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Abstract. The problem of corporatization of enterprises in Ukraine’s transport 
and infrastructure complex is reviewed. The analysis of international and domestic 
experience and models of state-owned enterprises corporatization is conducted, 
problems and weaknesses of corporatization in the field of transport infrastructure are 
determined. The largest domestic companies, owned by the state, are concentrated in 
the energy, transport-infrastructure and military-industrial sectors of the economy. 
Among other things, the existence of such a wide range of sectors is due to the presence 
of a number of enterprises in the approved by the relevant Law on the list of objects not 
subject to privatization. 

It is established that obtaining the status of a state-owned commercial enter-
prise is not always accompanied by a complete transition to the principles of corporate 
governance at these enterprises. The absence of independent audit obligations, the 
establishment of supervisory boards and the publication of business results − reduce 
the company's ability to attract external financing. In addition, among the risks that 
this form of management carries, there are corruption factors and excessive political 
influence, which can lead to the predominance of political arguments over purely 
economic ones when making capital investments. 

The domestic sub-sector of seaports, although it has been liberalized for a long 
time in terms of cargo transshipment, has no examples of privatization or corpora-
tization of state economic entities. According to the existing legislative field of Ukraine, 
the benefits from corporatization of the Administration of the seaports of Ukraine are 
not sufficient due to the presence of almost 90 % of the list of strategic port 
infrastructure facilities that can not be privatized and transferred to the charter 
capital. In addition, the transfer of berths is not economically justified in this scenario, 
since 100 % of the rent will be sent to the state budget, and not to capital investments 
by this enterprise. Three-stage transformation of the form of ownership for Ukraine’s 
state stevedoring companies – sea commercial seaports is proposed. 

Keywords: corporatization, transport infrastructure, state-owned enterprises, 
public − private partnership, seaports. 

 
Постановка проблеми. Дис-

кусія щодо майбутнього компаній 
державного сектору економіки то-
читься в багатьох країнах протягом 

останніх 50-ти років. Проте наразі 
особливої актуальності цей процес 
набуває в країнах з перехідною еко-
номікою. Зокрема, уряди Китаю, Ін-
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дії, пострадянських країн та деяких 
країн Східної Європи та Балтики 
шукають альтернативні приватизації 
інструменти для підвищення ефек-
тивності тих підприємств, що зали-
шилися під управлінням держави та 
не плануються до продажу. Серед 
чинників, які утримують уряди від 
повної приватизації таких активів 
можуть бути політика щодо збере-
ження урядового впливу на стра-
тегічні підприємства з точки зору 
національної безпеки, виконання 
соціальних функцій (що не можуть 
бути наразі повністю виконуватись 
приватним сектором), або, амбіції з 
передачі цих компаній до суверен-
них фондів (на кшталт казахського 
«Самрук-Казина»1) чи формування 
національних вертикально-інтегро-
ваних компаній для просування  на-
ціонального  виробника диплома-
тичними та іншими доступними 
державі інструментами.  

Зазначене обумовлює 
важливість проведення аналізу 
світового та вітчизняного досвіду 
щодо використання моделей 
корпоратизації державних 
підприємств (state-owned enterprises) 
з метою зближення прак-тик їх 
господарювання з приват-ними. 

Огляд останніх досліджень і 
публікацій. Дослідженню питань 
процесу проведення корпоратизації 
та приватизації у своїх наукових 
працях приділяли увагу вітчизняні 
вчені: С.Н. Баліна [1], О.М. Вінник 
[2], П. Заруба [3], Д.І. Погрібний [4], 
В.Г. Рубан [5], і. М. Рудяга [6],         
І.А. Селіванова [7], С.В. Томчишин 
[8] та інші. В джерелах [9-11] корпо-

                                                
1 https://sk.kz/ 

ратизація розглядається як модель 
державно-приватного партнерства 
(ДПП) і наводиться міжнародний 
досвід щодо реформування еконо-
міки шляхом проведення привати-
зації та корпоратизації (акціонуван-
ня державних підприємств).  

Водночас, недостатньо уваги 
приділено питанням роздержавлен-
ня стратегічних підприємств Укра-
їни, особливо у сфері транспортної 
інфраструктури. 

Завдання дослідження. Ме-
та статті полягає у висвітленні 
результатів аналізу та узагальнення 
міжнародного й вітчизняного дос-
віду в сфері корпоратизації держав-
них підприємств та визначенні про-
блем розвитку цього процесу на 
прикладі транспортно-інфраструк-
турного комплексу України.  

