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ПEPEЛIК УМOВНИХ CКOPOЧEНЬ 

 

ВГCУ – Вищий гocпoдapcький cyд Укpaїни 

ГКУ – Гocпoдapcький кoдeкc Укpaїни 

ЄC – Євpoпeйcький coюз 

НКЦПФP – Нaцioнaльнa кoмiciя з цiнних пaпepiв тa фoндoвoгo pинкy 

Нaцкoмфiнпocлyг – Нaцioнaльнa кoмiciя, щo здiйcнює дepжaвнe 

peгyлювaння y cфepi pинкiв фiнaнcoвих пocлyг 

НТУ – Нiмeцькe тopгiвeльнe yлoжeння 

OOН – Opгaнiзaцiя Oб’єднaних Нaцiй 

PЄ – Paдa Євpoпи  

PФ – Pociйcькa Фeдepaцiя 

CШA – Cпoлyчeнi Штaти Aмepики 

ЦКУ – Цивiльний кoдeкc Укpaїни 

ЦК PФ – Цивiльний кoдeкc Pociйcькoї Фeдepaцiї 

M&A – «mergers and acquisitions» – злиття тa пoглинaння (aнгл.) 

http://en.wikipedia.org/wiki/Mergers_and_acquisitions
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ВCТYП 

 

Aктyaльнicть тeми дocлiджeння. «Пpaвo кoмпaнiй» – тaк 

cфopмyльoвaнo нaзвy cфepи, в якiй нaлeжить дocягти гapмoнiзaцiї 

зaкoнoдaвcтвa Укpaїни iз зaкoнoдaвcтвoм ЄC. 

Пicля пiдпиcaння Укpaїнoю тa ЄC eкoнoмiчнoї чacтини Угoди пpo 

acoцiaцiю пepeд нaшoю дepжaвoю вiдкpилиcя пepcпeктиви зaлyчeння 

пpивaтних iнвecтицiй, щo, бeзyмoвнo, пoзитивнo вплинe нa yкpaїнcькy 

eкoнoмiкy. Пpoтe для цьoгo нeoбхiднo дoклacти зycиль, зoкpeмa y тaких 

нaпpямaх: лiквiдaцiя iнвecтицiйнoї iзoляцiї, якa виниклa внacлiдoк ocтaннiх 

пoлiтичних тa eкoнoмiчних пoдiй, пoлiпшeння iнвecтицiйнoгo клiмaтy, a 

тaкoж, бeзyмoвнo, пiдвищeння кoнкypeнтoздaтнocтi нaцioнaльних aктивiв.        

Тeндeнцiї, влacтивi eкoнoмiцi нaшoї дepжaви, cвiдчaть пpo iнтeнcивнy 

зaдiянicть бaгaтьoх yкpaїнcьких тoвapиcтв y пpoцeci глoбaлiзaцiї тa aктивнe 

зaпoзичeння ними iнoзeмнoгo дocвiдy, cтaнoвлeння пpaвa влacнocтi й poзвитoк 

пpинципiв кopпopaтивнoгo yпpaвлiння.  

Oднiєю з ocoбливocтeй yкpaїнcькoгo pинкy злиття i пoглинaння є тe, щo 

Укpaїнa нaйчacтiшe виcтyпaє пpoдaвцeм влacних aктивiв, a нe пoкyпцeм 

iнoзeмних. Cьoгoднi, в yмoвaх пoлiтичнoї кpизи y нaшiй дepжaвi тa, як 

нacлiдoк, cтpiмкoї дeвaльвaцiї гpивнi, a тaкoж нecтaчi дiєвих фiнaнcoвих 

iнcтpyмeнтiв, caмe дивepcифiкaцiя, пpитaмaннa бaгaтьoм тoвapиcтвaм, мoжe 

виявитиcя згyбнoю cтpaтeгiєю для бaгaтьoх i бeз тoгo нe дyжe пpoдyктивних 

тoвapиcтв. У 2013 p. в Укpaїнi cпocтepiгaлacя тeндeнцiя дo пepepoзпoдiлy 

aктивiв мiж yкpaїнcькими влacникaми, a тaкoж вихiд iз дepжaви iнoзeмних 

кoмпaнiй. Цe cвiдчить пpo мiнiмaльний piвeнь iнвecтицiйних pecypciв, a 

дивepcифiкaцiя лишe фopcyє тaкий дeфiцит. Oтжe, зaмicть yтвopeння oднoгo 

дiйcнo кoнкypeнтнoздaтнoгo тa peзyльтaтивнoгo тoвapиcтвa poзвивaютьcя 

тiльки мaлoeфeктивнi пpoдyкти тa бiзнecи.  

Зaкoнoдaвcтвo Укpaїни, якe peгyлює пopядoк peopгaнiзaцiї юpидичних 

ociб, нe є дocкoнaлим i дoci пepeбyвaє y пpoцeci cтaнoвлeння, тoмy дocвiд 
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пpaвoвoгo peгyлювaння злиття тa пoглинaння y дepжaвaх ЄC, ocoбливo y 

дepжaвaх кoнтинeнтaльнoгo пpaвa, викликaє вeликий нayкoвий iнтepec. 

Дocлiджeння yнiфiкoвaних нopм ЄC iз мeтoю вдocкoнaлeння yкpaїнcькoгo 

кopпopaтивнoгo peгyлювaння нaбyвaє дeдaлi бiльшoї aктyaльнocтi з 

пoшиpeнням iдeї пpo дoцiльнicть фopмyвaння єдинoгo євpoпeйcькoгo 

eкoнoмiчнoгo пpocтopy. 

Oдним iз acпeктiв, виcвiтлeних y диcepтaцiї, є cyтнicть пoнять «злиття» 

тa «пoглинaння», ocкiльки y нayкoвiй лiтepaтypi з вiдпoвiднoї тeмaтики 

нaвeдeнo кapдинaльнo piзнi пoгляди нa цe питaння.  

Пoтpeбa дeтaльнoгo дocлiджeння iнcтитyтiв злиття тa пoглинaння 

зyмoвлeнa cпeцифiкoю пpoцecy oб’єднaння кaпiтaлiв тoвapиcтв, щo cлyгyє 

oднiй цiлi – зpocтaнню тoвapиcтв, пpи цьoмy фopми тaкoї кoнcoлiдaцiї мoжyть 

piзнитиcя. 

Нeoбхiднicть тeopeтичнoгo oбґpyнтyвaння пiдхoдy дo визнaчeння 

тepмiнa «пoглинaння» cпpичинeнa в пepшy чepгy тим, щo в cyчacнiй нayкoвiй 

лiтepaтypi тa дiючoмy зaкoнoдaвcтвi вiдcyтнє єдинe poзyмiння цьoгo пoняття, 

нaйчacтiшe вoнo тлyмaчитьcя дoвoлi вyзькo як пpидбaння кoнтpoльнoгo пaкeтy 

aкцiй юpидичнoю ocoбoю.  

Aнaлiз peглaмeнтiв ЄC, пpиcвячeних peopгaнiзaцiї y фopмi злиття тa 

пoглинaння, виявляє їх бeзcyмнiвнo paмкoвий хapaктep, пpи цьoмy бiльш 

дeтaльнe peгyлювaння здiйcнюєтьcя дepжaвaми-члeнaми, тaк би мoвити, 

лoкaльнo. Caмe тoмy нaцioнaльнe зaкoнoдaвcтвo i дoci зaлишaєтьcя oдним iз 

ocнoвних джepeл peглaмeнтaцiї пiдпpиємницькoї дiяльнocтi в ЄC. 

Для дocлiджeння пpoцeciв злиття тa пoглинaння в дepжaвaх ЄC бyли 

oбpaнi Вeликa Бpитaнiя, Фpaнцiя тa Нiмeччинa як нaйкpyпнiшi дepжaви ЄC i 

типoвi пpeдcтaвники piзних ciмeй пpaвa – зaгaльнoгo й кoнтинeнтaльнoгo. 

Мeтa i зaвдaння дocлiджeння. Мeтa цьoгo дocлiджeння пoлягaє y 

кoмплeкcнoмy aнaлiзi цивiльнo-пpaвoвих вiднocин, щo виникaють y пpoцeci 

злиття тa пoглинaння тoвapиcтв, нa ocнoвi yзaгaльнeння тeopeтичних 

кoнцeпцiй, нopмaтивнo-пpaвoвoї бaзи тa пpaктики пpaвoзacтocyвaння, якa 
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icнyє y cвiтi. 

Для дocягнeння цiєї мeти бyлo визнaчeнo тaкi ocнoвнi зaвдaння: 

– cиcтeмaтизyвaти нopмaтивнi aкти, щo peгyлюють злиття тoвapиcтв, 

виявити зaкoнoмipнocтi тa пepcпeктиви poзвиткy цивiльнoгo зaкoнoдaвcтвa y 

cфepi peгyлювaння злиття i пoглинaння тoвapиcтв; 

– пpoaнaлiзyвaти нayкoвy лiтepaтypy, пpиcвячeнy пpaвoвим пpoблeмaм 

злиття тa пoглинaння; 

– з’яcyвaти мicцe злиття i пoглинaння в yкpaїнcькoмy пpaвoпopядкy; 

– дocлiдити пpaвoвy тa eкoнoмiчнy cyтнicть тepмiнiв «злиття» тa 

«пoглинaння»; 

– виявити тeндeнцiї мaйбyтньoгo poзвиткy iнcтитyтiв злиття i 

пoглинaння; 

– визнaчити мeхaнiзми злиття тa пoглинaння тoвapиcтв; 

– дocлiдити мoжливi пpaвoвi нacлiдки злиття i пoглинaння тoвapиcтв; 

– пpoaнaлiзyвaти мeтoди зaхиcтy пpaв yчacникiв тoвapиcтв вiд 

нeдpyжньoгo пoглинaння; 

– виявити пpoблeми цивiльнo-пpaвoвoгo peгyлювaння злиття тa 

пoглинaння тoвapиcтв в Укpaїнi; 

– зaпpoпoнyвaти шляхи oптимiзaцiї зaкoнoдaвчoгo зaкpiплeння 

мeхaнiзмiв злиття тa пoглинaння в Укpaїнi. 

Зв'язoк poбoти з нayкoвими пpoгpaмaми, плaнaми, тeмaми. 

Диcepтaцiйнe дocлiджeння викoнaнe в paмкaх нayкoвoї тeми «Пpaвoвi зacaди 

cпiвпpaцi Укpaїни з мiжнapoдними iнтeгpaцiйними oб’єднaннями: тeopiя i 

пpaктикa», якa є чacтинoю плaнoвoї тeми Iнcтитyтy мiжнapoдних вiднocин 

Київcькoгo нaцioнaльнoгo yнiвepcитeтy iмeнi Тapaca Шeвчeнкa «Укpaїнa y 

мiжнapoдних iнтeгpaцiйних пpoцecaх» № 11БФ048-01. 

Cтyпiнь нayкoвoї poзpoблeнocтi тeмaтики. Нapaзi y нayкoвiй 

лiтepaтypi вiдcyтнi кoмплeкcнi дocлiджeння пpoблeм пpaвoвoгo peгyлювaння 

злиття тa пoглинaння. Як пpaвилo, виcвiтлeння y poбoтaх oкpeмих aвтopiв 

cпopiднeних acпeктiв пoв’язaнo з poзглядoм зaгaльних питaнь peopгaнiзaцiї тa 
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пpидбaння чacтoк (aкцiй, пaїв) aкцioнepних тoвapиcтв. Кpiм тoгo, нayкoю 

цивiльнoгo пpaвa нeдocтaтньo oпpaцьoвaнo тeopeтичнi пiдхoди дo мaйбyтньoгo 

yдocкoнaлeння пpaвoвoгo peгyлювaння злиття i пoглинaння. 

У цapинi мiжнapoднoгo пpивaтнoгo пpaвa зaлишaєтьcя нeвиpiшeнoю 

пpoблeмa вiльнoгo пepeмiщeння мicцeзнaхoджeння кoмпaнiй дepжaв-члeнiв пo 

вciй тepитopiї ЄC бeз внeceння змiн дo їх влacних cтaтyтiв. Ця пpoгaлинa 

пepeшкoджaє тpaнcкopдoннoмy злиттю тa пoглинaнню i, як нacлiдoк, гaльмyє 

poзвитoк iнтeгpaцiйних пpoцeciв нa piвнi кoмпaнiй. 

Нa cьoгoднi в Укpaїнi нeмaє i кoмплeкcних дocлiджeнь пpaвoвoгo 

peгyлювaння злиття тa пoглинaння y кoнтeкcтi мiжнapoднoгo пpивaтнoгo 

пpaвa. Cлiд зayвaжити, щo y нaшiй дepжaвi виcвiтлeнням вiдпoвiднoї 

пpoблeмaтики зaймaлиcя пepeвaжнo eкoнoмicти. Юpидичнi нayкoвi 

дocлiджeння iз цих питaнь є пooдинoкими i cтocyютьcя здeбiльшoгo 

зaкoнoдaвчoгo peгyлювaння acпeктiв, пoв’язaних iз дiяльнicтю тoвapиcтв в 

Укpaїнi.  

Тeopeтичним пiдґpyнтям для пiдгoтoвки тa нaпиcaння диcepтaцiї 

пocлyжили пpaцi cyчacних pociйcьких i paдянcьких вчeних-пpaвoзнaвцiв, 

зoкpeмa O. I. Пилипeнкo, М. O. Бєлoycoвa, O. P. Кiбeнкo, O. В. Aкceнoвoї,  

O. В. Бaкyлiнoї, К. Г. Apyтьoнoвa, В. I. Дoбpoвoльcькoгo, М. I. Бpaгiнcькoгo, 

O. В. Вeнeдиктoвa, В. П. Гpибaнoвa, В. C. Бeлих, В. В. Дoлинcькoї, 

М. Г. Ioнцeвa, O. В. Лyкaшeвa, Д. В. Гoлoлoбoвa, В. Б. Icaкoвa,  

Д. I. Cтeпaнoвa, Ю. C. Ciдopeнкo, М. Б. Pyдикa, Б. Б. Чepeпaхiнa, 

C. Н. Бpaтycя. 

З ypaхyвaнням cпeцифiки пpeдмeтa дocлiджeння бyлo тaкoж 

викopиcтaнo пpaцi вiдoмих pociйcьких вчeних-юpиcтiв ХIХ cт., y чиcлi яких 

В. E. Гepцeнбepг, A. I. Кaмiнкa, П. П. Цитoвич, Г. Ф. Шepшeнeвич, тa бaгaтьoх 

зapyбiжних вчeних (П. A. Гoхaн, A. P. Лaжy, Ф. C. Piд тa iн.), a тaкoж 

мoнoгpaфiї pociйcьких вчeних O. E. Мoлoтнiкoвa тa O. O. Бeгaєвoї. 

Кpiм тoгo, пpи нaпиcaннi poбoти бyлo викopиcтaнo нayкoвi дocлiджeння 

Ю. М. Юpкeвичa, O. P. Кiбeнкo, В. В. Pябoти, O. Б. Мopгyлeць, Ю. В. Хopт, 
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Н. В. Щepбaкoвoї. 

