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Â³äñóòí³ñòü ó ÃÏÊ Óêðà¿íè çãàäóâàíü ïðî ìîæëèâ³ñòü çàñòîñóâàííÿ 
ïðîöåñóàëüíî¿ àíàëîã³¿ ïðè ðîçãëÿä³ ãîñïîäàðñüêèõ ñïðàâ íå îçíà÷àº, 
ùî âîíà ôàêòè÷íî íå ³ñíóº. Àäæå â³äñóòí³ñòü, íåïîâíîòà ÷è ñóïåðå÷ëè-
â³ñòü çàêîíîäàâñòâà íå äàº ñóäó ï³äñòàâ äëÿ â³äìîâè ó ðîçãëÿä³ ñïðàâè. 
Òîìó ñóä çìóøåíèé ôàêòè÷íî çàñòîñîâóâàòè àíàëîã³þ çàêîíó ó ïðàê-
òè÷í³é ä³ÿëüíîñò³. 

Íà ï³äñòàâ³ âèùåçàçíà÷åíîãî, ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîêïðî ìîæ-
ëèâ³ñòü çàñòîñóâàííÿ ïðîöåñóàëüíî¿ àíàëîã³¿ ïðè çä³éñíåíí³ ãîñïîäàð-
ñüêîãî ñóäî÷èíñòâà. Á³ëüøå òîãî, äàíèé «ïðîöåñóàëüíèé ³íñòðóìåíò» 
çíàõîäèòü øèðîêå çàñòîñóâàííÿ ó ñóää³â, ùî ï³äòâåðäæóºòüñÿ ñóäîâîþ 
ïðàêòèêîþ. Àëå âñå æ òàêè äàíå ïèòàííÿ ïîòðåáóº á³ëüø ÷³òêîãî íîðìà-
òèâíîãî âðåãóëþâàííÿ, ó çâ’ÿçêó ç ÷èì âèíèêàº ïîòðåáà ó âíåñåíí³ çì³í 
äî Ãîñïîäàðñüêîãî ïðîöåñóàëüíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè ç ìåòîþ çàêîíîäàâ-
÷îãî çàêð³ïëåííÿ çàñòîñóâàííÿ ïðîöåñóàëüíî¿ àíàëîã³¿ ïðè çä³éñíåíí³ 
ãîñïîäàðñüêîãî ñóäî÷èíñòâà. 
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Íåäîñòàòí³é ð³âåíü êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â óêðà¿íñüêèõ àêö³-
îíåðíèõ òîâàðèñòâàõ ãàëüìóº ðîçâèòîê åêîíîì³êè íàøî¿ äåðæàâè, ñòðè-
ìóº «ïðèëèâ» çîâí³øí³õ ³íâåñòèö³é òà íå äîçâîëÿº ìîá³ë³çóâàòè ç ³íâåñ-
òèö³éíîþ ìåòîþ êîøòè íàñåëåííÿ íà îðãàí³çîâàíîìó ôîíäîâîìó ðèíêó 
(Îðëîâà ß. Ñ. Êîðïîðàòèâíå óïðàâë³ííÿ ÿê îñíîâà ðîçâèòêó ðèíêîâî¿ 
åêîíîì³êè Óêðà¿íè / Åêîíîì³êà òà ïðàâî. ¹ 3. 2010 — ñ. 66.) 

