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“Успіхи і досягнення у науці (Серія «Право», Серія «Освіта», Серія «Управління та 
адміністрування», Серія «Соціальні та поведінкові науки»)ˮ: журнал. 2025.          

№ 10(20) 2025. С. 1245. 

Рекомендовано до друку Президією Всеукраїнської Асамблеї докторів наук з державного 
управління (Рішення від  20.10.2025 № 8/10-25) 

Згідно наказу Міністерства освіти і науки України # 582 від 24.04.2024 
журнал включений до Переліку наукових фахових видань України, категорія 
“Б”, спеціальності: 081 Право; 281 Публічне управління та адміністрування; 

073 Менеджмент, 076 Підприємництво та торгівля, 072 Фінанси, банківська 
справа та страхування, 051 Економіка 

Журнал видається за підтримки Інституту філософії та соціології Національної академії наук Азербайджану, Всеукраїнської 
асоціації педагогів і психологів з духовно-морального виховання, Християнської академії педагогічних наук України 

Журнал публікує наукові розвідки з теоретичних та прикладних аспектів гуманітарних, соціальних, поведінкових наук, освіти, права, 
а, також, управління та адміністрування з метою їх впровадження у сучасний освітній простір 

Наукове видання включено до міжнародної наукометричної бази Index Copernicus (IC), Research Bible та до міжнародної пошукової 
системи Google Scholar 

Головний редактор: Крусян Анжеліка Романівна – Вчений секретар Інституту держави і права 
імені В. М. Корецького НАН України, доктор юридичних наук професор, Заслужений юрист України 
(Київ, Україна). 

Редакційна колегія: 
Члени редакції журналу з галузі знань "Право": 

1. Кваша Оксана Олександрівна – доктор юридичних наук професор, Заслужений юрист України (Київ, Україна) 
2. Булкат Марина Сергіївна - доктор юридичних наук, доцент, професор кафедри галузевого права та загальноправових дисциплін 

Інституту права та суспільних відносин Відкритого міжнародного університету розвитку людини «УКРАЇНА», науковий 
консультант департаменту аналітичної та правової роботи апарату Верховного Суду (Київ, Україна)

3. Драган Олена Василівна - доктор юридичних наук, професор, Заслужений юрист України (Київ, Україна) 
4. Тимченко Геннадій Петрович - доктор юридичних наук, професор, провідний науковий співробітник Інституту держави і права 

ім. В.М. Корецького НАН України ( Київ, Україна)
5. Губанов Олег Олександрович - доктор юридичних наук, професор, професор кафедри службового та медичного права Київського

національного університету імені Тараса Шевченка (Київ, Україна)
6. Канцір Володимир Степанович - доктор юридичних наук, професор, професор кафедри кримінального права і процесу Інституту

права, психології та інноваційної освіти Національного університету «Львівська політехніка» (Львів, Україна) 
7. Світличний Олександр Петрович - доктор юридичних наук, професор, професор кафедри цивільного та господарського права 

Національного університету біоресурсів і природокористування України (Київ, Україна) 
8. Оробець Костянтин Миколайович - кандидат юридичних наук, доцент, асистент кафедри кримінально-правової політики 

Національного юридичного університету імені Ярослава Мудрого (Харків, Україна) 
9. Кришевич Ольга Володимирівна - кандидат юридичних наук, професор, професор кафедри кримінального права Національної 

академії внутрішніх справ (Київ, Україна) 
10. Тимчишин Андрій Михайлович - доктор юридичних наук, доцент, завідувач кафедри права та гуманітарних дисциплін

Відокремленого структурного підрозділу закладу вищої освіти «Відкритий міжнародний університет розвитку людини «Україна»,
Івано-Франківська філія (Івано-Франківськ, Україна)

11. Шевчук  Олександр Михайлович - доктор юридичних наук, професор, професор кафедри  адміністративного права та 
адміністративної діяльності Національного юридичниого університету імені Ярослава Мудрого (Харків, Україна) 



 
 

 
 
 

Члени редакції журналу з галузі знань  "Управління та адміністрування": 
1. Романенко Євген Олександрович - доктор наук з державного управління, професор, Заслужений юрист України, полковник 

Генерального штабу Збройних Сил України, Президент Всеукраїнської  асамблеї  докторів наук з державного управління (Київ, 
Україна) 

2. Пахомова Тетяна Іванівна - доктор наук з державного управління, професор, завідувач кафедри місцевого самоврядування та 
розвитку територій Навчально – наукового інституту публічної служби та управління Національного університету «Одеська 
політехніка» (Одеса, Україна)  

3. Мельниченко Олександр Анатолійович - доктор наук з державного управління, професор, професор кафедри громадського 
здоров’я та управління охороною здоров’я Харківського національного медичного університету Міністерства охорони здоров’я 
України (Харків, Україна)  

4. Ситник Григорій Петрович - доктор наук з державного управління, професор, завідувач кафедри глобальної та національної 
безпеки Навчально-наукового інституту публічного управління та державної служби Київського національного університету імені 
Тараса Шевченка (Київ, Україна)  

5. Андріяш Вікторія Іванівна - доктор наук з державного управління, професор, професор кафедри публічного управління та 
адміністрування Навчально-наукового інституту публічного управління та адміністрування Чорноморського національного 
університету імені Петра Могили (Миколаїв, Україна)  

