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Î. Ì. Ãíàò³â*

ÏÐÎÁËÅÌÀ ÂÈÇÍÀ×ÅÍÍß ÇÌ²ÑÒÓ ÊÎÐÏÎÐÀÒÈÂÍÈÕ ÏÐÀÂ,
ÏÎÑÂ²Ä×ÅÍÈÕ ÏÀÉÎÂÈÌÈ Ö²ÍÍÈÌÈ ÏÀÏÅÐÀÌÈ

Ðåôîðìóâàííÿ öèâ³ëüíîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè ó çâ’ÿçêó ç ïîòðåáîþ
âðåãóëþâàííÿ â³äíîñèí íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó åêîíîì³êè ïðèçâåëî äî
âèíèêíåííÿ ðÿäó àêòóàëüíèõ ïèòàíü, â³äïîâ³ä³ íà ÿê³ ïîâèííà äàòè ñó÷àñíà
öèâ³ë³ñòè÷íà íàóêà. Äî íèõ íàëåæàòü ïèòàííÿ ïàéîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â òà ïðàâ,
ïîñâ³ä÷åíèõ íèìè.

Ïàéîâ³ ö³íí³ ïàïåðè — öå îäíà ³ç ãðóï ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêà ïåðåäáà÷åíà
Öèâ³ëüíèì êîäåêñîì Óêðà¿íè1  ³ Çàêîíîì Óêðà¿íè “Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâèé
ðèíîê”2 . Îñîáëèâîñò³ ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ â³äíîñèí, ïîâ’ÿçàíèõ ç ïàéîâèìè
ö³ííèìè ïàïåðàìè, âèìàãàþòü äåòàëüíîãî àíàë³çó îêðåìèõ åëåìåíò³â ïðàâîâîãî
ðåæèìó ïàéîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, çîêðåìà çì³ñòó ïðàâ, ÿê³ ïîñâ³ä÷óþòüñÿ ïàéîâèìè
ö³ííèìè ïàïåðàìè.

Äîñë³äæåííÿ îêðåìèõ àñïåêò³â öèõ ïèòàíü áóëî ðîçïî÷àòî ó ïóáë³êàö³ÿõ
òà íàóêîâèõ  ïðàöÿõ Â. Ì. Êîññàêà, ². Â. Ñïàñèáî-Ôàòººâî¿, Î. Ì. Â³ííèê,
Â. Ñ. Ùåðáèíè òà ³íøèõ ó÷åíèõ.

Ïðîòå çàëèøàþòüñÿ íåâèð³øåíèìè ïèòàííÿ ùîäî çì³ñòó ïðàâ, ïîñâ³ä÷åíèõ
ïàéîâèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè.

Ìåòîþ ö³º¿ ñòàòò³ º âèâ÷åííÿ çàçíà÷åíèõ âèùå ïèòàíü.
Â³äïîâ³äíî äî ï. 1 ÷. 1 ñò. 195 ÖÊ Óêðà¿íè ïàéîâèìè âèçíàþòüñÿ ö³íí³

ïàïåðè, ÿê³ çàñâ³ä÷óþòü ó÷àñòü ó ñòàòóòíîìó êàï³òàë³, íàäàþòü ¿õ âëàñíèêàì
ïðàâî íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³ åì³òåíòîì ³ îäåðæàííÿ ÷àñòèíè ïðèáóòêó, çîêðåìà
ó âèãëÿä³ äèâ³äåíä³â, òà ÷àñòèíè ìàéíà ïðè ë³êâ³äàö³¿ åì³òåíòà. Â³äïîâ³äíî äî
Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâèé ðèíîê” â Óêðà¿í³ ³ñíóº äâà âèäè
ïàéîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â:

- àêö³ÿ;
- ³íâåñòèö³éíèé ñåðòèô³êàò.
Çì³ñò ïðàâ, ÿê³ ïîñâ³ä÷óþòüñÿ ïàéîâèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè, ñï³âïàäàº ç

