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Äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ çëèòòÿ ³ ïîãëèíàííÿ êîìïàí³é

Ó ñòàòò³ ðîçãëÿäàþòüñÿ ïèòàííÿ, ùî ñòîñóþòüñÿ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ çëèòòÿ ³ ïîãëèíàííÿ êîìïàí³é.
Âèçíà÷åíî îñíîâíèõ ñóá’ºêò³â ì³æíàðîäíîãî ðåãóëþâàííÿ ö³º¿ ñôåðè òà âèêëàäåíî îêðåì³ åëåìåíòè
ìåõàí³çìó äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ïðîöåñ³â êîíñîë³äàö³¿ êàï³òàë³â. Ó ïðèê³íöåâ³é ÷àñòèí³ ñòàòò³
ïðîàíàë³çîâàíî åôåêòèâí³ñòü ñèñòåìè çàêîíîäàâñòâà ó ðåãóëþâàíí³ ìåõàí³çìó çëèòòÿ ³ ïîãëèíàííÿ êîìïàí³é.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: çëèòòÿ ³ ïîãëèíàííÿ, äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ, êîìïàí³¿, êîíñîë³äàö³éí³ ïðîöåñè.
Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàþòñÿ âîïðîñû, êàñàþùèåñÿ ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ

êîìïàíèé. Îïðåäåëåííî îñíîâíûõ ñóáúåêòîâ ìåæäóíàðîäíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ýòîé ñôåðû è èçëîæåíû
îòäåëüíûå ýëåìåíòû ìåõàíèçìà ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ïðîöåññîâ êîíñîëèäàöèè êàïèòàëîâ. Â
çàêëþ÷èòåëüíîé ÷àñòè ñòàòüè ïðîàíàëèçèðîâàíà ýôôåêòèâíîñòü ñèñòåìû çàêîíîäàòåëüñòâà â ðåãóëèðîâàíèè
ìåõàíèçìà ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ êîìïàíèé.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ñëèÿíèå è ïîãëîùåíèå, ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå, êîìïàíèè, êîíñîëèäàöèîííûå
ïðîöåññû.

The article deals with the regulation of mergers and acquisitions. Definitely the main subjects of international
regulation in this sphere and set out some elements of state regulation of the process of consolidation of capital. In the
final part of the article reviewed the effectiveness of the legislative system in the regulation of mergers and acquisitions.

Key words: mergers and acquisitions, state regulation, company, consolidation processes.

Àêòóàëüí³ñòü òåìè. Äîñë³äæóþ÷è ïðîöåñè çëèòòÿ ³ ïîãëèíàííÿ (äàë³ – Ç³Ï) êîìïàí³é
ó ñó÷àñí³é åêîíîì³ö³, ìîæíà êîíñòàòóâàòè, ùî íèí³ ³ñíóº äâ³ îñíîâí³ êîíöåïö³¿ ñòîñîâíî
ïðè÷èí ¿õ âèíèêíåííÿ òà ðîçâèòêó. Ïåðøà ñòâåðäæóº, ùî ö³ ïðîöåñè âèíèêàþòü îá’ºêòèâíî
– ÿê â³äïîâ³äü íà ïîòðåáè ðèíêó òà àêòèâíî ðîçâèâàþòüñÿ âíàñë³äîê ïîÿâè íîâî¿
ñèíåðãåòè÷íî¿ ÿêîñò³ íå ïðèòàìàííî¿ ³íøèì ñòðóêòóðàì ðèíêîâèõ â³äíîñèí. Ï³ä ÷àñ ñâîãî
ðîçâèòêó òàê³ êîíñîë³äîâàí³ ñòðóêòóðè çäîáóâàþòü ñëàâó “ëîêîìîòèâ³â” åêîíîì³êè. Çà ³íøîþ
êîíöåïö³ºþ, âîíè âèíèêàþòü ³ ðîçâèâàþòüñÿ ÿê “ïàòîëîã³ÿ”, ùî âèêëèêàíà ò³ºþ ñàìîþ
íåñïðîìîæí³ñòþ ðèíêîâèõ ñòðóêòóð â³äïîâ³äàòè íà ðåàëüí³ ðèíêîâ³ âèêëèêè òà îòðèìóþòü
ñëàâó íàéá³ëüøèõ “øê³äíèê³â” ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî æèòòÿ ñóñï³ëüñòâà [1, ñ. 48; 2, ñ. 71].

