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Постановка проблеми. Ефективність розви-
тку сучасних підприємств в умовах глобалізації 
світової економіки вимагає створення результа-
тивних форм організації бізнесу, що забезпечила 
б їм успішну інтеграцію у  світове економічне 
товариство та сприяла зростанню їхньої інвести-
ційної привабливості й високому рівню конкурен-
тоспроможності на вітчизняному та зарубіжному 
ринках. Провідна роль у цих процесах належить 
холдингам, діяльність яких характеризується низ-
кою переваг: значною концентрацією капіталу; 
консолідацією фінансових потоків; низьким рівнем 
інвестиційних ризиків і ризиків невиконання під-
приємствами взаємних зобов’язань; економією 

трансакційних витрат; значними можливостями 
фінансового і податкового маневрування та ін.

Поряд із зазначеними позитивними аспектами 
діяльність холдингів пов’язана з купою проблем, 
які впливають на ефективність їх формування і 
функціонування у національному та світовому 
масштабах: складність формування надійної сис-
теми економічного контролю та управління дочір-
німи компаніями; важкість окреслення ступеня 
господарської самостійності дочірніх підприємств; 
неузгодженість цілей та організаційної культури 
корпоративних підприємств; відсутність конкурен-
ції всередині холдингу; часто неможливість хол-
дингової компанії вчасно і помітно впливати на 
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Дослідження присвячене розгляду сутності 
та характерних ознак поняття «хол-
динг», що зумовлено процесами глобалізації 
національних економік. Окреслено переваги 
і проблеми формування та функціонування 
холдингових структур як основних спо-
нукальних чинників необхідності уточ-
нення поняття «холдинг». За допомогою 
системно-логічного, порівняльного та 
історичного методів досліджено поняття 
«холдинг» та окреслено спільні ознаки, 
за якими компанію можна зарахувати до 
холдингу. Уточнено поняття «холдинг» 
через необхідність урахування мотивів 
його створення як основи побудови 
зв’язків між членами об’єднання. Доведено, 
що таке трактування холдингу сприя-
тиме його ефективному формуванню та 
функціонуванню через можливість побудови 
єдиної збалансованої господарської струк-
тури шляхом формування оптимально-
результативних взаємозв’язків між її учас-
никами за рахунок наявних у них спільних 
довгострокових взаємодоповнюючих ідей, 
цілей і напрямів розвитку.
Ключові слова: холдинг, мотиви, взаємо- 
зв’язки, вигоди, структура, рівень контролю.

Исследование посвящено рассмотрению 
сущности и характерных признаков поня-

тия «холдинг», что обусловлено процес-
сами глобализации национальных эконо-
мик. Очерчены преимущества и проблемы 
формирования и функционирования холдин-
говых структур как основных побудитель-
ных факторов необходимости уточнения 
понятия «холдинг». С помощью системно-
логического, сравнительного и истори-
ческого методов исследовано понятие 
«холдинг» и намечены общие признаки, по 
которым компанию можно отнести к хол-
дингу. Уточнено понятие «холдинг» из-за 
необходимости учета мотивов его созда-
ния как основы построения связей между 
членами объединения. Доказано, что такая 
трактовка холдинга будет способство-
вать его эффективному формированию 
и функционированию благодаря возможно-
сти построения единой сбалансированной 
хозяйственной структуры путем форми-
рования оптимально-результативных вза-
имосвязей между ее участниками за счет 
имеющихся у них общих долгосрочных взаи-
модополняющих идей, целей и направлений 
развития.
Ключевые слова: холдинг, мотивы,  
взаимосвязи, выгоды, структура, уровень 
контроля.

