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ТА РЕЦИПІЄНТАМИ ІНВЕСТИЦІЙ 

Вснчурні іннсстинії 3арско\1сн)·tуна..Іи ccGc н ~Ікості наіkфсктинні­

ІІІОІ'О інстру\іІснту .іLІИ фінансунанюІ і ннонані і1н их стартш І ін на ста1шх їх 

виникнення, про.аукування і.аеї та ста.аії ШБІЕrкого зростання. У зв'язку 

з цим, актуальни:v~ є питання на.1ежного правового регулювання вен­

чурпого іпnестушшпя n Україні д.1я забезпечення розбудови паuіопа.1ь­
пої ішюшшійпої систе~ш та розnитку ішюnаuійпого експорту України. 

В :~лежах uьoro .аос.1і.Jжеппя апа.1і3у підлягатимуть окре:~лі по.:южеп­
н~І :шичаі1них JlОІ'ОІюрін нснчурнот іннсстунаНН}І та мож~Іиністh їх ни­

користаНН}І н Україні. 

3окрема, зважаючІт на сутність венчурного інвестування, особли­

вого значення д.1я венчурного інвестора набуває :\'ІОЖ.:rІивість контр­

о.lювати обсяги та час продажу частки реuипієнта інвестиuій, з метою 

максимізуnати сnій прибуток. To~ty n типових nепчурпих коnеваптах та­
кож часто зустрічаються положення, шо юбоn'ячтють іпшпх &lасІшкіn 
ІІІіLІІрИСІ\Н:ТІІ<l ІІе НЧИШІП1 ,Т\іtі 11\0J\0 І<УІІІІІ.ІІ-ІІрОіШЖУ ІІ<LІеЖІІИХ ЇМ ЧШ:ТОК 
ІІііLІІрИСМС'І'ІШ-рСІ \ИІІісІІТа ІІа ІІСВІІИ f1 СТроК (а()о ()c-l Ж1:JІЮ~ІУ 1\СІІЧурІІОІ'О 
ін нестора), 3а6орона :1міни ксріннИІ\ТНа 6с3 жнно;Іу ненчурно1п ін нес­

тора, 3а6орона НИХОJ\У 3аснонникін 3 І<ОVІІшнії рані111е ніж І\е 3ро6~нh 

нснчурниі1 ін нестор то Іно. 

Разом з ти~t, такі положення мож.1ивого цоговору венчурного ін­

вестування ~tіж резицентюш України суперечити~tуть чинному законо­

цаnстnу (.ЗУ ((Про госпоцарські тоnаристnа>>, ГК України, ПК України 

тошо). То:иу, цос.1іцжуючи питаппя щоцо мо:ж.1иnості застосуnаппя n 
українських екопо:иічпих та юрицичпих реа.1іях іпоземних праnоnих 

НаІІраІ~ЮНаНh у сфері ;LОІ"ОНОрін НСНЧурНОІ'О іннестунаНН}І, с;ІііL НКа3аТИ 

настуІІ не. 

Оцни~t зі способів забезпечення необхідного резу.1ьтату є вико­

ристання реuипієнтом венчурних інвестиuій певної організаційно­

правоnої форми, яка б за бе шечуnала належним чшю~t мож.11шість 

структуризаuії упраn.lіІшя стартапом, піс.1я отримапня шнr nепчурпих 

іІшеспшій. 
Зокрема, с;Іі,Т\ іLста~ІhНО ро31-:.:1инути таку орІ·ані~шІІ.іііно-ІІранону 

форму }ІК 11ринатнс ІІі;tІІрИЕVІстно. 3І'і,Т\НО 3і статтею ІІЗ ГК України. 

поряцок організаuії та дія.1ьності приватних піцприємств визнача­

ється ГК України та інши:\1и закона:\'ш. Частиною З ст.62 ГК України 
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КСТаНОК.ІІеНО, 11~0 ІІlі[ІІ]1ИЄМСТКО, ИКІІ~О :ШКОНОМ не КСТанок;Іене lHIIIC, і[Н-: 
на осноні статуту aGo І\НЩе.ІІ nного статуту. 