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü. Ïðèõèëüíèêè öèõ äâîõ êîíöåïö³é âêàçóþòü íà
òîé ôàêò, ùî êîíñîë³äîâàí³ ñòðóêòóðè äîñÿãëè çíà÷íèõ ðåçóëüòàò³â ó ñó÷àñí³é åêî-
íîì³÷í³é ñèñòåì³, ïðîòå, íà ¿õ äóìêó, öå ïîâ’ÿçàíî íàñàìïåðåä ç ïîë³òèêîþ “ïîäâ³éíèõ
ñòàíäàðò³â” âåëèêèõ êîìïàí³é, òàê ÿê çà ÿñêðàâèìè ãàñëàìè, îá³öÿíêàìè çá³ëüøåííÿ
ê³ëüêîñò³ ðîáî÷èõ ì³ñöü, ëåãåíäàìè ïðî ³ñòîð³þ êîìïàí³é, ÿê³ñòü ¿õ òîâàð³â òà
áëàãîä³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ – ñòîÿòü ïðàãíåííÿ ìàêñèì³çóâàòè âëàñí³ äîõîäè é îòðèìàòè
äîñòóï äî ðèíêîâî¿ òà ïîë³òè÷íî¿ âëàäè. Ïðèêëàäàìè òàêî¿ ðàäèêàëüíî íåãàòèâíî¿
ïîçèö³¿ ñòîñîâíî êîíñîë³äîâàíèõ ñòðóêòóð º ïðàö³ À.Ç. Àñòàïîâè÷à, À.Â. Áåðåçèíè,
Â.Ì. Êîëîíòàÿ, Ä. Êîðòåíà [3, ñ. 63].

Ìåòîþ ñòàòò³ º âèçíà÷åííÿ ðîë³ äåðæàâè ó ðåãóëþâàíí³ ïðîöåñ³â Ç³Ï êîìïàí³é.
Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ðàçîì ç òèì, àíàë³ç ñó÷àñíèõ äîñë³äæåíü òåîð³¿

Ç³Ï êîìïàí³é äàº ï³äñòàâè ñòâåðäæóâàòè, ùî íà äàíèé ìîìåíò ìîæíà âèä³ëèòè ùå îäíó
êîíöåïö³þ â³äíîñíî ïðè÷èí àêòèâíîãî ðîçâèòêó êîíñîë³äàö³éíèõ ïðîöåñ³â ó ñó÷àñíîìó
ñâ³ò³. Öÿ êîíöåïö³ÿ ÿâëÿº ñîáîþ ñâîºð³äíèé ñèíòåç äâîõ ïîïåðåäí³õ ³ ïðåäñòàâëåíà
ïåðåâàæíî â ïðàöÿõ ïðèõèëüíèê³â ³íñòèòóö³îíàëüíîãî òà íåî³íñòèòóö³îíàëüíîãî íàïðÿì³â
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åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿ – Â.À. Êàñüÿíåíêà, Â.Å. Ìàùåíêà, Äæ. Ãåëáðåéòà, Î. Òîôôëåðà,
É. Øóìïåòåðà, ².Ò. Ùåäð³íî¿, Â.Ä. ßêóáåíêà, Î. Ó³ëüÿìñîíà òà ³í. [4, ñ. 94]. Ïðèõèëüíèêè
ö³º¿ êîíöåïö³¿ âèçíàþòü ôàêò íåãàòèâíîãî âïëèâó Ç³Ï êîìïàí³é íà åêîíîì³êó, ïðîòå
íàãîëîøóþòü íà öüîìó, ùî öÿ òåíäåíö³ÿ íå çàãðîçëèâà àí³ â ìàñøòàáàõ îêðåìèõ êðà¿í,
àí³ â ìàñøòàáàõ ñâ³òîâèõ. Íà äóìêó ïðåäñòàâíèê³â äàíîãî íàïðÿìó, íà á³ëüøó óâàãó
çàñëóãîâóþòü ïåðåâàãè Ç³Ï êîìïàí³é ïåðåä ³íøèìè ñóá’ºêòàìè ðèíêó ³ íàâ³òü ïåðåä
äåðæàâíèìè óñòàíîâàìè òà îðãàí³çàö³ÿìè â óìîâàõ ôîðìóâàííÿ ãëîáàë³çîâàíîãî
³íôîðìàö³éíîãî ñóñï³ëüíîãî óñòðîþ. Ç òàêèõ ïîçèö³é ïðèõèëüíèêè âêàçàíèõ êîíöåïö³é
íå ëèøå ïîÿñíþþòü ïðè÷èíè Ç³Ï êîìïàí³é â åêîíîì³ö³, à é ñàìó ¿õ åâîëþö³þ. Òàê,
Â.Ä. ßêóáåíêî äîâîäèòü, ùî êîíñîë³äîâàí³ ñòðóêòóðè âèòðèìàëè “êîíêóðåíòíó áîðîòüáó”
ïîðÿä ç ³íøèìè ñóá’ºêòàìè ðèíêó òà ïðîäîâæóþòü àêòèâíî ðîçâèâàòèñü, îñê³ëüêè âîíè
îá’ºäíàëè â ñîá³ áàçèñí³ ³íñòèòóòè (âëàñí³ñòü, âëàäó, óïðàâë³ííÿ, ïðàöþ òîùî) [4, ñ. 142].

