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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Âèíèêíåííÿ êîðïîðàòèâíîãî 
ñåêòîðó â åêîíîì³ö³ Óêðà¿íè ìàº ñâî¿ ñïåöèô³÷í³ îñîáëèâîñ-
ò³. Ñòðóêòóðà âëàñíîñò³ òà êîíòðîëþ, ùî ñôîðìóâàëèñÿ íà 
ïåðøîìó åòàï³ ïðèâàòèçàö³¿, íå áóëè ðåçóëüòàòîì òðèâàëî-
ãî åâîëþö³éíîãî ðèíêîâîãî â³äáîðó. ßêùî â ñâ³òîâ³é ïðàêòè-
ö³ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà â îñíîâíîìó ñòâîðþþòüñÿ øëÿõîì 
ï³äïèñêè íà àêö³¿, òî â Óêðà¿í³ á³ëüø³ñòü ³ñíóþ÷èõ àêö³îíåð-
íèõ òîâàðèñòâ ç’ÿâèëèñÿ â ðåçóëüòàò³ ïåðåòâîðåííÿ äåðæàâ-
íî¿ ôîðìè âëàñíîñò³ íà àêö³îíåðíó. Àëå, îòðèìàâøè ï³ä ÷àñ 
ñåðòèô³êàòíî¿ ïðèâàòèçàö³¿ ó âëàñí³ñòü àêö³¿ äåðæàâíèõ ï³ä-
ïðèºìñòâ, ãðîìàäÿíè Óêðà¿íè â ïåðåâàæí³é ñâî¿é á³ëüøîñò³ 
âèÿâèëèñü íå ãîòîâèìè ñòàòè âëàñíèêàìè. 

Âèùåçàçíà÷åí³ îáñòàâèíè ïðèçâåëè äî íèçüêî¿ åôåêòèâ-
íîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ êîðïîðàòèâíèõ ï³äïðèºìñòâ ùå ç ñàìî-
ãî ïî÷àòêó ¿õ ñòâîðåííÿ. Ñàìå òîìó, òàêèé ñòàí ðå÷åé â Óêðà¿í³ 
òðèâàâ íå äîâãî: ïîñòóïîâî ñòðóêòóðà âëàñíîñò³ ç ðîçïîðîøå-
íî¿ ïî÷àëà çì³íþâàòèñü íà êîíöåíòðîâàíó. Â îñòàíí³é ÷àñ, ÿê 
âèäíî ç äîñë³äæåíü íàóêîâö³â [3; 4; 5], ïðîñòåæóºòüñÿ òåíäåí-
ö³ÿ äî çðîñòàííÿ êîíöåíòðàö³¿ âëàñíîñò³. 

Ïåðåîð³ºíòàö³ÿ â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ íà ºâðîïåéñüê³ 
ðèíêè çáóòó ïîòðåáóº çíà÷íèõ ô³íàíñîâèõ âëèâàíü. Â óìîâàõ 
âèñîêèõ êðåäèòíèõ ñòàâîê ï³äïðèºìñòâàì íåäîö³ëüíî íàêî-
ïè÷óâàòè êðåäèòí³ çîáîâ’ÿçàííÿ, íàòîì³ñòü íåîáõ³äíî øóêàòè 
àëüòåðíàòèâí³ ìåòîäè çàëó÷åííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â. Íàé-
á³ëüø åôåêòèâíèìè ç òî÷êè çîðó ìîæëèâîñò³ îá’ºäíàííÿ êà-
ï³òàëó âåëèêî¿ ê³ëüêîñò³ þðèäè÷íèõ òà ô³çè÷íèõ îñ³á º ïóáë³÷í³ 
àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà. Àëå êîíöåíòðîâàíà ñòðóêòóðà âëàñ-
íîñò³ í³âåëþº êëþ÷îâó ïåðåâàãó ïóáë³÷íèõ àêö³îíåðíèõ òîâà-
ðèñòâ, à ñàìå ìîæëèâ³ñòü ïîñò³éíîãî çá³ëüøåííÿ îáñÿã³â çà-
ëó÷åíèõ ðåñóðñ³â øëÿõîì çá³ëüøåííÿ àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó. 
Ñàìå òîìó, ïèòàííÿ äîñë³äæåííÿ ñòðóêòóðè âëàñíîñò³ àêö³î-
íåðíèõ òîâàðèñòâ íå âòðà÷àº ñâîº¿ àêòóàëüíîñò³ â íàø ÷àñ.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Âèâ÷åííÿì 
ñòðóêòóðè êîðïîðàòèâíî¿ âëàñíîñò³ çàéìàëèñü òàê³ â÷åí³ ÿê 
Þ.Â. Áèöþðà [3], Ë.À. Âåíãåð [4], Í.Å. Äººâà [5], Ì.². ²îðãà÷î-
âà [6], Î.Ì. Ñê³á³öüêèé [7] òà ³í. Þ.Â. Áèöþðà [3] äîñë³äæóâàëà 
ïèòàííÿ ôîðìóâàííÿ àêö³îíåðíî¿ ôîðìè âëàñíîñò³ â Óêðà¿í³. 
Ì.². ²îðãà÷îâà [6] äîñë³äæóâàëà ñòðóêòóðó âëàñíîñò³ òà òåí-
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äåíö³¿ ¿¿ çì³íè â ð³çíèõ êðà¿íàõ ñâ³òó. Í.Å. Äººâà [5] òà Í.Ñ. Ìè-
õàéëîâà [5] âñòàíîâèëè, ùî ñòðóêòóðà âëàñíîñò³ âïëèâàº íà 
åôåêòèâí³ñòü êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ.

Ñüîãîäí³ çàëèøàºòüñÿ íåäîñòàòíüî âèâ÷åíèì ïèòàí-
íÿ ùîäî ñòðóêòóðè êîðïîðàòèâíî¿ âëàñíîñò³ ïóáë³÷íèõ àêö³-
îíåðíèõ òîâàðèñòâ ñàìå â øâåéí³é ïðîìèñëîâîñò³ Óêðà¿íè. 
Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî á³ëüø³ñòü ³ñíóþ÷èõ äîñë³äæåíü ïðèñâÿ-
÷åíèõ àíàë³çó ñòðóêòóðè âëàñíîñò³, îáìåæóþòüñÿ âèçíà÷åí-
íÿì íàéá³ëüøîãî âëàñíèêà. Äîö³ëüíèì º äîñë³äèòè ñòðóêòóðó 
âëàñíîñò³ ïðèïóñòèâøè, ùî ìàæîðèòàðí³ àêö³îíåðè ñõèëüí³ 
îá’ºäíóâàòèñü, òàê ÿê ìàþòü ñï³ëüí³ ³íòåðåñè. Âñå âèùå çà-
çíà÷åíå ³ çóìîâèëî ïðîâåäåííÿ äàíîãî äîñë³äæåííÿ. 