Сkкі.ІІnки інІІІОІ'О 3аконоVІ не кстанош1ено, осоGликості ІІракоко­

го регулювання приватних підприємств визначаються статутом тако­

го приватного підприємства. r11 13і;:шовідна позиція опосередковано 
підтри11ана також і Верхошш:м судо11 України n Поставоnах у спраnах 
Nq 6-5uc14 nід 19.02.2014 р. та NQ 6-6345cn08 nід 29.10.2008 р. 

Крім того Постаноnою П"1ену"у ВСУ nід 24.10.2008 р. Nq 13 та 
Постанокою П.11енуму ВГСУ кіл 25.02.2016 року N:! 4 11і,т~тримано ІІО3И­
ІlІЮ, 11~0 ло І Ірикатних ІІІіlІІри~:-:мстн не :шстосонн1 11ракила, кстанон.ІснІ 

;:r.1я госпо;:rарських товариств. Отже, в статуті ві;:rповідного пр:иватного 

підприємства можлшо прописати процедурІт корпоративного управ­

.1іпня, які пе пере;:rбачепі законами <~Про госпо;:rарські тоnаристnа~>- та 

<<Про акціонерні тоnаристnа~>. 

Для прикладу, слі;:r nказати, що реалізація по.1ожеппя ;:roгonopy 

КСНЧурноІ·о lННССТуКаННИ ІІL(ЩО НСМОЖ.,ІИКОСТІ :1аСНОННИІ<1Н ІІЩІІрИ­

ЕVІСТКа-рсШ1111ЄНТа НИХО,і~ИТИ ::Н CKJІa;ry 111)[11]1ИЄМСТКа ,1~0 ТОІ"О, ~11< СКОЮ 

частку відчужить венчурний інвестор є неrvюж.rшвою у випадку, якщо 

підприємством-реципієнто:\1 буде господарське товариство, так як ЦК 

України, 3У <<Про господарські товариства•> та 3У <<Про акціонерні то­

nаристnа» nстапошпоють пра nо у-часника господарського тоnариства n 
будь-який момепт nийти з nідпоnідного тоnаристnа. 

У :ш\І:JКУ J ЦИ.\1, ІІаВіТЬ Ja УМОВИ УК..Ш}~СІІШІ Ві,І~ІІОВі;ІІІОІ'О )[ОІ"ОВОру 

МІЖ вснчурни_v1 ІІІвссторо_v1 та товариство_v1, ншсстор не -3_vюжс в су}~о­

вому Jюрщ~ку :шGоронити учасникам товариства ві,J~чужувати їх кор­
ІюратиннІ І Ірака раНІІНС :ш lHKCCTOpa, а Кl)[ІІОКЩНІ ІІОЖ)ЖСННИ іlОГОКОру 

кснчурного інксстуканнs.~ носили G ІІІки;~нІс «;rжснтлhмснсhки~-і» харак­
тер, ніж виконували б роль ;:rієвого правового інструменту хеджування 

ризиків інвестора. 

Разом з ти11, у nипа;:rку. якшо положепня про пе1юж.rпшість заспо­
шшкіn приnапюго підприс11стnа nиходити зі складу підприс11стnа бу;:rе 

чітко nик.,1адепе n статуті приnапюго підприс11стnа, nепчурпий іпnестор 
(іНКССПШіі1ниі1 фонл) 3VІОЖС КііlСТШІТИ СКОЄ ІІрако на ІІС]1ІІІОЧерІ'ОКе Ні,І~­

ЧУЖСНН~І СКоt-:Ї ЧаСТКИ К су;~ОКОVІУ ІІОр~І}~Ку. 

