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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Àêòóàëüí³ñòü 
ñòàòò³ îáóìîâëåíà çàïðîâàäæåííÿì íèçêè 
ñóòòºâèõ çì³í, ïîêëèêàíèõ íà âèêîíàííÿ çî-
áîâ’ÿçàíü Óêðà¿íè ç Óãîäè ïðî àñîö³àö³þ ç 
ªÑ, à òàêîæ ï³äâèùåííÿ ì³ñöÿ Óêðà¿íè â ì³æ-
íàðîäíèõ ðåéòèíãàõ øëÿõîì ïîë³ïøåííÿ óìîâ 
âåäåííÿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà ÿêîñò³ 
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ.

Òàê, Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî âíåñåííÿ çì³í 
äî ñòàòò³ 41 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî àêö³îíåð-
í³ òîâàðèñòâà» ùîäî êâîðóìó çàãàëüíèõ çáî-
ð³â àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ç ìàæîðèòàðíèìè 
êîðïîðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè» â³ä 13 
ñ³÷íÿ 2015 ð. ¹ 91–VIII áóëî çìåíøåíî êâî-
ðóì äëÿ ïðîâåäåííÿ çàãàëüíèõ çáîð³â. Ñóòòºâ³ 
çì³íè çàïðîïîíîâàíî Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî 
âíåñåííÿ çì³í äî äåÿêèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â 
Óêðà¿íè ùîäî çàõèñòó ïðàâ ³íâåñòîð³â», ï³äïè-
ñàíèé Ïðåçèäåíòîì Óêðà¿íè 5 òðàâíÿ 2015 ð., 
ùî íàáèðàº ÷èííîñò³ â ÷àñòèí³, ùî ñòîñóºòüñÿ 
êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ, ç òðàâíÿ 2016 ð. Çîêðå-
ìà ïåðåäáà÷àºòüñÿ ï³äâèùèòè ð³âåíü çàõèñòó 
ïðàâ ³íâåñòîð³â ó çàïðîâàäæåííÿ ³íñòèòóò³â 
ïîõ³äíîãî ïîçîâó, íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â, 
äåòàëüíîãî ðåãóëþâàííÿ ïðàâî÷èí³â, ùîäî 
â÷èíåííÿ ÿêèõ º çà³íòåðåñîâàí³ñòü, íîâèõ ï³ä-
õîä³â äî â³äïîâ³äàëüíîñò³ ïîñàäîâèõ îñ³á òî-
âàðèñòâà [7].

Ñóòü ðîçðîáëåíîñò³ ïðîáëåìè. Äîñë³-
äæåííÿ îêðåìèõ àñïåêò³â çëîâæèâàííÿ ïðàâîì 
ó êîðïîðàòèâíèõ ïðàâîâ³äíîñèíàõ çàëèøàºòü-
ñÿ íåâåëèêîþ, ïîïðè äîñòàòí³é ³íòåðåñ äî òå-
ìàòèêè êîðïîðàòèâíèõ ïðàâîâ³äíîñèí òà çëîâ-
æèâàííÿ ïðàâîì. Ñåðåä àâòîð³â òàêèõ äîðîáîê 
ìîæíà íàçâàòè ². Àëºêñººâà, Î. Êîâàëèøèí, 
Î. Êîëåñí³êîâà, Õ.Ã. Êîë³í÷óêà, Î.Â. Êîëîì³é-
öåâó, Î.À. Êóçíºöîâà, ².À. Òèìàºâó, Î.À. Ïî- 
ðîòèêîâó, ².Á. Ñàðàêóí, Î.Þ. Ñåðüîã³íà, À. Ñì³- 
òþõà, Ä.À. Òîêàðºâà, Î.Â. ×åðíîêàëüöåâó òà 

äåÿêèõ ³íøèõ. Â òîé æå ÷àñ îö³íêà îêðåìèõ 
çàêîíîäàâ÷èõ çì³í íå îòðèìàëà â³äîáðàæåííÿ 
íà íàóêîâîìó ð³âí³, îñê³ëüêè òàê³ çì³íè ùå íå 
íàáðàëè ÷èííîñò³, á³ëüøå òîãî – â³äïîâ³äíèé 
Çàêîí áóâ ï³äïèñàíèé Ïðåçèäåíòîì Óêðà¿íè 
ëèøå 5 òðàâíÿ 2015 ð.

Ìåòîþ ñòàòò³ º àíàë³ç îêðåìèõ îñòàíí³õ 
çàêîíîäàâ÷èõ çì³í íà ïðåäìåò ïðîòèä³¿ íå-
ãàòèâíèìè ïðîÿâàì çëîâæèâàííþ ïðàâîì ó 
êîðïîðàòèâíèõ ïðàâîâ³äíîñèíàõ øëÿõîì äî-
ñë³äæåííÿ íàéñóòòºâ³øèõ ç íèõ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Çóïèíè-
ìîñü íàñàìïåðåä íà ïîõ³äíèõ ïîçîâàõ, íå-
çàëåæíèõ äèðåêòîðàõ òà êâîðóì³ çàãàëüíèõ 
çáîð³â.

1. Ïîõ³äí³ ïîçîâè òà âïðîâàäæåííÿ 
â³äïîâ³äàëüíîñò³ ïîñàäîâèõ îñ³á ãîñïî-
äàðñüêèõ òîâàðèñòâ ó âèïàäêó çàâäàííÿ 
øêîäè òîâàðèñòâó ¿õí³ìè íåïðàâîì³ðíèìè 
ä³ÿìè. ²íñòèòóò ïîõ³äíîãî ïîçîâó â Óêðà-
¿í³. ²íñòèòóò ïîõ³äíèõ (íåïðÿìèõ ïîçîâ³â) º 
îäíèì ³ç îñíîâíèõ ñïîñîá³â çàõèñòó ³íòåðåñ³â 
òîâàðèñòâà â³ä çëîâæèâàíü àêö³îíåð³â, à òà-
êîæ îïîñåðåäêîâàíî âïëèâàº íà îõîðîíó òà 
çàõèñò ³íòåðåñ³â äîáðîñîâ³ñíèõ àêö³îíåð³â. 

Íåïðÿì³ ïîçîâè ïîäàþòüñÿ ó÷àñíèêîì/  
ó÷àñíèêàìè â ³íòåðåñàõ òîâàðèñòâà ó ðàç³ 
çàâäàííÿ øêîäè òîâàðèñòâó ç áîêó îñ³á, ùî 
âõîäÿòü äî ñêëàäó éîãî îðãàí³â, ó÷àñíèê³â àáî 
òðåò³õ îñ³á. Âàðòî ñêàçàòè, ùî ïðîòÿãîì ïåâ-
íîãî ÷àñó îêðåì³ åëåìåíòè öèõ ïîçîâ³â áóëè 
âêëþ÷åí³ â ïðàâîâó ñèñòåìó Óêðà¿íè (÷. 2 ñò. 
72 ÇÓ «Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà» äî ëþòîãî 
2011 ð.), ïðîòå òàêîæ ÷àñòî âèêîðèñòîâóâà-
ëèñü ÿê çàñ³á çëîâæèâàííÿ ïðàâîì. Äóìêó ïðî 
äîö³ëüí³ñòü ââåäåííÿ â Óêðà¿í³ íåïðÿìèõ (ïî-
õ³äíèõ) ïîçîâ³â â³äñòîþº ³ Þ. Ïîïîâ, çâåðòà-
þ÷è óâàãó íà íåîáõ³äí³ñòü ðîçðîáëåííÿ ìåõà-
í³çì³â, ùî óñêëàäíþâàëè á çëîâæèâàííÿ öèì 
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ïðàâîì (íàïðèêëàä, «ìàéíîâèé öåíç» äëÿ ÀÒ 
òîùî) [5, ñ. 64]. Ñåðåä òàêèõ ìåõàí³çì³â ó 
ÑØÀ âèêîðèñòîâóºòüñÿ ï. 23.1. Ôåäåðàëüíèõ 
ïðàâèë öèâ³ëüíîãî ïðîöåñó ÑØÀ, â³äïîâ³äíî 
äî ÿêîãî ó ïîçîâí³é çàÿâ³ â çàáåçïå÷åííÿ ïðà-
âà êîðïîðàö³¿ ïîâèííî áóòè âêàçàíî, ùî «ïî-
çîâ àêö³îíåðà àáî ó÷àñíèêà êîðïîðàö³¿ (àñîö³-
àö³¿) â çàõèñò ïðàâà îñòàííüî¿ íå âèêëèêàíèé 
éîãî áàæàííÿì ñêîðèñòàòèñÿ þðèñäèêö³ºþ 
ñóäó ÑØÀ â êîðèñíèõ ö³ëÿõ» [1, ñ. 279–280].

5 òðàâíÿ 2015 ð. Ïðåçèäåíò Óêðà¿íè ï³ä-
ïèñàâ Çàêîí «Ïðî âíåñåííÿ çì³í äî äåÿêèõ 
çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â Óêðà¿íè ùîäî çàõèñòó 
ïðàâ ³íâåñòîð³â», ÿêèì â³äïîâ³äíî äî íàéêðà-
ùî¿ ºâðîïåéñüêî¿ ïðàêòèêè â Óêðà¿í³ çíîâó 
çàïðîâàäæóºòüñÿ ³íñòèòóò íåïðÿìîãî ïîçî-
âó. Ñóá’ºêòîì òàêîãî ïðàâà º ó÷àñíèêè òîâà-
ðèñòâà, ÿêèì ñóêóïíî íàëåæèòü 10 ³ á³ëüøå 
â³äñîòê³â ñòàòóòíîãî êàï³òàëó (ïðîñòèõ àêö³é) 
òîâàðèñòâà. Òàê, çàñîáàìè, ÿê³ ñëóãóâàòèìóòü 
ïðîòèä³¿ çëîâæèâàííþ ïðàâîì íà ïîäàííÿ ïî-
çîâó â ³íòåðåñàõ òîâàðèñòâà ÿê ÷àñòèíè ïðàâà 
íà óïðàâë³ííÿ òîâàðèñòâîì ç áîêó íåäîáðî-
ñîâ³ñíèõ ñóá’ºêò³â âèêîðèñòàííÿ òàêîãî ïðàâà 
º îô³ö³éíå îïðèëþäíåííÿ ãîñïîäàðñüêèì ñó-
äîì íà îô³ö³éíîìó ñàéò³ ÂÃÑÓ äåÿêèõ äîêó-
ìåíò³â ó ñïðàâàõ ïðî â³äøêîäóâàííÿ çáèòê³â, 
çàâäàíèõ ãîñïîäàðñüêîìó òîâàðèñòâó éîãî 
ïîñàäîâîþ îñîáîþ (÷. 1 ñò. 4–8 ÃÏÊ Óêðà¿-
íè). Â³äòàê çàáåçïå÷óºòüñÿ äîñòàòí³é ð³âåíü 
â³äêðèòîñò³ ïðîöåñó, ùîá êîæíà óïîâíîâàæå-
íà îñîáà ìîãëà ñòàòè ïðåäñòàâíèêîì òîâàðè-
ñòâà òà âïëèíóòè íà õ³ä ñïðàâè. Òàêîæ çã³äíî 
ç ÷. 2 ñò. 21 ÃÏÊ Óêðà¿íè (â ðåäàêö³¿ ç òðàâíÿ 
2016 ð.) ñòîðîíîþ â òàêèõ ñïðàâàõ ëèøàºòüñÿ 
òîâàðèñòâî, ùî îáìåæóº ïðîöåñóàëüí³ ïðàâà 
ïðåäñòàâíèê³â.