Ìåòîþ ñòàòò³ º àíàë³òè÷íå äîñë³äæåííÿ ñòðóêòóðè âëàñ-
íîñò³ ïóáë³÷íèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ â øâåéí³é ïðîìèñëî-
âîñò³ â êîíòåêñò³ çàõèñòó ïðàâ äð³áíèõ àêö³îíåð³â.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ïðîàíàë³çóºìî ñòðóêòóðó 
âëàñíîñò³ ïóáë³÷íèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ øâåéíî¿ ïðîìèñ-
ëîâîñò³. Â³äîìî, ùî ÷èì á³ëüøå äîëÿ àêö³é, ùî íàëåæèòü îä-
íîìó àáî ãðóï³ âëàñíèê³â, òèì âèùå êîíöåíòðàö³ÿ âëàñíîñò³ 
â àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³, à ÷èì ìåíøå äîëÿ àêö³é, ùî íà-
ëåæèòü âåëèêîìó àáî ãðóï³ íàéá³ëüøèõ âëàñíèê³â êîìïàí³¿, – 
òèì âîíà íèæ÷à [6, ñ. 20].

Îá’ºêòîì äîñë³äæåííÿ áóëî îáðàíî äåâ’ÿòíàäöÿòü ïóáë³÷-
íèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ç ïîøèòòÿ îäÿãó. Ç òàáë. 1. âèäíî, 
ùî íà êîæíîìó äîñë³äæóâàíîìó ï³äïðèºìñòâ³ ³ñíóº àêö³îíåð 
ó âëàñíîñò³ ÿêîãî á³ëüøå 10 % àêö³é.

Çãðóïîâóºìî äîñë³äæóâàí³ ïóáë³÷í³ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà 
çà âåëè÷èíîþ ïàêåòó àêö³é (òàáë. 2). Ãðóïóâàííÿ çä³éñíþº-
ìî â³äïîâ³äíî äî òàáë. 1 îáèðàþ÷è íàéá³ëüøèé ïàêåò àêö³é.

Ïðîâåäåí³ äîñë³äæåííÿ ïîêàçàëè ïðàêòè÷íó â³äñóòí³ñòü 
ïóáë³÷íèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ç ðîçïîðîøåíîþ ñòðóêòó-
ðîþ âëàñíîñò³, òàê ÿê ñåðåä 19 àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ íå áó-
ëî âèÿâëåíî æîäíîãî ï³äïðèºìñòâà, äå íàéá³ëüøèé àêö³îíåð 
âîëîä³â áè ïàêåòîì àêö³é ìåíø í³æ 19 %.

Ç òàáë. 2. âèäíî, ùî êîíöåíòðàö³ÿ âëàñíîñò³ º âèñîêîþ: ç 
äåâ’ÿòíàäöÿòè ÏÀÒ â îäèíàäöÿòüîõ òîâàðèñòâàõ íàÿâíèé àê-
ö³îíåð ç êîíòðîëüíèì ïàêåòîì àêö³é (50% ³ á³ëüøå). Êð³ì òî-
ãî, ó òðüîõ ïóáë³÷íèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâàõ íàÿâíèé àê-
ö³îíåð, ó âëàñíîñò³ ÿêîãî çíàõîäèòüñÿ ïàêåò àêö³é, ÿêèé äàº 
éîìó àáñîëþòíèé êîíòðîëü (á³ëüøå 75% àêö³é).

Àíàë³ç ñòðóêòóðè âëàñíîñò³, çà âåëè÷èíîþ ïàêåòó àêö³é, 
ÿêèì âîëîä³º íàéêðóïí³øèé àêö³îíåð, íå º íîâèì, çîêðåìà äå-
òàëüíèé àíàë³ç áóâ ïðîâåäåíèé Ë. À. Âåíãåð [4]. Êð³ì òîãî, íåþ 
áóëî ïðîâåäåíî àíàë³ç âïëèâó ñòðóêòóðè âëàñíîñò³ àêö³îíåð-
íèõ òîâàðèñòâ íà ïîêàçíèêè åôåêòèâíîñò³ ¿õíüî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Òîìó, ââàæàºìî çà íåîáõ³äíå äîñë³äèòè ñòðóêòóðó âëàñíîñ-
ò³ ïóáë³÷íèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, âðàõîâóþ÷è ïðèïóùåííÿ, 
ùî âëàñíèêè âåëèêèõ ïàêåò³â àêö³é ä³þòü ñï³ëüíî (òàáë. 3). Äàíå 
ïðèïóùåííÿ ´ðóíòóºòüñÿ íà ïîïåðåäí³õ äîñë³äæåííÿõ àâòîðà. 
Âèâ÷åííÿ ïðîòîêîë³â çàãàëüíèõ çáîð³â àêö³îíåð³â, äàëî çìî-
ãó çðîáèòè âèñíîâîê, ùî ð³øåííÿ ïî ïèòàííÿì ïîðÿäêó äåí-
íîãî çàãàëüíèõ çáîð³â ïðèéìàþòüñÿ îäíîãîëîñíî. Â öüîìó íå 
ìàº í³÷îãî äèâíîãî: ìàæîðèòàðí³ àêö³îíåðè ÿê ïðàâèëî, ìàþòü 
ñï³ëüí³ ³íòåðåñè ³ íà â³äì³íó â³ä ì³íîðèòàðíèõ, ¿ì íàáàãàòî ëåãøå 
äîìîâèòèñü ì³æ ñîáîþ òà ñêîîðäèíóâàòè ñâî¿ ð³øåííÿ. 

