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функціонування вітчизняних акціонерних товариств. Проаналізовано динаміку кількості корпорацій в 
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Постановка проблеми. Останніми роками 
акціонерна форма господарювання набу-

ває все динамічніший розвиток в нашій держа-
ві. Зростання кількості акціонерів, необхідність 
захисту їх інтересів потребують від науковців 
підвищеної уваги щодо дослідження питань ді-
яльності вітчизняного ринку акціонерних това-
риств, оцінки стану та динаміки ефективності їх 
фінансово-господарської діяльності, доцільності 
та ефективності проведення емісійної та диві-
дендної політики, а також системи управління 
прибутком та акціонерним капіталом, здійснен-
ня фінансових операцій із цінними паперами на 
фондовому ринку тощо.

Як відомо, в нашій державі на відмінну від 
країн з розвиненою економікою акціонерна 
форма господарювання виникла не під впливом 
об'єднання індивідуальних капіталів акціонерів, 
а шляхом численних приватизаційних проце-
сів національних підприємств, що мало місце у 
90-х  рр. ХХ ст. і триває до тепер. Саме тому, 
в Україні існує ще багато проблем, пов'язаних 
із розвитком акціонерної форми господарюван-
ня, а, отже, актуальність вирішення питань, 
пов'язаних із особливостями розвитку акціонер-
них товариств в Україні, що виникають у про-
цесі їх адаптації до сучасних ринкових умов, 
зумовили цільову спрямованість, мету та за-
вдання даної статті.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Окремі проблемні аспекти створення та функці-
онування акціонерної форми власності в Україні 
були предметом наукових досліджень низки ві-
тчизняних вчених та науковців, зокрема висвіт-
лені в працях: А.О. Білик [1], О.П. Близнюк [2], 
І.А.  Ігнатьєва та О.І.  Гарафонової [4], Ю.Є.  Пе-
труня [6], К.Е. Рибачковського [7], С.В. Лєонова і 
Н.Г. Пігуль [9] а також низки інших.

Виділення невирішених раніше частин за-
гальної проблеми. Не заперечуючи цінність вище 
перелічених праць вважаємо за доцільне погли-
бити теоретичні аспекти створення та функціо-
нування акціонерних товариств в Україні, саме 
яким і присвячується дана наукова стаття.

Формулювання цілей статті. На основі викла-
деного можна сформулювати завдання досліджен-
ня, яке полягає у висвітлені місця корпоративно-
го ринку України як сегменту його фінансового 
ринку, досліджені переваг і недоліків вітчизняних 
акціонерних товариств, а також окреслені норма-
тивно-правової основи та особливостей забезпе-
чення їх функціонування та в умовах сьогодення.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Визначальне місце в еволюційному процесі від-
носин власності у сучасній світовій економіці по 
праву належить корпорації, або акціонерному 
товариству (далі – АТ). Будь-яке підприємство, 
що претендує на статус успішного та крупного, 
щоб досягнути цього, на певному етапі свого роз-
витку повинно акціонуватися та стати акціонер-
ною компанією. Розвиток корпоративного бізнесу 
призвів до того, що вплив його власників і мене-
джерів вийшов далеко за межі суто економічних 
відносин, оскільки публічна корпорація стала не 
тільки економічною, але й політичною та соці-
альною інституцією. Беззаперечним залишається 
той факт, що в основі такого лідерства лежить 
здатність формувати значні довгострокові капі-
тали, тому і виникає необхідність дослідити ши-
роке коло теоретичних питань у діяльності кор-
порації на фондовому ринку [8, с. 151].

Відповідно до статті 3 Закону України «Про 
акціонерні товариства», акціонерне товариство – 
господарське товариство, статутний капітал яко-
го поділено на визначену кількість часток одна-
кової номінальної вартості, корпоративні права 
за якими посвідчуються акціями. Згідно з теорією 
права, Конституцією України та Цивільним Ко-
дексом України до системи джерел акціонерно-
го права можна віднести: Конституцію України; 
кодифіковані закони України; закони України; 
підзаконні нормативні акти; укази Президента 
України; постанови Уряду України; нормативні 
акти міністерств, відомств, інших органів вико-
навчої влади; правові звичаї; норми міжнарод-
ного права й міжнародні договори України тощо. 