Êð³ì òîãî, ñòâîðåíî ïåðåäóìîâè âèêîðè-
ñòàííÿ â îäí³é ñïðàâ³ ê³ëüêîìà àêö³îíåðàìè 
ñâîãî ïðàâà íà çâåðíåííÿ äî ñóäó â ³íòåðåñàõ 
òîâàðèñòâà ç ð³çíèìè âèìîãàìè àáî â³äñòîþ-
âàííÿ â³äì³ííèõ ïîçèö³é, îñê³ëüêè ó âèïàäêàõ, 
ïåðåäáà÷åíèõ ÷. 9 ñò. 28 ÃÏÊ Óêðà¿íè ðåàë³-
çàö³ÿ îêðåìèõ ïðîöåñóàëüíèõ ïðàâ ìîæëè-
âà çà ïèñüìîâîþ çãîäîþ óñ³õ ïðåäñòàâíèê³â 
òîâàðèñòâà. Òàêèìè âèïàäêàìè º â³äìîâà â³ä 
ïîçîâó, çìåíøåííÿ ðîçì³ðó ïîçîâíèõ âèìîã, 
çì³íà ïðåäìåòà àáî ï³äñòàâè ïîçîâó, óêëàäåí-
íÿ ìèðîâî¿ óãîäè, â³äìîâà â³ä àïåëÿö³éíî¿ àáî 
êàñàö³éíî¿ ñêàðãè. Îäíàê, íà æàëü, â³äêðèòèì 
ëèøèëîñü ïèòàííÿ, ÿê ä³ÿòè ñóäó ó âèïàäêàõ, 
êîëè ïðåäñòàâíèêè òàê ³ íå ä³éøëè çãîäè ç³ 
çãàäàíèõ ïðèíöèïîâèõ ïèòàíü. Ç îäíîãî áîêó, 
³ìïåðàòèâí³ñòü íîðìè íå äàº çìîãè âðåãóëþ-
âàòè â³äïîâ³äíå ïèòàííÿ íà ëîêàëüíîìó ð³âí³, 
à ç ³íøîãî – íå äîçâîëÿº âèð³øèòè â³äïîâ³äíå 
ïèòàííÿ íà ðîçñóä ñóäó. 

Îòæå, íà ïðàêòèö³ ³ òàêèé ïîçèòèâíèé çà 
çì³ñòîì òà ñïðÿìóâàííÿì ³íñòèòóò ÿê íåïðÿ-
ìèé ïîçîâ ìîæå áóòè âèêîðèñòàíèé íåäî-
áðîñîâ³ñíèìè ó÷àñíèêàìè äëÿ çëîâæèâàí-
íÿ ïðàâîì íà ôîðìóâàííÿ ñòðàòåã³¿ âåäåííÿ 
ïðîöåñó òà îòðèìàííÿì íåïðàâîì³ðíî¿ âè-
ãîäè. Ïî-ïåðøå, Ó÷àñíèê 1, ùî âîëîä³º 10 
â³äñîòêàìè ÷àñòêè â ñòàòóòíîìó êàï³òàë³ òî-
âàðèñòâà çâåðòàºòüñÿ äî ñóäó â ïîðÿäêó íå-
ïðÿìîãî ïîçîâó ó çâ’ÿçêó ç ä³ÿìè äèðåêòîðà. 
Ó÷àñíèê 2, ÿêèé âîëîä³º â³ä 10 äî 90 â³äñîòê³â 
÷àñòîê, òàêîæ ïîäàº çàÿâó ïðî ó÷àñòü â ïðîöå-
ñ³, òà ñâî¿ìè ä³ÿìè ôàêòè÷íî çàòÿãóº ïðîöåñ 

òà âñ³ëÿêî çàâàæàº íàëåæíîìó ðîçãëÿäó ñïðà-
âè. Ïî-äðóãå, ì³í³ìàëüíèé öåíç ó 10 â³äñîòê³â 
óíåìîæëèâëþº âèêîðèñòàííÿ òàêîãî ìåõàí³ç-
ìó â àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâàõ ç âèñîêèì ð³â-
íåì êîíöåíòðàö³¿ êàï³òàëó, ùî º õàðàêòåðíèì 
äëÿ Óêðà¿íè (íàïðèêëàä, êîëè îäíà îñîáà àáî 
ôàêòè÷íî ïîâ’ÿçàí³ îñîáè âîëîä³þòü 91 â³ä-
ñîòêîì ÷àñòîê). Òîæ ì³íîðèòàðíèé àêö³îíåð â 
òàê³é ñèòóàö³¿ íå çìîæå âïëèíóòè íà ä³¿ âè-
êîíàâ÷îãî îðãàíó. Íàðàç³ ïåðñïåêòèâíèìè 
âèäàþòüñÿ äîñë³äæåííÿ â íàïðÿìêó ïîøóêó 
ñïîñîá³â ïðîòèä³¿ òàêèì çëîâæèâàííÿì.

Çàðóá æíà ïðàêòèêà ïîõ äíîãî ïîçîâó. 
Äëÿ àíàë³çó åôåêòèâíîñò³ ìåõàí³çìó íåïðÿ-
ìîãî ïîçîâó â ïðîöåñ³ ïðîòèä³¿ çëîâæèâàí-
íÿ ïðàâîì íåîáõ³äíî íàñàìïåðåä ïðîàíàë³-
çóâàòè ï³äõîäè äî âèêîðèñòàííÿ ìåõàí³çìó 
íåïðÿìèõ ïîçîâ³â ùîäî ä³éñíîñò³ ð³øåíü âè-
êîíàâ÷îãî îðãàíó ç ïîðóøåííÿì ïðîöåäóðè 
ïðèéíÿòòÿ òàêèõ ð³øåíü â ð³çíèõ êðà¿íàõ ñâ³òó, 
çîêðåìà ²ñïàí³¿, ²òàë³¿, Í³ìå÷÷èí³, Ïîëüù³, Ëàò-
â³¿, ßïîí³¿, Ôðàíö³¿, Âåëèêîáðèòàí³¿ òà ÑØÀ. 
Òàê, ó çàðóá³æí³é, çîêðåìà àíãë³éñüê³é ë³òåðà-
òóð³ øèðîêî çàñòîñîâóâàíèì º òàêèé ìåòîä 
âèêëàäó ìàòåð³àëó ÿê «case study» (íàâ÷àííÿ 
íà ñïðàâàõ) – àâòîð ïðîïîíóº äî ðîçãëÿäó ã³-
ïîòåòè÷íó àáî íå ã³ïîòåòè÷íó ñèòóàö³þ, âèð³-
øóþ÷è ¿¿ ðîçãëÿäàº äîêòðèíàëüí³, íîðìàòèâí³ 
òà ÷àñòî ô³ëîñîôñüêî-ïðàâîâ³ àñïåêòè òîãî 
÷è ³íøîãî ÿâèùà. 

Äåâ³ä Êàáðåëë³ ïðîâîäèòü äîñë³äæåííÿ íà 
îñíîâ³ òàêî¿ ôàáóëè. Êîìïàí³ÿ «Âåí÷óðíèé 
Êàï³òàë» ³íâåñòóâàëà ñóòòºâó ñóìó êîøò³â íà 
êóï³âëþ 76 â³äñîòê³â àêö³é Êîìïàí³¿ «Ïîðò-
ôîë³î», âåëèêî¿ ïðèâàòíî¿ êîìïàí³¿, ùî ñïå-
ö³àë³çóºòüñÿ íà íàíîòåõíîëîã³ÿõ. Öÿ êîìïàí³ÿ 
áóëà ñòâîðåíà Çàñíîâíèêîì 1, Çàñíîâíèêîì 
2 òà Çàñíîâíèêîì 3, êîæåí ç ÿêèõ âîëîä³â 8 
â³äñîòêàìè àêö³é êîìïàí³¿. Ï³ñëÿ òàêîãî ðîç-
ïîä³ëó âëàñíèê³â ñòàòóòíîãî êàï³òàëó «Âåí÷óð-
íèé êàï³òàë» îòðèìàâ ïðàâî ïðèçíà÷èòè äâîõ 
ç ÷îòèðüîõ ÷ëåí³â âèêîíàâ÷îãî îðãàíó; òàêîæ 
ïî îäíîìó ÷ëåíó ïðèçíà÷èëè Çàñíîâíèê 1 
òà Çàñíîâíèê 2. ×åðåç äâà ðîêè Çàñíîâíèê 
2 â³äìîâëÿºòüñÿ â³ä ïðàâà ïðèçíà÷àòè ÷ëåíà 
âèêîíàâ÷îãî îðãàíó òà ïðîäàº íàëåæí³ éîìó 8 
â³äñîòê³â àêö³é Êîìïàí³¿ «Âåí÷óðíèé êàï³òàë» 
òà âíàñë³äîê öüîãî ïðèçíà÷àºòüñÿ êîíñóëü-
òàíòîì äî êîìïàí³¿ «Ïîðòôîë³î» â³äïîâ³äíî 
äî êîíòðàêòó ç ùîð³÷íîþ âèïëàòîþ â ðîçì³ð³ 
100 òèñÿ÷ äîëàð³â. Óñòàíîâ÷èìè äîêóìåíòàìè 
«Ïîðòôîë³î» ïåðåäáà÷åíî, ùî ïðèïèíåííÿ 
áóäü-ÿêîãî äîãîâîðó ç ñóìîþ âèêîíàííÿ ïî-
íàä 75 òèñÿ÷ äîëàð³â ìàº áóòè ñõâàëåíî íå 
ìåíø, í³æ 75 â³äñîòêàìè ãîëîñ³â àêö³îíåð³â 
êîìïàí³¿. Òèì íå ìåíø, äâà ÷ëåíè âèêîíàâ÷î-
ãî îðãàíó (â³ä «Âåí÷óðíîãî Êàï³òàëó») òà îäèí 
÷ëåí, ïðèçíà÷åíèé Çàñíîâíèêîì 1 ïðèéíÿëè 
ð³øåííÿ âèêîíàâ÷îãî îðãàíó á³ëüø³ñòþ ãîëî-
ñ³â ïðî ïðèïèíåííÿ êîíòðàêòó Çàñíîâíèêà 2 ç 
êîìïàí³ºþ «Ïîðòôîë³î». Çàñíîâíèê 2, ñâîºþ 
÷åðãîþ, âèìàãàº ñêàñóâàííÿ öüîãî ð³øåííÿ 
âèêîíàâ÷îãî îðãàíó íà ï³äñòàâ³ ïîðóøåííÿ 
âèìîã êîìïåòåíö³¿ – öå ð³øåííÿ ìàº ïðèéìà-
òèñÿ ó÷àñíèêàìè êîìïàí³¿, à íå âèêîíàâ÷èì 
îðãàíîì, òîìó òàêå ð³øåííÿ º íåä³éñíèì.

