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Ñòàòòþ ïðèñâÿ÷åíî äîñë³äæåííþ îñíîâíèõ ïðîáëåì íîðìàòèâíî-ïðàâîâîãî çàáåçïå÷åííÿ åôåê-
òèâíîãî êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â Óêðà¿í³, çîêðåìà ï³äâèùåííþ ð³âíÿ çàõèñòó ïðàâ àêö³î-
íåð³â òà äîñòîâ³ðíîñò³ ³ ïðîçîðîñò³ ïîäàííÿ é ðîçêðèòòÿ àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè ³íôîð-
ìàö³¿ ùîäî ¿õíüî¿ ä³ÿëüíîñò³.

The article investigates the main problems of normative-legal provision of efficient corporate manage-
ment in Ukraine, in part the higher level of shareholders’ rights protection, validity and transparen-
cy of submitting and disclosing by joint-stock societies of information as to their activities.

Ïðîáëåìà åôåêòèâíîãî ðåãóëþâàííÿ êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ íà-
áóëà àêòóàëüíîñò³ ùå â 1990-ò³ ðîêè, êîëè ï³ñëÿ ðîçâàëó êîìàíäíî-àäì³í³ñòðàòèâ-
íî¿ ñèñòåìè ç’ÿâèëèñÿ ïåðø³ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà (ÀÒ). Ñåðåä ö³ëî¿ íèçêè ïðîá-
ëåì, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç ¿õ ôóíêö³îíóâàííÿì, îñîáëèâî ÿñêðàâî ïîñòàëî ïèòàííÿ ùîäî
çàõèñòó ïðàâ àêö³îíåð³â (çîêðåìà ì³íîðèòàðíèõ) òà ï³äâèùåííÿ ïðîçîðîñò³ ðîç-
êðèòòÿ ³íôîðìàö³¿ â ÀÒ. 

Ñüîãîäí³ îêðåñëåí³ ïðîáëåìè íå ìåíø àêòóàëüí³, àäæå îñòàíí³ ðîêè ïîçíà-
÷èëèñÿ ö³ëîþ íèçêîþ êîðïîðàòèâíèõ ñêàíäàë³â òà çàÿâàìè ïðî ðåéäåðñüê³ àòàêè
íà óêðà¿íñüê³ ï³äïðèºìñòâà. Äàëåêî íå îñòàííº ì³ñöå ñåðåä ïðè÷èí öèõ íåãàòèâ-
íèõ ÿâèù ïîñ³äàº íèçüêèé ð³âåíü êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ùî ÷àñòêîâî º íà-
ñë³äêîì íåçàõèùåíîñò³ ïðàâ àêö³îíåð³â. 

Òðåáà ñêàçàòè, ùî òàê³ ÿâèùà íå ëèøå çàâäàþòü øêîäè ³íâåñòèö³éíîìó ³ì³äæó
Óêðà¿íè íà ñâ³òîâîìó ðèíêó êàï³òàë³â, à é äåñòàá³ë³çóþòü åêîíîì³÷íó ñèòóàö³þ âñå-
ðåäèí³ êðà¿íè, çíèæóþ÷è åôåêòèâí³ñòü ôóíêö³îíóâàííÿ â³ò÷èçíÿíèõ êîðïîðàö³é.
Ï³äòâåðäæåííÿì ñêàçàíîãî º ðåçóëüòàòè îïèòóâàíü. Òàê, ïðîâ³äíîþ ñâ³òîâîþ êîí-
ñàëòèíãîâîþ êîìïàí³ºþ “McKinsey” ó 2003 ðîö³ ïðîâåäåíî îïèòóâàííÿ àêö³îíåð³â
ùîäî ñèòóàö³¿ ç êîðïîðàòèâíèì óïðàâë³ííÿì ó ð³çíèõ ðåã³îíàõ ñâ³òó, ï³ä ÷àñ ÿêîãî
ñòàâèëîñÿ ïèòàííÿ ³ ïðî òå, ñê³ëüêè âîíè ãîòîâ³ ïëàòèòè çà õîðîøå êîðïîðàòèâíå
óïðàâë³ííÿ íà ðîçâèíåíèõ ðèíêàõ ³ òàêèõ, ùî ðîçâèâàþòüñÿ. Â îïèòóâàííÿõ, ùî
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ïðîâîäèëèñÿ çà ñïðèÿííÿ Ñâ³òîâîãî áàíêó, ïðîôåñîðà Ñåí´éîí´à Ïàðêà ç Óí³âåð-
ñèòåòó Éîíñ³ é ðåã³îíàëüíèõ ïðåäñòàâíèöòâ æóðíàëó “Institutional Investor”, óçÿëè
ó÷àñòü á³ëüø í³æ 200 ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â, ÿê³ ñóêóïíî êåðóþòü àêòèâàìè íà ñó-
ìó ïîíàä 3 òðëí äîë. ÑØÀ1. 

Çã³äíî ç ðåçóëüòàòàìè öèõ îïèòóâàíü áëèçüêî 75 % ³íâåñòîð³â çàçíà÷èëè, ùî
ó ïðîöåñ³ ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ùîäî ³íâåñòóâàííÿ â êîìïàí³þ âîíè ââàæàþòü ïðàê-
òèêó ôóíêö³îíóâàííÿ ðàäè äèðåêòîð³â íå ìåíø âàæëèâîþ, í³æ ¿¿ ô³íàíñîâ³ ïîêàç-
íèêè. Ïîíàä 80 % ðåñïîíäåíò³â çàçíà÷èëè, ùî çà ð³çíèõ ô³íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â
äâîõ êîìïàí³é âèùå ö³íóâàòèìóòüñÿ àêö³¿ êîìïàí³¿ ç ÿê³ñíèì êîðïîðàòèâíèì
óïðàâë³ííÿì. 