Äîñë³äæóþ÷è ñï³ââ³äíîøåííÿ ÷àñòîê ì³íîðèòàðíèõ òà ìà-
æîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â, íåîáõ³äíî ïðîâåñòè ÷³òêó ìåæó ì³æ 
ìàæîðèòàðíèìè ³ ì³íîðèòàðíèìè àêö³îíåðàìè. Öå çðîáèòè 

äîâîë³ ñêëàäíî, òàê ÿê ÷èííå çàêîíîäàâñòâî íå äàº âèçíà÷åí-
íÿ öèì ïîíÿòòÿì. Òàê ñàìî, ÿê ³ äî ³íøèõ òåðì³í³â äî âèçíà-
÷åííÿ ì³íîðèòàðíèõ òà ìàæîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â ³ñíóþòü ð³çí³ 
ï³äõîäè. Çàãàëüíîâ³äîìèì ôàêòîì º òå, ùî ì³íîðèòàðí³ àêö³î-
íåðè íà ïðîòèâàãó ìàæîðèòàðíèì âîëîä³þòü íåçíà÷íîþ ê³ëü-
ê³ñòþ àêö³é. Íàóêîâö³ íå ìîæóòü ïðèéòè äî îäíîñòàéíî¿ äóìêè 
ó âèçíà÷åíí³ òîãî, ÿêèé ïàêåò àêö³é ïîòð³áíî ââàæàòè íåçíà-
÷íèì, à ÿêèé âåëèêèì. Âðàõîâóþ÷è òîé ôàêò, ùî Íàö³îíàëüíà 
êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó (ÍÊÖÏÔÐ) ââà-
æàº íåîáõ³äíîþ óìîâîþ äëÿ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ îïðè-
ëþäíþâàòè ³íôîðìàö³þ ïðî îñ³á, ÿê³ âîëîä³þòü 10 % òà á³ëü-
øå àêö³é åì³òåíòà, òî ñàìå òàê³ ïàêåòè àêö³é ìîæíà âèçíà÷àòè 
ÿê çíà÷í³. Òîìó, ì³íîðèòàðíèìè àêö³îíåðàìè áóäåìî ââàæàòè 
òèõ îñ³á, ÿê³ âîëîä³þòü ìåíøå 10 % àêö³é åì³òåíòà, à ìàæîðè-
òàðíèìè òàêèõ, ÿê³ âîëîä³þòü 10 % ³ á³ëüøå àêö³é.

ßê áà÷èìî ç ðèñ. 1. ïðè ïîºäíàíí³ ïàêåò³â àêö³é êðóïíèõ 
âëàñíèê³â êàðòèíà íàáóâàº ùå ÿñêðàâ³øîãî âèãëÿäó: ó 18–
è ç 19–è ïóáë³÷íèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ êðóïí³ àêö³îíå-
ðè ñêîíöåíòðóâàëè ó ñâî¿õ ðóêàõ ïàêåò àêö³é, ùî ïåðåâèùóº 
50%, ïðè÷îìó íà 11–è ï³äïðèºìñòâàõ â³í ïåðåâèùóº 75%.

Òàêèì ÷èíîì, ï³äñóìîâóþ÷è âèùåâèêëàäåíå, ìîæíà çðî-
áèòè âèñíîâîê ïðî òå, ùî ñòðóêòóðà âëàñíîñò³ â ïóáë³÷íèõ àê-
ö³îíåðíèõ òîâàðèñòâàõ øâåéíî¿ ïðîìèñëîâîñò³ õàðàêòåðèçó-
ºòüñÿ ðîçïîä³ëîì âëàñíîñò³ ñåðåä âóçüêîãî êîëà îñ³á, òîáòî 
º åêñòðåìàëüíî êîíöåíòðîâàíîþ. Êîíöåíòðàö³ÿ âëàñíîñò³ º 
ðåàêö³ºþ íà ñëàáêèé ïðàâîâèé çàõèñò ³íâåñòîð³â [7, ñ. 205]. 

Äàíèé ôàêò ìîæíà ïîÿñíèòè òèì, ùî êîíöåíòðàö³ÿ, çàçâè÷àé, 
òðèâàº äî òèõ ï³ð, ïîêè íàéá³ëüøèé àêö³îíåð (àáî ãðóïà àêö³î-
íåð³â) íå âñòàíîâèòü ïîâíîãî êîíòðîëþ çà ä³ÿëüí³ñòþ àêö³îíåð-
íîãî òîâàðèñòâà. Çà òàêèõ óìîâ äð³áí³ àêö³îíåðè, çíàõîäÿ÷èñü â 
ñêðóòíîìó ñòàíîâèù³, ïîòðåáóþòü çàõèñòó âëàñíèõ ïðàâ. 

Ñåðåä íàóêîâö³â ³ñíóþòü ð³çí³ ï³äõîäè äî çàõèñòó ïðàâ äð³á-
íèõ àêö³îíåð³â â óìîâàõ êîíöåíòðîâàíî¿ ñòðóêòóðè âëàñíîñò³.

Ë.À. Âåíãåð íàïîëÿãàº íà îáîâ’ÿçêîâîìó äîòðèìàíí³ ïðèí-
öèï³â êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ [4, ñ. 140]. Ñüîãîäí³ äîòðè-
ìàííÿ ïðèíöèï³â êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ íå çàêð³ïëåí³ 
çàêîíîäàâ÷î, òîáòî íå ìàþòü îáîâ’ÿçêîâîãî õàðàêòåðó. Òàê 
ìè ïîãîäæóºìîñÿ ç òèì, ùî äëÿ íàä³éíîãî çàõèñòó ïðàâ äð³á-
íèõ àêö³îíåð³â íåîáõ³äíèì º äîòðèìàííÿ çàãàëüíîâèçíàíèõ 
ñòàíäàðò³â êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ.

Ì.². ²îðãà÷îâà [6, ñ. 179] ï³äêðåñëþº âàæëèâ³ñòü âèð³øåí-
íÿ êîðïîðàòèâíèõ êîíôë³êò³â. Çàçíà÷àþ÷è, ùî êîíôë³êò ³í-
òåðåñ³â çàêëàäåíèé â ñàì³é ñòðóêòóð³ âëàñíîñò³, â ÿê³é ì³íî-
ðèòàðí³ ³ ìàæîðèòàðí³ àêö³îíåðè ïåðåñë³äóþòü ð³çí³ ³íòåðåñè, 
Ì.². ²îðãà÷îâà [6, ñ. 179] ãîâîðèòü ïðî «âàæëèâ³ñòü íå ñò³ëüêè 
ðåãëàìåíòàö³¿ ä³é îðãàí³â óïðàâë³ííÿ òîâàðèñòâà ³ àêö³îíå-
ð³â, ñê³ëüêè ðîçðîáëåííÿ åôåêòèâíèõ ìåõàí³çì³â óçãîäæåí-
íÿ ð³çíîñïðÿìîâàíèõ ³íòåðåñ³â ÷èñëåííèõ ó÷àñíèê³â êîðïî-
ðàòèâíèõ, çàõèñò ïðàâ ñëàáê³øî¿ ñòîðîíè».

