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ЕФЕКТИВНОГО КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛІННЯ

У статті визначено місце та роль наглядової ради в системі управління акціонерного товариства, її стратегічне значення для 
реалізації ефективного корпоративного управління. Побудовано класифікацію чинників впливу на результативність діяльності 
акціонерного товариства та здійснено їх детальний аналіз на прикладі підприємств Харківського регіону.
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В статье определены место и роль наблюдательного совета в системе управления акционерного общества, его стратеги-
ческое значение для реализации эффективного корпоративного управления. Построена классификация факторов влияния на 
результативность деятельности акционерного общества и осуществлен их детальный анализ на примере предприятий Харьков-
ского региона.
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Laptev V.I. PRODUCTIVITY OF THE SUPERVISORY BOARD OF THE COMPANY AS A STRATEGIC COMPONENT  
OF GOOD CORPORATE GOVERNANCE

The article defines the role and place of the supervisory board in the company’s management, its strategic importance to the 
implementation of good corporate governance. Classification of factors affecting the productivity of the company are built and detailed 
analysis of these factors on the example of enterprises of the Kharkov region are done.
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Ефективність управління сучасних форм господа-
рювання, які діють в умовах жорсткої конкуренції 
під впливом динамічних інтеграційних процесів та 
мінливості економічного середовища, залежить від 
пошуку новітніх ідей, принципів та методів менедж-
менту, а також формування збалансованої системи 
управління. Однією з найбільш важливих складових 
системи органів управління акціонерного товариства 
є наглядова рада, функціонування якої спрямова-
но на забезпечення балансу інтересів найманих ме-
неджерів та акціонерів (власників підприємства), а 
також перманентний розвиток акціонерного товари-
ства в довгостроковій перспективі.

Проблемі ефективного корпоративного управ-
ління та місця в ньому наглядової ради присвяче-
но праці таких вітчизняних та закордонних вчених, 
як: Р. Аккоф [1], М. Аюкі [5], С. Бабаларов [2], А. 
Воронкова [3], Л. Довгань [4], Г. Назарова [9], В. 
Пономаренко [8], М. Хессель [6], О. Ястремська [7] 
тощо. Такий інтерес з боку науковців підтверджує 
актуальність даного питання. Однак у той же час 
більш детального дослідження потребує аналіз чин-
ників, які впливають на результативність діяльності 
наглядової ради, її раціональну взаємодію з іншими 
органами управління акціонерного товариства. Це 
зумовлює вибір теми даної роботи.

Наявність наглядової ради має важливе значення 
не лише для захисту інтересів акціонерів та цілей 
усього акціонерного товариства, але й для залучення 
інвестицій. Це пов’язано з тим, що наглядова рада в 
системі менеджменту виконує, в першу чергу, контр-
ольну функцію, здійснюючи постійний моніторинг 
роботи правління акціонерного товариства, яке реа-
лізує управління поточною діяльністю підприємства. 
У зв’язку з цим інвестор швидше вкладатиме гроші 
в компанію, де існує контроль за ефективним і цільо-
вим використанням інвестованих коштів.

Наявність наглядової ради, окрім захисту інтер-
есів товариства, прав акціонерів і гарантії інтересів 
інвесторів дасть значну фінансову економію акціо-
нерному товариству. Оскільки скликання загальних 
зборів потребує значних фінансових витрат (реко-
мендовані листи, виготовлення бюлетенів для голо-
сування, публікація повідомлення про збори) та ви-
трат часу, то наглядова рада покликана оперативно 
й без додаткових витрат вирішити багато питань ді-
яльності товариства.

Таким чином, у світовій практиці наглядова рада 
є одним з найбільш завантажених органів управ-
ління акціонерного товариства, на який покладено 
широке коло компетенцій та відповідальності. Тому 
для досягнення максимальної ефективності від ді-
яльності даного елементу управлінської системи має 
бути враховано ряд факторів, які здійснюють певний 
вплив.

Так, на рис. 1 схематично відображено чинни-
ки, які впливають на ефективність роботи наглядо-
вої ради. Представлені фактори сформульовані та 
об’єднані в групи, спираючись на щорічні звіти Між-
народної фінансової корпорації стосовно розвитку 
корпоративного сектору в країнах пострадянського 
простору [12], дослідження Організації економічної 
співпраці та розвитку щодо стану корпоративного 
управління в країнах Євразії [10], дані представлені 
Державною комісією з цінних паперів та фондового 
ринку України [11], наукові дослідження та праці 
вчених і спеціалістів в сфері корпоративного управ-
ління [1-9] тощо.