çì³ñòîì êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ, ÿê³ âèçíà÷åí³ ó Ãîñïîäàðñüêîìó êîäåêñ³ Óêðà¿íè3 .
Â³äïîâ³äíî äî ÷. 1 ñò. 167 ÃÊ Óêðà¿íè êîðïîðàòèâí³ ïðàâà — öå ïðàâà îñîáè,
÷àñòêà ÿêî¿ âèçíà÷àºòüñÿ ó ñòàòóòíîìó ôîíä³ (ìàéí³) ãîñïîäàðñüêî¿ îðãàí³çàö³¿,
ùî âêëþ÷àþòü ïðàâîìî÷íîñò³ íà ó÷àñòü ö³º¿ îñîáè â óïðàâë³íí³ ãîñïîäàðñüêîþ
îðãàí³çàö³ºþ, îòðèìàííÿ ïåâíî¿ ÷àñòêè ïðèáóòêó (äèâ³äåíä³â) äàíî¿ îðãàí³çàö³¿
òà àêòèâ³â ó ðàç³ ë³êâ³äàö³¿ îñòàííüî¿ â³äïîâ³äíî äî çàêîíó, à òàêîæ ³íø³
ïðàâîìî÷íîñò³, ïåðåäáà÷åí³ çàêîíîì òà ñòàòóòíèìè äîêóìåíòàìè.

Êîðïîðàòèâí³ ïðàâà, ÿê³ ïîñâ³ä÷åí³ àêö³ºþ, ïîä³ëÿþòüñÿ íà îñîáèñò³
íåìàéíîâ³ òà ìàéíîâ³.

Àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî ðîçì³ùóº àêö³¿ äâîõ òèï³â — ïðîñò³ òà ïðèâ³ëåéîâàí³.
Ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿, ÿê ³ ïðîñò³, ïîñâ³ä÷óþòü îñîáèñò³ íåìàéíîâ³ òà ìàéíîâ³

ïðàâà, ó òîìó ÷èñë³ ïðàâî íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³ òîâàðèñòâîì.

© Ãíàò³â Î. Ì., 2008
* àñèñòåíò êàôåäðè öèâ³ëüíîãî ïðàâà òà ïðîöåñó Ëüâ³âñüêîãî íàö³îíàëüíîãî óí³âåðñèòåòó ³ìåí³ ²âàíà Ôðàíêà
1 Öèâ³ëüíèé êîäåêñ Óêðà¿íè â³ä 16.01.2003 ð. // ÂÂÐ. — 2003. — ¹ 40-44. — Ñò. 356.
2 Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâèé ðèíîê: Çàêîí Óêðà¿íè â³ä 23.02.2006 ð. // ÂÂÐ. — 2006. — ¹ 31. — Ñò. 268.
3 Ãîñïîäàðñüêèé êîäåêñ Óêðà¿íè â³ä 16.01.2003 ð. // ÂÂÐ. — 2003. — ¹ 21-22. — Ñò. 144.w
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Ó ÷. 1 ñò. 100 ÖÊ Óêðà¿íè çàçíà÷àºòüñÿ, ùî ïðàâî ó÷àñò³ ó òîâàðèñòâ³ º
îñîáèñòèì íåìàéíîâèì ïðàâîì, ÿêå íå ìîæå îêðåìî ïåðåäàâàòèñÿ ³íø³é îñîá³. ßê
áà÷èìî, ó ñàìîìó ÖÊ Óêðà¿íè âèçíà÷àºòüñÿ ïðàâîâà ïðèðîäà îêðåìèõ ñêëàäîâèõ
êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ, òîáòî ¿õ íàëåæí³ñòü äî íåìàéíîâèõ ÷è ìàéíîâèõ ïðàâ.

