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ПОЛІТИКА ВЛАСНОСТІ 
 

Досліджується політика власності в Україні. Зроблено огляд поточної ситуації на державних підприємствах та їх 
ефективності. Проведено оцінку інституційних змін, продиктованих новим законом про приватизацію державного 
майна. Наведено заходи для підвищення ефективності управління державною власністю. Розглянуто позитивні аспе-
кти активної приватизації та коло основних ризиків приватизаційного процесу.  

Ключові слова: політика власності; приватизація; економічна політика; державна власність.  
 

З поганими законами і хорошими посадовцями 
цілком можна правити країною. 

Але якщо посадовці погані, 
не допоможуть і найкращі закони 

Отто фон Бісмарк 
 

Постановка проблеми. Майбутня реформа держа-
вної власності, на стадії незавершеності процесу роз-
державлення, вимагає прийняття нової парадигми полі-
тики власності (ownership policy). Очищення держави 
від тягаря непрацюючого та негенеруючого прибутку 
власності є безальтернативним шляхом запуску меха-
нізму економічних перетворень. Правильно поставлені 
запитання для визначення цілей реформи є запорукою 
її успіху. Основні питаннями, які потребують відповіді: 

 Для чого Україна володіє державними підприєм-
ствами? 

 Які результати приватизації хоче отримати 
держава?  

 Яким чином держава має реалізовувати свої 
права власника?  

 Як краще реформувати відносини власності заради 
відокремлення функцій управління та регулятора ринку?  

 Які необхідні заходи для підвищення ефективно-
сті управління державною власністю?  

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Окремі ас-
пекти процесу приватизації та відносин власності розгля-

даються в роботах В. Гейця [1], О. Бєляєва [2], 
О. Барановського [3], Я. Жаліла [4], В. Мандибури [5], 
І. Малого [6, 7], О. Пасхавера [8], А. Чухна [9], В. Якубенка 
[10, 11] та багатьох інших учених-економістів. Аналіз про-
цесів приватизації знаходить відображення у працях зару-
біжних авторів, зокрема таких, як: Л. Бельцерович [12], 
В. Колодко [13], Дж. Стігліц [14], В. Олсон [15], Д. Вудруф 
(Woodruff, David M.) [16], М. Фрідман [17].  

Мета статті. Розглянути приватизацію як механізм 
економічних перетворень та першочергові заходи для 
успішної реформи державної власності. 

Методологія дослідження. Методологія дослі-
дження політики власності в Україні в цій статті основа-
на на індуктивному й дедуктивному методі наукового 
пізнання та на принципах діалектичного, структурно-
функціонального та емпіричного підходів, синтезу й 
аналізу наукової абстракції і формалізації, що власне й 
буде використано в роботі.  

Виклад основного матеріалу. Ситуація на держа-
вних підприємствах (ДП) відповідно до офіційних даних 
Міністерства економічного розвитку й торгівлі України 
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(МЕРТУ) виглядає доволі невтішно. Ефективність капі-
талу 100 найбільших державних підприємств України за 
2016 р. становить близько 2 % [18]. Попередні роки Не-
залежності України вона взагалі була від'ємного зна-
чення (див.рис. 1). Державний сектор продовжує займа-
ти занадто велику питому частку в економіці держави 

порівняно з іншими країнами світу та Східної Європи 
[19, 20], яка на червень 2017 р. становила 15,8 % [21]. 
Щороку відбувається лише її еволюційне скорочення за 
рахунок стрімкого зменшення її значущості в абсолют-
них показниках та повільної ліквідації непрацюючих ДП.  

 

 
 

Рис. 1. Результати 100 найбільших державних підприємств України 2013–2016 рр. 
 

Джерело: складено автором на основі даних МЕРТУ [18, 21, 22]. 
 

На сьогодні приватизаційні процеси Фонду державно-
го майна України (ФДМУ) постійно зриваються, а плани 
приватизації не виконуються. Починаючи із 2015 р. при-
ватизовано лише 48 підприємств на 3,6 млрд грн, при 
щорічному плані в 17 млрд грн [22]. Постає закономірне 
запитання: чому ж такий великий інтерес та супротив 
приватизації виникає з боку великого капіталу, найвищих 
представників виконавчої та законодавчої влади, органів 
місцевого самоврядування? Причина полягає в маніпу-
люванні з об'єктивним становищем справ на ряді підпри-
ємств та безкарній опортуністичній поведінці всіх заціка-
влених суб'єктів. Особлива увага спрямована на підпри-
ємства, що представляють галузі генерації, видобувної 
промисловості, машинобудування та єдиних майнових 
комплексів з привабливими активами в вигляді земель-

них ділянок та нерухомості заради привласнення суспі-
льного продукту, який генерується та утримується за 
рахунок платників податків.  

