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ОСОБЛИВОСТІ УПРАВЛІННЯ ВЛАСНІСТЮ АКЦІОНЕРНИХ ПІДПРИЄМСТВ: 

КОРПОРАТИВНА ВЛАСНІСТЬ ЯК ОБ’ЄКТ УПРАВЛІННЯ 
 

В промислово розвинених країнах в 
основі ринкового регулювання економіки 
лежить управління корпоративною власні-
стю. Саме право власності використову-
ється для прямого і непрямого впливу уча-
сників ринкових відносин на економіку 
країни в цілому. Використовування потен-
ційних можливостей корпоративної форми 
організації бізнесу є визначальним шляхом 
розвитку економіки. Приватизація держав-
ного майна в Україні сприяла деякому по-
ліпшенню роботи господарюючих суб'єк-
тів. Проте по своїй економічній суті украї-
нські господарські суспільства в переваж-
ній більшості поки що не можна вважати 
корпораціями в справжньому значенні цьо-
го поняття, бо не враховується один із кі-
лькох пунктів, що відрізняє істинну корпо-
рацію – це відділення капіталу-власності 
від капіталу-функції і перетворення класи-
чного капіталіста у фінансового, не "при-
в'язаного" до активів даного підприємства.  

Процес роздвоєння функцій власника 
і підприємця був проаналізований ще К. 

Марксом і має загальноекономічне значен-
ня. К.Маркс розрізняв капітал-власність і 
капітал-функцію і визначав подвійну при-
роду управління. Капітал-власність він ви-
значав як "просту власність на капітал зов-
ні процесу виробництва", "власність на ка-
пітал як таку", "титул власності". Капітал-
функцію він вже характеризував як діяльну 
власність у вигляді функціонуючого капі-
талу.  

Маркс відзначав, що завдяки акціо-
нерному капіталу і його бурхливому роз-
витку виникли масштабні підприємства, 
недоступні для окремого капіталу; капітал 
отримав безпосередньо форму суспільного 
капіталу (капіталу безпосередньо асоційо-
ваних індивідуумів); дійсно функціоную-
чий капіталіст перетворився на простого 
керівника, що розпоряджається чужими 
капіталами, а власники капіталу – в чистих 
власників[1].  

Спираючись на світовий досвід кор-
поративного господарювання, досліджува- 
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ний в багатьох зарубіжних [2-10] і ряді но-
вітніх вітчизняних наукових робіт [13-17], 
можна виділити, що сучасні зарубіжні ко-
рпорації функціонують і розвиваються за 
допомогою залучення в бізнес широких 
верств населення, які, здійснюючи свої за-
ощадження, стають співвласниками під-
приємств, але при цьому делегують управ-
лінські повноваження технократії, а самі, 
підпадаючи під дію принципу обмеженої 
відповідальності, виступають як сторонні 
непрофесіонали. В даному випадку слово 
"непрофесіонал" не має принизливого від-
тінку і не ставить під сумнів можливо ви-
сокі особисті якості конкретних інвесторів. 
Тут важливо інше, а саме, що всі вони є 
джерелом владних повноважень, які йдуть 
ззовні функціонуючого підприємства, поза 
прямої залежності від того, в якій конкрет-
ній формі самі акціонери виступають (ін-
ституційних інвесторів, інших корпорацій 
або просто фізичних осіб). Це не значить, 
що добре, коли власність корпорації роз-
пилена. Проте, по-перше, наявність вели-
кої кількості співвласників спрощує задачу 
отримання контрольного пакету акцій – в 
корпораціях з мільйонами співвласників 
його величина може складати всього декі-
лька відсотків. А по-друге, як відносно 
концентрована корпоративна власність 
(європейсько-японська система аутсайде-
рів), так і відносно розпилена (англо-
американська система інсайдерів) мають 
свої плюси і мінуси. Перша має ту перева-
гу, що дозволяє легше налагоджувати ста-
більні довготривалі відносини із зацікав-
леними діловими колами, зокрема банків-
ськими і іншими кредитними структурами, 
які із очевидних причин легше видають 
позики під гарантії конкретних крупних 
власників, ніж анонімних акціонерів. Дру-
га ж вважається більш зручною з тих пози-
цій, що загроза зміни власника і посилення 
зовнішнього контролю у разі зниження 
ефективності примушує підприємства 
більш швидко реагувати на ринкові стиму-
ли, у тому числі обумовлені технологічни-
ми нововведеннями.  