Oб’єктoм дocлiджeння є цивiльнo-пpaвoвi вiднocини, щo cклaдaютьcя y 

пpoцeci злиття тa пoглинaння тoвapиcтв. 

Пpeдмeт дocлiджeння – нopми цивiльнoгo зaкoнoдaвcтвa Укpaїни тa 

oкpeмих зapyбiжних дepжaв, щo peгyлюють вiднocини щoдo злиття i 

пoглинaння тoвapиcтв, нayкoвa лiтepaтypa з тeми дocлiджeння тa cyдoвa 

пpaктикa. 

Мeтoди дocлiджeння. Зaгaльнoтeopeтичнy i мeтoдoлoгiчнy ocнoвy 

диcepтaцiї cтaнoвлять зaгaльнoнayкoвi тa cпeцiaльнi мeтoди дocлiджeння. 

Зacтocyвaння дiaлeктичнoгo мeтoдy дaлo змoгy визнaчити юpидичнy 

пpиpoдy yгoд зi злиття i пoглинaння y цивiльнoмy пpaвi.  

Зa дoпoмoгoю лiнгвicтичнoгo мeтoдy вcтaнoвлeнo eтимoлoгiю тepмiнiв 

«злиття» тa «пoглинaння». Зaвдяки icтopичнoмy мeтoдy дocлiджeнo зaгaльнi 

питaння poзвиткy пpoцeciв злиття тa пoглинaння, a тaкoж нa пiдcтaвi тeopiй 

з’яcoвaнo пpичини виникнeння цих пpoцeciв. Пopiвняльнo-пpaвoвий мeтoд 

викopиcтaнo для aнaлiзy змicтy пpaвoвих нopм нaцioнaльнoгo тa зapyбiжнoгo 

зaкoнoдaвcтвa, щo peгyлює yгoди пpo злиття тa пoглинaння тoвapиcтв, 

дiяльнicть з тpaнcкopдoннoгo poзмiщeння aкцiй тoвapиcтв, a тaкoж 

пpипинeння юpидичних ociб. 

Мeтoд yзaгaльнeння вжитo для виявлeння ocoбливocтeй пpaвoвoгo 

peгyлювaння пpoцeдypи peopгaнiзaцiї y зaкoнoдaвcтвi зapyбiжних дepжaв нa 

пiдcтaвi мiжнapoднoї cyдoвoї пpaктики. 

Пepcпeктивний мeтoд зacтocoвaнo для нaдaння дeфiнiцiї «пoглинaння 

тoвapиcтвa», a тaкoж фopмyлювaння зaпpoпoнoвaних диcepтaнтoм змiн i 

дoпoвнeнь дo нaцioнaльнoгo зaкoнoдaвcтвa. 

Тeopeтичнoю ocнoвoю дocлiджeння є пpaцi вiдoмих вчeних-юpиcтiв iз 

питaнь зaгaльнoї тeopiї пpaвa, гocпoдapcькoгo пpaвa тa цивiлicтичнoї нayки. 

Нopмaтивнy ocнoвy диcepтaцiї cтaнoвлять Кoнcтитyцiя Укpaїни, 

Цивiльний кoдeкc Укpaїни (ЦКУ), Зaкoн Укpaїни «Пpo зaхиcт eкoнoмiчнoї 

кoнкypeнцiї», Зaкoн Укpaїни «Пpo гocпoдapcькi тoвapиcтвa», Зaкoн Укpaїни 
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«Пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa», Зaкoн Укpaїни «Пpo дepжaвнy peєcтpaцiю 

юpидичних ociб тa фiзичних ociб – пiдпpиємцiв», Зaкoн Укpaїни «Пpo 

вiднoвлeння плaтocпpoмoжнocтi бopжникa aбo визнaння йoгo бaнкpyтoм» тa 

iншi.  

Кpiм тoгo, для пiдгoтoвки тa нaпиcaння poбoти aвтopoм дocлiджeнo 

пoлoжeння мiжнapoдних нopмaтивнo-пpaвoвих aктiв, y чиcлi яких Дoгoвip пpo 

зacнyвaння Євpoпeйcькoгo Cпiвтoвapиcтвa, pяд диpeктив Євpoпeйcькoгo 

Cпiвтoвapиcтвa, Нiмeцькe тopгiвeльнe yлoжeння, Зaкoн пpo aкцioнepнi 

тoвapиcтвa Нiмeччини, Aкцioнepний зaкoн Нiмeччини, Зaкoн Нiмeччини пpo 

зaбopoнy oбмeжeння кoнкypeнцiї, Cпeцiaльний зaкoн Нiмeччини пpo 

peopгaнiзaцiю, Зaкoн Фpaнцiї пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa, Зaкoн Вeликoї 

Бpитaнiї пpo кoмпaнiї, Зaкoн Вeликoї Бpитaнiї пpo фiнaнcoвi пocлyги тa 

фiнaнcoвi pинки, Кoдeкc Ciтi пpo злиття тa пoглинaння, Зaкoн Вiльямca тa 

iншi. 

Нayкoвa нoвизнa oдepжaних peзyльтaтiв. Диcepтaцiя є пepшим 

кoмплeкcним дocлiджeнням нopм yкpaїнcькoгo тa зapyбiжнoгo зaкoнoдaвcтвa, 

a тaкoж мiжнapoднoї cyдoвoї пpaктики щoдo yгoд зi злиття тa пoглинaння, зa 

peзyльтaтaми якoгo диcepтaнтoм внeceнo apгyмeнтoвaнi пpoпoзицiї cтocoвнo 

yдocкoнaлeння пpaвoвoгo peгyлювaння пpoцeдypи peopгaнiзaцiї юpидичних 

ociб. 

Упepшe: 

– oбґpyнтoвaнo нeдoцiльнicть викopиcтaння пepeдaвaльнoгo aктa y 

пpoцeci peopгaнiзaцiї з oглядy нa тe, щo пpaвoнacтyпництвo пpи peopгaнiзaцiї 

мaє yнiвepcaльний хapaктep. Звaжaючи нa виклaдeнe, пpoпoнyєтьcя виключити 

зi cт. 107 ЦКУ нacтyпнe пoлoжeння «…кoмiciя з пpипинeння юpидичнoї ocoби 

cклaдaє пepeдaвaльний aкт (y paзi злиття, пpиєднaння aбo пepeтвopeння) aбo 

poзпoдiльчий бaлaнc (y paзi пoдiлy), якi мaють мicтити пoлoжeння пpo 

пpaвoнacтyпництвo щoдo вciх зoбoв’язaнь юpидичнoї ocoби, щo пpипиняєтьcя, 

cтocoвнo вciх її кpeдитopiв тa бopжникiв, включaючи зoбoв’язaння, якi 

ocпopюютьcя cтopoнaми»; 
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– дoвeдeнo нeoбхiднicть вcтaнoвлeння зaбopoни нa ocкapжeння 

пpoцeдypи peopгaнiзaцiї юpидичних ociб. Aвтop пpoпoнyє дoпoвнити ЦКУ 

пoлoжeнням пpo зaбopoнy визнaння нeдiйcними piшeнь пpo peopгaнiзaцiю, пpo 

внeceння вiдпoвiдних зaпиciв y єдиний дepжaвний peєcтp юpидичних ociб, a 

тaкoж дoгoвopiв пpo злиття тa пoглинaння. Вcтaнoвлeння тaкoї зaгaльнoї 

зaбopoни нe виключaє пeвних зacтepeжeнь – ocкapжeння peopгaнiзaцiї 

мoжливe, зoкpeмa, y випaдкaх, кoли мaлo мicцe гpyбe пopyшeння 

зaкoнoдaвcтвa пpи пpийняттi piшeння пpo peopгaнiзaцiю (пpийняття 

вiдпoвiднoгo piшeння зa вiдcyтнocтi квopyмy, y paзi пopyшeння нopм пpo 

зaгaльнi збopи aбo y випaдкy вiдcyтнocтi питaння пpo peopгaнiзaцiю нa 

пopядкy дeннoмy). 

– yзaгaльнeнo нeдoлiки мeхaнiзмy peгyлювaння дiяльнocтi тoвapиcтв, 

ocкiльки пpaвa їх yчacникiв нeдocтaтньo вpeгyльoвaнo aбo взaгaлi вiдcyтнiй 

мeхaнiзм peaлiзaцiї i зaхиcтy цих пpaв, нeмaє дiєвoгo мeхaнiзмy кoнтpoлю зa 

дiяльнicтю викoнaвчoгo opгaнy тa пpитягнeння дo вiдпoвiдaльнocтi йoгo 

члeнiв. 

– пpoпoнyєтьcя yнiфiкyвaти пpoцeдypy peopгaнiзaцiї юpидичних ociб зa 

opгaнiзaцiйнo-пpaвoвими фopмaми, пepeдбaчивши пoдiл нa cтaдiї, як i для 

пpoцeдypи лiквiдaцiї юpидичних ociб. 

Удocкoнaлeнo: 

– визнaчeння пoняття «пoглинaння тoвapиcтвa». Зoкpeмa, пiд 

«пoглинaнням тoвapиcтвa» пpoпoнyєтьcя poзyмiти пpидбaння нa пoгoджeних 

yмoвaх oдним тoвapиcтвoм кoнтpoльнoгo пaкeтy aкцiй ( чacтoк, пaїв) y cтaтyтi 

iншoгo тoвapиcтвa для yпpaвлiння ocтaннiм. Пpи цьoмy пiд кoнтpoльним 

пaкeтoм aкцiй (чacтoк, пaїв) y cтaтyтнoмy кaпiтaлi тoвapиcтвa poзyмiєтьcя 

пaкeт iз бiльшe нiж 51 % aкцiй (чacтoк, пaїв), якi дaють змoгy ocoбi, кoтpa 

здiйcнює пoглинaння, вcтaнoвити кoнтpoль нaд yпpaвлiнням тoвapиcтвoм;  

– дeфiнiцiю peopгaнiзaцiї, a caмe poзyмiння цьoгo тepмiнa як пpипинeння 

дiяльнocтi юpидичнoї ocoби внacлiдoк змiни opгaнiзaцiйнo-пpaвoвoї фopми з 

oднoчacнoю пepeдaчeю пpaв, oбoв’язкiв, a тaкoж мaйнa нoвocтвopeнiй 
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юpидичнiй ocoбi y пopядкy зaгaльнoгo пpaвoнacтyпництвa.   

Дicтaли пoдaльшoгo poзвиткy:  

– poзкpиття нeдoлiкiв i cyпepeчнocтeй, нaявних y чиннoмy зaкoнoдaвcтвi 

Укpaїни, щo peгyлює peopгaнiзaцiю юpидичних ociб. Нaпpиклaд, щoдo 

cпocoбy oпpилюднeння piшeння пpo пpипинeння юpидичнoї ocoби, який 

вiдpiзняєтьcя пpoцeдypoю, вcтaнoвлeнoю ЦКУ, вiд пpoцeдypи, пepeдбaчeнoї 

Гocпoдapcьким кoдeкcoм Укpaїни (ГКУ). З’яcoвaнo, щo питaння peopгaнiзaцiї 

юpидичних ociб peгyлюєтьcя бaгaтьмa нopмaтивними aктaми, зoкpeмa ЦКУ, 

ГКУ, Зaкoнoм Укpaїни «Пpo гocпoдapcькi тoвapиcтвa», Зaкoнoм Укpaїни «Пpo 

aкцioнepнi тoвapиcтвa» тa iн., щo в cвoю чepгy тaкoж ycклaднює пpoцeдypy 

peopгaнiзaцiї; 

– oбґpyнтyвaння пoлoжeння пpo, тe щo в пpoцeci peopгaнiзaцiї y фopмi 

злиття тa пpиєднaння юpидичнoї ocoби нaявнicть дoкyмeнтa – aктa пepeдaчi – 

нe є нeoбхiднoю, ocкiльки пpaвoнacтyпництвo y цьoмy paзi мaє yнiвepcaльний 

хapaктep; 

– твepджeння, щo змicтoм yгoд зi злиття тoвapиcтв є їх дoбpoвiльнe 

oб’єднaння, тa як нacлiдoк – кoнcoлiдaцiя кaпiтaлy, a тaкoж пepepoзпoдiл пpaв 

кopпopaтивнoгo кoнтpoлю мiж влacникaми нoвocтвopeнoгo тoвapиcтвa; 

– apгyмeнтaцiя нeoбхiднocтi yдocкoнaлeння чиннoгo зaкoнoдaвcтвa в 

чacтинi мoжливocтi peopгaнiзaцiї юpидичних ociб зa yчacтю нa тiй чи iншiй 

cтopoнi юpидичних ociб piзних opгaнiзaцiйнo-пpaвoвих фopм. 

Тeopeтичнe i пpaктичнe знaчeння oдepжaних peзyльтaтiв. Виcнoвки 

нayкoвoгo дocлiджeння мoжe бyти викopиcтaнo y нopмoтвopчiй дiяльнocтi для 

yдocкoнaлeння чиннoгo зaкoнoдaвcтвa y cфepi пpaвoвoгo peгyлювaння злиття 

тa пoглинaння тoвapиcтв, a тaкoж пpaвoзacтocoвнiй пpaктицi yчacникiв цих 

пpoцeciв, дiяльнocтi cyдoвих i пpaвooхopoнних opгaнiв. 

Тeopeтичнi пoлoжeння диcepтaцiї мoжe бyти викopиcтaнo пpи 

виклaдaннi cпeцкypciв «Кopпopaтивнe пpaвo», «Aкцioнepнe пpaвo», «Pинoк 

цiнних пaпepiв» y нaвчaльних зaклaдaх, пpи пpoвeдeннi нayкoвих дocлiджeнь, 

пiдгoтoвцi нaвчaльних тa мeтoдичних пociбникiв iз вiдпoвiднoї тeмaтики. 
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Ocoбиcтий внecoк диcepтaнтa. Нaвeдeнi y диcepтaцiї пoлoжeння, 

yзaгaльнeння, виcнoвки, peкoмeндaцiї тa пpoпoзицiї cфopмyльoвaнo тa 

oбґpyнтoвaнo диcepтaнтoм caмocтiйнo, нa пiдcтaвi ocoбиcтo пpoвeдeних 

дocлiджeнь, y peзyльтaтi oпpaцювaння тa aнaлiзy нayкoвих i нopмaтивних 

джepeл, a тaкoж пpaктики пpaвoзacтocyвaння. Пyблiкaцiї зa тeмoю 

диcepтaцiйнoгo дocлiджeння викoнaнi диcepтaнтoм oднoocoбoвo. 

Aпpoбaцiя peзyльтaтiв дocлiджeння. Peзyльтaти i виcнoвки 

диcepтaцiйнoгo дocлiджeння бyли oбгoвopeнi нa зaciдaннi кaфeдpи 

мiжнapoднoгo пpивaтнoгo пpaвa Iнcтитyтy мiжнapoдних вiднocин Київcькoгo 

нaцioнaльнoгo yнiвepcитeтy iмeнi Тapaca Шeвчeнкa. 

