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ЕВОЛЮЦІЯ НАУКОВИХ ПОГЛЯДІВ
НА РОЗВИТОК КОРПОРАТИВНОЇ ВЛАСНОСТІ

Досліджено еволюцію наукових підходів до аналізу корпоративної власності. З’ясовано 
основні теоретичні підходи до визначення ролі та місця корпоративної власності в 
економіці. 
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Постановка проблеми. Корпоративна власність займає особливе місце в сучасній 
ринковій економіці внаслідок дедалі більшого поширення діяльності національних, 
транснаціональних і глобальних корпорацій. В Україні корпоративний сектор перебуває в 
критичному стані, про що свідчить низька конкурентоспроможність більшості вітчизняних 
підприємств. Навіть ті корпоративні структури, які становлять основу економіки України, 
переважно використовують застарілі технології та досягають економічних результатів ек-
стенсивними методами. За умов інтегрування України у світовий економічний простір фор-
мування потужних конкурентоздатних підприємств на основі централізації капіталу стає 
необхідною передумовою економічного зростання та відповідає національним інтересам 
держави. У цьому контексті дослідження організаційно-економічних та економіко-правових 
відносин корпоративної власності є надзвичайно актуальним. Особливу важливість має вив-
чення теоретичної спадщини представників різноманітних наукових шкіл і з’ясування основ-
них теоретико-методологічних підходів до економічного аналізу відносин корпоративної 
власності.

Аналіз останніх досліджень. Вагомий внесок у дослідження генезису та еволюції кор-
поративних відносин зробили такі видатні представники світової економічної думки, як 
А. Сміт, К. Маркс, Р. Гільфердінг, К. Каутський, Т. Веблен, Дж. Коммонс, А. Берлі, Г. Мінз, 
М.І. Туган-Барановський, М.Х. Бунге та інші. Серед зарубіжних учених, які вивчали роль 
корпорацій у розвитку ринкової економіки, слід виділити передусім таких видатних учених: 
Й. Шумпетер, Дж.К. Гелбрейт, Е. Тоффлер. Істотний внесок у науковий аналіз відносин 
корпоративної власності зробили вітчизняні вчені В.О. Мандибура, А.В. Сірко, Н.А. Супрун 
та інші дослідники. 

Метою статті є дослідження наукових поглядів на розвиток корпоративної власності 
та визначення на цій основі теоретико-методологічних підходів до аналізу функціонування 
корпоративної власності у вітчизняній економіці в умовах інтегрування України у світовий 
економічний простір.

Виклад основних результатів дослідження. Перші спроби осмислити значення корпорації 
в господарській системі були здійснені в епоху Середньовіччя представниками меркантилізму. 
Саме в цей історичний період з’явилися великі торгові компанії – перші акціонерні това-
риства. Загальновизнаними першими попередниками і прототипами сучасних акціонерних 
корпорацій є англійська Ост-Індська компанія (1600 р.) і голландська Ост-Індська компанія 
(1602 р.). Діяльність таких компаній привертала увагу меркантилістів. Зокрема, Т. Мен до-
водив ефективність діяльності англійської Ост-Індської компанії та відстоював її інтереси. 
Прогресивними для того часу були ідеї представника пізнього меркантилізму Дж. Ло, який 
на основі централізації, асоціації капіталів заснував Міссісіпську компанію, яка повинна 
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була займатися освоєнням колоній Франції у Північній Америці. На відміну від англійської 
та голландської Ост-Індських компаній, які були закритими акціонерними товариствами, 
акції компанії Дж. Ло призначалися для продажу відносно широкому колу капіталістів і для 
активного обігу на біржі [1, с. 100]. Міссісіпська компанія Дж. Ло стала першою в історії 
відкритою акціонерною компанією. Шляхом фінансових спекуляцій за участі державно-
го банку Дж. Ло отримав величезні прибутки, його компанія стала могутньою монополією. 
Проте, більша частина грошей, отриманих від випуску акцій Міссісіпської компанії, вклада-
лася в облігації державного боргу шляхом викупу їх у власників. Для підтримки курсу акцій 
підпорядкований Дж. Ло банк випускав дедалі більше банкнот, що в подальшому призвело 
до перетворення їх в інфляційні гроші та краху всієї системи Дж. Ло. Таким чином, втілення 
на практиці ідей Дж. Ло призвело до створення першої в історії фінансової піраміди.