6. Бєльська Тетяна Валентинівна - доктор наук з державного управління, професор, професор кафедри публічного управління та 
економіки Таврійського національного університету імені В. І. Вернадського (Київ Україна)  

7. Кухарчук Петро Михайлович - доктор філософії в галузі 28 публічне управління та адміністрування за спеціальністю 281 «Публічне 
управління та адміністрування», доцент, доцент кафедри публічного управління та адміністрування Комунального закладу вищої 
освіти «Вінницька академія безперервної освіти» (Вінниця, Україна)  

8. Василенко Надія Володимирівна - доктор філософії в галузі 0-11– Науки про освіту, магістр Публічного управління та 
адміністрування, професор, професор кафедри управління та адміністрування Комунального закладу вищої освіти «Вінницька 
академія безперервної освіти» (Вінниця, Україна)  

9. Новаченко Тетяна Василівна - доктор наук з державного управління, доцент, професор кафедри державно-правових дисциплін та 
публічного управління факультету №4 Донецького державного університету внутрішніх справ  

10. Грищенко Ірина Миколаївна - доктор наук з державного управління, доцент, заступник директора з наукової роботи ННІ 
неперервної освіти і туризму Національного університету біоресурсів і природокористування України (Київ, Україна)  

11. Гончарук Наталія Трохимівна - доктор наук з державного управління, професор, Заслужений діяч науки і техніки України, професор 
кафедри державного управління і місцевого самоврядування Навчально-наукового інституту державного управління 
Національного технічного університету «Дніпровська політехніка» (Дніпро, Україна)  

12. Мосора Лариса Степанівна - кандидат наук з державного управління, доцент, доцент кафедри публічного управління та 
адміністрування Івано-Франківського національного технічного університету нафти і газу (Івано-Франківськ, Україна)  

13. Клименко Анастасія Сергіївна - доктор філософії в галузі 28 публічне управління та адміністрування за спеціальністю 281 
«Публічне управління та адміністрування», директор центру підвищення кваліфікації кадрів, доцент кафедри місцевого 
самоврядування та розвитку територій Національного університету «Одеська політехніка» (Одеса, Україна)  

14. Улько Євгеній Миколайович - кандидат економічних наук, член-кореспондент Академії економічних наук, доцент, доцент кафедри 
економіки та бізнесу Державного біотехнологічного університету Старший науковий співробітник відділу інноваційної економіки, 
зовнішніх зв’язків та інформатизації наукових досліджень ННЦ «Інститут ґрунтознавства та агрохімії імені О. Н. Соколовського»  

15. Логоша Роман Васильович - доктор економічних наук, професор, завідувач кафедри аграрного менеджменту та маркетингу 
Вінницького національного аграрного університету (Вінниця, Україна)  

16. Безена Іван Михайлович - кандидат філософських наук, доцент, завідувач кафедри соціально-гуманітарної освіти, Комунальний 
заклад вищої освіти «Дніпровська академія неперервної освіти» Дніпропетровської обласної ради» (Дніпро, Україна)  

17. Зелінська Галина Олексіївна - доктор економічних наук, професор, професор кафедри прикладної економіки Івано-Франківського 
національного технічного університету нафти і газу (Івано-Франківськ, Україна)  

18. Канцір Ірина Анатоліївна - кандидат економічних наук, доцент, доцент кафедри теоретичної та прикладної економіки 
Національного університету «Львівська політехніка» (Львів, Україна)  

19. Леонов Ярослав Володимирович - доктор економічних наук, доцент, професор кафедри менеджмент фізичної культури Харківська 
державна академія фізичної культури (Харків, Україна)  

20. Карпінський Борис Андрійович - доктор економічних наук, професор, професор кафедри публічного адміністрування та управління 
бізнесом Львівського національного університету імені Івана Франка (Львів, Україна)  

21. Антипенко Надія Василівна - доктор економічних наук, професор, професор кафедри економічної кібернетики Національного 
технічного університету України «Київський політехнічний інститут імені Ігоря Сікорського» (Київ, Україна)  

22. Гой Наталія Василівна - спеціаліст вищої категорії, викладач-методист, кандидат економічних наук, доцент кафедри управління та 
бізнес-адміністрування Прикарпатського університету імені Василя Стефаника  

23. Брік Світлана Володимирівна - кандидат економічних наук, доцент, доцент кафедри обліку і фінансів Національного технічного 
університету «Харківський політехнічний інститут» (Харків, Україна)  

 
Члени редакції журналу з галузі знань "Соціальні та поведінкові науки": 

1. Залуцька Христина Ярославівна - доктор економічних наук, професор, професор кафедри економіки підприємства та інвестицій 
Національного університету «Львівська політехніка», (Львів, Україна)  

2. Карпенко Лідія Миколаївна - доктор економічних наук, професор, міжнародний професор, професор кафедри місцевого 
самоврядування та розвитку територій Інституту публічної служби та управління Національного університету «Одеська 
політехніка» (Одеса, Україна)  

3. Македон Вячеслав Владиславович - доктор економічних наук, професор, професор кафедри міжнародної економіки і світових 
фінансів Дніпровського національного університету імені Олеся Гончара, (Дніпро, Україна) 

4. Квасній Любов Григорівна - кандидат економічних наук, доцент, професор кафедри математики та економіки Дрогобицького 
державного педагогічного університету імені Івана Франка  

5. Ходаківський Володимир Миколайович - кандидат економічних наук, доцент, доцент кафедри економіки, підприємництва та 
туризму Поліського національного університету (Житомир, Україна)  