Large enterprises consisting of some multi-functional structural units are resistant to dynamic and unpredictable changes in the development conditions 
both in the domestic and global economic space. At the same time, success in the market is obtained by those of them that optimally balance the work of 
their existing separate economic units (structures), and spheres or areas of activity. Holdings are one of the most common forms of business organiza-
tion in such conditions. However, studies of the functioning of holding structures have confirmed the difficulties in establishing effective optimally balanced 
long-term relationships between their participants, which is associated with the followings: the complexity of forming a reliable system of economic control 
and management of subsidiaries; the difficulty of defining the degree of economic independence of subsidiaries; inconsistency of goals and organizational 
culture of corporate enterprises; lack of competition within the holding; the inability of a holding company to influence timely and markedly the formation of a 
subsidiary's strategy due to the lack of certain tools and methods for monitoring their activities; orientation of the holding structures on solving current issues 
and leaving aside the possibility of planning long-term development tasks and achieving synergistic effect due to integration interaction. Avoiding these dif-
ficulties is possible in the case of the formation and functioning of holdings, respectively, the presence of common long-term interests of all its participants, 
which are the basis for the formation of holdings. This caused the need to clarify the essence of the concept of «holding». Accordingly, the purpose of 
the study is to develop and justify new provisions aimed at improving the essence of the concept of «holding». To achieve this goal, using system-logical, 
comparative and historical methods, various scientists have studied the interpretation of the concept of «holding», which are grouped in certain areas under 
the followings: structure; the level of control and management between the structural elements (business entities); the organizational and legal form of the 
constituent business entities; the benefits of existence, which allowed us to outline the general characteristics by which the company can be classified as 
a holding. The concept of «holding» was clarified because of the need to consider the motives for its creation as a basis for building relationships between 
members of the association. It is proved that the interpretation of the holding in this way will contribute to its effective formation and functioning through the 
possibility of building a single balanced economic structure by forming optimal and effective relationships between its participants due to their shared long-
term complementary ideas, goals and development directions.
Key words: holding, motives, interconnections, benefits, structure, level of control.
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формування стратегії дочірніх підприємств через 
відсутність визначених інструментів та методів 
моніторингу їхньої діяльності;  орієнтація структур 
холдингу на вирішення поточних питань і зали-
шення поза увагою можливості планування довго-
сторокових завдань розвитку та досягнення синер-
гійного ефекту внаслідок інтеграційної взаємодії.

Вирішення вказаних питань потребує переду-
сім уточнення сутності поняття «холдинг» через 
виділення параметрів (елементів, ознак), ураху-
вання яких дасть змогу, уточнивши класифікацію 
холдингів, конкретизувати їхню структуру й ефек-
тивно оптимізувати взаємозв’язки між складовими 
елементами холдингу, спрямованими на досяг-
нення єдиного для всіх учасників результату – 
генеральної мети, визначеної конкретними моти-
вами функціонування холдингів. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Питаннями теоретико-прикладних засад форму-
вання та функціонування холдингів займається 
значна кількість науковців, зокрема: О.А. Беля-
єва, С.В. Герасимова, Н.В. Ібрагімова, Т. Келлер, 
М.Г. Лазарєва, І.В. Лукач, Т.В. Момот, В.Я. Плинк, 
Н.П. Сисоліна, З.І. Тенюх, І.С. Шиткіна, Т.Р. Шуль-
жук та ін.

У поданих  науковцями трактуваннях поняття 
«холдинг» є певні спільні ознаки, які визначають 
його структуру, однак у їхніх  роботах не окреслено 
умови взаємодії членів холдингу, які б відокрем-
лювали холдинги між собою та сприяли ефектив-
ності їх формування і результативності функціону-
вання за рахунок єдиного спрямування інтересів 
усіх учасників.

Постановка завдання. Метою дослідження 
є розроблення й обгрунтування нових положень, 
спрямованих на вдосконалення сутності поняття 
«холдинг».

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Дослідивши сутність поняття «холдинг», можна 
виділити такі підходи до його трактування:

• структури:
- холдингова компанiя i холдинг – це одне i 

те ж поняття, яке визначає групу пiдприємств 
(об’єднання пiдприємств без створення юридич-
ної особи), в якому головне пiдприємство здiйснює 
контроль над учасниками в силу переважної участi 
в капiталi або iншим чином може впливати на при-
йняття рiшення дочiрнiми товариствами [1];

- холдинг – це компанія-власник, статутний 
капітал якої утворюють контрольні пакети акцій 
підприємств, що входять до неї. Ці підприємства 
називаються дочірніми [2]; 

- поняття «холдинг» і «холдингова компанія» не 
є синонімами, оскільки холдингом називають групу 
юридичних осіб, а холдинговою компанією – осно-
вне стосовно учасників холдингу підприємство [3]; 

- холдинги – це перш за все фінансові цен-
три, навколо яких об’єднуються окремі компа-

нії, не  втрачаючи при цьому своєї комерційної  
самостійності [4];

