
                        Ñïåö³àëüíèé âèïóñê - 2013                   ÌÈÒÍÀ ÑÏÐÀÂÀ248

Ë²ÒÅÐÀÒÓÐÀ:

1. Ùàâà Ð.Ï. Ìàëå òà ñåðåäíº ï³äïðèºìíèöòâî ÿê îá’ºêò äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ / Ð.Ï. Ùàâà //
Äåðæàâà òà ðåã³îíè : Íàóêîâî-âèðîáíè÷èé æóðíàë. – 2012. – ¹ 2 (7). – Ñ. 174-177.

2. Ëèñò Äåðæàâíîãî êîì³òåòó Óêðà¿íè ç ïèòàíü ðåãóëÿòîðíî¿ ïîë³òèêè òà ï³äïðèºìíèöòâà «Ïðî
âèçíà÷åííÿ òåðì³í³â «ìàëå» òà «ñåðåäíº» ï³äïðèºìñòâî» â³ä 14 ÷åðâíÿ 2007 ðîêó ¹ 4264/1/2-17 //
Á³çíåñ: çàêîíîäàâñòâî òà ïðàêòèêà. – 2007. – ¹ 17 / [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]: Ñèñòåìà «Ë²ÃÀ:ÇÀÊÎÍ
ÅË²Ò». – Âåðñ³ÿ: ÅË²Ò 9.1.1.

3. Êîëÿäà Î.Â. Ìàëå ï³äïðèºìíèöòâà ÿê ïðîäóöåíò ñåðåäíüîãî êëàñó / Î.Â. Êîëÿäà // Â³ñíèê Àêàäåì³¿
ïðàö³ ³ ñîö³àëüíèõ â³äíîñèí Ôåäåðàö³¿ ïðîôåñ³éíèõ ñï³ëîê Óêðà¿íè. – 2012. – ¹ 2/(62). – Ñ. 45-48.

4. Íå÷èâ³ëîâà Í.². Êîíöåïòóàëüíå îñìèñëåííÿ áàçîâèõ êàòåãîð³é ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ «ìàëèé
á³çíåñ», «ìàëå ï³äïðèºìíèöòâî» «ìàëå ï³äïðèºìñòâî» / Í.². Íå÷èâ³ëîâà // Âåñòíèê Íàöèîíàëüíîãî
òåõíè÷åñêîãî óíèâåðñèòåòà «ÕÏÈ». – 2011. – Âèï. 26. - Ñ. 148-155.

5. Ãîñïîäàðñüêèé êîäåêñ Óêðà¿íè: Çàêîí Óêðà¿íè âiä 16 ñ³÷íÿ 2003 ðîêó ¹ 436-IV // Â³äîìîñò³
Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè. – 2003. – ¹ 18, ¹ 19-20, ¹ 21-22. – Ñò. 144.

6. Êðåä³ñîâ Â.À. Îðãàí³çàö³éíî-åêîíîì³÷í³ ôîðìè ï³äïðèºìíèöòâà / Â.À. Êðåä³ñîâ // Ìåíåäæìåíò : Çá³ðíèê
íàóêîâèõ ïðàöü. – 2008. – ¹ 10 / [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ] : Âåá-ñàéò Íàö³îíàëüíî¿ á³áë³îòåêè ³ì. Â.². Âåðíàäñüêîãî.
– Ðåæèì äîñòóïó: http://archive.nbuv.gov.ua/portal/Soc_Gum/Menedzhment/2008_10/kredisov.htm.

7. Òàáàëîâà Î.ª. Ðîëü ìàëîãî ï³äïðèºìíèöòâà ó ðîçâèòêó åêîíîì³êè ðåã³îíó / Î.ª. Òàáàëîâà // Åêîíîì³÷íèé
ôîðóì. – 2012. – ¹ 3. – Ñ. 232-238 / [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]: Âåá-ñàéò Íàö³îíàëüíî¿ á³áë³îòåêè ³ì. Â.².
Âåðíàäñüêîãî. – Ðåæèì äîñòóïó : http://archive.nbuv.gov.ua/portal/soc_gum/ekfor/2012_3/34.pdf.

ÓÄÊ 346.9
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Âèùîãî ãîñïîäàðñüêîãî ñóäó

Êîíöåïòóàëüí³ çàñàäè ðåéäåðñòâà
 â êðà¿íàõ Çàõ³äíî¿ ªâðîïè: ñóäîâèé çàõèñò

ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³

 Â ñòàòò³ àíàë³çóþòüñÿ íîðìè â³äïîâ³äíèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â ªâðîïåéñüêîãî Ñîþçó òà îêðåìèõ
çàõ³äíèõ ºâðîïåéñüêèõ äåðæàâ, ¿õ ïðåöåäåíòíà ïðàêòèêà, íà îñíîâ³ ÿêèõ ìîæíà ñôîðìóëþâàòè îêðåì³
âèñíîâêè ç ïðèâîäó ñóäîâîãî çàõèñòó ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ â³ä ðåéäåðñüêèõ íàïàä³â

