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І . ЗАГАЛЬНА ZAPAiOEPlICmA РОБОТИ

І .І . Актуальність теми. Зміни, які відбуваються в Україні 

носять рад: гльний соціально-економічний характер. Найважливіші 

з них мають відбутися в базовому елементі будь-якої економічної 

системи - відносинах власності. На місці панування державної влас­

ності повинна прийти змішена система, яка забезпечує плюралізм і 

паритетність різноманітних фор» власності і форм господарювання, 

створюватиме рівні умови для їх функціонування і розвитку. Цроцес 

аодифікац.ї системи власності асе відбувається. Дроте його швид­

кість та ефективність, як показує практика, в звичній мірі зале-, 

хить від всебічного теоретичного обгрунтування суті власності як 

економічної категорії в цілому, специфіки основних функцій к од­

ної з конкретних форм власності зокрема, і насамперед з "всування 

ефективності їх використання, ролі в економічній систємі та деяких 

інших проблем. Тому потреба в глибоких наукових розробках даних 

цроблем сьогодні значно зростає.

Досвід У країни ̂  .інших країн СЩД та деркав Східної Європи по­

казує, що ефективно провести трансформацію державної власності 

масна на шляху широкого застосування колективної власності і , 

передусім, акціонерної як її різновиду. В економіці розвинутих 

країн Заходу останній належить важлива роль.

Згідно з прийнятими законодавчими та виконавчими органами 

влади України програм та. законів, передбачено широкий розвиток .

акціонерного підприємництва. Акціонуванню відводиться вадлива роль 

у проведенні приватизації державних підприємств, організації нових 

господарських суб'єктів, створенні спільних компаній. Тобто на ба­

зі акціонуванвя огродує розвиток особлива, специфічна форма під­

приємництва і власності. Дяя ефективного використання акціонерного 

підприємництва лри переході до соціально орієнтованої ринкової 

економіки необхідною умовою є дослідження економічного вмісту, при­

чин існування та,подальшого розвитку акціонерної власності, що 

зумовлює актуавгність дисертаційної роботи. Звідси витікав мета і 

структура дослідження.

1-2-Мета і завдання досліда-енна. Основна мета дисертаційної 

роботи.полягає в тому, щоб розорити соціально-еко&омічвий зміст 

акціонерної власності, її місце в системі відносив власності, най­

важливіші функції, роль в подоланні праце .у відчуження трудяща від 

засобів виробництва, в перебудові існуючи* виробничих відносин»
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У відповідності до визначеної мети передбачається вирішити та­

кі завдання: на основі дослідкення тенденцій, яві хаоактерні ево­

люції акціонерної власності, визначити прогресивні сторони акціо­

нерного підприємництва, в країнах, де ця форма досягла високого 

рівня розвитку, і проаналізувати можливість використання цих сто­

рін в умовах докорінного перетворення існуючої в Україні соціально- 

економічної системи; проаналізувати особливості початкового етапу 

впровадження акціонерної справи в Україні з метою розробки на цій 

основі теоретичних рекомендацій по вдосконаленню її структури та 

більш ефективному використанню.

1 .3 . Предмет та об"ект дослідження. Предметом дослідження 

виступають відносини привласнення між суб'єктами акціонерної влас­

ності у різних сферах суспільного відтворення.

ОСГєктом дослідкення є акціонерні товариства, які утворені в 

Україні та деяких інших країнах СНД, а також господарські та інші 

суСєкти, які формують ринок цінних паперів України.

1 .4 . Методологічною основою дослідження є принцип суперечнос­

ті, системно-структурний підхід, кількісно-якісна характеристика

та інші елементи діалектичного методу. При аналізі категорій і по­

нять в роботі використовується така специфічна форма принципу су­

перечності як протиріччя між матеріально-речовим змістом і- сус­

пільною формою економічних явищ і процесів, а такси принцип запе­

речення. Методологічні підходи аналізу акціонерної власності сфор­

мульовані на основі теоретичних розробок закордонних та вітчизня­

них вчених. .

