
 

6  Âiñíèê 3'2013 

Соціологія 
та�профспілковий�рух 

УДК 005.35-051 

©Ðàõìàíîâ Î.À., 

êàíä. ñîö³îë. íàóê, äîöåíò êàôåäðè ïîë³òîëîã³¿ òà ñîö³îëîã³¿ 
Êè¿âñüêîãî íàö³îíàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî óí³âåðñèòåòó ³ìåí³ Âàäèìà Ãåòüìàíà 

Топ-менеджери�в�процесі�відокремлення�контролю��
і�власності�у�корпораціях�

У статті аналізуються системні зміни економічної суб’єктності великих власників та топ-
менеджерів у процесі трансформації капіталізму. Виокремлено основні об’єктивні чинники, які 
визначають спрямованість співвідношення контролю і власності. Доводиться, що розосеред-
ження власності та вплив топ-менеджерів зростає у країнах з високим економічним розвитком, 
з високим рівнем захисту прав акціонерів та тривалим домінуванням правих чи ліберальних 
урядів. 

Ключові слова: топ-менеджери, акціонери, корпоративне управління, концентрація та 
розосередження власності. 

Îäíèì ç âàæëèâèõ íàïðÿì³â çàõ³äíî¿ ñîö³îëîã³¿ ÕÕ ñò. º äîñë³äæåííÿ çì³í, ùî 
â³äáóâàëèñÿ â ñòðóêòóð³ ïàí³âíîãî êëàñó âëàñíèê³â âåëèêîãî êàï³òàëó òà àíàë³ç íàñë³äê³â öèõ 
çì³í. Îñîáëèâà óâàãà ïðè öüîìó çâåðòàºòüñÿ íà àíàë³ç åêîíîì³÷íî¿ âëàäè òà âèÿâëåííÿ òèõ 
ñîö³àëüíèõ ñèë, ÿêèì íàëåæèòü âèçíà÷íà òà âèð³øàëüíà ðîëü ó ñèñòåì³ âèðîáíè÷èõ 
â³äíîñèí ðîçâèíóòèõ çàõ³äíèõ ñóñï³ëüñòâ. Îö³íêà âïëèâó öèõ çì³í íà ðîçâèòîê ñó÷àñíîãî 
êàï³òàë³çìó ñïèðàºòüñÿ ïåðåäóñ³ì íà åìï³ðè÷í³ äîñë³äæåííÿ ñï³ââ³äíîøåííÿ êîíòðîëþ ³ 
âëàñíîñò³ â êîðïîðàö³ÿõ. Ñàìå ö³ äîñë³äæåííÿ äàþòü ôàêòè÷íèé ìàòåð³àë äëÿ ïîð³âíÿííÿ 
çàõ³äíîãî äîñâ³äó ñòàíîâëåííÿ ñîö³àëüíî¿ âåðñòâè òîï-ìåíåäæåð³â òà ñó÷àñíèõ òåíäåíö³é 
ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ó ô³íàíñîâî-ïðîìèñëîâèõ ãðóïàõ Óêðà¿íè. Òîìó îãëÿä 
ðåçóëüòàò³â öèõ êîíêðåòíèõ äîñë³äæåíü ìàº îñîáëèâå çíà÷åííÿ äëÿ ðîçóì³ííÿ ôåíîìåíó 
åêîíîì³÷íî¿ ñóá’ºêòíîñò³ âåðñòâè âèùèõ êåð³âíèê³â âåëèêîãî á³çíåñó â ñîö³àëüí³é ñòðóêòóð³ 
ïåðåõ³äíîãî ñóñï³ëüñòâà, ÿêèì º óêðà¿íñüêå. 

Ñóòí³ñòü åêîíîì³÷íî¿ ñóá’ºêòíîñò³ òîï-ìåíåäæåð³â âåëèêîãî á³çíåñó ïîëÿãàº ó êîíò-
ðîë³ òà ðîçïîðÿäæåíí³ êàï³òàëîì êîðïîðàö³¿ øëÿõîì îáìåæåííÿ äîñòóïó äî êåð³âíèõ 
ôóíêö³é àêö³îíåð³â. Íà ð³çíèõ åòàïàõ ðîçâèòêó êàï³òàë³çìó åêîíîì³÷íà ñóá’ºêòí³ñòü âèùèõ 
êåð³âíèê³â âåëèêîãî á³çíåñó âèçíà÷àëàñÿ â³äì³ííèìè ôîðìàìè äîì³íóþ÷îãî êàï³òàëó òà 
êîíòðîëþ íàä îðãàí³çàö³ºþ âèðîáíèöòâà. Ìåòîþ ö³º¿ ñòàòò³ º âèâ÷åííÿ ñèñòåìíèõ çì³í 
åêîíîì³÷íî¿ ñóá’ºêòíîñò³ òîï-ìåíåäæåð³â ó ïðîöåñ³ òðàíñôîðìàö³¿ êàï³òàë³çìó, âèîêðåì-
ëåííÿ îñíîâíèõ îá’ºêòèâíèõ ÷èííèê³â, ÿê³ âèçíà÷àþòü ñïðÿìîâàí³ñòü ñï³ââ³äíîøåííÿ 
êîíòðîëþ ³ âëàñíîñò³. 
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Ïî÷àòîê ñèñòåìàòè÷íî¿ ðîçðîáêè ïðîáëåìè ñï³ââ³äíîøåííÿ êîíòðîëþ ³ âëàñíîñò³ 
ïîêëàëà êëàñè÷íà ïðàöÿ À.Áåðë³ ³ Ã.Ì³íçà «Ñó÷àñíà êîðïîðàö³ÿ ³ ïðèâàòíà âëàñí³ñòü», âèäàíà 
ó 1932 ð. [1]. Øêàëà êëàñèô³êàö³¿ êîíòðîëþ âèä³ëÿëà ï’ÿòü òèï³â êîíòðîëþ íàä êîðïîðàö³ºþ: 
1) ïîâíèé êîíòðîëü ç áîêó âëàñíîñò³ – 80% äî 100% àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó êîðïîðàö³¿; 
2) ïåðåâàæíèé êîíòðîëü (50–80%); 3) íåïåðåâàæíèé êîíòðîëü (20–50%); 4) ïðàâîâèé êîíò-
ðîëü; 5) êîíòðîëü ç áîêó ìåíåäæìåíòó – â³äñóòí³ ïàêåòè ðîçì³ðîì 5% ³ á³ëüøå. Â ðåçóëüòàò³ 
äîñë³äæåííÿ Áåðë³ ³ Ì³íç ä³éøëè âèñíîâêó, ùî 44% ç 200 íàéá³ëüøèõ íåô³íàíñîâèõ 
êîðïîðàö³é ÑØÀ ó 1929 ð. çíàõîäèëèñÿ ï³ä êîíòðîëåì ìåíåäæìåíòó, 21% êîìïàí³é áóëè 
â³äíåñåíî àâòîðàìè äî òèõ, ùî êîíòðîëþþòüñÿ çàâäÿêè ïðàâîâîìó êîíòðîëþ, 23% – íåïå-
ðåâàæíèé êîíòðîëü. ² ëèøå 11% îáñòåæåíèõ êîìïàí³é ìîæíà áóëî â³äíåñòè äî ÷èñëà òèõ, ÿê³ 
çíàõîäÿòüñÿ ï³ä ïîâíèì (6%) àáî ïåðåâàæíèì (5%) êîíòðîëåì âëàñíèê³â [1, ð. 109]. Ö³ äàí³ ó 
ïîäàëüøîìó äàëè ï³äñòàâè âèñóíóòè òåîð³þ «ìåíåäæåðàëüíî¿ ðåâîëþö³¿», ñóòí³ñòü ÿêî¿ 
ïîëÿãàº ó ïðîãîëîøåíí³ åðè ïàíóâàííÿ ìåíåäæåð³â, à íå ïðèâàòíèõ âëàñíèê³â. Ó çîáðàæåíí³ 
Áåðë³ ³ Ì³íçà ñó÷àñíà êîðïîðàö³ÿ ïîñòàâàëà ó âèãëÿä³ âåëèêî¿ ô³ðìè ç áåçë³÷÷þ ðîçð³çíåíèõ 
äð³áíèõ àêö³îíåð³â ³ æìåíüêîþ âñåñèëüíèõ, í³êîìó íå ï³äçâ³òíèõ ìåíåäæåð³â, ÿê³ óçóðïóâàëè 
ïðàâî íà ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü ³ ðîçïîðÿäæàþòüñÿ ÷óæèì áàãàòñòâîì íà âëàñíèé ðîçñóä. 

