
232

Науково-виробничий журнал «Бізнес-навігатор»

УДК 330.3(045)

Сусіденко О.В.,
кандидат економічних наук,

доцент кафедри обліку та оподаткування,
Ужгородський торговельно-економічний інститут

Київського національного торговельно-економічного університету

ОБЛІКОВО-ФІНАНСОВІ РЕСУРСИ АКЦІОНЕРНИХ ТОВАРИСТВ: 
ТЕОРЕТИКО-ОРГАНІЗАЦІЙНІ АСПЕКТИ

Сусіденко О.В. Обліково-фінансові ресурси акціонерних товариств: теоретико-організаційні аспекти. 
У статті розкривається фінансова діяльність акціонерною товариства, його фінансовий стан та платоспро-
можність, що залежать від його спроможності та формують його фінансові ресурси в достатньому обсязі 
за рахунок збільшення власного капіталу, випуску облігацій, отримання банківських позик, кредиторської 
заборгованості та інших запозичених підприємством ресурсів.

Ключові слова: обліково-фінансові ресурси, джерела фінансування, рух товарів та послуг, ресурси, ак-
ціонерні товариства.

Сусиденко А.В. Учетно-финансовые ресурсы акционерных обществ: теоретико-организационные 
аспекты. В статье раскрывается финансовая деятельность акционерной общества, его финансовое состо-
яние и платежеспособность, зависящие от его способности и формирующие его финансовые ресурсы в 
достаточном объеме за счет увеличения собственного капитала, выпуска облигаций, получения банковских 
займов, кредиторской задолженности и других заимствованных предприятием ресурсов.

Ключевые слова: учетно-финансовые ресурсы, источники финансирования, движение товаров и услуг, 
ресурсы, акционерные общества.

Susidenko O.V. Accounting and financial resources of joint stock companies: theoretical and organiza-
tional aspects. The article reveals the financial activity of the joint-stock company, its financial status and solvency, 
which depends on its ability and forms its financial resources in sufficient volume due to increase of own capital, 
issue of bonds, receipt of bank loans, accounts payable and other resources borrowed by the enterprise.

Key words: accounting and financial resources, financing sources, flow of goods and services, resources, joint-
stock companies.

Постановка проблеми у загальному вигляді та 
її зв'язок із важливими науковими чи практичними 
завданнями. Побудова ринкової моделі економіки 
України об’єктивно зумовила появу підприємницьких 
структур різних форм власності, відповідно, зміни-
лися форми і методи фінансового забезпечення їхньої 
діяльності. В економіці України серед підприємств 

недержавних форм власності найбільшу питому вагу 
мають акціонерні товариства. Їхня частка в загальній 
кількості підприємств колективної форми власності 
становить понад 48%, на них припадає понад 60% 
випуску продукції недержавного сектору. У зв’язку з 
цим виникає необхідність дослідження особливостей 
організації і функціонування акціонерних товариств, 



233

Випуск 6 (49) 2018

визначення оптимальної вартісної структури капіталу, 
обгрунтування фінансової стратегії їхньої діяльності. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій.  
Трактування слова «ресурси» походить від французь-
кого слова ressources (допоміжний засіб), тобто гро-
шові кошти, запаси, джерела коштів, доходів. Англій-
ська термінологія передбачає вживання трьох аналогів: 
financial resources, funding source та source of financing, 
funding [6; 9]. За дослівним перекладом перший тер-
мін означатиме «фінансові ресурси», а другий – «дже-
рела фінансування». Дослідження робіт вітчизняних 
та закордонних вчених свідчить, що підходи до визна-
чення сутності та економічної природи фінансових 
ресурсів можна згрупувати так:

− група 1 – розглядає фінансові ресурси як сукуп-
ність усіх грошових коштів у фондовій та нефондовій 
формі, що є у розпорядженні підприємства [2; 9];

− група 2 – визначає фінансові ресурси як фонди 
грошових коштів із певним цільовим призначенням  
[8; 10], тобто за цим підходом фінансові ресурси існу-
ють тільки у фондовій формі та використовуються за 
цільовим призначенням;

− група 3 – виокремлюють лише певну частину [1] 
з фінансового або грошового потоку підприємства, яка 
може вважатись фінансовими ресурсами.

