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Ñòàòòÿ ïðèñâÿ÷åíà ç’ÿñóâàííþ ñòóïåíÿ ïîøèðåííÿ çëèòòÿ òà
ïîãëèíàííÿ ï³äïðèºìñòâ â Óêðà¿í³ òà ïðè÷èí, ùî ¿õ
ñòèìóëþþòü. Çä³éñíåíî àíàë³ç ï³äñòàâ çðîñòàííÿ ê³ëüêîñò³
íåäðóæí³õ ïîãëèíàíü òà çàïðîïîíîâàí³ øëÿõè ùîäî çìåíøåííÿ
òàêèõ âèïàäê³â.

Ñòàòüÿ ïîñâÿùåíà îïðåäåëåíèþ ñòåïåíè ðàñïðîñòðàíåíèÿ
ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ ïðåäïðèÿòèé â Óêðàèíå, à òàêæå ïðè÷èí,
êîòîðûå èõ ñòèìóëèðóþò. Îñóùåñòâëåí àíàëèç îñíîâàíèé
óâåëè÷åíèÿ êîëè÷åñòâà íåäðóæåñêèõ ïîãëîùåíèé è ïðåäëîæåíû
ïóòè îòíîñèòåëüíî óìåíüøåíèÿ òàêèõ ñëó÷àåâ.

The article is devoted to the determination of the degree of distribution
of amalgamation and absorption of the enterprises in Ukraine and the
reasons stimulated them. The grounds of the increase in the number of
unfriendly absorptions are analysed and the ways of the decrease of
such cases are offered.

Ïåðøèé çàô³êñîâàíèé â ³ñòîð³¿ ëþäñòâà ôàêò íåäðóæíüîãî ïîãëèíàííÿ â³äáóâñÿ
ó Ïåðñ³¿ â XV ñò. Îäíîìó áàãàòîìó âåëüìîæ³ ñïîäîáàëèñÿ íàëîæíèö³ ç ãàðåìó
ñóëòàíñüêîãî â³çèðà Äæàìàëà. Ùîá â³ä³áðàòè íàëîæíèöü, âåëüìîæà çâ³â íàêëåï íà
â³çèðà, çàñèïàâ íàëîæíèöü ïîäàðóíêàìè òà íåçàáàðîì ñòàâ âëàñíèêîì ãàðåìó. Ñâîãî æ
àïîãåþ çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ äîñÿãëè â åïîõó çàðîäæåííÿ òà àêòèâíîãî ðîçâèòêó
êàï³òàë³çìó â ÑØÀ.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é, â ÿêèõ çàïî÷àòêîâàíî äîñë³äæåííÿ ïèòàíü
ùîäî åôåêòèâíîñò³ òà ïðàâîìî÷íîñò³ çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ ï³äïðèºìñòâ â Óêðà¿í³, ñâ³ä÷èòü,
ùî ó äàí³é ñôåð³ ñóñï³ëüíèõ â³äíîñèí º äîñòàòíÿ ê³ëüê³ñòü çàêîíîäàâ÷èõ ïðîãàëèí,
âíàñë³äîê ÷îãî ìàþòü ì³ñöå ïåâí³ çëîâæèâàííÿ, ïðàâîïîðóøåííÿ, øàõðàéñòâà òîùî.

Äàíå ïèòàííÿ º ïðåäìåòîì óâàãè áàãàòüîõ â³äîìèõ â÷åíèõ. Íèí³ çàçíà÷åí³ ó
ñòàòò³ ïðîáëåìè çíàéøëè ñâîº ÷àñòêîâå âèñâ³òëåííÿ ó ðîáîòàõ Å. Äàíèëåíêà, À. Äóí³íî¿,
Ì. Çàöåï³íà, Í. Ïàâëîâñüêî¿, Ë. Ðîç³íà, Ñ. Òåëåøóíà, Ä. Ôåäîðåíêà òà ³í.