- «холдинг» і «холдингова компанія» – синоні-
мічні поняття, які позначають «суму» всіх «додан-
ків» холдингового утворення [5]; 

-  холдинг та/або холдингова компанія є під-
приємством, що має на меті довгострокову участь 
в одному або кількох підприємствах [6]; 

- холдинг слід ідентифікувати як групу підпри-
ємств, а холдингова компанія є системоутворю-
вальним центром такої господарської системи [7; 8];

• організаційно-правової форми складників 
суб’єктів господарювання:

- холдинг – це група компаній, кожна з яких 
створена у формі акціонерного товариства або 
товариства з обмеженою відповідальністю, при 
цьому одній із таких компаній (надалі – керівній) 
належить або притаманна функція управління-
контролю над рештою (надалі – дочірніми) на 
підставі безумовного володіння (50+1) дочірніми 
компаніями чи на підставі договору між керівною 
компанією та її дочірніми компаніями [4];

- під холдингом або холдинговим підприєм-
ством слід розуміти підприємство, головною сфе-
рою діяльності якого є розрахована на тривалий 
термін пайова участь в одному або кількох само-
стійних у правовому відношенні інших підприєм-
ствах [6, с. 19];

- система холдингу може складатися лише 
з акціонерних товариств, одне з яких є холдинго-
вою компанією, а решта – її корпоративні підпри-
ємства [9]; 

- холдинг – це акціонерна компанія, що володіє 
контрольним пакетом акцій або частками в   ста-
тутному капіталі промислових підприємств чи 
встановлює інші відносини залежності, основані 
на володінні власністю організацій, що зберіга-
ють юридичну самостійність, із метою здійснення 
щодо них керівних і контролюючих функцій [10];

- холдинг-компанія як одна із форм монополіс-
тичних об'єднань має законодавчо встановлену 
процедуру та купу обмежень під час створення. 
Зокрема, вона може бути організована під час 
реструктуризації (перетворенні) великих підпри-
ємств шляхом виокремлення з їхнього складу під-
розділів як самостійних юридичних осіб (дочірніх 
підприємств), під час об'єднання пакетів акцій 
юридично самостійних підприємств, а також у про-
цесі утворення нових акціонерних товариств [11]; 

• рівня контролю та управління між структур-
ними елементами (суб’єктами господарювання): 

- холдинг – це компанія, що володіє контроль-
ними пакетами акцій інших підприємств із метою 
здійснення по відношенню до них функцій контр-
олю та управління [12; 13].

- холдинг, голдинг (англ. holding – утримання, 
зберігання) – сукупність материнської компанії та 
контрольованих нею дочірніх компаній [14; 15];



31

  ЕКОНОМІКА ТА УПРАВЛІННЯ ПІДПРИЄМСТВАМИ

- холдинг (англ. holding – тримання) – суб’єкт 
господарювання зі специфічною організаційною 
формою об’єднання капіталів у вигляді фінансо-
вого об’єднання компаній та груп торговельно-
виробничої й фінансової спрямованості, яке воло-
діє контрольними пакетами їх акцій (не менше 
51%; див. Акція), контролює їх виробничо-госпо-
дарську та фінансову діяльність і здійснює керів-
ництво ними та забезпечує концентрацію капіталу 
у великих розмірах [16]; 

- холдинг – це економічне об’єднання головних 
підприємств (ГП) або материнських підприємств 
(МП), які створені шляхом переважної участі в ста-
тутному капіталі одного або кількох ДП, маючи 
внаслідок цього можливість управління і контролю 
за ними [17]; 

- компанія Н є холдингом стосовно дочірньої 
компанії S, якщо виконується хоча б одна з умов: 
а) компанія H утримує будь-яку більшість голо-
сів у компанії S; б) компанiя H здiйснює контр-
оль над процесом голосування на засiданнi ради 
директорiв компанiї S; в) компанія H є одним із 
членів компанії S і контролює більшість її голо-
сів самостійно чи спільно з іншими акціонерами 
чи членами шляхом укладення між ними угоди; 
г) компанiя S є дочiрньою компанiєю iншої компанiї, 
яка, своєю чергою, є дочiрньою компанiєю iншої 
компанiї H, яка й є холдинговою i має право визна-
чати дiяльнiсть компанiї S [18];