Ïðàâî íà óïðàâë³ííÿ º îñîáèñòèì, ò³ñíî ïîâ’ÿçàíèì ç ìàéíîâèì. Âîíî íå
ìîæå áóòè â³ä÷óæåíå àáî ïåðåäàíå ³íø³é îñîá³ îêðåìî â³ä ³íøèõ ïðàâ ÷è ó â³äðèâ³
â³ä ïàéîâîãî ö³ííîãî ïàïåðó. Ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ íàäàþòü ¿õ âëàñíèêàì ïðàâî íà
ó÷àñòü â óïðàâë³íí³ òîâàðèñòâîì ëèøå ó âèïàäêàõ, ïðÿìî ïåðåäáà÷åíèõ ñòàòóòîì
³ çàêîíîì, ÿêèé ðåãóëþº ïèòàííÿ ñòâîðåííÿ, ä³ÿëüíîñò³ òà ïðèïèíåííÿ
àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ.

Àêö³îíåðè ìîæóòü çä³éñíèòè ïðàâî íà óïðàâë³ííÿ ëèøå ÷åðåç îðãàíè
òîâàðèñòâà, äî ñêëàäó ÿêèõ âîíè âõîäÿòü, ³ ëèøå â ìåæàõ ¿õ êîìïåòåíö³¿,
âèçíà÷åíî¿ çàêîíîäàâñòâîì òà ñòàòóòîì. Äàíå ïðàâî ðåàë³çóºòüñÿ íà ðîçñóä
âëàñíèêà àêö³¿ îñîáèñòî àáî ÷åðåç ïðåäñòàâíèêà.

Äî íåìàéíîâèõ ïðàâ, ïîñâ³ä÷åíèõ àêö³ºþ, íàëåæèòü òàêîæ ïðàâî íà
îòðèìàííÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî ä³ÿëüí³ñòü òîâàðèñòâà.

Íà äóìêó Î. Ì. Â³ííèê, Â. Ñ. Ùåðáèíè4 , äî ìàéíîâèõ ïðàâ àêö³îíåð³â,
îêð³ì ³íøèõ, íàëåæèòü ïðàâî íà âëàñíèé ðîçñóä ðîçïîðÿäæàòèñÿ íàëåæíèìè
ïàéîâèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè.

Ó çâ’ÿçêó ç öèì âèíèêàº ïðîáëåìà: êîðïîðàòèâí³ ïðàâîâ³äíîñèíè, çì³ñòîì
ÿêèõ º êîðïîðàòèâí³ ïðàâà òà îáîâ’ÿçêè, ìîæóòü âèíèêàòè ëèøå ì³æ àêö³îíåðíèì
òîâàðèñòâîì òà àêö³îíåðîì ÷è ¿õ íàÿâí³ñòü òàêîæ ìîæëèâà ì³æ àêö³îíåðîì òà
³íøèìè îñîáàìè, çîêðåìà ó âèïàäêó â³ä÷óæåííÿ àêö³é òðåò³ì îñîáàì.

Àíàë³çóþ÷è ïîçèö³þ Î. Ì. Â³ííèê, Â. Ñ. Ùåðáèíè, à òàêîæ äóìêó,
âèñëîâëåíó ². Â. Ñïàñèáî-Ôàòººâîþ ùîäî ïðàâ àêö³îíåð³â, ïîñâ³ä÷åíèõ àêö³ºþ,
ÿê³ âèïëèâàþòü ç ïðàâà âëàñíîñò³ íà àêö³þ5 , ìîæíà ä³éòè âèñíîâêó ïðî òå, ùî
àêö³îíåð ìîæå ðåàë³çîâóâàòè êîðïîðàòèâí³ ïðàâà ïîçà ìåæàìè ïðàâîâ³äíîøåííÿ
“àêö³îíåð — òîâàðèñòâî”.

