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Ñòàòòÿ ïðèñâÿ÷åíà ïðîáëåìàì ôîðìóâàííÿ êîðïîðàòèâíèõ ñòðóêòóð â Óêðà¿í³. 
Ïðîâåäåíî àíàë³ç åòàï³â ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè êðà¿íè, âñòà-
íîâëåíî ð³âåíü éîãî ðîçâèòêó. Íàäàí³ ðåêîìåíäàö³¿ ùîäî ïðèñêîðåííÿ ïðîöåñó óò-
âîðåííÿ âåëèêèõ êîðïîðàòèâíèõ îá’ºäíàíü. 
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: êîðïîðàòèâí³ ñòðóêòóðè, åêîíîì³÷íà êîíöåíòðàö³ÿ, ïðèâàòèçàö³ÿ, 
îá’ºäíàííÿ é ïîãëèíàííÿ. 

Ðåôîðìóâàííÿ óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè ïåðåäáà÷àº îíîâëåííÿ îðãàí³çàö³éíèõ 
ñòðóêòóð â³äïîâ³äíî äî ñó÷àñíèõ ñâ³òîâèõ òåíäåíö³é ðîçâèòêó åêîíîì³êè. ßê³ñí³ 
çì³íè â ñèñòåì³ óïðàâë³ííÿ âåëèêèõ ï³äïðèºìñòâ ñïðè÷èíèëè ïîÿâó íîâèõ îð-
ãàí³çàö³éíèõ ñòðóêòóð, àëå ìàñîâîãî ö³ëåñïðÿìîâàíîãî ðóõó äî ïðîãðåñèâíèõ 
îðãàí³çàö³éíèõ ôîðìóâàíü ïîêè ùî íå ñïîñòåð³ãàºòüñÿ. Öå çóìîâëåíî  â³äñóò-
í³ñòþ ÷³òêî¿ ìîäåë³ îðãàí³çàö³éíîãî óñòðîþ ìàéáóòíüî¿ åêîíîì³êè ³ â³äïîâ³äíî¿ 
äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè, ñïðÿìîâàíî¿ íà ¿¿ âïðîâàäæåííÿ.

Âàæëèâîþ ðèñîþ ñó÷àñíî¿ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè º îðãàí³çàö³éíå ð³çíîìàí³òòÿ, 
òîáòî íå ³ñíóº æîäíèõ ôîðì îðãàí³çàö³¿ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ àáî ñòðóêòóð 
âëàñíîñò³, ÿê³ á ìàëè àáñîëþòí³ ïåðåâàãè íàä óñ³ìà ³íøèìè [1]. Àëå ïðàêòèêà 
ôóíêö³îíóâàííÿ ñó÷àñíèõ ï³äïðèºìñòâ äîâîäèòü, ùî íåìîæëèâî ñòâîðèòè åôåê-
òèâíó åêîíîì³êó, ñïèðàþ÷èñü ëèøå íà ìàë³ ï³äïðèºìñòâà. Âîíè, áåçóìîâíî íå-
îáõ³äí³ äëÿ ðîçâèòêó ñóñï³ëüñòâà, àëå ïð³îðèòåòíå ì³ñöå ïîâèííå â³äâîäèòèñÿ  
âåëèêèì îðãàí³çàö³éíèì óòâîðåííÿì – êîðïîðàö³ÿì. ¯õ ê³ëüê³ñòü â ðîçâèíåíèõ 
êðà¿íàõ ñâ³òó ñêëàäàº íå á³ëüøå 20% çàãàëüíî¿ ê³ëüêîñò³ óñ³õ ï³äïðèºìñòâ, ïðè 
öüîìó íà íèõ ïðèïàäàº 80–90% çàãàëüíîãî îáñÿãó âèðîáíèöòâà [2]. Öå ñâ³ä÷èòü 
ïðî òå, ùî ó ðîçâèíåíîìó ñòàí³ âîíè º «äâèãóíàìè» åêîíîì³÷íîãî, òåõí³÷íîãî 
òà ñîö³àëüíîãî ïðîãðåñó. Îäíàê â Óêðà¿í³ ïîÿâà êîðïîðàòèâíèõ óòâîðåíü íå áóëà 
ðåçóëüòàòîì åâîëþö³éíîãî ïðîöåñó òà ðèíêîâîãî â³äáîðó ç ïîçèö³é åôåêòèâ-
íîñò³. Óòâîðåííÿ êîðïîðàòèâíèõ ï³äïðèºìñòâ ó íàø³é äåðæàâ³ ñòàëî íàñë³äêîì 
òðàíñôîðìàö³¿ ôîðì âëàñíîñò³, ÿêà â³äáóâàëàñÿ ó ñêëàäíèõ óìîâàõ ïåðåõ³äíî¿ 
åêîíîì³êè [3]. 