Наведення у визначенні терміна «фінансові ресурси» 
напрямів їхнього використання викликає також багато 
розбіжностей серед учених. Так, наприклад, в деяких 
дослідженнях [6] взагалі не вказуються напрями вико-
ристання фінансових ресурсів. У визначенні фінансо-
вих ресурсів, яке наводить Д.А. Щербакова [3, с. 133] 
та Ж.Б. Яворська [9], вказується, що фінансові ресурси 
спрямовані на розвиток підприємницької діяльності, 
утримання невиробничої сфери, споживання та ство-
рення резервів. Більший рівень конкретизації напрямків 
використання, зокрема фінансування розширеного від-
творення, приводить до неврахування важливих аспек-
тів використання фінансових ресурсів, а відповідно – і 
до неточностей у тлумаченні відповідного поняття.

Істотні розбіжності також є стосовно форми існу-
вання фінансових ресурсів: деякі вчені взагалі не при-
діляють уваги цьому аспекту, інші наполягають на 
тому, що фінансові ресурси існують лише в фондовій 
формі, треті зазначають, що фінансові ресурси можуть 
існувати як у фондовій, так і у нефондовій формах. 
Такі самі розбіжності стосуються і зазначення у тлу-
маченні сутності фінансових ресурсів джерел їхнього 
формування. Думки варіюються від «нерозподілений 
прибуток, спрямований на збільшення акціонерного 
капіталу» до «за рахунок власних, залучених та пози-
кових коштів» та взагалі виключення цієї характерис-
тики з розгляду. Не можна заперечити той факт, що 
фінансові ресурси як на макрорівні, так і на мікрорівні 
формуються в результаті розподілу та перерозподілу 
валового внутрішнього продукту.

М.І. Кробот [5, с. 26] підкреслює, що фінансові від-
носини на всіх рівнях господарювання пов’язані з фор-
муванням грошових доходів і накопичень різних еко-
номічних суб’єктів. Ці грошові доходи та накопичення 
набирають форми фінансових ресурсів. Дослідження дає 
змогу запропонувати визначення фінансових ресурсів.

Фінансові ресурси – це грошові кошти суб’єктів 
господарювання, що виникають у процесі розподілу 
та перерозподілу ВВП, акумулюються у фондовій або 

нефондовій формах із власних, прирівняних до них та 
позикових джерел та якими вони мають право розпо-
ряджатися на власний розсуд та власний ризик з ураху-
ванням цільового призначення коштів та для досягнення 
стратегічних, тактичних та оперативних цілей [10].

Формулювання цілей статті (постановка зав-
дання). Необхідність дослідження зумовлена тим, що 
більшість підприємств мають низьку ефективність 
господарської діяльності через високий рівень зносу 
основних фондів та обмеженість власних фінансових 
ресурсів для модернізації і технічного переозброєння 
виробництва. Фінансова стійкість і ефективність акціо-
нерних товариств визначається фінансовими ресурсами, 
які є в їх розпорядженні. Тому актуальності набувають 
питання пошуку оптимізації формування фінансових 
ресурсів акціонерних товариств і визначення напрямів 
підвищення ефективності їх використання.

Виклад основного матеріалу дослідження.  
В економічній науці розглядається рух фінансових ресур-
сів, товарів та послуг між економічними суб’єктами. 
У такому разі рух товарів та послуг вважається потоком 
товарів та послуг, а рух фінансових ресурсів – фінансо-
вим потоком. Традиційно серед учасників кругообігу 
виокремлюють такі: домашні господарства, державне 
управління, іноземні суб’єкти, підприємства, організа-
ції, установи. Між цими основними учасниками ринку 
і відбувається формування, використання, розподіл та 
перерозподіл фінансових ресурсів. В економічній теорії 
ресурси прийнято поділяти на чотири групи: природні, 
матеріальні, трудові, фінансові. Фінансові ресурси, фор-
мою виявлення яких є фонди грошових коштів, мають 
характерні ознаки, що проілюстровано на рис. 1.

Управління фінансовими ресурсами являє собою 
систему інструментів, методів, форм розроблення і 
реалізації управлінських рішень, пов’язаних із про-
цесами формування, розподілу й використання фінан-
сових ресурсів для досягнення стійкого фінансового 
стану й ефективної діяльності підприємства. Від ефек-
тивності управління фінансовими ресурсами підпри-
ємства залежить його спроможність досягти успіху 
на ринку. Правильно організоване управління є необ-
хідним складником для успішної роботи організації в 
умовах жорсткої ділової конкуренції. 

