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ECONOMIC THEORY

Постановка проблеми. Сьогодні Україна знахо-
диться на етапі структурної трансформації економічної
системи, коли формуються її інституціональні основи як
фундамент майбутнього розвитку. У рамках інституціо-
нального середовища цих змін, на думку багатьох нау-
ковців, слід особливо акцентувати увагу на інноваційних
інститутах, що сприяють підвищенню ефективності ви-
робництва та якості продукції, забезпеченню конкурен-
тоспроможності суб’єктів господарювання. Це передба-
чає подальше осмислення проблем реалізації відносин
власності й влади як на макро-, так і на мікрорівні, адже
саме ці інститути створюють стимули до прийняття гос-
подарських рішень, що задають вектор подальшої діяль-
ності підприємства. 

Інноваційна несприятливість вітчизняних підприємств
є для України відчутною вадою в контексті глобальних
викликів, що відкидає нашу економіку на периферію світо-
вого економічного розвитку. Тому важливого значення на-
буває формування сприятливого середовища для проду-

кування та розвитку інновацій усередині господарських
одиниць. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Базові кон-
цептуальні положення теорії інновацій, теорій власності та
влади сформовано такими зарубіжними вченими, як
Д. Белл (Bell, 2009) [1], Дж. К. Гелбрейт (Galbrate, 2004) [2],
Д. Норт (North, 2000) [3], А. Тоффлер (Toffler, 2003) [4],
Й. Шумпетер (Shumpeter, 2007) [5]. Чимало напрацювань у
царині інноваційного розвитку мають вітчизняні науковці
А. С. Гальчинський [6], В. М. Геєць [7], Л. І. Федулова [8],
А. А. Чухно [9]. Дослідженню владних відносин у рамках
окремих підприємств присвячено роботи Г. В. Задорожно-
го [10], В. В. Дементьєва [11], В. Д. Якубенка [12], Г. В. На-
зарової [13], Н. П. Карачиної [14]. 

Водночас, ні зарубіжні, ні українські вчені у своїх нау-
кових розробках не відзначають безпосереднього зв’язку
між владним потенціалом суб’єктів мікровідносин та
можливостями інноваційно спрямованої діяльності під-
приємства. У їхніх працях ідеться або про інновації, або
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про різні аспекти владних відносин усередині підпри-
ємства.

Мета статті – визначення проблем ефективності влад-
них відносин усередині корпорації та обґрунтування не-
обхідності сприяння розвитку інноваційних осередків вла-
ди в рамках корпоративної форми власності для
забезпечення узгодження інтересів усіх учасників системи
корпоративного управління. 

Основні результати дослідження. Інституціональна
структура корпорації складається на основі взаємодії вла-
ди і власності, які виступають як фундаментальні інститу-
ти локальної системи економічних відносин і задають за-
гальну спрямованість процесу її формування. Основними
суб’єктами економічної влади в корпорації можуть бути
власники компанії (акціонери), загальні збори, управлінці
(генеральний директор, менеджери середнього й нижчого
рівнів), робітники компанії.

Реалізація економічної влади в рамках акціонерної
власності має особливе значення, оскільки виникнення
цієї форми власності зумовило появу нових її носіїв. Понят-
тя «акціонер» тепер охоплює різні суб’єкти господарюван-
ня, їх інтереси, можливості, поведінку, відносини з іншими
суб’єктами. Таким чином, аналізуючи владні відносини в
корпорації, слід враховувати які саме акціонери вплива-
ють на прийняття рішень на підприємстві, адже акціонер
може виступати одразу в декількох ролях. Якщо говорити
про акціонерні товариства, що утворилися в ході реформу-
вання економіки України, то для них характерні декілька
груп акціонерів, які володіють контрольними пакетами
акцій і прагнуть задовольнити власні різноспрямовані інте-
реси шляхом реалізації своїх владних повноважень:

1. Зовнішні інституціональні інвестори (аутсайдери);
2. Внутрішні інвестори (інсайдери):

- акціонери – робітники підприємств;
- акціонери – адміністрація підприємств.

Усі вони, як і будь-які економічні агенти, мають за ме-
ту максимізувати власну приватну вигоду, використовую-
чи при цьому економічну владу як один із інструментів
реалізації власних інтересів. Стратегічний поведінковий
аспект діяльності кожного із них при цьому визначається
величиною витрат для отримання одиниці доходу... Чим
нижчою є величина цих витрат порівняно з альтернатив-
ними варіантами діяльності, тим вищою є мотивація, і на-
впаки [15].