Основний матеріал дослід-
ження. Окремим трендом остан-
нього десятиріччя є комерціалізація 
окремих функцій, що історично ви-
конувалися державою чи її аген-
тами. Так, послуги залізниць, пош-
тових служб, морських та аеро- 
портів, адміністративні, медичні та 
освітні послуги все частіше нада-
ються суб'єктами, що функціонують 
на комерційних принципах. Такі 
зміни відбулись або шляхом пере-
дачі деяких функцій держави при-
ватному сектору (через механізм 
державних закупівель, аутсорсинг 
чи ДПП), або шляхом перетворення 
державних агенцій на комерційні 
підприємства державного сектору 
економіки. 

Проте набуття статусу дер-
жавного комерційного підприємства 
не завжди супроводжувався повним 
переходом до принципів корпора-
тивного управління на цих підпри-
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ємствах. Відсутність зобов'язань 
щодо незалежного аудиту, утво-
рення наглядових рад та публікації 
результатів господарської діяльності 
звужують можливості компанії що-
до залучення зовнішнього фінан-
сування. Крім, того серед ризиків, 
які несе така форма господарюван-
ня, є корупціогенні чинники та над-
мірний політичний вплив, що може 
в результаті при здійсненні капі-
тальних інвестицій призвести до 
переваги політичних аргументів над 
суто економічними. 

Зокрема, канадський досвід 
[2; 12] свідчить про такі основні 
риси подібної моделі партнерства: 
виділення корпоратизації як окремої 
моделі ДПП, що полягає в перетво-
ренні державного підприємства в 
акціонерну компанію та залучення 
до участі в ній приватного інвесто-
ра. Прикладом є низка ДПП, як ло-
кального рівня (проекти Enwave, 
Teranet), так і федерального рівня 
(проект Міжнародний аеропорт 
Ванкувер) [13].  

Досвід Уряду Мальдівських 
островів також свідчить про доціль-
ність використання акціонування 
державних підприємств, створення 
спільних підприємств за участю дер-
жави та приватного бізнесу (як фор-
ми ДПП) для реалізації суспільно 
значущих інвестиційних проектів, в 
т.ч. за участю іноземних інвесторів, 
у таких пріоритетних сферах, як 
транспорт (включно з портами), 
житлове будівництво, надання кому-
нальних послуг, освіта, теле- та 
радіомовлення [2; 11].  

Отже, корпоратизація як мо-
дель інституційного ДПП відпові-
дає основним ознакам цієї форми 
партнерства [2; 14], а саме: викорис-

тання для реалізації проектів ДПП 
змішаної компанії за участю дер-
жавного та приватного партнерів 
(special-purpose vehicle), на яку по-
кладається відповідальність за реалі-
зацію проекту ДПП; відносини між 
партнерами регулюються статутом 
компанії та акціонерною угодою; 
спільно затверджений партнерами 
статут компанії дозволяє встановити 
загальні правила для управління 
проектами ДПП за участю партнерів 
(їх представників); акціонерна угода 
регулює відносини між партнерами 
(державним та приватним), встанов-
люючи розміри фінансової участі 
партнерів, розподіляючи між ними 
ризики, визначаючи порядок роз-
гляду між партнерами спорів/конф-
ліктів, включно з так званими тупи-
ковими ситуаціями; більш активна 
участь державного партнера в уп-
равлінні проектами ДПП, ніж в 
договірному партнерстві, завдяки 
тіснішому контактові з приватним 
партнером і досить значним можли-
востям контролювати процес вико-
нання угод ДПП. Разом з тим, тіс-
ний контакт партнерів створює під-
ґрунтя для ототожнення інституцій-
ного ДПП з приватним партнером, 
що може зашкодити публічним інте-
ресам, а, отже, зумовлює необхід-
ність контролю за дотриманням 
інституційним ДПП публічних інте-
ресів, в тому числі з точки зору за-
хисту інтересів економічної кон-
куренції, прав споживачів тощо [2]. 