Ìåòà ñòàòò³ ïîëÿãàº ó äîñë³äæåíí³ ñó÷àñíèõ ðåàë³é ó ñôåð³ çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ
ï³äïðèºìñòâ â Óêðà¿í³, à òàêîæ â³äñòåæåíí³ ³ñíóþ÷èõ ó äåðæàâ³ ïðîáëåì, ùî ïðèçâîäÿòü
äî íåäðóæíüîãî ïîãëèíàííÿ ãîñïîäàðþþ÷èõ ñóá’ºêò³â.

Çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ (àíãë. mergers & acquisitions [M&A] — çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ)
ï³äïðèºìñòâ ó òèõ ÷è ³íøèõ ôîðìàõ ïðîäîâæóþòü ìàòè ì³ñöå ó áàãàòüîõ ðîçâèíåíèõ
êðà¿íàõ ñâ³òó ³ ïî íèí³. Ó ïåðåâàæí³é á³ëüøîñò³ âèïàäê³â, ï³ä ä³þ öèõ ïðîöåñ³â ï³äïàäàþòü
âèêëþ÷íî íååôåêòèâí³ ï³äïðèºìñòâà, ùî íå ïðîâîäÿòü àêòèâíî¿ ï³äïðèºìíèöüêî¿
ä³ÿëüíîñò³ òà ëåäü óòðèìóþòü ñâî¿ ñòðàòåã³÷í³ ïîçèö³¿ íà ðèíêó. Âàðòî ï³äêðåñëèòè, ùî
ï³ñëÿ çàâåðøåííÿ öüîãî îá’ºäíóþ÷îãî ïðîöåñó ï³äïðèºìñòâî ïî÷èíàº äåìîíñòðóâàòè
âèñîê³ ïîêàçíèêè ïðèáóòêîâîñò³ òà, çàçâè÷àé, çáåð³ãàº ñâ³é ïðîô³ëü. Â Óêðà¿í³ æ, ïîä³áí³
ÿâèùà ñêîð³øå º âèêëþ÷åííÿì, í³æ ïðàêòèêîþ. Íåð³äêî M&A ï³äïðèºìñòâà çàê³í÷óþòüñÿ
éîãî áàíêðóòñòâîì, âèâåäåííÿì íàéá³ëüø âàðò³ñíèõ àêòèâ³â òà ïðîäàæåì çåìåëüíî¿
ä³ëÿíêè.

Ó äîñèòü çàãàëüíîìó âèçíà÷åíí³ M&A — öå âñòàíîâëåííÿ êîíòðîëþ íàä
ï³äïðèºìñòâîì óñóïåðå÷ âîë³ éîãî îñíîâíèõ âëàñíèê³â, ÿê³ âîëîä³þòü á³ëüø í³æ 50 %
àêö³é (÷àñòîê) ï³äïðèºìñòâà, îòðèìàíèõ íèìè çàêîííî.

©  Àíäðóùåíêî ². Ã., 2009.
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Òåðì³íè M&A, à òàêîæ íåäðóæíº ïîãëèíàííÿ (àíãë. hostile takeover [HT] — âîðîæå,
íåðèíêîâå, íåäðóæíº ïîãëèíàííÿ) äîñèòü ì³öíî çàêð³ïèëèñÿ â óêðà¿íñüê³é ëåêñèö³.

