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Постановка проблеми. Загальносвітові процеси, зок-
рема зростання інтересу до корпоративного управління – з
одного боку, та необхідність залучення інвестицій в еконо-
міку України, низький рівень корпоративного управління
більшості підприємств – з другого боку, активізували проб-
лему формування корпоративного капіталу в нашій країні.
У сучасних умовах корпоративний капітал є ефективним
унаслідок свого масштабу і можливостей використання
передових технологій та управлінських рішень. Іншим фак-
тором, який обумовлює високу ефективність корпоратив-
ного капіталу, є гнучкість і здатність примножувати свій
потенціал шляхом інтеграції, концентрації, централізації і
трансформації корпоративних структур. Зазначені тренди
визначають актуальність дослідження відносин у сфері
формування корпоративного капіталу та його структури.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Базисні
підходи до визначення категорії «капітал» були сформо-
вані в наукових працях К. Маркса, К. Менґера (C. Menger),
А. Маршалла (A. Marshall), Є. Бем-Баверка (E. Behm-Ba-
werk), Ф. Візера (F. Wiese), Б. Кларка (J. Clark), Дж. Мінце-
ра (J. Mincer), Дж. Коулмана (J. Coleman), Т. Стюарта
(Т. Stuart) та ін. Західна економічна наука значно просуну-
лася в дослідженні процесів формування корпоративного
капіталу. Такі науковці, як Г. Беккер (J. Backer), Р. Рубек
(R. Ruback), С. Майєрс (S. Myers) та інші розглядають про-
блему корпоративної консолідації і формують теоретичне
обґрунтування і методологічну базу цього явища. У вітчиз-
няній науці теоретичні основи процесу формування корпо-
ративного капіталу досліджували такі вчені, як С. Мочер-
ний, Д. Давидюк, О. Бідник, І. Мойсеєнко, Т. Мостенська,
В. Шелудько, З. Холод, І. Федулова та ін. Водночас, існує
потреба посилення аргументації шляхів формування су-

часних організаційних форм капіталу, вивчення його су-
часних тенденцій, структури та місця в системі корпора-
тивних відносин.

Метою статті є розвиток теоретичних підходів до
структурування корпоративного капіталу, що сприятиме
визначенню пріоритетного вектору господарських про-
цесів корпоративних структур в умовах динамічної мінли-
вості розвитку економіки.

Основні результати дослідження. Структура корпо-
ративного капіталу підприємства визначається сукупністю
його складових та зв’язками між ними, що мають стійкий
характер, обумовлюють його внутрішню будову як цілісної
системи. Структура капіталу підприємства виступає як
спосіб описання його організації з урахуванням основних
зв’язків і функцій, які він (капітал) виконує у процесі свого
функціонування. Структуру корпоративного капіталу вар-
то розглядати як систему, що складається із елементів-
підсистем, які характеризується певною ієрархічністю. До
таких елементів, за найбільш поширеним підходом, на-
лежать уречевлена та неуречевлена частини капіталу.
Уречевлена – це фізичний і фінансовий капітал, неуречев-
лена – людський, інтелектуальний, споживчий, соціальний
капітал (Becker, 1993) [1]. Водночас, дотепер немає єдино-
го погляду щодо сучасної структури неуречевленого капі-
талу. Для того щоб розібратися з цим питанням, потрібно
розглянути сутність базових концепцій людського, інте-
лектуального і соціального капіталу та визначити, якою
має бути оптимальна структура корпоративного капіталу з
точки зору управління ним як у цілому, так і його окреми-
ми складовими.

Корпоративне управління забезпечує підприємству от-
римання максимального прибутку за дотримання прав
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акціонерів і всіх зацікавлених осіб. Відповідно до ч. 3 ст.
167 Господарського кодексу України під корпоративними
відносинами розуміють відносини щодо корпоративних
прав, які виникають, змінюються, припиняються. У Законі
України «Про акціонерні товариства» від 17 вересня
2008 р. надано визначення корпоративним правам: це су-
купність майнових і немайнових прав акціонера – власни-
ка акцій товариства, які випливають із права власності на
акції, що включають право на участь в управлінні
акціонерним товариством, отримання дивідендів та ак-
тивів акціонерного товариства в разі його ліквідації відпо-
відно до закону, а також інші права і правомочності, пе-
редбачені законом чи статутними документами [2].

На перший погляд, такі відносини потрібно розглядати
в рамках організаційного капіталу, який є частиною інте-
лектуального капіталу, однак вони є службовими стосов-
но основних майнових відносин і мають специфічну
функцію їх упорядкування.

Корпоративні відносини як відносини власності висту-
пають майновими відносинами та закріплюють специфічні
форми присвоєння майнових благ, що характеризуються
множинністю суб’єктного складу. Майнові відносини як
частина корпоративних відносин не можуть бути реалізо-
вані без організаційних відносин. Тому корпоративні відно-
сини необхідно розглядати як комплексні – майнові та
пов’язані з ними немайнові (організаційні) відносини. У ре-
зультаті реалізації різних інтересів різних груп учасників
об’єднання складаються корпоративні відносини, що регу-
люються корпоративним правом.