Акціонери – це не класичні підпри-
ємці, які весь свій капітал пов'язують з пе-
вним підприємством, а фінансисти, або, 

використовуючи класичну термінологію, 
грошові (позикові) капіталісти, відмінна 
риса яких полягає в тому, що вони можуть 
вільно розпоряджатися своїм капіталом, 
що знаходиться в мобільній формі. "Про-
мисловий підприємець закріпив свій капі-
тал в своєму підприємстві, капітал продук-
тивно функціонує тільки в цьому підпри-
ємстві і міцно з ним зрісся.  

Підприємець може витягнути свій 
капітал тільки за допомогою продажу 
всього підприємства, а це означало б, що 
змінилася особа капіталіста: один промис-
ловий капіталіст змінився на іншого. Він – 
не грошовий, а промисловий (продуктив-
ний, функціонуючий) капіталіст. Йому діс-
тається виручка від підприємства – проми-
словий прибуток. Але раз в акціонері ми 
бачимо просто грошового капіталіста, то 
йому було достатньо б одержувати відсо-
ток на свій капітал, – і при цій умові він 
надасть право розпоряджатися своїм гро-
шовим капіталом" [3].  

На практиці таке розуміння ролі ак-
ціонерів давно стало загальним місцем. З 
одного боку, з позицій керівництва корпо-
рації, головна функція акціонерів – надава-
ти гроші в обмін на певні зобов'язання під-
приємства. В умовах великої кількості 
співвласників розміщення нових акцій не 
приводить до скільки-небудь помітного 
ослаблення влади техноструктури, а тому 
сам процес мало чим відрізняється від зви-
чайного позикового фінансування. Тому, 
наприклад, в [1] емісія акціонерним під-
приємством цінних паперів розглядається 
як один з альтернативних способів довго-
строкового фінансування, разом з позико-
вим і орендним фінансуванням, довгостро-
ковими зобов'язаннями у формі облігацій, 
сертифікатів кредитування купівлі-
продажу устаткування, проектного фінан-
сування та ін. Більш того, в країнах з давно 
сформованими фондовими ринками емісія 
нових акцій відносно рідко виступає як 
джерело фінансування інвестицій. Крупні 
корпорації, що мають (на відміну від під-
приємств в перехідній економіці) солідний 
запас фінансової міцності, вважають за 
краще використовувати для цієї мети перш 
за все власні джерела. З другого боку, самі 
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акціонери усунені від реального управлін-
ня господарською діяльністю, проте воло-
діють тією важливою перевагою, що у 
будь-який момент часу можуть витягнути 
свої гроші назад, причому без збитку для 
функціонування самого підприємства. 
Остання обставина має принципове зна-
чення. Дійсно, на відміну від ранніх форм 
кооперації ресурсів в цілях організації біз-
несу, коли капітал-власність і капітал-
функція були тісно взаємозв'язаними, су-
часні корпорації демонструють їх істотну 
роз'єднаність. І тепер, завдяки цьому, мож-
ливість інвестора отримати адекватну ви-
нагороду на авансований капітал реалізу-
ється не тільки шляхом участі у встановле-
них процедурах управління даним видом 
бізнесу, але також шляхом "голосування 
грошима" – продажі акцій одного підпри-
ємства і придбання акцій іншого. У свою 
чергу, це означає, що тепер "ціна акції не 
визначається таким чином, що це – відома 
частка капіталу підприємства; насправді 
ціна – це капіталізована частка доходу. 
Отже, вона не визначається як відповідна 
частка всього капіталу, закріпленого в під-
приємстві, як відносно стійка величина; це 
просто дохід, капіталізований із звичайно-
го рівня відсотка" [2].  

Таким чином, акціонери мають діє-
вий інструмент спрямування інтересів від-
особленого прошарку фахівців-керівників 
в русло власних інтересів навіть в тому ви-
падку, якщо вони не вникають особисто у 
внутрішній механізм управління конкрет-
ним підприємством. Цього тепер у прин-
ципі і не вимагається, а важливо тільки, 
діючи у власних інтересах, прагнути мак-
симізувати свій добробут шляхом своєчас-
ного перемикання на ті джерела доходів, 
які обіцяють більш вагому віддачу. При 
цьому на практиці вибір способу впливу на 
менеджмент залежить від ступеня концен-
трації власності в корпорації.  