Çà âèñíîâêàìè ôàõ³âö³â, ÷èì ñèëüí³øà âåðòèêàëü âëàäè, òèì ìåíøå â êðà¿í³
ôàêò³â HT ï³äïðèºìñòâ. Óñâ³äîìëåííÿ ãëîáàë³çàö³¿ ïðîáëåìè ïðèéøëî çîâñ³ì íåäàâíî.
Åêñïåðòè â³äçíà÷àþòü, ùî ê³ëüê³ñòü ôàêò³â HT ï³äïðèºìñòâ ùîð³÷íî ëèøàºòüñÿ ïðèáëèçíî
íà îäíîìó ð³âí³. Ïðîòå HT ï³äïðèºìñòâ, íåìîâ â³ðóñ ìóòóº, ïðèñòîñîâóþ÷èñü äî ñó÷àñíèõ
ðåàë³é. Îñòàíí³ì ÷àñîì âîíî íàáóâàº íîâèõ ôîðì òà âèõîäèòü íà á³ëüø ïðîôåñ³éíèé
ð³âåíü ðåàë³çàö³¿ ïðîåêò³â HT. Íàñàìïåðåä, àíàë³òèêè íàãîëîøóþòü: çàðàç íàáóâàþòü
ïîïóëÿðíîñò³ á³ëüø ïðîôåñ³éí³ òà á³ëüø ëåãàëüí³ ñõåìè. Êð³ì òîãî, ñïîñòåð³ãàºòüñÿ
â³äõ³ä â³ä âèêëþ÷íî þðèäè÷íèõ ñõåì, óñå ÷àñò³øå âèêîðèñòîâóþòüñÿ PR-³íñòðóìåíòè,
àêòèâí³øå çàëó÷àþòüñÿ êîíòàêòè ç äåðæàâíèìè óñòàíîâàìè. Îñîáëèâî öå ñòîñóºòüñÿ
íàøî¿ êðà¿íè, äå ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íà êðèçà ïîñèëþºòüñÿ ïîë³òè÷íîþ íåñòàá³ëüí³ñòþ.
Êð³ì öüîãî, ÷àñòêà êîðóïö³éíî¿ ñêëàäîâî¿ çá³ëüøèëàñÿ ó ðàçè.

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî çëîâæèâàííÿ ó ñôåð³ M&A ï³äïðèºìñòâ áåçïîñåðåäíüî ïîâ’ÿçàí³
ÿê ç õàáàðíèöòâîì òà çëîâæèâàííÿì ñëóæáîâèì ñòàíîâèùåì, òàê ³ ç êîðóïö³ºþ òà
ô³íàíñîâèì øàõðàéñòâîì. Çâ³äñè âîíè ìàþòü ð³çíîìàí³òíèé õàðàêòåð, ïðèòàìàííèé
ñàìîñò³éíèì ñêëàäàì çëî÷èí³â, çîêðåìà:

— ó÷àñòü ïîñàäîâèõ îñ³á, äåðæàâíèõ ñëóæáîâö³â, äåïóòàò³â ó êîìåðö³éí³é ä³ÿëüíîñò³
äëÿ âèòÿãóâàííÿ îñîáèñòîãî ÷è êîðïîðàòèâíîãî ïðèáóòêó;

— “ïåðåêà÷óâàííÿ” äåðæàâíèõ êîøò³â íà ðàõóíêè êîìåðö³éíèõ ñòðóêòóð òà ââåäåííÿ
¿õ äî ëåãàëüíîãî îá³ãó;

— íàäàííÿ ïåâíèõ ï³ëüã òà ïðåôåðåíö³é äëÿ ñâîº¿ êîðïîðàòèâíî¿ ãðóïè ç
â³äâîë³êàííÿì äåðæàâíèõ ðåñóðñ³â;

— âïëèâ íà çàñîáè ìàñîâî¿ ³íôîðìàö³¿ äëÿ îòðèìàííÿ îñîáèñòî¿ ÷è êîðïîðàòèâíî¿
âèãîäè;

— âèêîðèñòàííÿ äåðæàâíèìè ñëóæáîâöÿìè ï³äñòàâíèõ ô³ðì, íàé÷àñò³øå îôîðìëåíèõ
íà ðîäè÷³â;

— âèêîðèñòàííÿ ñëóæáîâîãî ñòàíîâèùà äëÿ ìàí³ïóëþâàííÿ ³íôîðìàö³ºþ ç ìåòîþ
îäåðæàííÿ îñîáèñòî¿ âèãîäè;

— ëîá³þâàííÿ ó ïðèéíÿòò³ íîðìàòèâíî-ïðàâîâèõ àêò³â â ³íòåðåñàõ ïåâíèõ îë³ãàðõ³÷íî-
êëàíîâèõ ãðóï [1, ñ. 180].
Ñâ³òîâà åêîíîì³÷íà ïðàêòèêà ðîçãëÿäàº M&A ÿê ëåãàëüíèé ìåõàí³çì