Ïðîòÿãîì ÕÕ ñò. éøëà ïåðåâ³ðêà òåçè ïðî íàáóòòÿ åêîíîì³÷íî¿ ñóá’ºêòíîñò³ òîï-
ìåíåäæåð³â ó Ñïîëó÷åíèõ Øòàòàõ. Çîêðåìà, â åìï³ðè÷íèõ äîñë³äæåííÿõ Ð. ¥îðäîíà òà 
Ð. Ëàðíåðà íå ëèøå ï³äòâåðäæóâàëèñÿ òåçè ïðî çíà÷íó ÷àñòêó ï³äïðèºìñòâ ÑØÀ, ÿê³ 
êîíòðîëþâàëè òîï-ìåíåäæåðè, à éøëîñÿ ïðî òå, ùî ïåðåâàæàþ÷îþ ôîðìîþ êîíòðîëþ â 
àìåðèêàíñüêèõ êîðïîðàö³ÿõ º ìåíåäæåðàëüíèé êîíòðîëü, îñîáëèâî ÿêùî áðàòè äî óâàãè 
îáðîáíó ïðîìèñëîâ³ñòü, òðàíñïîðòí³ òà êîìóíàëüí³ êîìïàí³¿ [2; 3]. Âîäíî÷àñ, ó ïðàöÿõ 
É. Øóìïåòåðà, Ä. Áåëà, Ð. Äàðåíäîðôà, Ò. Ïàðñîíñà òà Í. Ñìåëçåðà íàãîëîøóºòüñÿ íà 
òåîðåòè÷íèõ ïîñòóëàòàõ ôîðìóâàííÿ ïîñò³íäóñòð³àëüíîãî ñóñï³ëüñòâà, äå àêö³îíåðí³ 
òîâàðèñòâà çä³éñíèëè ïîâíèé ðîçðèâ ç êàï³òàë³ñòè÷íèìè âëàñíèêàìè, à íîâà, ïàí³âíà ãðóïà 
òîï-ìåíåäæåð³â ñóòòºâî â³äð³çíÿºòüñÿ â³ä ñâî¿õ êàï³òàë³ñòè÷íèõ ïîïåðåäíèê³â [4; 5; 6; 7]. 
Íàñòàííÿ åðè òîï-ìåíåäæåð³â ïîâ’ÿçóâàëîñÿ ³ç ðîçîñåðåäæåí³ñòþ âëàñíîñò³, ÿêå â³äáóâàëîñÿ 
äâîìà ñïîñîáàìè. Ç îäíîãî áîêó, ïðîöåñ ìîíîïîë³çàö³¿ òà çðîñòàííÿ âåëèêèõ êîðïîðàö³é 
çìåíøèâ çíà÷åííÿ ïðîì³æíèõ (ìàëèõ ³ ñåðåäí³õ) ô³ðì. Ç äðóãîãî áîêó, ó âåëèêèõ 
êîðïîðàö³ÿõ ç’ÿâèëèñÿ òðè îñíîâí³ ãðóïè: íàéìàí³ ñëóæáîâö³, ÿê³ âæå íå îòîòîæíþþòü ñâî¿ 
³íòåðåñè ç ³íòåðåñàìè âëàñíèê³â; âåëèê³ àêö³îíåðè, ÿê³ ïåðåñòàþòü ä³ÿòè çà òðàäèö³éíèìè 
ï³äïðèºìíèöüêèìè çðàçêàìè; äð³áí³ àêö³îíåðè, ÿê³ íå òóðáóþòüñÿ ïðî ñïðàâè ô³ðìè, 
îñê³ëüêè ¿õí³ àêö³¿ ïðèíîñÿòü ì³çåðíèé äîõîä [4, ñ. 182]. Òåçà ïðî â³äîêðåìëåííÿ âëàñíîñò³ 
â³ä êîíòðîëþ íàä êîðïîðàö³ÿìè ïîâ’ÿçóºòüñÿ ç³ çì³ùåííÿì åêîíîì³÷íî¿ ñóá’ºêòíîñò³ 
âñåðåäèí³ êîðïîðàö³¿ â³ä âëàñíîñò³ äî êîìïåòåíö³¿ òîï-ìåíåäæåð³â. Çîêðåìà, Ð.Äàðåíäîðô 
çâåðíóâ óâàãó íà ðàäèêàëüí³ â³äì³ííîñò³ òèïîâèõ øëÿõ³â ðåêðóòóâàííÿ ìåíåäæåð³â òà 
òðàäèö³éíèõ êàï³òàë³ñò³â-âëàñíèê³â. Îñíîâíèìè øëÿõàìè ðåêðóòóâàííÿ ìåíåäæåð³â ñòàº 
áþðîêðàòè÷íà êàð’ºðà – îòðèìàííÿ ïðîôåñ³éíî¿ ï³äãîòîâêè òà ïîñòóïîâå ïðîñóâàííÿ âãîðó 
â ðàìêàõ êîðïîðàö³¿. Íà â³äì³íó â³ä óçàêîíåíî¿ âëàñí³ñòþ âëàäè êàï³òàë³ñòà âëàäà ìåíåäæåðà 
â áàãàòüîõ àñïåêòàõ ïîä³áíà äî âëàäè ãîë³â ïîë³òè÷íèõ ³íñòèòóò³â [6, p. 43–47].  

Âò³ì, ë³âîðàäèêàëüí³ ñîö³îëîãè ñòàâèëè ï³ä ñóìí³â êîíöåïö³þ ìåíåäæåðàëüíî¿ 
ðåâîëþö³¿ ó ÑØÀ, ïðè öüîìó ï³äêðåñëþþ÷è ñï³ëüí³ñòü ³íòåðåñ³â ìåíåäæåð³â ³ âåëèêèõ 
âëàñíèê³â. Çîêðåìà, â ðîáîòàõ Â. Ïåðëî, Ô. Ëàíäáåðãà, ×. Ì³ëëñà, Ì. Öåéòë³íà, Ð. Áëåêáåðíà, 
Ô. Ôð³äìàí íàãîëîøóºòüñÿ ëèøå íà çì³í³ ñóòíîñò³ ñàìîãî òèïó êàï³òàë³ñòà, íà óïðàâë³íñüê³é 
ðåîðãàí³çàö³¿ âëàñíèöüêèõ êëàñ³â, ó ðåçóëüòàò³ ÷îãî óïðàâë³íö³ ³ âëàñíèêè ïåðåòâîðèëèñÿ íà 
á³ëüø-ìåíø îäíîð³äíèé êëàñ áàãàò³¿â [8; 9; 10; 11; 12; 13]. Êð³ì öüîãî, ñòàâèëàñÿ ï³ä ñóìí³â 
ïðàâîì³ðí³ñòü âèêîðèñòàííÿ ïðèíöèï³â êëàñèô³êàö³¿ êîðïîðàö³é çà òèïîì êîíòðîëþ. 
Çîêðåìà, äåÿê³ åêñïåðòè áóëè âïåâíåí³, ùî åôåêòèâíèé êîíòðîëü ç áîêó âëàñíèê³â ìîæëè-
âèé íàâ³òü ïðè íàÿâíîñò³ â ¿õ ðóêàõ ìåíøå 5% àêö³é, îñîáëèâî â äóæå âåëèêèõ êîðïîðàö³ÿõ, 
äå àêö³îíåðíèé êàï³òàë ðîçîñåðåäæåíèé. 

