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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Економічний розвиток країн зумовлює появу великої

конкуренції серед підприємств різних галузей народного
господарства. Утворення масштабних компаній з якісним
корпоративним управлінням є запорукою їх стрімкого роз-
витку, фінансової стабільності, виходу на міжнародний ри-
нок збуту продукції. Такі глобальні цілі обумовлують появу
низки проблем, повязаних з визначенням самої сутності кор-
поративного управління, методів оцінки його ефективності
на підприємствах з різними формами власності та економі-
чними показниками діяльності.
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EXPEDIENCY OF DECISION ON IMPROVING THE CORPORATE GOVERNANCE QUALITY

Стаття присвячена дослідженню теоретичних основ визначення сутності корпоративного

управління та основних його категорій, а також обгрунтуванню доцільності прийняття рішень

щодо підвищення рівня якості корпоративного управління на підприємствах. Аналіз літератур-

них джерел показав, що серед економістів не існує єдиної думки щодо визначення сутності

корпоративного управління, адже єдиного універсального визначення, яке застосовується для

будь-яких ситуацій, країн з різною ринковою економікою і правовою системою, не існує. Крім

цього виникають суперечності щодо форми власності підприємств з корпоративним управлін-

ням: деякі автори ототожнюють корпорацію з акціонерною формою власності, що є загальноп-

рийнятим у світовій практиці, інші — окрім акціонерних товариств до корпорацій також відно-

сять товариства з обмеженою відповідальністю та товариства з додатковою відповідальністю.

У зв'язку з цим запропоновано при визначенні економічної доцільності впровадження на

підприємстві заходів щодо підвищення рівня якості його корпоративного управління визначати

питому вагу витрат на ці заходи у загальному обсязі виробництва продукції.

The article investigates the theoretical basis for determining the corporate governance essence

and its basic categories and substantiation of expediency decisions about improving the corporate

governance quality in the business. Analysis of the literature showed that among economists there

is no consensus on the definition of the corporate governance essence as a single universal definition

that applies to any situation, the country with a market economy and legal system does not exist. In

addition, there are contradictions types of corporate governance ownership: some authors identify

corporation with corporate ownership that is common in the world, others — in addition to

corporations, joint stock companies also include limited liability companies and additional liability.

In this regard, proposed in determining the economic feasibility of implementing the company

measures to improve the corporate governance quality to determine the proportion of the costs on

these measures in total production.
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Key words: corporate governance, corporate governance quality, management decisions, efficiency,
corporation, joint stock company, production, economic performance.

Прийняття рішення по підвищенню рівня корпора-
тивного управління залежить від того, наскільки отри-
маний ефект від управлінських заходів перевищує по-
несені витрати на їх упровадження. Загальноприйняті
методи оцінки економічної ефективності управління
корпораціями є неприйнятними, а отже актуальним по-
стає питання обгрунтування доцільності впровадження
управлінських заходів для підприємств з різними об-
сягами виробництва і відповідно економічними показ-
никами діяльності,  вибору методики оцінки рівня їх
ефективності.
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АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Основоположниками корпоративного управління прий-
нято вважати таких відомих економістів, як А. Берлі та Г.
Мінза. Проблемами створення і розвитку, а також оцінки
рівня корпоративного управління висвітлено у наукових пра-
цях авторів: М. Дженсен, У. Меклінг, А. Сміт, О.Д. Радигін,
С.П. Кукура, І.О. Храброва, П.Ю. Старюк, В.І. Полієнко,
С.М. Гурієв, О.В. Лазарева, А.О. Рачинський, Б.Б. Ковален-
ко, А.С. Пономарьов, Б. Блек, П. Госперс, А. Метрик, В. Дро-
бетс, М. Амманнті та інші. На основі аналізу літературних
джерел можна зробити висновок про відсутність єдиного
погляду до сутності корпоративного управління та методи-
ки оцінки рівня його ефективності.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Метою статті є аналіз теоретичних основ визначення

сутності корпоративного управління та основних його кате-
горій, а також обгрунтування доцільності прийняття рішень
щодо підвищення рівня якості корпоративного управління
на підприємствах з різними обсягами виробництва та еко-
номічними показниками діяльності.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Корпоративне управління на практиці сприяє ре-
структуризації підприємств, модернізації виробничих
фондів, перерозподілу фінансових ресурсів між учасника-
ми корпоративних груп та дозволяє виходити зі своєю про-
дукцією на міжнародні ринки збуту. Неоціненна роль інвес-
тицій, які більшість інвесторів прагнуть вкласти у підприєм-
ства з високим рівнем корпоративного управління, що за-
безпечує захищеність їх прав та гарантує ефективне вико-
ристання їхнього капіталу.