6. Угоднікова Олена Ігорівна - кандидат економічних наук, доцент кафедри туризму та готельного господарства Харківського 
національного університету міського господарства імені О.М. Бекетова (Харків, Україна)  

7. Слободянюк Ольга Василівна - доктор економічних наук, професор, професор кафедри національної економіки національної 
економіки Національного університету «Одеська юридична академія», (Одеса, Україна)  

8. Грабарєв Андрій Володимирович - кандидат економічних наук, доцент кафедри інформатики та системології КНЕУ, (Київ, Україна)  



 
 

 
 
 

Члени редакції журналу з галузі знань "Освіта": 
1. Гончарук Віталій Володимирович - кандидат педагогічних наук, старший викладач кафедри хімії та екології Уманського 

державного педагогічного університету імені Павла Тичини (Умань, Україна)  
2. Гумеїр Гусейн Ахмедов - доктор педагогічних наук, професор (Баку, Азербайджан)  
3. Дергач Маргарита Альфрітівна - доктор педагогічних наук, професор, професор кафедри спеціальної освіти Хортицької 

національної навчально-реабілітаційної академії (Запоріжжя, Україна)  
4. Зеленська Людмила Дмитрівна -  доктор педагогічних наук, професор,  декан факультету історії і права, професор кафедри 

освітології та інноваційної педагогіки Харківського національного педагогічного університету імені Г.С. Сковороди (Харків, 
Україна)  

5. Козубцов Ігор Миколайович - доктор педагогічних наук, старший науковий співробітник, професор кафедри бойового 
застосування засобів зв’язку (доцент кафедри військово-гуманітарних дисциплін) Військового інституту телекомунікацій та 
інформатизації імені Героїв Крут (Київ, Україна)  

6. Красницька Ольга Володимирівна - кандидат педагогічних наук, доцент, доцент кафедри суспільних наук Національного 
університету оборони України (Київ, Україна)  
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ТИПОЛОГІЯ АКЦІОНЕРНИХ ВІДНОСИН: ЕКОНОМІКО-

ІНСТИТУЦІЙНИЙ ПІДХІД 
 
Анотація. У статті запропоновано теоретико-методологічний підхід до 

аналізу акціонерних відносин як системи реалізації економічних інтересів у 
корпоративному середовищі. Актуальність дослідження обумовлена потребою 
глибшого розуміння економічної природи акціонерства в контексті 
інституційної еволюції ринкових економік. Акціонерні відносини трактуються 
не лише як правові та фінансові конструкції, а як багаторівнева система, що 
інтегрує економічну раціональність, інституційну дисципліну та поведінкові 
патерни довіри, забезпечуючи узгодження інтересів власників і менеджменту та 
мінімізацію конфліктів. 

Метою дослідження є розроблення типології акціонерних відносин, яка 
поєднує мікрорівневу логіку поведінки акціонерів із макрорівневою структурою 
інституційного середовища. Методологічну основу становить синтез економіко-
інституційного та поведінкового підходів, що забезпечує інтегроване відобра-
ження економічних стимулів, інституційних обмежень і корпоративних практик. 

Запропонована дворівнева модель об’єднує економічний (рентна, 
контрольна та трансакційна логіка) та інституційний (низький, середній, високий 
рівень зрілості) виміри, формуючи матрицю дев’яти типів акціонерних відносин. 
Кожний тип характеризується специфічними механізмами привласнення доходу, 
розподілу ризиків і поведінковими патернами, що відображають перехід від 
персоніфікованих до інституціоналізованих форм корпоративної взаємодії. 
Інституційна зрілість визначає здатність корпоративних структур трансфор-
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мувати економічні суперечності у партнерські механізми координації та 
стратегічної взаємодії. 

Наукова новизна дослідження полягає у системній інтеграції економічних, 
інституційних і поведінкових параметрів у типології акціонерних відносин. 
Практичне значення результатів проявляється у можливості оцінювання рівня 
інституційної зрілості ринку капіталу, формуванні політики корпоративного 
управління та стратегій підвищення економічної стійкості підприємств. 

Ключові слова: акціонерні відносини; інституційна зрілість; корпора-
тивне управління; економічна поведінка; рентна, контрольна та трансакційна 
логіка; типологія; корпоративна еволюція; баланс інтересів. 
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TYPOLOGY OF SHAREHOLDER RELATIONS: AN ECONOMIC-
INSTITUTIONAL APPROACH 

 
Abstract. The article proposes a theoretical and methodological approach to the 

analysis of shareholder relations as a system for realizing economic interests within the 
corporate environment. The relevance of the study stems from the need for a deeper 
understanding of the economic nature of shareholding in the context of the institutional 
evolution of market economies. Shareholder relations are viewed not merely as legal 
or financial constructs but as a multi-level system integrating economic rationality, 
institutional discipline, and behavioral trust patterns, ensuring the alignment of 
interests between owners and management and mitigating conflicts. 

The study aims to develop a typology of shareholder relations that combines the 
micro-level logic of shareholder behavior with the macro-level structure of the 
institutional environment. Its methodological basis is a synthesis of economic-
institutional and behavioral approaches, enabling an integrated representation of 
economic incentives, institutional constraints, and corporate practices. 