Âàæëèâèì ïèòàííÿì ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ º êîíòðîëü íàä ä³ÿëü-
í³ñòþ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà (Îë³ô³ðåíêî Ôîðìóâàííÿ åôåêòèâíîãî 
ìåõàí³çìó âçàºìîä³¿ ³íñòèòóò³â äåðæàâíîãî òà êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-
ë³ííÿ / Åêîíîì³êà òà äåðæàâà. 2012, ¹ 12. — ñ. 120.). Òàê, íàïðèêëàä, öå 
ñòîñóºòüñÿ äð³áíèõ àêö³îíåð³â, ³íòåðåñè ÿêèõ ìîæóòü óùåìëÿòèñÿ, àáî 
âåëèêèìè âëàñíèêàìè ïàêåò³â àêö³é, àáî âèêîíàâ÷èì îðãàíîì àêö³î-
íåðíîãî òîâàðèñòâà. Ñò. 7 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà» 
ïåðåäáà÷àº ïðàâî àêö³îíåð³â ïóáë³÷íîãî àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà â³ä÷ó-
æóâàòè ïðèíàëåæí³ ¿ì àêö³¿ áåç çãîäè ³íøèõ àêö³îíåð³â ³ òîâàðèñòâà. Öå 
ñòàâèòü ó íåð³âíå ïîëîæåííÿ âëàñíèê³â âåëèêèõ ïàêåò³â àêö³é ³ äð³áíèõ 
àêö³îíåð³â, îñê³ëüêè ïåðø³ ìîæóòü ïðîâîäèòè ïîë³òèêó ïî âèòèñíåííþ 
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äð³áíèõ àêö³îíåð³â ç àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, ùî âåäå äî çàâäàííÿ 
çáèòê³â ³íòåðåñàì îñòàíí³õ (äð³áíèõ àêö³îíåð³â). Íå çàïåðå÷óþ÷è ñàìó 
íîðìó çàêîíîäàâñòâà, ïîâèíí³ áóòè çàçíà÷åí³ ïðè÷èíè òàêî¿ ä³¿, íà ÿêèõ 
óìîâàõ âèêóïëÿþòüñÿ àêö³¿ ³ ÿêèé ìåõàí³çì ðåàë³çàö³¿ âèêóïó àêö³é, à 
òàêîæ ÿê³ ãàðàíò³¿ äåðæàâè çàáåçïå÷àòü ó öüîìó âèïàäêó ³íòåðåñè äð³á-
íèõ âëàñíèê³â àêö³é. Öå õî÷ ó ÿê³éñü ì³ð³ çàõèñòèòü ³íòåðåñè äð³áíèõ 
àêö³îíåð³â. Òîìó ïðàâèëüíî â³äçíà÷àºòüñÿ, ùî êîíòðîëü íàä ä³ÿëüí³ñ-
òþ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ç áîêó âåëèêî¿ ãðóïè ó÷àñíèê³â (âëàñíè-
ê³â äð³áíèõ ïàêåò³â àêö³é) ÷àñòî º íååôåêòèâíèì. Äð³áí³ àêö³îíåðè íå 
ìîæóòü ðåàëüíî âïëèâàòè íà ä³ÿëüí³ñòü àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, ùî 
ñòâîðþº ìîæëèâ³ñòü çëîâæèâàííÿ ç áîêó íåâåëèêî¿ ãðóïè íàéìàíèõ 
êåð³âíèê³â àáî âëàñíèê³â êîíòðîëüíîãî ïàêåòà àêö³é (Ñåë³âåñòðîâà 
Ë. Ñ. Îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâ³ ôîðìè ï³äïðèºìñòâ ó ñèñòåì³ êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ. — Åêîíîì³êà òà äåðæàâà 2010 ¹ 1 — ñ. 78) 

Ó öèõ óìîâàõ âèíèêàº ïèòàííÿ — ÿê äåðæàâà ìîæå ³ ïîâèííà äîïî-
ìîãòè äð³áíèì àêö³îíåðàì ó çàõèñò³ ¿õ âëàñíîñò³ ó âèãëÿä³ àêö³é ³ ³íøèõ 
ìàéíîâèõ ïðàâ. Îäíèì ç³ øëÿõ³â çàõèñòó ïðàâ äð³áíèõ àêö³îíåð³â ìîæå 
ñëóæèòè ¿õíÿ êîíñîë³äàö³ÿ. Òàê, ó çàõ³äíèõ êðà¿íàõ äð³áí³ àêö³îíåðè ìî-
æóòü îá’ºäíàòèñÿ øëÿõîì ïåðåäà÷³ ñâî¿õ ïðàâ ºäèíîìó ïðåäñòàâíèêîâ³, 
ÿêèé áóäå çàõèùàòè ¿õ ïðàâà íà çàãàëüíèõ çáîðàõ àáî â ñêëàä³ íàãëÿäîâî¿ 
ðàäè. Òàêèé øëÿõ ìîæëèâèé, àëå äëÿ éîãî ðåàë³çàö³¿ â íèí³øíüîìó ðèí-
êîâîìó ñåðåäîâèù³ íåäîñòàòíüî óìîâ, ùî â çíà÷í³é ì³ð³ ïîâ’ÿçàíå ç íå-
äîâ³ðîþ àêö³îíåð³â äî ïîä³áíèõ ìîæëèâèõ ïðåäñòàâíèê³â, ùî ïîâ’ÿçàíå 
ç ¿õ ï³äêóïîì àáî ìîæëèâ³ñòþ øàõðàéñòâà. Ïðåäñòàâëÿºòüñÿ, ùî â òàêèõ 
óìîâàõ äåðæàâà ïîâèííà áðàòè íà ñåáå ðîëü ðåãóëÿòîðà öèõ â³äíîñèí. 