Ñó÷àñíà åêîíîì³÷íà ñèñòåìà ìàº ÿñêðàâî âèðàæåíèé ãëîáàëüíèé õàðàêòåð, ùî ïîò-
ðåáóº â³ä äåðæàâ îá’ºäíàííÿ çóñèëü äëÿ ðåàë³çàö³¿ ðåãóëþþ÷îãî âïëèâó íà íîâîñòâîðåíå
åêîíîì³÷íå ñåðåäîâèùå. Ðåàë³çàö³ÿ ì³æíàðîäíîãî ðåãóëÿòîðíîãî âïëèâó íà åêîíîì³êó,
ùî âèñòóïàº çà ìåæ³ îêðåìèõ äåðæàâ ³ îìèíàº ì³æäåðæàâí³ óãîäè, ðåàë³çóºòüñÿ ÷åðåç
ä³ÿëüí³ñòü êîíñîë³äîâàíèõ ñòðóêòóð, ÿê³ ñòâîðþþòüñÿ âíàñë³äîê Ç³Ï êîìïàí³é. Ôóíêö³î-
íóâàííÿ òàêèõ êîíñîë³äîâàíèõ ñòðóêòóð íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó ñóñï³ëüíèõ â³äíîñèí
º îðãàí³÷íî ³íòåãðîâàíèì ó ñèñòåìó ì³æíàðîäíèõ â³äíîñèí ÿê ¿õ âèçíà÷àëüíèé åëåìåíò.

Çàóâàæèìî, ùî äî îñíîâíèõ ñóá’ºêò³â ì³æíàðîäíîãî ðåãóëþâàííÿ ñôåðè Ç³Ï êîì-
ïàí³é ìîæíà â³äíåñòè:

- äåðæàâó;
- ð³çí³ îðãàíè òà îðãàí³çàö³¿ ì³æíàðîäíîãî óïðàâë³ííÿ òà ðåãóëþâàííÿ, ùî ñòâî-

ðþþòüñÿ íà ì³æäåðæàâíîìó ð³âí³;
- òðàíñíàö³îíàëüí³ êîðïîðàö³¿ (äàë³ – ÒÍÊ), íåôîðìàëüí³ àñîö³àö³¿ òà àëüÿíñè

âåëèêèõ êîíñîë³äîâàíèõ ñòðóêòóð.
Äåðæàâà º íîñ³ºì çíà÷íî¿ ê³ëüêîñò³ ðåãóëÿòîðíèõ ôóíêö³é, ùî îõîïëþþòü åêîíîì³÷íó,