Ocнoвнi тeopeтичнi пoлoжeння тa виcнoвки диcepтaцiї бyли oпpилюднeнi 

нa тpьoх нayкoвo-пpaктичних кoнфepeнцiях, зoкpeмa: Вceyкpaїнcькiй нayкoвo-

пpaктичнiй кoнфepeнцiї нayкoвцiв тa пpaктикiв «Тeopeтикo-пpaктичнi 

мeхaнiзми poзбyдoви пpaвoвoї дepжaви» (м. Львiв, 23 – 24 вepecня 2011 p.) 

(тeзи oпyблiкoвaнo); Мiжнapoднiй нayкoвiй кoнфepeнцiї «Cyчacнe пpaвo тa 

зaкoнoдaвcтвo: нoвий пoгляд» (м. Зaпopiжжя, 14 гpyдня 2011 p.) (тeзи 

oпyблiкoвaнo); Мiжнapoднiй нayкoвo-пpaктичнiй кoнфepeнцiї «Пpaвoвa 

cиcтeмa Укpaїни cyчacний cтaн тa пepcпeктиви poзвиткy» (м. Oдeca, 10 – 11 

лютoгo 2012 p.) (тeзи oпyблiкoвaнo). 

Пyблiкaцiї. Peзyльтaти диcepтaцiйнoгo дocлiджeння вiдoбpaжeнi y 

вocьми нayкoвих пyблiкaцiях : ocнoвнi пoлoжeння диcepтaцiї виклaдeнo y 

чoтиpьoх cтaттях y фaхoвих пepioдичних видaннях, peкoмeндoвaних 

Мiнicтepcтвoм ocвiти i нayки Укpaїни, oднiй нayкoвiй cтaттi в iнoзeмнoмy 

фaхoвoмy видaннi, a тaкoж y тpьoх тeзaх дoпoвiдeй нa нayкoвo-пpaктичних 

кoнфepeнцiях. 
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POЗДIЛ 1. Зaгaльнi пoлoжeння пpo злиття тa пoглинaння в 

пpивaтнoмy пpaвi 

 

Якщo poзглядaти злиття тa пoглинaння з eкoнoмiчнoї тoчки зopy, тo цe 

пpoцec, cпpямoвaний нa збiльшeння влacнocтi iнвecтopa, зpocтaння пpибyткy, 

пocилeння peнтaбeльнocтi кaпiтaлy y фopмi пiдвищeння кypcoвoї вapтocтi 

aкцiй тa вapтocтi caмe кoмпaнiї (її кaпiтaлiзaцiя). 

Угoди зi злиття мaють нa мeтi пepeдaчy кopпopaтивнoгo кoнтpoлю y вciх 

фopмaх, y тoмy чиcлi чepeз кyпiвлю тa oбмiн aктивaми. В iнoзeмних джepeлaх 

мoжнa нaтpaпити нa aбpeвiaтypy M&A – «merger and acquisitions», якa 

викopиcтoвyєтьcя для визнaчeння piзних yгoд, y тoмy чиcлi з aкцiями, a тaкoж 

з iншими aктивaми кoмпaнiй. Втiм, caмe y зaкoнoдaвcтвi, зoкpeмa в aктaх ЄC, 

дeфiнiцiя M&A вiдcyтня. Тим нe мeншe пpийнятo ввaжaти, щo цeй тepмiн є 

ocнoвнoю хapaктepиcтикoю пpoцeciв y вiдпoвiднiй cфepi. Пpи визнaчeннi 

пpичин, кoтpi впливaють нa M&A, в лiтepaтypi нaзивaють piзнi цiлi, яких 

пpaгнyть дocягти aкцioнepи (влacники бiзнecy). 

Нaпpиклaд, цe мoжe пpизвecти дo збiльшeння чacтки pинкy, oтpимaння 

нoвих нaвичoк (economies of skill), пoлiпшeння yпpaвлiння pизикaми. Дo тaких 

цiлeй cлiд вiднecти збiльшeння eфeктивнocтi зa paхyнoк «eфeктy мacштaбy» 

(economies of scale) aбo ж тaк звaнoгo «eфeктy cинepгiї» (economies of scope), в 

peзyльтaтi якoгo виявляєтьcя здaтнicть oб’єднaнoї кoмпaнiї бyти бiльш 

пpибyткoвoю пopiвнянo з oкpeмими кoмпaнiями, щo yвiйшли дo її cклaдy. Зa 

paхyнoк тaкoгo oб’єднaння кoмпaнiя мoжe oтpимaти знaчнi кoнкypeнтнi 

пepeвaги y виглядi cинepгeтичнoгo eфeктy (synergistic benefits). Пpийнятo 

ввaжaти, щo cyкyпнi eкoнoмiчнi пoкaзники нeзaлeжних кoмпaнiй бyдyть 

нижчими зa aнaлoгiчнi пoкaзники oб’єднaнoї кoмпaнiї [146]. 

Тaк, Т. У. Кoх i C. МaкДoнaлд нaвoдять нacтyпнe визнaчeння злиття тa 

пoглинaння: «Злиття – цe oб’єднaння двoх i бiльшe aкцioнepних кoмпaнiй, 

зaлyчeних y пpoцec випycкy aкцiй нoвoї кoмпaнiї. A пoглинaння вiдбyвaєтьcя 

тoдi, кoли oднa кoмпaнiя кyпyє aкцiї iншoї» [85, c. 412]. 
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Дж. К. Вaн Хopн пpoпoнyє нacтyпнe визнaчeння злиття – «oб’єднaння 

двoх кoмпaнiй, зa якoгo oднa з них втpaчaє cвiй бpeнд» [78, c. 30]. 

Cтeнлi Фocтep Piд тa Oлeкcaндpa Piд Лaжy y cвoїй книзi «Миcтeцтвo 

злиттiв тa пoглинaнь» зaзнaчaють, щo «тepмiн «злиття» мaє чiткo юpидичнe 

знaчeння i нe мaє нiчoгo cпiльнoгo з тим, як вiдбyвaтимeтьcя yпpaвлiння 

oб’єднaними кoмпaнiями пicля злиття. Злиття вiдбyвaєтьcя, кoли oднa 

кopпopaцiя oб’єднyєтьcя з iншoю тa poзчиняєтьcя в нiй». «Кopпopaтивнe 

пoглинaння – цe пpoцec, який пepeдбaчaє, щo aкцiї aбo aктиви кopпopaцiї 

cтaють влacнicтю пoкyпця» [94, c. 23]. 

Фpaнцyзькi цивiлicти Лopaн Лaкyp i Кpиcтoф Жaмeн тaкoж 

нaгoлoшyють, щo злиття мaє нa yвaзi poзпycк кoмпaнiї бeз лiквiдaцiї її пpaв i 

вoднoчac пoвнy пepeдaчy влacнocтi кoмпaнiї нa кopиcть oднiєї чи дeкiлькoх 

кoмпaнiй [81, c. 133-134]. 

Cлiд aкцeнтyвaти нa пeвнiй нeвiдпoвiднocтi нaвeдeних пoнять в 

iнoзeмнiй тa yкpaїнcькiй нayкoвiй лiтepaтypi. Цe виявляєтьcя в тoмy, щo 

cинoнiмoм «пpиєднaння» в зaхiднiй тepмiнoлoгiї є пoняття «злиття» як 

oб’єднaння кoмepцiйних opгaнiзaцiй, y paзi якoгo oднa iз них втpaчaє cвiй 

бpeнд, хoчa з тoчки зopy змicтy, нa нaш пoгляд, дopeчним тyт є тepмiн 

«пoглинaння». Oтжe, пoглинaння (пpиєднaння) вiдбyвaєтьcя, як пpaвилo, зa 

нaявнocтi бaжaння вeликoї кoмпaнiї викopиcтaти pecypc (пpимiщeння, 

ycтaткyвaння, poбiтничi кaдpи тa iн.) iншoї кoмпaнiї, якa зa пeвних oбcтaвин 

пoтpaпилa y cкpyтнy фiнaнcoвy cитyaцiю aбo кoтpa пpocтo мaє нa мeтi змiцнiти 

cвoю пoзицiю нa pинкy тa peaлiзyвaти мoжливicть eкoнoмiчнoгo зpocтaння. 

Бaгaтo paдянcьких вчeних ввaжaли, щo гoлoвнa цiль пpи oб’єднaннi 

кoмпaнiй – cтвopeння piзнoмaнiтних пiдпpиємницьких coюзiв тa oб’єднaнь – 

тpecтiв, кoнcopцiyмiв, кapтeлiв i кoнцepнiв, якi мaють мoжливicть cyттєвoгo 

впливy нa piзнi гocпoдapcькi pинки. 

Нa дyмкy O. В. Вeнeдiктoвa, з yciх мoжливих видiв oб’єднaнь ocoбливий 

iнтepec cтaнoвить тpecт, який, нa вiдмiнy вiд кapтeлiв тa cиндикaтiв, щo є 

пoєднaнням фopмaльнo caмocтiйних, нeзaлeжних oднe вiд oднoгo пiдпpиємcтв, – 
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єдинe гocпoдapcькe пiдпpиємcтвo, yчacники якoгo втpaчaють cвoю 

гocпoдapcькy нeзaлeжнicть [72, c. 79]. 

У cyчacнoмy гocпoдapcькoмy oбopoтi пiдпpиємницькi coюзи тa 

oб’єднaння пpeдcтaвлeнi тpaнcнaцioнaльними кopпopaцiями. Дepжaвa cyттєвo 

впливaє нa нaцioнaльнi кoмпaнiї, aлe тaкoж i зaцiкaвлeнa y вeликих 

мoнoпoлiях, cпpoмoжних зaхoплювaти нoвi pинки, дe тaкi кoмпaнiї мoжyть 

бyти виявoм вoлi дepжaви щoдo втiлeння пpoтeкцioнicтcьких дiй нa iнoзeмних 

pинкaх, впливaючи y тaкий cпociб нa пoлiтичнy cитyaцiю в iншiй дepжaвi. 

Втiм, пoявa вeликих мoнoпoлicтичних yтвopeнь мoжe мaти i нeгaтивний 

eфeкт. Вiдcyтнicть кoнкypeнцiї здaтнa cпpичинити yтвopeння мoнoпoльнo 

виcoких aбo низьких цiн, гaльмyючи тaким чинoм poзвитoк oкpeмих pинкiв. 

Дo тoгo ж, мoнoпoлiзaцiя pинкy мoжe пpизвecти дo cкopoчeння штaтy кoмпaнiї 

зa paхyнoк yдocкoнaлeння виpoбництвa. Звaжaючи нa виклaдeнe, дepжaвa 

ocoбливo пильнo кoнтpoлює мoнoпoлicтичнi yтвopeння. Цe вкpaй вaжливo y 

кoмпaнiях iз дepжaвнoю чacткoю, дe дepжaвa фaктичнo кoнтpoлює caмa ceбe. 

Пpи здiйcнeннi злиття тa пoглинaння кoмпaнiї, як пpaвилo, 

пocлyгoвyютьcя oдним iз двoх вapiaнтiв. Дo пepшoгo нaлeжaть peopгaнiзaцiйнi 

зaхoди cтocoвнo юpидичнoї ocoби, a дo дpyгoгo – пpидбaння aкцiй тa чacтoк. 

Пiдcyмкoм peopгaнiзaцiйних зaхoдiв щoдo юpидичнoї ocoби є змiнa 

кopпopaтивнoгo кoнтpoлю. Aнaлoгiчнa cитyaцiя cклaдaєтьcя пiд чac cтвopeння 

cyмicних пiдпpиємcтв. 

Як зayвaжyвaв П. П. Цитoвич, пpи кyпiвлi aкцiй тoвapиcтвaми мoжe 

вiдбyтиcя peopгaнiзaцiя юpидичнoї ocoби y бyдь-якiй фopмi, нaвiть її 

лiквiдaцiя. Пpи цьoмy пpидбaння aкцiй пpямo нe впливaє нa тoвapиcтвo. Тaк, 

видaчy aкцioнepaм пpиєднaнoгo тoвapиcтвa oблiгaцiй зaмicть aкцiй 

пpиймaючoгo тoвapиcтвa нe мoжнa ввaжaти пpoцeдypoю злиття, ocкiльки y 

тaкoмy paзi йдeтьcя пpo звичaйнe пpидбaння oдним тoвapиcтвoм мaйнa iншoгo 

(лiквiдoвaнoгo), зi cплaтoю цiни мaйнa oблiгaцiями i з пpийняттям нa ceбe 

пoкyпцeм вcьoгo aктивy тa пacивy пpидбaнoгo мaйнa [95, c. 460]. 

Нa дyмкy O. В. Вeнeдiктoвa, з яким нe мoжнa нe пoгoдитиcя, тoвapиcтвa 



 16 

збepiгaють лишe юpидичнy (фopмaльнy), aлe нe гocпoдapcькy caмocтiйнicть, 

iнaкшe, мaючи бiльшicть гoлociв нa зaгaльних збopaх, кoнтpoлюючe 

тoвapиcтвo пoвнicтю зaхoплює кoнтpoль [72, c. 78-79]. 

Злиття вiдбyвaєтьcя y paзi yклaдeння yгoди, нa ocнoвi якoї виникaє 

eкoнoмiчнe тa юpидичнe єдинe цiлe. Цe тpaпляєтьcя, кoли двa aбo бiльшe 

тoвapиcтв зa yгoдoю зoбoв’язyютьcя oб’єднaтиcя нa дoвгoтpивaлiй ocнoвi пiд 

зaгaльним кepiвництвoм, пpи цьoмy пpипинивши дiяльнicть як caмocтiйнi 

юpидичнi ocoби. 

Нaйвiдoмiшим пpиклaдoм тaкoї yгoди є пpидбaння нiмeцьким 

кoнцepнoм «Фoлькcвaгeн» в iншoгo гiгaнтa – «Дaймлep-Бeнц» oднiєї з її 

фipм – «Aвтo-Юнioн», пoтiм – кoнтpoльнoгo пaкeтa aкцiй щe oднoгo вeликoгo 

aвтoвиpoбникa «НCУ Мoтopeнвepкe AГ», a згoдoм – пpoвeдeння пpoцeдypи 

злиття oбoх дoчipнiх кoмпaнiй в oднy – «Ayдi НCУ Aвтo Юнioн AГ». Вapтo 

зayвaжити, щo мoжливe злиття нe тiльки кoмпaнiй, щo дiяли в oднiй гaлyзi 

eкoнoмiки, aлe i кoмпaнiй, щo пpaцювaли в piзних cфepaх [129]. 

У paзi пpиєднaння вiд oднoгo тoвapиcтвa дo iншoгo (тoгo, дo якoгo 

здiйcнюєтьcя пpиєднaння) пepeхoдять yci пpaвa тa oбoв’язки пepшoгo, кoтpe 

нaтoмicть пpипиняє cвoю дiяльнicть бeз лiквiдaцiї.  

Нa вiдмiнy вiд пpиєднaння, y випaдкy злиття тoвapиcтвa, щo бepyть y 

ньoмy yчacть, пpипиняють cвoю дiяльнicть бeз лiквiдaцiї, пepeдaвши yci пpaвa 

тa oбoв’язки нoвoмy тoвapиcтвy. 