Òàêîæ ïîçîâ Çàñíîâíèêà 2 ïðèçâ³â äî 
çðîñòàííÿ íàïðóãè ó â³äíîñèíàõ ì³æ «Âåí÷óð-
íèì êàï³òàëîì», Çàñíîâíèêîì 1 òà Çàñíîâíè-
êîì 3, âíàñë³äîê ñóòòºâîãî òèñêó Çàñíîâíèê 
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3 ïîãîäèâñÿ ïðîäàòè ñâî¿ àêö³¿ «Âåí÷óðíîìó 
êàï³òàëó». Â³äòàê äâà äèðåêòîðè, ïðèçíà÷åí³ 
«Âåí÷óðíèì êàï³òàëîì», ïðèéíÿëè ð³øåííÿ 
á³ëüø³ñòþ ãîëîñ³â ïðî ïåðåäàííÿ ïðàâ ³íòå-
ëåêòóàëüíî¿ âëàñíîñò³ íà çíà÷íó ñóìó çà ö³-
íîþ, ìåíøîþ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ êîìïàí³¿ 
ÀÂÑ, ÿêà ïîâí³ñòþ íàëåæèòü «Âåí÷óðíîìó êà-
ï³òàëó», ùî áóëî ïîâí³ñòþ ñõâàëåíî ð³øåííÿì 
çàãàëüíèõ çáîð³â, îñê³ëüêè 92 â³äñîòê³â àêö³é 
íàëåæàòü «Âåí÷óðíîìó êàï³òàëó». Çàñíîâíèê 
1 ïîäàâ ïîçîâ äî äâîõ ÷ëåí³â âèêîíàâ÷îãî îð-
ãàíó, ïðèçíà÷åíèõ ó÷àñíèêîì «Âåí÷óðíèé êà-
ï³òàë», ïðî ïîðóøåííÿ îáîâ’ÿçê³â òà äî «Âåí-
÷óðíîãî êàï³òàëó». Çàñíîâíèê 1 âèìàãàº â³ä 
³ìåí³ òà íà êîðèñòü «Ïîðòôîë³î» ïîâåðíóòè 
ìàéíî â³ä ÀÂÑ äî «Ïîðòôîë³î».

×è áóäå òàêèé ïîçîâ çàäîâîëåíî ó êîæí³é ç 
äîñë³äæóâàíèõ êðà¿í [8, ñ. 287].

Ïî-ïåðøå, éäåòüñÿ ïðî ïèòàííÿ ìîæ-
ëèâîñò³ ïîäàííÿ íåïðÿìèõ ïîçîâ³â, òîáòî 
ïîçîâ³â àêö³îíåðà íà êîðèñòü òîâàðèñòâà. 
Â óñ³õ äîñë³äæåíèõ ïðàâîâèõ ñèñòåìàõ Çà-
ñíîâíèê 2 íå ìàº ïðàâà îñêàðæèòè ð³øåííÿ 
ïðî ïðèïèíåííÿ éîãî êîíòðàêòó ïðî íàäàííÿ 
êîíñóëüòàö³éíèõ ïîñëóã ó âèïàäêó, êîëè öå 
â³äïîâ³äàëî ³íòåðåñàì Çàñíîâíèêà 3. Ëèøå ó 
Ôðàíö³¿, ßïîí³¿ òà Ô³íëÿíä³¿ Çàñíîâíèê 2 ìà-
òèìå ïðàâî îòðèìàòè â³äøêîäóâàííÿ çáèòê³â, 
ïðè÷îìó ó Ôðàíö³¿ ìîæëèâèì º çâåðíåííÿ äî 
ñàìîãî òîâàðèñòâà, â òîé ÷àñ, ÿê ó Ô³íëÿíä³¿ 
òà ßïîí³¿ ïîçîâ ìîæíà ïîäàòè áåçïîñåðåäíüî 
äî ÷ëåí³â âèêîíàâ÷îãî îðãàíó.

Â óñ³õ êðà¿íàõ ïîçîâ Çàñíîâíèêà 1 ùîäî 
ïîðóøåííÿ ñâî¿õ îáîâ’ÿçê³â äâîìà ÷ëåíàìè 
âèêîíàâ÷îãî îðãàíó, ïðèçíà÷åíèõ ó÷àñíèêîì 
«Âåí÷óðíèé êàï³òàë» òà äî «Âåí÷óðíîãî êàï³-
òàëó» ³ìîâ³ðí³øå çà âñå áóäå óñï³øíèì, àëå 
â³äì³ííîþ áóäå â³äïîâ³äü íà ïèòàííÿ ïðî îñî-
áó – íàáóâà÷à â³äøêîäóâàííÿ – Çàñíîâíèê 1 
(²ñïàí³ÿ) ÷è «Ïîðòôîë³î» (ðåøòà êðà¿í). Îäíàê 
ëèøå â ²ñïàí³¿ òà Ëàòâ³¿ ìîæëèâèì áóäå ïî-
âåðíåííÿ ìàéíà ç âëàñíîñò³ ÀÂÑ. 

Ïî-äðóãå, äîñë³äæóºòüñÿ ìîæëèâ³ñòü 
ïðèïèíåííÿ Êîíòðàêòó ïðî íàäàííÿ êîí-
ñóëüòàö³éíèõ ïîñëóã Çàñíîâíèêà 2 ó ðàç³, 
êîëè òàê³ ä³¿ áóëè â÷èíåí³ â ³íòåðåñàõ Çà-
ñíîâíèêà 3. Ó öüîìó êîíòåêñò³ àâòîðîì äî-
ñë³äæåíî äâà ïèòàííÿ: ïî-ïåðøå, ÷è òðåò³ 
îñîáè (Çàñíîâíèê 2) ìàþòü ïðàâî îñêàðæó-
âàòè ð³øåííÿ âèêîíàâ÷îãî îðãàíó àáî ïîðó-
øåííÿ ëîêàëüíèõ íîðìàòèâíî-ïðàâîâèõ àê-
ò³â «Ïîðòôîë³î»; ³ ïî-äðóãå, ÿêùî òàê, òî ÷è 
îäíîãîëîñíå ñõâàëåííÿ àêö³îíåðàìè òàêîãî 
ð³øåííÿ óíåìîæëèâëþº îñêàðæåííÿ â³äïîâ³ä-
íîãî ð³øåííÿ âèêîíàâ÷îãî îðãàíó Çàñíîâíèêó 
2 ïðî ïðèïèíåííÿ éîãî Êîíòðàêòó ùîäî íà-
äàííÿ êîíñóëüòàö³éíèõ ïîñëóã àáî àïåëþâàí-
íÿ ïðî ïîðóøåííÿ ëîêàëüíèõ àêò³â êîðïîðà-
òèâíîãî óïðàâë³ííÿ.

Â³äïîâ³äü íà îáèäâà ïîñòàâëåí³ ïèòàííÿ 
º íåãàòèâíîþ ó âñ³õ äîñë³äæåíèõ ïðàâîâèõ 
ñèñòåìàõ, îäíàê â³äð³çíÿºòüñÿ ¿¿ ïðàâîâå îá-
´ðóíòóâàííÿ.

Ùîäî îñêàðæåííÿ ð³øåííÿ âèêîíàâ÷îãî 
îðãàíó àáî ïîðóøåííÿ ëîêàëüíèõ íîðìàòèâ-
íèõ àêò³â «Ïîðòôîë³î» ùîäî êîðïîðàòèâíî-
ãî óïðàâë³ííÿ, âäàëîñÿ ä³éòè âèñíîâê³â ïðî 
òàêå. Çàãàëüíèì ïðàâîì Âåëèêîáðèòàí³¿ Çà-
ñíîâíèêó 2 çàáîðîíåíî àïåëþâàòè äî ïîðó-
øåííÿ ëîêàëüíèõ íîðìàòèâíèõ àêò³â êîìïàí³¿ 

ùîäî êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, îñê³ëüêè â³í 
º òðåòüîþ îñîáîþ ³ â³äïîâ³äíî íå ìàº íàëåæ-
íî¿ ïðàâîñóá’ºêòíîñò³. Ó Âåëèêîáðèòàí³¿ íåìàº 
ìåõàí³çìó îñêàðæåííÿ îñïîðþâàíîãî ð³øåííÿ 
âèêîíàâ÷îãî îðãàíó. Òàêà æ ïîçèö³ÿ çàêð³ïëåíà 
³ â ïðàâ³ ÑØÀ. Àíàëîã³÷íîãî âèñíîâêó ìîæíà 
ä³éòè ³ âíàñë³äîê àíàë³çó ïðàâîâîãî ðåãóëþâàí-
íÿ ïðåäñòàâíèê³â êðà¿í ò.çâ. öèâ³ëüíîãî ïðàâà, 
íàïðèêëàä, ²ñïàí³¿, ²òàë³¿, Í³ìå÷÷èíè, Ïîëüù³, 
Ëàòâ³¿, ßïîí³¿, îäíàê â³äì³ííèì áóäå îá´ðóí-
òóâàííÿ òàêîãî âèñíîâêó. Íà â³äì³íó â³ä ÑØÀ 
òà Âåëèêîáðèòàí³¿, ïðàâîâ³ ïðîöåñè ó âêàçà-
íèõ äåðæàâàõ íàñàìïåðåä çîñåðåäæóþòüñÿ íà 
ïèòàíí³ ìîæëèâîñò³ Çàñíîâíèêà 2 îñêàðæèòè 
ð³øåííÿ âèêîíàâ÷îãî îðãàíó, à íå ïðàâ³ çàáåç-
ïå÷åííÿ äîòðèìàííÿ ëîêàëüíèõ àêò³â êîìïàí³¿. 
Íàòîì³ñòü â óñ³õ êðà¿íàõ öèâ³ëüíîãî ïðàâà, êð³ì 
Ôðàíö³¿, Çàñíîâíèê 2 íå íàä³ëåíèé äîñòàò-
íüîþ ïðîöåñóàëüíîþ ïðàâîñóá’ºêòí³ñòþ â ö³é 
÷àñòèí³, à òîìó íå ìàòèìå ïðàâà íà îñêàðæåí-
íÿ ð³øåííÿ âèêîíàâ÷îãî îðãàíó ÿê ïðîöåäóð-
íîãî ïîðóøåííÿ ëîêàëüíèõ àêò³â, îñê³ëüêè â³í º 
êðåäèòîðîì, à íå àêö³îíåðîì àáî ïðåäñòàâíè-
êîì ìåíåäæìåíòó. Õî÷à ð³øåííÿ âèêîíàâ÷îãî 
îðãàíó ìîæå áóòè í³ê÷åìíèì àáî îñïîðþâà-
íèì, öå í³ÿê íå âïëèâàº íà ïðàâîì³ðí³ñòü ïðè-
ïèíåííÿ êîíòðàêòó ïðî íàäàííÿ êîíñóëüòàö³é-
íèõ ïîñëóã. Â ²òàë³¿, Í³ìå÷÷èí³, Ïîëüù³ òà Ëàòâ³¿ 
òàêèé âèñíîâîê ´ðóíòóºòüñÿ íà ïðàâèë³ ïðî òå, 
ùî ïðàâî âèêîíàâ÷îãî îðãàíó ïðåäñòàâëÿòè 
òîâàðèñòâî ó â³äíîñèíàõ ç ³íøèìè îñîáàìè íå 
ìîæå áóòè îáìåæåíèì. Â òîé æå ÷àñ ó Ôðàí-
ö³¿ òà Ô³íëÿíä³¿ Çàñíîâíèê 2 íå ìîæå îñêàðæó-
âàòè ïðèïèíåííÿ éîãî êîíòðàêòó ïðî íàäàííÿ 
êîíñóëüòàö³éíèõ ïîñëóã, ÿêùî òàêå ïðèïèíåí-
íÿ áóëî â÷èíåíî â ³íòåðåñàõ Çàñíîâíèêà 3  
[8, ñ. 320–321].