ßê â³äîìî, ñòðóêòóðà êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â³äïîâ³äàº óìîâàì ³ îñîáëè-
âîñòÿì êîæíî¿ êîíêðåòíî¿ êðà¿íè òà ñêëàäàºòüñÿ ï³ä âïëèâîì òàêèõ ÷èííèê³â:

— çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè, ùî ðåãóëþº ïðàâà é îáîâ’ÿçêè ñòîð³í, ÿê³ áåðóòü ó÷àñòü
ó êîðïîðàòèâíîìó óïðàâë³íí³; 

— ïðàêòèêè ä³ëîâèõ âçàºìîçâ’ÿçê³â, ùî ñêëàäàþòüñÿ ó êðà¿í³;
— ñòàòóòó êîðïîðàö³¿ òà ¿¿ âíóòð³øí³õ äîêóìåíò³â.
Íà íàøó äóìêó, íàéâàæëèâ³øèì ñåðåä ïåðåë³÷åíèõ ÷èííèê³â º çàêîíî-

äàâ÷à áàçà. Äî òîãî æ öå îñíîâíèé ôàêòîð, ÿêèé ï³äëÿãàº äåðæàâíîìó ðåãóëþ-
âàííþ, àäæå â³äì³ííîñò³ ó ñòàòóòàõ ó ðàìêàõ çàêîíîäàâ÷îãî ïîëÿ ðåãóëþþòü òà
³í³ö³þþòü ñàì³ êîðïîðàö³¿, à ïðàêòèêà ä³ëîâèõ âçàºìîçâ’ÿçê³â çàëåæèòü â³ä ö³-
ëî¿ íèçêè ÷èííèê³â, ÿê³ íå ï³äëÿãàþòü äåðæàâíîìó ðåãóëþâàííþ (íàïðèêëàä,
íàö³îíàëüíèé ìåíòàë³òåò). Îòæå, äåðæàâà ìîæå âèñòóïàòè ³í³ö³àòîðîì ïîë³ï-
øåííÿ ÿêîñò³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ïåðåâàæíî ÷åðåç çì³íè â çàêîíîäàâ-
÷îìó ïîë³. 

Îêðåñëåí³ ïðîáëåìè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â Óêðà¿í³ ïîòðåáóþòü íåâ³ä-
êëàäíîãî ðîçâ’ÿçàííÿ, òîìó ââåäåííÿ â ä³þ íîâèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â, ÿê³ åôåê-
òèâí³øå ðåãóëþâàëè áè ïèòàííÿ çàõèñòó ïðàâ ³íâåñòîð³â ó ÀÒ ³ ïåðåäáà÷àëè çàõî-
äè ³ç ïðîòèä³¿ ðåéäåðñüêèì çàõîïëåííÿì, áóëî á äóæå äîðå÷íèì.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é ñâ³ä÷èòü ïðî òå, ùî â ñó÷àñí³é åêî-
íîì³÷í³é ë³òåðàòóð³ òåîðåòè÷í³ àñïåêòè ðîçáóäîâè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ
âèñâ³òëþþòüñÿ äîñèòü øèðîêî, çîêðåìà, ðîçãëÿäàþòüñÿ éîãî ìîäåë³, ìåòîäè, óçà-
ãàëüíþºòüñÿ äîñâ³ä ñòàíîâëåííÿ é ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí òîùî. Ö³é
òåìàòèö³ ïðèñâÿ÷åíî ïðàö³ íèçêè âèäàòíèõ íàóêîâö³â: Î. Àìîø³, Â. Àíäðîíîâà,
Â. Àíòîíîâà, Ã. Àñòàïîâî¿, Ò. Äîëãîïÿòîâî¿, Â. ªâòóøåâñüêîãî, Â. Çàäèõàéëà, 
Þ. ²âàíîâà, Î. Ê³áåíêî, Ã. Êëåéíåðà, Ã. Êîçà÷åíêà, Å. Êîðåíºâî¿, Ì. Êðóãëîâà,
Ñ. Ìàñþò³íà, Ã. Íàçàðîâî¿, Ì. Ïðîêîïåíêà, Î. Ðàäèã³íà, Â. Ðîññ³íñüêîãî, Ñ. Ðóìÿí-
öåâà, À. Ñ³ðêà, Ì. Ñòàðîâîéòîâà, ². Õðàáðîâî¿ òà ³í.

1 
Êóìç Ï. Ö³íà êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ / Ï. Êóìç, Ì. Âîòñîí, Ê. Êàìïîñ, Ð. Íüþåë, 

Ã. Â³ëñîí // Óêðà¿íñüêèé ä³ëîâèé òèæíåâèê “Êîíòðàêòè”. — 2003. — ¹ 36. — 8 âåð. —
http://www.kontrakty.com.ua/show/ukr/article/638/362003638.html.
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Ðàçîì ³ç òèì äîñë³äæåííÿ íàçâàíèõ íàóêîâö³â ìàþòü ïåðåâàæíî òåîðåòè÷íèé
õàðàêòåð, ó íèõ ïðèä³ëÿºòüñÿ ìàëî óâàãè ðîçðîáö³ ñóòî ïðàêòè÷íèõ ðåêîìåíäàö³é
ùîäî ïîë³ïøåííÿ ôóíêö³îíóâàííÿ êîðïîðàö³é â Óêðà¿í³ òà êðà¿íàõ ÑÍÄ, çîêðå-
ìà âíåñåííÿ â³äïîâ³äíèõ çì³í ó íîðìàòèâíî-ïðàâîâå ïîëå äåðæàâè, ÿê³ ñïðèÿòè-
ìóòü ï³äâèùåííþ åêîíîì³÷íî¿ åôåêòèâíîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ â³ò÷èçíÿíèõ àêö³î-
íåðíèõ òîâàðèñòâ ³ ôîðìóâàííþ ïîçèòèâíîãî ³íâåñòèö³éíîãî ³ì³äæó Óêðà¿íè ñåðåä
³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â. 

Ç îãëÿäó íà âèêëàäåíå ìåòîþ äàíî¿ ñòàòò³ º àíàë³ç ÷èííî¿ íîðìàòèâíî-ïðàâî-
âî¿ áàçè Óêðà¿íè, ùî ðåãóëþº ä³ÿëüí³ñòü àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, òà âèñóíåííÿ
ïðàêòè÷íèõ ðåêîìåíäàö³é ùîäî ¿¿ âäîñêîíàëåííÿ. 