Òàêîæ, ï³äâèùåííþ ð³âíþ çàõèñòó ïðàâ àêö³îíåð³â ñïðè-
ÿº íàÿâí³ñòü ñôîðìîâàíî¿ êîðïîðàòèâíî¿ êóëüòóðè. Êîðïî-
ðàòèâíà êóëüòóðà ñòâîðþº êîìôîðòí³ óìîâè äëÿ ôóíêö³îíó-
âàííÿ êîìïàí³¿, çàáåçïå÷óº óíèêíåííÿ êîíôë³êòíèõ ñèòóàö³é 
ó âçàºìèíàõ ì³æ ìåíåäæåðàìè ³ àêö³îíåðàìè, ì³æ ì³íîðè-
òàðíèìè ³ ìàæîðèòàðíèìè àêö³îíåðàìè.

Î.Ì. Ñê³á³öüêèé [7] ââàæàº çà íåîáõ³äíå îáîâ’ÿçêîâî âêëþ-
÷èòè â çàêîíîäàâñòâî, ùî ðåãóëþº êîðïîðàòèâí³ â³äíîñèíè, 
íàñòóïíî¿ íîðìè: «Àêö³îíåðè, íåçãîäí³ ç ð³øåííÿì çàãàëü-
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1. ÏÀÒ «Âîëîäàðêà»
Ô³çè÷íà îñîáà 1, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 18,80 36428 17,09

77,4
Ô³çè÷íà îñîáà 2, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 18,80 128509 60,31

2. ÏÀÒ «Íîâîâîëèíñüêà 
øâåéíà ôàáðèêà»

Ô³çè÷íà îñîáà 1, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà ³ìåííà – 276826 35,27

80,65
Ô³çè÷íà îñîáà 2, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà ³ìåííà – 167096 21, 29

Ô³çè÷íà îñîáà 3, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà ³ìåííà – 108845 13, 86

Ô³çè÷íà îñîáà 4, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà ³ìåííà – 80302 10,23

3. ÏÀÒ «Ïðèëóöüêà øâåéíà 
ôàáðèêà»

Þðèäè÷íà îñîáà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 0,50 978412 97,84 97,84

4. ÏÀÒ «Òðîòòîëà»
Ô³çè÷íà îñîáà 1, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 1,00 170000 12,78

43,30
Ô³çè÷íà îñîáà 2, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 1,00 405950 30,52

5. ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà 
«Ïðîìåòåé»»

Ô³çè÷íà îñîáà 1, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 0,05 700890 34,29

85,6
Ô³çè÷íà îñîáà 2, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 0,05 299578 14,66

Ô³çè÷íà îñîáà 3, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 0,05 449365 21,99

Ô³çè÷íà îñîáà 4, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 0,05 299578 14,66

6. ÏÀÒ «Ãðîíî–òåêñ» Þðèäè÷íà îñîáà Àêö³ÿ ïðîñòà ³ìåííà – 126636524 99,87 99,8

7. ÏÀÒ Ìåë³òîïîëüñüêå âè-
ðîáíè÷î–òîðãîâåëüíå øâåé-
íå ï³äïðèºìñòâî «Åëåãàíò»

Ô³çè÷íà îñîáà 1, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 15,00 22266 16,80

50,88Ô³çè÷íà îñîáà 2, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 15,00 18810 14,19

Þðèäè÷íà îñîáà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 15,00 26360 19,89

8. ÏÀÒ «Áåðäè÷³âñüêà ôà-
áðèêà îäÿãó»

Þðèäè÷íà îñîáà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 0,25 3810203 60,10 60,10

9. ÏÀÒ «Ìîãèë³â–Ïîä³ëüñüêà 
øâåéíà ôàáðèêà «Àë³ñà»»

Ô³çè÷íà îñîáà, Óêðà¿íà
Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà

0,25 653892 67,97 67,97

10. ÏÀÒ «Õì³ëüíèöüêà øâåé-
íà ôàáðèêà «Ë³ëåÿ»»

Ô³çè÷íà îñîáà, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 1,05 40152 66,52

78,54Ô³çè÷íà îñîáà, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 1,05 7255 12,02

11. ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà 
«Ïîä³ëëÿ»»

Ô³çè÷íà îñîáà 1, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 5,00 70157 45,78

76,82Ô³çè÷íà îñîáà 2, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 5,00 21301 13,90

Ô³çè÷íà îñîáà 3, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 5,00 26275 17,14

12. ÏÀÒ «×îðòê³âñüêà øâåé-
íà ôàáðèêà»

Ô³çè÷íà îñîáà, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 0,25 9817067 60,78 60,78

13. ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà 
«Ëóãà»»

Ô³çè÷íà îñîáà Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 63,00 31584 70,68 70,68

14. ÏÀÒ «Âèðîáíè÷î–òîðãî-
âåëüíà ô³ðìà «Ñ³âåðÿíêà»»

Ô³çè÷íà îñîáà Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà ³ìåííà – 261448 70,94
70,94

15. ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà 
«Âîðîí³í»»

Ô³çè÷íà îñîáà, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 1,75 57580 28,74
84,08

Þðèäè÷íà îñîáà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 1,75 110859 55,34

16. ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà 
«Ê³ðîâîãðàäñüêà øâåéíà 
ôàáðèêà «Çîðÿíêà»»

Þðèäè÷íà îñîáà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 2,40 294626 22.44

79,01

Ô³çè÷íà îñîáà, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 2,40 198610 15.12

Þðèäè÷íà îñîáà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 2,40 223446 17.02

Ô³çè÷íà îñîáà, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 2,40 322020 24.52

17. ÏÀÒ «Òóëü÷èíñüêà øâåé-
íà ôàáðèêà»

Þðèäè÷íà îñîáà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 3,25 77100 85,67 85,67

18. ÏÀÒ «Ôàñò³âñüêå øâåéíå 
âèðîáíèöòâî «Êîçàê» »

Ô³çè÷íà îñîáà, Óêðà¿íà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 0.50 130005 45.93

91,86
Þðèäè÷íà îñîáà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 0.50 130006 45.93

19. ÏÀÒ «Îõòèðñüêà øâåéíà 
ôàáðèêà»

Þðèäè÷íà îñîáà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 0,25 95360 23,67

70,97
Þðèäè÷íà îñîáà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 0,25 95302 23,65

Þðèäè÷íà îñîáà Àêö³ÿ ïðîñòà áåçäîêóìåíòàðíà ³ìåííà 0,25 95303 23,65

Òàáëèöÿ 1. ²íôîðìàö³ÿ ïðî îñ³á, ùî âîëîä³þòü 10 % òà á³ëüøå àêö³é 

*Ñêëàäåíî àâòîðîì çà äàíèìè îïðèëþäíåíî¿ ³íôîðìàö³¿ ñàéòó www.smida.gov.ua (²íôîðìàö³ÿ ïðî îñ³á, ùî âîëîä³þòü 10 % òà á³ëüøå àêö³é) [2]

íèõ çáîð³â ïî ðåîðãàí³çàö³¿ àáî ïî ³íøèì âàæëèâèì ïèòàí-
íÿì, ïîâèíí³ ìàòè ïðàâî æàäàòè â³ä àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà 
âèêóïó ¿õí³õ àêö³é». 