Îòæå, ìåõàí³çì ïîõ³äíîãî ïîçîâó ìîæå 
áóòè ÿê çàñîáîì çëîâæèâàííÿ ïðàâîì, òàê 
³ ñïîñîáîì ïðîòèä³¿ òàêîìó çëîâæèâàííþ. 
Îäíàê äëÿ ìàêñèì³çàö³¿ ïîçèòèâíîãî åôåêòó 
òàêîãî ìåõàí³çìó â ³íîçåìí³é ïðàêòèö³ ³ñíó-
þòü ñòðèìóþ÷³ ïðàâèëà. Íàïðèêëàä, íåìîæ-
ëèâ³ñòü îñêàðæåííÿ ð³øåííÿ, ùî ïîðóøóº ³í-
òåðåñè îäíîãî àêö³îíåðà, ÿêùî öå â³äïîâ³äàº 
³íòåðåñàì ðåøòè àêö³îíåð³â, ïðîòå â äåÿêèõ 
âèïàäêàõ ìîæóòü áóòè â³äøêîäîâàí³ çáèòêè, 
çàâäàí³ òàêèì ð³øåííÿì, ÿê ó÷àñíèêó, òàê ³ òî-
âàðèñòâó. Òîáòî ³íòåðåñ âèñòóïàº êðèòåð³ºì 
êâàë³ô³êàö³¿ ä³é îñîáè ÿê çëîâæèâàííÿ ïðà-
âîì. Îäíàê, ÿêùî ðàí³øå ìè ãîâîðèëè ïðî 
ä³¿, ñïðÿìîâàí³ íà çàäîâîëåííÿ ïðàâîîõîðî-
íþâàíîãî ³íòåðåñó îêðåìî¿ îñîáè, òî çàðàç 
éäåòüñÿ ïðî ïðàâîîõîðîíþâàíèé ³íòåðåñ âñ³õ 
àêö³îíåð³â. Â òîé æå ÷àñ ñë³ä ïàì’ÿòàòè, ùî 
ñóêóïí³ñòü âñ³õ ³íòåðåñ³â àêö³îíåð³â íå çàâæ-
äè â³äïîâ³äàº ³íòåðåñàì ñàìîãî òîâàðèñòâà. 
Òîìó ïîñòàº ïèòàííÿ ïðî êîíôë³êò ³íòåðåñ³â 
ó÷àñíèê³â òà ñàìîãî òîâàðèñòâà, äå ïð³îðèòåò 
ìàº â³ääàâàòèñü çàõèñòó ³íòåðåñó, ùî íàé-
á³ëüøå â³äïîâ³äàº êðèòåð³ÿì ïðàâîîõîðîíþ-
âàíîñò³, ñòðàòåã³÷íîñò³ òà çàäîâîëåííÿ ÿêîãî 
ñïðè÷èíÿº íàéìåíøó øêîäó ³íøèì ïðàâîîõî-
ðîíþâàíèì ³íòåðåñàì. Êð³ì òîãî, â óìîâàõ 
îñòàíí³õ çàêîíîäàâ÷èõ çì³í, â êîíòåêñò³ ïî-
õ³äíîãî ïîçîâó ñë³ä ãîâîðèòè ïðî ïð³îðèòåò 
³íòåðåñó òîâàðèñòâà, îñê³ëüêè ñàìå â éîãî ³í-
òåðåñàõ ïîäàºòüñÿ â³äïîâ³äíèé ïîçîâ.

Òàêîæ ºâðîïåéñüêà ïðàêòèêà äîçâîëÿº 
ä³éòè âèñíîâêó ïðî òå, ùî íàâ³òü ó âèïàäêó, 
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êîëè â³ä÷óæåííÿ ìàéíà òîâàðèñòâà â³äáóëîñü 
³ç ïîðóøåííÿì ïðîöåäóðè òàêîãî â³ä÷óæåííÿ 
âèêîíàâ÷èì îðãàíîì, ÿêèé ïðåäñòàâëÿº ñàìå 
òîâàðèñòâî, ïîâåðíóòè ìàéíî â³ä äîáðîñîâ³ñ-
íîãî íàáóâà÷à ìàéæå â óñ³õ êðà¿íàõ íåìîæ-
ëèâî. Òàêà ïîçèö³ÿ ´ðóíòóºòüñÿ çîêðåìà ³ íà 
ïîëîæåíí³ ñòàòò³ 9 Ïåðøî¿ Äèðåêòèâè Ðàäè 
ªÑ â³ä 9 áåðåçíÿ 1968 ð. «Ïðî óçãîäæåííÿ 
ãàðàíò³é, ÿêèõ âèìàãàþòü äåðæàâè – ÷ëåíè â³ä 
òîâàðèñòâ ó ðîçóì³íí³ ÷àñòèíè ñòàòò³ 58 Äîãî-
âîðó ç ìåòîþ çàõèñòó ³íòåðåñ³â ó÷àñíèê³â òà 
òðåò³õ îñ³á, ç îãëÿäó íà âñòàíîâëåííÿ ð³âíîñò³ 
òàêèõ ãàðàíò³é ó âñüîìó Ñï³âòîâàðèñòâ³». 

Íàòîì³ñòü âèêîðèñòîâóºòüñÿ ìåõàí³çì â³ä-
øêîäóâàííÿ çáèòê³â ÷ëåíàìè âèêîíàâ÷îãî îð-
ãàíó òîâàðèñòâó. Î÷åâèäíî, ùî ³íñòèòóò ïîõ³ä-
íîãî ïîçîâó â òàêîìó âèïàäêó º åôåêòèâíèì 
çàñîáîì ïðîòèä³¿ çëîâæèâàííþ ïðàâîì ç áîêó 
ñàìîãî òîâàðèñòâà (îñê³ëüêè âèêîíàâ÷èé îð-
ãàí ôàêòè÷íî ïðåäñòàâëÿº ñàìå òîâàðèñòâî), 
ç áîêó îêðåìèõ àêö³îíåð³â (ìàæîðèòàðíî-
ãî àêö³îíåðà àáî êîëè àêö³îíåð ñêîðèñòàâñÿ 
ïðàâîì ïðåäñòàâíèöòâà òîâàðèñòâà íà îñíîâ³ 
äîâ³ðåíîñò³, â³ä÷óæèâøè ìàéíî).

Îòæå, ïðàêòèêà çàðóá³æíèõ êðà¿í ñâ³ä÷èòü, 
ùî ó âèïàäêó íåìîæëèâîñò³ ïîõ³äíîãî ïîçîâó 
ïðàêòè÷íî â óñ³õ âèïàäêàõ ³ñíóº ìîæëèâ³ñòü 
â³äøêîäóâàííÿ çáèòê³â, çàâäàíèõ â³äïîâ³ä-
íèìè ä³ÿìè âèêîíàâ÷îãî îðãàíó. Êð³ì òîãî, 
ïðàêòè÷íî â óñ³õ äåðæàâàõ ïåðåäáà÷åí³ ìå-
õàí³çìè, ÿê³ ñëóãóþòü ö³ëÿì ïîïåðåäæåííþ 
çëîâæèâàííÿ ïðàâîì.

Ïîõ äí  òà êîëåêòèâí  ïîçîâè. Îêðå-
ìî¿ óâàãè çàñëóãîâóþòü êîëåêòèâí³ ïîçîâè 
ÿê ïîçîâè, ùî ïîäàþòüñÿ â ³íòåðåñàõ ãðóïè 
ó÷àñíèê³â, ïðàâà àáî çàêîíí³ ³íòåðåñè ÿêèõ 
áóëè ïîðóøåí³. Íåîáõ³äí³ñòü ³íñòèòóòó êîëåê-
òèâíèõ ïîçîâ³â àâòîð ïîÿñíþº ñîö³àëüíèìè 
ö³ëÿìè òà ÷èñåëüíîþ, à íå ìàéíîâîþ á³ëüø³-
ñòþ ì³íîðèòàð³¿â [2, c. 8]. Êîëåêòèâí³ ïîçî-
âè òàêîæ ðîçãëÿäàþòüñÿ ÿê îäèí ç îñíîâíèõ 
ñïîñîá³â çä³éñíåííÿ êîíòðîëþ çà ä³ÿëüí³ñòþ 
êåð³âíèöòâà òîâàðèñòâà [4, c. 29]. ¯õ ïðèíöè-
ïîâà â³äì³íí³ñòü â³ä ïîõ³äíîãî ïîçîâó ïîëÿãàº 
â òîìó, ùî ïîõ³äíèé ïîçîâ º ñïîñîáîì çàõè-
ñòó ïðàâ òà ³íòåðåñ³â îêðåìèõ àêö³îíåð³â, à 
íå ñàìîãî òîâàðèñòâà. Íà æàëü, öåé ñïîñ³á 
çàõèñòó ïðàâ ïîêè ùî íå â³äîìèé óêðà¿íñüêî-
ìó êîðïîðàòèâíîìó çàêîíîäàâñòâó, à äîö³ëü-
í³ñòü éîãî âïðîâàäæåííÿ ïîòðåáóº îêðåìîãî 
äîñë³äæåííÿ.