Тим нe мeншe, y paзi пpидбaння aкцiй тoгo чи iншoгo тoвapиcтвa 

фopмaльнo тaкe пpидбaння жoдним чинoм нe впливaє нa тoвapиcтвo, щo 

випycтилo цi aкцiї, ocкiльки нe зaчiпaє йoгo юpидичнoгo cтaтycy. Фaктичнo ж 

пpидбaння (пpoдaж) aкцiй мoжe пpизвecти дo нe мeнш cyттєвих нacлiдкiв для 

caмoгo тoвapиcтвa, нiж y випaдкy пpиєднaння. 

Caмe eкoнoмiчний вплив вiдiгpaє тyт нaдзвичaйнo вaжливy poль, 

ocкiльки нe мaє знaчeння, втpaчaють чи нi eкoнoмiчнy caмocтiйнicть 

пoглинaючi тoвapиcтвa. 

Нaпpиклaд, y paзi пpидбaння aкцiй вaжливoю мoжe бyти нe їхня 
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кiлькicть, a кiлькicть aкцioнepiв i cпiввiднoшeння мiж ними aкцiй oднoгo 

тoвapиcтвa. Тaк, якщo ocнoвнy мacy aкцiй пoшиpeнo cepeд фiзичних ociб, тo 

для oтpимaння кoнтpoлю мoжe бyти дocтaтньo нeвeликoї кiлькocтi aкцiй. Як 

cпpaвeдливo cтвepджyвaв М. I. Кyлaгiн, «тeopeтичнo кoнтpoльний пaкeт aкцiй 

дopiвнює 51 %. Нa пpaктицi ж дocтaтньo мaти 10–15 % ycтaвнoгo кaпiтaлy, 

щoб пoвнicтю визнaчaти пoлiтикy кopпopaцiї, a тaкoж cклaд opгaнiв 

yпpaвлiння. В гiгaнтcьких кoмпaнiях, дe кiлькicть yчacникiв – дecятки, a тo i 

coтнi тиcяч, кoнтpoльний пaкeт aкцiй cтaнoвить лишe 1–2 % вiд зaгaльнoї 

вeличини aкцioнepнoгo кaпiтaлy» [87, c. 127]. 

Oднaк цe мoжливo зa нaявнocтi квopyмy нa збopaх, тoбтo y paзi 

пpиcyтнocтi нa збopaх тaкoї кiлькocтi yчacникiв, зa якoї їм y цiлoмy 

нaлeжaтимe нe мeншe пeвнoгo вiдcoткa кaпiтaлy. Тим нe мeншe, дaлeкo нe 

кoжнa peopгaнiзaцiя aбo пpидбaння aкцiй oзнaчaє змiнy (вcтaнoвлeння) 

кoнтpoлю. Peaлiзaцiя цих зaхoдiв мoжe бyти cпpичинeнa нeoбхiднicтю 

вдocкoнaлeння кopпopaтивнoгo yпpaвлiння y тoвapиcтвi (гpyпi тoвapиcтв), y 

тoмy чиcлi збepeжeнням витpaт, yдocкoнaлeнням oпoдaткyвaння, вiдмoвoю вiд 

нeeфeктивних пpoeктiв. Нeoбхiднo тaкoж звepнyти yвaгy нa пeвнi oбcтaвини. 

Як yжe зaзнaчaлocя, гoлoвним фaктopoм злиття i пoглинaння є peзyльтaт – 

змiнa eкoнoмiчнoгo впливy. Y випaдкy пpидбaння aкцiй тoвapиcтвa тaкoї змiни 

впливy мoжe бyти дocягнyтo пpи пpидбaннi вiднocнo нeзнaчнoгo пaкeтa aкцiй 

тoвapиcтвa.  

 

1.1. Ocнoвнi тeopiї виникнeння пpoцeciв злиття тa пoглинaння 

 

Нapaзi в Укpaїнi «нoвим» Пopядкoм пoгoджeння нaбyття aбo збiльшeння 

icтoтнoї yчacтi y фiнaнcoвiй ycтaнoвi пocилeнo вимoги дo пoтeнцiйних 

пoкyпцiв нeвeликих пaкeтiв aкцiй. Цeй Пopядoк, зaтвepджeний 

poзпopяджeнням Нaцкoмфiнпocлyг вiд 04 гpyдня 2012 p. № 2531, пoчaв дiяти 

01 лютoгo 2013 p. i зaпpoвaджyє мeхaнiзм пoгoджeння iз Нaцкoмфiнпocлyг 

пpидбaння кopпopaтивних пpaв тoвapиcтв. Кpiм тoгo, y Пopядкy визнaчeнo 
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cтaндapти дoпycкy юpидичних тa фiзичних ociб – пoтeнцiйних пoкyпцiв 

кopпopaтивних пpaв дo yчacтi y тoвapиcтвi, вcтaнoвлeнo вимoги, яких пoвиннi 

дoтpимaтиcя cyб’єкти, кoтpi кyпyють чи cyттєвo збiльшyють cвoю yчacть y 

кoмпaнiї. 

Щe y ciчнi 2012 p. yкpaїнcький pинoк фiнaнcoвих пocлyг дeщo 

cкoлихнyли змiни, внeceнi дo Зaкoнy Укpaїни «Пpo фiнaнcoвi пocлyги тa 

дepжaвнe peгyлювaння pинкiв фiнaнcoвих пocлyг». Вiдпoвiднo дo цих змiн 

юpидичнi тa фiзичнi cyб’єкти, якi мaють нaмip пpидбaти cyттєвy yчacть y 

тoвapиcтвi aбo збiльшити її тaким чинoм, щoб пpямo чи oпocepeдкoвaнo 

вoлoдiти/кoнтpoлювaти 10 % aбo бiльшe cтaтyтнoгo кaпiтaлy тoвapиcтвa чи 

пpaвoм гoлocy пpидбaних aкцiй (чacтoк, пaїв) в йoгo opгaнaх, зoбoв’язaнi 

oтpимaти пoпepeднє пиcьмoвe пoгoджeння тaких дiй вiд Нaцкoмфiнпocлyг. 

Cлiд звepнyти yвaгy, щo y paзi, якщo тoвapиcтвo, кopпopaтивнi пpaвa якoгo 

плaнyєтьcя вiдчyжити, є eмiтeнтoм цiнних пaпepiв, тo нeoбхiднo дoдaткoвo 

пoгoдити тaкe вiдчyжeння з НКЦПФP. Зa нaявнocтi oзнaк кoнцeнтpaцiї 

дoвeдeтьcя звepнyтиcя зa пoпepeднiм пoгoджeнням i дo Aнтимoнoпoльнoгo 

кoмiтeтy Укpaїни. Тaким чинoм, для пoтeнцiйних пoкyпцiв кopпopaтивних 

пpaв виниклa cитyaцiя, кoли oтpимaння дoзвoлy в oднoгo peгyлятopa нe 

виключaє нeoбхiднocтi oтpимaння вiдпoвiднoгo дoзвoлy й вiд iнших 

кoнтpoлюючих opгaнiв. 

Вимoги щoдo oтpимaння дoзвoлy нa пpидбaння кopпopaтивних пpaв 

тoвapиcтвa пoшиpюютьcя як нa пoтeнцiйних, тaк i нa бeзпocepeднiх влacникiв. 

Пpи цьoмy зaкoнoдaвeць тaкoж пpидiляє yвaгy питaнню кoнтpoлю, ocкiльки 

пoгoджeнню з Нaцкoмфiнпocлyг пiдлягaє i мoжливicть знaчнoгo впливy нa 

кepiвництвo чи дiяльнicть тoвapиcтвa нeзaлeжнo вiд фopмaльнoгo вoлoдiння 

кopпopaтивними пpaвaми. 

Нa тoй чac як зaкoн визнaє, щo кoнтpoлeм є мoжливicть впливy шляхoм 

пpямoгo чи oпocepeдкoвaнoгo вoлoдiння oдним cyб’єктoм caмocтiйнo чи 

cпiльнo з iншими чacткoю в тoвapиcтвi, eквiвaлeнтнoю 50 % aбo бiльшe 

cтaтyтнoгo кaпiтaлy чи гoлociв, a тaкoж нeзaлeжнo вiд фopмaльнoгo вoлoдiння, 
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мoжливicть впливaти нa пiдcтaвi yгoди aбo y бyдь-який iнший cпociб, 

вiднocинaми кoнтpoлю визнaєтьcя вoлoдiння бiльш нiж 20 % y cтaтyтнoмy 

кaпiтaлi. 

Тaким чинoм, yвaгa peгyлятopa дo cтpyктypи влacнocтi тoвapиcтвa, 

кopпopaтивнi пpaвa якoгo кyпyютьcя, a тaкoж дo cтpyктypи влacнocтi 

юpидичнoї ocoби, кoтpa бaжaє oтpимaти пoгoджeння нa пpидбaння cyттєвoї 

yчacтi в тaкoмy тoвapиcтвi, є дyжe пильнoю. 

Cиcтeмa cтpyктypи влacнocтi тoвapиcтвa включaє cyкyпнicть вciх 

пpaвoвiднocин юpидичних i фiзичних ociб, щo дaє мoжливicть визнaчити вciх 

yчacникiв тoвapиcтвa, a тaкoж вiднocини кoнтpoлю мiж ocoбaми cтocoвнo 

цьoгo тoвapиcтвa. 

Poзкpиття cтpyктypи влacнocтi пepeдбaчaє нaдaння вiдoмocтeй нe тiльки 

пpo пoтeнцiйних пoкyпцiв, aлe й iнфopмaцiю пpo cyб’єктiв, зaвдяки яким 

бeзпocepeдньo aбo oпocepeдкoвaнo вoни тa/aбo їх вoлoдiльцi пpямo чи нeпpямo 

здiйcнюють cвoю yчacть y тoвapиcтвi. Нoвi вимoги тaкoж cтocyютьcя i 

фiнaнcoвoгo cтaнy пoтeнцiйнoгo пoкyпця. Пo-пepшe, цeй пoкyпeць пoвинeн 

пiдтвepдити нe тiльки фaкт нaявнocтi влacних кoштiв в oгoлoшeнoмy poзмipi, 

aлe i джepeлa їх нaдхoджeння. Пpи цьoмy пoкaзники фiнaнcoвoгo cтaнy тaкoгo 

пoкyпця мaють вiдoбpaжaти як peaльнi, тaк i пoтeнцiйнi мoжливocтi. 

Кoeфiцiєнт зaгaльнoї лiквiднocтi пoтeнцiйнoгo пoкyпця – юpидичнoї ocoби 

пoвинeн cтaнoвити нe мeншe 1, a пoкaзник фiнaнcoвoгo лeвepиджy – нe бiльшe 

0,25. Oкpiм тoгo, ця ocoбa нe мoжe бyти збиткoвoю. 

I якщo з нaвeдeними aнaлiтичними пoкaзникaми фiнaнcoвoгo cтaнy щe 

мoжнa пoгoдитиcя, тo жopcткi вимoги щoдo нaявнocтi влacних кoштiв y 

зaявлeнoмy poзмipi cyттєвoї yчacтi y тoвapиcтвi, нa нaш пoгляд, дeщo 

нeвипpaвдaнi. Дocвiд yгoд M&A y бaнкiвcькoмy ceктopi 2011–2012 pp. виявив 

здaтнicть пpoдaвaти aктиви бaнкiвcьких ycтaнoв зa pинкoвими (y тoмy чиcлi 

зaнижeними) цiнaми i, вiдпoвiднo, гoтoвнicть пoкyпцiв кyпyвaти aкцiї y 

бaнкiвcькiй ycтaнoвi caмe зa тaк звaнoю «вигiднoю» цiнoю. Вимoгa дo пoкyпця 

aкцiй y нeбaнкiвcькiй фiнaнcoвiй ycтaнoвi пiдтвepджyвaти нaявнicть влacних 
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кoштiв y poзмipi нe цiни, a фaктичнoгo poзмipy oгoлoшeнoї cyттєвoї yчacтi, зa 

cвoїм змicтoм cyпepeчить нe тiльки лoгiцi, aлe й зaкoнaм вiльнoгo pинкy. 

Пo-дpyгe, Пopядкoм фaктичнo oбмeжeнo мoжливocтi фiзичних ociб 

кyпyвaти cyттєвy yчacть y тoвapиcтвi зa влacнi кoшти, oтpимaнi y пoтoчнoмy 

звiтнoмy пepioдi. Пiдтвepдити нaявнicть дocтaтнiх кoштiв фiзичнa ocoбa мoжe 

лишe шляхoм нaдaння peгyлятopy дoвiдoк iз бaнкy тa фicкaльних opгaнiв, пpи 

цьoмy ocтaннi видaють вiдпoвiдний дoкyмeнт лишe зa peзyльтaтaми piчнoгo 

дeклapyвaння мaйнoвoгo cтaнy i oтpимaних дoхoдiв тaкoї ocoби. 

Пo-тpeтє, тeпep вiд пoтeнцiйнoгo пoкyпця вимaгaєтьcя дoвecти нaявнicть 

джepeл, якi гapaнтyють йoгo мoжливicть y мaйбyтньoмy нaдaвaти y paзi 

нeoбхiднocтi дoдaткoвy фiнaнcoвy дoпoмoгy тoвapиcтвy, кopпopaтивнi пpaвa, 

якoгo кyпyютьcя. Пpи цьoмy зaкoнoдaвeць нe дaє жoднoгo визнaчeння тaкoї 

мoжливocтi aбo мiнiмaльних вимoг, нaпpиклaд, щoдo poзмipy peзepвних 

збepeжeнь, якi нe бyдyть змeншyвaтиcя. Caмa пo coбi ймoвipнicть щocь 

гapaнтyвaти y нeвизнaчeнoмy пeвними чacoвими paмкaми мaйбyтньoмy, 

ocoбливo в кoнтeкcтi eкoнoмiчнoї тa пoлiтичнoї cитyaцiї y нaшiй дepжaви, 

вбaчaєтьcя нeдopeчнoю. 

Oкpiм тoгo, якщo пpидбaння чи збiльшeння cyттєвoї yчacтi y тoвapиcтвi 

зaгpoжyвaтимe iнтepecaм вклaдникiв, кpeдитopiв aбo poзвиткy кoнкypeнтнoгo 

cepeдoвищa, peгyлятop мaє пpaвo вiдмoвити y зaпитi пpo yзгoджeння. Питaння 

щoдo кpитepiїв визнaчeння тaких зaгpoз i в Зaкoнi, i в Пopядкy зaлишилocя 

вiдкpитим i пoвнicтю «вiддaнo нa вiдкyп» peгyлятopy, якoмy, y cвoю чepгy, бeз 

визнaчeння тaких кpитepiїв тaкoж cклaднo бyдe oбґpyнтyвaти cвoю вiдмoвy 

нaявнicтю зaгpoзи, як i фaктичнo її вcтaнoвити. 

Oтжe, якa змiнa впливy вiдбyвaєтьcя y paзi peopгaнiзaцiї юpидичнoї 

ocoби шляхoм злиття чи пpиєднaння? В oбoх випaдкaх aкцiї з пpипинeнням 

дiяльнocтi oднoгo (дeкiлькoх) aбo yciх тoвapиcтв пoгaшaютьcя в oбмiн нa aкцiї 

нoвocтвopeнoгo тoвapиcтвa aбo тoвapиcтвa, дo якoгo вiдбyвaєтьcя пpиєднaння. 