1 .5 . Студінь, каїковрї вивченості теми. Проблема акціонерної 

власності не могла б бути розробленою без з"ясування біл^ш фунда­

ментального питання політекономії - про суть та форми розвитку від­

носин власності. Дослідженню цієї проблеми присвячені праці таких 

економістів, як ІДбалкіна, А.Бойка, М.Колесова, В.Логвиненда, 

СЛочерного, А .ІІокритана, В.Черковця, З.Черняка, АЛухна, В.Шкре- 

дова та інших. Що стосується виникнення розвитку акціонерної фор­

ми власності в Україні, то ця проблема недостатньо досліджена в на­

шій економічній літ^атурі.

Певний вклад в з"ясування окремих елементів акціонерної влас­

ності, а саме: її суті, основних функцій в розвинутих країнах За­

ходу, початкових форм впровадаення акціонерного підприємництва в 

країнах ШД зробили такі вчені, як Е.Дунаез, 1£.Колесов, Е.Красні- 

кова, В^іудряшов, С.1еонов, С Л очерняй, 2 .Мусагов, В.Прозоров та



інші. Разом з там далеко не всі аспекта цієї обширно! проблеми 

з"ясоваЕі з достатнім ступенем глибини і обгрунтованості. Зокрема, 

недостатньо розкрито місце акціонерної власності в системі вироб­

ничих відносин, її економічний та юридичний аспекти, її категорі­

альний апарат, з допомогою якого миша системно з "ясувати її со­

ціально-економічний зміст, роль цієї форми власності у подоланні 

відчуження трудівника від власності та ряд інших питань. Все це 

певною мірою стримує широке впровадження акціонерного підцриємницї- 

ва на практиці, вивчення позитивних ха негативних сторін його ве­

сі осування у реформуванні існуючої економічної системи, перспекти­

ви розвитку акціонерної власності та ін.

1 .6 . Задкрва, нрвигвй А № т т Ш ) І  НОйат налягає в слідую­

чому:

- показано, що за своїм економічним змістом акціонерна влас­

ність є підсистемою виробничих відносин, а £1 теоретичним виразом 

виступає певна сукупність економічних категорій, які розкривають 

її в процесі розвитку у всіх сферах суспільного відтворення;

- на основі аналіз? акціонерної власності та акціонерного під­

приємництва в розвинутих країнах Заходу комплексно розкриваються її 

основні прогресивні функції, яві необхідно використовувати цри 

впровадженні акціонерної справи в Україні та реформуванні існуючої 

економічної системи;

- в процесі аналізу економічного змісту акціонерної власності 

обгрунтовано положення про те, що акціонерна власність - це форма 

колективної, асоційованої власності і за своїм характером .вона не 

може бути віднесена ні до приватної, ні до публічної власності;

- показана роль акціонерної власності в подоланні відчуження 

трудящих від засобів та результатів виробництва, від самого проце­

су праці та управління виробництвом;

- проведений системний аналіз оснівних факторів впливу акціо­

нерної гласності на ефективність суспільного виробництва.

1 .7 . Даакганна .знячЕмістк.тйсдітаення. Основні положення та 

їейретичні висновки дисертаційної роботи мають Певну практичну зна­

чимість. Вони мажуть бути використані для вдосконалення законодав­

чого регулювання розвитку акціонерних відносин, розробки локальна 

црограм приватизації державної власності в Україні.

1 .8 . Апробація пойати. Основні полйкення, які містяться в ро­

боті заслуховувались в Київському державному університеті. Київсь­

кому інституті народного господарства, Львівському державному уні­

верситеті. Положення дисертації були викладені на наунзво-пракгич- 

ній конференції "Акціонерні ВІДНОСИНИ в системі ТЧУ, п гу^яртпгяр и я"
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/Київ, 1990/ та науково-теоретичній конференції "Криза економіки 

України, можливості виходу із неї” /Івано-Франківськ, травень 1993/,

1 .9 . Сімктара та.обсяг дойоха. Структура роботи визначається 

її метою та основними задачами. Дисертація складається з вступу, 

двох розділів, які включають 5 параграфів, заключения, списку ви­

користаних джерел та літератури.