Згідно з цим, всі фактори можна умовно розді-
лити на дві групи:

1) зовнішні фактори. В середині даної групи мож-
на виділити чотири складові, які відображають дію 
основних чотирьох побудних сил: політичної, соці-
альної, економічної та технологічної.
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Рис. 1. Чинники, які впливають  
на ефективність роботи наглядової ради

Вплив політики визначається через те, що вона 
регулює владу, яка, в свою чергу, визначає середови-
ще компанії та отримання ключових ресурсів для ді-
яльності. Основна причина врахування економічної 
компоненти – це створення картини розподілу ресур-
сів на рівні держави, яка виступає головною умовою 
діяльності підприємства. Соціальна компонента є та-
кож важливою факторів зовнішнього впливу через 
те, що вона визначає споживацькі потреби. Метою 
дослідження такого фактора як технологія прийнято 
вважати виявлення тенденцій у технологічному роз-
витку. 

Стратегічний аналіз кожної з чотирьох зазначе-
них компонент повинен бути достатньо системним 
через те, що всі ці компоненти тісним і складним чи-
ном пов’язані між собою. Однак покладатися лише 
на ці чотири складові факторів зовнішнього впливу 
не є вірним, адже вони відображають лише загаль-
ну тенденцію і не враховують особливості кожного 
підприємства, установи або структурної одиниці, у 
якої є свій відмінний набір виключних факторів, які 
впливають на ефективність їхньої діяльності.

2) внутрішні фактори, серед яких виділено:
- фінансові. До таких можна віднести наявність 

чи відсутність винагороди та її форми (фіксована 
сума, винагорода у вигляді цінних паперів товари-
ства як відсоток від чистого прибутку тощо).

- організаційні. Серед таких: наявність комітетів 
і посади корпоративного секретаря; періодичність 
засідань, розподіл повноважень, закріплених у вну-
трішніх документах, вимогу до складу наглядової 
ради (щодо кількості та якісних характеристик), 
знання своїх прав та обов’язків.

- соціально-психологічні: психофізіологічні влас-
тивості членів наглядової ради; психологічний клі-
мат, який склався в колективі тощо.

Одним з базових, першочергових чинників впли-
ву на ефективність діяльності наглядової ради є чіт-
кий розподіл повноважень та виконуваних функцій 
між наглядовою радою і правлінням, закріплений у 
статуті та інших внутрішніх документах товариства. 
Згідно з даними Міжнародної фінансової корпорації 
[12], лише 0,4% товариств вказали на відсутність 
норм у статуті щодо розподілу повноважень між ор-
ганами управління. У той же час слід зауважити що 
даний розподіл складається не на користь наглядової 
ради: правління частіше має повноваження щодо ви-
значення стратегії, затвердження планів діяльності 
та річних фінансових звітів. У зв’язку з цим осно-
вною функцією наглядової ради є контроль та моні-
торинг діяльності виконавчого органу, який можна 
розділити за тривалістю дії на оперативний і стра-
тегічний та за методом проведення на офіційний і 
неофіційний.

Найважливішим аспектом ефективної діяльності 
наглядової ради є її склад, а саме його кількісна й 
якісна складові. Стосовно кількості, то вона повинна 
відповідати потребам товариства в залежності від 
його розмірів та кількості акціонерів і працівників, 
а також вимогам чинного законодавства України. 
Згідно з найкращою міжнародною практикою, кіль-
кісний склад наглядової ради складає 5-7 осіб.

Спираючись на дані Державної комісії з цінних 
паперів і фондового ринку в Харківській області, 
матеріали, опубліковані на сайті www.smida.gov.ua, 
чисельність наглядових рад акціонерних товариств 
Харківського регіону складає 3-7 осіб. При цьому 
простежується пряма залежність між кількісним 
складом наглядових рад з чисельністю працівників 
та кількістю акціонерів (що безпосередньо відпові-
дає вимогам Закону України «Про акціонерні това-
риства»). Даний кількісний показник є майже не-
змінним, що пов’язано з рядом причин, серед яких: 
строк обрання (в середньому це 2 роки), необхідність 
внесення змін до внутрішніх документів, формальна 
роль наглядової ради в управлінні товариствами.

Щодо якісного параметру, то члени ради повинні 
представляти усю гаму конкретних фінансових, пра-
вових і галузевих знань та навичок, мати кваліфіка-
цію та досвід, необхідний для виконання своїх по-
садових зобов’язань. Вони повинні мати можливість 
присвятити роботі у наглядовій раді достатню кіль-
кість часу. Стандарти найкращої практики корпора-
тивного управління рекомендують вводити до складу 
наглядової ради незалежних членів, тобто осіб, які 
не мають суттєвих відносин з товариством, родинних 
зв’язків з членами правління і великими акціонера-
ми; не є представниками держави або афілійованими 
особами великого акціонера.