ïåðåðîçïîä³ëó êàï³òàëó ç ìåíø åôåêòèâíèõ ãàëóçåé åêîíîì³êè ó á³ëüø åôåêòèâí³ ³ º
íåâ³ä’ºìíîþ ÷àñòèíîþ êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí. Çà îö³íêàìè äåÿêèõ àíàë³òèê³â, òàêèé
ïðîöåñ ìàº îá’ºêòèâíèé õàðàêòåð, îñê³ëüêè ð³âíîïðàâí³ îá’ºäíàííÿ, çëèòòÿ, ïîãëèíàííÿ
òà ³íø³ ôîðìè óêðóïíåííÿ ï³äïðèºìñòâ ó âñüîìó ñâ³ò³ º çâè÷íèìè åòàïàìè åâîëþö³éíîãî
ðîçâèòêó ï³äïðèºìíèöòâà. Íèí³ ñâ³òîâå ñï³âòîâàðèñòâî òà ïðèâàòíèé á³çíåñ éäóòü
øëÿõîì ãëîáàë³çàö³¿ åêîíîì³êè. Òàêèé ïðîöåñ ïîâ’ÿçàíèé ç³ çì³íîþ åë³ò, à òàêîæ ³ç
ïåðåëèâàííÿì ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â â³ä îäíèõ âëàñíèê³â äî ³íøèõ. Â Óêðà¿í³ æ M&A â
³ñíóþ÷îìó âàð³àíò³ íå ìàº í³÷îãî ñï³ëüíîãî ç ïîøèðåíîþ â êðà¿íàõ ªÑ òà ÑØÀ ïðàêòèêîþ
óêðóïíåííÿ ï³äïðèºìñòâ. Âîíî íîñèòü, â ïåðåâàæí³é á³ëüøîñò³ âèïàäê³â, êðèì³íàëüíèé
õàðàêòåð òà ôàêòè÷íî ñòàëî ³íñòðóìåíòîì ïîçáàâëåííÿ âëàñíèê³â çàêîííèõ ìàéíîâèõ
ïðàâ ³ç çàñòîñóâàííÿì ð³çíîãî ðîäó ïðîòèïðàâíèõ ñõåì.

Äàíà ïðîáëåìà âæå íàáóëà çàãðîçëèâîãî ðîçìàõó — ê³ëüê³ñòü ÍÒ çðîñòàº. Çðîñòàº
ê³ëüê³ñòü ôàêò³â ñèëîâîãî çàõîïëåííÿ ï³äïðèºìñòâ, äîáðîâ³ëüíî-ïðèìóñîâî¿ çàì³íè ¿õ
êåð³âíèöòâà, íàï³âëåãàëüíîãî ïðèäáàííÿ êîíòðîëüíîãî ïàêåòà àêö³é òîùî.

Âàðòî ï³äêðåñëèòè, ùî ïðîöåñè êîðïîðàòèâíîãî ïåðåðîçïîä³ëó âëàñíîñò³ íå
â³äáóâàþòüñÿ áåç ïîïåðåäíüîãî ïðîâåäåííÿ ³íôîðìàö³éíî-àíàë³òè÷íîãî äîñë³äæåííÿ.
Àíàë³çóºòüñÿ ³íôîðìàö³ÿ ïðî îá’ºêò, éîãî “ñëàáê³ ì³ñöÿ”, êîìïðîìåòóþ÷à ³íôîðìàö³ÿ íà
àêö³îíåð³â, êåð³âíèê³â, áóäü-ÿêà ³íøà ³íôîðìàö³ÿ, ÿêó ìîæíà âèêîðèñòàòè ÿê âàæ³ëü
âïëèâó íà ï³äïðèºìñòâî, ÿêå ïîãëèíàºòüñÿ. Ï³ñëÿ ïðîâåäåííÿ ³íôîðìàö³éíî-àíàë³òè÷íîãî
äîñë³äæåííÿ ìîæå áóòè âèêîðèñòàíà âåëèêà ê³ëüê³ñòü ³íñòðóìåíò³â, ÿê³ âïðîâàäæóþòüñÿ
íà îñíîâ³ ç³áðàíèõ ìàòåð³àë³â, çîêðåìà: ïîãëèíàííÿ ÷åðåç àêö³îíåðíèé êàï³òàë, øëÿõîì
êóï³âë³ êðåäèòîðñüêî¿ çàáîðãîâàíîñò³, ÷åðåç íåìàòåð³àëüí³ àêòèâè, äîâåäåííÿ ï³äïðèºìñòâà
äî áàíêðóòñòâà òîùî [2].