I I .  ОСНОВЕШ 34ІСТ РОБОТИ

2 .1 . У вступі обгрунтовується актуальність теми дисертації, 

сформульовані мета та завдання, предмет і об"єкт дослідження, ви­

значена методологічна база, наукова новизна та практична значимість 

роботи.

2 .2 . У деодом?rDраділі - "Економічна необхідність розвитку і 

суть акціонерної власності" - розробляється методологічна основа 

аналізу акціонерної власності. Вона передбачає визначення власності 

як економічної категорії, розробку принципів переходу до досліджен­

ня конкретних форм, зокрема аналізу акціонерної форми.

Поняття власність в політекономічному розумінні вгпвається в 

двох основних аспектах: кількісному, який виражає певну величину 

матеріальних благ, об"єкти власності і речові фактори виробництва, 

тобто характеризує матеріально-речовий зміст власності, і якісному, 

що розкриває категорію а боку відносин міг людьми в процесі привлас­

неная цих об"єктів в різних сферах суспільного відтворення. В цьому 

випадку власність охоплює всю систему виробничих відносин і висту­

пає яв суспільна форма розвитку продуктивних соя. В діалектичній, 

єдності матеріально-речовий зміст і суспільна форма власності скла­

дають поняття власності як економічної категорії.

В роботі критично проаналізовані основні точки зору економіс­

тів стосовно проблеми власності, в т .ч . окремих західних вчених, 

розглядається науковий підхід, використаний класиками економічної 

теорії при дослідженні економічного змісту і суті власності* ВЦХОйЯ- 

чн а цього в дисертації аргументується положення про те, що здат­

ність — це система виробничих відносин між лтлд ^и  з при-ип̂ у првддас- 

нення засобів виробництва, робочої сили, предметів сдсшщвнвя, по­

слуг, иауки, інформації тощо у всіх сферах суедідаяаго відіворення, 

тобто з безпосередньому виробництві. Але власність - де еадтеда ви­

робничих відносин тільки в своїй реальній, тобто економічній, а не 

юридичній формі.

Такий методологічний підхід дозволяє'перейти від визначення 

економічної власності в цілому до дослідження її конкретної форми -
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акціонерної. З метою аналіз; останньої спочатку визначається така 

її найбільш елементарна категорія, як акція. Вона є свідоцтвом 

вкладення капіталу в фонд акціонерного підприємства і виступає 

основою для привласнення частини прибутку.

З точки зору економічного змісту акція виражає виробничі від­

носини між власником акції, акціонерним товариством, іншими суб'єк­

тами акціонерної власності з приводу акумуляції грошових вкладень 

при їх покупці, привласнення певної долі прибутку у формі дивіден- 

ту, а такси управлінні акціонерною компанією. Слідуючим напрямом 

дослідження є визначення економічного змісту акціонерного капіталу, 

який е економічною основою розвитку акціонерної форш. В теореткко- 

методологічному плані аналіз акціонерної власності закінчується 

комплексною характеристикою привласнення в акціонерному товарист­

ві, тобто привласнення суб'єктами цієї форми власності його резуль­

татів.

Далі в дисертаційній роботі визначається суть акціонерної влас­

ності, форми та методи її реалізації, структура суб"єктів. Формуван­

ня і функціонування відносив акціонерної власності здійснюється 

шляхом випуску особливо виду цінних паперів - акцій. Акція від­

різняється від інших цінних паперів рядом характерних ознак: це 

особлива форма фіктичного капіталу, за допомогою якої мобілізують­

ся додаткові кошти; кожний власник акції є співвласником акціонерно­

го товариства, що дає йому право на отримання частини прибутку, 

який створюється безпосередніми працівниками на підприємстві; чао- 

тина доходу, яку привласнює акціонер, як фавало, попередньо не , 

фіксується, а постійно змінюється під впливом результатів діяльнос­

ті товариства; акції випускаються на необмежений строк та ін.

Для функціонування системи акціонерних відносин важливе значен­

ня має рух цінних паперів, який відбувається на специфічному рин­

ку - фондовій біржі, де вони продаються і купляються не по ноиіналь- 

Ній ціні, а по курсу.