Під правовим регулюванням діяльності акціо-
нерних товариств розуміються прийоми, способи, 
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засоби впливу права на суспільні відносини гро-
мадян, пов'язані з діяльністю акціонерних това-
риств. При цьому важливо враховувати [7, с. 57]:

– суб'єкти регулювання акціонерних това-
риств формуються суто добровільно й на осно-
ві фінансової участі, що виражається в кількості 
акцій, придбаних кожним конкретним учасником 
(акціонером);

– акціонерні товариства відрізняються від ін-
ших видів комерційних корпорацій тим, що вони, 
по суті, є найбільш великими товариствами, як 
за кількістю учасників, так і за фінансовими, ма-
теріальними, людськими та іншими ресурсами, 
які знаходяться в їхньому розпорядженні. Із цим 
пов'язаний і особливий інтерес, і увага з боку 
держави до акціонерних товариств, до законо-
давчого регулювання їхньої діяльності, до забез-
печення відповідних гарантій, захисту, безпеки. 

Від інших організаційно–правових форм гос-
подарювання акціонерні товариства відрізняють-
ся такими основними суттєвими особливостями 
[2, с. 157]: 

По-перше, механізмом формування власного 
акціонерного капіталу – через випуск акцій та 
продаж їх інвесторам (акціонерам);

По-друге, механізмом розподілу фінансових 
результатів (дивідендна політика); 

По-третє, механізмом корпоративного управ-
ління, що передбачає можливу участь кожного 
акціонера в діяльності та розподілі прибутків че-
рез участь у загальних зборах акціонерів; 

По-четверте, механізмом можливого зрос-
тання (зниження) ринкової вартості (капіталі-

зації) акціонерного товариства завдяки коти-
руванню та формуванню курсу його акцій на 
фондовому ринку.

Становлення акціонерних товариств – це ре-
зультат багатовікового розвитку підприємництва. 
У міру зростання масштабів виробничої діяль-
ності та розширення торгівлі виникла об'єктивна 
потреба як у великому капіталі, так і в наявності 
досконалих форм його організації. 

Основні історичні передумови виникнення та 
розвитку акціонерних товариств: розвиток ви-
робництва на основі досягнень науково-техніч-
ного прогресу, перетворення всіх основних ви-
дів людської діяльності на суспільний процес, 
у спільну діяльність багатьох людей; розвиток 
капіталістичних відносин, який призводить до 
перетворення товарів і грошових коштів на 
форми існування капіталу або в активи, при-
значення яких – виробництво будь-яких форм 
доходів для їх власників; поява організаційних 
можливостей об'єднання багатьох приватних 
капіталів у сукупний капітал; виникнення рин-
ку цінних паперів у формі вексельного ринку та 
ринку державних облігацій [8, с. 10]. Проаналі-
зувавши низку наукових праць з проблемати-
ки корпоративної форми господарювання [1-9], 
можна виділити наступні переваги та недоліки 
акціонерних товариств (табл. 1).

Як видно з таблиці акціонерні товариства як 
будь-яка організаційно правова форма господа-
рювання має як і низку переваг, так і недоліків. 
Доцільно виділити принципи організації фінансів 
акціонерних товариств, що повинні забезпечити 

Таблиця 1
Переваги та недоліки акціонерних товариств держави

Переваги Недоліки
– можливість великої концентрації капіталу для реалізації 
ефекту масштабу виробництва, впровадження великих інно-
ваційних проектів, програм, тощо;
– залучення додаткового капіталу на основі додаткової емісії 
акцій та облігацій;
– простота вступу та виходу з АТ шляхом продажу (відчу-
ження) акцій;
– стабільність майнової бази акціонерного товариства, 
оскільки на неї, як правило, не впливає вихід акціонера з 
акціонерного товариства;
– необмежений життєвий цикл АТ, оскільки зміни власників 
або диверсифікація, зростання або скорочення капіталу не 
означають зміну його організаційно-правової форми;
– можливість застосування в різних сферах та видах еконо-
мічної діяльності (банківська, страхова, інвестиційна діяль-
ність тощо) та в усіх сферах економіки;
– відсутність обов'язкової персональної участі акціонерів у ді-
яльності акціонерного товариства, що полегшує участь у ньо-
му і відповідно дозволяє залучати нових акціонерів і їх кошти;
– залучення до участі у публічних акціонерних товариствах 
широких верств населення і відповідно – розподілу прибутку 
акціонерного товариства між ними;
– можливість зменшення ризику портфельних інвесторів за 
рахунок вкладення капіталу в різні АТ;
– розділення функцій володіння та управління як основи 
зростання якісного рівня менеджменту шляхом залучення до 
управління АТ осіб, які не є його учасниками;
– розмежування сфер компетенції органів АТ;
– можливість перехресного володіння частками майна парт-
нерів АТ для здійснення взаємовпливу на розвиток підпри-
ємств;
– гласність і прозорість виробничо-господарської діяльності;
– можливості укладання міжнародних контрактів;
– можливість здійснення контролю над АТ завдяки володін-
ню контрольним пакетом акцій.