The proposed two-level model combines an economic dimension (rent, control, 
and transactional logics) with an institutional dimension (low, medium, and high levels 
of maturity), forming a matrix of nine types of shareholder relations. Each type is 
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characterized by specific mechanisms of income appropriation, risk allocation, and 
behavioral patterns, reflecting the transition from personalized to institutionalized 
forms of corporate interaction. Institutional maturity determines the capacity of 
corporate structures to transform economic contradictions into partnership-based 
coordination and strategic interaction. 

The scientific novelty of the study lies in the systematic integration of economic, 
institutional, and behavioral parameters in the typology of shareholder relations. The 
practical significance of the results lies in their applicability for assessing the 
institutional maturity of capital markets, shaping corporate governance policies, and 
developing strategies to enhance enterprise economic resilience. 

Keywords: shareholder relations; institutional maturity; corporate governance; 
economic behavior; rent, control, and transactional logic; typology; corporate 
evolution; alignment of interests. 

 
Постановка проблеми. У сучасній економічній науці акціонерні відно-

сини розглядаються як складна форма реалізації та узгодження інтересів, що 
виникають у процесі володіння, використання й контролю капіталу. Вони 
проявляються у різних економічних і організаційних формах — через права 
власності, участь у капіталі, корпоративне управління, механізми розподілу 
доходів і ризиків, — проте не зводяться до жодної з них окремо. Їхній зміст 
полягає у відтворенні зв’язків між суб’єктами, залученими до створення та 
присвоєння вартості, тобто у формуванні системи стимулів, контролю та 
стратегічної взаємодії. 

Актуальність дослідження зумовлена потребою переосмислення теоре-
тико-методологічних засад аналізу акціонерних відносин у контексті 
інституційної еволюції ринкового господарства. Для посттрансформаційних 
країн, зокрема України, характерна суперечність між формально проголошеними 
правами учасників і реальними економічними механізмами впливу на результати 
діяльності корпорацій. Це створює потребу у розробленні типології, здатної 
відобразити різні способи координації економічних інтересів, формування 
доходів і прийняття рішень у корпоративному середовищі. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблематика акціонерних 
відносин широко відображена у працях іноземних та вітчизняних науковців. Різні 
аспекти функціонування корпоративних структур розкриті у роботах 
Вільямсона  О., Ла Порти Р., Шляйфера А., Вішну Р., Дженсена М, Меклінга В, 
Норта Д. Значний доробок у теоретико-методологічні засади внесли українські 
дослідники Лупенко Ю., Сірко В., Супрун Н., Петруня Ю., Федулова Л., 
Шаповалов В та інші. Серед робіт останніх років слід відмітити напрацювання 
Захарченка В., Шишкова С., Франка О., Руденок О 

Метою статті є розроблення теоретико-методологічних засад типологізації 
акціонерних відносин як системи реалізації економічних інтересів у корпора-
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тивному середовищі. Запропонований підхід поєднує економічні логіки взаємодії 
(рентну, контрольну, трансакційну) з рівнем інституційної зрілості (спонтанним, 
формалізованим, зрілим), який визначає способи координації інтересів між 
учасниками корпоративної системи. Це дає змогу систематизувати типи 
акціонерних відносин як стійкі конфігурації економічної поведінки й пояснити 
їхню еволюцію — від персоніфікованих до інституційно збалансованих форм. 

Виклад основного матеріалу. У сучасній науковій традиції акціонерні 
відносини розглядаються крізь призму багатьох аналітичних підходів. Як 
відмічає Захарченко В.І., дослідження переваг та обмежень корпоративних 
структур у рамках провідних економічних шкіл демонструє, що більшість із них 
оцінюють створення та розвиток таких структур як фундаментальний і 
високоефективний сектор національної економіки [1 с. 22]. 

Акціонерні відносини становлять складну форму економічної взаємодії, у 
межах якої права власності трансформуються у систему економічних зв’язків, 
стимулів і зобов’язань. Їхній зміст не обмежується володінням акціями чи 
отриманням дивідендів, у функціонуванні акціонерного капіталу відображається 
взаємодія управління, доходу та ризику, що поєднуються через інституційно 
визначені механізми. Саме ця багатовимірність робить акціонерні відносини 
особливою формою організації капіталу, де індивідуальні інтереси узгод-
жуються через систему корпоративних норм, стратегій та ринкових сигналів. 

Як зазначають дослідники, акціонерні відносини є фундаментальною та 
багатоаспектною категорією сучасного економічного знання, що еволюціонувала 
з ринкових інститутів і є ключовим механізмом розвитку економічної 
архітектури. Вони забезпечують мобілізацію капіталу, координацію управлінсь-
ких процесів, трансформацію власності та розподіл ризиків. Ці відносини не 
зводяться до суто юридичних чи фінансових конструкцій, а є складноорга-
нізованою системою, що поєднує правові, інституційні, соціально-економічні та 
когнітивні механізми [2, с. 40]. 

Економічна сутність акціонерних відносин полягає у координації 
економічних інтересів суб’єктів за умов розмежування функцій володіння і 
контролю. Акціонери беруть участь у розподілі результатів діяльності, несуть 
частку ризику та впливають на управлінські рішення. Як зазначає Франко О.І., 
«з одного боку, існують «гіганти» — акціонери, які мають контрольний пакет 
акцій та визначають стратегічний розвиток компанії, з іншого — міноритарні 
акціонери, чия участь у прийнятті рішень обмежена, а основна мета — 
отримання швидкого доходу з акцій» [3, с. 78]. 