Ñàìå òîìó ïèòàííÿ ôîðìóâàííÿ êîðïîðàòèâíèõ ï³äïðèºìñòâ ó â³ò÷èçíÿí³é 
ë³òåðàòóð³ ðîçãëÿíóò³ íå òàê äîêëàäíî, ÿê ïèòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, 
çàõèñòó ïðàâ àêö³îíåð³â, áàëàíñó ³íòåðåñ³â êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí, ÿê³ íàé-
÷àñò³øå ðîçãëÿäàþòüñÿ ç âèêîðèñòàííÿì çàêîðäîííîãî äîñâ³äó. Ç öèõ ïîçèö³é àê-
òóàëüíîþ çàëèøàºòüñÿ ïðîáëåìà ñòâîðåííÿ òàêèõ êîðïîðàö³é, ÿê³ áóëè á çäàòí³ 
ðåàë³çîâóâàòè ³ííîâàö³éí³ ìåõàí³çìè ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà.

Çíà÷íèé âíåñîê ó ôîðìóâàííÿ ñó÷àñíîãî ðîçóì³ííÿ ðîçâèòêó êîðïîðà-
òèâíèõ ñòðóêòóð çðîáèëè òàê³ â³ò÷èçíÿí³ â÷åí³, ÿê Ë. Ôåäóëîâà, Â. Ñóòîðì³íà, 
Ñ. Á³ëîóñîâà, Â. ªâòóøåâñüêèé, Ã. Êîçà÷åíêî, Ì. ×å÷åòîâà, ª. Ïàëèãà, Ñ. Ñàçî-
íåöü, Ï. Áóðÿê, Ì. Äåðêà÷, À. Êîçà÷åíêî, À. Êîñò³í, Ì. Êðóïêà, Ã. Ïàëàìàð÷óê, 
Î. Ïàëàìàð÷óê, Ë. Ðóäåíêî, Î. Øåâ÷óê òà ³í. Ïðîòå ïðîöåñ ôîðìóâàííÿ âåëèêèõ 

© Ñ. Ñ. Ñâ³ð³äîâà, Ã. Ë. Ñàäîâåöü, 2008



118

êîðïîðàòèâíèõ ñòðóêòóð, âíóòð³øíüîîðãàí³çàö³éí³ àñïåêòè ¿õ ä³ÿëüíîñò³  ïîêè 
ùå íå îòðèìàëè çàãàëüíîãî âèñâ³òëåííÿ. 

Çà òàêèõ óìîâ ö³ëëþ äàíî¿ ñòàòò³ º àíàë³ç òåíäåíö³¿ ðîçâèòêó â³ò÷èçíÿíèõ 
êîðïîðàòèâíèõ ñòðóêòóð, âñòàíîâëåííÿ ñòóïåíþ êîðïîðàòèçàö³¿ åêîíîì³êè, 
ç’ÿñóâàííÿ ïðè÷èí íèçüêîãî ð³âíÿ ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà.

Â Óêðà¿í³ êîðïîðàö³¿ âèíèêëè òîä³, êîëè ç’ÿâèëàñü íåîáõ³äí³ñòü çàëó÷åííÿ 
êàï³òàëüíèõ çàñîá³â äëÿ çä³éñíåííÿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. Êîðïîðàòèâíà 
ôîðìà îðãàí³çàö³¿ ìàëà ïðèâ³ëå¿ äëÿ âêëàäíèê³â: çâ³ëüíÿëà â³ä ó÷àñò³ â óïðàâë³í-
í³, àëå äàâàëà çìîãó êîíòðîëþâàòè éîãî ä³ÿëüí³ñòü, ñï³ëüíî ðîçä³ëÿòè ðèçèêè â 
ðîçì³ð³ âåëè÷èíè íàëåæíèõ àêö³îíåðàì ÷àñòîê ñòàòóòíîãî êàï³òàëó [4].

Ïðàâîâå âèçíàííÿ êîðïîðàö³¿ ÿê îðãàí³çàö³éíî¿ ôîðìè ï³äïðèºìñòâà íàäà-
íî â Ãîñïîäàðñüêîìó êîäåêñ³ Óêðà¿íè, ïðèéíÿòîìó 16.01.2003 ð. Êîðïîðàòèâíèì  
ââàæàºòüñÿ ï³äïðèºìñòâî, óòâîðåíå äâîìà àáî á³ëüøå çàñíîâíèêàìè çà ¿õ ñï³ëü-
íèì ð³øåííÿì (äîãîâîðîì), ÿêå ä³º íà îñíîâ³ îá’ºäíàííÿ ìàéíà (àáî ï³äïðèºì-
íèöüêî¿ ÷è òðóäîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ çàñíîâíèê³â (ó÷àñíèê³â), ¿õ ñï³ëüíîãî óïðàâë³ííÿ 
ñïðàâàìè, íà îñíîâ³ êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ, ó÷àñò³ çàñíîâíèê³â ó ðîçïîä³ë³ äîõîä³â 
òà ðèçèê³â ï³äïðèºìñòâà. Êîðïîðàö³ÿ ñòàº ñóá’ºêòîì ïðàâà ç îäåðæàííÿì ñòà-
òóñó þðèäè÷íî¿ îñîáè. ×åðåç òå, ùî óêðà¿íñüê³ êîðïîðàö³¿ íå â³äïîâ³äàþòü óñ³ì 
ïàðàìåòðàì ñó÷àñíèõ êîðïîðàö³é ó ðîçâèíåíèõ êðà¿íàõ, â Óêðà¿í³  äî êîðïîðà-
òèâíèõ óãðóïîâàíü â³äíîñÿòü àêö³îíåðí³ êîìïàí³¿, â ÿêèõ íà îñíîâ³ öåíòðàë³çàö³¿ 
êàï³òàë³â ³ çàîùàäæåíü íàéìàíèõ ïðàö³âíèê³â çä³éñíþºòüñÿ êîëåêòèâíå ïðè-
âëàñíåííÿ ðåçóëüòàò³â âèðîáíè÷î¿ ä³ÿëüíîñò³ çàëåæíî â³ä ê³ëüêîñò³ îäåðæàíèõ íà 
âíåñåí³ êîøòè àêö³é [3]. 