– реєстрація статуту АТ пов'язана з бюро-
кратичними процедурами (можливості зло-
вживання);
– наявність різноспрямованих інтересів різ-
них груп акціонерів (конфлікти інтересів);
– широкі можливості для бюрократизації сис-
теми управління та прийняття управлінських 
рішень;
– домінування орієнтації на маніпулювання 
портфелем інвестицій;
– значні втрати на забезпечення функціону-
вання АТ;
– важкий податковий тягар (оподаткування 
прибутку АТ і дивідендів окремих акціонерів);
– ігнорування інтересів меншості акціонерів 
при прийнятті управлінських рішень;
– обмеженість впливу окремих акціонерів на 
діяльність АТ;
– втрата конфіденційності щодо своєї діяль-
ності та складність ліквідації;
– складність та тривалість їх створення, осо-
бливо для публічних акціонерних товариств;
– значні вимоги до мінімального розміру 
статутного капіталу та складність реєстрації 
його зміни;
– відчуження акціонерів від управління акці-
онерними товариствами з причин можливості 
формування виконавчого органу з найманих 
працівників і необов'язковість персональної 
участі в них акціонерів;
– тяжіння до монополізму;
– можливість здійснення контролю над АТ 
завдяки володінню контрольним пакетом 
акцій, якщо такий контроль здійснюється на 
шкоду АТ та його акціонерам.

Джерело: Складено авторами за даними [1-9]
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прийняття ефективних стратегічних і тактичних 
фінансових рішень [9, с. 17]:

– принцип плановості, який забезпечує від-
повідність обсягу продажів і витрат, інвестицій 
потребам ринку, врахування кон'юнктури, пла-
тоспроможного попиту, тобто можливість здій-
снення ефективних розрахунків. Цей принцип 
якнайповніше реалізується при впровадженні 
сучасних методів внутріфірмового фінансового 
планування, бюджетування і контролю;

– фінансове співвідношення термінів – забез-
печує мінімальний розрив у часі між отриманням 
і використанням коштів, що особливо важливо в 
умовах інфляції і зміни курсів валют. При цьому 
під використанням коштів слід розуміти і мож-
ливість їх збереження від знецінення при роз-
міщенні в цінні папери та на депозитні рахунки;

– гнучкість, тобто маневрування – забезпечує 
можливість маневру в разі недосягнення плано-
вих обсягів продажів, перевищення планових ви-
трат на поточну та інвестиційну діяльність;

– мінімізація фінансових витрат – фінансу-
вання будь-яких інвестицій і інших витрат пови-
нне забезпечуватися за мінімальних витрат;

– раціональність – вкладення капіталу в ін-
вестиції повинно мати вищу ефективність порів-
няно з досягнутим її рівнем і забезпечити міні-
мальні ризики;

– фінансова стійкість – забезпечення фінан-
сової незалежності, тобто дотримання достатньо-
го рівня власного капіталу і платоспроможності 
акціонерного товариства.

Відомо, що щодо особливостей механізмів від-
творення та управління акціонерним капіталом 
відносять [6, с. 19-20].

– по-перше, акціонерний капітал може роз-
глядатися як певна форма прояву відносин влас-
ності, пов'язаних із залученням і використанням 
відповідних інвестиційних ресурсів. Відтворен-
ня – як просте, так і розширене – не може від-
буватися без інвестиційної підтримки. Через 
статутний фонд та його розподіл формуються 
відносини привласнення, володіння та розпоря-
дження, можливість відносно вільного руху час-
тин акціонерного капіталу (акцій, як титулів кор-
поративних прав) на відповідному ринку.

– по-друге, акції не матеріалізуються в зна-
чення «реального» капіталу, вони є тільки ти-
тулами прав корпоративної власності. Купів-
ля–продаж та інші операції з акціями можуть 
розглядатися тільки як рух прав власності на 
підприємницькі частки в статутному фонді.

– по-третє, акціонерний капітал є інтегрова-
ним результатом інвестиційних зусиль акціоне-
рів (формування) на етапах первинного розмі-
щення акцій. Вторинний рух акцій не передбачає 
створення інвестиційного процесу для акціонер-
ного товариства – емітента. у. 