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: âîðîæ³ ïîãëèíàííÿ, ïðåöåäåíòíå ïðàâî, ðåéäåðñòâî, ñóäîâèé çàõèñò.
Â ñòàòüå àíàëèçèðóþòñÿ íîðìû ñîîòâåòñòâóþùèõ çàêîíîäàòåëüíûõ àêòîâ Åâðîïåéñêîãî Ñîþçà è îòäåëüíûõ

çàïàäíûõ åâðîïåéñêèõ ãîñóäàðñòâ, èõ ïðåöåäåíòíàÿ ïðàêòèêà, íà îñíîâå êîòîðûõ ìîæíî ñôîðìóëèðîâàòü
îòäåëüíûå âûâîäû ïî ïîâîäó ñóäåáíîé çàùèòû ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè îò ðåéäåðñêèõ íàïàäåíèé.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: âðàæäåáíûå ïîãëîùåíèÿ, ïðåöåäåíòíîå ïðàâî, ðåéäåðñòâî, ñóäåáíàÿ çàùèòà.
The article analyzes the rules of the relevant legislation of the European Union and some Western European

countries, their case law, on the basis of which formulated some conclusions about judicial protection of
business activity from raider attacks.

Keywords: hostile takeovers, case law, raiding, judicial protection.

Àêòóàëüí³ñòü òåìè. Àêòóàëüí³ñòü îáðàíî¿ òåìè º î÷åâèäíîþ ç îãëÿäó íà äâà ÷èííèêè:
ïî-ïåðøå, íà ñüîãîäí³ Óêðà¿íà çíàõîäèòüñÿ íà åòàï³ ïîãëèáëåíî¿ ºâðî³íòåãðàö³¿, â ðàìêàõ
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ÿêî¿, ïîòðåáóºòüñÿ ñòâîðåííÿ òàêèõ çàêîíîäàâ÷èõ óìîâ äëÿ á³çíåñó, â ÿêèõ ñóá’ºêòè
ãîñïîäàðþâàííÿ, ùî çä³éñíþþòüñÿ ñâîþ åêîíîì³÷íó ä³ÿëüí³ñòü â íàø³é äåðæàâ³, áóëè á
ïåâí³ â ñóäîâèõ ãàðàíò³ÿ çàõèñòó ¿õ ïðàâ â³ä ðåéäåðñüêèõ íàïàä³â, ÿê³ ùå ìàþòü ì³ñöå â
Óêðà¿í³. Ñàìå òîìó, âèâ÷åííÿ äîñâ³äó ç öüîãî ïèòàííÿ çàõ³äíèõ ºâðîïåéñüêèõ äåðæàâ º â
ïîâí³é ì³ð³ êîðèñíîþ ³ äëÿ â³ò÷èçíÿíî¿ òåîð³¿, ³ äëÿ ïðàêòèêè. Ïî-äðóãå, íå çâàæàþ÷è íà
âàæëèâ³ñòü äëÿ íàøî¿ äåðæàâè âèâ÷åííÿ ºâðîïåéñüêî¿ ïðàêòèêè ñóäîâîãî çàõèñòó ñóá’ºêò³â
ãîñïîäàðþâàííÿ â³ä ðåéäåðñüêèõ íàïàä³â, â ðàìêàõ óêðà¿íñüêîãî ãîñïîäàðñüêîãî òà
êîðïîðàòèâíîãî ïðàâà, öå ïèòàííÿ äî ñèõ ï³ð íå áóëî êîìïëåêñíî äîñë³äæåíî.

Ìåòîþ ñòàòò³ º äîñë³äæåííÿ îñîáëèâîñòåé ñóäîâîãî çàõèñòó ñóá’ºêò³â ãîñïî-
äàðþâàííÿ â³ä ðåéäåðñüêèõ íàïàä³â â îêðåìèõ êðà¿íàõ Çàõ³äíî¿ ªâðîïè òà àíàë³ç
êîíöåïòóàëüíèõ çàñàä ðåéäåðñòâà â öèõ äåðæàâàõ.