На сучасному етапі розвитку економіки України серед
основних проблем корпоративного управління можна виді-
лити основні:

— недовіру підприємців до акціонерної форми влас-
ності;

— конфлікту інтересів всіх учасників корпоративних
відносин.

Для з'ясування сутності поняття "корпоративне управ-
ління" необхідно провести огляд літературних джерел.
Підгрунтям для розвитку сучасного корпоративного управлі-
ння стали погляди різних науковців, які постійно еволюціо-
нували з розвитком економічних відносин. Засновниками
теорії корпоративного управління прийнято вважати А. Берлі
та Г. Мінза. У своїй праці "Сучасна корпорація та приватна
власність" автори сформували класичний погляд на пробле-
му корпоративного управління — розділення власності та
контролю [9]. Також слід відмітити праці М. Дженсена та У.
Меклінга з теорії агентських відносин, де висвітлено пробле-
ми розбіжності інтересів акціонерів та менеджерів [10].

За визначенням російського вченого Р. М. Ентів корпо-
ративне управління є сукупністю різних механізмів (еконо-
мічних, адміністративних), за допомогою яких можлива ре-
алізація прав акціонерів, а також здійснюється формуван-
ня структури корпоративного контролю [8]. Друге класич-
не визначення запропонував сер Адріану Кедбері [7], авто-
ру першого в світі Кодексу корпоративного управління, у
якому викладено основні принципи відносини між власни-
ками компанії та її інвесторами. На думку автора, корпора-
тивне управління є нічим іншим як системою контролю за
діяльністю компаній. Однак таке визначення є поверхневим
і не відображає усю складність даного процесу. Тому у своїх
наступних працях автор зазначив, що головним призначен-
ням корпоративного управління є урахування та узгоджен-
ня інтересів усіх учасників процесу задля досягнення цілей
діяльності компанії.

Продовження цієї думки є дослідження науковця І.І.
Мазур, відповідно до яких головною функцією корпоратив-
ного управління є забезпечення роботи компанії в інтере-
сах як акціонерів, які надали компанії фінансові ресурси,
так й інших зацікавлених сторін [5].

У зв'язку з комплексним характером визначення кор-
поративне управління зарубіжні і вітчизняні вчені все більше
уваги приділяють дослідженню даного питання. Так, наприк-
лад, С. П. Кукура зазначає, що поняття "корпоративне уп-
равління" розкривається при вирішенні проблем структур-
ної організації  та регулюванні діяльності крупних
підприємств у вигляді корпорацій [3, с. 121]. Відносно ос-
таннього у науковців також виникає ряд суперечностей, бо
організаційно-правова форма підприємств стала новим і
глибшим напрямом дослідження. Так, автори роботи [2, с.
23] під корпорацією розуміють об'єднання юридичних
(фізичних) осіб в організацію з певною організаційною
структурою, в межах якої учасники вступають у погоджені
економічні та управлінські відносини з приводу формуван-
ня та використання акціонерної власності для досягнення
спільних цілей шляхом інтеграційної взаємодії.

Таким чином, можна зробити висновок, що більшість
науковців схиляються до думки, що для корпорацій прита-
манна акціонерна форма власності, як це прийнято у світовій
практиці. Більшість економістів характеризували поняття
"корпорація" у розумінні акціонерної форми організації.
Але у роботах Ю. М. Жорнокуй окрім акціонерних товариств
до корпорацій відносяться товариства з обмеженою відпо-
відальністю та товариства з додатковою відповідальністю
[1, с. 32].

Отже, залишаються дискусійним питання визначення
самого поняття корпоративного управління, розкриття його
змісту, ролі і значення в ринкових умовах господарюванні.
Деякі науковці не у повній мірі враховують усю складність
корпоративного управління, інші — або не враховують інте-
реси всіх учасників данного процесу, або пов'язують кор-
поративне управління лише з акціонерним товариством.

Виходячи з ролі і значення корпоративного управління
в сучасних ринкових відносинах, корпоративне управління
в широкому розумінні є системою, що формує та регулює
економічні і соціальні відносини у процесі виробництва і
розподілу суспільних благ, які виникають між власниками,
менеджерами, персоналом та іншими сторонами.