ïîë³òè÷íó, ñîö³àëüíó, êóëüòóðíó, åêîëîã³÷íó òà ³íø³ ñòîðîíè æèòòºä³ÿëüíîñò³ ñóñï³ëüñòâà.
Ïîêëàäåí³ íà íå¿ ôóíêö³¿ ðåãóëþâàííÿ âîíà ðåàë³çóº íà: ì³ñöåâîìó, ðåã³îíàëüíîìó,
íàö³îíàëüíîìó òà ì³æíàðîäíîìó ð³âíÿõ. Ïåðø³ òðè ð³âí³, ç îãëÿäó íà ñóòü ñàìî¿ äåðæàâè
òà ñïåöèô³êó îðãàí³â âëàäè, º, íàñàìïåðåä, ïðåðîãàòèâîþ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ.
Ïðîòå íà ì³æíàðîäíîìó ð³âí³, íà äóìêó äåÿêèõ äîñë³äíèê³â ãëîáàë³çàö³¿, âæå âàæêî
âèçíà÷èòè, ÿêà âëàäà çîñåðåäæåíà â ðóêàõ äåðæàâè. “Áàãàòî ôóíêö³é, ùî ðàí³øå
âèêîíóâàëèñÿ óðÿäàìè, ïåðåõîäÿòü äî òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîðïîðàö³é, ³íñòèòóò³â ãðîìà-
äÿíñüêîãî ñóñï³ëüñòâà... Óðÿäè ÷àñòêîâî âòðà÷àþòü ìîíîïîë³þ íà ðåàë³çàö³þ âëàäíèõ
ïîâíîâàæåíü. Âëàäà ðîçò³êàºòüñÿ” [5, ñ. 174]. ² öå âæå íå âèïàäêîâèé ïðèêëàä îêðåìî
âçÿòî¿ äåðæàâè, à çàãàëüíà òåíäåíö³ÿ, ùî º íàñë³äêîì ³íòåãðàö³éíèõ ïðîöåñ³â, ìîíî-
ïîë³çàö³¿ ïîë³òèêè ³ á³çíåñó íà âñ³õ ð³âíÿõ ³ñíóâàííÿ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè [6, ñ. 173-174].

Âèñîêà åôåêòèâí³ñòü äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ïðîöåñ³â Ç³Ï êîìïàí³é ó á³ëüøîñò³
âèïàäê³â ìîæå áóòè äîñÿãíóòà ëèøå çà óìîâè ðåàë³çàö³¿ â³äïîâ³äíèõ çàõîä³â íà åòàï³
ïðîâåäåííÿ óãîäè. Ç îãëÿäó íà öå, âàæëèâèì åëåìåíòîì ðåàë³çàö³¿ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè
ó ñôåð³ êîðïîðàòèâíî¿ êîíñîë³äàö³¿ º àíòèìîíîïîëüíå ðåãóëþâàííÿ. Çàêð³ïëåííÿ çà
îðãàíàìè àíòèìîíîïîëüíîãî ðåãóëþâàííÿ äîäàòêîâèõ ôóíêö³é ó ïðîöåñ³ íàäàííÿ
äîçâîëó íà êîíöåíòðàö³þ ó ïð³îðèòåòíèõ (êîíêóðåíòîñïðîìîæíèõ òà ³ìïîðòîçàì³ùó-
þ÷èõ) òà ñòðàòåã³÷íèõ (âàæëèâèõ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè êðà¿íè)
ãàëóçÿõ äîçâîëèòü êîíòðîëþâàòè òà ñïðÿìîâóâàòè ïðîöåñè Ç³Ï íà âèð³øåííÿ ïîòðåá
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ïåðñïåêòèâíîãî ðîçâèòêó íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè [7, ñ. 15-16].
Çàçíà÷èìî, ùî äî îêðåìèõ åëåìåíò³â ìåõàí³çìó äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ Ç³Ï

êîìïàí³é, íàëåæàòü:
- ñóá’ºêòè ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ:
à) îðãàíè äåðæàâè, ùî âîëîä³þòü ïðàâîòâîð÷èìè âëàäíèìè ïîâíîâàæåííÿìè;
á) îðãàíè äåðæàâè, ùî âîëîä³þòü ïðàâîçàñòîñîâíèìè âëàäíèìè ïîâíîâàæåííÿìè

(ñóä, ïðîêóðàòóðà, òðåòåéñüêèé ñóä òîùî);
- îá’ºêò ðåãóëþâàííÿ:
à) êåðîâàí³ ñóñï³ëüí³ ñèñòåìè ³ ï³äñèñòåìè (ô³íàíñîâ³ óñòàíîâè);
á) îñîáà – ñóá’ºêò ïðàâîâ³äíîøåííÿ;
- îñíîâà ðåãóëþâàííÿ: ïðàâîâà ñèñòåìà, ÷èííèêè, ÿê³ ñïðèÿþòü ¿¿ ôóíêö³îíóâàííþ;
- çàñ³á ðåãóëþâàííÿ: ÷èííèêè, ÿê³ âò³ëþþòü çì³ñò ïðàâîâèõ âèìîã (ïðàâîâ³äíîñèíè,