- холдинг – група підприємств, головною з яких 
є материнська (холдингова), що володіє контроль-
ними пакетами акцій інших – дочірніх та внучатих 
підприємств [19];

• вигід існування:
- холдинг – організаційно-правова форма 

суб’єкта господарювання, яка поєднує у собі 
збалансоване співіснування публічних інтересів 
(у частині залучення й оподаткування концентро-
ваних фінансових ресурсів) та приватних інтересів 
інвесторів у вигляді можливості побудови стрункої 
корпоративної структури для ефективного управ-
ління та мінімізації фінансових втрат усієї холдин-
гової системи [20];

- холдинг не є юридичною особою у класич-
ному розумінні, проте саме організаційна єдність 
та економічна залежність дочірніх підприємств від 
холдингової компанії дають змогу розглядати таку 
господарську систему як єдиного платника подат-
ків із метою ефективного й пропорційного оподат-
кування значних обсягів фінансових потоків [20];

- холдинги (холдингові компанії) – специ-
фічна організаційна форма об’єднання капіталів: 
інтегроване товариство, що безпосередньо не 
займається виробничою діяльністю, а викорис-
товує свої кошти для придбання контрольних 
пакетів акцій інших акцій інших підприємств, які 
є учасниками концерну або іншого добровільного 
об’єднання [21].

Розглянуті визначення підтверджують наявність 
спільних елементів, що є визначальними у трак-
туванні поняття «холдинг»: 1) є кілька компаній; 
2) центральна (материнська) компанія, яка володіє 
дочірніми компаніями або контролює їх; 3) дочірні 
компанії будь-якої організаційно-правової форми, 
які здійснюють певну виробничу діяльність. 

Проте у жодному з них не вказано умови взаємо- 
дії материнської і дочірніх компаній, окрім фінан-
сових вигід. Доречним у даному разі є тракту-
вання холдингу, запропоноване у роботі [22], де 
його визначають як «групу підприємств простої 
чи складної структури, до якої входять холдин-
гова компанія та не менше двох корпоративних 
підприємств, які пов’язані з холдинговою компа-
нією відносинами економічної та/або організацій-
ної залежності, створених із метою досягнення 
спільних економічних цілей шляхом здійснення 
холдинговою компанією управління щодо корпо-
ративних підприємств». 

Схожа ідея формування холдингу на основі 
загальних цілей, які повинні досягатися учасни-
ками об’єднання, простежується у авторів моно-
графії [23], де поняття «холдингова компанія» 
трактується так: «Акціонерне товариство, яке 
володіє, користується та розпоряджається хол-
динговими корпоративними пакетами акцій (час-
ток, паїв) двох або більше корпоративних підпри-
ємств, що зберігають свою юридичну незалежність 
і об’єдналися для досягнення загальних цілей».

Однак недоцільно обмежувати холдингову ком-
панію лише акціонерною формою власності. Крім 
того, цілі холдингу визначаються і коригуються 
в процесі його діяльності і не завжди співпадають 
із бажаннями дочірніх компаній у довгостроковому 
періоді функціонування холдингу. Це вимагає 
уточнення поняття холдингу так, щоб на етапі його 
формування чи подальшого входження до нього 
зрозумілим для усіх членів об’єднання були сут-
ність і зміст функціонування холдингу, що дасть 
змогу, сформувавши групу однодумців, спростити 
і поліпшити процес управління ним. 

Пропонуємо таке трактування поняття «хол-
динг»: холдинг – це група підприємств, одне 
з яких – материнська компанія – визначає загаль-
ний напрям розвитку об’єднання відповідно 
до основних мотивів його формування та коорди-
нує діяльність дочірніх компаній для досягнення 
генеральної мети холдингу. 

Висновки з проведеного дослідження. Фор-
мування холдингів за чітко визначеними мотивами 
забезпечить ефективність його функціонування 
через прийняття у холдинг дочірніх компаній, які 
зацікавлені у його зростанні, що, відповідно, змен-
шить витрати і зусилля материнських компаній 
на управління, пошук, утримання та зацікавлення 
дочірніх компаній працювати ефективно задля 
досягнення бажаних результатів, а дочірнім ком-
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паніям – підвищення рівня конкурентоспромож-
ності, можливості результативного розвитку та 
розширення власних можливостей.
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