Ñòàí íàóêîâîãî äîñë³äæåííÿ. Ñïðèÿòèìå äîñÿãíåííþ ïîñòàâëåíî¿ ìåòè â
ïðîöåñ³ íàóêîâîãî ïîøóêó çâåðíåííÿ äî ñóì³æíèõ ãàëóçåé ïðàâà, àíàë³ç íàóêîâèõ
ïîçèö³é ôàõ³âö³â ç öüîãî ïèòàííÿ (Ñ. Â³ëê³íñîí, ². Çåéëåð, Äæ. Ìþëëåé, Äæ. Îóâ³õåíä),
âèâ÷åííÿ ïîëîæåíü íîðìàòèâíî-ïðàâîâèõ àêò³â ªÑ òà îêðåìèõ ºâðîïåéñüêèõ äåðæàâ,
¿õ ñóäîâî¿ (ïðåöåäåíòíî¿) ïðàêòèêè â ñïðàâàõ ïðî çàõèñò â³ä ðåéäåðñòâà.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Â ðàìêàõ ªâðîïåéñüêîãî Ñîþçó êîæí³é äåðæàâ³
ªâðîñîþçó íàäàíî ïðàâî ñàìîñò³éíî ðåãóëþâàòè ìîæëèâ³ñòü íåäðóæí³õ ïîãëèíàíü
íàö³îíàëüíèõ êîìïàí³é ³íîçåìöÿìè, â òîìó ÷èñë³ ó âèáîð³ çàõèñíèõ ìåõàí³çì³â â³ä
åêñïàíñ³¿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó. Îñíîâíèìè àêòàìè, ùî ðåãëàìåíòóþòü ö³ ïèòàííÿ º,
çîêðåìà: Äèðåêòèâà Ðàäè (ªÑ) N 78/855/EEC «Ïðî çëèòòÿ ïóáë³÷íèõ êîìïàí³é ç
îáìåæåíîþ â³äïîâ³äàëüí³ñòþ» 1978 ðîêó [1], Äèðåêòèâà Ðàäè (ªÑ) N 90/434/EEC
«Ïðî çàãàëüíó ñèñòåìó îïîäàòêóâàííÿ, ÿêà çàñòîñîâóºòüñÿ ï³ä ÷àñ çëèòòÿ, ïîãëèíàííÿ,
ðîçïîä³ëó, äîñòàâêè àêòèâ³â òà îáì³íó íà àêö³¿, ùî ñòîñóþòüñÿ äåðæàâ-÷ëåí³â ªÑ»
1990 ðîêó [2], Ðåãëàìåíò Ðàäè (ªÑ) N 139/2004 «Ïðî êîíòðîëü çà êîíöåíòðàö³ÿìè
ì³æ ñóá’ºêòàìè ãîñïîäàðþâàííÿ» 2004 ðîêó [3], ÿêèé âðåãóëüîâóº ïèòàííÿ çëèòòÿ òà
ïîãëèíàííÿ ³ âïëèâó öèõ ïðîöåñ³â íà ñòàí êîíêóðåíö³¿ â Ñîþç³.

Îäíàê, íàéá³ëüø çíà÷óùèì ³ç ñîþçíèõ àêò³â, ùî ðåãëàìåíòóþòü ïðîöåñè çëèòòÿ ³
ïîãëèíàííÿ òà çàáîðîíÿþòü ðåéäåðñüê³ ïîãëèíàííÿ º Äèðåêòèâà ªâðîïåéñüêîãî
Ïàðëàìåíòó òà Ðàäè (ªÑ) â³ä 21 êâ³òíÿ 2004 ðîêó N 2004/25/EC ùîäî ïðîïîçèö³é ïðî
ïîãëèíàííÿ [4] (ò.çâ. «òðèíàäöÿòà äèðåêòèâà»), ÿêà, ÿê ³ á³ëüø³ñòü íàö³îíàëüíèõ
ºâðîïåéñüêèõ íîðìàòèâíèõ àêò³â, çàñíîâàíà íà Êîäåêñ³ Ñ³ò³ ïðî ïîãëèíàííÿõ (The City
Code on Takeovers) [5] òà, ÿêà áóëà ðîçðîáëåíà ç ìåòîþ çàïðîâàäæåííÿ ºäèíîãî
ðåãóëþâàííÿ ïðîöåñó ïîãëèíàííÿ òîâàðèñòâ â äåðæàâàõ-÷ëåíàõ, à òàêîæ ãàðàíòóâàííÿ
àêö³îíåðàì òà ³íøèì çàö³êàâëåíèì ñòîðîíàì åêâ³âàëåíòíîãî çàõèñòó â óñ³é Ñï³ëüíîò³.
Â ñïåö³àëüí³é þðèäè÷í³é ë³òåðàòóð³ â³äì³÷àºòüñÿ, ùî ïåðøèé ïðîåêò Äèðåêòèâè 1990
ðîêó ìàéæå ïîâí³ñòþ ³ìïëåìåíòóâàâ ìîäåëü ðåãóëþâàííÿ Âåëèêî¿ Áðèòàí³¿, â³äïîâ³äíî
äî ÿêî¿ ñòðóêòóðà ïðîöåñó ïîãëèíàííÿ çàñíîâóâàëàñÿ íà çîáîâ’ÿçàíí³ îáîâ’ÿçêîâî¿
ïðîïîçèö³¿ ïðèäáàííÿ àêö³é. Ïðè öüîìó, ïðîåêò çàêð³ïëþâàâ çàáîðîíó íà âæèòòÿ
çàõèñíèõ çàõîä³â âèêîíàâ÷èì îðãàíîì òîâàðèñòâà, ùî ñïðÿìîâóâàëèñü ïðîòè ïîãëèíàííÿ
(ïðèì³ðîì, âèïóñê íîâèõ àêö³é, ïðîäàæ àêòèâ³â òîâàðèñòâà àáî ¿õ áëîêóâàííÿ, âèêóï
âëàñíèõ àêö³é ÷è ïîøóê ³íøèõ îñ³á, ÿê³ á ìîãëè ïðèäáàòè òàê³ àêö³¿). Ïðîòå, çâàæàþ÷è
íà çíà÷í³ çàïåðå÷åííÿ ç áîêó äåðæàâ-÷ëåí³â ùîäî ïðèéíÿòòÿ òàêîãî ïðîåêòó, Äèðåêòèâà
N 2004/25/EC áóëà ïðèéíÿòà íà îñíîâ³ ïðîåêòó 2002 ðîêó, ÿêèé õàðàêòåðèçóâàâñÿ
íàéá³ëüø çàãàëüíèìè ï³äõîäàìè äî âðåãóëþâàííÿ âîðîæèõ ïîãëèíàíü. Ñàìå òîìó, âêàçàíà
Äèðåêòèâà º ðàìêîâèì äîêóìåíòîì, òîáòî ¿¿ ïîëîæåííÿ âèêëàäåí³ ïåðåâàæíî ó âèãëÿä³
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çàãàëüíèõ ïðèíöèï³â, ñïîñ³á ³ìïëåìåíòàö³¿ ÿêèõ çàëèøåíî íà ðîçñóä äåðæàâ-÷ëåí³â (ç
óðàõóâàííÿì ñèñòåì íàö³îíàëüíîãî ïðàâà ³ êóëüòóðíèõ îñîáëèâîñòåé) [7, ñ. 34-35].