Çã³äíî ç «Äîâ³äêîâî-àíàë³òè÷íèìè ìàòåð³àëàìè ïðî ñòàí óïðàâë³ííÿ êîðïî-
ðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè» Ôîíäó äåðæàâíîãî ìàéíà Óêðà¿íè [5] ñåêòîð êîð-
ïîðàòèâíîãî ðîçâèòêó â Óêðà¿í³ ïðîéøîâ òðè åòàïè ðîçâèòêó.

Ïåðøèé åòàï õàðàêòåðèçóºòüñÿ ñòðóêòóðíèì îôîðìëåííÿì ï³äïðèºìíèöüêîãî 
ðóõó ê³íöÿ 80-õ — ïî÷àòêó 90-õ ðîê³â ó ãîñïîäàðñüê³ ñòðóêòóðè ðèíêîâîãî òèïó, çîê-
ðåìà òîâàðèñòâà ç îáìåæåíîþ â³äïîâ³äàëüí³ñòþ òà äð³áí³ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà.

Çàêîíîäàâ÷îþ áàçîþ äëÿ öèõ ïðîöåñ³â ñòàëè ïðèéíÿò³ â 1991 ðîö³ çàêîíè 
«Ïðî âëàñí³ñòü», «Ïðî ãîñïîäàðñüê³ òîâàðèñòâà», «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè, ôîíäîâó 
á³ðæó».

Äðóãèé åòàï ïîâ’ÿçàíèé ç ïî÷àòêîì ìàñîâîãî àêö³îíóâàííÿ ñåðåäí³õ ³ âåëè-
êèõ äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ, ç ¿õ ïîäàëüøîþ ïðèâàòèçàö³ºþ.

Îäíî÷àñíî áóëî ïðîäîâæåíî ïðîöåñ ôîðìóâàííÿ â³äïîâ³äíî¿ ïðàâîâî¿ áàçè. 
Ó 1996–1997 ðîêàõ ïðèéíÿòî çàêîíè «Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ 
ïàïåð³â â Óêðà¿í³», «Ïðî íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòåìó òà îñîáëèâîñò³ åëåê-
òðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³», óòâîðåíî ñïåö³àëüíèé ðåãóëþþ÷èé 
îðãàí – Äåðæàâíó êîì³ñ³þ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, ñôîðìîâàíî 
çàñàäè ³íôðàñòðóêòóðè ôîíäîâîãî ðèíêó.

Òðåò³é åòàï ðîçïî÷àâñÿ ç 1998 ðîêó. Íà ïðîöåñ ôîðìóâàííÿ äåðæàâíîãî ñåê-
òîðà íà öüîìó åòàï³ ìàëè âïëèâ äîçâ³ë íà êîðïîðàòèçàö³þ ÷àñòèíè îá’ºêò³â, çà-
áîðîíåíèõ äî ïðèâàòèçàö³¿, òà ðîçøèðåíå çàñòîñóâàííÿ ³íäèâ³äóàëüíèõ çàñîá³â 
ïðèâàòèçàö³¿.

Âèïàäêè ðåïðèâàòèçàö³¿ ï³äïðèºìñòâ, ùî ç’ÿâëÿþòüñÿ âñå ÷àñò³øå, ñâ³ä÷àòü 
ïðî ïî÷àòîê ÷åòâåðòîãî åòàïó ôîðìóâàííÿ êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà. Ñóòü öüî-
ãî åòàïó ïîëÿãàº â òîìó, ùî îá’ºêòè, ÿê³ âæå áóëè ïðèâàòèçîâàí³ ³ çíàõîäÿòüñÿ ó 
âëàñíîñò³ ïåâíèõ ñòðóêòóð àáî ï³äïðèºìñòâ, ìàþòü áóòè ïîâåðíåí³ ó âëàñí³ñòü 
äåðæàâè äëÿ ïîâòîðíî¿ ïðèâàòèçàö³¿. 
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Îäíàê íà çàâåðøàëüíîìó åòàï³ ïðîöåñó ïðèâàòèçàö³¿ ïð³îðèòåòè ïîâèíí³ áóòè 
äåùî çì³íåí³. Ïðîöåñ ïðèâàòèçàö³¿ âèçíà÷èâ çðîñòàííÿ êîëåêòèâíî¿ àáî ïðè-
âàòíî¿ ôîðìè âëàñíîñò³ òà çìåíøåííÿ ïðè öüîìó äåðæàâíî¿ ôîðìè âëàñíîñò³. 
Ïðèâàòèçîâàí³ ï³äïðèºìñòâà õî÷à é ïðîéøëè ïðàâîâó ðåîðãàí³çàö³þ, ç³òêíóëèñÿ 
ç áåçë³÷÷þ ïðîáëåì ñòîñîâíî ðåñòðóêòóðèçàö³¿ âñ³õ ôóíêö³îíàëüíèõ ñôåð ä³ÿëü-
íîñò³. Âíàñë³äîê ïðèâàòèçàö³¿ äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ áóëè ñòâîðåí³ àêö³îíåð-
í³ òîâàðèñòâà òà ³íø³ êîðïîðàòèâí³ ñòðóêòóðè. Äèíàì³êà ðîçâèòêó åêîíîì³÷íî¿ 
êîíöåíòðàö³¿ íàâåäåíà ó òàáëèö³ 1. Âèäíî, ùî ï³ê åêîíîì³÷íî¿ êîíöåíòðàö³¿ áóâ 
ó 1997 ð., ó 2001 ð. òåæ ñïîñòåð³ãàëàñü ï³äâèùåíà àêòèâí³ñòü ó ñòâîðåíí³ õîëäèí-
ãîâèõ êîìïàí³é. 