Корпоратизація або акціону-
вання державних компаній не є но-
вою практикою й для України. Так, 
за період незалежності України 
енергогенеруючі компанії, ПАТ 
«Нафтогаз України», ПАТ «Укрнаф-
та», ВАТ «Турбоатом», ПАТ «Оде-
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ський припортовий завод» та багато 
інших підприємств вже пройшли 
трансформацію з форми державного 
підприємства до корпоративної 
структури управління і функціону-
ють відповідно до Закону України 
«Про акціонерні товариства». Деякі 
з них навіть котуються на фон-
довому ринку України після прове-
дення т.зв. IPO (первинної публічної 
пропозиції акцій). 

Найбільші вітчизняні компа-
нії, що перебувають у власності 
держави, сконцентровані у енерге-
тичному, транспортно-інфраструк-
турному та військово-промисловому 
секторах економіки. Серед іншого, 
наявність такого широкого кола сек-
торів обумовлена перебуванням 
цілого ряду підприємств у затверд-
женому відповідним Законом щодо 
переліку об'єктів, що не підлягають 
приватизації. 

Розглянемо ситуацію в 
транспортно-інфраструктурному 
комплексі вітчизняної економіки, де 
більшість державних підприємств 
знаходяться під забороною до при-
ватизації і позиція законодавців за 
останні роки кардинально не зміни-
лась. Незважаючи на це, у сфері 
транспортної інфраструктури вже 
зроблені декілька успішних транс-
формацій державних підприємств та 
господарських об'єднань, зокрема, в 
залізничному та поштовому секто-
рах. 

Зокрема, з прийняттям Закону 
України «Про особливості утво-
рення публічного акціонерного то-
вариства на залізничному транс-
порті» було дано старт реформу-
ванню залізничної галузі. Почина-
ючи із 2013 року відбувалась транс-
формація Державної адміністрації 

залізничного транспорту (разом із 
шістьома окремими територіальни-
ми господарськими об'єднаннями – 
регіональними залізницями) до кор-
поративної структури у формі пуб-
лічного акціонерного товариства з 
регіональними та «функціональни-
ми» філіями. Серед іншого, в ПАТ 
«Українська залізниця» були сфор-
мовані наглядова рада, правління, 
узгоджено відповідний порядок 
управління майном, що увійшло до 
статутного капіталу компанії. Варто 
відзначити, що законодавством пе-
редбачено перебування 100 % акцій 
товариства у власності держа-ви, які 
не можуть бути відчужені. 

Наступними кроками на шля-
ху реформування ПАТ «Укрзаліз-
ниця» має бути: утворення філій з 
виокремленням бізнесів за функціо-
нальним принципом – пасажирські 
перевезення, вантажні перевезення, 
менеджмент інфраструктури (IM), 
послуги тягового рухомого складу, 
виробничий дивізіон тощо. Фактич-
но ПАТ «Укрзалізниця» реалізує 
стратегію реформування, подібну до 
стратегії німецької залізниці Deu-
tsche Bahn. На тлі розроблення онов-
леного вітчизняного законопроекту 
«Про залізничний транспорт», що 
містять положення основних євро-
пейських директив, саме корпора-
тивна форма управління цього дер-
жавного оператора дозволить більш 
гнучко реагувати на ринкові зміни – 
як приклад, появу приватних опера-
торів локомотивного парку чи від-
криття доступу до залізничної ін-
фраструктури європейським паса-
жирським та вантажним операто-
рам. 

Ще одним прикладом пере-
ходу до корпоративної форми уп-
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равління є державний поштовий 
оператор – ПАТ «Укрпошта». На-
ростаюча конкуренція з боку при-
ватних операторів змусила це дер-
жавне підприємство вдатись як до 
перегляду набору послуг, так і до 
структурних змін. Якщо утворенню 
акціонерного товариства на заліз-
ничному транспорті передувало ух-
валення спеціального закону, який 
визначав особливості передачі до 
статутного капіталу земельних 
ділянок під об'єктами залізничної 
інфраструктури тощо, розробки 
низки планів і дорожніх карт, то 
процес корпоратизації «Укрпошти» 
виявися більш динамічним і зайняв 
менше одного року. Поряд з іншими 
чинниками, відсутність стратегічних 
об'єктів інфраструктури на кшталт 
залізничних колій, причалів, злітно-
посадкових смуг чи системи газо-
транспортних трубопроводів, значно 
спростило процес формування ста-
тутного капіталу товариства «Укр-
пошта». Перехід компанії до прин-
ципів корпоративного управління 
надав можливості, зокрема, само-
стійно розпоряджатися майном без 
участі Фонду державного майна 
України. Мова йде і про передачу в 
оренду вільних об'єктів товариства 
за власними процедурами, в т.ч. із 
використанням платформи Прозоро. 
Продажі (Prozorro.Sale). 