Власність у цьому контексті виступає не самоціллю, а інструментом 
економічного впливу, який набуває змісту лише за наявності розвинених 
інститутів — прозорого корпоративного управління, звітності, механізмів 
контролю і відповідальності менеджменту. Це дозволяє розглядати акціонерні 
відносини як інституційно опосередковану система економічних стимулів і 
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обмежень, у якій визначається не лише право на дохід, а й способи участі у 
створенні та розподілі вартості.  

Акціонерні відносини поєднують три взаємопов’язані процеси. По-перше, 
це привласнення доходу, яке проявляється у дивідендних виплатах, прирості 
капіталу або контролі над потоками прибутку; дохідність тут виступає не лише 
фінансовим результатом, а й індикатором узгодження інтересів власників та 
менеджменту. «Акціонери беруть участь у процесі прийняття рішень компанією 
шляхом голосування залежно від ступеня непрямого або прямого контролю за 
загальною кількістю акцій. Права на рух грошових потоків розглядають як 
фактичні права власності контрольних акціонерів. Зазначені права інтерпретують 
як право вимагати прибуток, який фірма генерує у формі дивідендів» [4, с. 38]. 

По-друге, розподіл ризиків, який відображає готовність акціонерів 
приймати невизначеність і розділяти відповідальність за результати, формуючи 
баланс між спекулятивними та стратегічними мотивами і визначаючи рівень 
довіри та стабільності корпоративного середовища. Як зазаначає Шишков С. Є. 
«акціонерний механізм залучення капіталу супроводжується специфічними 
конфліктами та ризиками, що потребують відповідних методів їх пом’якшення. 
По-перше, існує протиріччя між прагненням корпорації залучати якомога більші 
обсяги капіталу незалежно від поточної ефективності бізнесу та зацікавленістю 
інвестора вкладати кошти лише в успішні компанії. По-друге, потенційним 
джерелом конфлікту є взаємодія домінуючих і міноритарних акціонерів. По-
третє, значну загрозу для ринку акцій становлять «ринкові зловживання», 
зокрема маніпулювання ринком і інсайдерська торгівля» [5, с. 68–69]. 

По-третє, поведінкові патерни, що поєднують раціональні очікування, 
інституційні норми та психологічні установки власників, конкретизують 
економічну логіку у щоденній практиці прийняття рішень та взаємодії в межах 
компанії. Науковці відмічають, що розподіл акцій (корпоративних прав) серед 
учасників відіграє суттєву, роль в прийнятті управлінських рішень, в тому числі 
стратегічного характеру. Ці рішення впливають на поточний та перспективний 
стан справ в акціонерному товаристві, ринкову вартість акцій і реалізацію 
інтересів тих чи інших власників пакетів акцій [6, с. 139]. 

Саме ці механізми — привласнення доходу, розподіл ризику та поведінкові 
патерни акціонерів — відображають економічну логіку акціонерної взаємодії — 
систему мотивів, орієнтацій та стратегій поведінки власників акціонерного 
капіталу, яка визначає способи реалізації їх економічних інтересів у 
корпоративній системі. 

Отже, акціонерні відносини є багаторівневою системою реалізації еконо-
мічних інтересів, у якій управління виступає функцією економічної раціональ-
ності. Вони одночасно мають економічний, інституційний і поведінковий 
виміри: економічний — тому що забезпечують рух капіталу та привласнення 
доходу; інституційний — бо ґрунтуються на правилах і процедурах взаємодії; 
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поведінковий — оскільки відтворюються через дії конкретних агентів, які 
реалізують свої інтереси в умовах ризику та конкуренції.  

Типологізація акціонерних відносин є аналітичним інструментом 
системного пізнання, що упорядковує різноманіття форм економічної взаємодії 
у корпоративному середовищі. З методологічного погляду, вона передбачає 
виявлення інваріантів економічної поведінки та механізмів їх інституційного 
закріплення, поєднуючи мікроекономічну логіку дій акціонерів із макроінсти-
туційними умовами функціонування акціонерного сектора. 

Ключовим методологічним підходом є поєднання економічного рівня, що 
відображає логіку реалізації інтересів власників капіталу, з інституційним 
рівнем, який визначає рамки, у межах яких ця логіка діє. У такій інтерпретації 
тип акціонерних відносин можна розуміти як стійку конфігурацію взаємодії 
економічних механізмів і правил гри, що визначають поведінку учасників 
корпоративного процесу. 

На економічному рівні виокремлюються три логіки реалізації економіч-
ного інтересу — рентна, контрольна та трансакційна (рис. 1). 

 

 
 

Рис. 1. Економічний рівень типології акціонерних відносин  
 
Рентна логіка ґрунтується на прагненні до стабільного отримання доходу 

від капіталу, орієнтованого на дивідендну сталість і зростання вартості компанії. 
Вона формує поведінку, зорієнтовану на довгострокову ефективність і 
мінімізацію ризиків. Контрольна логіка реалізується через вплив на управлінські 
рішення, розподіл ресурсів і стратегічне планування, поєднуючи дохідність із 
владним потенціалом та надаючи економічній вигоді управлінського змісту. 
Трансакційна логіка відображає активну участь у ринковому обігу капіталу, де 
прибуток формується через купівлю-продаж фінансових активів, а ефективність 
визначається гнучкістю та швидкістю реагування на зміни ринку. У сукупності 
ці три логіки формують різні способи реалізації економічних інтересів і 
визначають базові поведінкові патерни акціонерів. 