Для розуміння поточних справ з об'єктами державної 
власності, правильним кроком було завершення МЕРТУ 
інвентаризації та поділу ДП, що підпорядковуються Кабі-
нету міністрів України в кількості 3 444 на основні групи. 
Сам процес був проголошений як "triagе" [25], що означає 
медичне сортування. Використання міждисциплінарного 
підходу, у даному випадку категорії "тріаж" для опису та 
поділу об'єктів за певними критеріями, демонструє не ли-
ше певний теоретико-методологічний підхід, а складність 
процесу формування економічної політики та відображає 
компроміс, якого було досягнено в результаті погодження 
списку з усіма можливими сторонами конфлікту. 

 
Таблиця 1. Стратегічне бачення МЕРТУ управління державними підприємствами 

№ 
п/п 

Перелік об'єктів державної власності стосовно підпорядкування  
КМУ, за критеріями поділу 

Кількість 
ДП 

Балансова вартість 
активів на червень 
2017 р., млрд грн 

% від 
вартості 
активів 

1 Зона АТО та тимчасово окуповані території  559 45.1 2.65 
2 Концесії (дороги, ліси, аеропорти і т. п.)  359 14.5 0.85 
3 Ліквідація чи реорганізація ДП 1255 132.9 7.80 
4 У держвласності залишаються казенні, стратегічні підприємства та 

державна інфраструктура 378 1322.3 77.60 
5 Приватизація або передавання в комунальну власність 2017–2020 рр. 893 189.1 11.10 
 Разом  3 444 1,704 100,00 

 
Джерело: складено автором на основі даних МЕРТУ [26]. 

 

Відповідно до проведеного детального аналізу ДП і 
підготовки рекомендацій щодо переліку компаній для 
можливої приватизації, уряд планує залишити в держа-
вній власності: вікі  Нафтогаз України, Укрзалізницю, 
Енергоатом, Укргідроенерго, Східний ГЗК, Укренерго, 
Укрхімтрансаміак, КБ Південне, Завод 410, Південмаш, 
Антонов, Хартрон, ХГАПП. Критеріями відбору об'єктів 
загальнодержавного значення були [25]: 

 об'єкти, необхідні для виконання державою своїх 
основних функцій, для забезпечення обороноздатності 
держави;  

 надра, корисні копалини та природні ресурси за-
гальнодержавного значення;  

 емісійна система, системи створення та збере-
ження золотовалютних резервів;  

 об'єкти соціально розвитку, збереження й підви-
щення культурного, наукового потенціалу; 

 об'єкти захисту від використання або розповсю-
дження небезпечних речовин;  

 об'єкти, які забезпечують життєдіяльність держа-
ви в цілому;  

 об'єкти інфраструктури загального користування. 
Наступним важливим кроком є здійснення уповноваже-

ним органом виконавчої влади публічного поділу ДП, що 
залишаються у власності держави, відповідно до рекомен-
дацій Організації економічного співробітництва та розвитку 
(ОЕСР) за цілями: ДП із комерційними цілями; ДП, які ма-
ють залишатися у власності держави; ДП із соціальним 
сектором; ДП із комерційними та особливими цілями.  

У список підприємств, які рекомендовано до пере-
дання в концесію, попали аеропорт "Бориспіль" і Львів-
ський міжнародний аеропорт, а також регіональні служ-
би автомобільних доріг (24 компанії) та лісні господарс-
тва (333 компанії). Також підлягають приватизації у 
2017–2020 рр. підприємства з переліку 100 найбільших 
ДП України, зокрема:  

 вугільна промисловість – ДП Вугільна компанія 
"Краснолиманська", ПАТ "Лисичанськвугілля", відокре-

2013 2014 2015 2016 
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млені підрозділи ДП "Красноармійськвугілля", "Селидів-
вугілля", "Львіввугілля";  

 електроенергетичний сектор – ПАТ "Центренер-
го", ВАТ "Запоріжжяобленерго", ПАТ "Миколаївобленер-
го", ПАТ "Хмельницькобленерго", ВАТ "Тернопільобле-
нерго", ПАТ "Дніпродзержинська теплоелектроцентраль";  

 сільськогосподарська галузь – ДП "Конярство 
України";  

 транспортна галузь – ДП "МТП "Южний", 
ДП "МТП "Іллічівський", ДП "МТП "Одеський", ПрАТ "Ук-
раїнське Дунайське пароплавство"; 

 хімічна промисловість – ПАТ "Сумихімпром", 
ПАТ "Одеський припортовий завод";  

 інші галузі – ДПАТ "Будівельна компанія "Укр-
буд" [27]. 