Метою управління фінансовими ресурсами є забез-
печення діяльності підприємства оптимальним обся-
гом фінансових ресурсів у кожний конкретний період 
часу відповідно до напрямів його розвитку, організація 
формування необхідного рівня та раціонального вико-
ристання фінансових ресурсів, максимізація прибутку 
та забезпечення підвищення ринкової вартості підпри-
ємства. Відповідно, завданнями ефективного управ-
ління фінансовими ресурсами є такі: 

– залучення коштів на найвигідніших для підпри-
ємства умовах; 

– визначення оптимальної структури фінансових 
ресурсів; 

У зв’язку із сформованими завданнями визначимо, 
що система управління фінансовими ресурсами під-
приємства має базуватись на принципах:

– важливості; 
– повноти; 
– оперативності; 
– динамічності; 
– циклічності.
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Систему управління фінансовими ресурсами акціонер-
них товариств можна представити у вигляді схеми (рис. 2). 

Відзначимо, що серед критеріїв ефективності пріори-
тет повинен належати таким параметрам системи управ-
ління фінансовими ресурсами акціонерних товариств, як: 

– визначення реального обсягу наявних фондів 
фінансових ресурсів; 

– обґрунтування оптимальних розмірів фондів гро-
шових ресурсів, їх розподіл і використання з ураху-
ванням потреб підприємств, економічної доцільності 
видатків, а також впливу їх на кінцеві результати вироб-
ничо-господарської діяльності акціонерного товариства; 

– контроль за раціональним використанням ресур-
сів, виробничих фондів, виконанням планових завдань, 
безперервністю розрахунків, підвищенням рентабель-
ності виробництва; 

– організація своєчасних економічних розрахунків 
із фінансово-кредитною системою, іншими підприєм-
ствами, організаціями, працівниками; 

– проведення аналізу фінансово-господарської діяль-
ності підприємства з погляду ефективності його роботи як 
бази для прийняття обґрунтованих управлінських рішень.

Доцільно зазначити, що Законом України «Про акціо-
нерні товариства», прийнятим Верховною Радою України 
17 вересня 2008 р. за № 514-VI (зі змінами від 01.05.2016 р.), 
змінені типи акціонерних товариств і чітко встановлені 
відмінності між ними. Так, акціонерні товариства за типом 
поділяються на публічні та приватні. Публічне акціонерне 
товариство зобов’язане пройти процедуру лістингу та 
залишатися у біржовому реєстрі принаймні на одній фон-

довій біржі. Водночас всі договори купівлі-продажу акцій 
цього товариства можуть укладатися лише на біржі, де 
товариство пройшло процедуру лістингу. 

Публічне акціонерне товариство може здійсню-
вати приватне та публічне розміщення акцій. Приватне 
акціонерне товариство має здійснювати лише приватне 
розміщення акцій, а його кількісний склад не може 
перевищувати 100 акціонерів. За рішенням загальних 
зборів може змінюватися тип акціонерного товариства. 

Позитивні та негативні риси акціонерних товариств 
наведено на рис. 3. Прийняття вказаного закону стало 
важливим кроком на шляху адаптації вітчизняного 
законодавства до законодавства ЄС. Законом запрова-
джують такі важливі норми: 

– визначення типів акціонерних товариств відпо-
відно до міжнародної практики. Замість відкритих і 
закритих товариства стануть публічними або приват-
ними, при цьому до складу приватного товариства не 
може входити більш ніж сто акціонерів; 

– відповідно до закону публічне товариство має 
пройти процедуру лістингу та залишатися у біржовому 
реєстрі принаймні на одній фондовій біржі;

– перехід до бездокументарного (електронного) 
обігу акцій, мета цієї норми – обмежити можливості 
маніпулювання реєстром акціонерів;

– зобов'язання повідомляти про намір купівлі 
акцій, якщо в результаті такого придбання покупець 
контролюватиме понад 10% акцій товариства, а після 
купівлі контрольного пакета (50% і більше) акціонер 
зобов'язаний запропонувати іншим акціонерам про-

ХАРАКТЕРНІ ОЗНАКИ ОБЛІКОВО-ФІНАНСОВИХ РЕСУРСІВ 
АКЦІОНЕРНИХ ТОВАРИСТВ

фінансові ресурси як у статичному плані, так і під час руху завжди 
виражають відношення власності, тобто вони належать державі, чи 
підприємствам, чи приватному сектору економіки, чи населенню;

фінансові ресурси завжди мають певне джерело створення і певне 
цільове призначення;

формування й використання фінансових ресурсів завжди має правову 
сторону і регламентується законодавчими та нормативними актами. 