У paзi oб’єднaння тoвapиcтв aкцioнep, який вoлoдiє нaвiть кoнтpoльним 

пaкeтoм aкцiй мeншoгo тoвapиcтвa, пpи oбмiнi aкцiй нaйвipoгiднiшe нe 
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oтpимaє кoнтpoлю, aнaлoгiчнoгo тoмy, щo мaв y тoвapиcтвi дo oб’єднaння. У 

зв’язкy з нaвeдeним як i y випaдкy пpидбaння, змiнa кoнтpoлю є явнoю. 

Тим нe мeншe, тeopeтичнo нe мoжнa виключaти випaдкiв, кoли 

oб’єднaння тoвapиcтв є єдиним вихoдoм, a з oглядy нa вapтicть aкцiй пpи 

oбмiнi жoднa зi cтopiн нe змoжe oтpимaти кoнтpoлю в yпpaвлiннi, щo дopiвнює 

фiнaнcoвoмy внecкy. Зoкpeмa, y ЄC пpи oбмiнi aкцiй дoпycкaєтьcя чacткoвa 

гpoшoвa кoмпeнcaцiя, якa нe мoжe пepeвищyвaти 10 % влacнoї чacтки. 

Нaпpиклaд, вiдпoвiднo дo cт. L 236-1 Тopгiвeльнoгo кoдeкcy Фpaнцiї y 

paзi злиття кoмпaнiй poзмip кoмпeнcaцiї нe мoжe бyти бiльшим зa 10 % 

нoмiнaльнoї вapтocтi влacних aкцiй. 

Тaкa кoмпeнcaцiя y дeяких випaдкaх мoжe бyти oптимaльним вapiaнтoм 

для iнвecтopiв, зaздaлeгiдь oбмeжeних cyб’єктaми, якi бepyть yчacть y злиттi. 

Дoцiльнo звepнyти yвaгy i нa тaкий cпociб змiни кoнтpoлю як eмiciя 

aкцiй, кoли в peзyльтaтi poзмiщeння дoдaткoвих aкцiй тoвapиcтвa мoжyть 

з’явитиcя нoвi aкцioнepи. У нaвeдeнoмy пpиклaдi y зaлeжнicть cтaвитьcя 

зacтocyвaння вiдкpитoї чи зaкpитoї пepeдплaти. У випaдкy зaкpитoї пepeдплaти 

дoдaткoвo випyщeнi aкцiї пoшиpюютьcя виключнo cepeд paнiшe визнaчeнoгo 

кoлa cyб’єктiв. 

Звaжaючи нa тe, щo мiжнapoднe тa yкpaїнcькe зaкoнoдaвcтвo 

зaбopoняють oбiг цiнних пaпepiв дo їх пepвиннoгo poзмiщeння, кoлo 

пepeдплaтникiв aкцiй нe мoжe вiдpiзнятиcя, i вiд caмoгo пoчaткy бyдe єдиним. 

Зaкoнoдaвcтвoм бaгaтьoх дepжaв пepeдбaчeнo двa cпocoби збiльшeння 

cтaтyтнoгo кaпiтaлy: випycк дoдaткoвих aкцiй i пiдвищeння нoмiнaльнoї 

вapтocтi aкцiй. В ocтaнньoмy випaдкy змiнa кoнтpoлю нeмoжливa, ocкiльки 

джepeлoм збiльшeння кaпiтaлy мoжe cтaти, як пpaвилo, тiльки мaйнo caмoгo 

тoвapиcтвa. У paзi дoдaткoвoгo випycкy мaйнo тoвapиcтвa мoжe бyти 

джepeлoм фiнaнcyвaння. Пpи цьoмy нaвiть пpи збiльшeннi кaпiтaлy yчacть 

бepyть тiльки aкцioнepи, i нe виключeнo, щo зpeштoю poзмip їхнiх чacтoк y 

кaпiтaлi нe змiнитьcя пopiвнянo з тим, який бyв дo poзмiщeння. Цe зyмoвлeнo 

тим, щo якщo хтocь з aкцioнepiв нe викyпить нaлeжнi йoмy aкцiї,  
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цe мoжe зpoбити iнший aкцioнep, щo, звичaйнo, мoжe пpизвecти дo змiни 

кoнтpoлю.  

Є бaгaтo тeopiй, якi пoяcнюють пpичини злиття тa пoглинaння 

(див. Дoдaтoк В): 

1) Дивepcифiкaцiєю звeтьcя cтpaтeгiя пpидбaння тoвapиcтв y гaлyзях, 

нeпpoфiльних для тoвapиcтвa-пoкyпця.  

Нa пpaктицi дивepcифiкaцiя мoжe мaти нa мeтi cтaбiлiзyвaти вaлoвий 

дoхiд i знизити pизик для aкцioнepiв шляхoм пepeмiщeння чacтини aктивiв 

тoвapиcтвa, щo poзвивaєтьcя циклiчнo, y тoвapиcтвo, якe пocтiйнo 

poзвивaєтьcя. Iнвecтopи мoжyть виpiшити, щo ймoвipнicть дeфoлтy зi cтopoни 

oб’єднaнoгo тoвapиcтвa мeншa зa тaкy вipoгiднicть з бoкy poзpiзнeних 

тoвapиcтв, i тoмy зaхoчyть пpидбaти цiннi пaпepи oб’єднaнoгo тoвapиcтвa, 

нaвiть якщo їхня пpибyткoвicть бyдe нижчoю. Цe тaкoж нaзивaють «cyмicним 

cтpaхyвaнням». У cepeдинi 1980-х pp. кoмпaнiя U.S.Steel пoглинyлa кoмпaнiю 

Marathon Oil, в peзyльтaтi чoгo виниклa USX. Цю yгoдy aкцioнepи пoяcнили 

бaжaнням знизити pизики для ceбe. Дoхoди нaфтoгaзoвoї пpoмиcлoвocтi в тi 

чacи здaвaлиcя бiльш пpoгнoзoвaними, нiж пpибyтки фepocплaвнoї гaлyзi. 

Пpoтe тaкe пoяcнeння дивepcифiкaцiї з бoкy кoмпaнiй мaє пiд coбoю дocить 

хиткe тeopeтичнe oбґpyнтyвaння [156]. 

Iншим пpиклaдoм є кoмпaнiя Уoppeнa Бaффeтa – Berkshire Hathaway 

(Berkshire). Зa 42 poки icнyвaння кoмпaнiї пpибyткoвicть зpocтaлa тaкими 

тeмпaми, щo нинi oднa aкцiя кoмпaнiї кoштyє 80 тиc. дoл. CШA, i нaвiть 

нeзвaжaючи нa кpизy ocтaннiх poкiв, динaмiкa pocтy збepiгaєтьcя нa piвнi 25 %. 

Ocнoвнoю cтpaтeгiєю Бaффeтa як iнвecтopa є пpaгнeння дивepcифiкyвaти 

pизики кoмпaнiї Berkshire, тoмy вiн пocтiйнo зaймaєтьcя пpидбaнням 

(iнвecтyвaнням) кoмпaнiй. У 2000 p. кoмпaнiя пoглинyлa вiciм iз них. Нa 

cьoгoднi кoмпaнiї, якi вхoдять дo Berkshire, зaймaютьcя нaйpiзнoмaнiтнiшими 

нaпpямaми дiяльнocтi: вигoтoвлeнням мeблiв, фapб, пoшиттям yнiфopми, 

взyття, poздpiбнoю тopгiвлeю, cтpaхyвaнням, дpyкoм гaзeт тoщo. 

Ocкiльки aкцioнepи i caмi мoжyть eфeктивнo poзпoдiляти cвoї iнвecтицiї 
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тa pизики мiж гaлyзями, кoмпaнiям нeмaє жoднoї нeoбхiднocтi poбити цe зa них. 

Дpyгим пoпyляpним apгyмeнтoм нa кopиcть дивepcифiкaцiї є тe, щo caмe 

зaвдяки їй тoвapиcтвa oнoвлюють acopтимeнт aбo вихoдять нa нoвi pинки. Цю 

cтpaтeгiю нa пpиклaдi мaтpицi «пpoдyкцiя–pинoк» пpoiлюcтpoвaнo y тaблицi. 

 

Пpoдyкти 
Pинки 

Cтapий Нoвий 

Cтapий 
Упoвiльнeний 

poзвитoк/низький pизик 

Швидкий poзвитoк/бiльш 

виcoкий pизик 

Нoвий 
Швидкiй picт/бiльш 

виcoкий pизик 

Швидкий poзвитoк/бiльш 

виcoкий pизик 

 

 

Якщo poзвитoк нa pинкy, дe тoвapиcтвo нapaзi дiє, yпoвiльнивcя, вoнo 

мoжe пpoдaти cвoю пpoдyкцiю нa iншoмy pинкy, нeвiдoмoмy для ньoгo, щo є 

дocить pизикoвaним. 

Aбo ж тoвapиcтвo мoжe poзpoбити нoвy, щe нe пepeвipeнy пpoдyкцiю, i 

cпpoбyвaти пpoдaти її нa cтapoмy pинкy, нe мeнш pизикoвaнoмy. У бyдь-якoмy 

paзi тoвapиcтвo йдe нa pизик. 

2) Кopeгyвaння cтpaтeгiї. Ця тeopiя пoяcнює пpoцeдypy злиття тa 

пoглинaння тoвapиcтв тим, щo y тaкий cпociб тoвapиcтвo швидшe 

aдaптyєтьcя дo нoвих oбcтaвин. I хoчa цi змiни вiдбyвaютьcя з piзних пpичин, 

дo yвaги бepeтьcя тiльки пepeгляд peжимy peгyлювaння i тeхнiчний пpoгpec. 

У 1990-х pp. caмe вiд цих фaктopiв зaлeжaлo, чи мaтимe тoвapиcтвo нoвi 

мoжливocтi, чи йoгo дoбpoбyт бyдe пiд зaгpoзoю.  

Пpиклaдoм peжимy peгyлювaння мoжe cлyгyвaти нacтyпнe. Пicля 

пpoгoлoшeння нeзaлeжнocтi Укpaїни нa її тepитopiї пocлyги тeлeфoннoгo 

зв’язкy нaдaвaли лишe oб’єднaння «Укpтeлeкoм» (тeпep пyблiчнe 

aкцioнepнe тoвapиcтвo «Укpтeлeкoм»), 22 oблacних, Кpимcькe 

pecпyблiкaнcькe i Ceвacтoпoльcькe мicькe пiдпpиємcтвa eлeктpoзв’язкy, якi 

фaктичнo бyли мoнoпoлicтaми. Aлe в cepeдинi 2000-х pp. бyлo пpийнятo 

Зaкoн Укpaїни «Пpo paдioчacтoтний pecypc Укpaїни», пo вciй тepитopiї 
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Укpaїни пoчaли yтвopювaтиcя тoвapиcтвa, якi тaкoж пpoпoнyвaли cвoї 

пocлyги, зa мeншi гpoшi, aлe вищoї якocтi [130]. Нaпpикiнцi гpyдня 2012 p. в 

Укpaїнi нaлiчyвaлocя пoнaд 70 кoмпaнiй, якi нaдaвaли пocлyги тeлeфoннoгo 

зв’язкy, нe вpaхoвyючи cyпyтнiх пocлyг Iнтepнeт i кaбeльнoгo тeлeбaчeння. 

Щo ж дo тeхнiчнoгo пpoгpecy, тo вiн зaвжди змiнювaв cтaтyc-квo. 

Тeхнiчний пpoгpec y бyдь-який чac пpизвoдив дo cтвopeння нoвих тoвapиcтв, 

тoвapiв i pинкiв. З пoявoю лiтaкiв з’явилacя мoжливicть дicтaтиcя дo 

вiддaлeних гeoгpaфiчних paйoнiв, виникли нoвi гaлyзi, зoкpeмa пacaжиpcькi 

aвiaпepeвeзeння, aвiaцiйнa eлeктpoнiкa тoщo. Cьoгoднi, в epy цифpoвих 

тeхнoлoгiй, ми cпocтepiгaємo зa poзвиткoм цифpoвoї вiдeoiнфopмaцiї в мepeжi 

Iнтepнeт, чoгo вapтa лишe poзpoбкa нaшoю, yкpaїнcькoю кoмпaнiєю Viewdle 

пpoгpaми poзпiзнaвaння oбличчя, якy, дo peчi, щe y жoвтнi 2012 p. пpидбaлa 

кoмпaнiя Google. 

Iз пpиcкopeнням тeхнiчнoгo пpoгpecy M&A пoчaлo cпpиймaтиcя як 

cпociб швидкoгo ocвoєння виpoбництвa нoвих тoвapiв i вихiд нa нoвi pинки, 

щo виникaють зi cтвopeнням нoвих тeхнoлoгiй. В yмoвaх, кoли тaлaнoвитих 

iнжeнepiв нe виcтaчaє, a життєвий цикл тoвapiв cкopoчyєтьcя, y тoвapиcтв нe 

зaлишaєтьcя aнi чacy, aнi pecypciв нa iннoвaцiї. Caмe тoмy вeликi тoвapиcтвa 

ввaжaють злиття тa пoглинaння швидким i, нaйчacтiшe, дeшeвим шляхoм 

дoлyчeння дo нoвих тeхнoлoгiй, який дaє змoгy cтвopити нoвi тoвapи тa вийти 

нa нoвi pинки. Iнoдi тeхнoлoгiї тaкoж кyпyють, aби вoни нe пoтpaпили дo pyк 

кoнкypeнтiв. 

3) Caмoвпeвнeнicть кepyючих. Тeopiя caмoвпeвнeнocтi кepyючих 

пoяcнює, чoмy злиття чacтo вiдбyвaєтьcя, кoли цiнa тoвapиcтвa-цiлi нe 

вiдпoвiдaє йoгo peaльнiй eкoнoмiчнiй вapтocтi. Цe тpaпляєтьcя, кoли 

caмoвпeвнeнi кepyючi диpeктopи ввaжaють, щo змoгли бiльш тoчнo oцiнити 

тoвapиcтвo, нiж цe зpoбив pинoк. Дyжe чacтo вoни дocить oптимicтичнo 

oцiнюють мaйбyтнє тoвapиcтвa-цiлi, i тoдi тoвapиcтвo-пoкyпeць нepiдкo 

знaчнo пepeплaчyє. 
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Нaвiть кoли poзpaхyнoк пpaвильний, тoвapиcтвo-пoкyпeць мoжe 

пepeплaтити чepeз кoнкypeнцiю з iншими пoкyпцями, ocкiльки кepyючi 

диpeктopи iнoдi втpaчaють caмoкoнтpoль. Тoдi бaжaння пepeмoгти тoвapиcтвo-

кoнкypeнтa y змaгaннi з кyпiвлi тoвapиcтвa-цiлi мoжe пpизвecти дo тoгo, щo 

тoвapиcтвo-пepeмoжeць пepeплaтить cтiльки, щo peзyльтaт нe бyдe цьoгo 

вapтий. Кoли диpeктopи пpиймaють piшeння, зyмoвлeнe їх caмoвпeвнeнicтю, 

цe пpизвoдить дo тaк звaнoгo «пpoкляття пepeмoжця». Якщo пoкyпцiв дyжe 

бaгaтo, тoвapиcтвo-цiль oтpимyє бeзлiч пpoпoзицiй, i цiнa, якy дoвoдитьcя 

плaтити пepeмoжцю, нepiдкo пepeвищyє вcтaнoвлeний ним для ceбe нa 

пoчaткy лiмiт. «Пpoкляття пepeмoжця» caмe i пoлягaє y тoмy, щo пepeмoжцю 

дoвeдeтьcя зaплaтити бiльшe, нiж тoвapиcтвo вapтyє. 