þðèäè÷íà â³äïîâ³äàëüí³ñòü, àêòè çàñòîñóâàííÿ íîðì ïðàâà òîùî);
- ìåòîäè ðåãóëþâàííÿ;
- ìåòà ðåãóëþâàííÿ (âñòàíîâëåííÿ ïåâíîãî ðåæèìó ñóñï³ëüíèõ â³äíîñèí –

ïðàâîïîðÿäêó, ãðîìàäñüêîãî ïîðÿäêó, ñòàòóñó îñîáè òîùî); ìåòà ðåãóëþâàííÿ çàâæäè
ïðîÿâëÿºòüñÿ â íàñë³äêàõ – ðåçóëüòàòàõ ïðàâîâî¿ ä³¿, ÿê³ âèõîäÿòü çà ñòðóêòóðí³
ðàìêè ñîö³àëüíîãî ìåõàí³çìó ä³¿.

Êëþ÷îâà ðîëü äåðæàâè â ïðîöåñàõ Ç³Ï êîìïàí³é ïðèçâåëà äî çì³íè ãàëóçåâî¿ ñòðóêòóðè
â þðèñïðóäåíö³¿, ãàëóç³ ïóáë³÷íîãî ïðàâà çíà÷íî ðîçøèðèëè îáñÿã ïðåäìåòó ïðàâîâîãî
ðåãóëþâàííÿ. Íèí³ ó ñâ³ò³ ñôîðìóâàëèñÿ äâ³ îñíîâí³ ìîäåë³ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ
ðèíêó Ç³Ï êîìïàí³é: ìîíîðåãóëÿòîðíà ³ ïîë³ðåãóëÿòîðíà. Ìîíîðåãóëÿòîðíà ìîäåëü –
ìîäåëü ºäèíîãî ðåãóëÿòîðà õàðàêòåðíà äëÿ Âåëèêîáðèòàí³¿ ³ Ôðàíö³¿. Äëÿ íå¿ âëàñòèâèì
º ôóíêö³îíóâàííÿ ºäèíîãî îðãàíó äåðæàâíî¿ âëàäè, ÿêèé çä³éñíþº ðåãóëþâàííÿ íà ðèíêó
Ç³Ï, ïîâíîâàæåííÿ ñàìîðåãóë³âíèõ îðãàí³çàö³é îáìåæåí³. Ïîë³ðåãóëÿòîðíà ìîäåëü
ïåðåäáà÷àº íàÿâí³ñòü äåê³ëüêîõ îðãàí³â äåðæàâíî¿ âëàäè, ÿê³ çä³éñíþþòü ðåãóëþâàííÿ
ðèíêó Ç³Ï. Ó êðà¿íàõ ïîë³ðåãóëÿòîðíî¿ ñèñòåìè äîñòàòíüî äîáðå ðîçâèíåíà ñèñòåìà
ñàìîðåãóë³âíèõ îðãàí³çàö³é, äî íèõ íàëåæàòü ÑØÀ, Ðîñ³ÿ, Óêðà¿íà.

Âîäíî÷àñ, ï³äêðåñëèìî, ùî ïîë³ðåãóëÿòîðíà ìîäåëü ðåãóëþâàííÿ ðèíêó Ç³Ï, ÿêà
çàðàç äîì³íóº â Óêðà¿í³, º íååôåêòèâíîþ: ìàº ì³ñöå íåäîñêîíàë³ñòü ñèñòåìè âçàºìîä³¿
ðåãóëÿòîð³â, äîñèòü ñóïåðå÷ëèâèé ñòàòóñ ñàìîðåãóë³âíèõ îðãàí³çàö³é – öå äàëåêî íå
ïîâíèé ïåðåë³ê ¿¿ ñëàáêèõ ñòîð³í [8, ñ. 8].