Ìîâà éäå íå ïðî òâåðäå ðåãëàìåíòóâàííÿ â³äíîñèí â àêö³îíåðí³ì òîâà-
ðèñòâ³, à ïðî ñòâîðåííÿ ìîäåë³ ðåãóëþâàííÿ, ÿêà ñïðèÿëà á çàõèñòó ïðàâ 
äð³áíèõ àêö³îíåð³â, à ç ³íøî¿ ñòîðîíè, íå çàâàæàëà ä³ÿëüíîñò³ òîâàðè-
ñòâà ³ ñïðèÿëà éîãî ðîçâèòêó. Ïðîïîçèö³ÿ ìîæå ïîëÿãàòè â íàñòóïíîìó. 
Äåðæàâà â îñîá³ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ³ç ö³ííèõ ïàïåð³â ³ ôîíäîâîìó ðèí-
êó àáî ñòâîðåíîãî óòâîðåííÿ âèñòóïàº ó âèãëÿä³ êîíñîë³äóþ÷îãî àãåíòà 
âëàñíèê³â äð³áíèõ ïàêåò³â àêö³é àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà. Ó òàêî¿ ïîçè-
ö³¿ äåðæàâ³ ëåãøå êîíòðîëþâàòè ä³ÿëüí³ñòü àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà â³ä 
çëîâæèâàíü ³ ñòîñîâíî àêö³îíåð³â, ³ ñòîñîâíî ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ 
ñóñï³ëüñòâà. Ïîñèëåííÿ ìîæëèâîñòåé äåðæàâè â³äáóâàºòüñÿ ³ ó òîìó âè-
ïàäêó, ÿêùî äåðæàâíèé êîíñîë³äîâàíèé àãåíò áóäå ÷ëåíîì Íàãëÿäîâî¿ 
ðàäè. 

Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ó ïåðøó ÷åðãó ïîâèííå 
áóòè ñïðÿìîâàíå íà ñòâîðåííÿ öèâ³ë³çîâàíèõ â³äíîñèí ì³æ ó÷àñíèêàìè 
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà (ì³æ àêö³îíåðàìè, ì³æ àêö³îíåðàìè òà óïðàâ-
ë³íñüêèìè ñòðóêòóðàìè àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà). Ó ö³ëîìó, Çàêîí 
Óêðà¿íè «Ïðî ãîñïîäàð÷³ òîâàðèñòâà» ³ Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî àêö³îíåðí³ 
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òîâàðèñòâà» ñòâîðþþòü ðàìêè ïðàâîâèõ â³äíîñèí â àêö³îíåðíîìó òîâà-
ðèñòâ³. Ðàçîì ç òèì áàãàòî ïèòàíü «çàâèñàþòü» ³ ðåãóëþþòüñÿ äàëåêî íå 
ïðàâîì, à «ïðàâîì ñèëüíîãî». Öå ñòîñóºòüñÿ òèõ àêö³îíåð³â, ÿê³ âîëî-
ä³þòü êîíòðîëüíèì ïàêåòîì àêö³é. Ïî-ïåðøå, öå ñòîñóºòüñÿ äåðæàâè. 