Îäíèì ³ç áàçîâèõ äîêóìåíò³â, ùî âèçíà÷àº íàïðÿìè ðåîðãàí³çàö³¿ é ïîäàëü-
øî¿ ðîçáóäîâè ðèíê³â êàï³òàëó â Óêðà¿í³, ìîæíà ââàæàòè Êîíöåïö³þ Äåðæàâíî¿
ö³ëüîâî¿ åêîíîì³÷íî¿ ïðîãðàìè ìîäåðí³çàö³¿ ðèíê³â êàï³òàëó â Óêðà¿í³2. Â öüîìó
äîêóìåíò³ íàâåäåíî ïåðåë³ê ïðè÷èí â³äñòàâàííÿ íàö³îíàëüíîãî ðèíêó êàï³òàëó â³ä
ñâ³òîâèõ ðèíê³â, ó òîìó ÷èñë³ íåäîñêîíàëîñò³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. Çîêðå-
ìà, öå: 

— íåäîñêîíàë³ñòü çàêîíîäàâñòâà, ùî ðåãóëþº ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêàõ êàï³òàëó; 
— íàÿâí³ñòü ïðîáëåì ó êîðïîðàòèâíîìó ñåêòîð³ òà íåçàõèùåí³ñòü ïðàâ ³íâåñ-

òîð³â; 
— íèçüêèé ð³âåíü òîðãîâåëüíî¿ àêòèâíîñò³ íà â³ò÷èçíÿíîìó ðèíêó àêö³é óíàñ-

ë³äîê òîãî, ùî êîíòðîëüí³ ïàêåòè àêö³é íàëåæàòü âåëèêèì âëàñíèêàì, ÿê³ íå çà-
ö³êàâëåí³ â äîäàòêîâèõ åì³ñ³ÿõ; 

— íåðîçâèíåí³ñòü ñåêòîðó ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â, çîêðåìà â³äñóòí³ñòü ³í-
âåñòèö³éíèõ áàíê³â, ïîòóæíèõ ³íâåñòèö³éíèõ êîìïàí³é, ñòðàõîâèõ êîìïàí³é ç³ ñïå-
ö³àë³çàö³ºþ íà ³íâåñòèö³éíîìó ñòðàõóâàíí³, âåí÷óðíèõ ôîíä³â ³ííîâàö³éíîãî ñïðÿ-
ìóâàííÿ; 

— íåäîñòàòíº âèñâ³òëåííÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî åì³òåíò³â, ïðîôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ðèçèêè ñòîñîâíî ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, ùî íå äàº çìî-
ãè ³íâåñòîðîâ³ ðåàëüíî îö³íèòè âàðò³ñòü ³ ïîòåíö³àë óêðà¿íñüêèõ ï³äïðèºìñòâ,
ïðèéìàòè âèâàæåí³ ³íâåñòèö³éí³ ð³øåííÿ3. 

Êð³ì òîãî, ðîçïîðÿäæåííÿì Êàá³íåòó ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè â³ä 07.03.2006 ¹ 131-ð
çàòâåðäæåíî Ïëàí çàõîä³â ç ðåàë³çàö³¿ Îñíîâíèõ íàïðÿì³â ðîçâèòêó ôîíäîâîãî
ðèíêó Óêðà¿íè íà 2006—2010 ðîêè, äå çà êîæíèì ³ç ïð³îðèòåòíèõ ïóíêò³â ïåðåä-
áà÷àºòüñÿ íèçêà â³äïîâ³äíèõ âåëüìè âàæëèâèõ äëÿ åêîíîì³êè çàõîä³â. Çîêðåìà, ñå-
ðåä çàõîä³â, ùî ñïðèÿþòü ïîë³ïøåííþ çàõèñòó ïðàâ àêö³îíåð³â ìîæíà âèîêðåìè-
òè âïðîâàäæåííÿ â ä³ÿëüí³ñòü â³ò÷èçíÿíèõ ÀÒ çàãàëüíîïðèéíÿòèõ ì³æíàðîäíèõ
ïðèíöèï³â êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. 

2 
Ïðî ñõâàëåííÿ Êîíöåïö³¿ Äåðæàâíî¿ ö³ëüîâî¿ åêîíîì³÷íî¿ ïðîãðàìè ìîäåðí³çàö³¿ ðèíê³â êà-

ï³òàëó â Óêðà¿í³: Ðîçïîðÿäæåííÿ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè â³ä 08.11.2007 ¹ 976-ð. —
http://www.zakon1.rada.gov.ua/cgi-bin/laws/main.cgi?nreg=976-2007-%F0.

3
Òàì ñàìî.
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Çðîçóì³ëî, ùî ïîáóäîâà êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ìàº çä³éñíþâàòèñÿ íà
ïåâíèõ çàãàëüíîïðèéíÿòèõ çàñàäàõ, çàïðîâàäæåííÿ ÿêèõ ó ñôåð³ êîðïîðàòèâíèõ
â³äíîñèí ïîâèííå ïðèâåñòè äî ï³äâèùåííÿ “êîðïîðàòèâíî¿ êóëüòóðè” òà äî çà-
áåçïå÷åííÿ åôåêòèâíîãî ñï³âðîá³òíèöòâà ÿê óñåðåäèí³ êîðïîðàö³é, òàê ³ ì³æ íè-
ìè4. Êð³ì òîãî, çàïðîâàäæåííÿ öèõ çàñàä äàº çìîãó ñòâîðþâàòè óí³âåðñàëüí³ àêòè
ïåðåâàæíî ðåêîìåíäàö³éíîãî õàðàêòåðó. Âîíè íàçèâàþòüñÿ êîäåêñàìè êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ. Ì³æíàðîäí³ îðãàí³çàö³¿, ÿê³ ðîçðîáëÿþòü òàê³ êîäåêñè, çäåá³ëüøî-
ãî ïîâ’ÿçàí³ ç ðèíêîì ö³ííèõ ïàïåð³â, à ìåõàí³çìè ¿õ çàñòîñóâàííÿ äîïîìàãàþòü çà-
áåçïå÷èòè ì³æíàðîäíó ñï³âïðàöþ ó ñôåð³ îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â. 

Ïðè öüîìó íàö³îíàëüí³ êîäåêñè ñòâîðþþòüñÿ ó êðà¿íàõ, äå ³ñíóº öåíòðàë³çîâà-
íå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â àáî æ ä³ÿëüí³ñòü ó÷àñíèê³â ðèíêó êîîðäè-
íóºòüñÿ (íàïðèêëàä, Ñîðîê ðåêîìåíäàö³é ç êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â Í³äåð-
ëàíäàõ àáî Êîäåêñ íàéêðàùî¿ ïðàêòèêè ó Øâåéöàð³¿). Êîäåêñè, ðîçðîáëåí³ îêðåìèìè
ó÷àñíèêàìè ðèíêó, ìîæóòü âïëèâàòè íà ðèíîê ó ö³ëîìó ò³ëüêè çà óìîâè íàÿâíîñò³
â³äïîâ³äíèõ çàêîíîäàâ÷èõ ÷è îðãàí³çàö³éíèõ ìåõàí³çì³â (íàïðèêëàä, Ãëîáàëüí³
ïðèíöèïè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ CalPERS)5. 