Êð³ì òîãî, â³í ââàæàº, ùî íàéá³ëüø ïðèéíÿòíîþ ì³ðîþ çà-
õèñòó àêö³îíåðíî¿ ìåíøîñò³ â³ä äèñêðèì³íàö³éíî¿ ïîë³òèêè 

àêö³îíåðíî¿ á³ëüøîñò³ ó âèêîðèñòàíí³ ïðèáóòêó àêö³îíåðíèì 
òîâàðèñòâîì áóëî á âñòàíîâëåííÿ íîðìè îáîâ’ÿçêîâîãî âè-
êóïó àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì àêö³é âëàñíîãî âèïóñêó â ³í-
äèâ³äóàëüíèõ àêö³îíåð³â, ÿêùî òîâàðèñòâî ïðîòÿãîì 3 ðîê³â, 
ïðè íàÿâíîñò³ ïðèáóòêó íå âèïëà÷óº äèâ³äåíäè [7, ñ. 210]. 
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Òîáòî, âèõîäÿ÷è ç âèùå çàçíà÷åíîãî, îñíîâíèì ìåõàí³ç-
ìîì çàõèñòó äð³áíèõ àêö³îíåð³â, ÿêèé ïðîïîíóº Î.Ì. Ñê³á³öü-
êèé [7, ñ. 210], º âèêóï àêö³é ì³íîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â ïðè 
óòèñêó ¿õí³õ ïðàâ.

Ìè ââàæàºìî, ùî öå íå âèð³øóº ïðîáëåìó çàõèñòó ïðàâ 
äð³áíèõ àêö³îíåð³â. Ïðî ÿêèé çàõèñò ïðàâ ìîæíà ãîâîðèòè, 
ÿêùî â ðåçóëüòàò³ çàïðîïîíîâàíîãî ìåõàí³çìó äð³áí³ àêö³î-
íåðè âçàãàë³ âòðà÷àþòü ñâî¿ êîðïîðàòèâí³ ïðàâà. Âñå öå ëè-
øå ñïðèÿº ïîäàëüø³é êîíöåíòðàö³¿ êàï³òàëó.

À îñü ïðîïîçèö³ÿ Î.Ì. Ñê³á³öüêîãî, ùî ñòîñóºòüñÿ ÷åðãî-
âîñò³ âèïëàòè äèâ³äåíä³â º äóæå äîðå÷íîþ. Òàê, ìàí³ïóëÿö³¿ ç 
÷åðãîâ³ñòþ âèïëàòè äèâ³äåíä³â º ïîøèðåíèì ÿâèùåì. Â³í çà-

çíà÷àº, ùî «ïðîöåäóðà âèïëàòè äèâ³äåíä³â óêðà¿íñüêèìè àê-
ö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè íåð³äêî ðîçòÿãóºòüñÿ íà òðèâàëèé, 
àëå íå ç âèíè àêö³îíåð³â, ÷àñ, ³íîä³ – íà ðîêè». Î.Ì. Ñê³á³öü-
êèé âêàçóº íà òå, ùî «äèâ³äåíäè, îòðèìàí³ ç ð³çíèöåþ, íàïðè-
êëàä, ó ð³ê, º íåîäíàêîâèìè: ìîâà éäå ïðî ðåàëüíó âàðò³ñòü 
ãðîøåé ³ óïóùåíî¿ ìîæëèâîñò³ çàðîáèòè íà íèõ äîäàòêîâ³ çà-
ñîáè» [7, ñ. 210–211]. Â³í ââàæàº, ùî âèð³øèòè äàíó ïðî-
áëåìó ìîæíà ò³ëüêè âñòàíîâèâøè òàêó íîðìó, â³äïîâ³äíî äî 
ÿêî¿ êåð³âíèêè–àêö³îíåðè ³ âëàñíèêè íàéá³ëüøèõ ïàêåò³â àê-
ö³é ïîâèíí³ îäåðæàòè äèâ³äåíäè â îñòàííþ ÷åðãó [7, ñ. 211]. 
Î.Ì. Ñê³á³öüêèé [7, ñ. 211]. ïðèõîäèòü äî âèñíîâêó, ùî öå ïî-
ñëóæèòü ðåàëüíèì ñòèìóëîì çä³éñíåííÿ ïðîöåäóðè âèïëàòè 

Òàáëèöÿ 2. Ãðóïóâàííÿ ïóáë³÷íèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ çà âåëè÷èíîþ íàéá³ëüøîãî ïàêåòó àêö³é *

Ãðóïà
×àñòêà â 

àêö³îíåðíîìó 
êàï³òàë³

Ê³ëüê³ñòü 
ÏÀÒ

Ó % äî 
çàãàëüíî¿ 

ê³ëüêîñò³ ÏÀÒ

Íàçâè ÏÀÒ (â ïîðÿäêó çðîñòàííÿ âåëè÷èíè ïàêåòó 
àêö³é)

1 2 3 4 5
². Â³ä 1 àêö³¿ – äî 10% 0 0 Â³äñóòí³

²². Â³ä 10% +1 àêö³ÿ – äî 
25% 3 15,8

ÏÀÒ Ìåë³òîïîëüñüêå âèðîáíè÷î–òîðãîâåëüíå øâåé-
íå ï³äïðèºìñòâî «Åëåãàíò» (19,89%), ÏÀÒ «Îõòèðñüêà 
øâåéíà ôàáðèêà» (23,67 %), ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà 
«Ê³ðîâîãðàäñüêà øâåéíà ôàáðèêà «Çîðÿíêà»» (24,52%).

²²².
Â³ä 25%+1 àêö³ÿ (ìà-
ëèé áëîêóþ÷èé ïàêåò) 
– äî 50%

5 26,3

ÏÀÒ «Òðîòòîëà» (30,52%), ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà «Ïðî-
ìåòåé»» (34,29%), ÏÀÒ «Íîâîâîëèíñüêà øâåéíà ôàáðèêà» 
(35,27%), ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà «Ïîä³ëëÿ»» (45,78), ÏÀÒ 
«Ôàñò³âñüêå øâåéíå âèðîáíèöòâî «Êîçàê» (45,93)».