Класична школа політичної економії, яка відстоювала принципи економічного 
лібералізму, не надавала особливого значення вивченню корпорацій, приділяючи основ-
ну увагу дослідженню механізму функціонування ринкової економіки та підприємництва 
в цілому. Причиною цього, на нашу думку, було те, що в період розквіту класичної шко-
ли політекономії корпорації тільки зароджувались і проходили стадію становлення, тому 
не привертали особливої уваги науковців. Аналіз діяльності корпорацій здійснювався в 
контексті негативного впливу монополій на розвиток ринкової економіки. Так, А. Сміт у 
своїй праці «Дослідження про природу і причини багатства народів» (1776 р.), аналізуючи 
діяльність акціонерних товариств, підкреслював негативний вплив корпорацій на вільну 
торгівлю шляхом її обмеження та монополізації. Успішна та доцільна (з точки зору держави) 
діяльність акціонерних товариств, на думку А. Сміта, може відбуватися лише в кількох галу-
зях: «… по-перше, банки, по-друге, підприємства зі страхування від вогню, від морського ри-
зику та каперства під час війни, по-третє, спорудження та утримання судноплавних каналів 
та, по-четверте, подібні до них підприємства, що забезпечують водою великі міста» [2, с. 702]. 
Крім того, класик звертає увагу на «недбалість і марнотратство» управлінців в акціонерних 
компаніях [2, с. 691], звідки робить висновок про безперспективність діяльності таких това-
риств.

На відміну від А. Сміта, завершувач класичної політичної економії Дж.С. Мілль 
приділив особливу увагу аналізу переваг та обмежень акціонерної форми власності. Вче-
ний підкреслював важливість переваг акціонерного капіталу, оскільки багато підприємств 
потребують капіталу в розмірі, який перевищує можливості найбільших багачів або при-
ватних товариств (наприклад, будівництво залізниці). Водночас Дж.С. Мілль звернув ува-
гу на те, що управління акціонерними товариствами здійснюється в основному найманими 
особами та зазначив, що «в одноосібних підприємствах сильніший інтерес хазяїна в успіху 
підприємства» [3, с. 131] та «якість найманих службовців нижча ділових якостей людей, які 
особисто зацікавлені у підприємстві» [3, с. 132]. До недоліків акціонерних товариств вчений 
також додав «нехтування дрібними вигодами та заощадженнями» [3, с. 133]. 

Перша спроба глибинного фундаментального аналізу корпоративних відносин 
та пізнання сутності корпоративного капіталу була здійснена Карлом Марксом. Появу 
акціонерних товариств дослідник пояснював так: «Деякі галузі виробництва вже на самому 
початку капіталістичного виробництва потребують такого мінімуму капіталу, якого в цей 
час нема в руках окремих індивідуумів. Це спричиняє … утворення товариств з узаконеною 
монополією на діяльність в певних галузях промисловості і торгівлі – цих попередників су-
часних акціонерних товариств» [4, с. 319]. К. Маркс встановив, що акціонерний капітал є 
останньою найвищою формою капіталу [5, с. 22, 164], завдяки існуванню якої стала мож-
ливою реалізація проектів, що потребували значних капіталовкладень, наприклад, побудова 
залізниці, каналів, доків, великих міських споруджень і т. д.: «Світ до цього часу залишав-
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ся б без залізниць, якби довелося очікувати, доки нагромадження не призведе деякі окремі 
капітали до таких розмірів, що вони могли б упоратися з побудовою залізниці. Навпаки, 
централізація за допомогою акціонерних товариств здійснила це в одну мить» [6, с. 642]. У 
теорії К. Маркса корпорації – це привілейовані державою великі компанії, які займають мо-
нопольне становище та були створені шляхом централізації капіталів. 

Питання функціонування корпоративного сектору розглядались і в працях так званих 
«ревізіоністів». З ідеями перегляду марксизму наприкінці ХІХ ст. виступив німецький соціал-
демократ Е. Бернштейн. У праці «Передумови соціалізму і завдання соціал-демократії» 
(1899 р.) дослідник піддав критиці положення марксистської теорії, в тому числі, заперечу-
вав поляризацію суспільства та доводив тезу про демократизацію капіталу. Аналізуючи роз-
виток акціонерної форми капіталу, Е. Бернштейн зробив висновок про децентралізацію та 
демократизацію капіталу, що призводять до збільшення числа власників, зростання рівня 
життя і подолання соціально-економічних катаклізмів у суспільстві. У цьому ж 1899 р. інший 
німецький дослідник К. Каутський у книзі «До критики теорії і практики марксизму» піддав 
критиці основні положення Е. Бернштейна. Зокрема, К. Каутський писав: «Збільшення чис-
ла акціонерів зовсім не доводить збільшення числа власників; воно тільки доводить, що в 
капіталістичному суспільстві акція все більш стає переважаючою формою власності» [7, 
с. 165]. К. Каутський розглядає акціонерні товариства з протилежної точки зору. На його 
думку, акціонерні товариства, хоча й сприяють розвитку виробництва, проте призводять до 
посилення майнової диференціації населення та слугують засобом посилення могутності 
крупних капіталістів і концентрації капіталів. «Лише форма акціонерного товариства дає 
можливість створювати гігантські підприємства, які не під силу одиничним капіталам» 
[7, с. 168]. Дослідник зазначає, що саме завдяки акціонерним товариствам відбувається 
монополізація окремих галузей виробництва.

