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третяк В. п., Бєляй М. С. Аналіз сучасного стану корпоративного сектора України
У статті проаналізована роль та структура корпоративного сектора України за організаційно-правовими формами господарювання. Визначено 
проблемні місця сучасного стану корпоративного сектора економіки, а саме: високий рівень зносу основних фондів, збитковість значної частини 
приватизованих підприємств, наявність недобросовісних власників та менеджерів. Обґрунтовано необхідність інноваційної активності, корпора-
тивної соціальної відповідальності. Акцентується увага саме на акціонерних товариствах як найбільш ефективній формі реалізації корпоратив-
ного управління. Наведено динаміку прямих іноземних інвестицій до акціонерних товариств. Визначено пріоритетні напрями розвитку корпора-
тивних відносин, що сприятимуть формуванню нового ставлення найбільш розвинених держав і міжнародних організацій до України в цілому.
Ключові слова: корпоративний сектор, акціонерне товариство, інвестиції.
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корпоративного сектора Украины
В статье проанализирована роль и структура корпоративного сек-
тора Украины по организационно-правовым формам ведения хозяй-
ства. Определены проблемные места современного состояния кор-
поративного сектора экономики, а именно: высокий уровень износа 
основных фондов, убыточность значительной части приватизиро-
ванных предприятий, наличие недобросовестных владельцев и ме-
неджеров. Обоснована необходимость инновационной активности, 
корпоративной социальной ответственности. Акцентируется вни-
мание именно на акционерных обществах как наиболее эффективной 
форме реализации корпоративного управления. Приведена динамика 
прямых иностранных инвестиций в акционерные общества Украины. 
Определены приоритетные направления развития корпоративных 
отношений, которые будут способствовать формированию нового 
отношения наиболее развитых государств и международных органи-
заций к Украине в целом.
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Корпоративний сектор є однією із системоутво-
рюючих частин економіки України, поєднуючи в 
собі велику кількість чинників, що безпосередньо 

впливають на стан економічної безпеки держави (фінан-
сової, інноваційної, зовнішньоекономічної та ін.), спо-
нукає до соціального, політичного, культурного розви-
тку суспільства. Саме тому означений сектор є одним із 
пріо ритетних напрямків діяльності уряду України згід-
но з «планом пріоритетних дій Уряду на 2016 рік», роз-
порядженням Кабінету Міністрів України від 27 травня 
2016 р. № 418-р. [10].

Мета статті – проаналізувати сучасний стан кор-
поративного сектора України для виявлення проблем-
них питань і розроблення напрямків та рекомендацій 
щодо покращення його стану.

Для досягнення визначеної мети було використа-
но такі методи дослідження: метод наукового пошуку 
для аналізу останніх публікацій в галузі корпоративного 
управління; аналіз для оброблення отриманих результа-
тів; узагальнення під час формування висновків; статис-
тичний метод для аналізу динаміки та структури корпо-
ративного сектора та його складових; аналогія в процесі 
порівняння вітчизняного бачення корпоративного сек-
тора та світового; індукції та дедукції для формування 
окремих суджень про акціонерні товариства з тенденцій 
корпоративного сектору взагалі і навпаки.

Багато вітчизняних і зарубіжних науковців та 
практиків приділяють цій темі дуже багато уваги, серед 
них: О. Ю. Рудченко [1], О. В. Мороз [3], Н. П. Карачина 
[3], О. П. Близнюк [7], О. М. Іванюта [7], Т. М Халімон 
[3], Ван Фаузах [2] , Ідріс Адамі [2] та інші.

Проф. О. Ю. Рудченко, завідувач відділу НДЕІ Мін-
економрозвитку і торгівлі України у своєму дослідженні 
відзначає, що корпоративний сектор не може і не має 
бути лише в площині державного управління та пропо-
нує альтернативний механізм управління корпоратив-
ним сектором, де робить ухил у бік підвищення вимог 
до державних унітарних підприємств [1].