Відносини акціонерної власності виступають складною підсисте­

мою виробничих відносин і характеризуються рядом специфічних ознак, 

які відрізняють цю форму власності від будь-якої іншої, наділяють 

її цілісністю і служать системною, комплексною характернейшею цих 

відносин. В загальному вигляді акціонерна власність - це процес при­

власнення суо'єктами власності і господарської влади над акціонер­

ним товариством доходів від господарської діяльності. Суб'єктами 

власності виступають власники-акціонери, а суб'єктами господарської 

влади - не всі акціонери, а тільки ті, хто володіє крупним пакетом
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цінних паперів.

По характеру, акціонерна власність є колективною /груповою/ 

власністю. Тобто привласненая в акціонерному товаристві і контроль 

над ним здійснюється няе не одноосібний власником, а певною групою 

власників цінних паперів. Власники акцій іфиджчно володіють титу­

лами на дохід, а такав правом голосу на зборах акціонерів. Влас­

ність на засоби виробництва закріплена за акціонерним товариством 

і розпоряджатися ними можуть лише загальні збори.

Акціонерна власність е підсистемою специфічних соціально-еко­

номічних відносин міх власниками цінних паперів /титулів на до­

ход/ з щиводу:

І / заснування господарської одиниці шляхом об'єднання грошо­

вих коштів;

2 /  створення продукту в процесі праці;

З / привласнення виробленого продукту;

4 / участі в управлінні та контролі за діяльністю акціонерного 

товариства. 1

В роботі црсводиться дослідження прогресивних сторін акціонер­

ного підприємництва аа кордоном. Становлення акціонерної власності 

пов"язане зі змінами як в розвитку продуктивних сил в цілому, так 

і в організаційній формі індивідуального підприємництва, зокрема.

На сучасному етапі акціонерні товариства займають панівне полскен- 

вя у всіх галузях високорозвинугих країн. Серед основних прогресив­

них сторін розвитку акціонерної власності в цих країнах можна виді­

лити слідуючі: •

- висока ефективність підприємств, організованих на засадах 

акціонування;

- раціональність структури управління акціонерною компанією, 

Яка црикнапово відрізняється від управління господарською одиницею 

ІНШОЇ Форми власності;

- висока мобільність концентрації та використання капіталу в 

масщтчбах всієї економіки /концентрація капіталу в процесі акціону- 

ЭДНВЯ відбувається значно швидше, ніж концентрація виробництва/;

- через акціонування значно прискорюється розвиток фіктичного 

каціїаду /рух акцій корпорацій, або перехід титулів власності із 

рук в руки/; який відділяється від обігу реального капіталу. Це 

сприяє вирішенню деяких суперечностей приватнокапіталістичного ви­

робництва, зокрема вирішується суперечність між обмеженими розміра­

ми індивідуальних капіталів і об"ємом грошової маси, потрібної для 

заснування компанії;



-*-3 "являється принципово НОВИЙ вид ринку - фондовий /фондові 

ринди як посередники в значній мірі поєднують інтереси, з одного 

боку, підприємс тв-емі ген т ів цінних паперів, а з іншого* індивідуаль­

них чи колективних інвесторів/;

- розвиток акціонерної справи значно посилив роль банків в 

економічному механізмі /цьому сприяє концентрація в руках останніх 

емісії акцій і облігацій, здійснення посередницьких функцій/7;

- механізм акціонування дозволяє суттєво модифікувати участь 

держави в економічних процесах /така участь активізувалась і про­

являється це, зокрема, в купівлі цінних паперів акціонерних фірм, 

створенні змішаних компаній, з проведенні емісії акцій і облігацій 

націоналізованих підприємств/;

/  - акціонерна форма сприяє поширенню процесів демократизації

власності та управління завдяки залученню робітників та службовців 

до володіння цінними паперами /така залучення розглядається як одна 

з найважливіших підойм часткового подолання процесу відчуження тру­

дящих від засобів та результатів виробництва/.