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ïåðø³ äîñë³äæåííÿ ñï³ââ³äíîøåííÿ êîíòðîëþ ³ âëàñíîñò³ áóäó-
âàëèñÿ ìàéæå âèêëþ÷íî íà ìàòåð³àë³ ÑØÀ, îñê³ëüêè ââàæàëîñÿ, ùî ñèñòåìè êîðïîðàòèâíîãî 
óïðàâë³ííÿ âëàøòîâàí³ ïðèáëèçíî îäíàêîâî, òîìó ïðîáëåìè, õàðàêòåðí³ äëÿ êîðïî-
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ðàòèâíîãî ñåêòîðà ÑØÀ, ìàòèìóòü óí³âåðñàëüíó çíà÷óù³ñòü. Òàêèé îäíîñòîðîíí³é ï³äõ³ä 
ïî÷àâ äîëàòèñÿ ïîñòóïîâî, êîëè â ïîëå çîðó äîñë³äíèê³â ïîòðàïèëè ºâðîïåéñüê³ åêîíîì³êè. 
Âëàñíå íà ºâðîïåéñüêó ñïåöèô³êó ñòðóêòóðè êîíòðîëþ çâåðíóâ óâàãó ôðàíöóçüêèé 
åêîíîì³ñò Ô. Ìîðàí, ÿêèé, äîñë³äèâøè 200 íàéá³ëüøèõ ïðîìèñëîâèõ ô³ðì Ôðàíö³¿, âèÿâèâ 
äîì³íóþ÷å ñòàíîâèùå ñ³ìåéíîãî ³ ìåíøîþ ì³ðîþ ³íîçåìíîãî òèïó êîíòðîëþ òà ñëàáêó 
ïèòîìó âàãó ìåíåäæåðàëüíîãî êîíòðîëþ [14, ñ. 99].  

Íîâ³òí³ äîñë³äæåííÿ, ÿê çàçíà÷àº Ð. Êàïåëþøíèêîâ, âèä³ëÿþòü äâ³ áàçîâ³ ìîäåë³ 
âåëèêî¿ êîðïîðàö³¿. Ïåðøà ìîäåëü – öå êîðïîðàö³ÿ ç ðîçïîðîøåíîþ âëàñí³ñòþ, ç øèðîêèì 
âîëîä³ííÿì àêö³ÿìè – ìîäåëü W (the widely-held corporation model). Éäåòüñÿ ïî ñóò³ ïðî 
êîíöåïö³þ «ñó÷àñíî¿ êîðïîðàö³¿» ó òðàäèö³¿ Áåðë³ ³ Ì³íçà, ÿêà º êîíòðîëüîâàíîþ ïðîôåñ³é-
íèìè òîï-ìåíåäæåðàìè ç ëîÿëüíîþ ¿ì Ðàäîþ äèðåêòîð³â ³ ïàñèâíîþ ìàñîþ äð³áíèõ 
àêö³îíåð³â. Äðóãà ìîäåëü – öå êîðïîðàö³ÿ ç êîíöåíòðîâàíîþ âëàñí³ñòþ, ç äîì³íóþ÷èìè 
âëàñíèêàìè-áëîêõîëäåðàìè – ìîäåëü B (the blockholder model). Éäåòüñÿ ïðî êîðïîðàö³þ, 
êîíòðîëüîâàíó âåëèêèìè âëàñíèêàìè, ÿê³ ìàþòü ìîæëèâ³ñòü íà âëàñíèé ðîçñóä ôîðìóâàòè 
Ðàäó äèðåêòîð³â (ïðè íåîáõ³äíîñò³ î÷îëþþ÷è ¿¿), à òàêîæ ïðèçíà÷àòè ³ çì³íþâàòè òîï-
ìåíåäæåð³â. Ó ðîë³ êîíòðîëþþ÷èõ âëàñíèê³â íàé÷àñò³øå âèñòóïàþòü áàãàò³ ñ³ì’¿ (çâ³äñè é 
òåðì³í – «ñ³ìåéíèé êàï³òàë³çì»), ð³äøå – äåðæàâà, ùå ð³äøå – ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè àáî ³íø³ 
íåô³íàíñîâ³ êîðïîðàö³¿. Àðåàë ïîøèðåííÿ ìîäåë³ W – àíãëîñàêñîíñüê³ êðà¿íè, ìîäåë³ Â – 
ðåøòà êàï³òàë³ñòè÷íîãî ñâ³òó. Âîäíî÷àñ, ñèñòåìè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ÿê³ ä³þòü ó 
Í³ìå÷÷èí³ òà ßïîí³¿, âèçíàí³ óí³êàëüíèìè ³ òàêèìè, ùî íå ï³ääàþòüñÿ îäíîçíà÷í³é 
êëàñèô³êàö³¿ ó êîîðäèíàòàõ ìîäåëåé W/B [15, ñ. 8]. 

Ó ÑØÀ âåëèêà ê³ëüê³ñòü êîðïîðàö³é êîíêóðóþòü îäíà ç îäíîþ. Êîæíà êîðïîðàö³ÿ ìàº 
ãåíåðàëüíîãî äèðåêòîðà, ÿêèé äèêòóº çàçâè÷àé ïàñèâí³é Ðàä³ äèðåêòîð³â êîðïîðàòèâíó 
ïîë³òèêó ³ ñòðàòåã³þ. Ä³éñíèìè âëàñíèêàìè àìåðèêàíñüêèõ íàéá³ëüøèõ êîðïîðàö³é º 
ðîçïîðîøåí³ ì³ëüéîíè àêö³îíåð³â, ùî íàëåæàòü äî ñåðåäíüîãî êëàñó, àëå îñê³ëüêè êîæåí ç 
íèõ âîëîä³º ëèøå ê³ëüêîìà ñîòíÿìè àáî òèñÿ÷àìè àêö³é, òî âîíè çäåá³ëüøîãî çàëèøàþòüñÿ 
äåçîðãàí³çîâàíèìè ³ áåçñèëèìè. Ëèøå äåÿê³ ³íñòèòóö³éí³ ³íâåñòîðè àêóìóëþþòü íàñò³ëüêè 
âåëèê³ ïàêåòè àêö³é âåëèêèõ ô³ðì (â³ä 3 äî 5%), ùî ìîæóòü áóòè ïðèñóòí³ìè â çàë³ çàñ³äàíü 
Ðàäè äèðåêòîð³â. Ãåíåðàëüí³ äèðåêòîðè êîðïîðàö³é êîðèñòóþòüñÿ íàäàíîþ ¿ì âåëè÷åçíîþ 
âëàäîþ (àæ äî çëîâæèâàííÿ íåþ), âèõîäÿ÷è ç³ ñâî¿õ îñîáèñòèõ ïîë³òè÷íèõ, ñîö³àëüíèõ òà 
åêîíîì³÷íèõ ïåðåêîíàíü. Òîä³ ÿê ó á³ëüø³é ÷àñòèí³ ðåøòè ñâ³òó â³äñóòí³ñòü êîíêóðåíö³¿ 
äîçâîëÿº ì³çåðí³é ê³ëüêîñò³ äóæå áàãàòèõ ñ³ìåé êîíòðîëþâàòè íàéá³ëüø³ êîðïîðàö³¿ êðà¿íè, 
à ³íîä³ ïðÿìî âïëèâàòè íà ä³ÿëüí³ñòü óðÿäó. Çà òàêèõ óìîâ ïðîôåñ³éí³ ìåíåäæåðè 
íàéìàþòüñÿ, ùîá îáñëóãîâóâàòè ³íòåðåñè îë³ãàðõ³÷íèõ ñ³ìåéíèõ äèíàñò³é [16]. 

Âèõîäÿ÷è ³ç íåîäíàêîâîãî ð³âíÿ êîíöåíòðàö³¿ âëàñíîñò³, îñíîâí³ ðîçõîäæåííÿ ì³æ 
ìîäåëÿìè W ³ B ïîëÿãàþòü ùå é ó òîìó, ÿêèé òèï êîíôë³êò³â âèÿâëÿºòüñÿ äëÿ íèõ îñíîâíèì. 
Çà óìîâ ìîäåë³ W – öå êîíôë³êò ì³æ àêö³îíåðàìè òà íàéìàíèìè òîï-ìåíåäæåðàìè, êîëè 
éäåòüñÿ ïðî íåêîìïåòåíòí³ñòü ÷è îïîðòóí³ñòè÷íó ïîâåä³íêó ïðîôåñ³éíèõ òîï-ìåíåäæåð³â; 
çà óìîâ ìîäåë³ B – ì³æ áëîêõîëäåðàìè òà âñ³ìà ³íøèìè àêö³îíåðàìè, êîëè éäåòüñÿ ïðî 
íåêîìïåòåíòí³ñòü ÷è îïîðòóí³ñòè÷íó ïîâåä³íêó íàéá³ëüøèõ àêö³îíåð³â. Ó ïåðøîìó âèïàäêó 
³ñíóº ðèçèê åêñïðîïð³àö³¿ áàãàòñòâà ³íâåñòîð³â ç áîêó íàéìàíèõ ìåíåäæåð³â, ó äðóãîìó – 
ðèçèê éîãî åêñïðîïð³àö³¿ ç áîêó âåëèêèõ âëàñíèê³â.  