Çîêðåìà, êðèì³íàë³ñòè÷íèé àíàë³ç çëî÷èí³â, ùî â÷èíÿþòüñÿ ó ñôåð³ ÍÒ, äîçâîëÿº
ðîçä³ëèòè òàê³ çëî÷èíè íà ðÿä ãðóï, à ñàìå, çëî÷èíè, ùî â÷èíÿþòüñÿ øëÿõîì:

— ï³äðîáêè ðîçïîðÿä÷èõ äîêóìåíò³â;
— óõèëåííÿ, àáî íåâèêîíàííÿ ðîçïîðÿäæåíü òà çàêîííèõ ä³é îðãàí³â âëàäè òà

óïðàâë³ííÿ;
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— ïîðóøåííÿ çàêîíîäàâñòâà ó ñôåð³ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³;
— øàõðàéñòâà òà/àáî îáìàíó òîùî [3, ñ. 501].

Çàóâàæèìî, ùî âåäåííÿ ïîäâ³éíèõ ðåºñòð³â âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â,
çä³éñíåííÿ “ñòèìóëþþ÷èõ çàõîä³â” ðåºñòðàòîð³â, ïðîâåäåííÿ ïàðàëåëüíèõ çáîð³â
àêö³îíåð³â — ëèøèëèñÿ ó ìèíóëîìó. Ó íèí³øí³õ óìîâàõ ìîâà éäå ïðî ³íôîðìàö³éíå òà
êðåäèòíå ÍÒ. Îñîáëèâà íåáåçïåêà öèõ íîâèõ ôîðì ïîëÿãàº ó òîìó, ùî ïðàâîîõîðîííèì
îðãàíàì äîñèòü âàæêî âòðóòèòèñÿ ó ïðîöåñ çàõèñòó ³íòåðåñ³â ï³äïðèºìñòâà, òîìó ùî ç
ïðàâîâî¿ òî÷êè çîðó öå âèãëÿäàº ÿê çâè÷àéí³ öèâ³ëüíî-ïðàâîâ³ â³äíîñèíè ãîñïîäàðþþ÷èõ
ñóá’ºêò³â.

Ó ö³é ñèòóàö³¿ ï³äïðèºìñòâàì îñîáëèâî ïèëüíî âàðòî ïîñò³éíî êîíòðîëþâàòè
³íôîðìàö³éíèé ïðîñò³ð, ï³äòðèìóâàòè äîáð³ â³äíîñèíè ç ðåºñòðàòîðîì, ïîäàòêîâèìè
îðãàíàìè, êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, îðãàíàìè âíóòð³øí³õ ñïðàâ —
ç óñòàíîâàìè é îñîáàìè, ùî ìàþòü äîñòóï äî ³íôîðìàö³¿ ïðî ï³äïðèºìñòâî ³ ìîæóòü, ó
ïåâíèõ âèïàäêàõ, â÷àñíî ïî³íôîðìóâàòè ïðî ñïðîáó éîãî ÍÒ [4].

Ñóòü äàíî¿ àêòóàëüíî¿ ïðîáëåìè ïîëÿãàº àæ í³ÿê íå â çàêîíîäàâ÷èõ âàäàõ.
Â³ò÷èçíÿí³ çàêîíîäàâ÷³ àêòè ìàêñèìàëüíî íàáëèæåí³ äî çàãàëüíîºâðîïåéñüêèõ. Ïðîáëåìà
êðèºòüñÿ â òîìó, ùî âåðõîâåíñòâî ïðàâà â Óêðà¿í³ ÷åðåç íèçêó ïðè÷èí ï³äì³íåíî
âåðõîâåíñòâîì ñóäó. Íà ïðàêòèö³ áóäü-ÿêèé ñóá’ºêò ãîñïîäàðþâàííÿ ìîæå çâåðíóòèñÿ
äî ñóäó ç³ ñêàðãîþ ïðî ïîðóøåííÿ ñâî¿õ ïðàâ. Íà ö³é ï³äñòàâ³ ñóä ìîæå ïðèéíÿòè
ð³øåííÿ, ÿêå çàáîðîíÿº ïåâí³ ä³¿ äî ðîçãëÿäó ñïðàâè ïî ñóò³. Òîáòî, â³äïîâ³äíî äî
ºâðîïåéñüêèõ íîðì, ñóä àïð³îð³ ââàæàº çâåðíåííÿ îá´ðóíòîâàíèì ³ íå ñòàâèòü ï³ä ñóìí³â
ïîðÿäí³ñòü íàì³ð³â ïîçèâà÷à.