Однак шлях багатозадачності без розуміння та роз-
робки державної політики власності, яка б відповідала 
потребам сьогодення, є тупиковим. Оскільки в кінцевому 
результаті вона перетвориться на неформальне пого-
дження змін нормативно-правового забезпечення з ос-
новними стейкхолдерами секторів економіки. Страх не-
допущення конфлікту інтересів та находження компромі-
су з ними веде до часткової втрати цілей приватизації. 

Відповідно до цієї логіки, упущено важливий етап роз-
робки нової та трансформації старої економічної політики 
у відносинах державної власності, а саме прийняття зако-
ну чи затвердження постанови як стратегії на рівні Кабіне-
ту міністрів України, який би надав відповіді на поставлені 
запитання у проблематиці статті. Кроки для впровадження 
стратегічного документа мають передбачати таке:  

1) Підготовка аналітичної частини. Визначення ос-
новних державних цілей і дослідження проблем норма-
тивно-правового забезпечення для розробки нової еко-
номічної політики в питанні реформуванні відносин 
державної власності. Першочергові заходи економічної 
політики власності розкрито в табл. 2. 

2) Розробка, погодження та юридична експертиза 
для зміни інституційного поля в цілях формування нор-
мативно-правового забезпечення процесу реформу-
вання політики власності. 

3) Легітимізація. Проходження процедури легітимі-
зації документа, яка відповідає чинному законодавству. 

4) Здійснення моніторингу виконання політики вла-
сності, а саме – затверджених планів контролю на рівні 
уповноважених органів виконавчої влади.  

5) Оцінка й коригування стратегії реформування 
політики власності.  

 

 
Таблиця  2. Заходи підвищення ефективності політики власності в Україні 

Заходи  
підвищення  

ефективності  
політики  
власності   
на мікро-  

та макрорівні 

- Приватизаційна стратегія. 
- Відокремлення функцій управління державною власністю від секторальної політики та нагляду й контролю. 
- Перезапуск приватизаційних процесів відповідно до нового ЗУ "Про приватизацію державного майна" (№7066) [28].  
- Упровадження принципів корпоративного управління відповідно до рекомендацій G20/ОЕСР [29]. 
- Перехід на дуалістичну систему управління (Німеччина, Італія та Швейцарія) із плавним вектором руху на 
централізовану систему управління держвласністю (Польща, Норвегія, Швеція, Нідерланди, Данія) відповідно до 
рекомендації ОЕСР [29].  
- Зняття монополії на регулювання непритаманних сфер виробництва. 
- Розробка рамкового документа про підвищення ефективності й реформування ДП. 
- Імплементувати директиви ЕС, що стосуються відносин власності. 
- Забезпечити відповідність документообороту та нормативно-правових актів.  
- Забезпечити прозорість, відкритість і гласність діяльності ДП.  
- Подолання дискримінаційних умов приватизації ДП, оренди майна, концесій, державно-приватного партнерства.  
- Установити політику регулювання виплат дивідендів для об'єктів державної власності. 
- Узгодження й підготовка нових нормативно-правових документів, які стосуються відносин власності. 
- Зняття мораторію на приватизацію та банкрутство ряду ДП нестратегічного значення. 
- Розширення повноважень Держаудитслужби України на ДП у сфері нагляду, контролю і ризик-менеджменту. 
- Розробка політики власності для ДП1. 
- Спрощення процедури ліквідації й оренди майна ДП, а також комунальної власності. 
- Зобов'язати ДП провести незалежний фінансовий аудит до кінця 2018 р.2. 
- Провести реструктуризацію й корпоратизацію ДП та державних банків з можливим розміщенням частини акцій 
(free float) на фондовій біржі3 чи продаж стратегічному інвестору.  
- Передбачити впорядкування роботи з арбітражними керуючими, коли йтиметься про велику кількість ДП. 
- Забезпечити повноцінну робочу мікроінституцію наглядових рад на ДП. 
- Серед незалежних експертів обов'язково передбачити в наглядові ради представників вітчизняної Вищої школи 
кількістю 1–2 залежно від кількісного складу. 
- Запровадження систем електронної звітності ДП та її відкритості. 
- Розробити стратегічні цілі (KPI) для державних підприємств. Затвердити методологію визначення KPI на ДП як 
для керівників, так і для наглядових рад окремим наказом МЕРТУ чи постановою КМУ4. 
- Під інвестиційні та соціально орієнтовані договори використати практику безоплатної приватизації через 5–10 років 
об'єктів малої приватизації, банкрутів та занедбаних підприємств (досвід Східної Німеччини). 
- Комерціалізація діяльності ДП5. 
- Проведення відкритих конкурсів на вакантні посади керівників ДП.  
- Активне використання механізму похідного позову (акціонерів) (shareholders derivative action).  
- Приватизація ДП-обленерго лише після введення стимулюючого тарифоутворення (RAB-регулювання). 