Òàêèì ÷èíîì, ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê, ùî ºâðîïåéñüêèé çàêîíîäàâåöü, ïî ñóò³,
á³ëüø îð³ºíòîâàíèé íà çàõèñò ³íòåðåñ³â ñóá’ºêò³â-ïîãëèíà÷³â, à íå êîìïàí³é-ì³øåíåé,
ÿêèì ãàðàíòóºòüñÿ íà çàãàëüíîñîþçíîìó ð³âí³ ì³í³ìóì ãàðàíò³é. Ïðè öüîìó, òàêîæ âàðòî
çâåðíóòè óâàãó, ùî êîëè çàêîíîäàâåöü ªÑ âêàçóº íà ïðàâà ïîãëèíà÷à, òî öå íå ïîòð³áíî
ðîçóì³òè ÿê òàêå, ùî îôåðåíò ìîæå çëîâæèâàòè íèìè ÷è â ³íø³é íåäîáðîñîâ³ñí³é ôîðì³
¿õ âèêîðèñòîâóâàòè. Á³ëüø òîãî, íåîáõ³äíî ïîãîäèòèñü ³ç â ïîâí³é ì³ð³ ëîã³÷í³ñòþ òàêîãî
çàõèñòó, îñê³ëüêè ñàìå ºâðîïåéñüêå ïîíÿòòÿ ïîãëèíà÷à òà íåäðóæíüîãî (âîðîæîãî)
ïîãëèíàííÿ ïðÿìî â³äð³çíÿºòüñÿ â³ä óêðà¿íñüêîãî: ºâðîïåéñüêèé ðåéäåð – öå ñóá’ºêò
ãîñïîäàðþâàííÿ, ÿêèé ïîãëèíàº ³íø³ êîìïàí³¿ (ãîëîâíèì ÷èíîì, çä³éñíþþ÷è ïóáë³÷íó
ïðîïîçèö³þ, çðîáëåíó óñ³ì âëàñíèêàì ö³ííèõ ïàïåð³â, ùîäî ïðèäáàííÿ óñ³õ àáî äåÿêèõ
³ç çàçíà÷åíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, â îáîâ’ÿçêîâîìó ÷è äîáðîâ³ëüíîìó ïîðÿäêó ç ìåòîþ
îòðèìàííÿ êîíòðîëþ íàä ñóá’ºêòîì ãîñïîäàðþâàííÿ, ó â³äïîâ³äíîñò³ ³ç ïðàâîì â³äïîâ³äíî¿
äåðæàâè-÷ëåíà ªÑ) íå øëÿõîì ïðîòèïðàâíèõ ò.çâ. «÷îðíèõ» ðåéäåðñüêèõ ñõåì, à çà
äîïîìîãîþ «á³ëèõ» òà «ñ³ðèõ», ÿê³ âèðàæàþòüñÿ, ÿê ïðàâèëî, ó êóï³âë³ àêòèâ³â çà
«ñïðàâåäëèâîþ ö³íîþ» (ó ñåíñ³ ÷. 4 ñò. 5 Äèðåêòèâè N 2004/25/EC òàêîþ ö³íîþ ââàæàºòüñÿ
òàêà, çà ÿêîþ îïëà÷óþòüñÿ àêö³¿ â ïîðÿäêó çä³éñíåííÿ îáîâ’ÿçêîâî¿ ïðîïîçèö³¿, ùî ìàº
áóòè íàéâèùîþ ö³íîþ, ñïëà÷åíîþ çà òàê³ ñàì³ àêö³¿ êîìïàí³ºþ-ïîêóïöåì, àáî îñîáàìè,
ùî ä³þòü ðàçîì ³ç íåþ, ïðîòÿãîì â³ä øåñòè äî äâàíàäöÿòè ì³ñÿö³â äî â÷èíåííÿ ïðîïîçèö³¿
ïðî ïðèäáàííÿ òàêèõ àêö³é). Òîìó, êîëè ðåéäåð çä³éñíþº ïîãëèíàííÿ êîìïàí³¿ â ðàìêàõ
çàêîíîäàâñòâà, îá’ºêò ïîãëèíàííÿ ìîæå ñïîä³âàòèñü íà ñóäîâèé ÷è àäì³í³ñòðàòèâíèé
çàõèñò â³ä òàêîãî ïîãëèíàííÿ ëèøå â òèõ âèïàäêàõ, êîëè ñàì ïðîöåñ ðåéäåðñòâà
çä³éñíþºòüñÿ â ïðîòèïðàâí³é ôîðì³ (çîêðåìà, â ïîðóøåííÿ çàçíà÷åíèõ âèùå ïðèíöèï³â
Äèðåêòèâè N 2004/25/EC, íàïðèêëàä: ðåéäåð ïî÷àâ ïîãëèíàòè ï³äïðèºìñòâî íå çàÿâèâøè
ïóáë³÷íó îôåðòó àáî âèêðèâøè â ïóáë³÷í³é ïðîïîçèö³¿ ³íôîðìàö³þ ïðî ñåáå, àáî ñêóïîâóþ÷è
àêö³¿ ÷åðåç íèçêó ï³äñòàâíèõ ô³ðì-îäíîäåíîê).