Ïðîòå òàêèé ï³äõ³ä îð³ºíòîâàíèé íà ïåâíèé ìîðàëüíèé ð³âåíü, ÿêèé ìàº áóòè
ïðèòàìàííèé ñóñï³ëüñòâó çàãàëîì. Â ³íøîìó ðàç³, çàì³ñòü âåðõîâåíñòâà ïðàâà ìè íåìèíó÷å
îäåðæèìî âåðõîâåíñòâî ñóää³. Òîìó êîðóìïîâàí³ñòü ñóäîâî¿ ñèñòåìè, ïðî ÿêó òàê áàãàòî
(³ ÷àñîì íåáåçï³äñòàâíî) ãîâîðÿòü, ó öüîìó âèïàäêó º íå ñò³ëüêè ïðè÷èíîþ, ñê³ëüêè
íàñë³äêîì. Àäæå ñóääÿ ä³º â³äïîâ³äíî äî ïðîöåñó. Íå çíàþ÷è ³ñòèííî¿ ñóò³ ïðîáëåìè, â³í
âèõîäèòü ç îáîâ’ÿçêó çàõèñòèòè ïîðóøåí³ ïðàâà ïîçèâà÷à çà ôîðìàëüíèìè îçíàêàìè [5].

Êð³ì öüîãî, â³ò÷èçíÿíå çàêîíîäàâñòâî, ùî ñòîñóºòüñÿ ä³ÿëüíîñò³ àêö³îíåðíèõ
òîâàðèñòâ äîçâîëÿº íàêëàñòè àðåøò íà ìàéíî ï³äïðèºìñòâà ï³ä ïðèâîäîì çàõèñòó
³íòåðåñ³â âëàñíèêà íàâ³òü îäí³º¿ àêö³¿. Ïðè÷îìó, ñóä âïðàâ³ ðîçãëÿäàòè ñïðàâó â ³íøîìó
ðåã³îí³, íå òóðáóþ÷èñü ïðè öüîìó ñïîâ³ñòèòè â³äïîâ³äà÷à. Äëÿ ÷îãî íåð³äêî
âèêîðèñòîâóºòüñÿ òàêèé ïðîòèïðàâíèé ïðèéîì: â³äïîâ³äà÷ îòðèìóº ïîøòîâó ëèñò³âêó
â³ä îðãàíó ñóäó, ðîçïèñóºòüñÿ â éîãî îòðèìàíí³, à êîëè ðîçêðèâàº êîíâåðò, òî áà÷èòü
÷èñòèé àðêóø ïàïåðó. Òàêà õèòð³ñòü ïðèçâîäèòü äî òîãî, ùî ñóä îòðèìóº ïðàâî ðîçãëÿäàòè
ñïðàâó ï³ä ÷àñ â³äñóòíîñò³ â³äïîâ³äà÷à òà çàõèùàº ³íòåðåñè ì³íîðèòàðíîãî àêö³îíåðà.

Âîäíî÷àñ ç ìåòîþ çìåíøåííÿ âèïàäê³â íåäðóæíüîãî M&A ï³äïðèºìñòâ, âáà÷àºòüñÿ
çà íåîáõ³äíå:

— âñòàíîâèòè êðèì³íàëüíó â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà ðåéäåðñòâî (ç óðàõóâàííÿì ðîçì³ðó
çàâäàíî¿ øêîäè), âèçíà÷èâøè, çîêðåìà, ïîíÿòòÿ “ðåéäåðñòâî”, çà ï³äðîáêó óñòàíîâ÷èõ
äîêóìåíò³â ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, ð³øåíü îðãàí³â äåðæàâíî¿ âëàäè, øòàìï³â ³
ïå÷àòîê ç ìåòîþ ñïðèÿííÿ ïðîÿâàì ðåéäåðñòâà, à òàêîæ çà ó÷àñòü ó òàêèõ ä³ÿííÿõ
ïîñàäîâèõ ³ ñëóæáîâèõ îñ³á ïðàâîîõîðîííèõ îðãàí³â, ³íøèõ äåðæàâíèõ îðãàí³â;