Продовжуючи розробку теорії К. Маркса, німецький дослідник Р. Гільфердінг у своїй 
праці «Фінансовий капітал. Нова фаза в розвитку капіталізму» (1910 р.) порівнює акціонерне 
товариство з індивідуальним підприємством і визначає переваги першого, а саме: легкість 
заснування та розширення, переваги в отриманні кредиту, можливості контролю цін, вико-
ристання нової техніки та інші. Дослідник ввів у науковий обіг нову категорію – «фінансовий 
капітал». Поява і розвиток такої форми господарювання, як акціонерне товариство сприяло 
проникненню банківського капіталу в промисловість, а саме внаслідок розширення про-
мислового кредиту та можливості вкладання коштів банку в акції промислових підприємств. 
Це призвело до появи нового виду капіталу – фінансового. Р. Гільфердінг писав, що «… 
банківський капітал, – отже капітал в грошовій формі, – який у такий спосіб насправді 
перетворений на промисловий капітал, я називаю фінансовим капіталом» [8, с. 265]. 
Р. Гільфердінг зазначає, що з розвитком акціонерного підприємництва власність більшості 
дрібних капіталістів дедалі обмежується, а невелика кількість власників більшої частки акцій 
отримує необмежений контроль над виробничим капіталом при тому, що вони внесли в ньо-
го лише деяку частку. 

Перехід до неокласичної парадигми, який сприяв подальшому розвиткові економічної 
теорії, отримав назву «маршаллівської революції». Засновник неокласичного напряму 
економічної теорії А. Маршалл у своїй видатній праці «Принципи економікс» (1890 р.) виз-
начав важливі якості підприємця та приділяв увагу проблемі управління на підприємствах в 
цілому та в акціонерних товариствах, зокрема. Вчений зазначав, що: «…численні акціонери 
компанії, за дуже рідкісним винятком, майже безпорадні, хоча деяким з найбільших 
акціонерів часто вдається з’ясувати, що відбувається, і, таким чином, встановити ефектив-
ний і розумний контроль над загальним управлінням підприємством» [9, с. 388]. Крім того, 
А. Маршалл у своїх працях стверджував, що необхідною умовою ефективної діяльності ве-
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ликих підприємств є передача функцій управління професійним менеджерам. Згодом ці 
ідеї А. Маршалла отримали подальший розвиток у працях таких науковців, як А. Берлі та 
Г. Мінз.

На особливу увагу в контексті дослідження корпоративної власності заслуговує 
інституціональний напрям економічної науки, який сформувався як течія у 20-х рр. ХХ ст. 
в США та продовжує розвиватися сьогодні і є сукупністю теорій, що пояснюють розвиток 
економіки через врахування позаекономічних інституційних факторів і явищ. Представники 
інституціоналізму включили корпоративний сектор економіки в цілому та корпорації зокре-
ма до переліку досліджуваних ними проблем. 