ßêùî óçàãàëüíèòè ñâ³òîâó ïðàêòèêó ùîäî ñòâîðåííÿ êîäåêñ³â êîðïîðàòèâíî-
ãî óïðàâë³ííÿ, ìîæíà ïðîñòåæèòè ïåâí³ òåíäåíö³¿ òà çðîáèòè â³äïîâ³äí³ óçàãàëü-
íåííÿ. Òàê, óñ³ìà ïîä³áíèìè äîêóìåíòàìè âèçíàþòüñÿ òàê³ îñíîâí³ ïðèíöèïè
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ: 

1) çàáåçïå÷åííÿ çàõèñòó ïðàâ àêö³îíåð³â; 
2) äîòðèìàííÿ ïðàâ çàö³êàâëåíèõ îñ³á òà çàáåçïå÷åííÿ ¿õ ó÷àñò³ â ðîáîò³ êîð-

ïîðàö³¿;
3) â³äïîâ³äí³ñòü ñèñòåìè ðîçêðèòòÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî ä³ÿëüí³ñòü êîðïîðàö³¿ êðè-

òåð³ÿì ïðîçîðîñò³, îá’ºêòèâíîñò³ é äîñòîâ³ðíîñò³; 
4) âèêîíàííÿ îñíîâíèõ ïðîïèñàíèõ çàêîíîì ïðîöåäóð ïðè ïîãëèíàíí³ êîì-

ïàí³¿ òà çàõèñíèõ çàõîä³â ùîäî ïðîòèä³¿ ðåéäåðñòâó;
5) äîòðèìàííÿ ïåâíèõ âèìîã ùîäî êåð³âíèöòâà êîìïàí³ºþ, ÿê³ âêëþ÷àþòü,

çîêðåìà, â³äñóòí³ñòü êîíôë³êòó ³íòåðåñ³â, ïðîçîð³ñòü ùîäî âèñóíåííÿ êàíäèäàò³â
äî ðàäè äèðåêòîð³â, íàÿâí³ñòü ñâîáîäè ä³é ó êåð³âíèöòâà, ùîá ðîáèòè â³äïîâ³äí³
ïðîïîçèö³¿ ³ âò³ëþâàòè êîðïîðàòèâíó ñòðàòåã³þ; 

6) âèñóíåííÿ ñòàíäàðòíèõ âèìîã äî àóäèòó é áóõãàëòåðñüêî¿ çâ³òíîñò³, ñåðåä
ÿêèõ çàáåçïå÷åííÿ íàëåæíîãî âíóòð³øíüîãî àóäèòó, ùîð³÷íå ïðîâåäåííÿ íåçàëåæ-
íèõ àóäèòîðñüêèõ ïåðåâ³ðîê ôàõ³âöÿìè, ÿê³ îáèðàþòüñÿ íà çàãàëüíèõ çáîðàõ àêö³î-
íåð³â, òà ³í. 

²ç ìåòîþ âäîñêîíàëåííÿ ìåõàí³çì³â çàõèñòó ïðàâ ³íâåñòîð³â ó âåðåñí³ 2008 ðîêó
áóëî óõâàëåíî íîâó ðåäàêö³þ Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà” (äàë³ —

4
Àáðàìîâ ß. Ïðèíöèïè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ó ñâ³ò³. ×è ñë³ä ¿õ çàïðîâàäæóâàòè â

Óêðà¿í³. — http://www.contora.com.ua/m_resourse/s_stat1/
5 
Òàì ñàìî.
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Çàêîí)6. Öå ìàº ñïðèÿòè ïîë³ïøåííþ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó ó êðà¿í³, àäæå â äàí³é
ðåäàêö³¿ âðàõîâàíî íàâåäåí³ âèùå ïðèíöèïè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, çàâäÿêè
÷îìó ïîñèëþºòüñÿ ïðàâîâèé çàõèñò âëàñíèêà òà çì³öíþþòüñÿ ïðàâà ì³íîðèòàðíèõ
àêö³îíåð³â. Îòîæ Çàêîí ìàº ñòàòè åôåêòèâíèì ³íñòðóìåíòîì ïðîòèä³¿ ðåéäåðñòâó,
âàæëèâèì êðîêîì äî ïîñèëåííÿ êîðïîðàòèâíî¿ áåçïåêè á³çíåñó.

Ñë³ä ï³äêðåñëèòè, ùî Çàêîí ïîøèðþºòüñÿ íà âñ³ ÀÒ, ÿê³ ñòâîðþþòüñÿ ï³ñëÿ
éîãî óõâàëåííÿ, òà íà ³ñíóþ÷³ â³äêðèò³ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà, êîòð³ ïðîòÿãîì 5 ðî-
ê³â ï³ñëÿ íàáóòòÿ íèì ÷èííîñò³ çîáîâ’ÿçàí³ ïðèâåñòè óñòàíîâ÷³ äîêóìåíòè ó â³ä-
ïîâ³äí³ñòü äî íüîãî. Ïðè öüîìó çàêðèò³ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà íå ï³äïàäàþòü ï³ä
ä³þ íîâîãî çàêîíó òà êåðóþòüñÿ ó ñâî¿é ä³ÿëüíîñò³ âëàñíèìè ñòàòóòàìè é ÷èííèì
Çàêîíîì Óêðà¿íè “Ïðî ãîñïîäàðñüê³ òîâàðèñòâà”, ïðîòå ñòâîðåííÿ íîâèõ ÇÀÒ â³ä-
áóâàºòüñÿ âæå çà óìîâ, âèçíà÷åíèõ ó Çàêîí³ “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà”7. 