— âñòàíîâèòè êðèì³íàëüíó â³äïîâ³äàëüí³ñòü àðá³òðàæíèõ êåðóþ÷èõ (ðîçïîðÿäíèê³â
ìàéíà, êåðóþ÷èõ ñàíàö³ºþ, ë³êâ³äàòîð³â) çà ï³äðîáêó äîêóìåíò³â, çîêðåìà, ïëàí³â
ñàíàö³¿ áîðæíèê³â ó ñïðàâàõ ïðî áàíêðóòñòâî ³ ìèðîâèõ óãîä;

— îáîâ’ÿçêîâî çàëó÷àòè äî ó÷àñò³ â ñóäîâîìó ðîçãëÿä³ ñïîð³â ïðî â³ä÷óæåííÿ
äåðæàâíîãî ìàéíà, â òîìó ÷èñë³ êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ, ùî íàëåæàòü äåðæàâ³,
ñòâîðåííÿ, óïðàâë³ííÿ òà ïðèïèíåííÿ ä³ÿëüíîñò³ äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ òà
ãîñïîäàðñüêèõ òîâàðèñòâ, ó ñòàòóòíîìó ôîíä³ ÿêèõ á³ëüøå 25 â³äñîòê³â àêö³é
(÷àñòîê, ïà¿â) íàëåæèòü äåðæàâ³, óïîâíîâàæåíîãî îðãàíó óïðàâë³ííÿ â³äïîâ³äíèì
äåðæàâíèì ìàéíîì;

— âíåñòè â³äïîâ³äí³ çì³íè òà äîïîâíåííÿ äî Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî ââåäåííÿ ìîðàòîð³þ
íà ïðèìóñîâó ðåàë³çàö³þ ìàéíà” [6] ùîäî ïîøèðåííÿ ìîðàòîð³þ íà ïðîäàæ ï³ä
÷àñ ïðîöåäóðè ñàíàö³¿ ìàéíà äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ òà ãîñïîäàðñüêèõ òîâàðèñòâ,
ó ñòàòóòíîìó ôîíä³ ÿêèõ á³ëüøå 25 â³äñîòê³â àêö³é (÷àñòîê, ïà¿â) íàëåæèòü äåðæàâ³;

— çàáîðîíèòè ðåîðãàí³çàö³¿, ïåðåòâîðåííÿ, ë³êâ³äàö³¿ ï³äïðèºìñòâ, âêëþ÷åíèõ äî
ïåðåë³êó îá’ºêò³â, ùî íå ï³äëÿãàþòü ïðèâàòèçàö³¿, îðåíäè ¿õ ö³ë³ñíîãî ìàéíîâîãî
êîìïëåêñó äî âíåñåííÿ â³äïîâ³äíèõ çì³í äî çàçíà÷åíîãî ïåðåë³êó;

— ïðîâîäèòè îáîâ’ÿçêîâèé äåðæàâíèé ô³íàíñîâèé àóäèò äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ
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òà ãîñïîäàðñüêèõ òîâàðèñòâ, ó ñòàòóòíîìó ôîíä³ ÿêèõ á³ëüøå 25 â³äñîòê³â àêö³é
(÷àñòîê, ïà¿â) íàëåæèòü äåðæàâ³, ïðè ïîðóøåíí³ ùîäî íèõ ñïðàâè ïðî áàíêðóòñòâî
ç íàäàííÿì â³äïîâ³äíîãî çâ³òó äåðæàâíîìó îðãàíó ç ïèòàíü áàíêðóòñòâà;