Òàáëèöÿ 1
Äèíàì³êà ðîçâèòêó åêîíîì³÷íî¿ êîíöåíòðàö³¿ â Óêðà¿í³ [6]

Îñíîâí³ íàïðÿìêè 
åêîíîì³÷íî¿ êîíöåíòðàö³¿

Ê³ëüê³ñòü âèïàäê³â åêîíîì³÷íî¿ êîíöåíòðàö³¿

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Ñòâîðåííÿ õîëäèíãîâèõ êîìïàí³é 26 42 79 0 0 250 275 15

Ñòâîðåííÿ îá’ºäíàííÿ ï³äïðèºìñòâ 96 193 270 84 19 5 19 6

Ñòâîðåííÿ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ 
ó ïðîöåñ³ çëèòòÿ ï³äïðèºìñòâ 242 295 492 103 122 109 95 53

Ïðèäáàííÿ àêòèâ³â àáî ÷àñòîê ï³ä-
ïðèºìñòâ 54 144 319 532 275 5 13 232

Ïðèºäíàííÿ ³ ïîãëèíàííÿ ï³äïðè-
ºìñòâ ó ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿ 0 68 51 12 10 10 11 9

²íø³ âèïàäêè, ÿê³ ðåãóëþþòüñÿ çàêî-
íîäàâñòâîì ùîäî çàõèñòó åêîíîì³÷íî¿ 
êîíêóðåíö³¿

46 43 317 30 47 57 103 81

Ðàçîì 464 785 1528 761 473 436 516 396

À. Áåðë³, ÿêèé äîñë³äèâ çàêîíîì³ðíîñò³ ì³æ ñòóïåíåì êîíöåíòðàö³¿ êàï³òàëó 
òà ì³ðîþ âïëèâó âëàñíèê³â íà ïðîöåñ óïðàâë³ííÿ êîðïîðàö³ºþ, äîâ³â, ùî ÷èì âè-
ùèé ñòóï³íü êîí öåíòðàö³¿ êàï³òàëó, òèì ìåíøà ì³ðà âïëèâó âëàñíèê³â íà ïðîöåñ 
óïðàâë³ííÿ êîðïîðàö³ºþ. 

Çã³äíî éîãî ïîãëÿäó, êîðïîðàö³¿ â ñâîºìó ðîçâèòêó ïðîõîäÿòü ÷îòèðè ñòàä³¿, 
äëÿ êîæíî¿ ³ç ÿêèõ õàðàêòåðí³ â³äïîâ³äí³ âè äè êîðïîðàö³é.

Çàñòîñîâóþ÷è çàïðîïîíîâàíó À. Áåðë³ ñòàä³éíó õàðàêòåðè ñòèêó ðîçâèòêó 
êîðïîðàö³¿ äî ïðàêòèêè ôîðìóâàííÿ êîðïîðà òèâíîãî ñåêòîðà Óêðà¿íè, ìîæíà 
êîí ñòàòóâàòè, ùî íàö³îíàëüí³ êîðïîðàö³¿ çíàõîäÿòüñÿ íà 2-é, 3-é ³ íåçíà÷íà 
ê³ëüê³ñòü íà 4-é ñòàä³ÿõ ðîçâèòêó, òîä³ ÿê äëÿ ðîçâèíåíèõ êðà¿í ñâ³òó õàðàêòåð í³ 
êîðïîðàö³¿ 3-³ ³ 4-¿ ñòàä³é ðîçâèòêó.

Íà äðóã³é ñòàä³¿ ðîçâèòêó çíàõîäÿòüñÿ ò³ êîðïîðàö³¿, âëàñíèêàìè ÿêèõ â ïå-
ðåâàæí³é á³ëüøîñò³ º ÷ëåíè òðóäîâîãî êîëåêòèâó. Öå – êîðïîðàö³¿, ñòâîðåí³ â 
ïåð³îä ìàëî¿ ïðèâàòèçàö³¿ òà ïðèâàòèçàö³¿ ñåðåäí³õ ï³äïðèºìñòâ. Ç òî÷êè çîðó îð-
ãàí³çàö³éíî-ïðàâîâî¿ ôîðìè êîðïîðàö³é äàíîãî åòàïó ðîçâèòêó ñë³ä â³äçíà÷èòè, 
ùî äî íèõ â³äíîñÿòüñÿ êîîïåðàòèâè, òîâàðèñòâà.