Ó öüîìó êëþ÷³ êîíôë³êòè ïîòð³áíî ðîçãëÿäàòè ó ïëîùèí³ «îáêîïóâàííÿ» «óêð³ï-
ëåííÿ» (entrenchment). Ó ðåæèì³ W òèìè, ùî «îáêîïóþòüñÿ», âèÿâëÿþòüñÿ ïðîôåñ³éí³ òîï-
ìåíåäæåðè, ÿê³ ñïðÿìîâóþòü çóñèëëÿ íà çàáåçïå÷åííÿ êîíòðîëþ çà ä³ÿëüí³ñòþ êîìïàí³¿ çà 
â³äñóòíîñò³ â íèõ çíà÷íî¿ âëàñíîñò³, à â ðåæèì³ Â – áëîêõîëäåðè (íàé÷àñò³øå – áàãàò³ ñ³ì’¿) 
íàìàãàþòüñÿ çàëó÷èòè êîøòè «ïóáë³êè» (ïîòåíö³éíèõ äð³áíèõ àêö³îíåð³â), ùîá íå âòðàòèòè 
âëàäó. Ìåòîäè äîñÿãíåííÿ öèõ ö³ëåé ó ðåæèì³ W – öå ââåäåííÿ îáìåæåíü íà ïåðåäà÷ó ãîëîñ³â 
â³ä îäíèõ àêö³îíåð³â äî ³íøèõ; âñòàíîâëåííÿ ìåæ íà ìàêñèìàëüíó ê³ëüê³ñòü ãîëîñóþ÷èõ 
àêö³é, ç ÿêîþ ìîæå áðàòè ó÷àñòü íà çàãàëüíèõ çáîðàõ îêðåìèé àêö³îíåð, òîùî. Ó ðåæèì³ Â – 
öå ïåðåõðåñíå âîëîä³ííÿ àêö³ÿìè; âèïóñê àêö³é ç íåð³âíîþ ê³ëüê³ñòþ ãîëîñ³â (òîáòî 
â³äõèëåííÿ â³ä ïðèíöèïó «îäíà àêö³ÿ – îäèí ãîëîñ»); âèáóäîâóâàííÿ ï³ðàì³äàëüíèõ õîëäèí-
ãîâèõ ñòðóêòóð ç øèðîêîþ îñíîâîþ ³ âóçüêîþ âåðøèíîþ (êîëè, íàïðèêëàä, ï³äïðèºìåöü 
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ñòâîðþº ô³ðìó Õ, ùî º éîãî 100% îñîáèñòîþ âëàñí³ñòþ, äàë³ çàñíîâóº äî÷³ðíþ êîìïàí³þ Y, ó 
êàï³òàë³ ÿêî¿ ÷àñòêà ô³ðìè ñòàíîâèòü 51%; êîìïàí³ÿ Y ñâîºþ ÷åðãîþ çàñíîâóº âíó÷àòó 
êîìïàí³þ Z, â êàï³òàë³ ÿêî¿ ¿¿ ÷àñòêà òàêîæ ñòàíîâèòü 51%, òà ³í.) [15, ñ. 10]. Ñàìå ï³ðàì³äàëüí³ 
ñòðóêòóðè º íàéá³ëüø ä³ºâèì «îáêîïóâàííÿì» ó ìåæàõ ìîäåë³ Â. Òàê³ ñõåìè ïîëþáëÿþòü 
ïîñòðàäÿíñüê³ âåëèê³ âëàñíèêè. ¯õ ñòâîðåííÿ äîçâîëÿº ôîðìóâàòè ðîçãàëóæåí³, áàãàòîð³â-
íåâ³ á³çíåñ-ãðóïè, â ÿêèõ âåëèê³ âëàñíèêè îòðèìóþòü ìîæëèâ³ñòü ðîçïîðÿäæàòèñÿ âåëè÷åç-
íèì êàï³òàëîì, ÿêèé ó áàãàòî ðàç³â ïåðåâåðøóº ¿õ îñîáèñò³ âêëàäåííÿ.  

Ïîÿñíåííÿ ïåðåâàãè òî¿ ÷è òî¿ ìîäåë³ ó ïåâí³é êðà¿í³ çíàõîäÿòü ó ê³ëüêîõ ÷èííèêàõ. 
Îäíèì ³ç öèõ ÷èííèê³â º ð³âåíü åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó. Ãåíåçîþ áóäü-ÿêèõ ñêëàäí³øèõ 
ôîðì îðãàí³çàö³¿ á³çíåñó º ñ³ìåéíà ô³ðìà. Êðà¿íè, ÿê³ íå äîñÿãëè ñòàíîâëåííÿ êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ ç ðîçïîðîøåíîþ âëàñí³ñòþ, äåìîíñòðóþòü ïåðåâàæíî íèçüêó ÿê³ñòü 
³íñòèòóö³éíîãî ñåðåäîâèùà. Çà öèõ óìîâ êîíöåíòðàö³ÿ âëàñíîñò³ ñòàº êîìïåíñàòîðíèì 
ìåõàí³çìîì, ÿêèé íàïîâíþº öåé ³íñòèòóö³éíèé âàêóóì. Çà óìîâ êîðóïö³¿, â³äñóòíîñò³ íåçà-
ëåæíèõ ñóä³â, äîì³íóâàííÿ íåäîâ³ðè â á³çíåñîâîìó ñåðåäîâèù³, ñëàáêî¿ êîíòðàêòíî¿ äèñöèï-
ë³íè, íåïðîçîðîñò³ åêîíîì³÷íî¿ ³íôîðìàö³¿, ñ³ìåéí³ òà ðîäèíí³ çâ'ÿçêè äîïîìàãàþòü ñòâî-
ðþâàòè ïåâíîþ ì³ðîþ àâòîíîìíå á³çíåñ-ñåðåäîâèùå, â ÿêîìó ñòàþòü ìîæëèâèìè ñêëàäí³ 
óãîäè, ðîçðàõîâàí³ íà á³ëüø-ìåíø òðèâàëó ïåðñïåêòèâó. Ò³ëüêè íàÿâí³ñòü ðîäèííèõ çâ’ÿçê³â 
ñïðèÿº çðîñòàííþ ð³âíÿ äîâ³ðè òà çíèæåííþ òðàíñàêö³éíèõ âèòðàò. Ñò³éê³ åêîíîì³÷í³ 
çâ’ÿçêè ó ìåæàõ âåëèêèõ ñ³ìåéíèõ á³çíåñ-ãðóï ìîæóòü ñòàâàòè äîïîâíåííÿì àáî íàâ³òü 
çàì³íîþ äèñôóíêö³îíàëüíèõ ðèíê³â òîâàð³â, ïðàö³ ³ êàï³òàëó. Ñàìå òîìó â êðà¿íàõ ç ìàëî-
åôåêòèâíîþ åêîíîì³êîþ òà íåäîñêîíàëèìè ³íñòèòóòàìè ïðèðîäíî î÷³êóâàòè äîì³íóâàííÿ 
ìîäåë³ Â, êîëè âèñîêà êîíöåíòðàö³ÿ âëàñíîñò³ êîìïåíñóº áðàê ï³äïðèºìíèöüêèõ òàëàíò³â. 
Âèã³äí³øå êîíòðîëþâàòè âåëèêèé ìàñèâ ðåñóðñ³â ç îäíèì òàëàíîâèòèì ï³äïðèºìöåì, êîò-
ðèé êîðèñòóºòüñÿ çàãàëüíîþ äîâ³ðîþ, í³æ ðîçïîðîøóâàòè ¿õ ñåðåä áàãàòüîõ òîï-ìåíåäæåð³â 
³ç ñóìí³âíèìè ìîðàëüíèìè ÿêîñòÿìè. 