Òàê, íàïðèêëàä â êîðïîðàòèâíîìó ïðàâ³ ñó÷àñíî¿ Í³ìå÷÷èíè, ÿêà ³ìïëåìåíòóâàëà
ïîëîæåííÿ Äèðåêòèâè N 2004/25/EC, çàêîíîäàâåöü, çà ïðèêëàäîì çàãàëüíîºâðî-
ïåéñüêèõ íîðì, òàêîæ ïðîïèñàâ êîìïëåêñ ïðàâèë, ùî ãàðàíòóþòü çàõèñò ³íòåðåñ³â
äîáðîïîðÿäíèõ îôåðåíò³â, ùî ïðÿìî â³äîáðàæàºòüñÿ ³ íà ñóäîâ³é ïðàêòèö³ ö³º¿ äåðæàâè:
çîêðåìà, îñíîâíèìè êàòåãîð³ÿìè ñïðàâ, ùî ðîçãëÿäàþòü íàö³îíàëüí³ ñóäè º ñïðàâè ç
ïðèâîäó íå äîáðîïîðÿäíîñò³ ñóá’ºêòà ïîãëèíàííÿ ÷è ïðîòèïðàâíî¿ ïîâåä³íêè ðåéäåðà-
ïîãëèíà÷à (â Í³ìå÷÷èí³ çàêð³ïëþºòüñÿ ïðàâèëî, â³äïîâ³äíî äî ÿêîãî, áóäü-ÿêà êîìïàí³ÿ,
ùî çíàõîäèòüñÿ íà òåðèòîð³¿ ö³º¿ äåðæàâè-÷ëåíà ªÑ, âèêîíóþ÷è ïðàâèëà ïðî çàáîðîíó
ïðîòèä³¿ äîáðîâ³ëüíîìó ÷è íåäîáðîâ³ëüíîìó ïîãëèíàííþ, íàä³ëÿºòüñÿ ïðàâîì íå âè-
êîíóâàòè öå ïðàâèëî òîä³, êîëè ñàì îôåðåíò (íå çàëåæíî â³ä òîãî, ÷è º â³í ðåçèäåíòîì
ªâðîïåéñüêî¿ åêîíîì³÷íî¿ çîíè, ÷è – í³) íå âèêîíóº çàêîíí³ âèìîãè, ùîäî ñïðàâåä-
ëèâîãî ïîãëèíàííÿ). Â³äòàê, ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê, ùî ñóäîâèé çàõèñò ï³äïðèºì-
íèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ â Çàõ³äí³é ªâðîï³ ñïðÿìîâóºòüñÿ íà çàõèñò ãàðàíò³é íå îôåðåíòà
÷è êîìïàí³¿-ì³øåí³, à íà ãàðàíò³¿ äåìîêðàòè÷íîãî âåäåííÿ á³çíåñó, â ÿêîìó ïîñòðàæäàòè
(â³äïîâ³äíî: ïîòðåáóâàòè ó ñóäîâîìó çàõèñò³) â³ä ïðîöåñó ïîãëèíàííÿ ìîæå íå ëèøå
îá’ºêò ïîãëèíàííÿ, àëå é ñàì äîáðîïîðÿäíèé ðåéäåð. Çîêðåìà, ïåðåäáà÷åíå çàêîíî-
äàâñòâîì ïðàâî àêö³îíåðà íà ïîçîâ ïðîòè êîìïàí³¿, ÿêùî ïîðóøåí³ éîãî ³íòåðåñè,
÷àñòî âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ àãðåñèâíèõ ïðîòèïðàâíèõ ä³é: ïðåä’ÿâëåííÿ ïîçîâó ôàê-
òè÷íî ïîïåðåäæàº ðåºñòðàö³þ êîðïîðàòèâíî¿ óãîäè, íåîáõ³äíó äëÿ ¿¿ çàêîííî¿ ñèëè,
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ùî ìîæå áóòè óñóíóòî ëèøå øëÿõîì ïîäà÷³ çóñòð³÷íîãî ïîçîâó ïðî çàñòîñóâàííÿ
ñóäîâî¿ çàáîðîíè (òîáòî, íà Çàõîä³, ÿê³ â êðà¿íàõ ïîñòðàäÿíñüêîãî ðåæèìó, ñóäè
ìîæóòü âèêîðèñòîâóâàòèñü ³ç íåäîáðîñîâ³ñíèìè íàì³ðàìè, ³ç ò³ºþ â³äì³íí³ñòþ, ùî â
êðà¿íàõ ªÑ òàêèé ïðîòèïðàâíèé íàì³ð íàïðàâëåíèé íà çðèâ çàêîííîãî ðåéäåðñüêîãî
ïîãëèíàííÿ, à â ïîñòðàäÿíñüêèõ äåðæàâàõ – íà êðèì³íàëüíó àòàêó íà îá’ºêò ðåé-
äåðñüêîãî ïîãëèíàííÿ).