Ван Фаузах та Ідріс Адамі, резюмуючи результа-
ти досліджень більш ніж двадцяти колег з усього світу 
стосовно корпоративного управління, дійшли висно-
вку, що корпоративний сектор є модоутворюючою си-
стемою, тобто реакції корпорацій у всьому світі на ті чи 
інші явища або процеси можуть бути екстрапольовані 
на реакцію суспільства, в якому вони функціонують. 
Ухилення корпоративного сектора від виконання тих 
чи інших норм законодавства, махінації, використання 
більш дешевої сировини, ухилення від покарань, вико-
ристання застарілого обладнання та інші негативні при-
клади дають розуміння іншим підприємствам про те, що 
подібне функціонування можливе на рівні корпорацій, 
а отже, і на їх рівні також, і навпаки, інноваційна актив-
ність, корпоративна соціальна відповідальність, благо-
дійність, вихід із тіні демонструють іншим позитивний 
приклад та задають тенденцію до розвитку суспільства 
в цих напрямках [2].

Це ствердження є доречним і для України як для 
держави, в якій є дуже велика кількість проблем як на 
національному рівні, так і на рівні функціонування окре-
мих підприємств і домогосподарств. Вирішення цих 

проблем на рівні корпоративного сектора дозволить 
вирішити їх на всіх інших рівнях шляхом створення мо-
делей, задання тенденцій, демонстрації прикладів, авто-
ритетності тощо. 

Слід зазначити, що в країнах з найбільш розвине-
ною системою корпоративного менеджменту підпри-
ємства, які належать до нього, формують до 90% ВВП 
усієї держави при відносно невеликій структурній част-
ці (до 10%).

В Україні корпоративний сектор відносно моло-
дий порівняно з Європою та США, де перші акціонерні 
товариства були створені ще в XVII ст., отже, порівню- 
ючи корпоративний сектор України та інших розвине-
них країн, слід враховувати відмінності між етапами 
розвитку та використовувати передовий досвід як спо-
сіб пришвидшення процесів формування [3].

У теперішній час підприємств з корпоративним 
управлінням в Україні налічується 545 261 од. при за-
гальній кількості юридичних осіб – 1 169 870 од., що 
складає 46,6%. До того ж, слід відзначити, що у світі до 
підприємств корпоративного типу управління належать 
лише акціонерні товариства в усіх своїх проявах і варі-
аціях. В Україні ж до таких відносять значно більший 
перелік організаційних форм, що суттєво впливає на 
статистичні дані та в окремих випадках унеможливлює 
порівняння цих моделей зі статистичної точки зору [4]. 
Детальну структуру наведено на рис. 1.

 

Варто зазначити, що така структура зберігається 
вже впродовж понад п’яти років (табл. 1), по-
одинокий стрибок спостерігається у 2015 р., але 

його причина – не зміна структури, а відсутність статис-
тичної інформації з тимчасово окупованих територій та 
АРК Крим.

Незважаючи на те, що 96% компаній корпоратив-
ного сектора – це товариства з обмеженою відповідаль-
ністю, у розумінні світових лідерів з корпоративного 
управління, вони не є такими. Найвищою формою кор-
поративного управління є акціонерні товариства, на які 
в Україні припадає лише 3% від загальної кількості під-
приємств корпоративного сектора. Якщо розглядати їх 
у структурі всіх створених підприємств в Україні, то їх 
частка становить 1,3%. Саме тому розглянемо структуру 
акціонерних товариств (рис. 2).

Заглиблюючись у вивчення цього питання, мож-
на виявити, що, за даними річного звіту Національної 
комісії з цінних паперів та фондового ринку за 2015 р., 
структура акціонерних товариств має такий вигляд. 