Îòæå, âïðîâàäæåííÿ â Óêðà¿í³ ïîõ³äíî-
ãî ïîçîâó º âàæëèâèì êðîêîì äëÿ çàõèñòó 
â³ä çëîâæèâàííÿ ïðàâîì, îäíàê àíàë³ç çàêî-
íîäàâ÷èõ íîâåë, íà æàëü, äàº ï³äñòàâè äëÿ 
âèñíîâê³â ïðî äåÿêó íåäîñêîíàë³ñòü çàãàëîì 
ïîçèòèâíîãî ìåõàí³çìó òà ñòâîðåííÿ íîâèõ 
âèä³â çëîâæèâàííÿ ïðàâîì – ó ñôåð³ ðåàë³-
çàö³¿ ïðàâà íà ïîäàííÿ ïîçîâó â ³íòåðåñàõ 
òîâàðèñòâà ÿê ÷àñòèíè ïðàâà íà óïðàâë³ííÿ 
òîâàðèñòâîì. Âèõîäîì ³ç ñèòóàö³¿ º ðîçâèòîê 
äîêòðèíè çëîâæèâàííÿ ïðàâîì òà ïîçèòèâíî¿ 
ïðàêòèêè çàñòîñóâàííÿ íîðìè ÷. 3 ñò. 16 ÖÊ 
Óêðà¿íè.

2. Çàïðîâàäæåííÿ ³íñòèòóòó «íåçàëåæ-
íèõ äèðåêòîð³â», ÿê³ áóäóòü ïðåäñòàâëÿòè 
³íòåðåñè ì³íîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â ó ïó-
áë³÷íèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâàõ.

Â³äïîâ³äíî äî ï. 7 Ïðåàìáóëè Ðåêîìåí-
äàö³¿ Êîì³ñ³¿ ªâðîïåéñüêèõ ñï³âòîâàðèñòâ â³ä 

15 ëþòîãî 2005 ð. «Ïðî ðîëü íå âèêîíàâ÷èõ 
äèðåêòîð³â àáî íàãëÿäîâèõ äèðåêòîð³â ë³ñ-
òèíãîâèõ êîìïàí³é ³ ïðî êîì³òåòè (íàãëÿäîâî¿) 
ðàäè» ³íñòèòóò íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â øèðî-
êî ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê çàñ³á çàõèñòó ³íòåðåñ³â 
àêö³îíåð³â ³ ³íøèõ çàö³êàâëåíèõ îñ³á ç ïîäâ³é-
íèì ñïðÿìóâàííÿì: çàõèñòîì ³íòåðåñ³â ì³íî-
ðèòàðíèõ àêö³îíåð³â òà ñàìîãî òîâàðèñòâà. 
Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî âíåñåííÿ çì³í äî äåÿ-
êèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â Óêðà¿íè ùîäî çàõèñòó 
ïðàâ ³íâåñòîð³â» öåé ³íñòèòóò çàïðîâàäæóºòü-
ñÿ ³ â Óêðà¿í³.

Ïðè÷îìó â ªâðîï³ ³ç åêîíîì³÷íèìè òåîð³-
ÿìè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ (àãåíòñüêà, 
òåîð³ÿ óïðàâë³íñüêèõ òà çà³íòåðåñîâàíèõ îñ³á 
[3, ñ. 22–27]) ³ñíóº ùîíàéìåíøå äâ³ ðîëüîâ³ 
êîíöåïö³¿ íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â çàëåæíî â³ä 
¿õíüîãî îñíîâíîãî ïðèçíà÷åííÿ, ùî îáóìîâ-
ëåíî ïîïèòîì íà êîíêðåòíó ôóíêö³þ. Òàê â àí-
ãëî-àìåðèêàíñüê³é ñèñòåì³ îñíîâíîþ ôóíêö³-
ºþ º ñòâîðåííÿ çáàëàíñóâàííÿ ïîâíîâàæåíü 
âèêîíàâ÷îãî îðãàíó òà íàãëÿäîâî¿ ðàäè ç îã-
ëÿäó íà íèçüêèé ð³âåíü êîíöåíòðàö³¿ âëàñíî-
ñò³ (áàãàòî íåêðóïíèõ àêö³îíåð³â). Â òîé ÷àñ 
ÿê äëÿ ðîìàíî-ãåðìàíñüêî¿ òà ñêàíäèíàâñüêî¿ 
ñèñòåì õàðàêòåðíîþ º âèñîêà êîíöåíòðàö³ÿ 
êàï³òàëó, òîìó ãîëîâíîþ ìåòîþ íåçàëåæíèõ 
äèðåêòîð³â º çàõèñò ³íòåðåñ³â ì³íîðèòàðíèõ 
àêö³îíåð³â â³ä çëîâæèâàíü ïðàâîì òà ³íøèõ 
ïîðóøåíü ç áîêó ìàæîðèòàð³¿â. Ìîæëèâî, 
ñàìå òàêèìè îñîáëèâîñòÿìè ïîÿñíþºòüñÿ òå, 
ùî ó Âåëèêîáðèòàí³¿ Ãîëîâà íàãëÿäîâî¿ ðàäè 
º íåçàëåæíèì äèðåêòîðîì [9, ñ. 534].

Íà íàøó äóìêó, âàðòî âðàõîâóâàòè îñî-
áëèâ³ñòü Óêðà¿íè, ÿêà òÿæ³º äî äðóãîãî òèïó 
ôóíêö³é íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â, îäíàê íèçüêà 
ïðàâîâà òà ä³ëîâà êóëüòóðà ó÷àñíèê³â â³äíî-
ñèí âèìàãàº ìóëüòèôóíêö³îíàëüíîñò³ íåçà-
ëåæíèõ äèðåêòîð³â.

Âèìîãè äî òàêèõ îñ³á âñòàíîâëåí³ ïóíêòîì 
10-1 ÷àñòèíè 1 ñòàòò³ 2 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî 
àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà» òà çàãàëîì â³äïîâ³-
äàþòü Äîäàòêó ²² Ðåêîìåíäàö³¿ Êîì³ñ³¿ ªâðî-
ïåéñüêèõ ñï³âòîâàðèñòâ â³ä 15 ëþòîãî 2005 ð.  
«Ïðî ðîëü íå âèêîíàâ÷èõ äèðåêòîð³â àáî íàã-
ëÿäîâèõ äèðåêòîð³â ë³ñòèíãîâèõ êîìïàí³é ³ 
ïðî êîì³òåòè (íàãëÿäîâî¿) ðàäè».

Êîíöåïòóàëüíèì ïðèçíà÷åííÿì íåçàëåæíèõ 
äèðåêòîð³â º ñïðÿìóâàííÿ ïîë³òèêè êîìïàí³¿ 
â ñòðàòåã³÷íîìó äîâãîñòðîêîâîìó íàïðÿìêó, 
âèçíà÷åííÿ âèíàãîðîäè òà êîíòðîëü çà ä³ÿëü-
í³ñòþ âèêîíàâ÷îãî îðãàíó, à òàêîæ çä³éñíåííÿ 
ôóíêö³¿ ïîºäíóâàëüíî¿ ëàíêè ì³æ âèêîíàâ÷èì 
îðãàíîì òà àêö³îíåðàìè [10, ñ. 92].

Òàê, çàïðîâàäæåííÿ ³íñòèòóòó íåçàëåæíèõ 
äèðåêòîð³â ïîêëèêàíî ïðÿìî òà îïîñåðåäêî-
âàíî ïðîòèä³ÿòè òàêèì ïðîÿâàì çëîâæèâàííÿ 
ïðàâîì, ÿê ïðàâî íà êîíòðîëü çà ä³ÿëüí³ñòþ 
òîâàðèñòâà (â òîìó ÷èñë³ ïðè àóäèòîðñüêèõ 
ïåðåâ³ðêàõ); ïðàâî íà îòðèìàííÿ ïðèáóòêó 
(âèíàãîðîäà ïîñàäîâèì îñîáàì òîâàðèñòâà, 
çàâèùåíèé ðîçì³ð ÿêî¿ âïëèâàº íà çìåí-
øåííÿ äèâ³äåíä³â â áóäü-ÿêîìó ðàç³; ñèòóà-
ö³ÿ ïîã³ðøóºòüñÿ, êîëè ó÷àñíèê òîâàðèñòâà 
º ÷ëåíîì òàêîãî âèêîíàâ÷îãî îðãàíó); ç áîêó 
òîâàðèñòâà – â÷èíåííÿ ïðàâî÷èí³â, ùîäî â÷è-
íåííÿ ÿêèõ º çà³íòåðåñîâàí³ñòü òà ìàõ³íàö³¿ 
â³äñòîðîíåííÿì äèðåêòîðà òîùî. Åôåêòèâ-
í³ñòü ä³ÿëüíîñò³ íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â ñàìå 
â ö³é ÷àñòèí³ ïîêàæå ëèøå ïðàêòèêà.
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Ó â³äàíí³ íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â â³äïîâ³ä-
íî äî ÷. 1 ñò. 56 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî àêö³-
îíåðí³ òîâàðèñòâà» ôàêòè÷íî çíàõîäÿòüñÿ 
ïèòàííÿ êîì³òåò³â ç ïèòàíü àóäèòó, êîì³òåòó 
ç ïèòàíü âèçíà÷åííÿ âèíàãîðîäè ïîñàäîâèì 
îñîáàì òîâàðèñòâà òà êîì³òåòó ç ïèòàíü ïðè-
çíà÷åíü. Îòæå, êîíòðîëüí³ òà êàäðîâ³ (óïðàâ-
ë³íñüê³) ôóíêö³¿ íàãëÿäîâî¿ ðàäè çíàõîäÿòüñÿ 
ï³ä êîíòðîëåì íåçàëåæíèõ ¿¿ ÷ëåí³â, ùî ö³ë-
êîì â³äïîâ³äàº íàéêðàù³é ºâðîïåéñüê³ ïðàê-
òèö³ òà âèìîãàì Ðåêîìåíäàö³é Êîì³ñ³¿ ªâðî-
ïåéñüêèõ ñï³âòîâàðèñòâ â³ä 15 ëþòîãî 2005 ð. 
«Ïðî ðîëü íå âèêîíàâ÷èõ äèðåêòîð³â àáî íàã-
ëÿäîâèõ äèðåêòîð³â ë³ñòèíãîâèõ êîìïàí³é ³ 
ïðî êîì³òåòè (íàãëÿäîâî¿) ðàäè». Òîæ îäíèì ç 
íàéâàæëèâ³øèõ çàâäàíü çàáåçïå÷åííÿ ïðîçî-
ðîñò³ ä³ÿëüíîñò³ çãàäàíèõ êîì³òåò³â º âèêîíàí-
íÿ âèìîã ðåàëüíî¿ íåçàëåæíîñò³ òàêèõ ÷ëåí³â.