У свою чергу, корпорації, що їх на-
правляє техноструктура, поза прямої зале-
жності від того, чи є вони суперниками на 
товарних ринках чи ні, стають конкурен-
тами щодо залучення ресурсів інвесторів. 
Тепер конкурентне середовище формуєть-
ся в іншій області – а саме у сфері залу-

чення ресурсів потенційних акціонерів, які 
потрібні для фінансування розширеного 
відтворювання і підтримки технократії. А 
тут нав'язати свій вибір аутсайдеру склад-
ніше, ніж при реалізації товарів, що випус-
каються. Бо ті або інші предмети спожи-
вання можна "нав'язати" покупцю – якщо 
їх настирливо рекламувати і запевняти, що 
вони володіють такими властивостями, які 
приносять додаткові вигоди, що їх перева-
ги, можливо, і не відразу помітні, та зате 
надзвичайно престижні, важливі і т.п. Що 
ж до залучення грошей, то тут немає іншо-
го критерію, окрім величини відсотка на 
авансований капітал, що виступає у формі 
дивіденду на акцію. Проте важливо під-
креслити, що успішне функціонування 
описаної системи відносин вимагає вико-
нання однієї важливої попередньої умови. 
А саме, акціонер, що характеризується як 
грошовий (позиковий) капіталіст, повинен 
володіти головним атрибутом останнього – 
в пошуку найвигідніших сфер вкладення 
він повинен мати нагоду вільно розпоря-
джатися своїми грошима. Але забезпечити 
на практиці мобільність грошового капіта-
лу непросто. По-перше, для цього потрібен 
механізм, що забезпечує купівлю-продаж 
акцій з мінімальними витратами. Такий 
механізм існує в багатьох країнах у вигляді 
особливого ринку – фондового.  По-друге, 
скільки-небудь масштабна купівля-продаж 
емітованих акцій на фондовому ринку мо-
жлива тільки в тому випадку, якщо корпо-
рації регулярно виплачують дивіденди. 
Якщо ж немає дивідендів, то немає і доста-
тніх підстав для котирування цінних папе-
рів на фондовій біржі, а отже, відсутня і 
торгівля ними, що забезпечує вільний ви-
бір інвестора в сфері вкладення капіталу. 
Більш того, отримання дивідендів відно-
ситься до числа визнаних прав акціонерів. 
Як відомо, наприклад, ОЕСР відносить до 
числа основних (базисних) прав акціонерів 
на: (1) надійні методи реєстрації власності; 
(2) відчуження або передачу акцій; (3) 
отримання релевантної інформації про ко-
рпорацію на періодичній і регулярній ос-
нові; (4) участь і голосування на загальних 
зборах акціонерів; (5) обрання членів пра-
вління; (6) частина залишкового прибутку 
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корпорації [16]. По-третє, у розпорядженні 
інвесторів-акціонерів повинна бути досто-
вірна інформація, яка необхідна для того, 
щоб скористатися послугами фондового 
ринку для своєї вигоди. Бо останній – це, 
не більше ніж інструмент індиферентний 
по відношенню до вартості предметів тор-
гівлі – акцій корпорацій. 

 Таким чином, з позицій економічно-
го сутності істинна корпорація – це особ-
ливий тип підприємства, який володіє низ-
кою переваг, головна з яких – капіталотво-
рча функція – не може бути реалізованою 
інакше, як за допомогою грошових коштів 
акціонерів-інвесторів, виступаючих в ролі 
грошових (позикових) капіталістів, вільних 
в своєму виборі сфери прикладення капі-
талу. У свою чергу це означає, що у разі 
відсутності у них можливості вільної купі-
влі-продажу акцій, гарантом чого є норма-
льно функціонуючий фондовий ринок, 
споживаючий достовірну інформацію про 
стан майна підприємств і розподіл отрима-
них ними фінансових результатів, не мож-
на говорити про істинно корпоративний 
капітал, а в наявності є тільки різновиди 
господарських товариств, заснованих на 
принципі обмеженої відповідальності – і 
не більш цього.  