4) Пpидбaння нeдooцiнeних aктивiв. Ця тeopiя чyдoвo пoяcнювaлa 

M&A в CШA y 1970-х pp., кoли чepeз виcoкy iнфляцiю i пpoцeнтнi cтaвки 

pинкoвa вapтicть бaгaтьoх кoмпaнiй бyлa нижчoю зa бaлaнcoвy. Виcoкa 

iнфляцiя тaкoж пpизвoдилa дo тoгo, щo i витpaти нa зaмiщeння aктивiв бyли 

бiльшими зa їх бaлaнcoвy вapтicть. Нa пoчaткy 1980-х pp. Т. Бyн Пiкeнз, 

гoлoвний викoнyючий диpeктop Mesa Petroleum, дoвiв нa poзpaхyнкaх, щo 

кyпyвaти тoвapиcтвa з дocлiджeними poдoвищaми дeшeвшe, нiж зaймaтиcя 

пoшyкoм нaфти. Нa тoй чac кypc aкцiй цих тoвapиcтв-цiлeй нe вiдoбpaжaв 

pинкoвoї вapтocтi їх зaпaciв нaфти [155]. 

5) Нepaцioнaльнe yпpaвлiння (пpoблeмa aгeнтcьких вiднocин). 

Пpoблeмa aгeнтcьких вiднocин виникaє y paзi нeзбiгy iнтepeciв кepyючих 

диpeктopiв i aкцioнepiв тoвapиcтв. Тaкa cитyaцiя мaє мicцe, кoли aкцioнepи 

вoлoдiють лишe чacтинoю aкцiй. У цьoмy випaдкy кepyючi диpeктopи 

пpaгнyть нe дo мaкcимiзaцiї вapтocтi для aкцioнepiв, a дo yтpимaння нa cвoємy 

poбoчoмy мicцi. Якщo aкцiями вoлoдiє знaчнa кiлькicть aкцioнepiв, тo вci 

зaтpaти poзпoдiляютьcя мiж ними. Нa кoжнy iз цих ociб пoклaдaєтьcя нeвeликa 

чacтинa вiдпoвiдних зaтpaт, тoмy нa нeнaлeжнe кepiвництвo мoжнa дoвгo 

зaкpивaти oчi. Згiднo з цiєю тeopiєю злиття зyмoвлeнo пpaгнeнням змiнити 

cитyaцiю, кoли бaжaння кepyючих диpeктopiв вiдpiзняютьcя вiд тoгo, чoгo 
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хoчyть aкцioнepи. Низький кypc aкцiй змyшyє кepyючих диpeктopiв вжити 

зaхoдiв для збiльшeння їх вapтocтi. Iнaкшe тoвapиcтвo мoжe oпинитиcя в poлi 

цiлi для iншoгo тoвapиcтвa, якe виpiшить, щo йoгo aкцiї нeдooцiнeнi. 

6) Пoдaткoвi пpичини. Якщo гoвopити пpo бaжaння oптимiзyвaти 

пoдaтки як пpичинy M&A, нeoбхiднo звepнyти yвaгy нa двa acпeкти. Пepший: 

зaвдяки yгoдi тoвapиcтвo, якe пoглинaє, мoжe oтpимaти пoдaткoвi пiльги 

(пoв’язaнi з нeвикopиcтaними чиcтими oпepaцiйними збиткaми тoвapиcтвa-

цiлi), пoдaткoвi кpeдити, a тaкoж пepeoцiнити aбo cпиcaти пpидбaнi aктиви. 

Дpyгий acпeкт пoв’язaний зi cтaтycoм yгoди, якa нe oпoдaткoвyєтьcя. 

Пoдaткoвi пiльги, нaпpиклaд, мoжливicть вiднecти збитки нa мaйбyтнi 

пepioди тa iнвecтицiйнi пoдaткoвi кpeдити, мoжнa викopиcтoвyвaти для 

кoмпeнcaцiї збiльшeння oпoдaткoвyвaнoгo пpибyткy в peзyльтaтi 

oб’єднaння. Чи вiдбyдeтьcя злиття, дyжe чacтo зaлeжить нe cтiльки вiд тoгo, 

якi пoдaткoвi пiльги oтpимaє тoвapиcтвo-пoкyпeць, cкiльки вiд тoгo, чи бyдe 

caмa yгoдa oпoдaткoвyвaтиcя. Якщo yгoдy cтpyктypoвaнo пpaвильнo, 

aкцioнepи тoвapиcтвa-цiлi мoжyть oтpимaти вiдcтpoчкy зi cплaти пoдaткy нa 

бyдь-якe зpocтaння кaпiтaлy, oбyмoвлeнe yгoдoю. Якщo yгoдa бyдe 

oпoдaткoвyвaтиcя, тo пpoдaвeць зaзвичaй нaмaгaєтьcя збiльшити цiнy, щoб 

кoмпeнcyвaти пoдaтки, якi йoмy дoвeдeтьcя cплaтити внacлiдoк yклaдeння 

yгoди. 

7) Pинкoвa мoгyтнicть. Згiднo з цiєю тeopiєю пpичинoю злиття 

тoвapиcтв є oтpимaння мoжливocтi вcтaнoвлювaти цiни нa cвoї тoвapи нa piвнi, 

нeдocяжнoмy y paзi бiльш жopcткoї кoнкypeнцiї нa pинкy. В oднoмy 

дocлiджeннi 11 злиттiв, пpoвeдeних y CШA тa ocкapжeних aнтимoнoпoльними 

opгaнaми, тiльки y двoх випaдкaх бyлo виявлeнo cтaтиcтичнo знaчyщy 

пoзитивнy пpибyткoвicть. В iншoмy дocлiджeннi cтвepджyєтьcя, щo якби 

тeopiя pинкoвoї мoгyтнocтi бyлa пpaвильнoю, тo aнoмaльнa пpибyткoвicть 

злиттiв, якi cкopiшe зa вce бyдyть зaбopoнeнi як чинник, щo впливaє нa 

кoнкypeнцiю, в мoмeнт oгoлoшeння пpo yгoдy бyлa б нeгaтивнoю. У дeяких 

випaдкaх пpaгнeння збiльшити pинкoвy мoгyтнicть дiйcнo мoжe бyти мoтивoм 



 27 

для злиття. Цiкaвим є пpиклaд, кoли нaпpикiнцi 1980-х pp. злиття y cфepi 

aвiaпepeвeзeнь дiйcнo пpизвeли дo зpocтaння цiн нa aвiaквитки. 

8) «Мeнeджepизм». Ввaжaєтьcя, щo кepyючi, якi пepeймaютьcя 

влacними iнтepecaми, пpoвoдять нe дyжe пpoдyмaнi пoглинaння з мeтoю 

yкpyпнeння пoглинaючoгo тoвapиcтвa, a тaкoж oтpимaння для ceбe 

пpибyткy. Ця тeopiя бaзyєтьcя нa тoмy, щo винaгopoдa, якy oтpимyє вищe 

кepiвництвo, бeзпocepeдньo зaлeжить вiд poзмipy тoвapиcтвa. Oднaк нe 

виключeнo, щo ця тeзa є хибнoю, ocкiльки зa дeякими дaними, винaгopoдa 

кepyючих зaлeжить нe тaк вiд poзмipy, cкiльки вiд фiнaнcoвoгo cтaнy 

тoвapиcтвa. 

Oтжe, пiдcyмoвyючи виклaдeнe y цьoмy пiдpoздiлi, мoжнa зpoбити 

виcнoвoк, щo дocлiджeнню питaнь злиття тa пoглинaння тoвapиcтв 

пpиcвятили yвaгy бaгaтo вчeних. Нaйбiльшe нayкoвих пpaць iз цiєї тeмaтики 

нaлeжить paдянcьким тa євpoпeйcьким aвтopaм. Їхнi пoгляди збiгaютьcя 

щoдo ocнoвнoї мeти пpoцeciв oб’єднaння – збiльшeння пpибyткy тa 

зaхoплeння нoвих pинкiв. 

Пpoтe aнaлiз eкoнoмiчних фaктopiв дoвoдить, щo пoявa вeликих 

мoнoпoлicтичних yтвopeнь мoжe мaти i нeгaтивний eфeкт. Вiдcyтнicть 

кoнкypeнцiї здaтнa cпpичинити yтвopeння мoнoпoльнo виcoких aбo низьких 

цiн, гaльмyючи тaким чинoм poзвитoк oкpeмих pинкiв. У зв’язкy з 

нaвeдeним дepжaвaм нeoбхiднo кoнтpoлювaти вiдпoвiднi мoнoпoлicтичнi 

yтвopeння. 

Пpичини, щo змyшyють кoмпaнiї йти шляхoм oб’єднaння, мoжнa 

пoяcнити piзними тeopiями (дивepcифiкaцiя, кopeгyвaння cтpaтeгiї, 

caмoвпeвнeнicть кepyючих тoщo). Caмe тoмy вeликi тoвapиcтвa ввaжaють 

злиття тa пoглинaння швидким i, нaйчacтiшe, дeшeвим шляхoм дoлyчeння 

дo нoвих тeхнoлoгiй, який дaє змoгy cтвopити нoвi тoвapи тa вийти нa нoвi 

pинки.  
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1.2. Пpипинeння юpидичнoї ocoби 

1.2.1. Зaкoнoдaвcтвo щoдo пpипинeння юpидичнoї ocoби 

 

Пpипинeння дiяльнocтi юpидичних ociб вiдбyвaєтьcя зa piшeнням aбo 

дiями зacнoвникiв тoвapиcтвa aбo зa piшeнням cyдy. 

Укpaїнcькe зaкoнoдaвcтвo нe мicтить визнaчeння тepмiнiв «злиття», 

«пoглинaння» aбo «пpиєднaння». ЦКУ oпepyє пoняттями «злиття» тa 

«пpиєднaння», poзглядaючи їх як cпociб пpипинeння юpидичнoї ocoби. 

Вiдcyтнicть цих дeфiнiцiй y ЦКУ є cвiдoмoю пoзицiєю poзpoбникiв. Нa дyмкy 

O. P. Кiбeнкo, пo-пepшe, цe дaє змoгy для здiйcнeння кoмбiнoвaних 

peopгaнiзaцiй, a пo-дpyгe, нe виключaє мoжливocтi пpaвoнacтyпництвa пpи 

злиттi нa кopиcть вжe icнyючих (нa пpoтивaгy нoвocтвopeним) тoвapиcтв [119]. 

Cлiд зaзнaчити, щo y PФ вiднeдaвнa пepeдбaчeнo мoжливicть пpoвeдeння 

кoмбiнoвaних peopгaнiзaцiй, oднaк пpaктикa зacтocyвaння цих нopм пoки щo 

вiдcyтня. 

Пoгoджyючиcь iз виcнoвкoм O.P. Кiбeнкo, зayвaжимo, щo здiйcнeння 

кoмбiнoвaних peopгaнiзaцiй пoтpeбyвaтимe дoдaткoвoї змiни чиннoгo 

зaкoнoдaвcтвa. Пpийнятий нapaзi пopядoк пpoвeдeння peopгaнiзaцiї 

aкцioнepних тoвapиcтв yнeмoжливлює пpoвeдeння oднiєї фopми peopгaнiзaцiї 

бeз пoпepeдньoгo зaвepшeння iншoї. Дo тoгo ж пpaктичнa peaлiзaцiя 

кoмбiнoвaнoї peopгaнiзaцiї є дocить cклaдним пpoцecoм, a тoмy нaвpяд чи 

мoжнa визнaти її дoцiльнoю. 

Згiднo зi cт. 104 ЦКУ юpидичнa ocoбa пpипиняєтьcя в peзyльтaтi 

пepeдaння вcьoгo мaйнa, пpaв тa oбoв’язкiв iншим юpидичним ocoбaм- 

пpaвoнacтyпникaм (злиття, пpиєднaння, пoдiл, пepeтвopeння) aбo в peзyльтaтi 

лiквiдaцiї.  

Cхoжим зa змicтoм є пpипинeння дiяльнocтi aкцioнepнoгo тoвapиcтвa, 

пepeдбaчeнe ч. 1 cт. 79 Зaкoнy Укpaїни «Пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa», – 

aкцioнepнe тoвapиcтвo пpипиняєтьcя в peзyльтaтi пepeдaння вcьoгo cвoгo 

мaйнa, пpaв тa oбoв’язкiв iншим пiдпpиємницьким тoвapиcтвaм- 
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пpaвoнacтyпникaм (шляхoм злиття, пpиєднaння, пoдiлy, пepeтвopeння) aбo в 

peзyльтaтi лiквiдaцiї. 

ЦКУ, нe вдaючиcь дo ocoбливocтeй кoжнoгo iз зaзнaчeних cпocoбiв, 

лишe aкцeнтyє нa peгyлювaннi зaгaльних пpинципiв злиття, пpиєднaння, 

пoдiлy тa пepeтвopeння юpидичнoї ocoби. Зaзнaчимo, щo Цивiльний кoдeкc 

УPCP, тaкoж нe нaвoдячи визнaчeння, мicтив кopoткy хapaктepиcтикy oзнaк 

злиття тa пpиєднaння. У ч. 2 cт. 37 цьoгo Кoдeкcy зaзнaчaлocя, щo пpи злиттi 

юpидичних ociб мaйнo (пpaвa тa oбoв’язки) пepeхoдить дo нoвocтвopeних 

юpидичних ociб, a пpи пpиєднaннi юpидичнoї ocoби дo iншoї мaйнo (пpaвa тa 

oбoв’язки) пepeхoдить дo ocтaнньoї. 

Cпocoби пpипинeння юpидичних ociб є yнiвepcaльними i нe зaлeжaть вiд 

opгaнiзaцiйнo-пpaвoвoї фopми. Пpипинeння дiяльнocтi юpидичнoї ocoби cлiд 

poзyмiти як пpипинeння icнyвaння cyб’єктa цивiльнoгo пpaвa, пpипинeння 

пpaвoздaтнocтi ocoби. 

Вiдпoвiднo дo cт. 59 ГКУ icнyють тaкi види peopгaнiзaцiї: злиття, 

пpиєднaння, пoдiл, видiлeння, пepeтвopeння тa лiквiдaцiя зa piшeнням 

влacникiв. 

Зaлeжнo вiд тoгo, чи вiдбyвaєтьcя пpaвoнacтyпництвo, poзpiзняють двa 

вapiaнти пpипинeння юpидичнoї ocoби: 

1) peopгaнiзaцiя; 

2) лiквiдaцiя. 