Ðàçîì ³ç öèì, íåîáõ³äíî çàóâàæèòè, ùî íàéá³ëüø êîðèñíîþ, â ðàìêàõ íàøîãî
äîñë³äæåííÿ, ñë³ä íàçâàòè ñóäîâó ïðàêòèêó çàõèñòó ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ â³ä
ðåéäåðñüêèõ ïîñÿãàíü â ñóäàõ Í³äåðëàíä³â. Òàê, íåîáõ³äíî â³äì³òèòè, ùî ³í³ö³àö³ÿ ñóäîâèõ
ïðîöåñ³â ó äàí³é êàòåãîð³¿ ñïðàâ ó ãîëëàíäñüêèõ ñóäàõ ìîæëèâà ÿêùî ç â³äïîâ³äíîþ
çàÿâîþ çâåðòàºòüñÿ êîìïàí³ÿ, à ñàìå: ¿¿ àêö³îíåðè. Ó öüîìó ïèòàíí³ ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî
â Í³äåðëàíäàõ çâåðòàòèñÿ äî ñóäó ³ç ïðîõàííÿì ïðîâåñòè ñóäîâå ðîçñë³äóâàííÿ ìîæëèâîãî
ðåéäåðñòâà, çà çàãàëüíèì ïðàâèëîì, ìîæóòü ò³ëüêè ò³ àêö³îíåðè, ÿê³ â ñóêóïíîñò³ âîëîä³þòü
íå ìåíø í³æ 10% â³ä çàãàëüíîãî îáñÿãó àêö³é êîìïàí³¿ ç îáìåæåíîþ â³äïîâ³äàëüí³ñòþ
àáî òîâàðèñòâà ç îáìåæåíîþ â³äïîâ³äàëüí³ñòþ, àáî ÿê³ âîëîä³þòü àêö³ÿìè çàãàëüíîþ
íîì³íàëüíîþ âàðò³ñòþ íå ìåíøå í³æ ˆ 225 000 (çâåðòàòèñÿ äî ñóäó ìîæíà ³ ÿêùî
íîì³íàëüíà âàðò³ñòü àêö³é ìåíøà, ïðîòå âèêëþ÷íî â òèõ âèïàäêàõ, ÿêùî òàêå ïåðåä-
áà÷àºòüñÿ ñòàòóòíèìè äîêóìåíòàìè êîìïàí³¿). Êð³ì âèìîã ïðî íàëåæí³ñòü ñóá’ºêòó (ñóá’ºêò³â)
íà çâåðíåííÿ äî ñóäó, âàæëèâî ï³äêðåñëèòè òó îáñòàâèíó, ùî ñóä ïðèéìå äî ðîçãëÿäó
çàÿâó ³ ïîðóøèòü ñïðàâó, ëèøå â òèõ âèïàäêàõ, êîëè ìàþòü ì³ñöå ï³äñòàâè äëÿ ñóìí³âó â
íàëåæíîìó óïðàâë³íí³ ñïðàâàìè êîìïàí³¿, àêö³îíåðè ÿêî¿ çâåðíóëèñü äî ñóäó.