Áåçóìîâíèì ïëþñîì Çàêîíó º òå, ùî â³í ÷³òêî âèçíà÷àº êîìïåòåíö³þ îðãàí³â
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, âñòàíîâëþº ìåõàí³çìè ¿õ âçàºìîä³¿ òà ðåãóëþº ïèòàííÿ
ï³äçâ³òíîñò³ é ï³äêîíòðîëüíîñò³ ìåíåäæìåíòó. Òàêîæ íèì âñòàíîâëåíî âèìîãè ùî-
äî êâîðóìó çàãàëüíèõ çáîð³â àêö³îíåð³â íà ð³âí³ 50 %, ùî ìàº çíèçèòè ðèçèê áëî-
êóâàííÿ ïðîâåäåííÿ çàãàëüíèõ çáîð³â. ²ç ö³ºþ æ ìåòîþ ïåðåäáà÷åíå îáîâ’ÿçêîâå
ïîâòîðíå ñêëèêàííÿ çàãàëüíèõ çáîð³â íå ï³çí³øå 20 äí³â â³ä äàòè, âñòàíîâëåíî¿ äëÿ
çáîð³â, ùî íå â³äáóëèñÿ ÷åðåç â³äñóòí³ñòü êâîðóìó8. 

Äî âèêëþ÷íî¿ êîìïåòåíö³¿ çàãàëüíèõ çáîð³â çàðàõîâàíî ïîâíîâàæåííÿ ùîäî îá-
ðàííÿ é â³äêëèêàííÿ ãîëîâè âèêîíàâ÷îãî îðãàíó, àëå íàãëÿäîâ³é ðàä³ íàäàºòüñÿ ïðà-
âî â³äñòîðîíèòè éîãî â³ä âèêîíàííÿ ïîâíîâàæåíü òà ïðèçíà÷èòè òèì÷àñîâî âèêîíó-
þ÷îãî îáîâ’ÿçêè äî ïðèéíÿòòÿ çàãàëüíèìè çáîðàìè â³äïîâ³äíîãî ð³øåííÿ. Äî
êîìïåòåíö³¿ íàãëÿäîâî¿ ðàäè òàêîæ çàðàõîâàíî ïèòàííÿ ñòîñîâíî îáðàííÿ é â³äêëè-
êàííÿ ÷ëåí³â âèêîíàâ÷îãî îðãàíó, à òàêîæ âñòàíîâëåííÿ ðîçì³ðó ¿õ âèíàãîðîäè. 

Ðàí³øå óêðà¿íñüêèì çàêîíîäàâñòâîì ïåðåäáà÷àëàñü ìîæëèâ³ñòü ôîðìóâàòè
íàãëÿäîâó ðàäó âèêëþ÷íî ç ÷èñëà àêö³îíåð³â, à íîâèì çàêîíîì äîçâîëåíî îáèðà-
òè ¿¿ ÷ëåíîì ÿê àêö³îíåðà, òàê ³ éîãî ïðåäñòàâíèêà. Öèì ðîçâ’ÿçóºòüñÿ ïðîáëåìà
ôîðìóâàííÿ íàãëÿäîâî¿ ðàäè â ÀÒ, ó÷àñíèêàìè ÿêèõ º þðèäè÷í³ îñîáè. 

Çàêîíîì êîìïëåêñíî ðåãóëþþòüñÿ ïèòàííÿ, ïîâ’ÿçàí³ ç ðåàë³çàö³ºþ îñíîâíèõ
ïðàâ àêö³îíåð³â, çîêðåìà çáàëàíñîâàíî ³íòåðåñè âëàñíèê³â êîíòðîëüíèõ ïàêåò³â, äð³á-
íèõ àêö³îíåð³â ³ âëàñíèê³â ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é. Âëàñíèêè âåëèêèõ ïàêåò³â àêö³é
îòðèìóþòü ìîæëèâ³ñòü êîíòðîëþâàòè ðóõ àêòèâ³â ï³äïðèºìñòâà çàâäÿêè ïåðåäáà÷å-
íîìó Çàêîíîì ïîðÿäêó óêëàäàííÿ çíà÷íèõ ïðàâî÷èí³â (íà ñóìó â³ä 10 % âàðòîñò³

6 
Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà: Çàêîí Óêðà¿íè â³ä 17.09.2008 ¹ 514-VI // Â³äîìîñò³ Âåðõîâ-

íî¿ Ðàäè Óêðà¿íè. — 2008. — ¹ 50—51. — Ñò. 384.
7

Óæå ³ñíóþ÷å ÇÀÒ áóäå çìóøåíå ïðèâåñòè ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü ó â³äïîâ³äí³ñòü äî íîâîãî çàêîíó
ò³ëüêè â ðàç³ çá³ëüøåííÿ íèì ñòàòóòíîãî êàï³òàëó òà åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â. 

8 
Ùåðáèíà Î. Ïåðø³ êðîêè íà øëÿõó äî íîâîãî Çàêîíó “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà” 

// Ùîòèæíåâà ïðàâîâà ãàçåòà “Ïðàâîâèé òèæäåíü”. — 2007. — ¹ 42 (63). — 16 æîâ. —
http://www. legalweekly.com.ua/article/?uid=102.
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àêòèâ³â òîâàðèñòâà) òà ïðàâî÷èí³â ³ç çà³íòåðåñîâàí³ñòþ (êîëè ïîñàäîâà îñîáà òîâà-
ðèñòâà àáî àêö³îíåð ìàº îñîáèñòó çàö³êàâëåí³ñòü â óãîä³, ùî óêëàäàºòüñÿ òîâàðèñò-
âîì). Â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó ð³øåííÿ ïðî â÷èíåííÿ òàêèõ ïðàâî÷èí³â ïðèéìàþòüñÿ
íàãëÿäîâîþ ðàäîþ, à â äåÿêèõ âèïàäêàõ — çàãàëüíèìè çáîðàìè àêö³îíåð³â. 