Аналогічни:\1 чІ--шом, організаційно-правова фор:ма приватного під­

приє:\1ства дає законну можливість забезпечити реа.1ізацію таких по­

.1ожень класичного ;:rоговору вен~гурного інвестування: заборона зміни 

керішшцтnа без погодження з nенчурІІИ:\1 іІшестором (n господарських 
тоnаристnом nирішусться загальними зборами бе3 будь-яких обме­
жснh), 11рано ІІриі1н~Ітт~І кснчурним інкестором Gлокуючих ріІІІенh, ~Ікі 

актоматично ~юGок\13уютn ІІі;~ІІриємстко никуІІити частку іннсстора (н 

господарських товариствах міноритарні у<rасники не мають права бло­

кувати своїм голосом рішення, яке прийняте за наявності квору:\1у), 

право самостійно з:\1істити керівника підприє:\1ства у випадку, якщо 
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ін нестор нкажатимс, 1110 останні~і ІІрИJ(і;Іиє нс;(остатнnо укаІ'И СТЩ1ІІта­
ІІУ (к ІЛСІІОіtарсnких токаристком кирі111уєтnси 3<ІГаJІnними 3Gора~нІ Gc3 
Gу;(h-$.ІКИХ оGVІсжснn), а також ін111і ІІшюжснни. 

Наве;:rені вище по.1оження щодо мож.тшвості відображення в стату­

ті приватного підприємства окремих по.1ожень договору венчурного 

ішзестуnашrя. які стосуються порядку упраnліrшя підприс:мстnом, не 

суперечать вимогам Пшnи 7 Підрозділу 2 UK України та по.1оженням 
Пшnи 7 ГК України. 

Врахокуючи КИК.ІІа}(СНС НИІ1ІС, с;Іі;r KK<l3<lTИ, 11(0 ]10Jih ІІрИКі:ІТНИХ ІІі,Іt­

ІІрИЄVІСТК н ~шGс:шсчснні 3а;1учснюІ іно3смних інксстиціі~ ;u1~1 3ростанни 

та розвитку національних підпр:иє:мств, є не;:rооuіненою. 
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ЗЛСТОСУВАІІІІЯ ІІІСТИТУІ'У ЛІІА.ІЮГІЇ 
В ПРАВОВІЙ АРГУМЕНТАЦІІ 

Впродовж дnадuяти рокіn незалежпості Україна ;:rосягла значних 

ус11іхік у реформуканні та J(Смократ~ваІ(іЇ сноІ'О :шконо;шкстка j мс­

тою :шGс3ІІечснни ефектикної системи охорони та 3ахисту 11рак, сноG(щ 

і інтсрссік у нсіх сферах життє,т(іи;Іnності. Не:шажаючи на неі 3роG.ІІсні 

правотворце:м зусилля, шодо створення ;:rосконалої с:исте:ми правового 

регулювання суспільних відносин, чинне законодавство не позбавле­

но пе;:rо.1ікіn у вигляді прогалин, які характерні для бу;:rь-якої системи 

праnа. оскілжи дипамі.зм розnитку життя пе па;:rас ;:rостатпьо стало:му 

jаІ<ОНОіШКСТКУ ЖО,!(НОІ'О ІІІансу на ІІСре,т(6аЧСНН~І НОКІ1Х форм сусІІі.ІІh­

НИХ НііlНОСИН. КріУІ Не}(ШІіКіК 3<lІ<ОНО,ІЩКСТКі:І, 1110 КИНІ1КJІИ КНі:\С.,Іі;юк 

оG\-:ктикних 11ричин, немшюкажним чинником J(Стсрv1інуканн$.І J(сфск­

тів нор:мативно-правових актів є низький рівень законо.іІавчої техніки, 

а оскі.1ьки належне вивчення прогалин дозволпь їх прогнозування, ак­

туал_,пість обраної теми с бе.ззаперечною. 

Крім nже існуючих дефектів нор:матиnно-праnоnої бази, які nшш­
кли n резул_,таті шnидкого реформуnапня правоnої систе:ми, мають міс­
ІІ,е й інІІІі нс;ю;Ііки сформокані ксучасній Україні, ІІ(О киражаютnс~І к 
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