Íà òðåò³é ñòàä³¿ ðîçâèòêó çíàõîäÿòüñÿ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà, ÿê³ áóëè ñôîð-
ìîâàí³ â ïåð³îä ìàñîâî¿ ñåðòèô³êàö³¿, ïðèâàòèçàö³¿ ³ âëàñí³ñòü ÿêèõ çà îñòàííº 
äåñÿòèð³÷÷ÿ íå çàçíàëà çíà÷íèõ ñòðóêòóðíèõ çì³í. Öå — çäåá³ëüøîãî ³íòåãðîâàí³ 
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ïî ãîðèçîíòàë³ êîðïîðàö³¿. Â ãàëóçåâîìó àñïåêò³ öå êîðïîðàö³¿ àâòîìîá³ëüíî¿, 
ëåãêî¿, õàð÷îâî¿ òà ³íøî¿ ïðîìèñëîâîñò³.

Òàáëèöÿ 2
Êîðïîðàö³¿ çà õàðàêòåðèñòèêîþ òà ñòàä³ÿìè ðîçâèòêó, çà À. Áåðë³

Õàðàêòåðèñòèêà
êîðïîðàö³¿

Ñòàä³¿ ðîçâèòêó êîðïîðàö³¿

ïåðøà äðóãà òðåòÿ ÷åòâåðòà
Êîëî âëàñíèê³â

Îáìåæåíå Îáìåæåíå

Ðîçïîðîøåí³ñòü 
âëàñíîñò³ ñåðåä 

çíà÷íî¿ ê³ëü-
êîñò³ ì³íîð³ òàð-
íèõ àêö³îíåð³â

Çàíàäòî îáìåæåíå

Àêö³îíåðè

Ïðàö³âíèêè
Þðèäè÷í³ 
(ô³çè÷í³) 