Другий вимір — інституційна зрілість середовища, що характеризує рівень 
формалізації, прозорості та стабільності правил корпоративної взаємодії (рис. 2). 

 

Логіка економічних інтересів у системі акціонерних відносин 
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Рис. 2. Інституційний рівень типології акціонерних відносин  
 
Сформований акціонерний сектор економіки включає в себе розвинену 

інституційну структуру, що складається з упорядкованого набору внутрішніх і 
зовнішніх інститутів. Взаємодія цих інститутів, їх зв'язок між собою, а також 
система організації акціонерних відносин визначають інституційне середовище 
акціонерного сектора [7, с. 10].  

Спонтанне інституційне середовище відображає низький рівень 
інституційної зрілості відображає переважно неформальне функціонування 
інститутів, коли економічна поведінка учасників залежить від персональних угод 
і суб’єктивних домовленостей. Середній рівень характеризує становлення 
формальних процедур, часткову стабілізацію корпоративного управління та 
поступове закріплення практик прийняття рішень. Високий рівень зрілості 
означає домінування формальних правил і норм, що забезпечують баланс 
інтересів власників, менеджменту та інших стейкхолдерів, підвищуючи 
прозорість і передбачуваність корпоративного середовища. 

Розвинене інституційне середовище сприяє досягненню балансу інтересів 
суб'єктів акціонерних відносин, підвищенню економічної безпеки акціонерного 
сектора, створює передумови для ефективного відтворення акціонерного 
капіталу [7, с. 10]. 

Як показано в класичних працях агентської теорії, структура власності і 
розділення між власниками і менеджментом формують агентські витрати через 
контроль, ризик та стимули, що є основою для контрольної логіки в акціонерних 
відносинах [8]. У праці [9] наведено емпіричні докази того, що в країнах із 
сильнішими правовими інститутами — із захистом міноритарних акціонерів, 
прозорою звітністю та надійним регулюванням — акціонери отримують кращу 
доходність через приріст капіталу і ліквідність активів. Ці результати підтверд-
жують, що інституційне середовище є ключовим фактором, який визначає, яку 
логіку (рентну, контрольну або трансакційну) обиратимуть учасники, і яким 
чином розподілятимуть ризики та стимулюватимуть поведінкові патерни. 

Комбінація двох вимірів — економічної логіки та інституційної зрілості — 
формує матрицю дев’яти типів акціонерних відносин, де кожен тип поєднує 
певну форму привласнення доходу, режим ризику та тип поведінкової раціональ-
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ності. Така побудова дозволяє представити акціонерні відносини як багато-
рівневу систему економічних взаємодій, систематизувати корпоративні форми 
поведінки й оцінити ступінь інституційної еволюції ринку капіталу (табл. 1). 

 
Таблиця 1. Матриця типів акціонерних відносин у координатах 

«економічна логіка-інституційна зрілість» 
Логіка реалізації 

економічних 
інтересів 

Рівень інституційної зрілості системи акціонерних відносин 

Низький Середній Високий 

Рентна Псевдо-
власницький тип АВ 

Дивідендно-
інвестиційний тип АВ 

Капіталізаційно-
стратегічний тип АВ 

Контрольна Олігархічно-
владний тип АВ 

Координаційно-
стратегічний тип АВ 

Корпоративно-
інституційний тип АВ 

Трансакційна 
Спекулятивно-

опортуністичний 
тип АВ 

Портфельно-
ринковий тип АВ 

Ліквідно-ринковий 
тип АВ 

 
Типологічна побудова акціонерних відносин дає змогу систематизувати їх 

різновиди залежно від комбінації економічних механізмів і рівня інституційного 
розвитку середовища. У межах кожного рівня інституційної зрілості спостері-
гаються власні конфігурації взаємодії між доходом, ризиком і поведінковими 
стимулами, що визначають економічний зміст і соціальну динаміку акціонерних 
відносин. Їх послідовний аналіз дозволяє простежити еволюцію акціонерних 
відносин — від неформалізованих та владно-орієнтованих форм до партнерських 
і ринково збалансованих систем. 

За умов низької інституційної зрілості переважають персоніфіковані 
форми володіння, неформальні механізми впливу та слабка регуляторна база. 
Ринок капіталу фрагментований, корпоративне управління нестабільне, а пове-
дінка акціонерів визначається переважно приватними інтересами (рис. 3). 

 

 
 

Рис. 3. Типологія акціонерних відносин за умов низької інституційної 
зрілості 

 
Псевдо-власницький тип АВ. Цей тип акціонерних відносин формується 

в умовах інституційної нестабільності, коли формальні правила корпоративного 
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управління відсутні або діють вибірково. Економічна логіка — рентна: доходи 
мають форму адміністративної або політичної ренти, що не пов’язана з 
ефективністю компанії. Вони залежать від наближеності до ресурсів чи владних 
центрів, а не від участі в управлінні чи інвестуванні.  

Ризики при цьому перекладаються на менеджмент або зовнішні інститути, 
що підриває відповідальність власників і розриває зв’язок між прибутком та 
ризиком. Поведінковий патерн акціонерів — пасивно-утриманський: власність 
сприймається як соціальний статус чи гарантія доступу до фінансових потоків, а 
не як інструмент економічного впливу. У результаті такі відносини лише імітують 
ринкову структуру, залишаючись частиною квазіадміністративної системи 
розподілу доходів. Економічна раціональність тут підмінена персоналізованими 
інтересами, а корпоративне середовище залишається нестійким і непрозорим. 