Перехід до корпоративної 
моделі управління спонукає до змін 
вітчизняне законодавство в сфері 
політики сплати дивідендів. Зок-
рема, встановлено що державні ак-
ціонерні товариства сплачують 50 % 
від чистого прибутку у вигляді 
дивідендів до державного бюджету, 
в той час як звичайні державні 
підприємства – 75 %. 

Попри велику кількість пере-
ваг від переходу до корпоративної 
моделі управління, загальними неви-
рішеними проблемами вже корпора-
тизованих підприємств є затверд-
ження їх щорічних фінансових пла-
нів досить широким колом органів 
державної влади: профільним мініс-
терством, Міністерством економіч-
ного розвитку і торгівлі України, 
Міністерством фінансів України та 
Міністерством юстиції України з 
подальшим затвердженням Кабіне-
том Міністрів України. Нагадаємо, 
що відсутність затвердженого фі-
нансового плану є чинником, що 
унеможливлює процес здійснення 
капітальних інвестицій у поточному 
році, навіть за підписаними раніше 
контрактами з підрядниками. Також 
слід наголосити на обмежених пра-
вах державних акціонерних підпри-
ємств щодо розпоряджання майном, 
що не увійшло до їх статутного ка-
піталу, а перебуває на балансі това-
риства на правах господарського 
відання. Норми законодавства про 
оренду державного майна передба-
чають направлення 100 % платежу 
за оренду такого майна, залишаючи 
підприємство без фінансового сти-
мулу ефективного використання цих 
об'єктів, зокрема, шляхом передачі в 
оренду. Окремо, варто зазначити що 
наглядові ради ПАТ «Укрзалізниця» 
та «Укрпошти» фактично не мають 
впливу на кадрові призначення топ-
менеджменту в межах підприємства. 

Вітчизняна підгалузь мор-
ських портів, хоча і є давно лібера-
лізованою в частині перевалки ван-
тажів, але ще не має прикладів 
приватизації чи корпоратизації дер-
жавних суб'єктів господарювання. 
До 2013 року під терміном «порти» 
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розуміли господарські суб'єкти дер-
жавної форми власності, у віданні 
яких перебувають і стратегічні 
об'єкти портової інфраструктури і 
т.зв. superstructures (крани та інше 
наземне обладнання для наванта-
жувально-розвантажувальних опера-
цій, склади), портофлот і тощо 
Участь приватних суб'єктів в цей 
період відбувалась або шляхом 
оренди активів, спільної діяльності з 
державним суб'єктом, або на влас-
них потужностях, що не були в ме-
жах цих портів. Зрозумілою і аргу-
ментованою в той період була 
позиція законодавця щодо неможли-
вості реалізації таких підприємств 
через приватизаційні конкурси. 

З початком реформи портової 
галузі та прийняттям Закону Ук-
раїни «Про морські порти України» 
склад учасників ринку дещо змі-
нився, а термін «порт» набув нового 
змісту – наразі це є сукупність 
території (наземної частини) та 
акваторії (водної частини). Як нас-
лідок, стратегічні об'єкти портової 
інфраструктури, такі як: причали, 
внутрішньопортові залізничні і ав-
тошляхи, були передані на баланс 
новоствореного державного підпри-
ємства «Адміністрація морських 
портів України» (АМПУ), залишив-
ши функцію стивідора державним 
морським торговельним портам чи 
приватним портовим операторам. 
Логічним кроком такої реформи 
була передача активів державних 
стивідорних компаній приватному 
сектору через механізм концесії або 
приватизації.  

Проте, подальша політична і 
соціально-економічна ситуація в 
державі дещо сповільнили реаліза-
цію таких планів і всі 13 державних 