Важливим аспектом досліджень також є оцінка ефек-
тивності управлінських заходів, направлених на підвищен-
ня рівня якості корпоративного управління, за результата-
ми якої приймаються управлінські рішення щодо їх впро-
вадження. Якість корпоративного управління розкриваєть-
ся у:

— дотриманні стандартів найкращої практики в органі-
зації ради директорів;

— забезпеченні розкриття інформації і фінансової про-
зорості;

— урахуванні прав акціонерів;
— можливості покращення економічних, екологічних і

соціальних обов'язків і сприянні стійкому економічному зро-
станню.

Як зазначено у роботі [6], до основних управлінських
заходів щодо підвищення рівня якості корпоративного уп-
равління підприємств можна віднести: створення відділу зі
спеціалістів з обліку за міжнародними стандартами фінан-
сової звітності, проведення аудиту фінансової звітності за
міжнародними стандартами, розробка веб-сайту та його
обслуговування, організація доступу на веб-сайті до основ-
ної інформації, створення відділу внутрішнього аудиту,
розробка стандартів внутрішнього аудиту, розробка кодексу
корпоративного управління, створення наглядової ради
відповідної кількості членів, розробка положення про на-
глядову раду та інше.



Інвестиції: практика та досвід № 7/20148

ЕКОНОМІЧНА НАУКА

Однак реалізація вищезазначених заходів на
підвищення рівня якості корпоративного управл-
іння супроводжується відповідними витратами на
їх впровадження, що у свою чергу зіставляються
з отриманим при цьому доходом, тобто оцінюєть-
ся ефективність заходів, спрямованих на підви-
щення рівня якості корпоративного управління.

Серед відомих підходів до визначення ефектив-
ності управління можна відзначити такі, що врахову-
ють загальні результати організації: приріст віддачі
від основних засобів організації, приріст продуктив-
ності праці в організації, розміри чистого прибутку на одного ке-
рівника, які зіставляються з витратами на управління [4].

На нашу думку, при оцінці ефективності управлінських
заходів, спрямованих на підвищення рівня якості корпора-
тивного управління, доцільно враховувати масштаби
підприємства і визначати питому вагу витрат на впроваджен-
ня управлінських заходів у загальному обсязі виробництва
продукції (наданні послуг). Це дозволить обгрунтувати
доцільність прийняття рішення щодо підвищення рівня якості
корпоративного управління на окремому підприємстві.
Вихідні дані та результати розрахунку питомої ваги витрат
на впровадження управлінських заходів (створення нагля-
дової ради відповідної кількості членів) у загальному обсязі
виробництва продукції (наданні послуг) на прикладі
підприємств різних форм власності наведено в таблиці 1.

За результатами таблиці 1 можна зробити висновок про
недоцільність впровадження деяких управлінських заходів на
підвищення рівня якості корпоративного управління на неве-
ликих підприємства, адже витрати на створення наглядової
ради відповідної кількості членів становлять значну частку
(більше 50%) у загальному обсязі виробництва продукції (на-
данні послуг) таких підприємств. Однак, як видно, для акціо-
нерних товариств (ПАТ "ЦГЗК") такі заходи є доцільними,
адже питома вага понесених витрат (6192,00 тис. грн.) на їх
упровадження у загальному обсязі виробництва продукції
(4985865,64 тис. грн.) є незначною і складає лише 0,12 %.

ВИСНОВОК З ПРОВЕДЕНОГО ДОСЛІДЖЕННЯ
При прийнятті рішення щодо впровадження управлінсь-

ких заходів, направлених на підвищення рівня корпоратив-
ного управління підприємств, необхідно обрати правильну
методику оцінки їх ефективності, яка б окрім інтересів учас-
ників корпоративних відносин враховувала особливості
діяльності самого підприємства, обсяги його виробництва,
операційний прибуток та інші фактори. Це лише підтверд-
жує, що корпоративне управління має свої особливості за-
лежно від роду діяльності підприємства.
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Таблиця 1. Питома вага витрат на впровадження

управлінських заходів у загальному обсязі виробництва

продукції (наданні послуг)

№ 
п/п 

Підприємство 

Обсяг 
виробництва, 
тис. грн. 

Витрати на 
впровадження 
управлінських, 

тис. грн. 

Питома 
вага, % 

1 ПАТ «ЦГЗК» 4985865,64 

6192,00 

0,12 

2 ТОВ «Шляхпостач-КР» 9647,37 64,18 

3 ТОВ «Трансмаш» 6913,8 89,56 

 