«Äåðæàâà íàìàãàºòüñÿ çàëèøàòèñÿ îñíîâíèì âëàñíèêîì ï³äïðèºìñòâ 
àáî âïëèâàòè íà ïðèéíÿòòÿ áàçîâèõ ð³øåíü» (Î. Î. ²ëþõ³í Ïðî ãîëî-
âíèé ìîòèâ ðîçâèòêó êîðïîðàö³¿ (Â³ñíèê åêîíîì³÷íî¿ íàóêè Óêðà¿íè 
2007 ¹ 7, ñ.83). Ïðèñóòí³ñòü äåðæàâè, ÿê àêö³îíåðà â àêö³îíåðíîìó òî-
âàðèñòâ³ îá’ºêòèâíà. Àëå ïðè öüîìó íå ñë³ä çàáóâàòè, ùî äåðæàâà — öå 
ïóáë³÷íà îðãàí³çàö³ÿ, ùî ò³ºþ ÷è ³íøîþ ì³ðîþ ïîâ’ÿçàíà ³ç âòÿãóâàí-
íÿì àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà â ðåàë³çàö³þ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè â ñôåð³ 
åêîíîì³êè. ² â öüîìó íåìàº í³÷îãî îñîáëèâîãî. Àëå ñêëàäàºòüñÿ ïðîòè-
ð³÷÷ÿ: ç îäíîãî áîêó, äåðæàâà-àêö³îíåð çàõèùàº ïóáë³÷í³ ³íòåðåñè, à ç 
³íøîãî, — ïîâèííå â³äáèâàòè êîðïîðàòèâí³ ³íòåðåñè àêö³îíåðíîãî òî-
âàðèñòâà. ² òóò íåìàº ãàðàíò³¿ òîãî, ùî ïóáë³÷í³ ³íòåðåñè äåðæàâè áóäóòü 
ïîãîäæåí³ ç êîðïîðàòèâíèìè ³íòåðåñàìè. Ó òàêîìó âèïàäêó àêö³îíåðíå 
òîâàðèñòâî áóäå çàçíàâàòè çáèòê³â. Àëå, îñê³ëüêè çà çàêîíîì äåðæàâà íå 
íåñå â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà ñâî¿ ä³¿, à àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî íå íåñå â³ä-
ïîâ³äàëüíîñò³ çà ä³ÿëüí³ñòü äåðæàâè, òî çáèòîê, çàïîä³ÿíèé éîìó, â³ä-
øêîäóâàííþ íå ï³äëÿãàº. Ïðåäñòàâëÿºòüñÿ, ùî öå íå çîâñ³ì ñïðàâåä-
ëèâî, îñê³ëüêè òðåòÿ îñîáà (äåðæàâà) åêñïëóàòóº êàï³òàë àêö³îíåð³â. 
ßêî¿-íåáóäü ³ñíóþ÷î¿ ³íñòðóêö³¿ íà ïîä³áíó êîë³ç³þ, ùî äîçâîëÿº ¿¿ âè-
ð³øèòè íå ³ñíóº. Ïðåäñòàâëÿºòüñÿ, ùî â òàêîìó âèïàäêó íà äåðæàâ³ — 
àêö³îíåðîâ³ ïîâèííà ëåæàòè äîäàòêîâà â³äïîâ³äàëüí³ñòü. Ó ðåçóëüòàò³ 
çàâäàííÿ çáèòê³â àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâó, äåðæàâà-àêö³îíåð ïîâèííà 
íåñòè â³äïîâ³äàëüí³ñòü ñâî¿ì ïàêåòîì àêö³é, òîáòî, íà ñóìó íàíåñåíîãî 
çáèòêó ïîâèííà çìåíøóâàòèñÿ âàðò³ñòü éîãî ïàêåòà àêö³é. Àëå çà äåð-
æàâîþ ïîâèííå çàëèøàòèñÿ ïðàâî ïîïîâíåííÿ ñâîãî ïàêåòó àêö³é äî 
êîíòðîëüíîãî. 

Îäíèì ç³ øëÿõ³â çàõèñòó ïðàâ äð³áíèõ àêö³îíåð³â ìîæå ñëóæèòè ¿õíÿ 
êîíñîë³äàö³ÿ. Ïðåäñòàâëÿºòüñÿ, ùî â òàêèõ óìîâàõ äåðæàâà ïîâèííà 
áðàòè íà ñåáå ðîëü ðåãóëÿòîðà öèõ â³äíîñèí. Ìîâà éäå íå ïðî òâåðäå 
ðåãëàìåíòóâàííÿ â³äíîñèí â àêö³îíåðí³ì òîâàðèñòâ³, à ïðî ñòâîðåííÿ 
ìîäåë³ ðåãóëþâàííÿ, ÿêà ñïðèÿëà á çàõèñòó ïðàâ äð³áíèõ àêö³îíåð³â, 
à ç ³íøîãî ñòîðîíè, íå çàâàæàëà ä³ÿëüíîñò³ òîâàðèñòâà ³ ñïðèÿëà éîãî 
ðîçâèòêó. 