У корпоративній системі чітко розмежовані власники
капіталу, наймані управлінці та наймані робітники. Влада
власників акцій корпорації базується на володінні виключ-
ними правами на ресурси. Ця влада формально вияв-
ляється через участь у загальних зборах акціонерів. Збори
акціонерів проводять вибори і відкликання директорів, ви-
бори спостережної ради, затвердження (або не затверд-
ження) річних фінансових звітів, вносять зміни до статуту
товариства. Внутрішні механізми контролю побудовані на
основі безпосередніх взаємовідносин акціонерів та менед-
жерів корпорації або опосередковані через раду дирек-
торів. Влада ради директорів делегується їй власниками і
виявляється в ратифікації основних проектів, визначенні
розміру винагороди вищого менеджменту, праві приймати
на роботу та звільняти менеджерів, призначати ауди-
торську фірму, забезпечувати відповідну систему контро-
лю за діяльністю менеджменту, планувати структуру
капіталу корпорації. Директорат і менеджери управляють
справами акціонерного товариства в інтересах власників.
Влада менеджменту полягає в можливості ініціювати та
впроваджувати проекти, формувати корпоративну стра-
тегію, приймати на роботу та звільняти персонал. Ефек-
тивність дій менеджерів оцінюється у вигляді непрямих
сигналів з ринку – падіння (підвищення) рівня дивідендів,
рівня довіри акціонерів до рішень управлінців. Це є мо-
гутнім інструментом контролю за діяльністю суб’єктів
владних відносин. Отже, система взаємовідносин у три-
кутнику «акціонери – рада директорів – менеджмент» ста-
новить основу для забезпечення ефективної діяльності
компанії у середньостроковій перспективі. Для ради ди-

ректорів, поряд із проблемою здійснення контролю за
діями виконавчого керівництва, не менш важливою є про-
блема розробки й узгодження стратегії компанії. Помилко-
вий вибір стратегії може так само негативно вплинути на
компанію, як і недостатній контроль ради директорів за
діяльністю менеджменту. Високий професійний рівень ме-
неджменту здатний привести корпорацію до успіху через
баланс інтересів усіх учасників бізнесу. 

Корпоративним бізнесом неможливо управляти, спи-
раючись тільки на збори, оскільки акціонери хоч і здатні
сформулювати стратегію розвитку корпорації, визначити
міру розподілу головних фінансових результатів корпора-
тивного бізнесу, але не в змозі забезпечити конкретні ме-
ханізми реалізації стратегії, а також використовувати опе-
ративні інструменти аналізу, підготовки та прийняття
управлінських рішень. Тому загальні збори акціонерів зму-
шені делегувати частину владних повноважень структу-
рам, які на постійній основі здійснюють поточне управ-
ління відтворювальним процесом корпорації. Йдеться про
раду директорів, на яку покладаються функції стра-
тегічного управління, та виконавчий комітет, якому нале-
жать функції оперативного управління. 

Отже, представники кожної із ланок корпоративного
управління мають певний владний потенціал, наявність
якого зумовлено контролем над певними видами ресурсів
[16]. У системі корпоративних відносин передача влади
здійснюється від загальних зборів акціонерів до наглядо-
вої ради, а потім виконавчому органу (правління), далі від
генерального директора (голова правління) до керівника
підрозділу і від нього вже до звичайного менеджера або
спеціаліста. Такий вертикальний рух влади – знизу догори
і згори донизу – є віссю влади, що може породжувати або
концентрацію влади в однієї особи, або її розпорошення
серед багатьох осіб, що забезпечує її багатосуб’єктність і
долучення до процесу влади осіб із потенціалом, який був
незапитаним у цій сфері.

Якщо виникає концентрація влади, то в системі корпо-
ративних відносин формуються певні осередки влади:

1. Влада, яка базується на власності акціонерів на ча-
стки фіктивного капіталу і набуває форму контролю кон-
солідованої групи акціонерів над сукупним (тобто кон-
трольним) пакетом акцій. Така група зацікавлена не
тільки й не стільки в дивідендній участі у прибутку корпо-
рації, скільки в ефективному інвестуванні розвитку під-
приємства, що сприяє зростанню ринкової оцінки всього
корпоративного бізнесу та перетворює учасників групи на
активних суб’єктів стратегічного управління розвитком
корпоративних відносин. У підсумку узгодження економіч-
них інтересів міноритарних акціонерів обертається приро-
стом обсягу їх владних можливостей у корпорації.