²V.
Â³ä 50% + 1 àêö³ÿ (êîí-
òðîëüíèé ïàêåò àêö³é) 
– äî 75%

8 42,1

ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà «Âîðîí³í»» (55,34%), ÏÀÒ 
«Áåðäè÷³âñüêà ôàáðèêà îäÿãó» (60,10%), ÏÀÒ «Âîëîäàðêà» 
(60,31%), ÏÀÒ «×îðòê³âñüêà øâåéíà ôàáðèêà» (60,78%), 
ÏÀÒ «Õì³ëüíèöüêà øâåéíà ôàáðèêà «Ë³ëåÿ»» (66,52%), 
ÏÀÒ «Ìîãèë³â–Ïîä³ëüñüêà øâåéíà ôàáðèêà «Àë³ñà»» 
(67,97%), ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà «Ëóãà»» (70,68%), ÏÀÒ 
«Âèðîáíè÷î–òîðãîâåëüíà ô³ðìà «Ñ³âåðÿíêà»» (70,94%).

V.
Â³ä 75%+ 1 àêö³ÿ (àá-
ñîëþòíèé êîíòðîëüíèé 
ïàêåò àêö³é) – äî 100 %

3 15,8
ÏÀÒ «Òóëü÷èíñüêà øâåéíà ôàáðèêà» (85,67 %), ÏÀÒ «Ïðè-
ëóöüêà øâåéíà ôàáðèêà» (97,84 %), ÏÀÒ «Ãðîíî–òåêñ» 
(99,87%).

Âñüîãî 19 100 19
* ñêëàäåíî àâòîðîì íà îñíîâ³ òàáë. 1.

Ãðóïà Ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³íîðèòàðíèõ òà 
ìàæîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â Íàçâè ï³äïðèºìñòâ, ÿê³ ââ³éøëè äî ãðóïè

1 2 3

².
 â³ä 1% äî 8 % ì³íîðèòàðí³ àêö³îíåðè
 â³ä 92% äî 99 % ìàæîðèòàðí³ 
àêö³îíåðè

ÏÀÒ «Ôàñò³âñüêå øâåéíå âèðîáíèöòâî «Êîçàê» » (Ê17), ÏÀÒ «Ïðèëóöüêà 
øâåéíà ôàáðèêà»(Ê18), ÏÀÒ «Ãðîíî–òåêñ» (Ê19).

²².  15 % ì³íîðèòàðí³ àêö³îíåðè
 85% ìàæîðèòàðí³ àêö³îíåðè

ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà «Âîðîí³í»» (Ê14), ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà «Ïðî-
ìåòåé»» (Ê15), ÏÀÒ «Òóëü÷èíñüêà øâåéíà ôàáðèêà» (Ê16). 

²²².  20 % ì³íîðèòàðí³ àêö³îíåðè
 80 % ìàæîðèòàðí³ àêö³îíåðè

ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà «Ïîä³ëëÿ»» (Ê9), ÏÀÒ «Âîëîäàðêà» (Ê10), ÏÀÒ 
«Õì³ëüíèöüêà øâåéíà ôàáðèêà «Ë³ëåÿ»» (Ê11), ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà 
«Ê³ðîâîãðàäñüêà øâåéíà ôàáðèêà «Çîðÿíêà»». (Ê12), ÏÀÒ «Íîâîâî-
ëèíñüêà øâåéíà ôàáðèêà» (Ê13). 

²V.  30 % ì³íîðèòàðí³ àêö³îíåðè
 70 % ìàæîðèòàðí³ àêö³îíåðè

ÏÀÒ «Ìîãèë³â–Ïîä³ëüñüêà øâåéíà ôàáðèêà «Àë³ñà»» (Ê5), ÏÀÒ 
«Øâåéíà ôàáðèêà «Ëóãà»» (Ê6), ÏÀÒ «Âèðîáíè÷î–òîðãîâåëüíà ô³ðìà 
«Ñ³âåðÿíêà»» (Ê7),, ÏÀÒ «Îõòèðñüêà øâåéíà ôàáðèêà»(Ê8).

V.  40 % ì³íîðèòàðí³ àêö³îíåðè
 60 % ìàæîðèòàðí³ àêö³îíåðè

ÏÀÒ «Áåðäè÷³âñüêà ôàáðèêà îäÿãó» (Ê3), ÏÀÒ «×îðòê³âñüêà øâåéíà 
ôàáðèêà» (Ê4).

V².  50 % ì³íîðèòàðí³ àêö³îíåðè
 50 % ìàæîðèòàðí³ àêö³îíåðè

ÏÀÒ Ìåë³òîïîëüñüêå âèðîáíè÷î–òîðãîâåëüíå øâåéíå ï³äïðèºìñòâî 
«Åëåãàíò»(Ê2).

V²². Ì³íîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â á³ëüøå ìà-
æîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â ÏÀÒ «Òðîòòîëà» (Ê1).

Òàáëèöÿ 3. Ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³íîðèòàðíèõ òà ìàæîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â

* ñêëàäåíî àâòîðîì íà îñíîâ³ òàáë. 1.



ÅÊÎÍÎÌ²×Í² ÏÐÎÁËÅÌÈ ÐÎÇÂÈÒÊÓ ÃÀËÓÇÅÉ ÒÀ ÂÈÄ²Â ÅÊÎÍÎÌ²×ÍÎ¯ Ä²ßËÜÍÎÑÒ²

109Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹9 (184)/2016

äèâ³äåíä³â ó ìàêñèìàëüíî ìîæëèâî ñòèñë³ ñòðîêè, çàáåçïå-
÷èòü äîòðèìàííÿ ³íòåðåñ³â äð³áíèõ àêö³îíåð³â, ïðèïèíèòü ãà-
íåáíó ïðàêòèêó ìàí³ïóëþâàííÿ â äèâ³äåíäí³é ïîë³òèö³. 

Àëå ïîòð³áíî áóòè äåùî îáåðåæíèìè ç òàêèìè ïðîïîçèö³ÿìè, 
òàê ÿê ïîðóøóºòüñÿ áàëàíñ (ð³âíîâàãà) ³íòåðåñ³â: çàõèñò ïðàâ 
äð³áíèõ àêö³îíåð³â íà øêîäó çàõèñòó ïðàâ âåëèêèõ àêö³îíåð³â. 

Çàõèùàòè ïðàâà äð³áíèõ àêö³îíåð³â ïîòð³áíî íå ïîðóøóþ-
÷è ïðàâà ³íøèõ àêö³îíåð³â. Öüîãî ìîæíà äîáèòèñÿ âèïëà÷ó-
þ÷è äèâ³äåíäè â êîðîòê³ ñòðîêè âñ³ì àêö³îíåðàì.