Відродження акціонерного підприємництва в колишньому CPG? було 

об"єктивно підготовлене розвитком економіки країни та кризою адмі- 

ністративно-командної системи. Проведения аналізу процесу такого 

відродження дозволяє зробити наступні висновки. Впровадження акціо-

- неонох форми цройпшо умовно в два етапи. Перший почався у 1987 році 

і продовжувався до 1990 року. Він характеризується тим, що акціонер­

ні товариства організовувались в спрощених, примітивних формах. За 

своєю сутністю вони не перетворювались в акціонерні, а залишалися 

державними підприємствами з використанням окремих елементів акціо- 

нування. фактично була відсутня законодавча та нормативна база з 

питань акціонерного підприємництва. Крім того відчувався опір орга­

нів державної влади колишнього СРСР процесу повноцінного відроджен­

ня акціонерної справи.

Другий етап почався з 1990 року і триває до цього часу. Певні 

зрушення в нормативно-правовому забезпеченні створили умови розвит­

ку справжніх акціонерних товариств, зокрема стали емітувати цінні 

папери на всю величину статутного фонду, що не було характерно для 

першого етапу. Ліквідовано штучний розподіл акцій на акції трудо­

вого колективу, акції підприємств і акції товариств. Почалося фор­

мування фондових ринків, на яких почали нотуватися цінні папери 

акціонерних товариств.

-- 9 -
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З роботі іаксЕ визначаються функції, які виконує акціонерна 

власність. Црактика функціонування акціонерних товариств показує, 

що для відносин акціонерної власності властивий цілий комплекс функ­

цій і залежать вони від характеру задач, які стоять перед акціоне­

рами.' До основних функцій відносяться:

- мобілізація основних ресурсів /фінансових/ з метою створення 

нових, чи розширення діючих виробництв;

- привласнення власниками-акціояерами доходів від господарсь­

кої діяльності;

- здійснення контролю над управлінням і розпорядженням влас­

ністю акціонерного товариства;

- стимулювання високопродуктивної праці шляхом подолання від­

чуження робітників від засобів і результатів виробництва;

- проведення гнучкого т  бперативного переливу фінансових кош­

тів між галузями з метою прискорення структурної перебудови і між­

галузевої інтеграції;

- залучення іноземних інвестицій для прискорення процесів 

входження до міжнародного розподілу праці.

В умовах переходу до економіки планомірно-ринкового типу вирі­

шальну роль належить зіірати, на нашу думку, трьом функціям: фі­

нансовій, контрольній і соціальній /подолання відчуження робітни­

ків від власності/. Саме, в них повинні проявитися позитивні риси 

сучасної акціонерної власності.

На основі проведеного аналізу зроблена спроба виявити економіч­

ний зміст акціонерної власності, її характерні особливості і функ­

ції, які вона виконує. Систематизовані основні положення і поняття 

відносин акціонерної власності, проаналізований набутий досвід 

і перспективи розвитку.

2 .3 . У дотгому розділі - "Роль акціонерної власності в перебу­

дові виробничих відносин* — на основі різноманітного матеріалу, 

як періодичного, так і статистичного, досліджується вплив акціонер­

ної зласності на реформування існуючих соціально-економічних відно­

син. Зокрема, аналізується її роль у вирішенні проблем подолання 

відчуження робітників від засобів та результатів виробництва через 

механізм акціонерного привласнення.

Управління господарством, яке базується на жорстких командних 

метолах, не мсже забезпечити реалізацію суспільного характеру від­

носин власності. В умовах адміністративної системи суспільна влас­

ність неминуче деформується і одержавдюється. Црацівник відчужу­

ється від власності., З результаті в нього практично відсутній інте-



рас до ефективної праді. Впровадження акціонерної форми власності 

створює умови позитивного вирішення цієї проблеми. Тойіо вона по­

чинає відігравати значну соціально-економічну роль. У розвитку ак- 

ціонування реально матеріалізується трудящими своє положення госпо­

даря, власника засобів виробництва і результатів праці і на цій 

основі реалізується кожним робітником статус робітника і власника. 