 

Джерело: складено автором. 
                                                           

1 Наразі існує лише одна постанова, яка б відповідала даному змісту, а саме Постанова КМУ від 26 квітня 2017 р. № 351 Про 
затвердження основних засад здійснення державної власності щодо публічного акціонерного товариства “Національна акціонерна 
компанія “Нафтогаз України” [30]. 

2 Відповідно до Постанови Кабінету Міністрів України від 04.06.2015 № 390 "Деякі питання проведення аудиту суб'єктів госпо-
дарювання державного сектору економіки" [31].  

3 Рекомендовано буде розглянути для банків та ряду підприємств Варшавську чи Лондонську фондову біржу. 
4 Особливе значення має зростання значення принципів корпоративного управління на ДП через вибудову мікроінституції 

наглядових рад. Необхідно надати розширені можливості для дій та прийняття участі в стратегічному плануванні й моніторингу 
діяльності наглядовим радам відповідно до рекомендації ОЕСР. Діяльність наглядових рад підлягає обов'язковому оцінюванню, а 
члени мають нести цивільну, адміністративну та кримінальну відповідальність.  

5 Ефективність управління державною власністю, що визначається на основі діючих нормативно-правових актів (Постанова 
Кабінету Міністрів України від 19.06.2007 № 832 "Про затвердження Порядку здійснення контролю за виконанням функцій з управ-
ління об'єктами державної власності та критеріїв визначення ефективності управління об'єктами державної власності" [32] та 
Наказ МЕРТУ від 15.03.2013 № 253 "Про затвердження Методичних рекомендацій застосування критеріїв визначення ефектив-
ності управління об'єктами державної власності") [33] потребує доопрацювання, у частині комерціалізації діяльності ДП. 
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Усі етапи імплементації політики власності мають 
бути прозорими та побудованими на основі комуніка-
ційної стратегії. Супроводжуватись із залученням PR-
координатора, публічними виступами та роз'ясненнями 
представників влади для недопущення супротиву пате-
рналістських і ретроградних поглядів політичних партій 
на будь-якій стадії. Усі дифірамби, присвячені продов-
женню утримання державою такої значної кількості об'-
єктів власності, мають бути піддані критичному огляду 
фактами та реальним станом справ на ДП.  

У новому ЗУ "Про приватизацію державного майна" 
(№ 7066) [28], розробленому МЕРТУ та ФДМУ, зробле-
но спробу зрушити з мертвої точки приватизаційні про-
цеси. У результаті планується до 2020 р. зменшити 
державний сектор економіки до 6 %, що виглядає за-
надто амбіційно, ураховуючи певний політичний опір. 
Основні положення ЗУ "Про Приватизацію державного 
майна" передбачають: 

 Дерегуляцію процесу приватизація: замість семи 
основних законів стане один.  

 Скорочення процесу приватизації із 9–12 місяців 
до 4–5 місяців. 

 Зміна умов гарантійного депозиту із 5–20 % на 
5 % або гарантія банку. 

 Поділ підприємств на дві категорії (малі та вели-
кі) за вартістю активів до 250 млн грн і більше. 

 Продаж ДП із вартістю до 250 млн грн через від-
криті електронні аукціони. 

 Використання принципів "голландського" аукці-
онна при продажу ДП, на які буде відсутній попит. 

 Залучення міжнародних і вітчизняних інвестицій-
них радників для продажу активів. 

 Можливість використання міжнародного арбіт-
ражу чи права іншої іноземної країни. 