В таких умовах акціонерне (за юри-
дичними ознаками) підприємство – це вже 
не власне корпорація, а якийсь різновид 
бізнесу, заснованого на робочій власності, 
– форма, яка на практиці знайшла тільки 
обмежене застосування і не змогла довести 
серйозних переваг перед традиційним кор-
поративним управлінням, заснованим на 
розділенні капіталу-власності і капіталу-
функції. В таких умовах інвестори (замов-
ники) наймають менеджерів (виконавців) 
управляти підприємством в своїх інтере-
сах. При цьому інтереси і мета інвесторів і 
менеджерів різні, і для їх узгодження не-
обхідне використовування спеціальних ме-
ханізмів, а саме моніторингу, стимулюван-
ня, створення умов для конкуренції між 
фахівцями. Проте ефективний розвиток 
корпорацій, управління якими здійснюють 
спеціально уповноважені фахівці, відособ-
лені від акціонерів, визначається не тільки 
якістю контролю і використанням спеціа-

льних механізмів, але і багато в чому зале-
жить від виконання акціонерним підпри-
ємством капіталотворчої функції.  

 Установки керівників корпорації на 
зростання підприємства, що витікають з її 
власних інтересів, сприяють такій концен-
трації капіталу, яка дозволяє залучати до 
виробничого процесу раніше невикориста-
ні ресурси і істотно збільшувати ступінь 
віддачі на вкладений капітал. В результаті 
початкова відмова від орієнтації на макси-
мізацію прибутку (або добробут акціоне-
рів) і прагнення до стійкого зростання кор-
порації дозволяє використовувати принци-
пово нові можливості підвищення ефекти-
вності господарської діяльності і забезпе-
чення високої рентабельності.  
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УПРАВЛІННЯ ПРОЦЕСАМИ ФОРМУВАННЯ І ВИКОРИСТАННЯ 
ЕЛЕКТРОННИХ ІНФОРМАЦІЙНИХ РЕСУРСІВ 

 
Сучасний підхід до організації і 

управління підприємствами вимагає досто-
вірної, своєчасної і повної інформації, яку 
можливо отримати завдяки впровадженню 
інформаційно-телекомунікаційних техно-
логій (ІТТ). ІТТ сприяють формуванню 
електронних інформаційних ресурсів (ЕІР) 
й ефективному їх використанню, дозволя-
ють більш вільно володіти не тільки ретро-
спективними ЕІР (вже накопиченими 
знаннями), але й маніпулювати, управляти 
ними, перетворювати їх у важливіший вид 
нематеріальних ресурсів аналогічно мате-
ріальним, виробничим, трудовим. 

У ринкових умовах економіка під-
приємств все більш залежить від того, на-
скільки ефективно організовано форму-
вання ЕІР та їх використання, особливо 
якщо їх діяльність побудована на опрацю-
ванні ЕІР, що в повній мірі стосується фо-
рмування  і використання земельно-ка-
дастрової інформації.  

Процеси формування і розвитку ін-
формаційної економіки на Україні та бли-
зькому зарубіжжі активно досліджуються 

Н.В.Апатовою[1], Г.Д. Тарасенко, І.В. Пе-
ньковою[4; 5; 6; 7], І.С. Мелюхіним[2], 
Т.П. Ніколаєвою[3], Е.А. Гасановим[11], 
В.Л. Тамбовцевим[17]. Питання управлін-
ня інформаційними ресурсами в реальній 
економіці досліджують А. Ступниць-
кий[15], Н. Гаврилова[9], І.А.Ситнова[16], 
Г.В. Вишнякова[8], К.О. Бояринова[10], 
В.Іванченко[12], Ж. Сапир[13], К.Г. Скри-
нкин[14], а також багато інших дослідни-
ків[18-24]. Однак,  інформаційна економіка 
знаходиться тільки в стадії становлення, а 
питання організації управління інформа-
ційними ресурсами вивчені ще недостат-
ньо. 

В зв’язку з цим, метою даної статті є 
обґрунтування  створення систем управ-
ління процесами формування і викорис-
тання електронних інформаційних ресур-
сів. 

Аналіз земельно-кадастрової інфор-
мації показує, що за останні роки істотно 
змінилися її склад і обсяги, які характери-
зують стан земель різних категорій. Ще до  
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