Однак, згідно з даними МФК, лише у 23% укра-
їнських товариств, у яких створено наглядову раду, 
вказано на наявність незалежних експертів. Найчас-
тіше до складу ради входять представники трудового 
колективу та представники акціонерів, які володі-
ють менш як 10% акцій. Акціонери, які володіють 
більше 10% акцій, приймають участь у засіданнях 
ради приблизно в 43% товариств (рис. 2) [12].

Згідно зі статистичними даними [11] найбільшу 
частку складу наглядових рад промислових акці-
онерних товариств Харківської області складають 
представники трудового колективу (58,6%). Слід 
зазначити, що на таких підприємствах, як: «Завод 
ім. Фрунзе», «Куп’янський машинобудівний завод», 
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«Харківський завод електромонтажних виробів», 
«Харківське дослідне конструкторсько-технологічне 
бюро холодильних машин» наглядові ради виключно 
складаються з представників даної групи. Така ситу-
ація в першу чергу пов’язана із способом створення 
цих акціонерних товариств – шляхом приватизації 
через першочергове розповсюдження акцій серед 
трудового колективу.

У зв’язку з тим, що власником крупних пакетів 
акцій промислових товариств залишається держава, 
6% членів наглядових рад є її представниками. Так, 
наприклад, до складу рад ПАТ «Турбоатом» входить 
два представника держави; ПАТ «Український нау-
ково-дослідний та конструкторський інститут хіміч-
ного машинобудування» – один.

Приблизно 4,5% складу наглядових рад промис-
лових товариств Харківського регіону складають 
акціонери, які володіють 5% і більше відсотків ак-
цій. Серед акціонерних товариств, до склад рад яких 
входять представники даної групи можна зазначити: 
ПАТ «Завод ім. Фрунзе», ПАТ «Електромаш», ПАТ 
«Харкiвський завод Гiдропривiд».

Також, говорячи про якісні характеристики чле-
нів наглядових рад, необхідно зазначити про важ-
ливість професійної підготовки й освіти в процесі 
виконання своїх функцій та обов’язків. Однак лише 
58% членів рад промислових підприємств Харків-
ської області мають вищу освіту [11; 12]. Така ситуа-
ція пов’язана з тим, що, як вже зазначалося раніше, 
значну частку членів наглядових рад складають пра-
цівники цих товариств, які переважно мають серед-
ню спеціальну освіту.

Важливим питанням також є винагорода членів 
наглядової ради, яка повинна стимулювати їхню ро-
боту для досягнення максимального ефективності та 
забезпечення успішної діяльності усього товариства. 
Процес визначення розміру і порядку виплати ви-
нагороди членам є індивідуальним для кожного під-
приємства в залежності від ряду чинників: обраної 
стратегії управління, складу ради, розмірів товари-
ства, специфіки його діяльності тощо. Згідно з ре-
зультатами дослідження, проведеного МФК, майже 
у 80% українських акціонерних товариств члени на-
глядової ради взагалі не отримують винагороди. В 
першу чергу це пов’язано з тим, що, як було раніше 
наголошено, раду складають самі акціонери даного 
підприємства та його працівники, які обіймають цю 
посаду на добровільній основі, захищаючи таким 
чином свої інтереси. У 14% товариств винагороду 
отримують у вигляді фіксованої суми та у 0,6% ком-
паній – у вигляді відсотку від чистого прибутку або 
збільшення ринкової вартості акцій акціонерного то-
вариства.

Як видно з цих показників, найбільш розповсю-
дженою формою винагороди є заробітна плата у ви-
гляді фіксованої суми. Такий вид винагороди, як ди-
віденди за акціями у грошовій чи безгрошовій формі, 
використовується в менше як у 1% товариств. При-
чин тому декілька. По-перше, це відсутність розви-
нутого фондового ринку, на якому акціонери могли 
б без перешкод продати при бажанні свої акції. По-
друге, дивідендна політика, що проводиться товари-
ством, не завжди відповідає інтересам акціонерів. А 
саме в більшості акціонерних товариств дивіденди 
або взагалі не виплачуються, або дуже невеликі. Та-
кож чинником непопулярності такої форми винаго-
роди є нестабільність системи оподаткування доходів 
за акціями тощо.

Значно на ефективність роботи наглядової ради 
також впливає наявність комітетів (постійних або 
тимчасових). Згідно із законодавством України, ак-
ціонерні товариства не зобов’язані створювати комі-
тети, однак практика корпоративного управління в 
розвинутих країнах свідчить про доцільність форму-
вання комітетів наглядової ради, спираючись на її 
склад та виконувані функції. Найбільш важливими 
вважаються:

- аудиторський комітет, до функцій якого нале-
жить аналіз фінансової звітності, нагляд за дотри-
манням юридичних та нормативних вимог, системи 
внутрішнього контролю, управління ризиками;

- комітет з питань призначень та (або) комітет з 
корпоративного управління, компетенцією якого є 
підготовка призначень директорів та вищого керів-
ництва, оцінка директорів, яких акціонери мають 
намір переобрати, пропозиції стосовно складу комі-
тетів спостережної ради, регулярні перевірки стану 
корпоративного управління в компанії тощо; 

- комітет з питань винагород, який виконує аналіз 
принципів та політики компанії у сфері винагороди, 
визначає/затверджує системи винагород виконавчого 
керівництва та винагород окремих осіб, затверджує 
схеми винагороди з використанням акцій, укладає 
трудові угоди з керівниками товариства.