Такий статус проявляється в формах привласнення результатів вироб­

ництва. Поряд з оплатою праці кожний трудівник повинен реалізу­

вати себе і як власник з межах колективної власності. Це означає, 

що він повинен приймати участь у привласненні, управлінні і контро­

лі над виробництвом, тобто реально відігравати функцію господаря 

цієї власності.

Робітники підприємства, які стають акціонерами, починають 

отримувати у формі дивідентів частину прибутків, створених своєю 

ж працею. Де підвищує їх зацікавленість у впровадженні нових форм 

організації виробництва, посилює зв"язок робітника з результатами 

виробництва, сприяє більш економному використанню засобів праці, 

безпосередній участі в управлінні підприємством, тощо. Отеє , утво­

рення акціонерних товариств є кроком вперед на шляху демократиза­

ції відносин привласнення, тобто робітники починають перетворюва­

тись із формальних в реальних господарів і співвласників підпри­

ємства. В умовах проведення роздержавлення та приватизації промис­

ловості акціонерна форма може привести до корінної зміни суб"єкту 

господарювання і власності. А ця - одна із найважливіших переду­

мов сучасного перехідного періоду.

Механізм акціонуваная створює умови,'за яких власники акцій, 

крім дивідентів, а також отримання акцій на пільгових умовах, 

залучаються до привласнення доходів в інших формах. Утворення 

фондових ринків, на яких вільно реалізуються цінні папери акціонер­

них товариств, приводить до виникнення особливої форми привлас­

нення доходу - різниці міх курсовою і номінальною вартістю акцій.

За таких обставин доцільно більш активно використовувати ринок 

цінних паперів а процесі акціонуваная. Де прискорить застосування 

акціонерних форм і сцриятима залученню в цю сферу значно більшої 

кількості акціонерів. А це в свою чергу повинно прискорити прове­

дення приватизаційних програм і створить реальні передумови по­

доланая процесу відчуваная іщаці від власності.

В роботі розкриваються основні фактори впливу акціонерної 

власності на ефективність суспільного виробництва. Організація 

господарських суб"єктів в формі акціонерних товариств суттєво впли-
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Бае ве ефективність суспільного виробництва. По-перше, черев ме­

ханізм акціонування долається суперечність між необхідністю здійс­

нення великих капіталомістких проектів і обмеженістю індивідуаль­

но; капіталів. По-друге, можливість концентрації в акціонерному 

товаристві тимчасово вільних коштів громадян та юридичних осіб 

дозволяє в короткі строки здійснювати будівництво нових, розши­

рювати і модернізовувати діючі підприємства у будь-яких масшта­

бах виробництва з використанням найновіших технічних досягнень 

і високою ефективністю. По-третє, тільки акціонерні товариства 

забезпечують швидке, вільне переливання капіталів та інших ре­

сурсів, що дозволяє динамічно здійснювати прогресивні структурні 

зміни і підвищувати тим самим загальну ефективність народного 

господарства.

Серед основних факторів впливу на ефективність виробництва 

в роботі відмічаються слідуючі. Організація акціонерних товариств 

за способом розподілу акцій. Оцінюючи в цілому позитивний харак­

тер закритої форми акціонування, який проявляється насамперед 

в перетворенні робітника у співвласника засобів та результатів 

виробництва, слід відмітити, що з точки зору ефективності ви­

робництва більш продуктивним є акціонерні товариства відкритого 

типу. Вони е товариствами з вефіксованим числом учасників, яке 

маке мобільно змінюватись в результаті купівлі-продажу акцій на 

фондовому ринку. Найвищі показники ефективності при цьому дося­

гаються такими акціонерними товариствами, серед акціонерів яких 

є декілька інвесторів - власників крупних пакетів акцій в межах 

20-30 % від усього акціонерного капіталу.

Слідуючим факторам є виділення різних видів акцій. Випуск 

акцій трудових колективів, який був поширений на початковому ета­

пі акціонування підприємств, не може розглядатись як найбільш 

дійовий інструмент останнього. Цей тип цінних паперів не веде- * 

вав їх власникам прав на участь в .управлінні акціонерним їг -за- 

риством, оскільки розглядався в основному як засіб мобілізації 

додаткових фінансових ресурсів. Найбільш ефективним з точки зору 

впливу на зазначений процес є використання справжніх акцій /імен­

них і на пред"явника/, які емітують акціонерні товариства, органі­

зовані по класичному принципу.