Узагальнення існуючих поглядів на структурування
корпоративного капіталу дозволило нам виробити влас-
ний погляд на структуру корпоративного капіталу, яка
схематично представлена на рис. 

На наш погляд, уречевлений капітал – це робочий капі-
тал, що складається із фізичного та фінансового капіта-
лів. Фізичний капітал – сукупність матеріальних засобів
(машини, будови, споруди, транспорт, інструменти, запаси
сировини і матеріалів), які використовуються в техно-
логічному процесі виробництва й забезпечують підвищен-
ня продуктивності людської праці. Фінансовий капітал –
сукупність грошових засобів та цінних паперів.

Під людським капіталом [3] ми розуміємо фізичний і
психічний стан людини, освіту та підвищення кваліфіка-
ційного рівня, культурні і моральні цінності, мобільність,
можливість до організаційно-підприємницької діяльності
та новаторства, уміння ризикувати. Всі ці елементи роз-

глядаються на рівні самої особистості, її власного внеску а
процес створення доданої вартості.

Інтелектуальна власність як капітал включає ноу-хау,
патент, авторське право, виробничі секрети, оригінальне
програмне забезпечення, права на дизайн і бази даних.

У Конвенції про заснування Всесвітньої організації інте-
лектуальної власності (1967 р.) [4] визначається, що до
інтелектуальної власності належать права на такі резуль-
тати інтелектуальної праці:

• наукові відкриття;
• промислові зразки, товарні знаки, знаки обслугову-

вання, фірмові найменування і комерційні позначення;
• захист від недобросовісної конкуренції;
• винаходи у сферах людської діяльності;
• усі інші права, що належать до інтелектуальної діяль-

ності у виробничій, науковій, літературній та інших сферах.
Отже, інтелектуальна власність у сучасному розумінні

розкривається як права на результати інтелектуальної
діяльності, що включають взаємні права й обов’язки щодо
створення інтелектуальних цінностей. Такий підхід має
особливе значення для формування механізму ко-
мерціалізації і розподілу інтелектуальної ренти.

Соціальний капітал не може стати результатом дій ок-
ремої людини, він виростає із пріоритету колективних чес-
нот над індивідуальними. До соціального капіталу відно-
сяться ті фактори, які створюють можливість виникнення
і розвитку соціальних зв’язків та забезпечують їх збере-
ження. Навіть якщо природні ресурси й технології, що ви-
користовуються фірмою, не змінюються, її соціальний
капітал може зростати в міру розширення соціальних
зв’язків і зміцнення іміджу фірми.

В основу категорії «соціальний капітал» покладено
ідею про очікувану віддачу від вкладень у соціальні відно-
сини [5; 6]. Соціальний капітал характеризується такими
основними ознаками:

по-перше, він завжди виступає як продукт організова-
ної взаємодії, тож має колективну, а не індивідуальну при-
роду;

по-друге, соціальний капітал як організована суспільна
система є колективним благом і належить усім членам
суспільства.

Соціальний капітал не виступає власністю окремої ор-
ганізації, але включається до її активів та використо-
вується в міру можливостей.

Доцільно визначити зв’язок між соціальним, інтелекту-
альним, людським капіталом та місце кожного з них у

структурі активів організації.
У роботі Потрашкової Л. В. «Модели-

рование развития предприятия как систе-
мы по созданию добавленной стоимости.
Технический прогресс и єффективность
производства» розвиток підприємства
трактується як процес нарощування його
потенціалу із задоволення потреб еко-
номічних суб’єктів [7]. Цілі розвитку
підприємства виходять із інтересів влас-
ників, персоналу і держави. Можливості
підприємства в задоволенні інтересів еко-
номічних суб’єктів господарювання визна-
чаються обсягом створеної доданої вар-
тості та структурою її розподілу на оплату
праці, податки і прибуток. Таким чином,
формування соціальних умов діяльності
підприємства потрібно розглядати як вид
управління. У менеджменті під управлін-
ням розуміють уміння досягати поставле-
них цілей за допомогою оптимального пе-
рерозподілу використовуваних ресурсів –
персоналу, праці, інтелекту, інформації,
мотивів поведінки.

Відносини, що формують соціальний
капітал, засновані на відносинах соціаль-
ного партнерства, які на рівні підприєм-
ства конкретизуються у вигляді господа-
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Рис. Структура корпоративного капіталу
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рських зв’язків [8]. Із цього випливає, що соціальний капі-
тал підприємства виступає як система внутрішніх і зовніш-
ніх господарських зв’язків, що засновані на кооператив-
них принципах та цінностях. Завдяки йому на засадах
взаємодопомоги, довіри, соціального партнерства реалізу-
ються цілі підприємства.

Проведений аналіз дозволяє стверджувати, що розви-
ток відносин, який відбувається в результаті обороту
соціального капіталу, сприяє формуванню коопераційного
характеру дій на підприємстві. Ці дії в подальшому основу-
ються на взаємній вигоді всіх агентів – держави, влас-
ників, персоналу.