Àêö³îíåðè, ÿê³ âîëîä³þòü âåëèêèìè ïàêåòàìè àêö³é, çàõèùàþòüñÿ â³ä âòðàòè
êîíòðîëþ íàä ï³äïðèºìñòâîì çàâäÿêè âðåãóëþâàííþ ïîðÿäêó ïðèäáàííÿ çíà÷íîãî
ïàêåòà àêö³é (ïîíàä 50 % ïðîñòèõ àêö³é). Òàê, îñîáà, êîòðà ìàº íàì³ð ïðèäáàòè
çíà÷íèé ïàêåò, çîáîâ’ÿçàíà çàçäàëåã³äü ïîäàòè òîâàðèñòâó ïèñüìîâå ïîâ³äîìëåííÿ
ïðî ñâ³é íàì³ð òà îïðèëþäíèòè éîãî ÷åðåç ÄÊÖÏÔÐ, á³ðæó, íà ÿê³é òîâàðèñòâî
ïðîéøëî ïðîöåäóðó ë³ñòèíãó, ³ ÇÌ². Ïðè öüîìó çàãàëüíèìè çáîðàìè òîâàðèñòâà
ìîæå áóòè ïðèéíÿòå ð³øåííÿ ïðî âæèòòÿ çàõîä³â, ùî ïåðåøêîäæàþòü ïðèäáàííþ
çíà÷íîãî ïàêåòà. ßêùî ïðèäáàííÿ òàêîãî ïàêåòà â³äáóëîñÿ, àêö³îíåðè òîâàðèñòâà
îòðèìóþòü ãàðàíòîâàíå ïðàâî âèìàãàòè â³ä éîãî âëàñíèêà âèêóïó íàëåæíèõ ¿ì àê-
ö³é çà ðèíêîâîþ âàðò³ñòþ. Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ïîä³áíèé ïîðÿäîê ïðèäáàííÿ çíà÷-
íîãî ïàêåòà ïåðåäáà÷åíî çàêîíîäàâñòâîì áàãàòüîõ êðà¿í ñâ³òó, àëå â³í º ïðèíöèïî-
âî íîâèì äëÿ Óêðà¿íè. 

Çàêîí ïåðåäáà÷àº òàêîæ ãàðàíò³¿ çàõèñòó ³íòåðåñ³â äð³áíèõ àêö³îíåð³â ó ðàç³
ïðèéíÿòòÿ çàãàëüíèìè çáîðàìè ïåâíèõ ð³øåíü, à ñàìå: 

— ïðî ïðèïèíåííÿ òîâàðèñòâà (êð³ì ë³êâ³äàö³¿); 
— ïðî â÷èíåííÿ çíà÷íîãî ïðàâî÷èíó, çì³íó ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî êàï³òàëó; 
— ïðî íåçàñòîñóâàííÿ ïåðåâàæíîãî ïðàâà àêö³îíåð³â ïðè äîäàòêîâ³é åì³ñ³¿ àê-

ö³é ó ïðèâàòíîìó òîâàðèñòâ³. 
Ó òàêèõ âèïàäêàõ àêö³îíåðàì, êîòð³ ãîëîñóâàëè ïðîòè ïðèéíÿòòÿ çàçíà÷åíèõ

ð³øåíü, íàäàºòüñÿ ïðàâî âèìàãàòè â³ä àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà âèêóïèòè íàëåæ-
í³ ¿ì àêö³¿ çà ðèíêîâîþ âàðò³ñòþ9. 

Äëÿ ï³äâèùåííÿ ïðèâàáëèâîñò³ ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é, ùî íà ñüîãîäí³ ñòàíîâ-
ëÿòü ì³çåðíó ÷àñòêó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, Çàêîíîì íàäàíî ¿õ âëàñíèêàì äîäàòêî-
â³ ïðàâà, çîêðåìà ïðàâî ãîëîñó íà çàãàëüíèõ çáîðàõ ïðè âèð³øåíí³ òàêèõ ïèòàíü,
ÿê êîíâåðòàö³ÿ ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é öüîãî êëàñó ó ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ ³íøîãî
êëàñó, ïðîñò³ àêö³¿ àáî ³íø³ ö³íí³ ïàïåðè, âíåñåííÿ çì³í äî ñòàòóòó, ÿêèìè îáìå-
æóþòüñÿ ïðàâà âëàñíèê³â ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é öüîãî êëàñó, ðîçì³ùåííÿ íîâîãî
êëàñó ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é, âëàñíèêè ÿêèõ ìàòèìóòü ïåâí³ ïåðåâàãè, àáî çá³ëü-
øåííÿ îáñÿãó ïðàâ âëàñíèê³â ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é ³íøèõ êëàñ³â. 

Êð³ì òîãî, âëàñíèêîâ³ ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é íàäàºòüñÿ ïðàâî âèìàãàòè â³ä òî-
âàðèñòâà âèêóïó íàëåæíèõ éîìó àêö³é çà ðèíêîâîþ ö³íîþ, ÿêùî íà çàãàëüíèõ çáî-
ðàõ â³í ïðîãîëîñóâàâ ïðîòè ïðèéíÿòòÿ îñòàííüîãî ç ïåðåë³÷åíèõ ð³øåíü. 

Òàêîæ çàì³ñòü çâè÷íîãî ïîä³ëó ÀÒ íà â³äêðèò³ é çàêðèò³ ¿õ ïîä³ëåíî íà ïóá-
ë³÷í³ ³ ïðèâàòí³, â³äì³ííîñò³ ì³æ ÿêèìè ïîëÿãàþòü ó òàêîìó:

9
Ùåðáèíà Î. Ïåðø³ êðîêè íà øëÿõó äî íîâîãî Çàêîíó “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà” 

// Ùîòèæíåâà ïðàâîâà ãàçåòà “Ïðàâîâèé òèæäåíü”. — 2007. — ¹ 42 (63). — 16 æîâ. —
http://www. legalweekly.com.ua/article/?uid=102.
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— ïóáë³÷íå ÀÒ ìîæå çä³éñíþâàòè ÿê ïðèâàòíå, òàê ³ ïóáë³÷íå ðîçì³ùåííÿ àê-
ö³é, òîä³ ÿê ïðèâàòíå — ò³ëüêè ïðèâàòíå ðîçì³ùåííÿ;

— ïóáë³÷íå ÀÒ ìàº ïðîéòè ïðîöåäóðó ë³ñòèíãó ïðèíàéìí³ íà îäí³é ôîíäîâ³é
á³ðæ³;

— àêö³¿ ïóáë³÷íîãî ÀÒ â³ä÷óæóþòüñÿ áåç çãîäè ³íøèõ àêö³îíåð³â, ïðè öüîìó
ñòàòóòîì ïðèâàòíîãî ÀÒ ìîæå ïåðåäáà÷àòèñÿ ïåðåâàæíå ïðàâî íà ïðèäáàííÿ àê-
ö³é, ùî ïðîäàþòüñÿ àêö³îíåðàìè;

— ãðîøîâà îö³íêà ìàéíà, ùî âíîñèòüñÿ äî ñòàòóòíîãî êàï³òàëó ïóáë³÷íîãî
ÀÒ, ìàº â³äïîâ³äàòè éîãî ðèíêîâ³é âàðòîñò³;