Âîäíî÷àñ ìîæíà ïîì³òèòè, ùî êîíöåíòðîâàíà âëàñí³ñòü ïåðåâàæàº íå ò³ëüêè â 
êðà¿íàõ, ùî ðîçâèâàþòüñÿ, à é ó á³ëüøîñò³ ðîçâèíóòèõ êðà¿í. Î÷åâèäíî, ùî, êð³ì çàãàëüíîãî 
ñòàíó åêîíîì³÷íîãî àáî ³íñòèòóö³éíîãî ñåðåäîâèùà, çà öèì ñòîÿòü é ³íø³ ÷èííèêè. 
Çâåðòàºòüñÿ óâàãà íà òå, ÿêîþ ì³ðîþ ïðàâîâèé çàõèñò ³íòåðåñ³â çîâí³øí³õ ³íâåñòîð³â âïëèâàº 
íà äîì³íóþ÷³ ñòðóêòóðè âëàñíîñò³ â ð³çíèõ êðà¿íàõ [17]. Ó òèõ êðà¿íàõ, äå âîíè çàõèùåí³ 
êðàùå (ÑØÀ, Âåëèêîáðèòàí³ÿ), âëàñí³ñòü âèÿâëÿºòüñÿ ðîçïîðîøåíîþ, ó òèõ êðà¿íàõ, äå âîíè 
çàõèùåí³ ã³ðøå (êîíòèíåíòàëüíà ªâðîïà), – êîíöåíòðîâàíîþ. Çâ³äñè âèïëèâàº, ùî â ì³ðó 
íàäàííÿ àêö³îíåðàì âñå á³ëüø øèðîêèõ ïðàâ ìîæíà î÷³êóâàòè ïîñòóïîâî¿ òðàíñôîðìàö³¿ 
ìîäåë³ B íà ìîäåëü W. Âèð³øàëüíèì ÷èííèêîì çàîõî÷åííÿ ñ³ìåé äåëåãóâàòè óïðàâë³ííÿ ³ 
ïðîäàæ àêö³é º òå, ÿêîþ ì³ðîþ çîâí³øí³ àêö³îíåðè çàõèùåí³ çàêîíîì. Çîêðåìà, ³ñíóâàííÿ 
äîâîë³ ïîøèðåíîãî äåëåãóâàííÿ óïðàâë³ííÿì êîìïàí³é ïðîôåñ³éíèì òîï-ìåíåäæåðàì 
ïðîñòåæóºòüñÿ ó êðà¿íàõ ç âèñîêèì ð³âíåì çàõèñòó; äåëåãóâàííÿ óïðàâë³íñüêèõ ôóíêö³é, 
çáåð³ãàþ÷è çíà÷íó ÷àñòêó âëàñíîñò³, – ó êðà¿íàõ ç ñåðåäí³ì ð³âíåì çàõèñòó; ³, íàðåøò³, 
çáåð³ãàííÿ âëàñíèöüêîãî êîíòðîëþ ç áîêó ñ³ìåé çàô³êñîâàíî ó òèõ êðà¿íàõ, ÿê³ ïðîïîíóþòü 
ì³çåðíèé ïðàâîâèé çàõèñò ì³íîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â [18]. Ó Ñïîëó÷åíèõ Øòàòàõ çàñíîâíèêè 
÷àñòî íàéìàþòü ïðîôåñ³éíèõ ìåíåäæåð³â íàâ³òü íà ðàíí³õ ñòàä³ÿõ ðîçâèòêó ô³ðìè. Äî òîãî 
÷àñó, êîëè çàñíîâíèê éäå íà ïåíñ³þ, â³í ³ éîãî ñ³ì’ÿ çáåð³ãàþòü ëèøå íåçíà÷íó ÷àñòêó 
âëàñíîñò³. Ó òàêèõ êîðïîðàö³ÿõ ïðîôåñ³éí³ òîï-ìåíåäæåðè çä³éñíþþòü ìàéæå ïîâíèé 
êîíòðîëü. Íàòîì³ñòü ó Çàõ³äí³é ªâðîï³ çíà÷íà âëàñí³ñòü çàçâè÷àé çàëèøàºòüñÿ çà ðîäèíîþ 
íàâ³òü ï³ñëÿ òîãî, êîëè çàñíîâíèê éäå ó â³äñòàâêó. ¯õí³ ä³òè àáî íàéìàþòü ïðîôåñ³éíîãî 
ìåíåäæåðà, ÿê â àâòîìîá³ëüíèõ êîðïîðàö³ÿõ BMW ÷è FIAT, àáî æ êåðóþòü ô³ðìîþ ñàì³, ÿê ó 
Peugeot. ×àñòî íà ðèíêàõ, ùî ðîçâèâàþòüñÿ, ÿê ³ óïðàâë³ííÿ, òàê ³ ïðàâî âëàñíîñò³, ÿê 
ïðàâèëî, çàëèøàþòüñÿ çà ðîäèíîþ, êîëè çàñíîâíèê éäå ó â³äñòàâêó. Çà íåîáõ³äíîñò³ 
ïðîôåñ³éíèé ìåíåäæåð íàëàãîäæóº ðîäèíí³ çâ’ÿçêè ³ç ñ³ì’ºþ âëàñíèêà [18].  

Ïðàâîâ³ îñîáëèâîñò³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ïîÿñíþþòüñÿ ³ñòîðè÷íîþ ïðèíà-
ëåæí³ñòþ ð³çíèõ íàö³îíàëüíèõ ñèñòåì ïðàâà äî òèõ ÷è ³íøèõ ïðàâîâèõ òðàäèö³é. Â àíãëî-
ñàêñîíñüêèõ êðà¿íàõ ³ñòîðè÷íî ñêëàëàñÿ ³ ä³º ñèñòåìà çàãàëüíîãî ïðàâà, ÿêà º á³ëüø 
ëîÿëüíîþ äî ³íâåñòîð³â, òîä³ ÿê ó á³ëüø³é ÷àñòèí³ êðà¿í êîíòèíåíòàëüíî¿ ªâðîïè – ñèñòåìà 
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öèâ³ëüíîãî ïðàâà (îñîáëèâà ïðàâîâà òðàäèö³ÿ ñôîðìóâàëàñÿ â ñêàíäèíàâñüêèõ êðà¿íàõ). Òàê, 
ÿêùî àíãë³éñüê³ ñóäè çàãàëüíîãî ïðàâà ñëóãóâàëè çíàðÿääÿì ó áîðîòüá³ ïàðëàìåíòó ç äîìà-
ãàííÿìè êîðîë³âñüêî¿ âëàäè, êåðóþ÷èñü «äóõîì çàêîíó», òî íà êîíòèíåíò³ âîíè, íàâïàêè, 
âèñòóïàëè ñëóõíÿíèìè ïðîâ³äíèêàìè ¿¿ âîë³, âèõîäÿ÷è ç «áóêâè çàêîíó» [15, ñ. 14–15]. ×åðåç 
öå â êðà¿íàõ ç òðàäèö³ºþ öèâ³ëüíîãî ïðàâà ñóäè íå ââàæàþòü çà ïîòð³áíå âðàõîâóâàòè 
òðèâàë³ íàñë³äêè ïðèéíÿòèõ âåðäèêò³â, à ñàìå, ÿêèé âïëèâ âîíè ìîæóòü â÷èíèòè íà ïîâå-
ä³íêó ó÷àñíèê³â åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí ó ìàéáóòíüîìó. Òîìó éìîâ³ðí³ñòü òîãî, ùî â êîíô-
ë³êòí³é ñèòóàö³¿ ñóäè ñòàíóòü íà á³ê «ñëàáêèõ» ïðîòè «ñèëüíèõ», âèÿâëÿºòüñÿ â êðà¿íàõ êîíòè-
íåíòàëüíî¿ ªâðîïè ³ñòîòíî íèæ÷îþ, í³æ â àíãëîñàêñîíñüêèõ êðà¿íàõ. Â³äïîâ³äíî äð³áí³ 
³íâåñòîðè â³ä÷óâàþòü ñåáå â íèõ ìåíø óïåâíåíî. 