Ïîêàçîâîþ ó öüîìó ïèòàíí³ º ñïðàâà ASM International NV, ïî ÿê³é â êâ³òí³ 2009
ðîö³ âèí³ñ ïðåâåíòèâíå ð³øåííÿ Àïåëÿö³éíèé ñóä Àìñòåðäàìó. Ðîçãëÿäàþ÷è çàÿâó
ïðî ³í³ö³þâàííÿ ñóäîâîãî ðîçñë³äóâàííÿ ìîæëèâîãî ðåéäåðñòâà, ñóä âèçíàâ çà íåîáõ³äíå
ïîðóøèòè â³äïîâ³äíó ñïðàâó, îñê³ëüêè ä³éøîâ äî âèñíîâêó, ùî ³ñíóþòü âàãîì³ ïðè÷èíè
äëÿ ñóìí³âó â íàëåæíîìó óïðàâë³íí³ ñïðàâàìè êîìïàí³¿, ãîëîâíèì ÷èíîì: ó ASM
International NV ñïîñòåð³ãàëàñÿ áåçïåðåðâíà çàòðèìêà â ïðîöåñ³ âèð³øåííÿ ïðîáëåì,
ïîâ’ÿçàíèõ ç êîðïîðàòèâíîþ ñòðàòåã³ºþ; ìàëî ì³ñöå íååôåêòèâíå óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºì-
ñòâîì; êîìïàí³ÿ ïî÷àëà îáîðîííó êàìïàí³þ ïî â³äíîøåííþ äî ì³íîðèòàðíèõ àêö³î-
íåð³â. Ó ñâîºìó ð³øåíí³ ñóä çâåðíóâñÿ äî òàêèõ çàõèñíèõ çàõîä³â ùîäî çàïîá³ãàííÿ
âîðîæîãî ïîãëèíàííÿ, ÿê: ôàêòè÷íå ïðèçóïèíåííÿ ïðîöåñó îíîâëåííÿ ñêëàäó Íàãëÿ-
äîâî¿ ðàäè ASM International NV (ò.çâ. «ñòàòóñ êâî»), à òàêîæ ïåðåãëÿä ³ âñòàíîâëåííÿ
êîíòðîëþ çà âàðò³ñòþ ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é, ÿê³ Ïðàâë³ííÿ êîìïàí³¿ áåç â³äîìà é
ñõâàëåííÿ àêö³îíåð³â âèð³øèëè âèïóñêàòè ùå 13 ÷åðâíÿ 1996 ðîêó [8].

Çàëåæíî â³ä ñóäîâèõ òðàäèö³é, ñïåöèô³êè êîðïîðàòèâíîãî é ãîñïîäàðñüêîãî
(ìàòåð³àëüíîãî òà ïðîöåñóàëüíîãî) çàêîíîäàâñòâà, ï³äõîä³â äî ïðîòèä³¿ ðåéäåðñòâà
òà âèõîäÿ÷è ³ç îñîáëèâîñòåé ïðèðîäè é ïðîÿâ³â ñàìîãî ðåéäåðñòâà â äåðæàâàõ Çàõ³äíî¿
ªâðîïè, ìîæíà ðîçð³çíÿòè òàêîæ ³ ï³äêàòåãîð³¿ àíòèðåéäåðñüêèõ ñóäîâèõ ñïðàâ, ÿê³
ðîçãëÿäàþòüñÿ â òàêèõ äåðæàâàõ. Òàê, ïðèì³ðîì, ùî ñòîñóºòüñÿ ñóäîâî¿ ïðàêòèêè
Ñïîëó÷åíîãî Êîðîë³âñòâà, òî äî áðèòàíñüêèõ ñóä³â äîñèòü ð³äêî çâåðòàþòüñÿ çà çà-
õèñòîì êîìïàí³¿-ó÷àñíèö³ âîðîæîãî ïîãëèíàííÿ (â çàãàëüí³é ñóäîâ³é ïðàêòèö³ ³íîä³
çóñòð³÷àþòüñÿ ñïðàâè çà ïîçîâàìè ïðî â³äøêîäóâàííÿ øêîäè, çàâäàíîþ ïîðóøåííÿì
ñòàíäàðò³â Êîäåêñó Ñ³ò³, à òàêîæ ñïðàâè ç ïðèâîäó êîíôë³êòó ³íòåðåñ³â). Ó Ôðàíö³¿,
çà ñóäîâèì çàõèñòîì çâåðòàþòüñÿ â ïðîöåñ³ âîðîæîãî ïîãëèíàííÿ, ÿê ïðàâèëî, ðåéäåðè
çàäëÿ îñêàðæåííÿ îáîðîííèõ ä³é ðàäè äèðåêòîð³â êîìïàí³¿ òà ð³øåíü ôðàíöóçüêîãî
â³äîìñòâà ïî ô³íàíñîâèì ðèíêàì (Autorité des Marchés Financiers). Â ñâîþ ÷åðãó, â
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ÔÐÍ ñóäîâ³ ñïîðè ç ïðèâîäó âîðîæèõ ðåéäåðñüêèõ ïîãëèíàíü õî÷ ðàí³øå ìàéæå íå
ðîçãëÿäàëèñü ñóäàìè, îäíàê, ÿê â³äì³÷àþòü ôàõ³âö³, çâàæàþ÷è íà ðåéäåðñüê³ òåíäåíö³¿
íà í³ìåöüêîìó êîðïîðàòèâíîìó ðèíêó, ñèòóàö³ÿ çì³íþºòüñÿ ³ äî ñóä³â äåäàë³ ÷àñò³øå
çâåðòàþòüñÿ çà çàõèñòîì êîìïàí³¿-ì³øåí³ òà ðåéäåðè [9, p. 36].