Ïîäàëüøå çðîñòàííÿ ðèíêó Ç³Ï ïðîäèêòîâàíå:
- íàìàãàííÿì êîìïàí³é íàðîùóâàòè ñâîþ êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü ÷åðåç ïîñè-

ëåííÿ àêòèâíîñò³ íà íîâèõ ðèíêàõ;
- îòðèìàííÿì äîñòóïó äî ñòðàòåã³÷íèõ àêòèâ³â çà êîðäîíîì;
- ï³äâèùåííÿì ïðèáóòêîâîñò³ ÒÍÊ, ÿêå çóìîâëþº ïðîöåñè Ç³Ï;
- âèñîêèì êîíêóðåíòíèì òèñêîì êîìïàí³é;
- îôøîðèíãîì ïîñëóã;
- çá³ëüøåííÿì ê³ëüêîñò³ ÒÍÊ â êðà¿íàõ, ùî ðîçâèâàþòüñÿ [9, ñ. 10-11].
Ðåîðãàí³çàö³éí³ ïðàâîâ³äíîñèíè ç³ Ç³Ï êîìïàí³é âèíèêàþòü íà ï³äñòàâ³ ôàêòè÷íîãî

ñêëàäó, ÿêèé ì³ñòèòü íàñòóïí³ åëåìåíòè:
- ð³øåííÿ ïðî Ç³Ï;
- äîãîâ³ð ïðî Ç³Ï;
- äîçâ³ë îðãàí³â Àíòèìîíîïîëüíîãî êîì³òåòó Óêðà¿íè (äàë³ – ÀÌÊ Óêðà¿íè) – ó

ðàç³ êîíöåíòðàö³¿ ïåâíèõ îáñÿã³â êàï³òàë³â (çàëåæíî â³ä åêîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â);
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- óçãîäæåííÿ ïëàíó Ç³Ï ç ïîäàòêîâèìè îðãàíàìè (ÿêùî àêòèâè ïëàòíèêà ïîäàòê³â
ïåðåäàí³ äî ïîäàòêîâî¿ çàñòàâè àáî â³í ñêîðèñòàâñÿ ïðàâîì ðåñòðóêòóðèçàö³¿
ïîäàòêîâîãî áîðãó);

- äåðæàâíà ðåºñòðàö³ÿ ð³øåííÿ ïðî Ç³Ï. Ìîìåíòîì âèíèêíåííÿ öèõ ïðàâîâ³äíîñèí
(ïî÷àòêîì Ç³Ï) ñë³ä ââàæàòè ñàìå ôàêò äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ ð³øåííÿ ïðî Ç³Ï. Ó ñâîþ
÷åðãó öå º ïîøòîâõîì äî âèíèêíåííÿ ö³ëîãî êîìïëåêñó ³íøèõ ïðàâîâ³äíîñèí. Ïî-ïåðøå,
öå ïðàâîâ³äíîñèíè ì³æ êîìïàí³ÿìè, ÿê³ ðåîðãàí³çóþòüñÿ, òà ó÷àñíèêàìè, ùî íå ïðèéìàëè
ó÷àñòü â ðîáîò³ çàãàëüíèõ çáîð³â, äå áóëî ïðèéíÿòî ð³øåííÿ ïðî ðåîðãàí³çàö³þ, àáî
ãîëîñóâàëè ïðîòè íå¿. Ïî-äðóãå, öå ïðàâîâ³äíîñèíè ì³æ êîìïàí³ÿìè òà êðåäèòîðàìè.

Ðåîðãàí³çàö³éí³ ïðàâîâ³äíîñèíè ùîäî Ç³Ï êîìïàí³é çàâæäè íîñÿòü òðèâàëèé
õàðàêòåð. Ìîìåíòîì ïðèïèíåííÿ òàêèõ ïðàâîâ³äíîñèí ó ðàç³ Ç³Ï º ôàêò äåðæàâíî¿
ðåºñòðàö³¿ ñòâîðåíî¿ êîìïàí³¿.

Ç³Ï çàáåçïå÷óþòüñÿ, êð³ì íàçâàíèõ ïðàâîâèõ çàñîá³â, ùå ïðèéíÿòòÿì ð³çíèõ
ïðàâîâèõ àêò³â: ³íäèâ³äóàëüíî-ïðàâîâèõ (ð³øåííÿ ïðî Ç³Ï; äîãîâ³ð ïðî Ç³Ï òîùî);
ïðàâîçàñòîñîâíèõ (äîçâîëè îðãàí³â ÀÌÊ Óêðà¿íè, Íàö³îíàëüíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â
òà ôîíäîâîãî ðèíêó (äàë³ – ÍÊÖÏÔÐ), ïîäàòêîâèõ îðãàí³â òîùî) [10, ñ. 7].