Засновник американського інституціоналізму Т. Веблен у своїх творах доводив 
неспроможність економічної ортодоксії вирішувати актуальні проблеми економіки. У праці 
«Теорія бездіяльного класу» (1899 р.) Т. Веблен розглядає виникнення бездіяльного класу в 
контексті еволюції власності: «В процесі еволюції культури виникнення бездіяльного класу 
збігається з зародженням власності. Це неодмінно так, оскільки ці два інститути є результа-
том дії одних і тих же економічних сил. На етапі зародження це лише різні аспекти одних і 
тих же загальних фактів щодо будови суспільства» [10, с. 73]. У цьому дослідженні засновник 
американського інституціоналізму критикував людське прагнення до багатства, грошового 
суперництва та марнотратства, наголошуючи на моральних аспектах цих явищ. На думку 
Т. Веблена, процес економічного розвитку з появою інституту приватної власності, навіть 
у слаборозвиненій формі, має характер боротьби за володіння майном. Дослідник звернув 
увагу на роль бездіяльного класу у виробництві й управлінні та прийшов до висновку, що 
його участь в управлінні виробництвом стає зайвою, з’являється «бездушна акціонерна 
корпорація і таким чином сприяє тому, щоб без найважливішої функції бездіяльного класу, 
функції володіння власністю, можна було б обійтись» [10, с. 217]. Ця ідея отримала подаль-
ший розвиток у подальших працях Т. Веблена, зокрема в роботі «Абсентеїстська власність 
та підприємництво в новий час. Американський варіант» (1923 р.). Дослідник вважав, що 
капіталізм («грошове господарство») проходить дві стадії розвитку. На першій стадії панівним 
суб’єктом є підприємець, якому належить і влада і власність; на другій стадії фінансова сфера є 
домінуючою порівняно з підприємництвом. Основою панування фінансистів є абсентеїстська 
власність (тобто, відсутня, невідчутна) у вигляді акцій, облігацій та інших цінних паперів, 
тобто фіктивний капітал, який приносить спекулятивні доходи. Це власність тих осіб, які 
не беруть безпосередньої участі у виробництві, – бездіяльного класу. Зростання розміру 
фіктивного капіталу над вартістю матеріальних активів корпорацій призвело до того, що 
абсентеїстська власність стала новим інститутом, який забезпечує концентрацію та контроль 
величезного корпоративного капіталу. Таким чином, загострюється суперечність інтересів 
між індустрією та бізнесом, тобто, виробничою та фінансовою сферами. Бездіяльний клас 
отримує більшу частину своїх доходів шляхом купівлі-продажу на ринку «титулів власності», 
а не за рахунок зростання виробництва та підвищення його ефективності. «Корпорація – це 
завжди підприємство бізнесу; вона є засобом створення грошей, а не виробництва товарів» 
[11, с. 85].

Таким чином, Т. Веблену у своїх працях вдалося дослідити значення фіктивного капіталу 
та відділення капіталу-власності від капіталу-функції.

Власний підхід до дослідження економічних процесів запропонував відомий амери-
канський інституціоналіст Дж. Коммонс. В основі методології досліджень Дж. Коммон-
са – примат права над економікою, а сама творча спадщина вченого визнана як соціально-
правовий різновид інституціоналізму. Дж. Коммонс, так само як і Т. Веблен, надавав 
перевагу аналізу позаекономічних факторів суспільного розвитку. Проте, на відміну від 
Т. Веблена, який досліджував психологічні та біологічні фактори, Дж. Коммонс здійснював 
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аналіз юридично-правових інститутів. Такий новаторський методологічний підхід відкрив 
нові можливості для аналізу корпорації та корпоративної власності. З появою системи кор-
поративного контролю, на думку вченого, індивідуалістична економіка стає застарілою 
по відношенню до інституційної економіки, яка є сферою «…суспільних інтересів у межах 
приватної власності, які виявляються в поведінці людей в процесі купівлі і продажу, запози-
чення та кредитування, найму та звільнення, здачі в оренду та орендування» [12, с. 63]. 

Отже, дослідник розглядав угоду як вихідну економічну категорію, яка означає при-
йняття обома сторонами конкретного зобов’язання. Примирення суперечливих інтересів 
економічних агентів може бути здійснене шляхом колективних дій, а саме шляхом укладан-
ня угоди. Дж. Коммонс зазначав, що приватна власність функціонує у величезних масштабах 
на рівні асоційованих колективних власників, а «… корпоративне законодавство наділило 
індивідів новим універсальним правом – правом колективної дії, яке раніше вважалося неза-
конним в якості таємної змови та … монополістичного привілею, який надавався спеціальним 
законодавчим актом» [12, с. 67]. Ці колективні дії персоніфікуються діючими колективними 
інститутами, в тому числі корпораціями. 

В інституціональному напрямі економічної науки важливе місце посідає теорія 
трансакційних витрат, яка була сформульована Р. Коузом у 1937 р., згідно з якою інституційні 
утворення альтернативні ринкам виникають там, де з’являється можливість мінімізувати 
трансакційні витрати [13].

Трансакційні витрати відіграють фундаментальну роль у формуванні інститутів. Аналіз 
динаміки трансакційних витрат надає можливість розкрити ті важелі та механізми, які виз-
начають створення інституційних утворень, що сприяють цивілізованому співробітництву 
різноманітних форм послуг, виробництва, різних форм власності в рамках певних право-
вих правил і процедур. Трансакційні витрати мають вирішальне значення для розміщення 
ресурсів і структури економічної організації.