Соціальні відносини виникають між: індивідами як час-
тиною соціальної групи; групами індивідів; окремими інди-
відами та групами індивідів.

Соціальні стосунки – це важлива форма вияву трива-
лих, сталих, системних, оновлюваних, різноманітних за
змістом соціальних зв’язків [9]. Їм притаманні такі риси, як
схожість і відмінність, рівність та нерівність, панування і
підлеглість між окремими людьми та їх групами.

У соціальному капіталі нами виокремлено дві групи:
організаційний і споживчий капітал.

Споживчий капітал – це капітал, який складається із
зв’язків та стійких відносин із клієнтами і споживачами.
Його характеристиками є ступінь проникнення, ширина
розповсюдження, постійність. Споживчий капітал вклю-
чає три елементи: 

1) корпоративну соціальну відповідальність, зв’язки з
громадськістю; 

2) ринкові зв’язки між споживачами, постачальника-
ми, посередниками; 

3) ТМ, бренди, фірмові назви, корпоративне ім’я.
Корпоративна соціальна відповідальність у [6] розгля-

дається як соціальні ініціативи, що виявляються у діяльно-
сті компанії, яку вона проводить з метою підтримати добрі
справи і виконати свої зобов’язання перед громадськістю:

1. Просування доброчинної справи: компанія надає ко-
шти, негрошові та інші корпоративні ресурси, аби привер-
нути увагу суспільства до певної соціальної проблеми або
допомогти зібрати кошти, залучити учасників та волон-
терів.

2. Доброчинний маркетинг – компанія зобов’язується
робити внески чи відраховувати відсотки від обсягів про-
дажу на доброчинну справу.

3. Корпоративний соціальний маркетинг – компанія
підтримує розробку та/або проведення кампаній за зміну
певних типів поведінки (звичок) для того, щоб покращити
суспільне здоров’я чи безпеку, сприяти захисту довкілля
чи розвитку громади.

4. Корпоративна філантропія – компанія робить по-
жертви безпосередньо благодійній організації чи здійснює
акції, найчастіше у формі грошових грантів.

5. Волонтерська робота на користь громади – компанія
підтримує і заохочує працівників, роздрібних торговців
та/або франчайзі допомагати місцевим громадським ор-
ганізаціям та ініціативам.

6. Соціально відповідальні підходи до ведення бізне-
су – компанія на власний розсуд запроваджує практику
ведення бізнесу і робить інвестиції, які сприяють зростан-
ню добробуту в громаді та збереженню довкілля [7].

Другим елементом споживчого капіталу виступають
ринкові зв’язки із суб’єктами ринку, які беруть участь у
створенні доданої вартості підприємства, – споживачами,
постачальниками, посередниками. Ринкові зв’язки – це
неформалізований капітал, пов’язаний із ринковими опе-
раціями, які створюють споживчу прихильність; це відно-
сини з покупцями, постачальниками, посередниками, які
виявляються у контрактах, тривалих договорах, портфелі
замовлень, франшизах та ліцензійних замовленнях, репу-
тації тощо.

Третій елемент споживчого капіталу стосується тієї ча-
стини нематеріальних активів, які безпосередньо вплива-
ють і виникають унаслідок особливого ставлення спожи-
вачів, – ТМ, бренди, фірмові назви, корпоративне ім’я.

Організаційний капітал – це та частина інтелектуаль-
ного капіталу, яка має стосунок до організації у цілому,
тобто це організаційні можливості фірми. Він включає тех-
нології, системи управління, технічне та програмне забез-
печення, культуру організації. Організаційний капітал
більшою мірою є власністю організації і може бути віднос-
но самостійним об’єктом купівлі-продажу. Організаційний
капітал поділяється на два елементи: 1) організаційна
структура та тип управління; 2) корпоративні відносини й
корпоративна культура.

Організаційна структура і тип управління – це струк-
турні зв’язки між членами трудового колективу, керів-
никами, менеджерами та певна управлінська система, по-
будовані всередині організації на горизонтальному і
вертикальному рівнях. Цей капітал включає інформаційні
технології, організаційну будову, мотивацію до праці, філо-
софію управління, ділове співробітництво тощо.

Корпоративні відносини та корпоративна культура –
це капітал, який створюється на основі взаємовідносин
між працівниками і власниками. Це виявляється в адек-
ватному розподілі результатів підприємницької діяльності
та забезпеченні інтересів кожної сторони.

Висновки. Здійснене структурування корпоративно-
го капіталу дозволить оцінити внесок усіх його елементів
у створення додаткової вартості, розробити адекватну
систему управління корпоративним капіталом і оптимізу-
вати його структуру відповідно до специфічних умов
господарювання, підвищити ефективність використання
капіталу та його віддачу, забезпечити ефективність
управлінської діяльності, спрямованої на нарощування
потенціалу корпоративного капіталу в цілому й окремих
його складових.
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