Íà äóìêó Â. ². Ö³êàëà, êîðïîðàòèâí³ ïðàâîâ³äíîñèíè, çì³ñòîì ÿêèõ º
êîðïîðàòèâí³ ïðàâà òà îáîâ’ÿçêè, íå ìîæóòü âèíèêàòè áåç ó÷àñò³ êîðïîðàòèâíèõ
òîâàðèñòâ òà/àáî ¿õ ó÷àñíèê³â6 . Çâ³äñè âèñíîâîê, ïðàâî â³ä÷óæóâàòè àêö³¿ áóäå
íàëåæàòè äî êîðïîðàòèâíèõ ëèøå çà óìîâè, ùî ìàº ì³ñöå âèêóï àêö³îíåðíèì
òîâàðèñòâîì àêö³é, ÿê³ íàëåæàòü àêö³îíåðó, íà âèìîãó îñòàííüîãî ó ïåðåäáà÷åíèõ
çàêîíîì àáî ñòàòóòîì âèïàäêàõ àáî ó âèïàäêó çä³éñíåííÿ ïåðåâàæíîãî ïðàâà
àêö³îíåð³â çàêðèòîãî àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà íà ïðèäáàííÿ àêö³é, ùî ïðîäàþòüñÿ
³íøèìè àêö³îíåðàìè òîâàðèñòâà (÷. 3 ñò. 81 ÃÊ Óêðà¿íè).

Ìè ï³äòðèìóºìî äðóãó ïîçèö³þ, îñê³ëüêè ó ÖÊ Óêðà¿íè òà Çàêîí³ Óêðà¿íè
“Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâèé ðèíîê” äî ìàéíîâèõ ïðàâ, ïîñâ³ä÷åíèõ ïàéîâèìè
ö³ííèìè ïàïåðàìè, â³äíåñåíî:

- ïðàâî íà îäåðæàííÿ ÷àñòèíè ïðèáóòêó, çîêðåìà ó âèãëÿä³ äèâ³äåíä³â;
- ïðàâî íà îäåðæàííÿ ÷àñòèíè ìàéíà ïðè ë³êâ³äàö³¿ åì³òåíòà;
- ³íø³ ìàéíîâ³ ïðàâà, äî ÿêèõ ìîæíà â³äíåñòè ïåðåâàæíå ïðàâî

àêö³îíåð³â ÇÀÒ íà ïðèäáàííÿ àêö³é, ùî ïðîäàþòüñÿ ³íøèìè àêö³îíåðàìè
òîâàðèñòâà (÷. 3 ñò. 81 ÃÊ Óêðà¿íè).

4 Â³ííèê Î. Ì., Ùåðáèíà Â. Ñ. Àêö³îíåðíå ïðàâî: Íàâ÷. ïîñ³áíèê / Çà ðåä. Â. Ñ. Ùåðáèíè. — Ê.: Àò³êà, 2000. —
Ñ. 114-117.
5 Ñïàñèáî-Ôàòååâà È. Â. Àêöèîíåðíûå îáùåñòâà: êîðïîðàòèâíîå ïðàâîîòíîøåíèå. — Õ.: Ïðàâî, 1998. —
Ñ. 127.
6 Ö³êàëî Â. ². Ïðàâîâà ïðèðîäà êîðïîðàòèâíîãî ïðàâîâ³äíîøåííÿ // Â³ñíèê ãîñïîäàðñüêîãî ñóäî÷èíñòâà. —
2006. — ¹ 4. — Ñ. 160.
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Ç³ çì³ñòó ñò. 167 ÃÊ Óêðà¿íè âèïëèâàº, ùî êîðïîðàòèâí³ ïðàâà ìîæóòü
âèíèêàòè ³ çä³éñíþâàòèñÿ ëèøå â ìåæàõ þðèäè÷íî¿ îñîáè êîðïîðàòèâíîãî òèïó.
Êîðïîðàòèâíå ïðàâîâ³äíîøåííÿ º ð³çíîâèäîì öèâ³ëüíî-ïðàâîâèõ â³äíîñèí, à ñàìå
çîáîâ’ÿçàëüíèõ, äëÿ ÿêèõ õàðàêòåðíèì º íàÿâí³ñòü äâîõ ñòîð³í — áîðæíèêà òà
êðåäèòîðà (àêö³îíåðè òà/àáî àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî). Ó ìåæàõ öüîãî
ïðàâîâ³äíîøåííÿ ðåàë³çóþòüñÿ êîðïîðàòèâí³ ïðàâà âëàñíèêà àêö³é. Â³äíîñèíè,
ÿê³ âèíèêàþòü ó çâ’ÿçêó ç â³ä÷óæåííÿì àêö³é, òåæ º çîáîâ’ÿçàëüíèìè, à ñàìå
â³äíîñèíàìè êóï³âë³-ïðîäàæó. Ïðè öüîìó àêö³îíåð íå çä³éñíþº æîäíèõ
êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ.