— â ïóáë³÷íîìó ÀÒ ãîëîñóâàííÿ íà çàãàëüíèõ çáîðàõ â³äáóâàºòüñÿ ç îáîâ’ÿç-
êîâèì âèêîðèñòàííÿì áþëåòåí³â, à ïðè îáðàíí³ íàãëÿäîâî¿ ðàäè é ðåâ³ç³éíî¿ êî-
ì³ñ³¿ îáîâ’ÿçêîâî çàñòîñîâóºòüñÿ ïðîöåäóðà êóìóëÿòèâíîãî ãîëîñóâàííÿ (ñïåö³àëü-
íèé ïîðÿäîê ãîëîñóâàííÿ, ùî äàº çìîãó äð³áíèì àêö³îíåðàì îáèðàòè äî ñêëàäó
îðãàíó óïðàâë³ííÿ ñâî¿õ ïðåäñòàâíèê³â);

— ïóáë³÷íå ÀÒ çîáîâ’ÿçàíå ìàòè âëàñíó âåá-ñòîð³íêó â ìåðåæ³ ²íòåðíåò, äå
ðîçì³ùóºòüñÿ ³íôîðìàö³ÿ, ùî ï³äëÿãàº îïóáë³êóâàííþ; 

— ïóáë³÷íå ÀÒ çîáîâ’ÿçàíå ïîâ³äîìëÿòè á³ðæó, íà ÿê³é âîíî ïðîéøëî ïðîöå-
äóðó ë³ñòèíãó, ïðî: à) ñêëèêàííÿ çàãàëüíèõ çáîð³â, á) âíåñåííÿ çì³í äî ïîðÿäêó
äåííîãî çàãàëüíèõ çáîð³â; â) ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ïðî âèïëàòó äèâ³äåíä³â, ã) ïðèé-
íÿòòÿ ð³øåííÿ ïðî ïðèïèíåííÿ òîâàðèñòâà øëÿõîì ïîä³ëó, âèä³ëåííÿ, ïåðåòâî-
ðåííÿ, çëèòòÿ àáî ïðèºäíàííÿ. 

Ñë³ä çàóâàæèòè, ùî äåÿê³ ôàõ³âö³ ââàæàþòü òàêèé ïîä³ë íåäîë³êîì íîâîãî çà-
êîíó, àäæå íèì íå âñòàíîâëåíî ïðàâèë òðàíñôîðìàö³¿ ÀÒ, íå çðîçóì³ëî, ÷è îáîâ’ÿç-
êîâî ÂÀÒ ìàº ñòàòè ïóáë³÷íèì, à ÇÀÒ — ïðèâàòíèì. Çîêðåìà, ñòàòòÿ 5 Çàêîíó âñòà-
íîâëþº, ùî ê³ëüê³ñòü àêö³îíåð³â ïðèâàòíîãî òîâàðèñòâà íå ìîæå ïåðåâèùóâàòè 
100 îñ³á. Ïðè öüîìó â íüîìó íå ïðîïèñàíî ïîðÿäîê ä³é ïðèâàòíîãî òîâàðèñòâà â
ðàç³, ÿêùî ê³ëüê³ñòü éîãî àêö³îíåð³â ïåðåâèùèòü öþ öèôðó, í³äå íå ñêàçàíî ïðî
îáîâ’ÿçêîâ³ñòü çì³íè òèïó òîâàðèñòâà íà ïóáë³÷íå. Òà é ñàíêö³¿ çà íåäîòðèìàííÿ
âêàçàíî¿ íîðìè íå ïåðåäáà÷åí³. Òàê ñàìî íå âñòàíîâëåíî òåðì³íó, ïðîòÿãîì ÿêîãî
ïîòð³áíî çì³íèòè òèï ÀÒ. Íà íàøó äóìêó, òàêà ïðàâîâà íåâèçíà÷åí³ñòü ìîæå áóòè
âèêîðèñòàíà íà øêîäó òîâàðèñòâó òà éîãî àêö³îíåðàì.

Îêð³ì òîãî, ââåäåííÿ íîâîãî ïîä³ëó ïîòðåáóâàòèìå âíåñåííÿ çì³í ó ñòàòóòí³ äî-
êóìåíòè â³ò÷èçíÿíèõ êîìïàí³é àáî íàâ³òü ¿õ ïåðåðåºñòðàö³¿, ùî òðèâàòèìå ìàéæå ð³ê.
Ó îêðåìèõ òîâàðèñòâ, ÿê³ ìàþòü âåëèêó ê³ëüê³ñòü àêö³îíåð³â ïîõèëîãî â³êó, ìîæóòü
âèíèêíóòè òðóäíîù³ ç ïåðåõîäîì, íàïðèêëàä, íà áåçäîêóìåíòàðíó ôîðìó àêö³é,
îñê³ëüêè ¿õ çàïðîâàäæåííÿ ïîòðåáóâàòèìå ðîç’ÿñíþâàëüíî¿ ðîáîòè ñåðåä àêö³îíåð³â.

Ùå îäíèì ñï³ðíèì ïîñòóëàòîì Çàêîíó ìîæíà ââàæàòè ÷àñòèíó 1 ñòàòò³ 24, ùî
çîáîâ’ÿçóº ïóáë³÷íå ÀÒ ïðîéòè ïðîöåäóðó ë³ñòèíãó òà çàëèøàòèñÿ â á³ðæîâîìó ðå-
ºñòð³ ïðèíàéìí³ íà îäí³é ôîíäîâ³é á³ðæ³. Ïðè öüîìó Çàêîíîì çíîâ-òàêè íå âè-
çíà÷åíî òåðì³íó, ïðîòÿãîì ÿêîãî ìàº áóòè ïðîâåäåíà ïðîöåäóðà ë³ñòèíãó, òà íå
âñòàíîâëåíî â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà ¿¿ íåïðîâåäåííÿ àáî äåë³ñòèíã. 
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Â Óêðà¿í³ ï³ä ä³þ íîâîãî Çàêîíó “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà” ï³äïàäàþòü òè-
ñÿ÷³ êîìïàí³é ÿê òàê³, ùî ìàþòü óñ³ îçíàêè ïóáë³÷íîãî òîâàðèñòâà, çîêðåìà çà
ê³ëüê³ñòþ àêö³îíåð³â. ² âîíè áóäóòü çîáîâ’ÿçàí³ ïðîéòè ïðîöåäóðó ë³ñòèíãó. Ðàçîì
³ç òèì ëèøå íåçíà÷íà ÷àñòèíà òàêèõ òîâàðèñòâ â³äïîâ³äàþòü âèìîãàì, ÿê³ âñòàíîâ-
ëåí³ Ïîëîæåííÿì ïðî ôóíêö³îíóâàííÿ ôîíäîâèõ á³ðæ, çàòâåðäæåíèì Ð³øåííÿì
Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè â³ä 19.12.2006 
¹ 1542: äëÿ âíåñåííÿ äî êîòèðóâàëüíîãî ñïèñêó ò³ëüêè äðóãîãî ð³âíÿ ë³ñòèíãó
êîìïàí³ÿ-åì³òåíò ïîâèííà ìàòè âàðò³ñòü ÷èñòèõ àêòèâ³â ³ ð³÷íèé äîõ³ä â³ä ðåàë³çà-
ö³¿ òîâàð³â, íå íèæ÷³ â³ä 50 ìëí ãðí. Îòæå, ñòâîðþþòüñÿ óìîâè, çà ÿêèõ çíà÷íà
ê³ëüê³ñòü åì³òåíò³â ÷åðåç îá’ºêòèâí³ ïðè÷èíè íå çìîæå âèêîíàòè çàêîíîäàâ÷ó âè-
ìîãó ùîäî ïðîõîäæåííÿ ïðîöåäóðè ë³ñòèíãó10.