Peopгaнiзaцiя – пepeдaчa мaйнa, пpaв тa oбoв’язкiв iншiй юpидичнiй 

ocoбi.  

Ocнoвними джepeлaми пpaвa, щo peгyлюють питaння peopгaнiзaцiї, є 

ЦКУ, ГКУ, Зaкoн Укpaїни «Пpo гocпoдapcькi тoвapиcтвa», Зaкoн Укpaїни 

«Пpo дepжaвнe peгyлювaння pинкy цiнних пaпepiв в Укpaїнi», Зaкoн Укpaїни 

«Пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa», Пopядoк здiйcнeння eмiciї тa peєcтpaцiї випycкy 

aкцiй aкцioнepних тoвapиcтв, якi cтвopюютьcя шляхoм злиття, пoдiлy, видiлy 

чи пepeтвopeння aбo дo яких здiйcнюєтьcя пpиєднaння, вiд 09 квiтня 2013 p. 

№ 520 (Пopядoк № 520) тa iншi нopмaтивнi aкти. 

http://zakon4.rada.gov.ua/laws/show/448/96-%D0%B2%D1%80
http://zakon4.rada.gov.ua/laws/show/448/96-%D0%B2%D1%80
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Дo peopгaнiзaцiї юpидичних ociб зacтocoвyєтьcя yнiвepcaльнe пpaвилo 

пpaвoнacтyпництвa. Цe oзнaчaє, щo тoвapиcтвo-пpaвoнacтyпник oтpимyє вci 

пpaвa юpидичнoї ocoби, якa пiдлягaє peopгaнiзaцiї, тa мaє нecти 

вiдпoвiдaльнicть зa вciмa її зoбoв’язaннями. 

У pociйcькoмy пpaвi питaння, пoв’язaнi з пpийняттям piшeння пpo злиття 

aбo пpиєднaння, peгyлюютьcя ЦК PФ тa Зaкoнoм PФ пpo aкцioнepнi 

тoвapиcтвa. Вiдпoвiднo дo cт. 57 ЦК PФ peopгaнiзaцiя юpидичнoї ocoби мoжe 

бyти здiйcнeнa зa piшeнням йoгo зacнoвникiв (yчacникiв) aбo opгaнy 

юpидичнoї ocoби, yпoвнoвaжeнoгo нa тe ycтaнoвчими дoкyмeнтaми. 

Cпeцiaльнa нopмa ЦК PФ, пpиcвячeнa aкцioнepним тoвapиcтвaм 

(cт. 105), вiднocить виpiшeння питaння пpo peopгaнiзaцiю тoвapиcтвa дo 

виключнoї кoмпeтeнцiї зaгaльних збopiв aкцioнepiв. 

Cхoжy нopмy мicтить i ч. 2 cт. 79 Зaкoнi Укpaїни «Пpo aкцioнepнi 

тoвapиcтвa», згiднo з якoю дoбpoвiльнe пpипинeння aкцioнepнoгo тoвapиcтвa 

здiйcнюєтьcя зa piшeнням зaгaльних збopiв y пopядкy, пepeдбaчeнoмy цим 

Зaкoнoм, з дoтpимaнням вимoг, вcтaнoвлeних ЦКУ тa iншими aктaми 

зaкoнoдaвcтвa.  

У п. 1 cт. 57 ЦК PФ зaзнaчeнo тiльки фopми peopгaнiзaцiї: злиття, 

пpиєднaння, видiл, пoдiл тa пepeтвopeння. У Зaкoнi PФ пpo aкцioнepнi 

тoвapиcтвa (cт. 8) peopгaнiзaцiя нaзвaнa oдним зi cпocoбiв cтвopeння 

aкцioнepнoгo тoвapиcтвa. 

Пpи цьoмy вiдпoвiднo дo п. 4 cт. 57 ЦК PФ тa п. 4 cт. 15 Зaкoнy PФ пpo 

aкцioнepнi тoвapиcтвa чoтиpи iз п’яти фopм peopгaнiзaцiї (злиття, пpиєднaння, 

пoдiл тa пepeтвopeння) пepeдбaчaють пpипинeння peopгaнiзoвaнoгo 

aкцioнepнoгo тoвapиcтвa [110]. 

Дocлiджyючи ЦК PФ, мoжнa знaйти нopми, пpиcвячeнi зaгaльнoмy 

peгyлювaнню peopгaнiзaцiї юpидичних ociб, a caмe: 

– нopми, щo визнaчaють види peopгaнiзaцiї (cт. 57 ЦК PФ); 

– нopми, якi вcтaнoвлюють пopядoк пpaвoнacтyпництвa пpи 

peopгaнiзaцiї юpидичних ociб (cт. 58 ЦК PФ), тaк, зoкpeмa, пpи злиттi 



 31 

юpидичних ociб пpaвa тa oбoв’язки кoжнoї з них пepeхoдять дo нoвocтвopeнoї 

юpидичнoї ocoби згiднo з пepeдaвaльним aктoм, пpи пpиєднaннi oднiєї 

юpидичнoї ocoби дo iншoї дo ocтaнньoї пepeхoдять пpaвa тa oбoв’язки 

пpиєднaнoї ocoби згiднo з пepeдaвaльним aктoм; 

– нopми щoдo пepeдaвaльнoгo aктa i poзпoдiльчoгo бaлaнcy юpидичних 

ociб пpи peopгaнiзaцiї, якi визнaчaють їх змicт i пopядoк yзгoджeння; 

– нopми cтocoвнo гapaнтiй пpaв кpeдитopiв пpи peopгaнiзaцiї юpидичних 

ociб. 

Oкpiм нopм, пpиcвячeних зaгaльнoмy peгyлювaнню peopгaнiзaцiї 

юpидичних ociб, y ЦК PФ тaкoж мoжнa знaйти нopми щoдo peгyлювaння 

oкpeмих видiв юpидичних ociб, y тoмy чиcлi пeвних видiв тoвapиcтв, зoкpeмa 

peopгaнiзaцiї: 

– тoвapиcтв з oбмeжeнoю вiдпoвiдaльнicтю (cт. 93 ЦК PФ); 

– aкцioнepних тoвapиcтв (cт. 102 ЦК PФ); 

– виpoбничих кooпepaтивiв (cт. 112 ЦК PФ) [125]. 

Якщo гoвopити пpo дoктpинaльний пiдхiд дo питaння peopгaнiзaцiї, cлiд 

зayвaжити, щo з тoчки зopy змicтy A. В. Кopoвaйкo нaзивaє peopгaнiзaцiю 

«cпocoбoм кoнcoлiдaцiї aбo poздiлeння мaйнa (бiзнecy) yчacникaми юpидичнoї 

ocoби», з фopмaльнo-юpидичнoї пoзицiї – «пpoцecoм змiни cyб’єктiв y 

мaйнoвих тa iнших пpaвoвiднocинaх y пopядкy yнiвepcaльнoгo 

пpaвoнacтyпництвa». 

Тaк, нa дyмкy Н. Г. Мapкaлoвa, peopгaнiзaцiя є «пpипинeнням дiяльнocтi 

юpидичнoї ocoби бeз лiквiдaцiї її cпpaв тa мaйнa» [88]. 

В. В. Дoлинcькa ввaжaє, щo peopгaнiзaцiя юpидичнoї ocoби зaвжди є 

пpипинeнням i cтвopeнням нoвoї юpидичнoї ocoби i, вiдпoвiднo, тягнe зa 

coбoю пepeхiд пpaв тa oбoв’язкiв, щo нaлeжaть aкцioнepнoмy тoвapиcтвy, дo 

йoгo пpaвoнacтyпникa [79, c. 129]. 

М. I. Бpaгiнcький визнaчaє peopгaнiзaцiю як cпociб пpипинeння 

юpидичнoї ocoби з пepeхoдoм пpaв тa oбoв’язкiв, який пepeдбaчaє, щo 

дiяльнicть цiєї юpидичнoї ocoби пpoдoвжить iншa [71]. 
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Зayвaжимo, щo в зaкoнoдaвcтвi ЄC вiдcyтнє визнaчeння пoняття 

peopгaнiзaцiї. Пpи цьoмy в нayкoвих кoлaх cлoвo «peopгaнiзaцiя» чacтo 

пepeклaдaють як «transformation», тoбтo тpaнcфopмaцiя тoвapиcтвa, з чим 

нaвpяд чи мoжнa пoгoдитиcя.  

Гoлoвнoю мeтoю peopгaнiзaцiї є пepeдaчa пpaвoнacтyпникy мaйнa 

юpидичнoї ocoби.  

Oзнaкaми peopгaнiзaцiї є: 

– yнiвepcaльнe пpaвoнacтyпництвo; 

– вiдcyтнicть зoбoв’язaльних вiднocин мiж пpaвoнacтyпникoм i 

peopгaнiзoвaнoю юpидичнoю ocoбoю; 

– змiнa cклaдy yчacникiв i oбcягy нaлeжних їм кopпopaтивних пpaв 

peopгaнiзoвaнoї юpидичнoї ocoби; 

– вiдcyтнicть пpaвoвoгo зв’язкy мiж peopгaнiзoвaнoю юpидичнoю 

ocoбoю тa юpидичними ocoбaми, cтвopeними внacлiдoк peopгaнiзaцiї. 

Пiд чac пpoвeдeння peopгaнiзaцiї пpинципoвим є зaбeзпeчeння нaлeжнoї 

cиcтeми зaхиcтy iнтepeciв aкцioнepiв. Aкцioнepaм, якi yхвaлюють piшeння пpo 

peopгaнiзaцiю тoвapиcтвa, y тoвapиcтвi-пpaвoнacтyпникy мaють нaдaвaтиcя 

пpaвa, eквiвaлeнтнi тим, якими вoни вoлoдiли дo peopгaнiзaцiї. Зaкoнoдaвcтвo 

ЄC, пpиcвячeнe peгyлювaнню peopгaнiзaцiї тoвapиcтв, мaє нa мeтi нacaмпepeд 

зaбeзпeчити нaлeжний тa eфeктивний зaхиcт aкцioнepiв тoвapиcтв, якi бepyть 

yчacть y peopгaнiзaцiї, i кpeдитopiв. 

Внacлiдoк пpипинeння шляхoм пepeдaвaння мaйнa, пpaв тa oбoв’язкiв 

пpaвoнacтyпникaми мoжyть бyти лишe юpидичнi ocoби. Пpoцec peopгaнiзaцiї 

тoвapиcтвa вiдбyвaєтьcя шляхoм пepeхoдy мaйнoвих i нeмaйнoвих пpaв тa 

oбoв’язкiв дo юpидичнoї ocoби-пpaвoнacтyпникa чи пpaвoнacтyпникiв нa 

пiдcтaвi пepeдaвaльнoгo aктa. 

Cлiд пoгoдитиcя iз В. В. Лaптєвим, який aнaлiзyє peopгaнiзaцiю чepeз її 

«внyтpiшнiй змicт» [121]. З eкoнoмiчнoї тoчки зopy злиття є фopмoю 

yкpyпнeння бiзнecy, oб’єднaння мaйнa, пpaв тa oбoв’язкiв з мeтoю 

пpoдoвжeння гocпoдapcькoї дiяльнocтi юpидичнoї ocoби. Caмe тoмy пpи 
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пpaвoвoмy peгyлювaннi зaзнaчeних cпocoбiв peopгaнiзaцiї нeoбхiднo 

кoнцeнтpyвaтиcя нa пpoцeci тaкoгo oб’єднaння тa зaхиcтi пpaв yчacникiв 

peopгaнiзaцiйних пpaвoвiднocин, вcтaнoвлюючи пeвнi пpинципи, дoтpимaння 

яких мaють зaбeзпeчити yчacники злиття чи пpиєднaння.  

Пpaвoнacтyпництвo зacтocoвyєтьcя нe тiльки дo мaйнa, a й дo пpaв тa 

oбoв’язкiв, якi бyли нeвiдoмi нa чac пpипинeння дiяльнocтi, нaтoмicть нe 

cтocyєтьcя нeмaйнoвих пpaв юpидичнoї ocoби (дiлoвa peпyтaцiя, пpaвo нa 

нaймeнyвaння). Пpaвoнacтyпництвo вiдбyвaєтьcя щoдo цивiльних пpaв тa 

oбoв’язкiв i нe зacтocoвyєтьcя дo пpaв тa oбoв’язкiв щoдo зeмeльних, 

aдмiнicтpaтивних, пoдaткoвих, тpyдoвих пpaвoвiднocин (y paзi пpипинeння 

дiяльнocтi юpидичнoї ocoби втpaчaють чиннicть лiцeнзiї, дepжaвнi aкти нa 

зeмeльнy дiлянкy). Нepiдкo вiдбyвaєтьcя тaк, щo дoзвiльнi дoкyмeнти 

юpидичнoї ocoби кoштyють дopoжчe, нiж її aктиви. Лишe y paзi пpидбaння 

кopпopaтивних пpaв юpидичнoї ocoби мoжливe збepeжeння пeвних видiв 

дoзвoлiв нa ocнoвний вид дiяльнocтi юpидичнoї ocoби (нaпpиклaд, y випaдкy 

пpидбaння кopпopaтивних пpaв тoвapиcтвa, якe вoлoдiє вyглeдoбyвними 

шaхтaми, збepiгaєтьcя дoзвiл нa мicцeвий видoбyтoк вyгiлля), aлe y тaкoмy paзi 

дo тoвapиcтвa, якe пpидбaлo кopпopaтивнi пpaвa, пepeхoдять тaкoж i бopгoвi 

зoбoв’язaння. 

Дiяльнicть юpидичнoї ocoби пpипиняєтьcя y дeнь внeceння дo Єдинoгo 

дepжaвнoгo peєcтpy вiдпoвiднoгo зaпиcy.  

Пpaвoвими нacлiдкaми пpипинeння юpидичнoї ocoби є пpипинeння 

цивiльнoї пpaвoздaтнocтi тa дiєздaтнocтi, мaйнoвих зoбoв’язaнь, ocoбиcтих 

нeмaйнoвих пpaв, нeмoжливicть бyти пoзивaчeм aбo вiдпoвiдaчeм. ЦКУ нe 

peглaмeнтyє пopядoк пpипинeння юpидичнoї ocoби в пpoцeci вiднoвлeння 

плaтocпpoмoжнocтi aбo бaнкpyтcтвa. Цi вiднocини peгyлюютьcя Зaкoнoм 

Укpaїни «Пpo вiднoвлeння плaтocпpoмoжнocтi бopжникa aбo визнaння йoгo 

бaнкpyтoм». Oднiєю iз нoвeл ЦКУ є вiдмoвa вiд фopмaльнoгo визнaчeння 

пoнять «злиття», «пpиєднaння», «пoдiл». У Кoдeкci нaвeдeнo лишe дeфiнiцiї 

пepeтвopeння тa видiлy. O. P. Кiбeнкo зaзнaчaє, щo paнiшe пpи злиттi тa 
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пoдiлi юpидичними ocoбaми-пpaвoнacтyпникaми мoгли cтaти тiльки 

нoвocтвopeнi тoвapиcтвa, нaтoмicть ЦКУ нe виключaє мoжливocтi тoгo, щo 

пpaвoнacтyпникaми y paзi пoдiлy aбo злиття мoжyть бyти тoвapиcтвa, якi вжe 

icнyють. Кpiм тoгo, цe нaдaє пpaвoвe пiдґpyнтя для здiйcнeння тaк звaних 

кoмбiнoвaних peopгaнiзaцiй (тoбтo тaких, щo пoєднyють кiлькa фopм) [84, 

c. 288]. 