Âò³ì, íå ëèøå ïðàâîâ³ òðàäèö³¿ âïëèâàþòü íà ñïðÿìîâàí³ñòü ðîçâèòêó êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ. Ïîì³÷åíî, ùî íàâ³òü ó íåàíãëîñàêñîíñüêèõ êðà¿íàõ áóëè òðèâàë³ ïåð³îäè ç 
íåêîíöåíòðîâàíîþ ñòðóêòóðîþ âëàñíîñò³, ç áåçë³÷÷þ äð³áíèõ âëàñíèê³â àêö³é, ç àêòèâíèì 
ðèíêîì ïîãëèíàíü òà ç øâèäêîþ ðîòàö³ºþ âèùèõ ìåíåäæåð³â. Îäíàê ïîò³ì çíîâó æ òàêè 
â³äáóâàëàñÿ òðàíñôîðìàö³ÿ ìîäåë³ W â ìîäåëü B. Ïðè÷îìó òàê³ òðàíñôîðìàö³¿ â³äáóâàëèñÿ ç 
ïðèõîäîì ó öèõ êðà¿íàõ ïðîñîö³àë³ñòè÷íèõ àáî ïðîíàö³îíàë³ñòè÷íèõ óðÿä³â, ÿê³ óòèñêóâàëè 
ë³áåðàëüí³ îñíîâè ðèíêó, íàäàþ÷è ïåðåâàãó ÷àñòêîâ³é íàö³îíàë³çàö³¿ âåëèêîãî á³çíåñó àáî 
âñòàíîâëåííþ ç íèì ò³ñíèõ äîâ³ð÷èõ â³äíîñèí (ÿê ôîðìàëüíèõ, òàê ³ íåôîðìàëüíèõ). 
Àìåðèêàíñüêèé äîñë³äíèê Ì.Ðîó ïîâ’ÿçóº ì³ðó êîíöåíòðàö³¿ âëàñíîñò³ â ³íäóñòð³àëüíî 
ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ ç³ ñòóïåíåì ïîë³òè÷íî¿ «ë³âèçíè» ïàðò³é ó âëàä³ [19]. Ó êðà¿íàõ, ó ÿêèõ 
ïðè âëàä³ òðèâàëèé ÷àñ áóëè ñîö³àë-äåìîêðàòè ÷è áëèçüê³ ¿ì ë³â³ ïàðò³¿, âëàñí³ñòü º 
êîíöåíòðîâàíîþ, à òàì, äå âîíè í³êîëè íå áóëè ïðè âëàä³ àáî áóëè êîðîòêèé ÷àñ, êîðïîðà-
òèâíà âëàñí³ñòü ðîçîñåðåäæåíà (äèâ. òàáë. 1). Ìîæíà ïîð³âíÿòè íàéáàãàòø³ êðà¿íè çà 
ïîë³òè÷íîþ ³äåíòèô³êàö³ºþ óðÿä³â íàéðîçâèíóò³øèõ êðà¿í ïðîòÿãîì 1980–1991 ðð. òà 
ïîêàçíèêîì êîíöåíòðàö³¿ âëàñíîñò³ 20 ô³ðì ïî êîæí³é êðà¿í³ ç êàï³òàë³çàö³ºþ ïîíàä  
500 ìëí. äîëàð³â, ÿêèé ïîêàçóº â³äñîòîê â³äñóòíîñò³ âëàñíèêà ç á³ëüø í³æ 20% àêö³é. Ó ö³ëîìó 
öå ñï³ââ³äíîøåííÿ âêàçóº íà íàÿâí³ñòü ïåâíîãî çâ’ÿçêó ì³æ çàçíà÷åíèìè ïîêàçíèêàìè. 

Òàáëèöÿ 1 
Ñï³ââ³äíîøåííÿ ïîë³òè÷íî¿ ³äåíòèô³êàö³¿ óðÿä³â òà ïîêàçíèêà 

êîíöåíòðàö³¿/ðîçîñåðåäæåíîñò³ âëàñíîñò³ ó ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ 
Ïîë³òè÷íà ³äåíòèô³êàö³ÿ óðÿä³â 

íàéáàãàòøèõ êðà¿í ó 1980–1991 ðð. 
Ïîêàçíèê êîíöåíòðàö³¿/ðîçîñåðåäæåíîñò³ 

âëàñíîñò³ ó 1995 ð.  

Êðà¿íà 
Ë³âèé óðÿä – 2 

Ïðàâèé óðÿä– 4 
Êðà¿íà 

1,00 – ðîçîñåðåäæåíà âëàñí³ñòü; 
0,00 – êîíöåíòðîâàíà âëàñí³ñòü 

Øâåö³ÿ 2,22 Àâñòð³ÿ 0,00 
Àâñòð³ÿ 2,37 Ôðàíö³ÿ 0,00 
Àâñòðàë³ÿ 2,50 ²òàë³ÿ 0,00 
Íîðâåã³ÿ 2,63 Í³ìå÷÷èíà 0,10 
Ô³íëÿíä³ÿ 2,68 Øâåö³ÿ 0,10 
²òàë³ÿ 2,76 Í³äåðëàíäè 0,10 
Ôðàíö³ÿ 2,83 Áåëüã³ÿ 0,20 
Í³äåðëàíäè 3,14 Ô³íëÿíä³ÿ 0,20 
Áåëüã³ÿ 3,16 Íîðâåã³ÿ 0,20 
Äàí³ÿ 3,40 Äàí³ÿ 0,30 
Øâåéöàð³ÿ 3,43 Àâñòðàë³ÿ 0,30 
Êàíàäà 3,67 ßïîí³ÿ 0,30 
Í³ìå÷÷èíà 3,82 Øâåéöàð³ÿ 0,50 
ÑØÀ 3,92 Êàíàäà 0,60 
ßïîí³ÿ 