Íîðìè ïðî Ç³Ï êîìïàí³é º ñêëàäîâîþ ÷àñòèíîþ ³íñòèòóòó ðåîðãàí³çàö³¿, ÿêèé
âõîäèòü äî ñèñòåìè ãîñïîäàðñüêîãî ïðàâà. Íà äàíîìó åòàï³ ðîçâèòêó ñóñï³ëüíèõ
â³äíîñèí âàðòî óñóíóòè ïðîãàëèíè ó ðåãóëþâàíí³ ðåîðãàí³çàö³éíèõ â³äíîñèí øëÿõîì
äîïîâíåííÿ Ãîñïîäàðñüêîãî êîäåêñó Óêðà¿íè, íå âèêëþ÷àþ÷è ó ïîäàëüøîìó ìîæëèâ³ñòü
ïðèéíÿòòÿ îêðåìîãî Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî ðåîðãàí³çàö³þ êîìïàí³é”, â ÿêîìó á çíàéøëè
ñâîº â³äîáðàæåííÿ íîðìè ïðî Ç³Ï. Öå äîçâîëèòü: âèêëþ÷èòè ³ñíóþ÷³ ó çàêîíîäàâñòâ³
ïðîòèð³÷÷ÿ; ñèñòåìàòèçóâàòè íîðìè çàêîíîäàâñòâà; ñôîðìóâàòè ºäèíó ïðàêòèêó
çàñòîñóâàííÿ íîðì ïðî ðåîðãàí³çàö³þ êîìïàí³é.

×èíí³ íîðìàòèâíî-ïðàâîâ³ àêòè ïðî Ç³Ï êîìïàí³é ñë³ä ïîä³ëèòè íà äåê³ëüêà ãðóï.
Ïåðøà ãðóïà ìàº âêëþ÷àòè êîäèô³êîâàí³ àêòè òà çàêîíè, ÿê³ ì³ñòÿòü çàãàëüí³
ïîëîæåííÿ ùîäî Ç³Ï êîìïàí³é, çàãàëüíèé ïîðÿäîê ïðîâåäåííÿ öèõ ïðîöåñ³â. Äðóãà
ãðóïà – îõîïëþâàòè çàêîíè, ÿê³ ðåãóëþþòü â³äíîñèíè ùîäî Ç³Ï â ³íâåñòèö³éí³é,
áàíê³âñüê³é, ñòðàõîâ³é òà ³íøèõ ô³íàíñîâèõ ñôåðàõ. Òðåòÿ – ï³äçàêîíí³ íîðìàòèâíî-
ïðàâîâ³ àêòè, ÿê³ ïðèéìàþòüñÿ ð³çíèìè îðãàíàìè äåðæàâíî¿ âëàäè äëÿ äåòàëüíîãî
ðåãóëþâàííÿ öèõ â³äíîñèí. Íîðìàòèâí³ àêòè, ÿê³ âõîäÿòü äî òðåòüî¿ ãðóïè, ïîâèíí³
êëàñèô³êóâàòèñÿ çà ñôåðîþ ä³¿ (äëÿ âñ³õ òà îêðåìèõ âèä³â ä³ÿëüíîñò³), çà ñóá’ºêòîì
âèäàííÿ (ÍÊÖÏÔÐ, Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè, Íàö³îíàëüíà êîì³ñ³ÿ, ùî çä³éñíþº
äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ó ñôåð³ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã). Îêð³ì öüîãî, îôîðìëåííÿ
ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ íèí³ â³äîáðàæàºòüñÿ ó áàãàòüîõ êîðïîðàòèâíèõ àêòàõ, ÿê³
óõâàëþþòüñÿ âèùèì îðãàíîì óïðàâë³ííÿ êîìïàí³¿. Â³äíîñèíè ùîäî Ç³Ï ðåãóëþþòüñÿ
òàêîæ ñàìèìè êîìïàí³ÿìè øëÿõîì óêëàäàííÿ â³äïîâ³äíèõ äîãîâîð³â [10, ñ. 8-9].