Акціонерна форма власності, попри свою склад-
ність та багаторівневість, має низку переваг над іншими:

1) залучення великої кількості інвестицій, у тому 
числі й іноземних, через продаж акцій. Цей спосіб є 
простішим, аніж залучення партнерських інвестицій, та 
створює майже необмежений потенціал для збільшення 
капіталу підприємства. Можливість диференціації акцій, 
що випускаються, дає можливість задовольнити різно-
манітні бажання інвесторів, а отже, скоріше дійти згоди; 

2) власники акціонерних товариств несуть обме-
жену відповідальність та мають змогу швидко як роз-
ширювати свою частку в акціонерному товаристві, так 
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Рис. 1. Структура корпоративного сектора України за організаційно-правовими формами господарювання  
станом на 01.10.2016 р.

Джерело: складено за [4].

таблиця 1

Структура корпоративного сектора України за організаційно-правовими формами господарювання станом на 
01.10.2016 р. (у динаміці з 2012 р.) [4]

Вид об’єднання 2012 р. 2013 р. 2014 р.* 2015 р.* 2016 р.*

Акціонерне товариство 25531 25408 24675 15872 15339

Товариство з обмеженою 
відповідальністю 488781 492679 518552 458882 520857

Товариство з додатковою 
відповідальністю 1539 1544 1591 1315 1376

Повне товариство 2074 2070 2041 1340 1372

Командитне товариство 638 635 627 386 384

Асоціація 3194 3197 3232 2213 2321

Корпорація 852 848 833 564 565

Консорціум 93 92 93 65 69

Концерн 359 358 347 195 195

Інші об’єднання юридичних 
осіб 1412 1397 1361 761 767

Разом 526485 530241 555366 483608 545261

примітка: * – без АРК Крим та тимчасово окупованих територій Донецької та Луганської областей.

ПАТ

ЗАТ

ВАТ

ПрАТ

13%

36%

23%

28%

Рис. 2. Структура акціонерних товариств України  
станом на 01.01.2015 р. 

Джерело: складено за [5; 6].

і позбуватися її шляхом купівлі (продажу) акцій, що та-
кож створює більш привабливий інвестиційний клімат;

3) відсутність проблем розподілу результатів ді-
яльності підприємства;

4) відокремленість власників та менеджменту до-
зволяє підвищити ефективність управлінських процесів, 
не завдаючи шкоди фінансовій стійкості товариства;

5) розширений інструментарій для мотивації пер-
соналу. У акціонерних товариств наявні методи моти-
вації, недоступні для інших форм власності, наприклад: 
преміювання акціями, купівля акцій персоналом на 
пільгових умовах тощо;

6) більша ефективність реалізації корпоративної 
культури та впровадження системи корпоративної со-
ціальної відповідальності [7].

Проблемним було і залишається питання про сту-
пінь зношення основних фондів. У процесі приватизації 
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в 1990-х роках було створено 35 154 підприємств у формі 
акціонерних товариств, отже, у розпорядження власни-
ків надійшли підприємства з уже наявним і частково зно-
шеним обладнанням. До цього ж, багато приватизованих 
підприємств були збитковими, що не давало змоги онов-
лювати основні фонди за власні або виручені кошти.

Не беручи до уваги політичні, економічні, соці-
альні й інші чинники зовнішнього середовища 
підприємств з корпоративним управлінням, ве-

ликий рівень зношення основних фондів є одним з най-
важливіших чинників, що відлякує потенційних інвес-
торів, як віт чизняних, так і зарубіжних, від придбання 
пакетів акцій українських компаній. Як видно з рис. 3, 
балансова (залишкова) вартість основних засобів акці-
онерних підприємств Украї ни за 15 років зросла у 4,88 
разу, при цьому первісна (переоцінена) вартість зросла 
у 16,6 разу, а рівень зношення станом на кінець 2015 р. 
складає 83,5%. Така ситуація виникла через можливість 
переоцінки основних фондів, що використовуються для 
підвищення рівня амортизації на вже зношене та заста-

ріле обладнання, з метою штучного продовження строку 
експлуатації, незважаючи на моральне і фізичне старіння 
переоцінених фондів [8].