Îäíèì ç ä³ºâèõ ìåõàí³çì³â çàõèñòó ïðàâ äð³áíèõ ³íâåñòî-
ð³â º çàáåçïå÷åííÿ àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì ³íôîðìàö³éíî¿ 
ïðîçîðîñò³. Ðîçêðèòà ³íôîðìàö³ÿ êîìïàí³¿ ìàº ñòîñóâàòè-
ñÿ íå ò³ëüêè ¿¿ ïîòî÷íîãî ñòàíó, à òàêîæ ¿¿ ïëàí³â íà ìàéáóò-
íº. ßê ïðèêëàä, êîìïàí³ÿ ìîæå ìàòè ãàðí³ ïîòî÷í³ ô³íàíñî-
â³ ïîêàçíèêè, ³ â òîé æå ÷àñ äîâãèé ÷àñ ìîæå íå âèïëà÷óâàòè 
äèâ³äåíäè. Äëÿ ì³íîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â öå º âàæëèâèì ìî-
ìåíòîì, òàê ÿê âîíè â³ääàþòü ñâî¿ êîøòè (øëÿõîì ïðèäáàí-
íÿ àêö³é), ñïîä³âàþ÷èñü íà îäåðæàííÿ äèâ³äåíä³â [7, ñ. 209]. 

Ñüîãîäí³ áàãàòî àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ó ïîâ³äîìëåíí³ ïðî 
âèïóñê àêö³é â³äêðèòî çàÿâëÿþòü ïðî òå, ùî â íèõ íåìàº ïëà-
í³â â íàéáëèæ÷³ ðîêè ïðèéìàòè ð³øåííÿ ïðî âèïëàòó äèâ³äåíä³â. 
Òàêà ³íôîðìàö³éíà ïîë³òèêà º ÷åñíîþ ïî â³äíîøåííþ äî àêö³î-
íåð³â. Àêö³îíåðè ñïèðàþ÷èñü íà îòðèìàíó ³íôîðìàö³þ ìîæóòü 

ïðèéìàòè çâàæåí³ ð³øåííÿ: âêëàäàòè âëàñí³ êîøòè â àêö³îíåð-
íå òîâàðèñòâî àáî óòðèìàòèñü â³ä ïðèäáàííÿ éîãî àêö³é. 

Òîìó ïðèéìàþ÷è ð³øåííÿ ïðî êàï³òàëîâêëàäåííÿ â òîé 
÷è ³íøèé á³çíåñ, ³íâåñòîðè â ïåðøó ÷åðãó çâåðòàþòü óâà-
ãó íà éîãî ³íôîðìàö³éíó ïðîçîð³ñòü. Íåïðîçîð³ñòü á³çíåñó, 
çá³ëüøóþ÷è ðèçèêè âêëàäåíü â êîìïàí³þ, â³äøòîâõóº ³íâåñ-
òîð³â ³ ÿê ðåçóëüòàò çíèæóº êàï³òàë³çàö³þ êîìïàí³¿ [4]. Òîìó, 
Ë.À. Âåíãåð [4] íàïîëÿãàº íà íåîáõ³äíîñò³ ïîñèëèòè ïåðñî-
íàëüíó â³äïîâ³äàëüí³ñòü äèðåêòîð³â àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ 
çà íåñâîº÷àñíå ïîäàííÿ àáî çóìèñíå ïðèõîâóâàííÿ ³íôîð-
ìàö³¿, ùî ï³äëÿãàº îáîâ’ÿçêîâîìó ðîçêðèòòþ.

Òàêèì ÷èíîì, ³íôîðìàö³éíà ïðîçîð³ñòü º îäí³ºþ ç íàéâàæ-
ëèâ³øèõ õàðàêòåðèñòèê áóäü–ÿêî¿ êîìïàí³¿ äëÿ ³íâåñòîð³â, 
íåîáõ³äíîþ óìîâîþ âèã³äíîãî çàëó÷åííÿ êàï³òàëó ³ çàáåç-
ïå÷åííÿ çðîñòàííÿ ¿¿ âàðòîñò³. Ñòðàòåã³þ ³íôîðìàö³éíî¿ â³ä-
êðèòîñò³ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà ìîæóòü ðåàë³çóâàòè øëÿõîì 
ñòâîðåííÿ êîðïîðàòèâíèõ ³íòåðíåò–ñàéò³â.

Âèñíîâêè
Ñèñòåìà êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ñôîðìîâàíà â Óêðà¿í³, 

ñïèðàºòüñÿ íà ìàæîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â ³ çàõèùàº âèêëþ÷íî 
¿õí³ ³íòåðåñè. Îð³ºíòàö³ÿ ìåíåäæìåíòó àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà 
íà ³íòåðåñè ê³ëüêîõ êðóïíèõ àêö³îíåð³â çíèæóº ïîòåíö³àë äî çà-

Ñï³ââ³äíîøåííÿ ÷àñòîê ì³íîðèòàðíèõ ³ ìàæîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â 
*ñêëàäåíî àâòîðîì çà òàáë. 1

äå, Ê1 – ÏÀÒ «Òðîòòîëà»;
Ê2 – ÏÀÒ Ìåë³òîïîëüñüêå âèðîáíè÷î–òîðãîâåëüíå øâåéíå ï³äïðèºìñòâî «Åëåãàíò»;
Ê3 – ÏÀÒ «Áåðäè÷³âñüêà ôàáðèêà îäÿãó»;
Ê4 – ÏÀÒ «×îðòê³âñüêà øâåéíà ôàáðèêà»;
Ê5 – ÏÀÒ «Ìîãèë³â–Ïîä³ëüñüêà øâåéíà ôàáðèêà «Àë³ñà»»;
Ê6 – ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà «Ëóãà»»;
Ê7 – ÏÀÒ «Âèðîáíè÷î–òîðãîâåëüíà ô³ðìà «Ñ³âåðÿíêà»»;
Ê8 – ÏÀÒ «Îõòèðñüêà øâåéíà ôàáðèêà»;
Ê9 – ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà «Ïîä³ëëÿ»»;
Ê10 – ÏÀÒ «Âîëîäàðêà»;
Ê11 – ÏÀÒ «Õì³ëüíèöüêà øâåéíà ôàáðèêà «Ë³ëåÿ»»;
Ê12 – ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà «Ê³ðîâîãðàäñüêà øâåéíà ôàáðèêà «Çîðÿíêà»»;
Ê13 – ÏÀÒ «Íîâîâîëèíñüêà øâåéíà ôàáðèêà»;
Ê14 – ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà «Âîðîí³í»»;
Ê15 – ÏÀÒ «Øâåéíà ôàáðèêà «Ïðîìåòåé»»;
Ê16 – ÏÀÒ «Òóëü÷èíñüêà øâåéíà ôàáðèêà»;
Ê17 – ÏÀÒ «Ôàñò³âñüêå øâåéíå âèðîáíèöòâî «Êîçàê»»;
Ê18 – ÏÀÒ «Ïðèëóöüêà øâåéíà ôàáðèêà»;
Ê19 – ÏÀÒ «Ãðîíî–òåêñ».
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ëó÷åííÿ äîäàòêîâèõ êîøò³â. Ìàæîðèòàðí³ àêö³îíåðè íå áàæà-
þòü, ùîá â êîìïàí³þ ïðèõîäèëè íîâ³ ³íâåñòîðè òàê ÿê âåëèê³ àê-
ö³îíåðè ïàí³÷íî áîÿòüñÿ âòðàòèòè êîíòðîëü íàä êîìïàí³ºþ.