4,00 
Âåëèêà 

Áðèòàí³ÿ 
0,60 

Âåëèêà Áðèòàí³ÿ 4.00 ÑØÀ 0,90 
 

Äæåðåëî: [19, ð. 50; Table 6.1, 6.2]. 
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Íà äóìêó Ðîó, ñîö³àë-äåìîêðàò³ÿ ñòâîðþº ïåðåäóìîâè ïîòð³éíîãî ñîþçó – äåðæàâè, 
ïðîôñï³ëîê òà ìåíåäæìåíòó íàéá³ëüøèõ êîìïàí³é. Çáåðåæåííÿ ñîö³àëüíî¿ ñòàá³ëüíîñò³, 
ðîçøèðåííÿ çàéíÿòîñò³, ïðîòèä³ÿ çâ³ëüíåíü º ïð³îðèòåòíèìè äëÿ ñîö³àë-äåìîêðàòè÷íèõ 
óðÿä³â, ³ ñàìå íèìè ìîòèâóºòüñÿ çàçâè÷àé òîé òèñê, ÿêèé âîíè ÷èíÿòü íà á³çíåñ. Ñàìå òîìó 
íàéìàí³ òîï-ìåíåäæåðè íàäì³ðíî îáåðåæí³ ïðè âèáîð³ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â, ñõèëüí³ äî 
ñòâîðåííÿ êîðïîðàòèâíèõ «³ìïåð³é», îñê³ëüêè öå ñòâîðþº ìîæëèâîñò³ äëÿ ïðîñóâàííÿ ïî 
êàð’ºðíèõ ñõîäàõ, ïðàãíóòü, íàñê³ëüêè öå ìîæëèâî, óíèêàòè áîëþ÷î¿ ðåñòðóêòóðèçàö³¿ ñâî¿õ 
êîìïàí³é [19]. ßê íàñë³äîê, çà óìîâ ïàíóâàííÿ ñîö³àë-äåìîêðàò³¿ çíà÷íî çðîñòàþòü âèòðàòè, 
ïîâ’ÿçàí³ ³ç íåáåçïåêîþ áåçêîíòðîëüíî¿ ïîâåä³íêè òîï-ìåíåäæåð³â, òîìó àêö³îíåðàì ñòàº 
âàæêî ãàðàíòóâàòè ¿õ ëîÿëüí³ñòü. Ïðîáëåìà çàãîñòðþºòüñÿ ó çâ’ÿçêó ³ç òèì, ùî àêö³îíåðè 
ïîçáàâëÿþòüñÿ äîñòóïó äî áàãàòüîõ íàéâàæëèâ³øèõ ìåõàí³çì³â êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. 
Âèêîðèñòîâóâàòè ñòèìóëþþ÷³ ñõåìè âèíàãîðîäè ìåíåäæåð³â, âèÿâëÿºòüñÿ ìàéæå íåìîæ-
ëèâî, îñê³ëüêè öå ñóïåðå÷èòü åãàë³òàðíèì òà ïîïóë³ñòñüêèì óñòàíîâêàì ïðàâëÿ÷èõ ñîö³àë-
äåìîêðàòè÷íèõ ïàðò³é; ðèíîê âèìóøåíèõ ïîãëèíàíü àòðîôóºòüñÿ ³ íå ä³º, îñê³ëüêè éîãî 
ä³ÿëüí³ñòü ñïðèéìàºòüñÿ ÿê çàãðîçà ñîö³àëüí³é ñòàá³ëüíîñò³. Á³ëüøå òîãî, ïðè ï³äãîòîâö³ 
ìàéáóòí³õ ìåíåäæåð³â ðîáèòüñÿ íàãîëîñ íå íà ³äåþ çàáåçïå÷åííÿ ìàêñèìàëüíîãî ïðèáóòêó 
äëÿ àêö³îíåð³â, à íà ³äå¿ ñîö³àëüíî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ á³çíåñó, çàõèñòó òðóäÿùèõ òîùî. Ó öüîìó 
âèïàäêó ðîçïîðîøåííÿ âëàñíîñò³ ì³æ áåçë³÷÷þ àíîí³ìíèõ, ðîç’ºäíàíèõ ³ ïàñèâíèõ 
àêö³îíåð³â ðîáèëî á âëàñíèê³â ïîâí³ñòþ áåççàõèñíèìè ïåðåä òð³óìâ³ðàòîì äåðæàâè-ïðîô-
ñï³ëêè-ìåíåäæìåíò. Òîìó ïðîòèâàãà öüîìó ìîæå áóòè ñòâîðåíà ò³ëüêè íà áàç³ êîíöåíòðî-
âàíî¿ âëàñíîñò³, îñê³ëüêè ëèøå âåëèê³ âëàñíèêè, ÿê³ îñîáèñòî áåðóòü ó÷àñòü ó ñïðàâàõ 
êîìïàí³¿, çäàòí³ îáìåæèòè îïîðòóí³ñòè÷íó ïîâåä³íêó íàéìàíèõ òîï-ìåíåäæåð³â ³ çàáåçïå-
÷èòè ¿õ ëîÿëüí³ñòü âñóïåðå÷ òîìó òèñêó, ÿêèé ïîñò³éíî âèõîäèòü â³ä äåðæàâè òà ïðîô-
ñï³ëîê [15, ñ. 16–17]. 

Çà ïîä³áíîþ ìåòîäèêîþ áóëî ïðîâåäåíå äîñë³äæåííÿ òèïó êîðïîðàòèâíîãî êîíò-
ðîëþ ó ð³çíèõ êðà¿íàõ ñâ³òó [20]. Â³ä³áðàâøè 20 íàéá³ëüøèõ êîðïîðàö³é êîæíî¿ êðà¿íè, 
âèçíà÷àâñÿ òèï êîíòðîëþ, âèõîäÿ÷è ç íàéá³ëüøîãî ê³íöåâîãî àêö³îíåðà. Ó ðîë³ ïîðîãîâî¿ 
ïðèéìàëàñÿ âåëè÷èíà ïàêåòó, ùî äîð³âíþº 20% ãîëîñóþ÷èõ àêö³é. ßêùî í³õòî ç ê³íöåâèõ 
âëàñíèê³â íå âîëîä³â 20 ³ á³ëüøå â³äñîòêàìè ãîëîñóþ÷èõ àêö³é, òî êîìïàí³ÿ êâàë³ô³êóâàëàñÿ 
ÿê òà, ùî çíàõîäèòüñÿ â øèðîêîìó âîëîä³íí³. Âèÿâèëîñÿ, ùî ºäèíîþ êðà¿íîþ, äå âñ³ 
íàéá³ëüø³ êîðïîðàö³¿ ìàþòü äåêîíöåíòðîâàíó ñòðóêòóðó âëàñíîñò³, º Âåëèêà Áðèòàí³ÿ, â 
³íøèõ ÷àñòèíàõ àíãëîñàêñîíñüêîãî ñâ³òó – ó ÑØÀ, Êàíàä³, Àâñòðàë³¿, ²ðëàíä³¿ – öåé òèï êîð-
ïîðàö³é âèÿâëÿºòüñÿ ïðîâ³äíèì. Êðà¿íè ç àáñîëþòíèì äîì³íóâàííÿì ñ³ìåéíî¿ âëàñíîñò³ – 
Ìåêñèêà ³ Àðãåíòèíà. Ðàçîì ç òèì, ó áàãàòüîõ ºâðîïåéñüêèõ êðà¿íàõ – ó Áåëüã³¿, Äàí³¿, Ãðåö³¿, 
Ïîðòóãàë³¿, Øâåö³¿ – çíà÷íà ÷àñòèíà íàéá³ëüøèõ êîðïîðàö³é òàêîæ êîíòðîëþºòüñÿ ñ³ì’ÿìè. 
(êðà¿íè ç ÿâíîþ ñõèëüí³ñòþ äî äåðæàâíîãî êàï³òàë³çìó – Àâñòð³ÿ, Íîðâåã³ÿ òà Ô³íëÿíä³ÿ). 
Ó Í³ìå÷÷èí³ òà ßïîí³¿ íàéá³ëüø³ êîðïîðàö³¿ êîíòðîëþþòüñÿ áàíêàìè, ÿê³ ñàì³ çíàõîäÿòüñÿ ó 
øèðîêîìó âîëîä³íí³.  