За даними українських дослідників, від 75 до 82% 
приватизованих у 1990-х роках підприємств зазнали 
успішної рейдерської атаки. Але слід зазначити, що під 
рейдерською атакою малося на увазі не тільки класичне 
поняття. Сюди включалися підприємства, які було скуп-
лено за заниженою вартістю, штучно збанкрутілі під-
приємства та безпосередньо захоплені рейдерами [3].

Це демонструє наявність недобросовісних власни-
ків, які мають контрольний пакет акцій підприємств, го-
ловна мета яких – отримати «швидкі гроші», не перейма-
ючись проблемами свого підприємства, корпоративного 
сектора та держави в цілому, що знаходить свій прояв у 
формуванні та підтриманні тіньової частки корпоратив-
ного сектора, яка займає значне місце у формуванні та 
підтримці тіньового сектора України в цілому[3].

Проведене дослідження дозволило визначити про-
блемні місця корпоративного сектора України (рис. 4).
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Рис. 3. Ступінь зношення основних фондів акціонерних товариств України [8]
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Рис. 4. проблемні місця корпоративного сектора України
Джерело: складено за [1; 3; 4; 6; 8; 9].
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Але, незважаючи на це, в українських реаліях акці-
онерні товариства залучають значний обсяг іноземних 
інвестицій. Це значить, що іноземні інвестори готові ри-
зикувати своїми коштами в обраних підприємствах, а, 
отже, бачать перспективи їх розвитку. За даними 2015 р., 
акціонерні товариства України залучили $ 43371,4 млн 
прямих іноземних інвестицій, що за середньорічним 
курсом становить 46,19 % ВВП України у 2015 р. І така 
тенденція простежується і в попередні роки (табл. 2).

таблиця 2

Динаміка прямих іноземних інвестицій до акціонерних 
товариств України

показник 2012 р. 2013 р. 2014 р.* 2015 р.*

Кількість 
акціонерних 
товариств, од.

25531 25408 24675 15872

Прямі іно- 
 земні інвести - 
ції (акціонер-
ний капітал), 
млн дол. США

53679,3 57056,4 45744,8 43371,4

примітка: * – без АРК Крим та тимчасово окупованих територій 
Донецької та Луганської областей.

Джерело: складено за [9; 11].

Вирішальним для виникнення таких тенденцій ста-
ло введення нового закону про акціонерні товариства та 
добровільний перехід керівництва окремих корпорацій 
на міжнародні принципи корпоративного управління.

ВИСНОВКИ
Корпоративний сектор України знаходиться на 

етапі свого розвитку. Вирішення наявної великої кіль-
кості принципових проблем може і має відбуватися в 
симбіозі інтересів держави, підприємств корпоратив-
ного сектора, їх власників та управлінців; через покра-
щення нормативних документів, які безпосередньо не 
регулюють діяльність корпорацій, але є суміжними з 
окремими аспектами їх діяльності; посилення системи 
контролю та покарання за дотриманням законодавства 
та міжвідомчою комунікацією. 

Корпоративний сектор акумулює велику кількість 
капіталу, у тому числі й зарубіжного, та є значним доно-
ром для бюджету України. Цей ефект досягнуто завдяки 
змінам, що вже відбулися, до яких слід віднести: новий 
закон про акціонерні товариства, закон про приватиза-
цію державного майна, виникнення підприємств з чет-
вертим рівнем корпоративної соціальної відповідально-
сті, поширення міжнародних стандартів та принципів.

Пріоритетними напрямками розвитку корпора-
тивних відносин слід вважати:
 удосконалення нормативних актів, що опосе-

редковано впливають на діяльність акціонер-
них товариств;

 створення умов для оновлення основних фон-
дів акціонерними товариствами (як сприятли-
вих, так і декларативних);

 посилення контролю за дотриманням законо-
давства;

 заохочення акціонерних товариств до побудови 
високорівневих систем корпоративної соціаль-
ної відповідальності.

Подальший розвиток національного корпоратив-
ного сектора може перетворити його на потуж-
ну силу, яка стане основою якісного зростання 

економіки та дасть можливість сформувати нове став-
лення розвинених держав та міжнародних організацій 
до України в цілому.                    
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