 Обмеження участі країни агресора (Росії). 
 Заборона на банкрутство підприємств, що підля-

гають приватизації. 
 Приватизація непрофільних активів ДП. 
 Збільшення терміну на due diligence (оцінка та 

ознайомлення інвестора з ДП перед можливою покупкою). 
 Приватизація великих об'єктів за оцінкою інвес-

тиційних банків6, а малих за балансовою вартістю. 
Разом із тим, ЗУ "Про Приватизацію державного 

майна" є необхідним для виконання поставлених за-
вдань і рекомендацій Міжнародного валютного фонду 
(МВФ). Це важливо для продовження макроекономічної 
стабільності на основі програми розширеного фінансу-
вання EFF (Extended Fund Facility), якій передувала 
програма stand-by МВФ. Не можливо не погодитися, що 
затягувати з роздержавленням не можна, але форсую-
ча приватизація без прописаної політики власності та 
стратегії приватизації ДП скоріше стане фінальним роз-
продажем державної власності за безцінь суб'єктам, які 
давно контролюють основні сектори економіки. Рефор-
ма державного сектору економікі та приватизація є в 
першу чергу забезпечення національного інтересу Ук-
раїни, тому крім цілей боротьби із корупцією на ДП, 
зняття бюджетного навантаження, що вимірюється мі-
льярдними втратами, підняття ефективності й оновлен-
ня ДП має включати обов'язковий фіскальний характер. 
Без упровадження й імплементації політки власності 

                                                           
6 Оцінка вартості активів інвестиційними банками, частіше 

всього, проводиться за: порівнянням світових аналогів у галузі; 
аналізом часових рядів минуле/прогнози; методом дисконту-
вання грошових потоків (DCF); використанням витратного та 
доходного методу оцінки; премія за контроль. 

відповідно до перелічених вище основних кроків та за-
ходів, зазначених у табл. 2, недооцінка ринкової варто-
сті ДП із переліку 100 найбільших ДП України очевидна. 
Разом із тим, позиція про абсолютну неліквідність 
держмайна та відсутність реальних фіскальних цілей у 
процесі приватизації є пристосуванням до поглядів ло-
бістів та бізнесу. Ряд ДП може стати інвестиційно-
привабливим – це підтверджує незалежне, світове й 
авторитетне інвестиційне видання Institutional Investor, 
що здійснювало опитування 214 менеджерів фондів у 
154 інвестиційних компаніях. Україну обрали 32 % опи-
таних, таким чином вона очолила рейтинг найперспек-
тивніших країн для інвестицій у регіоні Європи, Близь-
кого Сходу та Африки (EMEA) [34].  

Залучення іноземних інвесторів через механізм 
приватизації, державно-приватного партнерства, кор-
поратизацію ДП із можливим проведенням IPO чи 
продаж стратегічному інвестору через Private equity – 
єдиний шлях для реалізації бюджетних цілей та реа-
льного залучення іноземного капіталу. Приватизація 
одного із найбільших і найстаріших польських банків – 
Pekao – є яскравим прикладом роботи такої схеми, 
коли частина акцій спочатку продавалась на біржі, а 
згодом, коли зацікавленість інвесторів була високою, 
держава продала контрольний пакет приватним інвес-
торам [33]. Цікавими об'єктами для іноземних інвесто-
рів після реструктуризації є такі підприємства, як Укр-
залізниця, Турбоатом, Центренерго, Укроборонпром, 
Укрспирт, Ощадбанк, Укрнафта, Приватбанк, Укр-
газбанк, Укрпошта, Укрексімбанк, аеропорт "Борис-
піль", порти тощо. Однак, приватизація державних 
банків у короткостроковій перспективі виглядає більше 
спекулятивною, ніж реалістичною, незважаючи на мо-
жливий інтерес таких впливових міжнародних фінан-
сових інституцій, як Європейський банк реконструкції 
та розвитку й Міжнародна фінансова корпорація (IFC). 
Разом із тим, даний польський досвід можна успішно 
використати в Україні на ряді підприємств.  

Інвестиційний світ наразі переповнений вільними 
коштами та їх тенденція продовжує демонструвати зро-
стання. Нещодавно, інформаційно-аналітичне агентст-
во Bloomberg повідомило, що неінвестовані кошти всіх 
світових фондів на 1 вересня 2017 р. становили 
963,3 млрд дол7 [36]. Цей фактор можна оцінювати як 
вікно можливостей для ДП та іноземних інвесторів. 
Оскільки дані ДП для інвесторів є недооціненими відпо-
відно до їхньої потенційної вартості, а для України за-
лучені кошти шляхом розміщення на IPO чи Private 
equity на міжнародних ринках капіталу в рази можуть 
перевершувати їхню сьогоднішню мізерну капіталізацію 
на Українській біржі (Турбоатом – близько 5 млрд грн 
[37], Центренерго – близько 4 млрд грн [38]).  