Особлива увага в інституціональній теорії фірми приділяється питанням прав власності, 
де фірма має можливість вибору різних форм власності на придбання матеріальних і 
нематеріальних активів, а власник активу має право контролю стосовно їх використання 
і визначає можливості варіації використання активу в разі зміни умов контракту. Це має 
особливо важливе значення для фірми в умовах невизначеності майбутніх витрат. Особли-
ва цінність концепції прав власності в інституціональній теорії фірми полягає в тому, що 
вона надає можливість розв’язання проблеми вертикальної інтеграції різних виробництв у 
межах фірми. Залучення активів або специфічних інвестицій різних форм власності надає 
можливість власнику фірми забезпечити виробництво продукції в межах усього науково-
виробничо-збутового циклу з мінімальними витратами і, насамперед, скороченням 
трансакційних витрат.

У західній зарубіжній літературі значною кількістю дослідників висвітлюється 
економічна теорія прав власності. Відповідно до англосаксонської правової традиції 
допускається розщеплення прав власності на окремі складові та їх розподіл між різними 
економічними агентами. Завдяки цьому економічна теорія прав власності дозволяє здійснити 
аналіз складної структури відносин корпоративної власності. Теорія прав власності охоплює, 
насамперед, пояснення прав власності в різних галузях. Її прихильники (Р. Коуз, А. Алчіан, 
Г. Демсець, Д. Норт, Р. Познер, О. Уільямсон та інші) розглядають власність у вигляді «пучка 
правомочностей». У межах цієї теорії суб’єкти прав власності мають «пучок прав», що на-
лежать до використання господарських ресурсів і розподілу витрат і вигод, які виникають 
при цьому. Економічна теорія прав власності пов’язана, насамперед, з іменами А. Алчіана та 
Г. Демсеця. Саме вони поклали початок систематичному аналізу цієї проблеми. Під систе-
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мою прав власності, згідно з поглядами цих дослідників, розуміється вся сукупність норм, 
що регулюють доступ до рідкісних ресурсів.

Наступним етапом у дослідженні особливого значення корпорацій в ринковому 
господарстві стали праці видатного австрійського економіста Й. Шумпетера. В «Теорії 
економічного розвитку» (1911 р.) Й. Шумпетера центральне місце посідають підприємець і 
його господарська діяльність, і саме в аспекті підприємництва розглядаються корпоративні 
відносини. Згідно з Й. Шумпетером, підприємець є рушійною силою економічного розвитку. 
Завдяки його організаторським здібностям, інтуїції, здатності до ризику економіка отримує 
стимул до вдосконалення. Підприємець зазвичай наражається в процесі своєї діяльності на 
протидію зовнішнього середовища. Щоб подолати цей опір, підприємець застосовує нововве-
дення. Саме інноваційний процес у кінцевому підсумку, за Й. Шумпетером, і визначає ступінь 
прогресу економічної системи. Й. Шумпетер зазначає, що: «Не можна стати підприємцем, не 
ставши попередньо боржником. Він стає боржником в силу внутрішньої необхідності, яка 
властива процесу розвитку» [14, с. 211]. Тобто, інновації вимагають залучення кредиту, а та-
кож акціонерного капіталу. Великі компанії є більш здатними до фінансування нововведень: 
«Як тільки сучасний концерн може собі це дозволити, він тут же створює дослідницький 
відділ, кожен співробітник якого отримує гроші за винахід нових удосконалень» [15]. Крім 
того, великі монополістичні корпорації, на думку дослідника, здійснюють стабілізуючий 
вплив на економіку: «… галузь, в якій умови наближаються до досконалої конкуренції, знач-
но більше, ніж великий бізнес, схильна до криз під впливом прогресу або зовнішніх збурень 
та може розповсюджувати бацили депресії. В кінцевому рахунку американське сільське го-
сподарство, англійські вугільні шахти та текстильні фабрики коштують споживачам наба-
гато більше та впливають на сукупне виробництво значно гірше, ніж у тому випадку, якби 
кожна з цих галузей контролювалась дюжиною розумних людей» [15]. Згідно з теорією Й. 
Шумпетера, метою підприємницької фірми є не тільки максимізація прибутку, але й пошук 
стратегічних переваг на основі продуктових, технологічних або організаційних інновацій, що 
й призводить у подальшому до створення потужних корпоративних структур, промислово-
фінансових груп, транснаціональних корпорацій.