— óäîñêîíàëèòè óïðàâë³ííÿ êîðïîðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè, çîêðåìà, çàïðîâàäèòè
ìåõàí³çì, çà ÿêèì ãîëîñóâàííÿ ïðåäñòàâíèêîì óïîâíîâàæåíîãî îðãàíó óïðàâë³ííÿ
êîðïîðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè ç îêðåìèõ ïèòàíü ïîðÿäêó äåííîãî çàãàëüíèõ
çáîð³â (çáîð³â ó÷àñíèê³â) ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ äåðæàâíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè
ìàº çä³éñíþâàòèñÿ â³äïîâ³äíî äî äîðó÷åííÿ, íàäàíîãî óïîâíîâàæåíèì îðãàíîì
óïðàâë³ííÿ [7].
Íàñàìê³íåöü çàóâàæèìî, ùî ÍÒ ìîæëèâ³ òàì, äå ìàæîðèòàðí³ àêö³îíåðè íåõòóþòü

³íòåðåñàìè ì³íîðèòàðíèõ. Òàê, ó êðóïíèõ àêö³îíåð³â º âëàäà, º ìîæëèâ³ñòü áåçáîë³ñíî
äëÿ ñåáå çá³ëüøèòè ñòàòóòíèé êàï³òàë, º ìîæëèâ³ñòü ñàìîðåàë³çàö³¿ òîùî. Ó òîé æå ÷àñ,
ì³íîðèòàðí³ àêö³îíåðè í³÷îãî ïîä³áíîãî íå ìàþòü. Íà÷åáòî º ÷àñòêà â³ä ó÷àñò³ â òîâàðèñòâ³,
àëå â òîé æå ÷àñ äèâ³äåíäè íå âèïëà÷óþòüñÿ, íà÷åáòî º ïðàâî ãîëîñó, àëå âîíî í³÷îãî íà
çàãàëüíèõ çáîðàõ íå âèð³øóº. Òîæ, îäí³ºþ ç îñíîâíèõ ïðè÷èí ³ñíóâàííÿ ìîæëèâîñò³ ÍÒ
ï³äïðèºìñòâ â Óêðà¿í³ º òå, ùî êåð³âíèêè àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ³ãíîðóþòü ïðàâà
àêö³îíåð³â ³ íå äîòðèìóþòüñÿ íîðì çàêîíîäàâñòâà, çîêðåìà, ïðî ö³íí³ ïàïåðè. ßêáè
âðàõîâóâàëèñÿ ³íòåðåñè äð³áíèõ àêö³îíåð³â, à òàêîæ ïðè ïðèéíÿòò³ âàæëèâèõ äëÿ
òîâàðèñòâà ð³øåíü, ïåðåä íèìè òðèìàëè á çâ³ò, òî ñóòü ö³º¿ ïðîáëåìè áóëà á ë³êâ³äîâàíà.

Ùå îäíà ïðîáëåìà, ÿêà ðîáèòü ìîæëèâèì ÍÒ ï³äïðèºìñòâ, ïîëÿãàº â íåäîñêîíàëîñò³
ñóäîâî¿ ñèñòåìè òà ïðîöåñóàëüíîãî çàêîíîäàâñòâà. Íåïðîçîð³ñòü ñóäîâî¿ ñèñòåìè ðîáèòü
ìîæëèâèìè òàê³ ïëàíîâ³ àêö³¿, ùî ñïðÿìîâàí³ íà çàâîëîä³ííÿ âëàñí³ñòþ ãîñïîäàðþþ÷îãî
ñóá’ºêòà. ²íøîãî ñïîñîáó çàõèñòó, çà âèíÿòêîì ñóäîâîãî, â àêö³îíåð³â íåìàº, ³ íàéáëèæ÷èì
÷àñîì íå ïåðåäáà÷àºòüñÿ [8].

Ïîòåíö³éíà çàãðîçà íåäðóæí³õ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ³ñíóâàòèìå äî òîãî ÷àñó, ïîêè
íå áóäóòü âïðîâàäæåí³ ñâ³òîâ³ ïðèíöèïè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ùî áàçóþòüñÿ íà
â³äêðèòîñò³ é ïóáë³÷íîñò³ ä³ÿëüíîñò³ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ. ²íøîãî ñïîñîáó óíèêíóòè
êîíôë³êòó ïðîñòî íåìàº.
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