                                                           
7 Показовим буде, що згідно з даними НБУ, прямі іноземні 

інвестиції в Україну за січень – вересень 2017 р. становили 
лише 1,6 млрд дол. Це з урахуванням того, що величезна ча-
стина їх – реінвестовані кошти українських бізнесів. 
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Рис. 1. Неінвестовані кошти всіх світових фондів на 1 вересня 2017 р. 
 

Джерело: [12]. 
 

На сьогодні прикро констатувати, але наявні ресур-
си у вітчизняних недержавних пенсійних фондах, інсти-
тутах спільного інвестування, представників фондового 
ринку, компаній з управління активами (КУА) та приват-
них осіб не можуть забезпечити формування ринкового 
ціноутворення для ДП при розміщенні на Українській 
біржі. Теперішній низький рівень розвитку ринку капіта-
лу в короткостроковій перспективі нездатний стати ме-
ханізмом залучення коштів у реальний сектор економі-
ки, як у свій час Варшавська фондова біржа через 
принципові відмінності у приватизаційних процесах 
Польщі та України. Цей ринковий механізм в Україні є 
недієвим. Разом із тим, у середньостроковій перспекти-
ві активне розміщення міноритарних пакетів та вторин-
ного розміщення ДП на вітчизняному фондовому ринку 
у формі приватизаційних аукціонів відповідно до чинно-
го законодавства8 залишається можливим.  

Стосовно решти зношених, не конкурентних ДП та 
підприємств банкрутів, вони мають бути у короткий 
проміжок часу приватизовані, ліквідовані (фактично 
хірургічно вилучені) чи передані стратегічному інвесто-
ру, навіть через приватизацію за мінімальну вартість чи 
безкоштовне передавання на основі інвестиційного до-
говору. Держава мусить навчитися цінити, розпоряджа-
тися та ефективно управляти своїми активами. Інститу-
ційне забезпечення політики власності є одним із важ-
ливих пріоритетом економічної політики.  

Комунікаційна політика МЕРТУ постійно проводить 
активну роботу з роз'яснення та презентації можливих 
об'єктів приватизації. Короткий опис ДП для майбутньої 
приватизації розглянуто у матеріалі "Українські держа-
вні підприємства: Можливості приватизації (липень, 
2015 р.)" [39]. Незважаючи на це, без оновлення політи-
ки власності, дерегуляції самого процесу приватизації, 
стратегії приватизації особливого прогресу очікувати не 
варто. Ефект від перезапуску приватизації як механізму 
економічних перетворень, із позиції політичної економії, 
передбачає: 

 зменшення багатомільярдного бюджетного на-
вантаження; 

 вихід із корупційну лабіринту на ДП; 
 приплив інвестицій у реальний сектор економіки;  
 надходження коштів від приватизації у бюджет; 

                                                           
8 На сьогодні приватизація АТ регулюється відповідно до 

Наказу Фонду державного майна України, Державної комісії з 
цінних паперів і фондового ринку, а також Антимонопольного 
комітету України від 16.11.1998 № 2141/297/9 "Про затвер-
дження Положення про порядок продажу в процесі приватизації 
на фондових біржах пакетів акцій акціонерних товариств" [Елек-
тронний ресурс]. – Режим доступу: http://zakon2.rada.gov.ua/ 
laws/show/z0798-98/ 

 підняття ефективності управління ДП, що зали-
шаються в державній власності; 

 зростання дивідендного доходу держави;  
 додаткові податкові надходження;  
 легітимізація власності;  
 модернізація застарілих та зношених активів ДП;  
 ринкові заробітні плати в державному секторі 

економіки;  
 створення нових робочих місць на приватизова-

них підприємствах; 
 прискорення темпів зростання промисловості та 

експортного потенціалу.  
В основі розуміння держави є патерналізм, але він 

не досягається шляхом управління суб'єктами господа-
рювання, оскільки в довгостроковому плані це веде до 
стагнації та інституційного застою. Забезпечення сво-
боди вибору індивіда, політики ордолібералізму, захист 
прав та свобод громадян, національна безпека, макро-
економічна стабільність, підтримка розвитку підприєм-
ництва та вкладень у людський капітал9, стале економі-
чне зростання, якість інституцій – це основні характери-
стики патерналістичної держави сьогодні.  