Теорія відділення власності від управління, що виникла в 30-і рр. XX ст., завоювала ши-
року популярність як концепція, яка обґрунтовувала сутність сучасного акціонерного това-
риства. Її автори – А. Берлі та Г. Мінз – у книзі «Сучасна корпорація і приватна власність» [16] 
вказують, що значення корпорації в ХХ ст. значно змінилось порівняно з ХІХ ст., корпорації 
фактично стали координувати розподіл економічних ресурсів і управляти власністю. Та-
ким чином, зі зміною функцій корпорації змінилася і сама корпорація. Великі корпорації 
(акціонерні товариства) вже не можна було розглядати як приватні організації, тому А. Берлі 
та Г. Мінз запропонували класифікувати їх як квазіпублічні корпорації. Автори відзначають, 
що змінилася не тільки зовнішня природа корпорацій, але й їхня внутрішня сутність. Зна-
чення акціонера в ХІХ ст. і акціонера великої корпорації XX ст. зовсім різні. Якщо перший 
контролював і керував акціонерним товариством, то в XX ст. в зв’язку з подальшим роз-
ширенням і виникненням величезного числа учасників акціонери перестали впливати на 
управління, фактично перетворившись у звичайних вкладників, а всі управлінські функції 
перейшли до найманих виконавчих органів корпорації. Внаслідок цього, на думку А. Берлі та 
Г. Мінза, сталося відокремлення власності від управління. 

Науковий інтерес до аналізу діяльності корпорацій на початку XX ст. був зумовлений 
зростанням їх ролі у світовій економіці та кризовими явищами в господарській сфері. Новітні 
тенденції розвитку економіки спростовували неокласичне твердження про саморегуляцію 
ринку і корпоративного підприємництва як його складової та стали поштовхом до появи нової 
економічної школи – кейнсіанства. Здійснюючи дослідження кризових явищ та їх причин, 
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Дж.М. Кейнс відзначив зростання ролі корпорацій у ринковому середовищі, в якому влас-
ники капіталу (акціонери) відокремлюються від управління та діяльності самої корпорації 
[17]. Дж.М. Кейнс сформував новий науковий підхід до аналізу функціонування ринку та 
його елементів, згідно з яким визнавалась необхідність державного регулювання економіки 
та визначення правил взаємодії економічних суб’єктів. 

Зростання масштабів та ефективності виробництва, прибутковості корпорацій і 
ринкової вартості акцій в середині ХХ ст. вважалося наслідком успішного управління, що 
призвело до послаблення втручання акціонерів в управління корпораціями. У науковій 
літературі зазначені тенденції розвитку корпоративних відносин знайшли відображення у 
теоріях трансформації капіталізму. У межах цього напряму найбільшого поширення набу-
ли теорії народного капіталізму (теорія дифузії власності, теорія управлінської революції, 
теорія революції в доходах) та колективного капіталізму, які обґрунтовували такі економісти 
та соціологи, як А. Берлі, С. Чейз, М. Сальвадорі, Дж.М. Кларк, С. Кузнець, М. Надлер та 
інші. 

Центральне місце в цих теоріях народного капіталізму займала теза про дифузію влас-
ності. Дифузія (або розпорошення) власності розглядалась як наслідок збільшення кількості 
підприємств акціонерної форми, розповсюдження акцій серед населення, а акціонери, на 
думку дослідників, перетворювались на рівноправних співвласників корпорації, тобто става-
ли власниками народного капіталу. Слушною є думка сучасного дослідника корпоративних 
відносин Н.А. Супрун, яка зазначає, що основною методологічною помилкою даного підходу 
стало ототожнення поняття «дифузія акцій» (яке насправді стало характерною тенденцією 
розвитку корпоративного капіталізму в цей період) і поняття «дифузія власності», що на 
тлі динамічного зростання концентрації акціонерного капіталу в руках незначної кількості 
акціонерів виглядало не зовсім переконливо [18, с. 86]. 

Економічною основою концепції революції в доходах, як складової частини теорії на-
родного капіталізму, став розвиток корпоративного підприємництва та, як наслідок, зміни в 
розподілі національного доходу, які означали поступове вирівнювання доходів різних верств 
суспільства. Цю тезу обґрунтовували С. Кузнець, К. Боулдінг, М. Сальвадорі, Е. Хансен та 
інші.

Теорія управлінської революції, що бере початок у працях А. Берлі та Г. Мінза, сфор-
мувалась як течія у 40-х рр. ХХ ст. та відображена в працях Дж. Бернхема [19] та П. Драке-
ра [20]. Згідно з ідеями цих дослідників, з розвитком корпорацій відбувається заміна влади 
капіталістів-власників владою найманих управлінців-менеджерів, які є «довіреними осо-
бами народу» і діяльність яких підпорядкована суспільним інтересам, а не економічному 
інтересу отримання прибутку. Дж. Бернхем говорить, що в економічному сенсі управлінська 
революція означає перехід від підприємницького приватного капіталізму до великомас-
штабного виробництва, організованого у великих і контрольованих менеджерами публічних 
корпораціях [19].