Володіння часткою акціонерної власності означає на-
буття певного ступеня економічної влади в корпорації і
стратегічного характеру поведінки на фондовому ринку.
Загальні збори акціонерів є найвищим органом влади та
управління всіма справами корпорації. «Через збори ак-
ціонерів як вищий орган влади і через сформовані ним
спеціальні представницькі органи (спостережна рада,
ревізійна комісія і т. ін.) вони (акціонери) вирішують усі
принципові стратегічні питання розвитку фірми, контро-
люють, оцінюють та стимулюють діяльність вищих менед-
жерів» [12]. Власність на частки фіктивного капіталу стає
основою для всієї системи влади в корпорації. Акціонери,
якщо прийнято відповідне рішення, можуть перетворюва-
ти її шляхом поглинання інших суб’єктів ринку або відок-
ремлення внутрішньої структури корпорації у вигляді
самостійних господарюючих суб’єктів, ліквідувати корпо-
ративний бізнес і поділити між собою всі активи, що зали-
шилися. При цьому можуть використовуватися такі дже-
рела влади, як матеріальні й фінансові ресурси або
специфічні ресурси (наприклад, авторитет, кредит довіри
у акціонерів, представників техноструктури і виконавчого
персоналу). 

2. Влада, яка базується на оперативному управлінні
товарними та грошовими потоками корпорації. Її концент-
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рують у своїх руках менеджери вищої ланки (члени спос-
тережної ради), які прагнуть створити і легітимні (через
участь у фіктивному капіталі підприємства), і протилежні
таким форми своєї участі в доходах корпорації (напри-
клад, через використання фінансових ресурсів на цілі, що
не відповідають стратегічній меті корпорації). Але інфор-
маційна та аналітична залежність ради директорів від ви-
конавчого органу корпорації може створити умови пере-
розподілу влади від перших до останніх, оскільки для
того, щоб утримати владні повноваження, членам спосте-
режної ради необхідно потурбуватися про власне забезпе-
чення незалежного доступу до корпоративної інформації,
наприклад, через послуги зовнішнього аналізу та консал-
тингу. Джерелом влади цього осередку є його монопольне
положення відносно існуючої для корпорації сукупності
потоків товарів, грошей, нематеріальних активів, праці, що
дозволяє контролювати ключові елементи відтворюваль-
ного процесу.

3. Влада, що базується на використанні особливих
знань, умінь і навичок. Це є людський капітал, який пред-
ставлений у корпоративній техноструктурі та виконує ряд
необхідних функцій: організація й управління корпоратив-
ним бізнесом; створення умов для стійкого розвитку сис-
теми корпоративних відносин; забезпечення інноваційно-
го характеру відтворювального процесу; формування
гнучкої структури фінансово-господарської діяльності.
Людський капітал представлений в основному в корпо-
раціях, що функціонують на передових рубежах науково-
технічного прогресу, є лідерами у своїх галузях, виходять
за межі національних економік.

Влада, що базується на знаннях, і власність на людсь-
кий капітал як результат послідовних інвестицій у розви-
ток потенціалу людської особистості – це основні ознаки
системи корпоративних відносин в умовах постіндуст-
ріальних економічних перетворень. Виділимо декілька
суттєвих аспектів, які характеризують поняття людського
капіталу.

По-перше, людський капітал відображає таке об’єк-
тивне явище, що концентрує все необхідне для його роз-
витку, – енергію, інформацію, навички, знання, ідеологію,
владу та ін.

По-друге, людський капітал засвідчує факт капіта-
лізації людської особистості. Йдеться про таку форму ор-
ганізації людських здібностей, яка може бути уподібнена
до основного капіталу процесу виробництва. Вказана
форма бере участь у декількох циклах виробництва, час-
тинами переносить свою вартість на створений продукт,
фізично й морально зношується.

По-третє, людський капітал являє собою різновид вар-
тості, що здатна створювати нову вартість. Власник
людського капіталу не вступає у відносини купівлі-прода-
жу своєї робочої сили із функціонуючим капіталістом, він
може дозволити собі запропонувати власникам інших
форм капіталу партнерські відносини з метою ефективно-
го комбінування декількох форм капіталу і створення кон-
курентоспроможних продуктів.