²íøèì âèäîì ïàéîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â º ³íâåñòèö³éí³ ñåðòèô³êàòè.
²íâåñòèö³éíèé ñåðòèô³êàò — ö³ííèé ïàï³ð, ÿêèé ðîçì³ùóºòüñÿ

³íâåñòèö³éíèì ôîíäîì, ³íâåñòèö³éíîþ êîìïàí³ºþ, êîìïàí³ºþ ç óïðàâë³ííÿ
àêòèâàìè ïàéîâîãî ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó òà ïîñâ³ä÷óº ïðàâî âëàñíîñò³ ³íâåñòîðà
íà ÷àñòêó â ³íâåñòèö³éíîìó ôîíä³, âçàºìíîìó ôîíä³ ³íâåñòèö³éíî¿ êîìïàí³¿ òà
ïàéîâîìó ³íâåñòèö³éíîìó ôîíä³ (÷. 1 ñò. 12 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî ö³íí³ ïàïåðè
òà ôîíäîâèé ðèíîê”).

Åì³òåíòîì ³íâåñòèö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â âèñòóïàº ³íâåñòèö³éíèé ôîíä,
³íâåñòèö³éíà êîìïàí³ÿ àáî êîìïàí³ÿ ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè ïàéîâîãî
³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó.

²íâåñòèö³éíèé ñåðòèô³êàò ïîñâ³ä÷óº ïðàâî âëàñíîñò³ ³íâåñòîðà íà àêòèâè
ïàéîâîãî ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó, ÿêèé íå º þðèäè÷íîþ îñîáîþ. ²í³ö³àòèâà ñòâîðåííÿ
ïàéîâîãî ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó ïîõîäèòü â³ä êîìïàí³¿ ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè.

Êîìïàí³ÿ ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè — ãîñïîäàðñüêå òîâàðèñòâî, ÿêå çä³éñíþº
ïðîôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè ³íñòèòóòó ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ
íà ï³äñòàâ³ ë³öåíç³¿, ùî âèäàºòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó.

Íåçâàæàþ÷è íà òå, ùî ïàéîâèé ³íâåñòèö³éíèé ôîíä ñòâîðþºòüñÿ êîìïàí³ºþ
ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè, âîíà íå º éîãî ó÷àñíèêîì. Ó÷àñíèêîì ïàéîâîãî
³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó º ³íâåñòîð, ÿêèé ïðèäáàâ ³íâåñòèö³éíèé ñåðòèô³êàò öüîãî
ôîíäó. Â äàíîìó âèïàäêó ìîâà ³äå ïðî ó÷àñòü ó ìàéí³, à íå ñòàòóòíîìó êàï³òàë³,
ùî º õàðàêòåðíèì äëÿ þðèäè÷íèõ îñ³á, äî ÿêèõ íå íàëåæèòü ïàéîâèé
³íâåñòèö³éíèé ôîíä, îñê³ëüêè îñòàíí³é º îá’ºêòîì — ñóêóïí³ñòþ àêòèâ³â, ùî
íàëåæàòü ³íâåñòîðàì íà ïðàâ³ ñï³ëüíî¿ ÷àñòêîâî¿ âëàñíîñò³, ïåðåáóâàþòü â
óïðàâë³íí³ êîìïàí³¿ ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè òà îáë³êîâóþòüñÿ îñòàííüîþ îêðåìî
â³ä ðåçóëüòàò³â ¿¿ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Îñê³ëüêè ïàéîâèé ³íâåñòèö³éíèé ôîíä íå º þðèäè÷íîþ îñîáîþ, ó íüîìó íå
ìîæóòü óòâîðþâàòèñÿ îðãàíè. Îòæå, íå ³ñíóº ìåõàí³çìó ðåàë³çàö³¿ ïðàâà íà ó÷àñòü â
óïðàâë³íí³ ïàéîâèì ³íâåñòèö³éíèì ôîíäîì, íå ³ñíóº ñàìîãî ïðàâà. Êîìïàí³ÿ ç
óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè, ÿê çàçíà÷àëîñÿ âèùå, º ãîñïîäàðñüêèì òîâàðèñòâîì, óïðàâë³ííÿ
ÿêèì çä³éñíþþòü àêö³îíåðè — âëàñíèêè àêö³é öüîãî òîâàðèñòâà, ³íâåñòîðè æ ïàéîâîãî
³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó ïîçáàâëåí³ ïðàâà ó÷àñò³ ó êîìïàí³¿ ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè.