портових операторів – морських 
торговельних портів залишилися в 
переліку, що не підлягають при-
ватизації, що також «випадає» із 
тренду щодо переходу до корпора-
тивної моделі управління. Можли-
вим напрямом державної політики 
щодо майбутнього державних стиві-
дорних компаній є їх трьохстадійна 
трансформація форми власності. На 
першому етапі цієї реформи треба 
передбачити корпоратизацію зазна-
чених підприємств (із зміною назви 
«морський торговельний порт» на 
«стивідорна компанія» чи «порто-
вий оператор»), що дозволить роз-
різняти фактичний «морський порт» 
від державного оператора в межах 
його території; впровадити кращі 
практики корпоративного управлін-
ня. Зважаючи на відсутність стра-
тегічних активів, цей процес по часу 
буде подібний до корпоратизації 
Укрпошти. На другому етапі – вик-
лючити названі підприємства із 
переліку об'єктів, що не підлягають 
приватизації і реалізувати небло-
куючі пакети акцій для залучення 
приватного інвестора, реалізуючи 
форму інституційного ДПП. Важли-
вим елементом цього етапу є пере-
дача стратегічних активів, що досі 
перебувають на балансі державного 
портового оператора, до АМПУ за-
для уникнення потенційних конф-
ліктів з іншими операторами в пор-
ту. На третьому етапі – за резуль-
татами аналізу ефективності 
реалізації неблокуючого пакету 
акцій державного стивідора розгля-
нути можливість продажу решти 
акцій. Для малих підприємств, таких 
як Скадовський торговельний порт 
чи Усть-Дунайський торговельний 
порт – другий етап можна виклю-
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чити. Як бачимо, корпоратизація в 
цьому сегменті портової галузі може 
слугувати рушійною силою для змін 
в частині завершення початої у 2013 
році реформи по відокремленню 
адміністративних та регуляторних 
функцій в порту від суто господар-
ських. 

За останнє десятиріччя багато 
успішних портів Європи пройшли 
процес корпоратизації їх портових 
адміністрацій (port authority). Це 
стосується, в першу чергу, портів       
в Нідерландах, Бельгії і Німеччини. 
Процес корпоратизації АМПУ та-
кож міг би збільшити прозорість і 
ефективність його господарювання, 
як зазначається у дослідженні Світо-
вого банку [15]. 

Проте, згідно до існуючого 
законодавчого поля України, вигоди 
від корпоратизації АМПУ не є та-
кими явними: в першу чергу, це 
стосується переліку стратегічних 
об'єктів портової інфраструктури 
(майно АМПУ на 90 % складають 
саме такі об'єкти), що не можуть 
бути приватизовані та бути переда-
ними до статутного капіталу ПАТ. 
Відповідно активів балансу това-
риства буде недостатньо для залу-
чення зовнішнього фінансування 
через брак об'єктів для застави. Крім 
того, не є економічно-обґрунтова-
ним при такому сценарії і передача 
причалів в оренду, оскільки 100 % 
орендної плати буде направлятися 
до державного бюджету, а не на 
здійснення капітальних інвестицій 
підприємства.  

Висновки і пропозиції. Про-
цес щодо визначення майбутнього 
компаній державного сектору еко-
номіки набуває особливої актуаль-
ності в країнах з перехідною еконо-

мікою, які шукають альтернативні 
приватизації інструменти для підви-
щення ефективності тих підпри-
ємств, що залишилися під управ-
лінням держави та не плануються до 
продажу (стратегічні). 

Корпоратизація, як модель 
інституційного ДПП, може стати 
альтернативою приватизації держав-
ного майна, забезпечивши і комер-
ціалізацію державних підприємств, і 
врахування публічних інтересів у 
процесі їх діяльності, і залучення 
приватних інвестицій, і спільне (за 
участю державного та приватного 
партнерів) управління проектами 
ДПП. Зазначена обставина свідчить 
на користь запровадження такої 
форми та моделі ДПП в Україні. 

Попри велику кількість пере-
ваг від переходу до корпоративної 
моделі управління, потребують ви-
рішення загальні проблеми вже кор-
поратизованих підприємств, зо-
крема: практика затвердження що-
річних фінансових планів зазна-
чених підприємств досить широким 
колом органів державної влади упо-
вільнює та ускладнює процес здійс-
нення підприємством капітальних 
інвестицій; існуючі обмеження прав 
підприємств щодо: розпорядження 
майном, що не увійшло до їх ста-
тутного капіталу (а перебуває на 
балансі товариства на правах госпо-
дарського відання), кадрових приз-
начень топ-менеджменту акціонер-
ного товариства на рівні Кабінету 
Міністрів України тощо. 

Обґрунтуванню державного 
управлінського інструментарію, від- 
повідного зазначеним проблемам 
корпоратизації державних підпри-
ємств, мають бути присвячені по-
дальші дослідження у цій сфері.
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