îñîáè
Íàñåëåííÿ

Ñòðàõîâ³ êîìïàí³¿, 
ïåíñ³éí³, ³íâåñòè-

ö³éí³ ôîíäè

Ñòóï³íü êîí-
òðîëþ âëàñ-
íèê³â Ïîâíèé êîí-

òðîëü âëàñíè-
ê³â çà ä³ÿìè 

àäì³í³ñòðàö³¿

Ôàêòè÷íèé 
êîíòðîëü 
çà ä³ÿìè 

àäì³í³ñòðàö³¿ 
ïåðåõîäèòü äî 
ðóê óòðèìóâà-
÷³â êîíòðîëü-

íèõ ïàêåò³â

Êîíòðîëü íàä 
êîðïîðàö³ºþ 

ïåðåõîäèòü äî 
àäì³í³ñòðàö³¿

Ïîâíèé êîíòðîëü 
ä³é àäì³í³ñòðàö³¿

Äîëÿ ó÷àñò³ 
âëàñíèê³â â 
óïðàâë³íí³

Òðóäîâà ó÷àñòü 
âëàñíèê³â ó 
êîðïîðàö³¿

Â³äîêðåìëåí-
íÿ âëàñíîñò³ ³ 

óïðàâë³ííÿ

Ïîâíå â³äîêðåì-
ëåííÿ âëàñíîñò³ 
â³ä óïðàâë³ííÿ

Ïîâíå â³äîêðåì-
ëåííÿ âëàñíîñò³ 
â³ä óïðàâë³ííÿ

Óïðàâë³ííÿ
Âëàñíèêè

Âëàñíèêè 
³ íàéìàí³ 

ìåíåäæåðè

Íàéìàí³ ìåíåä-
æåðè

Íàéìàí³ ìåíåä-
æåðè

Ïîâåä³íêà 
àêö³îíåð³â Çãóðòîâàí³ñòü 

àêö³îíåð³â
Ðîçð³çíåí³ñòü 

àêö³îíåð³â

Ïåðåäà÷à àêö³î-
íåðàì äîâ³ðå-
íîñò³ íà ïðàâî 
ãîëîñóâàííÿ

Çãóðòîâàí³ñòü

Îñíîâíèé ³íòå-
ðåñ âëàñíèê³â

Ðîçâèòîê êîðïî-
ðàö³¿

Ðîçâèòîê 
êîðïîðàö³¿ ç 
ìåòîþ îòðè-

ìàííÿ äîõîäó 
â³ä âîëîä³ííÿ 

ïðàâàìè â 
êîðïîðàö³¿

Îòðèìàííÿ 
äîõîäó â³ä âî-

ëîä³ííÿ ïðàâàìè 
â êîðïîðàö³¿

Ðîçâèòîê êîð-
ïîðàö³¿ ç ìåòîþ 

îòðèìàííÿ äîõîäó 
â³ä âîëîä³ííÿ ïðà-
âàìè â êîðïîðàö³¿

Íà ÷åòâåðò³é ñòàä³¿ ðîçâèòêó ïåðåáóâàþòü êîðïîðàö³¿, ñôîðìîâàí³ ó âèãëÿä³ 
êðóïíèõ ïðèâàòíèõ á³çíåñ-ãðóï [7]. Äî íèõ ìîæíà â³äíåñòè êîðïîðàö³þ «²íòåð-
ïàéï», ãðóïó «Ïðèâàò», ÓêðÑèááàíê, êîíöåðí «Óêðïðîì³íâåñò», ãðóïó áàíêó 
«Àâàëü», êîðïîðàö³þ «²íäóñòð³àëüíèé ñîþç Äîíáàñó» òà ÇÀÒ «Ñèñòåì Êàï³òàë 
Ìåíåäæìåíò». Âñ³ âîíè º êîíãëîìåðàòàìè. Çà íåçíà÷íèì âèêëþ÷åííÿì ïåð³îä 
ôîðìóâàííÿ á³çíåñ-êîíãëîìåðàò³â â Óêðà¿í³ ïðèïàäàº íà ïî÷àòîê 90-õ ðîê³â, 
òîáòî ïåð³îä ïî÷àòêîâîãî íàêîïè÷åííÿ êàï³òàëó. Çíà÷íå  çðîñòàííÿ ³ ïîñèëåí-
íÿ ïîçèö³é çà ðàõóíîê âêëþ÷åííÿ äî ¿õ ñêëàäó áàíê³âñüêèõ ñòðóêòóð â³äáóëîñÿ 
òîä³, êîëè íà ïðîäàæ âèñòàâëÿëèñÿ ï³äïðèºìñòâà ç³ ñòðàòåã³÷íèì çíà÷åííÿì äëÿ 
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ðîçâèòêó Óêðà¿íè. Âêëþ÷åííÿ äî ñòðóêòóðè âëàñíîñò³ á³çíåñ-êîíãëîìåðàò³â ï³ä-
ïðèºìñòâ äàíîãî ñòàòóñó ùå á³ëüøå ðîçøèðèëî ñòðóêòóðó êîðïîðàö³é çà ðàõóíîê 
ðîçøèðåííÿ ñôåðè ñòðàõîâîãî á³çíåñó.

Îñîáëèâ³ñòþ òàêèõ êîðïîðàö³é â Óêðà¿í³ º: ³ñíóâàííÿ ¿õ ïåðåâàæíî ó âèãëÿä³ 
ô³íàíñîâî-ïðîìèñëîâèõ ãðóï, êîíöåíòðàö³ÿ âëàñíîñò³ â ðóêàõ âóçüêî îáìåæåíî-
ãî êîëà àêö³îíåð³â, ñêëàäíà ñèñòåìà â³äíîñèí êîíòðîëþ ì³æ ñòðóêòóðíèìè îäè-
íèöÿìè á³çíåñ-ãðóï.

Ñôåðîþ ¿õ ä³ÿëüíîñò³ º ïåðåâàæíî ìåòàëóðã³éíà, ìàøè íîáóä³âíà, ã³ðíè÷î-
çáàãà÷óâàëüíà, êîêñîõ³ì³÷íà, ã³ðíè÷î ðóäíà, õ³ì³÷íà, íàôòîâà, õàð÷îâà, áóä³âåëü-
íà ãàëóç³ ïðîìè ñëîâîñò³ òà àãðîâèðîáíèöòâî.

Ðîçâèòîê îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâèõ ôîðì ãîñïîäàðþâàííÿ â Óêðà¿í³ íà-
ïðèê³íö³ XX — íà ïî÷àòêó XXI ñòîë³òòÿ ìàéæå ïîâí³ñòþ ïîâòîðþº åâîëþö³éíèé 
ðîçâèòîê îá’ºäíàíü ï³äïðèºìñòâ ó ªâðîï³ XV—XVII ñòîë³òü. Çáåð³ãàþ÷è ñóòü – 
ïðèíöèïè âëàñíîñò³ ³ ïîä³ëó â³äïîâ³äàëüíîñò³, äèíàì³êà ðîçâèòêó â³äð³çíÿºòüñÿ 
øâèäê³ñòþ òà ðîçâèíåí³ñòþ ïðàâîâîãî, ô³íàíñîâîãî òà ³íôîðìàö³éíîãî ïðîñòîðó 
[8]. Ç òàáëèö³ 2 âèäíî äèíàì³êó çðîñòàííÿ ê³ëüêîñò³ êîðïîðàòèâíèõ îá’ºäíàíü â 
Óêðà¿í³. ßêùî  çðîñòàííÿ ê³ëüêîñò³ ÀÒ ó 1999 ðîö³ ïðèçóïèíèëîñÿ, òî çðîñòàííÿ 
ê³ëüêîñò³ êîðïîðàö³é íå çóïèíèëîñü ³ äîñ³. Ê³ëüê³ñòü êîíöåðí³â çà îñòàíí³ 
ê³ëüêà ðîê³â õî÷à é çíèçèëàñü, àëå öå çíèæåííÿ äóæå íåçíà÷íå. Öå ñâ³ä÷èòü ïðî 
çðîñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà â Óêðà¿í³.