Вагомий внесок у дослідження теорії корпорації зробив у 1960–1970-х рр. Дж. Гелбрейт, 
який відстоював тезу про те, що економічна влада в сучасному суспільстві зосереджується 
лише у великих корпораціях. Дж. Гелбрейт виділяє дві стадії в розвитку корпорації. Першу 
він пов’язує з пануванням підприємницької корпорації, яка відповідно до свого розміру 
та простоти операцій дозволяє окремій особі користуватися одноосібною владою. З часом 
окремі підприємці втрачають одноосібний контроль над корпоративною власністю і, таким 
чином, влада в корпорації переходить до спеціальної групи людей, яка спрямовує діяльність 
підприємства. Таку групу людей Дж. Гелбрейт називає техноструктурою. Техноструктура, 
пише він, «охоплює всіх, хто володіє спеціальними знаннями, здібностями або досвідом гру-
пового прийняття рішень» [21, с. 116]. Інакше кажучи, з розвитком корпорації зменшується 
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значення окремих фахівців і зростає роль професійної групи людей, які володіють необхідними 
знаннями і навичками. Таким чином, розвинутою або зрілою називається корпорація, в якій 
влада перейшла до техноструктури.

Дослідження діяльності «зрілих» корпорацій дозволило Дж. Гелбрейту визначи-
ти основні тенденції розвитку корпоративного капіталізму, серед яких: концентрація 
акціонерного капіталу; збільшення чисельності акціонерів і як наслідок – розпорошеність 
акцій та, відповідно, зменшення частки капіталу, що припадає на одного акціонера. Таким 
чином, зменшується і можливість впливу акціонера на корпорацію. 

Значний внесок у теорію корпорації зробив й інший представник інституціонального 
напряму Е. Тоффлер у праці «Адаптивна корпорація». Книга являє собою публікацію по-
вного тексту доповіді, підготовленої автором у 1972 р. для корпорації «АТ&T». У праці «Адап-
тивна корпорація» [22] автор акцентував увагу на тому, що в умовах становлення нового 
типу суспільства, яке він називає «суперіндустріальним», традиційні форми корпоративної 
організації перестають бути ефективними. Е. Тоффлер відзначив дві тенденції в розвитку су-
часного виробництва. По-перше, відтік виробництва з головних міських центрів, по-друге, 
занепад фабрики як основної форми виробництва. Ці тенденції призводять до зміни ролі 
корпорації в сучасному американському суспільстві. Для корпорацій індустріальної епохи 
найбільш характерною формою управління була суто вертикальна ієрархія. Для сучасної 
корпорації необхідною стає гнучкість в управлінні і прийнятті рішень. Дослідник зазначає: 
«Ми рухаємося від масової фабричної системи в напрямку «кустарного» виробництва, 
«поштучної» інтелектуальної праці, в основі яких лежать інформація і супертехнології; 
кінцевим продуктом цього руху будуть не мільйони стандартизованих закінчених виробів, а 
індивідуалізовані товари та послуги» [22]. Е. Тоффлер дійшов висновку, що корпорації більше 
не будуть головною виробничою силою, адже, поступове розосередження виробництва при-
зведе до занепаду великих індустріальних об’єднань.

В Україні, як і в інших країнах світу, у другій половині ХIХ ст. і, особливо, на почат-
ку ХХ ст. найпопулярнішою формою організації господарства стало акціонерне товариство 
(корпорація), засноване шляхом об’єднання капіталів. Відповідно, нові економічні реалії 
знайшли відображення в наукових працях вітчизняних дослідників того часу. Сучасні вчені 
зазначають, що починаючи з ХІХ ст. аналіз особливостей становлення акціонерних това-
риств і розвиток корпоративних відносин були в центрі наукових пошуків. Проте, оскільки 
до середини ХІХ ст. розвиток корпоративних організацій в Україні не набув масового харак-
теру, в теоретичних працях здебільшого відбувалося узагальнення емпіричних характеристик 
корпоративного досвіду [23, с. 377]. 