Â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî ³íñòèòóòè ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ (ïàéîâ³
òà êîðïîðàòèâí³ ³íâåñòèö³éí³ ôîíäè)”7  àêòèâè ïàéîâîãî ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó
íàëåæàòü ³íâåñòîðàì íà ïðàâ³ ñï³ëüíî¿ ÷àñòêîâî¿ âëàñíîñò³. Ïðàâî âëàñíîñò³ º
ðå÷îâèì ïðàâîì, íà â³äì³íó â³ä ïðàâ, ïîñâ³ä÷åíèõ àêö³ÿìè8 . Ïðàâî âëàñíîñò³ íå
íàëåæèòü äî êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ, à â³äïîâ³äíî ïîçèö³ÿ çàêîíîäàâöÿ ùîäî â³äíåñåííÿ
³íâåñòèö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â äî ïàéîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â âèäàºòüñÿ ñï³ðíîþ.

7 Ïðî ³íñòèòóòè ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ: Çàêîí Óêðà¿íè â³ä 15.03.2001 ð. // ÂÂÐ. — 2001. — ¹ 21. — Ñò. 103.
8 Ìàéíîâ³ ïðàâà, ÿê³ ïîñâ³ä÷óþòüñÿ ïàéîâèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè // Ìàòåð³àëè Õ²²² ðåã³îíàëüíî¿ íàóêîâî-
ïðàêòè÷íî¿ êîíôåðåíö³¿ “Ïðîáëåìè äåðæàâîòâîðåííÿ ³ çàõèñòó ïðàâ ëþäèíè â Óêðà¿í³” (8-9 ëþòîãî 2007 ð.) —
Ëüâ³â, 2007. — Ñ. 274-276.w
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Çà çàãàëüíèì ïðàâèëîì, ïðàâî íà äèâ³äåíäè ìàþòü ëèøå ³íâåñòîðè ïàéîâîãî
³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó çàêðèòîãî òèïó. ²íñòèòóò ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ
(êîðïîðàòèâíèé àáî ïàéîâèé ³íâåñòèö³éíèé ôîíä) íàëåæèòü äî çàêðèòîãî òèïó,
ÿêùî â³í (àáî êîìïàí³ÿ ç óïðàâë³ííÿ éîãî àêòèâàìè) íå áåðå íà ñåáå çîáîâ’ÿçàíü
ùîäî âèêóïó ö³ííèõ ïàïåð³â, åì³òîâàíèõ öèì ³íñòèòóòîì ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ
(àáî êîìïàí³ºþ ç óïðàâë³ííÿ éîãî àêòèâàìè) äî ìîìåíòó éîãî ðåîðãàí³çàö³¿ àáî
ë³êâ³äàö³¿.

Äèâ³äåíäè çà ³íâåñòèö³éíèìè ñåðòèô³êàòàìè â³äêðèòîãî òà ³íòåðâàëüíîãî
ïàéîâîãî ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó íå íàðàõîâóþòüñÿ ³ íå ñïëà÷óþòüñÿ.

²íñòèòóò ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ íàëåæèòü äî â³äêðèòîãî òèïó, ÿêùî â³í
(àáî êîìïàí³ÿ ç óïðàâë³ííÿ éîãî àêòèâàìè) áåðå íà ñåáå çîáîâ’ÿçàííÿ çä³éñíþâàòè
ó áóäü-ÿêèé ÷àñ íà âèìîãó ³íâåñòîð³â âèêóï ö³ííèõ ïàïåð³â, åì³òîâàíèõ öèì
³íñòèòóòîì ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ.