Ï³äáèâàþ÷è ï³äñóìêè, ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, ùî â ïðîöåñ³ ðîçâèòêó êàï³òàë³çìó 
àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà çä³éñíèëè ñóòòºâèé êðîê äî â³äîêðåìëåííÿ âëàñíîñò³ â³ä êîíòðîëþ 
íàä êîðïîðàö³ÿìè ç³ çì³ùåííÿì åêîíîì³÷íî¿ ñóá’ºêòíîñò³ âñåðåäèí³ êîðïîðàö³¿ â³ä âëàñíîñò³ 
ï³äïðèºìö³â äî êîìïåòåíö³¿ âèùèõ êåð³âíèê³â. Âåðñòâà òîï-ìåíåäæåð³â ñòàëà âïëèâîâîþ 
ñîö³àëüíîþ ãðóïîþ. Ðåêðóòàö³ÿ òîï-ìåíåäæåð³â â³äáóâàºòüñÿ øëÿõîì ¿õ ïîïåðåäíüîãî 
îòðèìàííÿ ïðîôåñ³éíî¿ ï³äãîòîâêè òà ïîñòóïîâîãî ïðîñóâàííÿ âãîðó â ìåæàõ êîðïîðàö³¿. 
Âò³ì, âïëèâ òà åêîíîì³÷íà ñóá’ºêòí³ñòü òîï-ìåíåäæåð³â âèçíà÷àºòüñÿ îá’ºêòèâíèìè ÷èí-
íèêàìè. Ïî-ïåðøå, ñóá’ºêòí³ñòü òîï-ìåíåäæåð³â ìîæëèâà ó êðà¿íàõ ç âèñîêèì åêîíîì³÷íèì 
ðîçâèòêîì, äå ³ñíóþòü ñòàá³ëüí³ åëåìåíòè ³íñòèòóö³îíàëüíî¿ êîíêóðåíö³¿. Ëèøå çà óìîâ 
íèçüêîãî ð³âíÿ êîðóïö³¿, âèñîêî¿ äîâ³ðè òà êîíòðàêòîâî¿ äèñöèïë³íè ì³æ åêîíîì³÷íèìè 
àãåíòàìè ìîæëèâå ðîçîñåðåäæåííÿ âëàñíîñò³. Ïî-äðóãå, äîì³íóâàííÿ ïðîôåñ³éíèõ ìåíåä-
æåð³â ïðîñòåæóºòüñÿ â òèõ êðà¿íàõ, äå ³ñíóº ïðàâîâèé çàõèñò ³íòåðåñ³â çîâí³øí³õ ³íâåñòîð³â. 
Ñàìå â àíãëîñàêñîíñüêèõ êðà¿íàõ ç âèñîêèì ð³âíåì çàõèñòó ïðàâ àêö³îíåð³â ïîøèðåíå 
äåëåãóâàííÿ óïðàâë³íñüêèõ ôóíêö³é, êîëè çàñíîâíèêè ÷àñòî íàéìàþòü ïðîôåñ³éíèõ òîï-
ìåíåäæåð³â íàâ³òü íà ðàíí³õ ñòàä³ÿõ ðîçâèòêó ô³ðìè. Ó òàêèõ êîðïîðàö³ÿõ ïðîôåñ³éí³ òîï-
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ìåíåäæåðè çä³éñíþþòü ìàéæå ïîâíèé êîíòðîëü. Ó êðà¿íàõ ç³ ñëàáêèì ïðàâîâèì çàõèñòîì 
ðîçîñåðåäæåííÿ ñòðóêòóðè âëàñíîñò³ ðîáèòü íåñò³éêîþ åôåêòèâí³ñòü óïðàâë³ííÿ ³ çìóøóº 
âëàñíèê³â âëàñíîðó÷ êåðóâàòè êîìïàí³ºþ. Ïî-òðåòº, ó êðà¿íàõ, äå êåðóþòü ïðàâ³ ÷è ë³áå-
ðàëüí³ óðÿäè, äîì³íóº ïðèíöèï ðîçïîðîøåíîñò³ âëàñíîñò³. Çà óìîâ íåâòðó÷àííÿ óðÿäó 
àêö³îíåðè áåçïåðåøêîäíî äåëåãóþòü ïîâíîâàæåííÿ òîï-ìåíåäæåðàì. Íàòîì³ñòü òðèâàëå 
ïðàâë³ííÿ ë³âèõ óðÿä³â ñïðèÿº ôîðìóâàííþ ñï³ëüíèõ ³íòåðåñ³â ìåíåäæìåíòó êîðïîðàö³é, 
äåðæàâè òà ïðîôñï³ëîê, ï³ä òèñêîì ÿêèõ âëàñíèêè ñòàþòü áåççàõèñíèìè, ùî, â³äïîâ³äíî, 
çóìîâëþº êîíöåíòðàö³þ âëàñíîñò³. 
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Топ-менеджеры в процессе обособления контроля и собственности в корпорациях. 
В статье анализируются системные изменения экономической субъектности крупных 
собственников и топ-менеджеров в процессе трансформации капитализма. Выделены 
основные объективные факторы, которые определяют направленность соотношения 
контроля и собственности. Доказывается, что рассредоточение собственности и влияние 
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топ-менеджеров растет в странах с высоким экономическим развитием, с высоким уровнем 
защиты прав акционеров и длительным доминированием правых или либеральных 
правительств. 

Ключевые слова: топ-менеджеры, акционеры, корпоративное управление, концентрация и 
рассредоточение собственности. 

Rakhmanov O.A., Candidate of Sociological Sciences, Associate Professor of the Department of 
Political Science and Sociology of Vadym Hetman Kyiv National Economic University 

Top managers within the separation of control and ownership in corporations. The article is devoted 
to the analysis of the system changes of economic subjectivity of large owners and top managers within the 
transformation of capitalism. The paper singles out the basic objective factors that determine the coordination 
of control and ownership. It is proved that separation of ownership and top managers' influence is increasing in 
the countries with high economic development and high level of protection of shareholders' rights, and in the 
countries with the long prevailance of right-wing or liberal governments. 

Key words: top managers, shareholders, corporate governance, concentration of ownership,  
ownership separation. 
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àñï³ðàíòêà ²íñòèòóòó ñîö³îëîã³¿ ÍÀÍ Óêðà¿íè  

Соціально-просторові�трансформації�структури�великого�міста��
(на�прикладі�Варшави�ХХ�–�початку�ХХІ�ст.)�

У статті розглядається трансформація соціально-просторової структури міста Варшава 
протягом ХХ – початку ХХІ ст. Акцентується увага на двох переломних періодах у розвитку 
соціального простору міста – повоєнній відбудові із переходом від капіталізму до соціалізму та 
90-х роках ХХ ст. – переході від соціалістичного до капіталістичного устрою. Аналізується 
перманентний стан перехідного періоду розвитку, характерного для міста ХХ – початку 
ХХІ ст., коли виникають нові форми соціально-просторової структури, а стара соціальна 
структура ще продовжує існувати. Постійні процеси перетворення створюють мозаїчність 
соціального простору міста.  

Ключові слова: велике місто, трансформація соціально-просторової структури, 
мозаїчність простору, перехідний період розвитку. 

Ì³ñòî – áàãàòîâèì³ðíèé îá’ºêò äîñë³äæåíü, ùî ïîñò³éíî ðîçâèâàºòüñÿ. Äèíàì³êà òà-
êèõ çì³í â³äîáðàæàºòüñÿ ó ñîö³àëüí³é ñòðóêòóð³ ì³ñòà, ùî ÿêíàéêðàùå ³ëþñòðóº ÿê ïðîöåñè, 
ùî â³äáóâàþòüñÿ ó ì³ñò³ ñüîãîäí³, òàê ³ íàñë³äêè ìèíóëèõ òðàíñôîðìàö³é. Ç îäíîãî áîêó, 
êîæíå ì³ñòî ìàº ñâ³é âëàñíèé øëÿõ òà ³ñòîð³þ ðîçâèòêó, ç ³íøîãî, ì³ñüêèé ïðîñò³ð çàçíàº 
òðàíñôîðìàö³é, ùî â³äáóâàþòüñÿ ó äåðæàâ³ òà ðåã³îí³. ÕÕ ñòîë³òòÿ áóëî áàãàòèì íà ïîä³¿ òà 
ïåðåëîìí³ ìîìåíòè, ùî çàëèøèëè ñâî¿ íàñë³äêè ó ñîö³àëüíîìó ïðîñòîð³ ì³ñòà. 

Ì³ñòà Öåíòðàëüíî-Ñõ³äíî¿ ªâðîïè ïåðåæèëè çíà÷íó çì³íó ñêëàäó íàñåëåííÿ ÷åðåç 
âòðàòè ó â³éíàõ òà ì³ãðàö³éí³ ïðîöåñè. Îêð³ì öüîãî, âàãîìèé âíåñîê ó òðàíñôîðìàö³þ 
ñîö³àëüíî¿ ñòðóêòóðè çðîáèëà ê³ëüêàðàçîâà çì³íà ñóñï³ëüíîãî ëàäó: ñïî÷àòêó â³ä êàï³òàë³ñ-
òè÷íîãî óñòðîþ, ùî ³ñíóâàâ íàïåðåäîäí³ Äðóãî¿ ñâ³òîâî¿ â³éíè, äî ñîö³àë³ñòè÷íîãî, ó 
ïîâîºííèé ïåð³îä ³ äî ïî÷àòêó 90-õ ðîê³â, à íà çëàì³ ñòîë³òü ïîâåðíåííÿ äî êàï³òàë³çìó. 

Äîñë³äæåííÿ ì³ñüêîãî ïðîñòîðó âèìàãàº ïîºäíàííÿ ð³çíîìàí³òíèõ ñîö³îëîã³÷íèõ 
ìåòîä³â, à òàêîæ âèêîðèñòàííÿ äîñâ³äó íàóêîâèõ äîñë³äæåíü ç ³íøèõ íàóê. Òàê, Ì. Ñåíüéîð 
âèä³ëÿº òðè ð³çíîâèäè àíàë³çó ñîö³àëüíîãî ïðîñòîðó ì³ñòà: êëàñè÷íó ì³ñüêó åêîëîã³þ; àíàë³ç 
ñîö³àëüíèõ ðàéîí³â; áàãàòîâèì³ðíèé àíàë³ç ïðîñòîðîâî¿ ñòðóêòóðè ì³ñüêîãî íàñåëåííÿ [7]. 
Ó ñâîþ ÷åðãó Ã. Âåíöëàâîâ³÷ ïðîïîíóº âèêîðèñòîâóâàòè ñèñòåìíèé ï³äõ³ä ïðè äîñë³äæåíí³ 
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