Однак, на нашу думку, необхідно звернути увагу на ідеї видатних представників 
вітчизняної економічної думки. Зокрема, М.І. Туган-Барановський, який розробив теорію 
кооперації і яку виклав у праці «Соціальні основи кооперації» [24] (1919 р.). Відповідно до 
цієї теорії, розвиток кооперації був започаткований внаслідок впливу на ринкове господар-
ство соціалістичного ідеалу, сутність якого полягає в прагненні до економічної рівності всіх 
членів суспільства і соціальної справедливості на основі заперечення приватної власності. 
Серед форм соціалістичного ладу дослідник виділяє корпоративний соціалізм – «… таку фор-
му соціалістичного ладу, за якої засоби виробництва належать не всій державі, як цілому, а 
окремим групам робітників, які працюють за допомогою цих засобів виробництва» [24, с. 11]. 
Вчений зазначав, що кооперація за внутрішньою економічною природою має багато спільного 
з капіталістичним підприємництвом, однак вона є підприємництвом некапіталістичного 
типу. Капіталістичне підприємництво здійснюється заради прибутку, а кооперативне, на 
його переконання, ніколи не має на меті тільки наживу. Також М.І. Туган-Барановський 
відмічає важливу роль державного регулювання корпоративного сектору, а також зазначає, 
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що корпоративна організація має місце не в усіх галузях господарства, деякі галузі повинні 
залишатись у власності держави.

Видатний український економіст М.Х. Бунге, аналізуючи актуальні проблеми розвитку 
економіки, приділяв увагу й аналізу діяльності корпорацій. Зокрема, вчений, досліджуючи 
стан вітчизняного підприємництва та обґрунтовуючи нові підходи до його організації та роз-
витку, зазначав, що, на відміну від створення простих форм підприємництва, процес створен-
ня акціонерних товариств мали очолити спеціально підготовлені фахівці-організатори, відомі 
своїм економічним досвідом, здатністю виконувати задумане. М.Х. Бунге писав: «Вони мають 
бути знавцями грошового і кредитного ринку; … знавцями щодо адміністративної частини, 
тобто відмінними організаторами; нарешті, знавцями, безпомилковими у виборі виконавців 
– техніків. Знайти усі ці якості в капіталістах, які не займаються промисловістю, навіть у 
купцях, які мають певне коло діяльності, не тільки складно, але й часто майже неможливо. 
Ось чому для випуску акцій, улаштування підприємства, для підшукання техніків – необхідні 
свого роду банкіри, фахівці» [25, с. 172]. Досліджуючи відносини власності, в праці «Основи 
політичної економії» (1870 р.) вчений підкреслює особливе значення приватної власності, 
а також зазначає, що в процесі еволюції власності відбулася «мобілізація нерухомого майна 
шляхом заснування акціонерних товариств» [26, с. 634].

Висновки. Таким чином, ретроспективний аналіз фундаментальних теоретичних праць 
показав таке:

– відносини корпоративної власності розглядалися тією чи іншою мірою протягом 
тривалого історичного періоду, проте корпоративна власність як така стала об’єктом 
теоретичних економічних досліджень вчених починаючи лише з кінця ХІХ ст.;

 – відносини корпоративної власності аналізувалися різними науковими школами 
та напрямами економічної теорії з точки зору різних наукових підходів. Висновки 
вчених щодо ролі корпоративної власності в економіці та перспектив її розвитку 
були різними і навіть протилежними. Серед основних підходів до визначення місця 
та значення корпоративної власності в економіці можна виділити: 1) заперечен-
ня перспектив розвитку корпоративної власності на підставі обґрунтування нега-
тивних для суспільства наслідків концентрації капіталу, монополізації та майнової 
диференціації; 2) визнання перспектив розвитку корпоративної власності внаслідок 
демократизації капіталу та дифузії власності;

– неоінституціональна теорія з функцією розщеплення «пучка» правомочностей, дає 
найбільші можливості для аналізу корпоративної власності.

Науковий доробок дослідників корпоративної власності, які є представниками 
різноманітних наукових шкіл, напрямів і течій економічної науки, є потужною основою 
для розробки теоретико-методологічних підходів до аналізу функціонування корпоративної 
власності в Україні в умовах інтегрування України у світовий економічний простір і заго-
стрення конкуренції з корпораціями, що домінують на світових ринках.
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ЭВОЛЮЦИЯ НАУЧНЫХ ВЗГЛЯДОВ НА РАЗВИТИЕ КОРПОРАТИВНОЙ
СОБСТВЕННОСТИ
Исследована эволюция научных подходов к анализу корпоративной собственности. Уста-
новлены основные теоретические подходы к определению роли и места корпоративной соб-
ственности в экономике.
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THE EVOLUTION OF SCIENTIFIC VIEWS ON THE DEVELOPMENT OF
CORPORATE PROPERTY
Article dwells upon the evolution of scientific approaches to the analysis of corporate property. Author 
consideres main theoretical approaches to the role and place determination of corporate property in 
the economy.
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