Òàáëèöÿ 3
Äèíàì³êà ê³ëüêîñò³ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ â Óêðà¿í³ [9] 

Âèäè 
ï³äïðè-

ºìñòâ

Ðîêè

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004–
2005 2006 2007

2008
(íà 

1 êâ³òíÿ)

Âñüîãî 682469 728007 7757763 834886 889330 935578 * 1070705 1133200 1199540

Ó òîìó 
÷èñë³:

Àêö³îíåðí³ 
òîâàðèñòâà 35443 35693 35218 34942 35134 35016 * 33976 33084 31748

Â³äêðèò³ 
ÀÒ 10879 11812 12045 12089 12171 12137 * 11345 10895 10307

Çàêðèò³ ÀÒ 23159 22789 22228 22100 22255 22194 * 21948 21503 20949

Êîðïîðà-
ö³ÿ 435 500 555 609 648 717 * 824 842 853

Êîíöåðí 356 358 371 380 385 395 * 406 403 400

∗ — íåìàº äàíèõ.

Ïðî òå, ùî â Óêðà¿í³ ðîçâèòîê êîðïîðàòèâíèõ óòâîðåíü ïîñòóïîâî íàáèðàº 
ñèëó, ñâ³ä÷àòü é çàñíîâàí³ «²íâåñòãàçåòîþ» ðåéòèíãè, ÿê³ âåäóòüñÿ âæå äâàíàä-
öÿòü ðîê³â. Ðåéòèíã êðàùèõ êîìïàí³é Óêðà¿íè, òàê çâàíèé ÒÎÏ-100, äîñë³äæóº 
êîðïîðàö³¿ çà ñèñòåìîþ îáðàíèõ ïîêàçíèê³â.

Ðåçóëüòàòè ðåéòèíãó äîçâîëÿþòü îö³íèòè ñòàí åêîíîì³êè Óêðà¿íè. Çîêðåìà 
àíàë³ç ïîêàçóº, ùî óêðà¿íñüêà åêîíîì³êà íà ïî÷àòêó ñòîë³òòÿ çíàõîäèëàñÿ íà 
ð³âí³ âèñîêîãî çðîñòàííÿ. Íàïðèêëàä ³ç 100 êîìïàí³é, ÿê³ óâ³éøëè ó ðåéòèíã çà 
ðîçì³ðîì âàëîâîãî äîõîäó, 45 º ó ñïèñêó 100 íàéá³ëüøèõ åêñïîðòåð³â Óêðà¿íè [10]. 
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Ç íèõ 23 çàéìàëèñÿ âèâîçîì ìåòàëóðã³éíî¿ ñèðî âèíè àáî ¿¿ ïðîäóêö³¿. Òîìó ³ñíóº 
çâè÷àéíà çàëåæí³ñòü åêî íîì³êè Óêðà¿íè â³ä ñâ³òîâî¿ êîí’þíêòóðè, ùî íå º ïîçè-
òèâíèì ÿâèùåì.

Çà äàíèìè ðåéòèíã³â ïðè ç³ñòàâëåíí³ ãàëóçåâèõ ñòðóêòóð ðåéòèíãó ó 1996 òà ó 
2006 ðîêàõ ïî áàãàòüîõ ïîçèö³ÿõ âèÿâëÿºòüñÿ çíà÷íà ñõîæ³ñòü [2]. Îñíîâó êðóï-
íîãî á³çíåñó âñå ùå ñòàíîâëÿòü ïåðåâàæíî ñèðîâèíí³ êîðïîðàö³¿ íàôòîãàçîâî¿, 
ìåòàëóðã³éíî¿, õ³ì³÷íî¿ ãàëóçåé. Ð³çíèöÿ â ê³ëüêîñò³ êîìïàí³é ìàøèíîáóä³âíî¿ 
òà àâòîìîá³ëåáóä³âåëüíî¿ ãàëóçåé ì³í³ìàëüíà. ßê ³ ðàí³øå, â ðåéòèíãó øèðîêî 
ïðåäñòàâëåí³ çàë³çíèö³ ³ åíåðãåòèêà. Àëå â çàãàëüíîìó ðåéòèíãó âñå ùå â³äñóòí³ 
êîðïîðàö³¿ ó ñôåð³ âèñîêèõ òåõíîëîã³é, äå íåâåëèê³ êîìïàí³¿ ò³ëüêè ïðîäîâæóþòü 
ïîâ³ëüíî íàðîùóâàòè ñâ³é êàï³òàë.

Ìîæíà cêàçàòè, ùî ó íàéáëèæ÷èé ÷àñ â Óêðà¿í³ áóäóòü ïðîõîäèòè ïîäàëüø³ 
ç’ºäíàííÿ ³ ïîãëèíàííÿ êîìïàí³é [4]. Öüîìó ñïðèÿº òå, ùî ðàí³øå ³ñíóþ÷³ «ñïå-
êóëÿòèâí³ çàðîá³òêè» ³äóòü ó ìèíóëå. Òîìó ëèøå âåëèê³ êîìïàí³¿, ïîáóäîâàí³ çà 
ïðèíöèïîì ìàêñèìàëüíîãî çàõâàòó òåðèòîð³¿ ³ ñïîæèâà÷³â, çìîæóòü êîíêóðóâàòè 
³ íàðîùóâàòè åêñïîðòíèé ïîòåíö³àë. Àëå íà ñüîãîäí³ ùå ðàíî ïîð³âíþâàòè ðî-
áîòó òà êîð ïîðàòèâíèé ñòèëü óïðàâë³ííÿ â³ò÷èçíÿíèìè êîìïàí³ÿìè ç äîñâ³äîì 
çàðóá³æíèõ. Íàïðèêëàä, äî ì³æíàðîäíîãî ôîíäîâîãî ðèíêó âõîäÿòü àêö³¿ ëèøå 
äåê³ëüêîõ óêðà¿íñüêèõ êîìïàí³é, êàï³òàë³çàö³ÿ â³ò÷èçíÿíèõ êîìïàí³é  òàêîæ íå 
éäå ó ïîð³âíÿííÿ ç êàï³òàëàìè çàõ³äíèõ.  