Такий осередок влади характерний для корпорацій,
які функціонують у рамках інноваційного типу відтворен-
ня. Він сприяє ефективності влади, стримує процес
надмірного росту корпоративних витрат, розширює мож-
ливості самоінвестування, сприяє подоланню бюрокра-
тичних тенденцій у розвитку системи корпоративного уп-
равління.

Влада є могутнім інституціональним фактором еко-
номічних перетворень, оскільки вона певним чином ло-
калізує відносини власності, встановлює обмеження про-
цесу розвитку власності у просторово-часовій формі, а
також регулює розподіл результатів господарської діяль-
ності між її суб’єктами. Влада, що базується на знаннях,
забезпечує гуманізацію корпоративного управління й оп-
тимальне узгодження економічних інтересів основних
суб’єктів корпоративних відносин, соціальну орієнтацію
розвитку корпоративного капіталу, а також власну мо-
більність, рухливість і гнучкість усієї системи корпоратив-

них відносин. Така влада здатна до динамічного перероз-
поділу від одного суб’єкта до іншого. 

Г. Мінз (Minz, 2002) зазначав: «У кінці ХХ століття, в
умовах постіндустріальної економіки У. Гейтс підкорив
своїх інтелектуальних співробітників цілям розвитку кор-
порації інноваційного типу і зміг утримати їх від переходу
до інших компаній... Влада у нього спирається на парт-
нерські відносини із лідируючими співробітниками корпо-
рації...» [17]. Партнерство – це один із факторів підвищен-
ня ефективності функціонування інституту економічної
влади в рамках корпоративної форми власності, оскільки
воно передбачає участь усіх учасників владних відносин у
розробці й прийнятті рішень. Партнерство характеризує
взаємини власників, менеджерів, персоналу на основі
сприяння інтеграції інтересів, намірів, прагнень, розуміння
і підтримки ними один одного. Ми вважаємо, що саме фор-
мування економічних осередків влади інноваційного типу
в системі корпоративних відносин на практиці забезпе-
чить поєднання власності, праці й управління, сприятиме
зростанню творчого потенціалу учасників владних відно-
син у вирішенні проблем соціально-економічного розвитку
в рамках корпоративної форми власності. 

В Україні вони можуть дістати розвиток тільки за умо-
ви серйозної державної підтримки інноваційних процесів.
Джерело такого осередку влади – це процес освоєння но-
вих продуктів та ефективних способів управління вироб-
ництвом. Перерозподіл влади на користь нових центрів
забезпечується на основі як концентрації найбільш ефек-
тивних ресурсів, так і формування високого кредиту
довіри до успішних починань у корпоративному бізнесі.

Висновки. Таким чином, багатосуб’єктність відносин
економічної влади в корпорації визначає наявність в її
структурі управління певної кількості ланок із владним по-
тенціалом, що обумовлює складність узгодження інтересів
усіх учасників процесу корпоративного управління. Відтак
породжується тенденція до концентрації влади всередині
корпорації у певного кола осіб, що виявляється через фор-
мування базових осередків економічної влади. Серед них
найефективнішим є той, де джерелом влади виступає
людський капітал. Саме завдяки йому забезпечується
інноваційний тип відтворення в корпорації, який характе-
ризується скороченням корпоративних витрат, розширен-
ням можливостей інвестування, гуманізацією корпоратив-
ного управління, соціалізацією розвитку корпоративного
капіталу, а також оптимальним узгодженням економічних
інтересів основних суб’єктів корпоративних відносин.  
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Introduction. Despite the long-term research the analysis
of educational externalities includes at least two problems
which require further examination. First one consists in educa-
tional externalities indicators specification, i.e. indicators of eco-
nomic and social life which education can influence and in fact
influences. Second one consists in the substantiation and appli-
cation of definite means of educational sphere influential indices

semantic and statistical selection out of a great number of
indices which actual education statistics operate. 

Brief literature review. The estimation of educational
sphere development results by economic growth rate changes
is a method of analysis which has been widely applied since
1960s. The works of R. Barro & J. W. Lee (1994) [1], E. Wolff
(1994) [2], E. Denison (1962) [3], N. Gemmell (1996) [4],
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