Ó ÏðÀÒ ìîæëèâèì º ñïðîùåíèé ïîðÿäîê 
îáðàííÿ íàãëÿäîâî¿ ðàäè, ùî îáóìîâëåíî êîí-
öåïòóàëüíèìè â³äì³ííîñòÿìè ì³æ ÏÀÒ òà ÏðÀÒ 
(÷. 10 ñò. 53 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî àêö³îíåðí³ 
òîâàðèñòâà»). Â òîé æå ÷àñ ôóíêö³ºþ ïîñò³é-
íîãî ïðåäñòàâíèöòâà ³íòåðåñ³â êîæíîãî àêö³î-
íåðà â íàãëÿäîâ³é ðàä³ îáóìîâëåíà íîðìà ÷. 6 
ñ. 53 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðè-
ñòâà». Îòæå, çàñíîâíèêè ÏðÀÒ, ÿê³ â äîãîâ³ð-
íîìó ïîðÿäêó â³äìîâëÿþòüñÿ â³ä öüîãî âàæåëþ 
êîíòðîëþ òà ðåàë³çàö³¿ ñâîãî ïðàâà íà ïðåä-
ñòàâíèöòâî ³íòåðåñ³â ïðè çä³éñíåíí³ ïðàâà íà 
óïðàâë³ííÿ, ðèçèêóþòü, ùî ïðè íåìîæëèâîñò³ 
çä³éñíåííÿ ¿õí³ì ïðåäñòàâíèêîì àáî îñîáèñòî 
ïîâíîâàæåíü ÷ëåíà íàãëÿäîâî¿ ðàäè, îñòàííÿ 
ïðîäîâæèòü ïðèéìàòè ð³øåííÿ ç íåõòóâàííÿì 
³íòåðåñ³â òàêî¿ îñîáè. Â³äïîâ³äíî êóìóëÿòèâíå 
ãîëîñóâàííÿ ñàìå ñîáîþ ïîêëèêàíî ìàêñè-
ìàëüíî çàõèùàòè ³íòåðåñè ì³íîðèòàð³¿â, òàêîæ 
³ñíóº çàêîíîäàâ÷à ïðèâ’ÿçêà ïîðÿäêó ïðèïè-
íåííÿ ïîâíîâàæåíü öüîãî îðãàíó äî ñïîñî-
áó îáðàííÿ éîãî ÷ëåí³â. Òîìó â³äìîâëÿòèñü 
â³ä öèõ ïåðåâàã º ñåíñ ëèøå ó âèïàäêó, êîëè 
ñòîðîíè ïåðåäáà÷àþòü ³íäèâ³äóàëüí³ ñïîñîáè 
îõîðîíè ñâî¿õ ³íòåðåñ³â Ñòàòóòîì òîâàðèñòâà 
àáî êîëè ñòðóêòóðà ó÷àñíèê³â õàðàêòåðèçóºòü-
ñÿ ìàêñèìàëüíèì ð³âíåì ô³äóö³àðíîñò³.

Ó íàóö³ òà ïðàêòèö³ êîðïîðàòèâíîãî ïðàâà 
çàðóá³æíèõ êðà¿í ÷³ëüíà óâàãà ïðèä³ëÿºòüñÿ 
÷èñåëüíîñò  íàãëÿäîâî  ðàäè òà ïðîïîðö  
íåçàëåæíèõ  ÷ëåí â òà ¿¿ âïëèâó íà åôåêòèâ-
í³ñòü ä³ÿëüíîñò³ òîâàðèñòâà òà çàõèñòó ïðàâ òà 
³íòåðåñ³â éîãî ó÷àñíèê³â. Òàê, ó çàðóá³æí³é ë³òå-
ðàòóð³ öüîìó ïèòàííþ ïðèñâÿ÷åí³ ïðàö³ ç ìàòå-
ìàòè÷íèìè ðîçðàõóíêàìè òà ôîðìóëàìè ìàê-
ñèì³çàö³¿ òàêî¿ åôåêòèâíîñò³ [10, ñ. 91–103]. 
Â³äòàê âñòàíîâëåíî, ùî á³ëüøà ê³ëüê³ñòü ÷ëå-
í³â íàãëÿäîâî¿ ðàäè ïîçèòèâíî âïëèâàº íà ³í-
âåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü òîâàðèñòâà ç ïðå-
çóìïö³ºþ ïðîçîð³øîãî ô³íàíñîâîãî êîíòðîëþ 
[11, ñ. 3–37]. Òàê, ³äåàëüíîþ º ê³ëüê³ñòü ÷ëåí³â 
â³ä 6 äî 15 îñ³á, çàëåæíî â³ä ³íäèâ³äóàëüíèõ 
îñîáëèâîñòåé. Â òîé æå ÷àñ ïðÿìî¿ çàëåæíî-
ñò³ ì³æ åôåêòèâí³ñòþ òà ê³ëüê³ñíèì ñêëàäîì 
âñòàíîâèòè íå âäàëîñü [12, ñ. 89].

Äðóãîþ ö³êàâîþ ã³ïîòåçîþ º òå, ùî ÷èì 
á³ëüøà ê³ëüê³ñòü ïðåäñòàâíèê³â – àêö³îíåð³â 
ó íàãëÿäîâ³é ðàä³, òèì ìåíøà ê³ëüê³ñòü íåçà-
ëåæíèõ äèðåêòîð³â ïîòð³áíà äëÿ çàáåçïå÷åí-
íÿ âèìîã â³äïîâ³äàëüíî¿, åòè÷íî¿ òà åôåêòèâ-
íî¿ ä³ÿëüíîñò³ òàêîãî îðãàíó ïîòð³áíî. Òîáòî 
êîíöåíòðàö³ÿ âëàñíèê³â âèñòóïàº çàì³ííè-

êîì êîíòðîëþ [12, ñ. 94]. Íà íàøó äóìêó, â 
ïðàâîâèõ ðåàë³ÿõ Óêðà¿íè òàêèé âèñíîâîê º 
íå çîâñ³ì ñïðàâåäëèâèì ç îãëÿäó íà òàêå. 
Ïî-ïåðøå, ñàìîñò³éíå çä³éñíåííÿ àêö³îíåðîì 
ôóíêö³é ÷ëåíà íàãëÿäîâî¿ ðàäè íå âèêëþ÷àº 
ìîæëèâ³ñòü ïðåäñòàâíèöòâà. Òàê çã³äíî ç îñ-
òàíí³ìè çì³íàìè ÷ëåíîì íàãëÿäîâî  ðàäè 
àêö îíåðíîãî òîâàðèñòâà ìîæå áóòè ëèøå 
ô çè÷íà îñîáà (÷. 2 ñò. 53), â òîé ÷àñ ÿê äî 
òðàâíÿ 2016 ð. òàêå ïðàâî ìàòèìå ³ þðèäè÷-
íà îñîáà. Ç îäíîãî áîêó, òàêå îáìåæåííÿ 
ïîëåãøóº ä³ÿëüí³ñòü íàãëÿäîâî¿ ðàäè, çàáåç-
ïå÷óº ìîæëèâ³ñòü â³äïîâ³äíîñò³ êâàë³ô³êàö³é-
íèì êðèòåð³ÿì ÷ëåíà íàãëÿäîâî¿ ðàäè, ç ³íøî-
ãî – îáìåæóº ïðàâî ó÷àñíèêà íà ñàìîñò³éíå 
çä³éñíåííÿ óïðàâë³ííÿ òîâàðèñòâîì. Â òîé æå 
÷àñ â³äïîâ³äíî äî ÷. 3 ñò. 53 Çàêîíó Óêðà¿íè 
«Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà» äî ñêëàäó íàã-
ëÿäîâî¿ ðàäè ìîæóòü âõîäèòè ïðåäñòàâíèêè 
àêö³îíåð³â. Ïî – äðóãå, â³äïîâ³äíî äî îñòàí-
í³õ çì³í ïðåäñòàâíèê òà àêö³îíåð â³äïîâ³äàþòü 
ñîë³äàðíî çà çàâäàí³ çáèòêè, òîìó ïðåäñòàâ-
íèê íàä³ëåíèé ñòèìóëîì ä³ÿòè â³äïîâ³äíî (÷. 8  
ñò. 53 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî àêö³îíåðí³ òîâà-
ðèñòâà» â ðåäàêö³¿, ÷èíí³é ç òðàâíÿ 2016 ð.). 
Ïî-òðåòº, äëÿ Óêðà¿íè õàðàêòåðíîþ º âèñîêà 
êîíöåíòðàö³ÿ êàï³òàëó, òîìó ÷àñòî äîâîäèòüñÿ 
çàõèùàòè â³ä çëîâæèâàíü íå òîâàðèñòâî â³ä 
ìåíåäæìåíòó, à òîâàðèñòâî òà ì³íîðèòàðíèõ 
ó÷àñíèê³â â³ä ¿õ ìàæîðèòàðíèõ êîëåã.

Îòæå, â ïðàêòèö³ çàðóá³æíîãî êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ ïàíóº ìàòåìàòè÷íî äîâåäå-
íà òåîð³ÿ ïðî òå, ùî ÷èì á³ëüøèé ê³ëüê³ñíèé 
ñêëàä íàãëÿäîâî¿ ðàäè, òèì ìåíøèì º äå-
ñòðóêòèâíèé âïëèâ, çîêðåìà ³ çëîâæèâàííÿ 
ïðàâîì, â òîé æå ÷àñ ï³ñëÿ äîñÿãíåííÿ ïåâíî¿ 
ê³ëüêîñò³ ÷ëåí³â íàãëÿäîâî¿ ðàäè â³äíîøåííÿ 
ñòàº îáåðíåíî ïðîïîðö³éíèì. Öåé ïðîöåñ 
óïîâ³ëüíþºòüñÿ ïðè çá³ëüøåíí³ ïðîïîðö³¿ íå-
çàëåæíèõ äèðåêòîð³â. Òàêîæ íåçàëåæí³ äè-
ðåêòîðè ðîçãëÿäàþòüñÿ ÿê çàñ³á êîíâåðãåíö³¿ 
³íòåðåñ³â [12, ñ. 79], íà íàøó äóìêó, âñ³õ ó÷àñ-
íèê³â êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí – ì³íîðèòàðíèõ 
òà ìàæîðèòàðíèõ ó÷àñíèê³â òà ñàìîãî òîâàðè-
ñòâà, à òàêîæ àêö³îíåð³â – ÷ëåí³â íàãëÿäîâî¿ 
ðàäè ÿê îêðåìî¿ êàòåãîð³¿ îñ³á. 

Ïðèíàã³äíî çàçíà÷èìî, ùî òîâàðèñòâà ç 
á³ëüø³ñòþ íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â ð³äøå ñòà-
þòü îá’ºêòîì íåäðóæí³õ ïîãëèíàíü, ³ ÿêùî ïî-
ãëèíàííÿ â³äáóâàºòüñÿ – òàêè, ô³íàíñîâ³ óìî-
âè, ùî îáãîâîðþþòüñÿ â ìåæàõ íàãëÿäîâî¿ 
ðàäè, à òàêîæ ïðàâî÷èíè º á³ëüø ñïðèÿòëèâè-
ìè äëÿ àêö³îíåð³â êîìïàí³¿ [12, ñ. 84].