Ôîðìóâàííÿ âåëèêèõ âèðîáíè÷èõ êîìïëåêñ³â â Óêðà¿í³ äàñòü çìîãó ðîçâ’ÿçàòè 
îñíîâíó ïðîáëåìó –  ëîêàë³çóâàòè íåãàòèâí³ ÿâèùà â ð³çíèõ ñåêòîðàõ åêîíîì³êè 
Óêðà¿íè ³ ðåã³îíàõ. Äëÿ ðåàë³çàö³¿ öüîãî íåîáõ³äíî: 

— ùîíàéøâèäøå óõâàëèòè Ïîäàòêîâèé êîäåêñ, Çàêîíè «Ïðî êîðïîðàö³¿» òà 
«Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà». Öå ïîëåãøèòü ïðîöåñ óòâîðåííÿ êîðïîðàö³é;

— íå ïîäð³áíþâàòè âåëèê³ âèðîáíè÷³ êîìïëåêñè, à óêðóïíþâàòè ¿õ ìåòîäîì 
çëèòòÿ àáî ïîãëèíàííÿ, à íà ö³é îñíîâ³ ñòâîðþâàòè ïðîìèñëîâ³, ô³íàíñîâî-ïðî-
ìèñëîâ³ ãðóïè òà ³íø³ âåëèê³ ãîñïîäàðñüê³ ñòðóêòóðè. Öå äàñòü çìîãó âèò³ñíèòè 
ïîñåðåäíèöüê³ ñòðóêòóðè àáî æ çàëó÷èòè ¿õ äî âèðîáíè÷îãî ïðîöåñó ÿê ñòðóê-
òóðí³ ï³äðîçä³ëè óòâîðþâàíèõ âåëèêèõ ãîñïîäàðñüêèõ ñóá’ºêò³â;

— ïðèéíÿòè çàêîí ïðî ï³ëüãîâå îïîäàòêóâàííÿ (íà ïåâíèé ïåð³îä) âåëèêèõ 
âèðîáíè÷èõ êîìïëåêñ³â, ùî ñòâîðþþòüñÿ ìåòîäîì çëèòòÿ àáî ïîãëèíàííÿ.

Íåçâàæàþ÷è íà ï³äâèùåíó óâàãó äîñë³äíèê³â äî ïèòàíü ðîçâèòêó êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ, ïðîáëåìè ôîðìóâàííÿ êîðïîðàòèâíèõ ñòðóêòóð çàëèøàþòüñÿ 
íåðîçâ’ÿçàíèìè. Àíàë³ç ïîêàçóº íàÿâí³ñòü òåíäåíö³¿ ðîñòó ê³ëüêîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ 
êîðïîðàòèâíèõ óòâîðåíü. Ð³âåíü êîðïîðàòèçàö³¿, çà òåîð³ºþ À. Áåðë³, ùå íå äîñÿã 
ñâîãî ï³êó, á³ëüø³ñòü êîðïîðàö³é çíàõîäÿòüñÿ íà äðóã³é òà òðåò³é ñòàä³¿ ðîçâèò-
êó, ëèøå íåçíà÷íà ê³ëüê³ñòü – íà ÷åòâåðò³é. Çàçíà÷åí³ âèùå çàõîäè ïîâèíí³ äàòè 
çìîãó ïîëåãøèòè ôîðìóâàííÿ âåëèêèõ, ñò³éêèõ äî åêîíîì³÷íèõ ïîòðÿñ³íü âè-
ðîáíè÷èõ êîìïëåêñ³â ³ ç ÷àñîì óâ³éòè ó ðóñëî ñâ³òîâèõ åêîíîì³÷íèõ òåíäåíö³é.
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Ðåçþìå
Â ñòàòüå èçó÷åíû ñîâðåìåííûå òåíäåíöèè ðàçâèòèÿ êîðïîðàòèâíûõ îáúåäèíåíèé â Óê-
ðàèíå. Óñòàíîâëåí óðîâåíü ðàçâèòèÿ êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè. Ïðåäëîæåíî 
ôîðìèðîâàíèå óñòîé÷èâûõ ê ýêîíîìè÷åñêèì ïîòðÿñåíèÿì êîðïîðàòèâíûõ îáðàçîâà-
íèé.
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THE PROCESSES OF CORPORATE  STRUCTURES FORMATION SN UKRAINA

Summary
In the article the modern development trends of corporate associations in Ukraine are studied. 
The development’s level of corporate sector of economy is identified. The formation of large 
corporate structures, which are proof against economic shocks, is proposed.

Key words: corporate structures, economic concentration, privatization, mergers and 
acquisitions.
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