Серед інших комітетів, які зустрічаються найчас-
тіше у світовій практиці, можна зазначити: комітет 
голови (президента); комітет з управління ризиками 
і контролю, комітет з корпоративної відповідальнос-
ті/комітет з питань етики; стратегічний комітет; ко-
мітет з розкриття інформації.

Також доцільним є запровадження в товаристві 
посади, до обов’язків якої відносилися б питання 
ефективного забезпечення діяльності органів това-
риства, належного інформування акціонерів та за-
цікавлених осіб про діяльність товариства. Однак, 
згідно з дослідженнями, проведеними Міжнародною 
фінансовою корпорацією [12], таку посаду створено 
на невеликій кількості підприємств, переважно тих, 
що внаслідок приватизації отримали надзвичайно 
розпорошену структуру власності.

Також важливим фактором, який впливає на 
ефективність роботи наглядової ради, є періодич-
ність її засідань. Чергові засідання наглядової ради 
повинні проводитися стільки разів, скільки необ-
хідно для належного виконання нею своїх функцій, 
а саме не рідше одного разу на три місяці. Згідно 
з даними МФК, у 44,3% акціонерних товариств, в 
яких створено раду, засідання проводяться в серед-
ньому чотири-шість разів на рік. У 39,8% товариств 
засідання відбуваються в середньому один-три рази 
на рік. Найчастіше засідання наглядової ради про-
водяться в товариствах з чисельністю працівників 
понад 100 осіб, що свідчить про важливість створен-
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за представництвом, % АТ, 

у яких створено наглядову раду, 2000-2010 рр.



132 Серія Економічні науки

Випуск 5. Частина 2. 2014

ня ради в великих промислових підприємствах зі 
значною кількістю міноритарних акціонерів, яким 
складно самостійно захищати свої права.

Таким чином, результативність діяльності наглядо-
вої ради акціонерного товариства як складової ефек-
тивного корпоративного управління залежить від ряду 
факторів, які відрізняються за спрямованістю, ступе-
нем та характером впливу, тривалістю дії тощо. Однак 
у той же час вони є взаємопов’язаними, що свідчить 
про потребу комплексного підходу до їх врахування, 
аналізу, подальшого використання та розробки систе-
ми заходів щодо зменшення негативних впливів та на-
слідків з метою досягнення цілей всього підприємства 
та реалізації його сталого довгострокового розвитку.
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ПРОБЛЕМИ РЕСУРСНОГО ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ МІЖНАРОДНОЇ  
КОНКУРЕНТОСПРОМОЖНОСТІ ПРОМИСЛОВИХ ПІДПРИЄМСТВ

У статті досліджено проблеми забезпечення міжнародної конкурентоспроможності вітчизняних промислових підприємств та 
визначено основні шляхи їх вирішення. На основі узагальнення поглядів сучасних науковців про джерела конкурентних переваг 
промислових підприємств висловлено гіпотезу, що у зростанні міжнародної конкурентоспроможності підприємств визначаль-
ними є технологічні чинники. Проаналізовано динаміку і структуру інноваційних витрат у промисловості України та виявлено їх 
невідповідність завданням технологічного розвитку підприємств.
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нансове забезпечення.
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СПОСОБНОСТИ ПРОМЫШЛЕННЫХ ПРЕДПРИЯТИЙ

В статье исследованы проблемы ресурсного обеспечения международной конкурентоспособности отечественных 
промышленных предприятий и определены основные пути их решения. На основе обобщения взглядов современных ученых 
об источниках конкурентных преимуществ промышленных предприятий высказано предположение, что в укреплении междуна-
родной конкурентоспособности предприятий определяющую роль играют технологические факторы. Проанализированы дина-
мика и структура инновационных затрат в промышленности Украины и выявлено их несоответствие задачам технологического 
развития предприятий.
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The article is the study of problems of resource provision of international competitiveness of domestic industrial enterprises and 
identification of mail ways of their solution. Generalising views of modern scientists on sources of competitive advantages of industrial 
enterprises the article makes an assumption that technological factors play the determining role in strengthening international 
competitiveness of industrial enterprises. The article analyses dynamics and structure of innovation expenditures in the Ukrainian industry 
on the basis of which it makes a conclusion that they do not correspond with the tasks of technological development of enterprises.
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