Олігархічно-владний тип АВ. Цей тип відображає контрольну логіку, у 
межах якої корпоративна структура використовується не для ефективного 
управління капіталом, а для концентрації влади. Контроль реалізується через 
кланові коаліції, перехресні володіння, політичні зв’язки та неформальні ресурси 
впливу. Прибуток стає похідним від контролю, а не результатом економічної 
ефективності.  

Розподіл доходів вибірковий, здійснюється через внутрішні трансфери, 
тіньові схеми та преференції для пов’язаних осіб. Ризики компенсуються 
адміністративними гарантіями й монопольним становищем, що нівелює їхню 
економічну природу. Поведінковий патерн — домінантно-владний: власники 
орієнтовані на збереження контролю, а не на розвиток бізнесу. Такі відносини 
набувають олігархічного характеру, де корпоративна форма лише легалізує при-
ватну владу, а економічна раціональність заміщується політичною доцільністю. 

Спекулятивно-опортуністичний тип АВ. Трансакційна логіка в умовах 
низької інституційної зрілості спотворюється у форму короткострокових 
спекуляцій. Акції сприймаються не як капітал для інвестування, а як актив для 
швидкого прибутку через цінові коливання, інформаційні асиметрії або 
адміністративні рішення. Дохідність нестійка, залежить від очікувань і доступу 
до інсайдерської інформації.  

Ризики високі та некеровані, проте саме вони стимулюють опортуністичну 
поведінку: учасники орієнтовані на швидкі вигоди без зобов’язань перед 
компанією. Поведінковий патерн — реактивно-спекулятивний: дії акціонерів 
імпульсивні, фрагментарні, позбавлені стратегічної логіки. Такі відносини підри-
вають довіру до інституту акціонерства, руйнують механізми довгострокового 
управління та редукують власність до функції короткострокового володіння 
активом. 

Середній рівень інституційного розвитку характеризується частковою 
стабілізацією правил, появою механізмів корпоративного управління та 
зростанням ролі формальних процедур. Економічна логіка системи акціонерних 
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відносин набуває ознак партнерської координації, а взаємодія учасників посту-
пово переходить від персоніфікованої до інституційно закріпленої (рис. 4). 

 

 
Рис. 4. Типологія акціонерних відносин за умов середньої інституційної 

зрілості 
 
Дивідендно-інвестиційний тип АВ. Формується на етапі поступового 

зміцнення інституційного середовища, коли корпоративні правила стають 
формалізованими, а механізми управління — стабільнішими. Рентна логіка 
трансформується у форму інвестування: дивіденди розглядаються як винагорода 
за ефективне управління, а не як рента від володіння. Зростає значення прозо-
рості фінансової звітності, системи корпоративного контролю й інституційного 
захисту прав акціонерів. 

Розподіл ризиків набуває збалансованого характеру: акціонери приймають 
ризики як складову економічної участі, однак контролюють їх через внутрішній 
аудит, наглядові ради та незалежні механізми оцінювання. Поведінковий патерн — 
стратегічно орієнтований: пріоритетом стає не короткостроковий прибуток, а 
стабільне зростання вартості капіталу й довіри між учасниками. У таких умовах 
власність набуває економічного змісту — інвестування в розвиток компанії, що 
формує основу для подальшої інституціоналізації корпоративних відносин. 

Координаційно-стратегічний тип АВ. На цьому рівні контрольна логіка 
перетворюється із домінантної у координаційну: контроль стає механізмом 
узгодження інтересів власників, менеджменту й інших стейкхолдерів. Вплив 
реалізується через формалізовані канали — стратегічні комітети, корпоративні 
політики, процедури погодження рішень. Прибутковість виступає результатом 
колективної координації, а не індивідуального тиску. 

Розподіл ризиків забезпечується через корпоративне партнерство: 
акціонерні пакти, угоди між власниками та процедури комплаєнсу. Конфлікти 
інтересів поступово переводяться у формальне поле, що знижує деструктивність 
внутрішніх суперечностей. Поведінковий патерн — партнерський: контроль 
поєднується з відповідальністю, а стратегічне планування сприймається як 
спільна функція. Цей тип становить перехідну форму між владно-домінантною 
й партнерською моделлю корпоративного управління, закладаючи фундамент 
зрілого ринку капіталу. 
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Портфельно-ринковий тип АВ. Трансакційна логіка у межах середньої 
інституційної зрілості еволюціонує у портфельну форму володіння: акції 
сприймаються як ліквідний, але інституційно захищений актив, що входить до 
диверсифікованого інвестиційного портфеля. Ринок поступово перетворюється з 
арени спекуляцій на механізм оцінювання ефективності корпоративних рішень і 
якості управління. Дохідність формується через поєднання дивідендного потоку 
та приросту капіталізації, а ризики компенсуються диверсифікацією й 
інституційними гарантіями.  

Поведінковий патерн — раціонально-гнучкий: інвестори діють у межах 
формалізованих правил, орієнтуючись на стандартизовані процедури, відкри-
тість інформації та ринкові критерії ефективності. Портфельно-ринкові відно-
сини зміцнюють ліквідність акцій, підвищують передбачуваність ринкових 
реакцій і створюють основу для подальшої інституціоналізації корпоративного 
середовища. 