Висновки та дискусія. Отже, оновлена політики 
власності має бути спрямована не на прості рішення, 
не на копіювання чужих реформ, а на отримання мак-
симального ефекту від повного запуску механізму еко-
номічних перетворень у майбутньому. Україна має 
створити власні кейси приватизаційних схем, де націо-
нальні інтереси й безпека та економічна раціональність 
є основними критеріями для формування політики вла-
сності. Будь-яка примітивна мотивація у вигляді політи-
чних дивідендів і марнославства та власного збагачен-
ня має жорстко обриватись та не стати на шляху роз-
будови вітчизняної економіки. Оскільки результат пере-
розподілу власності буде фактично остаточним завер-
шенням легітимізації власності10. Разом із тим, запере-
чувати можливі процеси реприватизації на будь-якому 
історичному етапі еволюційного розвитку країни не пот-
рібно, тому що злочинне привласнення власності, не 
виконання інвестиційних договорів має передбачати 
покарання та повернення об'єктів у державну власність. 
Прикладом може служити Польща, де протягом 2017 р. 
активно лобіюється закон про реприватизацію власнос-

                                                           
9 Вітчизняні вчені стверджують (В. Козюк, О. Длугопольський), 

що фіскальні стимули розвитку підприємництва, заохочення 
стартапів, підвищення якості інститутів та інвестиції в людсь-
кий капітал є, хоч і стереотипними, проте необхідними для 
подолання негативного зачарованого кола зв'язку між олігархі-
змом і толерантними до ієрархій цінностями [40]. 

10 Детальне дослідження даного питання є в роботі "Легі-
тимізація власності в умовах транзитивної економіки" [41]. 
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ті. Це було приватизовано злочинними схемами на ос-
нові закону про реституцію нерухомості колишнім влас-
никам. Під час якої, за оцінками постраждало, лише у 
Варшаві не менше 55 тис мешканців столиці. Таким 
чином, неповне врегулювання питання власності поро-
джує зловживання та завдає суттєву матеріальну шко-
ду населенню країни.  

Основні ризики при реформуванні політики власнос-
ті, які необхідно врахувати та подолати в коротко- і се-
редньостроковій перспективі є: 1) низька інвестиційна 
привабливість ДП; 2) кадровий голод у вигляді доступу 
до посад державних службовців і відсутність ринкової 
грошової мотивація; 3) супротив політичних партій; 
4) маніпулювання та нагнітання ситуації серед насе-
лення лідерами суспільної думки й телеканалами; 
5) ризики зловживання у процесі перерозподілу влас-
ності; 6) конфлікт інтересів із міноритарними та мажо-
ритарними власниками, які здійснюють фактично без-
посередній контроль діяльності ДП; 7) репривати-
заційний дрейф, як наслідок привласнення на основі 
злочинних схем чи зміни політичної кон'юнктури; 
8) низька ефективність управління ДП.  
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ПОЛИТИКА СОБСТВЕННОСТИ  

Исследуется политика собственности в Украине. Сделан обзор текущей ситуации на государственных предприятиях и их эффе-
ктивности. Проведена оценка институциональных изменений, продиктованных новым законом о приватизации государственного 
имущества. Описаны меры для повышения эффективности управления государственной собственностью. Рассмотрены положите-
льные стороны активной приватизации и круг основных рисков приватизационного процесса. 
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OWNERSHIP POLICY  

The article examines the ownership policy in Ukraine. It makes a survey of the following: the current situation at state-run enterprises and their 
efficiency; the key criteria of the classification of state-run enterprises for the privatization for the period of 2017-2020. The article evaluates the 
institutional changes coming from a new law on the privatization of state-owned property in Ukraine. It reveals the stages of making the ownership 
policy as a state strategy. It describes the measures meant to raise efficiency in the area of the public property management. The article assesses 
the state of play of the stock market in Ukraine as a mechanism to attract money to the real economy. It recommends attracting foreign investment 
to the public sector of economy following the restructuring process via IPO or sale to a strategic investor (Private equity). It considers the positive 
aspects in the completion of active privatization and the scope of the main privatization risks. 
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ОСОБЛИВОСТІ ПРОЦЕДУРИ ПРИЙНЯТТЯ РІШЕННЯ  
ПРО ЗДІЙСНЕННЯ ПРОЕКТІВ ДЕРЖАВНО-ПРИВАТНОГО ПАРТНЕРСТВА 

 
Досліджено процедуру прийняття рішення про здійснення державно-приватного партнерства,що склалася в Укра-

їні. Комплексно розглянуто три послідовні етапи підготовки до реалізації проектів партнерської взаємодії держави 
та бізнесу. Визначено головні недоліки кожного з етапів та надано пропозиції щодо їх удосконалення. 