Âèñíîâêè. Ó ðåçóëüòàò³ àíàë³çó äîì³íóþ÷èõ òåîð³é äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ
Ç³Ï êîìïàí³é (òåîð³ÿ ³íòåðåñ³â ñóñï³ëüñòâà, òåîð³ÿ ³íòåðåñ³â ãðóï, òåîð³ÿ çàõîïëåííÿ,
òåîð³ÿ áþðîêðàò³¿) ñë³ä êîíñòàòóâàòè, ùî ïèòàííÿ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ âàðòî
äîñë³äæóâàòè êîìïëåêñíî, òîáòî ç âðàõóâàííÿì íåáåçïåê, ÿê³ ìîæå ïðèõîâóâàòè â
ñîá³ ïðîöåñ ðåãóëþâàííÿ: çëîâæèâàííÿ ç áîêó äåðæàâíèõ ñëóæáîâö³â, íååôåêòèâí³ñòü
ðåãóëþþ÷îãî àïàðàòó, áþðîêðàòèçì òîùî. Öå äàº ï³äñòàâè ñòâåðäæóâàòè, ùî âòðó÷àííÿ
äåðæàâè ó ñôåðó Ç³Ï êîìïàí³é íå º ïàíàöåºþ â³ä óñ³õ íåãàðàçä³â ³ çà ïåâíèõ óìîâ
ðåãóëþþ÷èé âïëèâ äåðæàâè ìîæå ìàòè íå ëèøå ïîçèòèâíèé, àëå é íåãàòèâíèé åôåêò.
Òàêèì ÷èíîì, êîæíèé êðîê äåðæàâè íà øëÿõó ðîçøèðåííÿ ñâî¿õ ïîâíîâàæåíü, ïîâèíåí



ÌÈÒÍÀ ÑÏÐÀÂÀ ¹6(90)’2013, ÷àñòèíà 2, êíèãà 2 219

ìàòè åêîíîì³êî-ïðàâîâå îá´ðóíòóâàííÿ. ² òîìó íåîáõ³äíî äîâîäèòè íàâ³òü íå òå, ùî
ëèøå äåðæàâà ìàº âèêëþ÷íå ïðàâî íà ðåãóëþâàííÿ ñóñï³ëüíîãî æèòòÿ â êðà¿í³, à òå,
ùî äåðæàâà ñïðîìîæíà ä³éñíî ïîêðàùèòè ñèòóàö³þ â åêîíîì³÷í³é ñôåð³ [11, ñ. 6].

Íà îñòàíîê âàðòî äîäàòè, ùî â Óêðà¿í³ ä³þ÷à ñèñòåìà ðåãóëþâàííÿ ìåõàí³çìó
Ç³Ï êîìïàí³é çàêîíîäàâ÷î çàêð³ïëåíà ëèøå ôðàãìåíòàðíî, â îñíîâíîìó, ñòîñîâíî
çä³éñíåííÿ ïðîöåäóðè áàíêðóòñòâà. ×èííå çàêîíîäàâñòâî âèìàãàº ñåðéîçíîãî
äîîïðàöþâàííÿ, îñê³ëüêè, ÿê ïîêàçóº ïðàêòèêà, íàñë³äêîì áàíêðóòñòâà äàëåêî íå
çàâæäè º ïðèõ³ä ä³éñíî åôåêòèâíèõ âëàñíèê³â. Íåäîñêîíàë³ñòü çàêîíîäàâ÷èõ ïðàâèë
ãðè ïðèçâåëà äî òîãî, ùî ïî÷àëè ñòâîðþâàòèñÿ é àêòèâíî ä³ÿòè ö³ë³ ãðóïè, ÿê³ ñïåö³à-
ë³çóþòüñÿ íà íàâìèñíîìó áàíêðóòñòâ³ êîìïàí³é ç ìåòîþ ðîçïðîäàæó àêòèâ³â. Ïà-
ðàëåëüíî ç äîîïðàöþâàííÿì íîðìàòèâíî¿ áàçè, ùî ðåãóëþº áàíêðóòñòâî, áåçñóìí³âíî
ïîâèíí³ âíîñèòèñÿ çì³íè ³ äî êîðïîðàòèâíîãî çàêîíîäàâñòâà, ÿêå ñïðÿìîâàíî íà
çàáåçïå÷åííÿ çàõèñòó ³íòåðåñ³â àêö³îíåð³â [12, ñ. 15].
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