– по-четверте, система управління акціонер-
ним капіталом, акціонерним товариством може 
бути доволі складною. Питання акціонерного ка-
піталу може бути розглянуто в контексті систем 
відносин між групами зацікавлених осіб (акці-
онерів, менеджерів, працівників, споживачів, 
банків, державних інститутів тощо), пов'язаних 

здійсненням управління діяльністю акціонерного 
товариства як системи управлінських рішень, що 
впливають на загальну ефективність діяльності 
акціонерного товариства та на інтереси вищезаз-
начених суб'єктів. 

Фінансово-економічна криза, кризові політич-
ні, соціальні явища здійснили вплив на увесь фі-
нансовий сектор вітчизняної економіки, і на кор-
поративний в тому числі (див. рис. 1). 

Як видно з рисунку, то станом на жовтень 
2015  року кількість АТ в Україні становила 
25 035, а вже станом на жовтень 2016 року ско-
ротилася на 9 696 і склала 15 339 одиниць. 

Зазначена тенденція пояснюється поступовою 
реорганізацією акціонерних товариств в інші ор-
ганізаційно-правові форми та неможливістю ак-
ціонерних товариств, створених у процесі при-
ватизації та корпоратизації, підтримувати цю 
найскладнішу форму організації бізнесу.
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Рис. 1. Динаміка кількості АТ в Україні  
протягом 2013-2016 рр.*

Джерело: Побудовано авторами за даними [5]
*Станом на 1 жовтня поточного року

Висновки з даного дослідження і перспекти-
ви. На сьогоднішній день в умовах соціально-еко-
номічних потрясінь актуальним є пошук шляхів 
вдосконалення корпоративної форми господа-
рювання, адже акціонерні товариства займають 
важливу роль в економіці кожної держави. До 
таких напрямів можемо віднести: удосконалення 
чинної нормативно-правової бази щодо діяльності 
акціонерних товариств, запобігання монополізації 
на ринку та створення чесних та відкритих умов 
для розвитку добросовісної конкуренції, покра-
щення інвестиційного клімату в державі та розви-
ток інвестиційної інфраструктури, вдосконалення 
механізмів корпоративного управління, захисту 
прав акціонерів, забезпечення прав інвесторів-
власників акцій, підвищення ролі акціонерів у 
корпоративному управлінні, проведення якісного 
та своєчасного контролю за прозорістю та відкри-
тістю діяльності акціонерних товариств, реаліза-
ція оптимальної і виваженої дивідендної політики, 
активізація емісійної політики акціонерних това-
риств як ефективного методу залучення власних 
фінансових ресурсів, забезпечення стабільно-
го розвитку фондового ринку та удосконалення 
механізмів обігу цінних паперів, сприяння по-
ступової й обґрунтованої інтеграції національної 
економіки в європейський і світовий ринки тощо. 
Застосування всіх вище перелічених заходів, а 
також проведення комплексних реформ в усій 
фінансово-економічній сфері національної еконо-
міки буде запорукою успішного функціонування 
вітчизняних акціонерних товариств. 
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ЭКОНОМИЧЕСКОЕ СОДЕРЖАНИЕ И ОСОБЕННОСТИ ФУНКЦИОНИРОВАНИЯ 
АКЦИОНЕРНЫХ ОБЩЕСТВ ГОСУДАРСТВА

Аннотация
В статье отражено экономическое содержание и нормативно-правовую базу регулирования деятель-
ности акционерного общества государства. Исследованы преимущества и недостатки корпораций в 
Украине. Рассмотрены принципы функционирования отечественных акционерных обществ. Проанали-
зирована динамика количества корпораций в Украине в течение последних лет. Выявлен ряд причин 
уменьшения количеству акционерных национальных общества и приведены пути улучшения условий 
для существования акционерной формы собственности в непростых социально-экономических и по-
литических условиях, которые сложились в государстве.
Ключевые слова: акционерное общество, система источников акционерного права, преимущества и не-
достатки корпораций, принципы деятельности акционерных обществ, акционерный капитал.
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ECONOMIC MAINTENANCE AND FEATURES OF JOINT-STOCK COMPANIES 
FUNCTIONING IN THE STATE

Summary
In the article economic maintenance is reflected and legal base of adjusting of joint-stock company in the 
state. Advantages and lacks of corporations are investigational in Ukraine. Principles of home joint-stock 
companies functioning are considered. The dynamics of corporations amount is analysed in Ukraine during 
the last years. The row reasons of reduction to the amount of joint-stock national society is educed and 
ways over of terms improvement are brought for existence of joint-stock pattern of ownership in not 
simple socio-economic and political terms that was folded in the state.
Keywords: joint-stock company, system of sources of joint-stock right, advantage and lacks of corporations, 
principles of joint-stock companies activity, equity.