Ключові слова: державно-приватне партнерство; приватний партнер; процедура; проект; ефективність.  
 

Постановка проблеми. Реалізація проектів у рамках 
державно-приватного партнерства (далі – ДПП) являє 
собою ефективний механізм партнерської взаємодії 
державного та приватного секторів, який дозволяє вирі-
шити численну кількість проблем соціально-економічного 
характеру, шляхом подолання обмеженості фінансових 
ресурсів, перерозподілу ризиків між учасниками, залу-
ченням новітніх технологій та досвідчених спеціалістів. У 
той же час, успішна реалізація механізму залежить від 
дотримання певних процедур започаткування, а у пода-
льшому – і реалізації проектів ДПП. Це, у свою чергу, 
зумовлює необхідність визначення умов, які забезпечу-
ють ефективний розвиток механізму реалізації держав-
но-приватного партнерства, зокрема, вимагає чіткої кон-
кретизації процедура підготовки інвестиційних проектів, 
організації їх вибору державним партнером з урахуван-
ням різноманітних критеріїв, а також процедура реаліза-
ції проектів ДПП із подальшим контролем їх успішності.  

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Дослі-
дженню особливостей механізму партнерської взаємодії 
державного та приватного секторів присвячені численні 
праці як вітчизняних, так і зарубіжних учених. Так, зага-
льні питання, пов'язані з підготовкою, розробкою й реалі-
зацією проектів ДПП знайшли своє відображення, напри-
клад, у працях Н. М. Бондаря, Т. А. Навроцької [1], 
Л. І. Тараш, І. П. Петрової [2]. Проблематиці оцінювання 
ризиків проектів ДПП присвячено роботу С. Науменкової, 
С. Міщенко, Є. Тіщенко [3]. Складові оцінювання ефекти-
вності проектів ДПП із позиції влади описані 
Н. Сментиною, Н. Клєвцєвич [4]. Разом із тим зазначимо, 
що проблематика державно-приватного партнерства є 
об'єктом постійної уваги таких науковців, як 

В. Г. Варнавський, А. О. Родін, Д. С. Бондаренко, 
О. О. Ходирєв, О. М. Вінник, Г. В. Беліцька, 
В. Є. Сазонов, І. В. Запатріна, Н. О. Ігнатюк, 
В. А. Кабашкіна. Попри значну увагу науковців цього ме-
ханізму, складність питання прийняття рішення про здій-
снення ДПП та недостатність відображення у наукових 
дослідженнях окремих складових цієї загальної процеду-
ри, особливо з урахуванням змін та викликів сучасності, 
зумовлює потребу в подальшому вивченні проблеми. 

Методологія дослідження. Інформаційною осно-
вою дослідження служили праці українських і зарубіж-
них учених із проблематики ДПП, нормативно-правові 
акти, що регламентують відносини між партнерами. У 
процесі дослідження використовувалися загальнонау-
кові методи пізнання, а саме: методи аналізу, синтезу, 
конкретизації – для визначення концептуальних аспек-
тів процедури ініціації та реалізації проектів ДПП, виді-
лення базових етапів підготовки до реалізації проектів 
ДПП; метод наукової абстракції – для окреслення най-
суттєвіших недоліків партнерської взаємодії державно-
го й приватного секторів, що вимагають свого вирішен-
ня в межах окремих етапів загальної процедури прий-
няття управлінських рішень; метод узагальнення – для 
розробки рекомендацій з усунення окреслених недоліків 
загальної процедури прийняття рішення про здійснення 
ДПП; системно-структурний метод – для удосконалення 
механізму реалізації ДПП у частині відбору проектів, 
аналізу ризиків, оцінювання ефективності з додаванням 
концепції компаратора державного сектору. 

У зв'язку із вищевикладеним метою статті є дослі-
дження процедури прийняття рішення про здійснення 
ДПП, що склалася в Україні, розкриття змістовності всіх її 
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