В роботі аналізуються ще ряд факторів. Зокрема, напрями 

інвестування акціонерного капіталу; джерело виплат дивіденду 

та забезпеченість цінних паперів, які випускаються високими інвес-
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тиційними властивостями /доходніеть, ліквідність вкладень у цін­

ні папери тощо/.

Тростекується такси залежність між ефективністю використання 

акціонерного підприємництва та правовим забезпеченням останнього.

З критичних позицій проаналізовані законодавчі та нормативні акти, 

діючі в Україні, які регламентують процес акціонування, пропо­

нується ряд доповнень та змін до них, прийняття яких, на нашу думку, 

сприятиме ширшому використанню акціонерної форми при проведенні 

роздержавлення економіки.

Завершується дисертаційне дослідаення аналізом проблеми 

формування повноцінного фондового ринку в Україні, його сучасно­

го стану та нових тенденцій, що склались на ринку цінних паперів. 

Цроцес його становлення Еідбувся в два етапи. На першому етапі 

/1989-кінець 139і / Функції фондової біржі прийняли на себе не- 

спеціелізовані фінансові інститути /зовдома банки/. Характерною 

рисою цього періоду була обмеженість ката емітентів цінних папе­

рів та кількості пропонованих операцій з останніми.

З початку Т992 року почався другий етап. Відбувається фор­

мування повноцінного ринку цінних паперів - стали виникати фон­

дові біркі, інвестиційні компанії, які суттєво змінили напрями 

діяльності на ньому. З цим пов"язані і якісні зрушення в проце­

сі акціонування: стимулюється випуск цінних паперів на цред"ЯБ- 

ника, здійснюється перелив грошових-коштів до перспективних 

підприємств, змінюється структура акціонерів - власниками цін­

них паперів стає есє  більша кількість фізичних осіб, які з та­

кий засіб намагаються захистити свої заоща, дення від інфляції.

В цілому ж активно функціонувати фондовий ринок України почне 

лише після проведення ефективних економічних реформ і насампе­

ред, з початком приватизації.

2 .4 . В Заключенні підводяться підсумки дослідження суті 

акціонерної власності, форм та методів її реалізації, впливу 

на перебудову виробничих відносин. Дисертаційна робота дозво­

лила зробити наступні висновки: -

1 . Акціонерне підприємство створює потужне джерело інвести­

цій шляхом мобілізації вільних грошових КОШТІВ*-

2 . Організація підприємств у вивдяді акціонерних това­

риств є найбільш ефективною при проведенні процесу роздержав-
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лбнвя і приватизації економіки.

3 . Акціонерна форма сприяє вирішенню просдеми взаємовідно­

син по вертикалі /підприємство - витестоячий орган/, переводить 

їх на економічну основу.

4 . Акції виступають як ефективні інструмент контролю над 

власністю, розпорядженням нею.

5 . Акціонуваная підприємств веде до демократизації управ­

ління і створює умови для подолання відчуження трудящих від 

засобів та результатів виробництва. Власники цінних паперів реаль­

но перетворюються на суб"єктів економічної влади. Для робітни­

ка-акціонера з"являється нова форма привласнення результатів 

виробництва /поряд з зарплатою/ - у вигляді дивіденду.

Є. Акціонерна форма стимулює інтеграцію різноманітній: форм 

власності: державної, колективної, приватної. Вона маже бути 

ефективно використана для безпосередньої організації підприємств 

із змітаним капіталом.

7. Використання акціонерної власності підвищує ефективність 

функціонування і розвитку техніко-економічних відносин, тобто, 

відносин спеціалізації, кооперування, диверсифікації, концентра­

ції виробництва і др.

8 . Впровадження акціонерної форми підвищує ефективність сус­

пільного виробництва, що є важливою умовою успішного проведення 

економічної реформи в Україні. ! ■ _
Ж ■ . . ' *
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