Òàêîæ, âðàõîâóþ÷è óêðà¿íñüê³ ïðàâîâ³ òðà-
äèö³¿ òà ï³äïðèºìíèöüêó êóëüòóðó íåâàæêî ïî-
ì³òèòè ïîòåíö³éíó çàêîíîì³ðí³ñòü, äëÿ òîãî, 
ùîá ìàêñèìàëüíî «ðîçìèòè» ãîëîñè íåçà-
ëåæíèõ äèðåêòîð³â ïðè ïðèéíÿòò³ íàãëÿäîâîþ 
ðàäîþ íåïðîô³ëüíèõ äëÿ íèõ ð³øåíü (àóäèò, 
âèíàãîðîäà, ïðèçíà÷åííÿ), òîáòî âèïàäê³â, 
êîëè ð³øåííÿ ïðèéìàºòüñÿ âñ³ì ñêëàäîì íàã-
ëÿäîâî¿ ðàäè, ìîæå áóòè ñòâîðåíà íàãëÿäîâà 
ðàäà ç âåëèêîþ ÷èñåëüí³ñòþ ÷ëåí³â. Òîìó äëÿ 
ìàêñèìàëüíî åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ ïå-
ðåâàã ³íñòèòóò íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â, çîêðå-
ìà ÿê çàñîáó ïðîòèä³¿ çëîâæèâàííþ ïðàâîì 
ìàæîðèòàðíèìè àêö³îíåðàìè òà (àáî) òîâà-
ðèñòâîì â îñîá³ éîãî îðãàí³â, º ñåíñ ñòâîðþ-
âàòè íàãëÿäîâó ðàäó ç ê³ëüê³ñòþ ÷ëåí³â â òðè, 
â êðàéíüîìó âèïàäêó – ï’ÿòè îñ³á.
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Çàãàëîì ö³ çì³íè º êîëîñàëüíèì êðîêîì 
âïåðåä íà øëÿõó ïðîòèä³¿ çëîâæèâàííþ îñ-
íîâíèìè êîðïîðàòèâíèìè ïðàâàìè, ðåàë³çà-
ö³ÿ ÿêèõ âïëèâàº íà åôåêòèâí³ñòü ä³ÿëüíîñò³ 
òîâàðèñòâà, çàõèñòó ïðàâîîõîðîíþâàíèõ ³í-
òåðåñ³â âñ³õ àêö³îíåð³â, à òàêîæ çàãàëüíîãî 
³íòåðåñó òîâàðèñòâà – éîãî ïðîöâ³òàííÿ.

Â òîé æå ÷àñ äîö³ëüíèì º ïåðåäáà÷åííÿ íà 
çàêîíîäàâ÷îìó àáî ëîêàëüíîìó ð³âí³ íàñë³ä-
ê³â âòðàòè òàêî¿ íåçàëåæíîñò³, îêð³ì îáîâ’ÿçêó 
ñêëàñòè ñâî¿ ïîâíîâàæåííÿ ç îãëÿäó íà ìîæëè-
â³ñòü éîãî íåâèêîíàííÿ. Òàêèìè ìåõàí³çìàìè 
ìîæóòü áóòè: ìàéíîâà â³äïîâ³äàëüí³ñòü ÷ëåíà 
íàãëÿäîâî¿ ðàäè çà íàñë³äêàìè íåïîâ³äîìëåí-
íÿ ïðî âòðàòó íåçàëåæíîñò³ (ïåðåäáà÷åííÿ ¿¿ â 
äîãîâîð³ ç íèì àáî â Ïîëîæåíí³ ïðî íàãëÿäî-
âó ðàäó); íàä³ëåííÿ ÍÊÖÏÔÐ ïîâíîâàæåííÿìè 
êîíòðîëþ çà òàêîþ íåçàëåæí³ñòþ ç äîòðèìàí-
íÿì áàëàíñó íåâòðó÷àííÿ ó âíóòð³øí³ ñïðàâè 
òîâàðèñòâà, íàä³ëåííÿ; ³íø³ çàõîäè, ïåðåäáà-
÷åí³ Ñòàòóòîì. Òàê, ï. 2.4.6. Êîíñóëüòàòèâíî-
ãî äîêóìåíòó äî Ðåêîìåíäàö³é ªâðîïåéñüêî¿ 
Êîì³ñ³¿ ùîäî ðîë³ íåçàëåæíèõ àáî íàãëÿäîâèõ 
äèðåêòîð³â â³ä 5 òðàâíÿ 2004 ð. ïåðåäáà÷å-
íî, ùî ãîëîâà êîæíîãî ³ç çàãàäàíèõ êîì³òåò³â 
ìàº áóòè äîñòóïíèì äëÿ íàäàííÿ â³äïîâ³äåé 
íà ïèòàííÿ àêö³îíåð³â íà çàãàëüíèõ çáîðàõ. 
Îäíàê ãîëîâíèì ïðåâåíö³éíèì çàõîäîì ìàº 
ëèøàòèñü ðåïóòàö³ÿ òàêîãî äèðåêòîðà, âòðàòà 
ÿêî¿ îçíà÷àº ïðèïèíåííÿ êàð’ºðè íåçàëåæíî-
ãî äèðåêòîðà â ö³é ñôåð³, ùî ôàêòè÷íî çâî-
äèòüñÿ äî ïèòàííÿ ïðî çàáåçïå÷åííÿ êâàë³-
ô³êàö³éíèõ âèìîã äî íåçàëåæíîãî äèðåêòîðà. 
Çîêðåìà â çàðóá³æí³é ë³òåðàòóð³ éäåòüñÿ ïðî 
òå, ùî õîðîøèé íåçàëåæíèé äèðåêòîð ïîâè-
íåí ïðèâíîñèòè äåòàëüí³ çíàííÿ â³äïîâ³äíîãî 
òèïó ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, ïîë³ïøóâàòè 
óïðàâë³ííÿ òà íàãëÿä çà ä³ÿëüí³ñòþ êîìïàí³¿, à 
òàêîæ çíèæóâàòè ð³âåíü êîíôë³êòíîñò³ ³íòåðå-
ñ³â [10, ñ. 92]. 

Îòæå, ç òðàâíÿ 2016 ð. â Óêðà¿í³ ïî÷íå 
ôîðìóâàòèñÿ ïðàêòèêà ä³ÿëüíîñò³ íåçàëåæ-
íèõ äèðåêòîð³â, îñíîâíèì çàâäàííÿì ÿêèõ º 
çàõèñò ³íòåðåñ³â ì³íîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â, çî-
êðåìà â³ä çëîâæèâàííÿ ïðàâîì ìàæîðèòàð-
íèìè ó÷àñíèêàìè. Öåé ³íñòèòóò ïîêëèêàíèé 
çìåíøèòè âíóòð³øíþ êîíôë³êòí³ñòü ³íòåðåñ³â, 
óñóíóòè ïåðåäóìîâè äëÿ çëîâæèâàííÿ ïðàâîì 
òà ôîðìóâàòè íàëåæíó êîðïîðàòèâíó åòèêó. Ç 
åôåêòèâíèì âïðîâàäæåííÿì öüîãî ³íñòèòóòó 
ê³ëüê³ñòü ïðîÿâ³â çëîâæèâàííÿ ïðàâîì ç áîêó 
òîâàðèñòâà â îñîá³ éîãî îðãàí³â ìàº çìåíøè-
òèñü. Â òîé æå ÷àñ, àêòóàëüíèì âèäàºòüñÿ ïè-
òàííÿ çàáåçïå÷åííÿ íåçàëåæíîñò³ äèðåêòîðà 
ïðîòÿãîì ÷àñó çä³éñíåííÿ éîãî ïîâíîâàæåíü. 
Òàêîæ íîâèì âèêëèêîì ìîæå ñòàòè ðîçøè-
ðåííÿ êàòåãîð³é òîâàðèñòâ, äå òàê³ äèðåêòîðè 
áóäóòü âêëþ÷åí³ äî íàãëÿäîâèõ ðàä, à òàêîæ 
çá³ëüøåííÿ ïðîïîðö³éíî¿ ê³ëüêîñò³ íåçàëåæ-
íèõ äèðåêòîð³â.

Òðåòüîþ ïîì³òíîþ íîâàö³ºþ çàêîíîäàâ-
ñòâà º çì³íà êâîðóìó çàãàëüíèõ çáîð³â àêö³î-
íåð³â ç 60 â³äñîòê³â íà á³ëüøå, í³æ 50. Âèìîãà 
ùîäî âèçíàííÿ ïðàâîìî÷íîñò³ çàãàëüíèõ çáî-
ð³â àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà (êâîðóìó) ëèøå 
çà óìîâè, êîëè ó çáîðàõ áåðóòü ó÷àñòü àêö³î-
íåðè, ùî âîëîä³þòü â ñóêóïíîñò³ íå ìåíø ÿê 
60 â³äñîòêàìè ãîëîñóþ÷èõ àêö³é, äàº ìîæëè-
â³ñòü âëàñíèêàì, ùî ñóêóïíî âîëîä³þòü â³ä 40 
äî 50 â³äñîòêàìè àêö³é, íàâìèñíî áëîêóâàòè 

ïðîâåäåííÿ çàãàëüíèõ çáîð³â. Öå ìîæå ïðè-
çâîäèòè äî ñâ³äîìîãî çàòÿãóâàííÿ ó ïðèéíÿòò³ 
âàæëèâèõ ð³øåíü àêö³îíåðàìè, à òàêîæ ñïðè-
÷èíÿòè çëîâæèâàííÿ òà ïîðóøåííÿ êîðïîðà-
òèâíèõ ïðàâ òà ³íòåðåñ³â á³ëüøîñò³ àêö³îíåð³â 
[6]. Çàãàëîì òàêà çì³íà º ïîçèòèâíîþ ç îãëÿ-
äó äåìîêðàòèçàö³¿ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ òà 
çìåíøåííÿ âïëèâó ìàæîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â 
íà çä³éñíåííÿ ä³ÿëüíîñò³ òîâàðèñòâà. Òàêîæ 
âäàëèì º âñòàíîâëåííÿ ïåðåõ³äíîãî ïåð³îäó 
íàáóòòÿ ÷èííîñò³ äëÿ á³ëüøîñò³ àêö³îíåðíèõ 
òîâàðèñòâ (ç ó÷àñòþ äåðæàâè ìåíøå 50 â³äñî-
òê³â) äî 1 ñ³÷íÿ 2016 ð., ùî â³äïîâ³äàº çàáåç-
ïå÷åííþ ïðèíöèïó ñòàá³ëüíîñò³ òà ïåðåäáà-
÷åíîñò³, çîêðåìà óìîâ âåäåííÿ á³çíåñó. Òàêà 
çì³íà çàãàëîì ñïðèÿòèìå óñóíåííþ óìîâ äëÿ 
çëîâæèâàííÿ ïðàâîì íà ó÷àñòü ó çàãàëüíèõ 
çáîðàõ, ùî ïðèçâåäå äî ï³äâèùåííÿ ³íâåñòè-
ö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ óêðà¿íñüêèõ òîâàðèñòâ.