Високий рівень інституційної зрілості (рис. 5) означає усталеність норм 
корпоративного управління, розвиненість фондового ринку та зрілість соціаль-
них інститутів довіри. Економічна поведінка акціонерів інтегрує індивідуальні й 
системні інтереси, формуючи збалансовані механізми розвитку. 

 

 
 

Рис.5. Типологія акціонерних відносин за умов високої інституційної 
зрілості 

 
Капіталізаційно-стратегічний тип АВ. На цьому рівні рентна логіка 

набуває інституційно сталого, стратегічного змісту. Дохідність акціонерів фор-
мується не лише через дивіденди чи приріст капіталу, а передусім через сталий 
приріст вартості бізнесу, що досягається завдяки стратегічному управлінню, 
капіталізації репутації та інноваційним рішенням. Рента перетворюється на 
інституціоналізовану винагороду за створення довгострокової вартості, де 
фінансові, соціальні й екологічні результати взаємопов’язані.  

Ризики розподіляються між усіма учасниками корпоративного середовища — 
акціонерами, менеджментом, працівниками та зовнішніми стейкхолдерами — 
через формалізовані інструменти: корпоративні угоди, політики страхування, 
етичні кодекси, процедури комплаєнсу та незалежний аудит. Поведінковий 

Типи акціонерних відносин за високої інституційної зрілості 

Капіталізаційно-
стратегічний 

Корпоративно-
інституційний 

Ліквідно-
ринковий 
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патерн стає стратегічно зрілим: акціонери діють довгостроково, відповідально, 
орієнтуючись на підвищення цінності компанії як системи. 

Корпоративно-партнерський тип АВ. На високому рівні зрілості 
контрольна логіка трансформується у партнерську модель співуправління. 
Контроль перестає бути інструментом влади й набуває функції відповідальності, 
спрямованої на узгодження інтересів власників, менеджменту та суспільства. 
Акціонери виступають не як противага менеджменту, а як учасники колективної 
стратегічної архітектури компанії.  

Дохідність формується як результат збалансованого корпоративного 
управління, а ризики інтегруються в систему корпоративної, соціальної та 
екологічної відповідальності. Вони розглядаються не як загроза, а як чинник 
розвитку, що потребує аналітичного прогнозування й колективної реакції. 
Поведінковий патерн — кооперативний: взаємна довіра, прозора комунікація та 
культура корпоративної відповідальності підтримують баланс інтересів без 
адміністративного примусу. 

Інституційно-ліквідний тип АВ. Цей тип відносин уособлює завершену 
фазу інституціоналізації ринку капіталу, коли трансакційна логіка функціонує в 
межах стабільних, прозорих і передбачуваних правил. Біржові операції, 
інвестиційні фонди, похідні фінансові інструменти діють у межах правової 
визначеності, відкритої інформації та високої довіри. 

Дохідність формується як результат ринкової ефективності, технологічної 
спроможності та аналітичної компетентності, а ризики контролюються через 
розгалужену інституційну інфраструктуру — регуляторів, рейтингові агентства, 
стандарти ESG-звітності. Ліквідність стає властивістю системи, а не наслідком 
спекулятивного попиту. Поведінковий патерн — раціонально-соціальний: 
інвестування розглядається як суспільно корисна діяльність, спрямована на 
інноваційний та екологічно сталий розвиток. 

Розглянуті типи акціонерних відносин відображають послідовну еволюцію 
від персоніфікованих форм до інституціоналізованих систем корпоративної 
взаємодії. Кожен рівень інституційної зрілості відповідає певній конфігурації 
економічної мотивації, механізмів контролю та поведінкових патернів власників 
капіталу. Еволюційна динаміка акціонерних відносин демонструє перехід від 
рентно-адміністративної до партнерсько-ринкової логіки, від приватного 
контролю до колективної відповідальності. Інституційна зрілість у цьому 
контексті виступає системним критерієм трансформації, що забезпечує 
перетворення власності з інструменту володіння на механізм сталого розвитку. 

Висновки. Запропонована типологія дає змогу інтерпретувати акціонерні 
відносини як багаторівневу систему, у межах якої поєднуються економічні 
механізми привласнення доходу з інституційними формами їх регулювання. 
Вона виявляє, що еволюція акціонерства має не лінійний, а фазовий характер — 
від рентної до інвестиційної, від владно-контрольної до партнерської, від 
спекулятивної до інноваційної логіки функціонування капіталу. 
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Методологічна цінність підходу полягає у поєднанні мікрорівневої логіки 
поведінки акціонерів із макрорівневою динамікою інституційного середовища. 
Такий синтез дозволяє не лише класифікувати форми корпоративних відносин, а 
й виявити закономірності їх розвитку. Зростання інституційної зрілості не усуває 
економічних суперечностей, але переводить їх у форму партнерської взаємодії 
та стратегічної координації, де економічна раціональність узгоджується з 
інституційною дисципліною. 

Отже, акціонерні відносини доцільно розглядати як динамічну, багаторів-
неву структуру, що інтегрує економічні стимули, інституційні обмеження та 
поведінкові мотиви. Їх подальше теоретичне осмислення в межах економіко-
інституційного підходу відкриває перспективи дослідження напрямів еволюції 
корпоративної моделі, механізмів збалансування інтересів і впливу інституційної 
якості на ефективність ринку капіталу. 
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