Çàêîí òàêîæ âñòàíîâëþº, ùî ó ïðèâàòíîìó ÀÒ îáðàííÿ ÷ëåí³â íàãëÿäîâî¿ ðà-
äè â³äïîâ³äíî äî ñò. 53 ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ îäíèì ç³ ñïîñîá³â, âèçíà÷åíèõ ó ñòà-
òóò³: àáî øëÿõîì êóìóëÿòèâíîãî ãîëîñóâàííÿ, àáî çà ïðèíöèïîì ïðîïîðö³éíîñò³
ïðåäñòàâíèöòâà ó ñêëàä³ ðàäè àêö³îíåð³â â³äïîâ³äíî äî ê³ëüêîñò³ íàëåæíèõ îñòàí-
í³ì ãîëîñóþ÷èõ àêö³é.

Íà äóìêó àâòîð³â, äîçâîëåíèé Çàêîíîì ïðèíöèï ïðîïîðö³éíîãî ïðåäñòàâíèöò-
âà íà ïðàêòèö³ ìîæå áóòè âèêîðèñòàíèé ³ç ìåòîþ óñóíåííÿ ì³íîðèòàðíèõ àêö³îíå-
ð³â â³ä ó÷àñò³ â óïðàâë³íí³. Àäæå ÀÒ ìîæå çàïðîâàäèòè ïðàâèëî “êîæíèì Õ % àê-
ö³é — 1 ì³ñöå â íàãëÿäîâ³é ðàä³” é òàêèì ÷èíîì ïîçáàâèòè àêö³îíåð³â, ÿê³ âîëîä³þòü
ïàêåòîì, ìåíøèì í³æ Õ % àêö³é, ïðàâà áóòè îáðàíèìè äî íàãëÿäîâî¿ ðàäè.

Ùå îäí³ºþ âàæëèâîþ ïðîáëåìîþ, ÿêî¿, íà æàëü, íå ðîçâ’ÿçóº íîâèé Çàêîí,
º òå, ùî çàëèøèëàñü ÷èííîþ íîðìà, ùî çàãàëüí³ çáîðè àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà
ìàþòü êâîðóì çà óìîâè ðåºñòðàö³¿ äëÿ ó÷àñò³ â íèõ àêö³îíåð³â, êîòð³ ðàçîì âîëî-
ä³þòü íå ìåíø í³æ 60 % ãîëîñóþ÷èõ àêö³é. Òîìó, ÿê ³ ðàí³øå, ìàéæå íåìîæëèâî
ïðîòèñòîÿòè ñâ³äîìîìó çðèâó çáîð³â àêö³îíåð³â.

Çàçíà÷åí³ íåòî÷íîñò³ â çàêîíîäàâñòâ³ ìîæóòü ñïðè÷èíèòè ïëóòàíèíó, ÿêà ïåðå-
øêîäæàòèìå ãîñïîäàðñüê³é ä³ÿëüíîñò³ òîâàðèñòâ òà â ê³íöåâîìó ï³äñóìêó ìîæå ïðè-
çâåñòè äî ðåºñòðàö³éíî¿ òÿãàíèíè àáî íàâ³òü äî çðèâó ¿õ ðîáîòè. Êð³ì òîãî, ÿê âèäíî
³ç ïðîâåäåíîãî àíàë³çó, Çàêîí íå ïîâíîþ ì³ðîþ óíåìîæëèâëþº ñâ³äîìèé ñàáîòàæ
çðèâó àêö³îíåðíèõ çáîð³â, ùî º ñêëàäîâîþ ïîøèðåíî¿ ñõåìè ðåéäåðñüêèõ àòàê.

Íåäîñêîíàë³ñòü íîâîãî Çàêîíó “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà” ìîæå ñòèìóëþ-
âàòè ïîäàëüøå âíåñåííÿ çì³í äî íüîãî àáî ñïðè÷èíèòè ïîÿâó ö³ëî¿ íèçêè ðîç’ÿñ-
íþâàëüíèõ ï³äçàêîííèõ àêò³â òà ³íøèõ ïîä³áíèõ äîêóìåíò³â, ÿê³ çíà÷íî óñêëàä-
íÿòü ä³ÿëüí³ñòü â³ò÷èçíÿíèõ ÀÒ ³ ïîñëàáëÿòü ¿õí³ ïîçèö³¿ íà ðèíêó ÷åðåç çíèæåííÿ
ïðèâàáëèâîñò³ äëÿ àêö³îíåð³â (îñîáëèâî ³íîçåìíèõ), ùî àæ í³ÿê íå ñïðèÿòèìå çà-
ëó÷åííþ â åêîíîì³êó êðà¿íè ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é.

10
Ùåðáèíà Î. Íîâåëè Çàêîíó “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà”: ïîä³ë òîâàðèñòâ íà ïóáë³÷í³ òà

ïðèâàòí³, àíàë³ç îêðåìèõ íåäîë³ê³â çàêîíó // Þðèäè÷íèé ðàäíèê. — 2009. — ¹ 1.
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