Êð³ì òîãî, îêðåìî¿ ïîçèòèâíî¿ óâàãè çà-
ñëóãîâóþòü ³ ïîëîæåííÿ ïóíêòó 10 Ðîçä³ëó VI 
«Ïðèê³íöåâ³ òà ïåðåõ³äí³ ïîëîæåííÿ» Çàêî-
íó Óêðà¿íè «Ïðî äåïîçèòàðíó ñèñòåìó» â³ä 6 
ëèïíÿ 2012 ¹ 5178-VI, çã³äíî ç ÿêèì ÿêùî 
âëàñíèê ö³ííèõ ïàïåð³â ïðîòÿãîì îäíîãî ðîêó 
ç äíÿ íàáðàííÿ ÷èííîñò³ öèì Çàêîíîì (äî 10 
æîâòíÿ 2014 ð.) íå óêëàâ ç îáðàíîþ åì³òåí-
òîì äåïîçèòàðíîþ óñòàíîâîþ äîãîâîðó ïðî 
îáñëóãîâóâàííÿ ðàõóíêà â ö³ííèõ ïàïåðàõ 
â³ä âëàñíîãî ³ìåí³ àáî íå çä³éñíèâ ïåðåêàç 
íàëåæíèõ éîìó ïðàâ íà ö³íí³ ïàïåðè íà ñâ³é 
ðàõóíîê ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, â³äêðèòèé â ³íø³é 
äåïîçèòàðí³é óñòàíîâ³, ö³íí³ ïàïåðè òàêîãî 
âëàñíèêà (ÿê³ äàþòü ïðàâî íà ó÷àñòü â îð-
ãàíàõ åì³òåíòà) íå âðàõîâóþòüñÿ ïðè âèçíà-
÷åíí³ êâîðóìó òà ïðè ãîëîñóâàíí³ â îðãàíàõ 
åì³òåíòà. Çàçíà÷åí³ çì³íè ñïðèÿþòü ïðîòèä³¿ 
çëîâæèâàííþ ïðàâîì íà ïðàâî íà ó÷àñòü ó çà-
ãàëüíèõ çáîðàõ, ï³äâèùóþòü ë³êâ³äí³ñòü àêö³é 
ïóáë³÷íèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, à òàêîæ â³ä-
ïîâ³äàþòü, ïî-ïåðøå, ³íòåðåñàì ìàæîðèòàð-
íèõ àêö³îíåð³â – ÿê³ ïðè êóï³âë³ àêö³é ìîæóòü 
êóïóâàòè ïàêåò, ÿêèé ðåàëüíî òà íîì³íàëüíî 
çàáåçïå÷óº òîé îáñÿã êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ, à 
â³äïîâ³äíî ³ âïëèâó, ÿêèé ïëàíóº öÿ îñîáà. Ïî –  
äðóãå, ì³íîðèòàðí³ àêö³îíåðè, ÿê³ áåðóòü ðå-
àëüíó ó÷àñòü ó çàãàëüíèõ çáîðàõ ìàþòü ìîæ-
ëèâ³ñòü âïëèâàòè íà ä³ÿëüí³ñòü òîâàðèñòâà â 
÷àñòèí³ ïðàâà íà ó÷àñòü â çàãàëüíèõ çáîðàõ, 
êîëè öå ïðàâî º ºäèíèì ñïîñîáîì ïðîòèä³ÿòè 
çëîâæèâàííÿì ìàæîðèòàð³ÿ.

Â òîé æå ÷àñ íîðìà ùîäî çíèæåííÿ êâî-
ðóìó äî 50 â³äñîòê³â íå º àáñîëþòíèì çàñî-
áîì äëÿ ïðîòèä³¿ ð³çíîãî ðîäó çëîâæèâàííÿì. 
²íîçåìí³é, çîêðåìà àíãë³éñüê³é, ïðàêòèö³ â³äî-
ì³ ³ ñèòóàö³¿, êîëè äëÿ êâîðóìó º íåîáõ³äíîþ 
ó÷àñòü õî÷à îäíîãî ïðåäñòàâíèêà – ó÷àñíèêà 
àêö³îíåð³â ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é àáî àêö³îíå-
ðà êîíêðåòíîãî êëàñó àêö³é [13, ñ. 472], ùî 
ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê ñïîñ³á ïðîòèä³¿ çëîâæèâàí-
íþ ïðàâîì íà óïðàâë³ííÿ àêö³îíåð³â – âëàñ-
íèê³â ïðîñòèõ àêö³é. 

Âàðòî â³äçíà÷èòè, ùî äëÿ ÒÎÂ òàêîæ äî-
ö³ëüíèì º ïåðåãëÿä êâîðóìó çàãàëüíèõ çáî-
ð³â, ùî ÷àñòêîâî âæå â³äîáðàæåíî â ³ñíóþ÷èõ 
çàêîíîäàâ÷èõ ³í³ö³àòèâàõ (Ïðîåêò Çàêîíó â³ä 
29 êâ³òíÿ 2015 ð. ¹ 2757).

Îòæå, íîðìà ïðî çìåíøåííÿ êâîðóìó çà-
ãàëüíèõ çáîð³â ÀÒ çàãàëîì â³äïîâ³äàº ³íî-
çåìí³é ïðàêòèö³ òà ñïðèÿº áîðîòüá³ ç³ çëîâ-
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æèâàííÿì ïðàâîì íà óïðàâë³ííÿ ³ ìîæå 
ðîçãëÿäàòèñü ÿê çàãàëüíèé ñïîñ³á ïðîòèä³¿ 
çëîâæèâàííþ ïðàâîì â êîðïîðàòèâíèõ ïðà-
âîâ³äíîñèíàõ. Îäíàê òàêèé çàõ³ä íå çàâæäè 
º äîñòàòí³ì, òîìó ïåðñïåêòèâíèì âèäàºòüñÿ 
äîñë³äæåííÿ ³íîçåìíî¿ ïðàêòèêè çàñòîñóâàí-
íÿ ³íñòèòóòó êâîðóìó çàãàëüíèõ çáîð³â.

Òàêîæ ñóòòºâèìè º çì³íè äî àáçàöó ïåð-
øîãî ÷. 3 ñò. 39 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî àêö³î-
íåðí³ òîâàðèñòâà» ùîäî ìïåðàòèâíèõ ïðà-
âèë ïîñâ ä÷åííÿ äîâ ðåíîñò  íà ó÷àñòü â 
çàãàëüíèõ çáîðàõ. Òàê, çàãàëîì äîâ³ðåí³ñòü, 
âèäàíà ô³çè÷íîþ îñîáîþ, ïîòðåáóº ïîñâ³ä-
÷åííÿ, íà â³äì³íó â³ä äîâ³ðåíîñò³ þðèäè÷íî¿ 
îñîáè, ÿêà âèäàºòüñÿ ¿¿ óïîâíîâàæåíèì îð-
ãàíîì. Îäíàê í³÷îãî íå âêàçàíî ïðî ìîæëè-
â³ñòü òà ïîðÿäîê ïðåäñòàâíèöòâà äåðæàâè. 
Ìîæëèâî, òàêå óïóùåííÿ îáóìîâëåíî òèì, 
ùî óïîâíîâàæåíèé îðãàí äåðæàâè â ìåæàõ 
ñâî¿õ ïîâíîâàæåíü âèìóøåíèé óïîâíîâàæè-
òè îñîáó íà ïðåäñòàâíèöòâî ñâî¿õ ³íòåðåñ³â 
íà çàãàëüíèõ çáîðàõ. Òàêà ïðîãàëèíà ìîæå 
îáåðíóòèñÿ, ïî-ïåðøå, íåîá´ðóíòîâàíèìè 
âèìîãàìè îðãàí³çàòîð³â çàãàëüíèõ çáîð³â ïðî 
ñïåö³àëüíèé ïîðÿäîê ïîñâ³ä÷åííÿ äîâ³ðåíî-
ñò³, ùî ìîæå ïðèçâåñòè äî ïîðóøåííÿ ïðà-
âà íà ó÷àñòü â çàãàëüíèõ çáîðàõ. ²ìîâ³ðí³øå 
äåðæàâà îòðèìàº çàõèñò öüîãî ïðàâà â ñóä³, 
îäíàê çà öåé ÷àñ ìîæå â³äáóòèñü, íàïðèêëàä, 
íåïðàâîì³ðíå â³ä÷óæåííÿ ìàéíà òîâàðèñòâà, 
ÿêå ìîæíà áóëî á íå äîïóñòèòè ó âèïàäêó ó÷à-
ñò³ äåðæàâè ó â³äïîâ³äíèõ çáîðàõ.

Âèñíîâêè. Ðîçãëÿíóò³ çàêîíîäàâ÷³ çì³-
íè, ÿê³ íàáèðàþòü ÷èííîñò³ ïðîòÿãîì 2016 ð.  
(ç 1 ñ³÷íÿ òà 1 òðàâíÿ â³äïîâ³äíî) º áåçó-
ìîâíèì êðîêîì âïåðåä â êîíòåêñò³ ïðîòèä³¿ 
çëîâæèâàííþ ïðàâîì â êîðïîðàòèâíèõ ïðà-
âîâ³äíîñèíàõ. Â òîé æå ÷àñ ö³ íîâàö³¿ ìîæóòü 
ñòâîðèòè íîâ³ óìîâè äëÿ çëîâæèâàííÿ ïðàâîì 
â ö³é ñôåð³, ïðîòèä³ÿ ÿêèì ìàº çä³éñíþâàòèñü 
ÿê îêðåìèìè òàêòè÷íèìè çàõîäàìè, òàê ³ ôîð-
ìóâàííÿì ïðàêòèêè çàñòîñóâàííÿ íîðì ùîäî 
çëîâæèâàííÿ ïðàâîì, çá³ëüøåííÿì ãíó÷êîñò³ 
êîðïîðàòèâíîãî çàêîíîäàâñòâà òà íàäàííÿ 
ìîæëèâîñò³ âðåãóëüîâóâàòè îêðåì³ ïèòàííÿ íà 
ëîêàëüíîìó ð³âí³. Ïåðñïåêòèâíèì íàïðÿìêîì 
ðîçðîáîê â ö³é ñôåð³ âèäàºòüñÿ ïîäàëüøå äî-
ñë³äæåííÿ çàðóá³æíîãî äîñâ³äó ïðîòèä³¿ çëîâ-
æèâàííÿì, à òàêîæ ïåðåãëÿä íîðì, ùî ðåãó-
ëþþòü ä³ÿëüí³ñòü ÒÎÂ â ÷àñòèí³ ï³äâèùåííÿ ¿õ 
äèñïîçèòèâíîñò³ òà çìåíøåííÿ êâîðóìó.