Рис. 1. Характерні ознаки обліково-фінансових ресурсів акціонерних товариств

Визначення початкових 
даних системи

Визначення 
критеріїв 

Визначення 
альтернативних шляхів 

Визначення альтернативних рішень, 
їх прийняття та реалізація

Оцінка результатів реалізації рішення

Визначення проблеми або нереалізованих можливостей 
в сфері управління фінансовими ресурсами акціонерних товариств

Рис. 2. Система управління фінансовими ресурсами підприємства
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дати належні їм акції за ринковою ціною. Тож особа, 
що претендує на контрольний пакет, повинна мати 
досить коштів, щоб придбати всі 100% акцій, якщо 
цього вимагатимуть міноритарії;

– визначення значних угод (вартість предмета
договору більша, ніж 10% вартості активів товарис-
тва) й угод із зацікавленістю, процедури їх укладення. 
Зокрема, введено вимогу, згідно з якою значні дого-
вори укладає не виконавчий орган, а наглядова рада 
або загальні збори; 

– введення заборони на створення АТ одною юри-
дичною особою, якщо таку юридичну особу створив 
один учасник, також АТ не може мати у своєму складі 
декількох юридичних осіб, які одноосібно заснував той 
самий учасник;

– детальний механізм реалізації акціонерами пере-
важного права на придбання акцій додаткової емісії 
має забезпечити захист акціонерів від «розмивання» 
належної їм частки; 

– передбачено механізми захисту від можливих
навмисних дій деяких акціонерів зі зловживання нада-
ними правами: перешкоджання проведенню загальних 
зборів, «блокування» прийняття рішень тощо; захист 
засновників від несумлінного менеджменту тощо.

РИСИ АКЦІОНЕРНИХ ТОВАРИСТВ

ПОЗИТИВНІ НЕГАТИВНІ

- обмеження економічного ризику 
для окремих учасників;

- підвищення підприємницької активності 
та об’єднання економічних можливостей 

капіталів, вміння, знання та ідей;
- обмеження можливостей вилучення 
капіталів (паїв, часток) з товариства;

- розмежування капіталу та економічної 
діяльності;

- жорстке відокремлення власності 
товариства і власності його учасників;

- зменшення залежності частки товариства 
від частки його окремих учасників;

- підвищення професійного рівня учасників 
корпоративних відносин, особливо 

менеджменту.

- виникнення фіктивного 
капіталу, який часто 
функціонує відірвано 

від реального капіталу;
- зниження можливостей 
контролю за діяльністю 

акціонерних товариств з боку 
дрібних акціонерів;

- наявність можливостей 
спекулятивного або навіть 
злочинного акціонерного 

засновництва;
- ускладнення системи 

управління товариством у 
порівнянні з іншими формами 

підприємств.

Рис. 3. Позитивні та негативні риси акціонерних товариств

Як помічаємо, закон закріплює низку важливих 
положень щодо акціонерних товариств і передбачає 
системний захист прав акціонерів. У ньому можна 
виділити чотири основні блоки. Перший містить 
норми щодо управління акціонерними товариствами, 
другий – захисту інтересів міноритарних акціоне-
рів, третій – захисту акціонерів від недобросовісного 
менеджменту, четвертий – захисту від рейдерів. 

Новий закон також дає можливість ефективно запо-
бігати рейдерським атакам і захопленням компаній і, 
відповідно, захищає права інвесторів, права власності. 

Висновки з цього дослідження. Акціонерні това-
риства в економіці нашої держави відіграють важливу 
роль, адже саме цей вид господарських товариств ство-
рює найбільшу частку ВВП країни. Фінансові ресурси 
акціонерних товариств доцільно розглядати з позиції їх 
формування, з одного боку, і з позиції їх використання – 
з іншого. Стосовно використання фінансових ресур-
сів, то найважливішими є завдання управління ними 
в операційній та інвестиційній діяльності, зокрема 
управління необоротними та оборотними активами, 
реальними та фінансовими інвестиціями. Відповідно, 
кожне з цих завдань має свої особливості, алгоритми 
розв’язання.
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