²íñòèòóò ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ íàëåæèòü äî ³íòåðâàëüíîãî òèïó, ÿêùî
â³í (àáî êîìïàí³ÿ ç óïðàâë³ííÿ éîãî àêòèâàìè) áåðå íà ñåáå çîáîâ’ÿçàííÿ
çä³éñíþâàòè íà âèìîãó ³íâåñòîð³â âèêóï ö³ííèõ ïàïåð³â, åì³òîâàíèõ öèì
³íñòèòóòîì ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ (àáî êîìïàí³ºþ ç óïðàâë³ííÿ éîãî àêòèâàìè)
ïðîòÿãîì îáóìîâëåíîãî ó ïðîñïåêò³ åì³ñ³¿ ñòðîêó, àëå íå ð³äøå îäíîãî ðàçó íà
ð³ê.

²íâåñòîðè ïàéîâîãî ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó íå ìàþòü ïðàâà âòðó÷àòèñÿ ó
ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³¿ ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè.

Ïðè ë³êâ³äàö³¿ ïàéîâîãî ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó ó÷àñíèêè îäåðæóþòü ÷àñòèíó
éîãî ìàéíà øëÿõîì âèêóïó ³íâåñòèö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â êîìïàí³ºþ ç óïðàâë³ííÿ
àêòèâàìè.

Ç âèùå íàâåäåíîãî ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê, ùî êîðïîðàòèâí³ ïðàâà â
³íâåñòîð³â ïàéîâîãî ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó ìîæóòü âèíèêàòè ëèøå â îêðåìèõ,
ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîäàâñòâîì âèïàäêàõ.

Êð³ì öüîãî, ³íâåñòèö³éí³ ñåðòèô³êàòè ïîñâ³ä÷óþòü ëèøå ìàéíîâ³ ïðàâà, à
ñàìå ïðàâî íà îäåðæàííÿ äèâ³äåíä³â ïàéîâîãî ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó çàêðèòîãî
òèïó.

Íàòîì³ñòü àêö³ÿìè ïîñâ³ä÷óþòüñÿ îñîáèñò³ íåìàéíîâ³ òà ìàéíîâ³ ïðàâà.
Çì³ñò ïðàâ, ÿê³ ïîñâ³ä÷óþòüñÿ ïàéîâèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè, çàëåæèòü â³ä

âèäó (êëàñó) àêö³é (ïðîñò³ ÷è ïðèâ³ëåéîâàí³, ð³çí³ òèïè ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é
ïåðåäáà÷àþòü íåîäíàêîâèé çì³ñò êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ). Ïðîòå êîæíå ç
ïåðåäáà÷åíèõ ïðàâ ïîâèííî ìàòè ñâ³é ìåõàí³çì ðåàë³çàö³¿, ÿêèé áè óíåìîæëèâèâ
çëîâæèâàííÿ ÿê ç áîêó ïîñàäîâèõ îñ³á òîâàðèñòâà, òàê ³ ç áîêó àêö³îíåð³â, òîáòî
çàïîá³ãòè êîðïîðàòèâíèì êîíôë³êòàì. À öå â ñâîþ ÷åðãó âèìàãàº âèð³øåííÿ
³ñíóþ÷èõ ïðàêòè÷íèõ ïðîáëåì íà çàêîíîäàâ÷îìó ð³âí³.

Ñòàòòÿ ðåêîìåíäîâàíà äî äðóêó êàôåäðîþ öèâ³ëüíîãî ïðàâà ³ ïðîöåñó
Ëüâ³âñüêîãî íàö³îíàëüíîãî óí³âåðñèòåòó ³ìåí³ ²âàíà Ôðàíêà

(ïðîòîêîë ¹ 2 â³ä 24 âåðåñíÿ 2007 ðîêó)
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