Äóæå ÷àñòî ìàæîðèòàðí³ àêö³îíåðè âõîäÿòü äî âèêîíàâ÷îãî 
îðãàíó ³ íàãëÿäîâî¿ ðàäè, òàêèì ÷èíîì ôàêòè÷íî â³äáóâàºòü-
ñÿ çðîùåííÿ ìåíåäæìåíòó ³ êðóïíèõ âëàñíèê³â. Çà òàêèõ óìîâ, 
äð³áí³ àêö³îíåðè íå ìàþòü çìîãè ðåàë³çóâàòè ñâî¿ êîðïîðà-
òèâí³ ïðàâà. Âîíè â³ä³ãðàþòü ðîëü íîì³íàëüíèõ âëàñíèê³â êîì-
ïàí³¿, òàê ÿê ôàêòè÷íî ïîçáàâëåí³ ìîæëèâîñò³ ðîçïîðÿäæàòè-
ñÿ êàï³òàëîì àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ó âëàñíèõ ³íòåðåñàõ. 

Â ðåçóëüòàò³, ì³íîðèòàðí³ àêö³îíåðè, íå ìàþ÷è ãàðàíò³é çà-
õèñòó âëàñíèõ ïðàâ, óòðèìóþòüñÿ â³ä ïðèäáàííÿ àêö³é. Îòæå, â 
ðåçóëüòàò³ êîíöåíòðàö³¿ êàï³òàëó ï³äïðèºìñòâî âòðà÷àº íàâ³òü 
ñåðåäíüîñòðîêîâ³ îð³ºíòèðè ðîçâèòêó ³ çàëèøàºòüñÿ áåç ³íâåñ-
òîð³â [7, ñ. 205]. Âñå öå âêðàé íåãàòèâíî âïëèâàº íà ñòàí ôîí-
äîâîãî ðèíêó, ïîçáàâëÿþ÷è éîãî ïîòåíö³éíîãî ïðèòîêó êàï³òà-
ëó. Íàóêîâöÿìè [4;6;7]. áóëè îêðåñëåí³ ð³çí³ ìåõàí³çìè çàõèñòó 
ïðàâ äð³áíèõ àêö³îíåð³â. Àëå îäíèì ç êëþ÷îâèõ ôàêòîð³â çàëó-
÷åííÿ ³íâåñòîð³â º ïðîçîð³ñòü á³çíåñó. Ñàìå òîìó àêö³îíåðí³ òî-
âàðèñòâà, ÿêèì íåîáõ³äí³ ô³íàíñîâ³ êîøòè äëÿ ðîçøèðåííÿ á³ç-
íåñó, ïîâèíí³ ïðèä³ëÿòè íàëåæíó óâàãó ðîçêðèòòþ ³íôîðìàö³¿. 

×èñëåíí³ äîñë³äæåííÿ ïîêàçóþòü, ùî ³íâåñòîðè âñå á³ëüøå 
óâàãè ïðèä³ëÿþòü ÿêîñò³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ³ ãîòî-
â³ ³íâåñòóâàòè â ò³ êîìïàí³¿, ð³âåíü ðîçêðèòòÿ ³íôîðìàö³¿ ÿêèõ 
â³äïîâ³äàº íàéâèùèì ñòàíäàðòàì ñâ³òîâî¿ ïðàêòèêè. 

Ïåðñïåêòèâíèì íàïðÿìêîì ðîçâèòêó ïóáë³÷íèõ àêö³îíåð-
íèõ òîâàðèñòâ º âïðîâàäæåííÿ ìåõàí³çì³â í³âåëþâàííÿ äèñ-
êðèì³íàö³¿ ì³íîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â. Êð³ì òîãî, íåîáõ³äíî ï³ä-
âèùóâàòè ïðàâîâó òà êîðïîðàòèâíó êóëüòóðó ãðîìàäÿí. 

Äîñâ³ä ðîçâèíóòèõ êðà¿í ñâ³òó ïîêàçóº, ùî íåîáõ³äíî ïå-
ðåõîäèòè äî öèâ³ë³çîâàíèõ ïðàâèë ãðè íà ðèíêó, â÷èòèñÿ çà-
ëó÷àòè êàï³òàë ³ óïðàâëÿòè äð³áíèìè ïàêåòàìè àêö³é. Ïîêè â 
Óêðà¿í³ íå áóäå íàïðàöüîâàíî äîñâ³ä óïðàâë³ííÿ ðîçïîðîøå-
íèì êàï³òàëîì, ïîòóæíèõ ïóáë³÷íèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ â 
çàãàëüíîñâ³òîâîìó çíà÷åíí³ ñòâîðåíî íå áóäå. 

Ïðîáëåìà çàõèñòó ì³íîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â ìàº êîìïëåê-
ñíèé õàðàêòåð ³ ìîæå áóòè âèð³øåíà øëÿõîì ïîñèëåííÿ ðî-

ë³ äð³áíèõ àêö³îíåð³â â óïðàâë³íí³ àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì. 
Ïàñèâíå äîòðèìàííÿ ïðèíöèï³â êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ 
º íåäîñòàòí³ì, ñüîãîäí³ ïîñòàº íåîáõ³äí³ñòü ó âïðîâàäæåí-
í³ ðåàëüíèõ ³íñòðóìåíò³â çà äîïîìîãîþ ÿêèõ ì³íîðèòàðí³ àê-
ö³îíåðè çìîæóòü âïëèâàòè íà êîìïàí³þ. ßê ïîêàçóº ïðàêòè-
êà, ñàìå ôîðìóâàííÿ ïàðòíåðñüêî¿ ìîäåë³ êîðïîðàòèâíîãî 
óïðàâë³ííÿ, ñëóãóâàòèìå ëîêîìîòèâîì äëÿ ïîäàëüøîãî ðîç-
âèòêó àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ. 
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