Îòæå, ï³äâîäÿ÷è ï³äñóìîê âñüîìó âèùåâèêëàäåíîìó, ââàæàºìî çà äîö³ëüíå
íàãîëîñèòè íà íàñòóïíîìó:

1. ªâðîïåéñüêèé çàêîíîäàâåöü íàäàº êîæí³é äåðæàâ³ ªâðîñîþçó ïðàâî ñàìîñò³éíî
ðåãóëþâàòè ìîæëèâ³ñòü íåäðóæí³õ ïîãëèíàíü íàö³îíàëüíèõ êîìïàí³é ³íîçåìöÿìè, â
òîìó ÷èñë³ ó âèáîð³ çàõèñíèõ ìåõàí³çì³â â³ä åêñïàíñ³¿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó. Ïðè öüîìó,
çàãàëüí³ ïèòàííÿ âðåãóëþâàííÿ ðåéäåðñòâà â³äáóâàþòüñÿ ³ íà çàãàëüíîñîþçíîìó ð³âí³,
ãîëîâíèì ÷èíîì, â ïîëîæåííÿõ Äèðåêòèâ N 2004/25/EC 2004 ðîêó, N 78/855/EEC
1978 ðîêó, N 90/434/EEC 1990 ðîêó, N 139/2004 2004 ðîêó.

2. Íà íàö³îíàëüíîìó ð³âí³, â äåðæàâàõ-÷ëåíàõ ªÑ ñôîðìóëüîâàí³ âëàñí³, ôðàã-
ìåíòàðíî ãàðìîí³çîâàí³ ³ç çàãàëüíîñîþçíèì çàêîíîäàâñòâîì, ïðàâèëà é ñòàíäàðòè
ùîäî M&A òà ïðîòèä³¿ ïðîòèïðàâíîìó ðåéäåðñüêîìó âïëèâó, âðàõîâóþ÷è ³ çâåðíåííÿ
çà çàõèñòîì îá’ºêò³â ðåéäåðñüêîãî ïîãëèíàííÿ äî íàö³îíàëüíèõ ñóä³â. Ñï³ëüíèìè
äëÿ òàêèõ ñòàíäàðò³â äîïóñêó äî ñóäó òà éìîâ³ðíîñò³ çàõèñòó ñóäîì ïðàâ òà ³íòåðåñ³â
ºâðîïåéñüêèõ êîìïàí³é-ì³øåíåé º íàñòóïí³ ¿õ åëåìåíòè: 1) çâåðíåííÿ çà çàõèñòîì
äî ñóäó êîìïàí³ºþ-îá’ºêòîì ïîãëèíàííÿ íà ï³äñòàâ³ ïîðóøåííÿ ðåéäåðîì ïðàâèë,
ùîäî òåíäåðíî¿ ïðîïîçèö³¿; 2) çâåðíåííÿ çà çàõèñòîì äî ñóäó êîìïàí³¿-ì³øåí³ íà
ï³äñòàâ³ íåñïðàâåäëèâîãî ïîãëèíàííÿ; 3) çâåðíåííÿ çà çàõèñòîì äî ñóäó àêö³îíåðà
êîìïàí³¿-ì³øåí³ (÷è òàêî¿ êîìïàí³¿) ç ïðèâîäó â³äøêîäóâàííÿ øêîäè, ÿêó çàÿâíèê
çàçíàâ â íàñë³äîê ïðîòèïðàâíèõ ä³é ðåéäåðà.
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