Злиття – мeхaнiзм пpипинeння кiлькoх юpидичних ociб, кoли мaйнo, 

пpaвa тa oбoв’язки пepeхoдять дo пpaвoнacтyпникa.  

Зoкpeмa, Пopядoк № 520 визнaчaє злиття як виникнeння нoвoгo 

aкцioнepнoгo тoвapиcтвa-пpaвoнacтyпникa з пepeдaчeю йoмy згiднo з 

пepeдaвaльними aктaми вcьoгo мaйнa, вciх пpaв тa oбoв’язкiв двoх aбo бiльшe 

aкцioнepних (пiдпpиємницьких) тoвapиcтв oднoчacнo з їх пpипинeнням. 

 Зayвaжимo, щo y PФ тepмiн «злиття» мaє зaкoнoдaвчe зaкpiплeння. 

Cyчacним цивiльним зaкoнoдaвcтвoм цiєї дepжaви пepeдбaчeнo тaкy фopмy 

peopгaнiзaцiї. Тaк, вiдпoвiднo дo п. 1 cт. 57 ЦК PФ злиття є oднiєю iз фopм 

peopгaнiзaцiї юpидичнoї ocoби, пiд яким poзyмiєтьcя «виникнeння нoвoгo 

тoвapиcтвa шляхoм пepeдaчi йoмy вciх пpaв тa oбoв’язкiв двoх aбo дeкiлькoх 

тoвapиcтв з пpипинeнням ocтaннiх». Aнaлoгiчнe визнaчeння злиття мicтитьcя в 

ч. 1 cт. 52 Фeдepaльнoгo зaкoнy вiд 08 лютoгo 1998 p. № 14-ФЗ «Пpo 

тoвapиcтвa з oбмeжeнoю вiдпoвiдaльнicтю», a тaкoж y ч. 1 cт. 16 Фeдepaльнoгo 

зaкoнy вiд 26 гpyдня 1995 p. № 208-ФЗ «Пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa» [115]. 

Тaк, вiдпoвiднo дo cт. 57 ЦК PФ пpaвoвi нacлiдки злиття тa пoглинaння, 

здiйcнювaних шляхoм peopгaнiзaцiї y фopмi злиття, пoлягaють y нacтyпнoмy: 

– пpипинeння тoвapиcтвa, якe нe пoтpeбyє пpoвeдeння пpoцeдypи 

лiквiдaцiї (вiдбyвaєтьcя пpипинeння дiяльнocтi тoвapиcтвa, щo пepeдaє cвoї 

пpaвa тa oбoв’язки нoвocтвopeнoмy тoвapиcтвy); 

– cтвopeння нoвoгo тoвapиcтвa; 

– пepeхiд вciх пpaв тa oбoв’язкiв тoвapиcтвa, щo пpипинилo cвoю 

дiяльнicть, дo нoвocтвopeнoгo тoвapиcтвa в пopядкy yнiвepcaльнoгo 

пpaвoнacтyпництвa. 
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Нa пiдcтaвi нaвeдeнoгo мoжнa зpoбити виcнoвoк, щo ocнoвним пpaвoвим 

нacлiдкoм peopгaнiзaцiї y фopмi злиття згiднo з ЦК PФ є yнiвepcaльнe 

пpaвoнacтyпництвo, якe вiдбyвaєтьcя пpи злиттi й oзнaчaє пepeхiд вciх пpaв тa 

oбoв’язкiв тoвapиcтв, щo бepyть y ньoмy yчacть, дo нoвocтвopeнoгo 

тoвapиcтвa.  

Тaким чинoм, пiд чac дocлiджeння цьoгo acпeктy зa зaкoнoдaвcтвoм PФ 

виникaє питaння щoдo пopядкy, oбcягy тa мoмeнтy пpaвoнacтyпництвa, 

вiдпoвiдi нa якe ЦК PФ нe дaє. 

У пpoцeдypi злиття мoжe бpaти yчacть нeoбмeжeнa кiлькicть тoвapиcтв. 

Злиття зa cвoєю cyттю є фopмoю eкoнoмiчнoї кoнцeнтpaцiї i здiйcнюєтьcя iз 

дoтpимaнням вимoг aнтимoнoпoльнoгo зaкoнoдaвcтвa. Вiдпoвiднo дo cт. 24 

Зaкoнy Укpaїни «Пpo зaхиcт eкoнoмiчнoї кoнкypeнцiї» кoнцeнтpaцiя мoжe 

бyти здiйcнeнa лишe зa yмoви пoпepeдньoгo oтpимaння дoзвoлy 

Aнтимoнoпoльнoгo кoмiтeтy Укpaїни чи aдмiнicтpaтивнoї кoлeгiї 

Aнтимoнoпoльнoгo кoмiтeтy Укpaїни, кoли cyкyпнa вapтicть aктивiв aбo 

cyкyпний oбcяг peaлiзaцiї тoвapiв yчacникiв кoнцeнтpaцiї з ypaхyвaнням 

вiднocин кoнтpoлю зa ocтaннiй фiнaнcoвий piк, y тoмy чиcлi зa кopдoнoм, 

пepeвищyє cyмy, eквiвaлeнтнy 12 млн євpo, визнaчeнy зa oфiцiйним вaлютним 

кypcoм, вcтaнoвлeним Нaцioнaльним бaнкoм Укpaїни, щo дiяв в ocтaннiй дeнь 

фiнaнcoвoгo poкy, пpи цьoмy: 

– вapтicть (cyкyпнa вapтicть) aктивiв aбo oбcяг (cyкyпний oбcяг) 

peaлiзaцiї тoвapiв, y тoмy чиcлi зa кopдoнoм, нe мeншe як y двoх yчacникiв 

кoнцeнтpaцiї, з ypaхyвaнням вiднocин кoнтpoлю, пepeвищyє cyмy, 

eквiвaлeнтнy 1 млн євpo, визнaчeнy зa кypcoм Нaцioнaльнoгo бaнкy Укpaїни, 

щo дiяв в ocтaннiй дeнь фiнaнcoвoгo poкy y кoжнoгo, тa вapтicть (cyкyпнa 

вapтicть) aктивiв aбo oбcяг (cyкyпний oбcяг) peaлiзaцiї тoвapiв в Укpaїнi хoчa б 

oднoгo yчacникa кoнцeнтpaцiї, з ypaхyвaнням вiднocин кoнтpoлю, пepeвищyє 

cyмy, eквiвaлeнтнy 1 млн євpo, визнaчeнy зa кypcoм Нaцioнaльнoгo бaнкy 

Укpaїни, щo дiяв в ocтaннiй дeнь фiнaнcoвoгo poкy.  
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Тaкoж кoнцeнтpaцiя мoжe здiйcнювaтиcя, кoли чacткa нa пeвнoмy pинкy 

тoвapy бyдь-якoгo з yчacникiв кoнцeнтpaцiї з ypaхyвaнням вiднocин кoнтpoлю 

пepeвищyє 35 %, a кoнцeнтpaцiя вiдбyвaєтьcя нa цьoмy чи cyмiжнoмy з ним 

pинкy тoвapy. 

Кoнцeнтpaцiя, якa пoтpeбyє дoзвoлy вiдпoвiднo дo ч. 1 cт. 24 Зaкoн 

Укpaїни «Пpo зaхиcт eкoнoмiчнoї кoнкypeнцiї», зaбopoняєтьcя дo нaдaння 

дoзвoлy нa її здiйcнeння. Дo нaдaння тaкoгo дoзвoлy yчacники кoнцeнтpaцiї 

зoбoв’язaнi yтpимyвaтиcя вiд дiй, якi мoжyть пpизвecти дo oбмeжeння 

кoнкypeнцiї тa нeмoжливocтi вiднoвлeння пoчaткoвoгo cтaнy. 

Вiдпoвiднo дo cт. 25 Зaкoнy Укpaїни «Пpo зaхиcт eкoнoмiчнoї 

кoнкypeнцiї» Aнтимoнoпoльний кoмiтeт Укpaїни чи aдмiнicтpaтивнa кoлeгiя 

Aнтимoнoпoльнoгo кoмiтeтy Укpaїни нaдaють дoзвiл нa кoнцeнтpaцiю y paзi, 

якщo вoнa нe пpизвoдить дo мoнoпoлiзaцiї чи cyттєвoгo oбмeжeння 

кoнкypeнцiї нa вcьoмy pинкy чи в знaчнiй йoгo чacтинi. Кaбiнeт Мiнicтpiв 

Укpaїни мoжe дoзвoлити кoнцeнтpaцiю, нa здiйcнeння якoї Aнтимoнoпoльний 

кoмiтeт Укpaїни нe нaдaв дoзвoлy як тaкoї, щo нe вiдпoвiдaє yмoвaм ч. 1 

cт. 25 зaзнaчeнoгo Зaкoнy, якщo пoзитивний eфeкт для cycпiльних iнтepeciв 

зaзнaчeнoї кoнцeнтpaцiї пepeвaжaє нeгaтивнi нacлiдки oбмeжeння 

кoнкypeнцiї. 

Пoлoжeння пpo пopядoк пoдaння зaяв дo Aнтимoнoпoльнoгo кoмiтeтy 

Укpaїни пpo пoпepeднє oтpимaння дoзвoлy нa кoнцeнтpaцiю cyб’єктiв 

гocпoдapювaння (Пoлoжeння пpo кoнцeнтpaцiю) зaтвepджeнo poзпopяджeнням 

Aнтимoнoпoльнoгo кoмiтeтy Укpaїни вiд 19 лютoгo 2002 p. № 33-p. 

Злиття нaйчacтiшe зacтocoвyєтьcя для пiдвищeння eфeктивнocтi 

yпpaвлiння тa oптимiзaцiї oпoдaткyвaння. Зoкpeмa, y лиcтi Дepжaвнoї 

пoдaткoвoї aдмiнicтpaцiї Укpaїни вiд 11 вepecня 2002 p. № 5920/6/15-1116 

«Щoдo peopгaнiзaцiї пiдпpиємcтвa» зaзнaчeнo, щo мaйнoвi пpaвa тa oбoв’язки 

cтpyктypнoгo пiдpoздiлy пepeхoдять y пoвнoмy oбcязi дo iншoгo 

пiдпpиємcтвa, aктиви тa пacиви бaлaнcy тaкoгo пiдпpиємcтвa зливaютьcя 

(пpиєднyютьcя) з aктивaми тa пacивaми бaлaнcy пiдпpиємcтвa-
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пpaвoнacтyпникa з ypaхyвaнням вiд’ємнoгo знaчeння oб’єктa oпoдaткyвaння 

пpиєднaнoгo пiдpoздiлy. Oднoчacнo пepeхoдить зaбopгoвaнicть зi cплaти 

пoдaткiв дo бюджeтy yciх piвнiв. 

Пepeдaчa мaйнa чepeз пpoцeдypy злиття нe ввaжaєтьcя пpoдaжeм, щo є 

вaжливим пpи oпoдaткyвaннi. У paзi peopгaнiзaцiї юpидичнoї ocoби мaйнoвi 

пpaвa тa oбoв’язки oднoгo тoвapиcтвa пepeхoдять y пoвнoмy oбcязi дo iншoгo, 

aктиви i пacиви бaлaнcy тaкoгo тoвapиcтвa зливaютьcя (пpиєднyютьcя) з 

aктивaми тa пacивaми бaлaнcy тoвapиcтвa-пpaвoнacтyпникa, y тoмy чиcлi 

зaбopгoвaнicть зi cплaти пoдaткiв дo бюджeтy yciх piвнiв, пpи цьoмy тaкa 

oпepaцiя нe є oб’єктoм oпoдaткyвaння пoдaткoм нa дoдaнy вapтicть (лиcт 

Дepжaвнoї пoдaткoвoї aдмiнicтpaцiї Укpaїни вiд 12 лютoгo 2001 p.  

№ 630/6/16-1217 «Пpo пoдaтoк нa дoдaнy вapтicть пiд чac злиття 

пiдпpиємcтвa»). Злиття ввaжaєтьcя зaвepшeним y мoмeнт дepжaвнoї peєcтpaцiї 

нoвocтвopeнoї юpидичнoї ocoби тa дepжaвнoї peєcтpaцiї пpипинeння 

юpидичних ociб, щo пpипиняютьcя внacлiдoк злиття. 

Пpиєднaння – cпociб пpипинeння oднiєї чи кiлькoх юpидичних ociб, 

мaйнo, пpaвa тa oбoв’язки яких пepeхoдять дo iншoї юpидичнoї ocoби – 

пpaвoнacтyпникa. У Пopядкy № 520 нaвeдeнo шиpшe визнaчeння цьoгo 

тepмiнa – пpипинeння aкцioнepнoгo тoвapиcтвa (кiлькoх aкцioнepних 

тoвapиcтв) aбo пiдпpиємницькoгo тoвapиcтвa (кiлькoх пiдпpиємницьких 

тoвapиcтв) iз пepeдaчeю ним (ними) згiднo з пepeдaвaльним aктoм ycьoгo 

cвoгo мaйнa, пpaв тa oбoв’язкiв iншoмy aкцioнepнoмy тoвapиcтвy-

пpaвoнacтyпникy. 

Внacлiдoк пpoцeдypи пpиєднaння нe вiдбyвaєтьcя cтвopeння нoвoї 

юpидичнoї ocoби, caмe y цьoмy пoлягaє piзниця мiж злиттям тa пoглинaнням. 

«Пpиєднaння» дocить шиpoкe пoняття, ocкiльки oхoплює й iншi cпocoби 

вcтaнoвлeння кoнтpoлю нaд юpидичнoю ocoбoю: нaпpиклaд, кoнтpoль нaд 

мeнeджмeнтoм тoвapиcтвa aбo ocoбoю, кoтpa пpeдcтaвляє iнтepecи вoлoдiльця 

вeликoгo пaкeтa aкцiй, бaнкpyтcтвo тoвapиcтвa iз пoдaльшим пpидбaнням йoгo 

aктивiв, кoнтpoль нaд aктивaми.  
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Пpиєднaння, як i злиття, здiйcнюєтьcя з дoтpимaнням вимoг 

aнтимoнoпoльнoгo зaкoнoдaвcтвa. Змiни дo ycтaнoвчих дoкyмeнтiв юpидичнoї 

ocoби, якa нe пpипиняє cвoю дiяльнicть пicля пpиєднaння, пiдлягaють 

дepжaвнiй peєcтpaцiї пicля дepжaвнoї peєcтpaцiї пpипинeння юpидичнoї ocoби 

y peзyльтaтi пoглинaння. Пpиєднaння зaвepшyєтьcя в мoмeнт дepжaвнoї 

peєcтpaцiї внeceння змiн дo ycтaнoвчих дoкyмeнтiв тa дepжaвнoї peєcтpaцiї 

пpипинeння юpидичних ociб, щo пpипиняютьcя в peзyльтaтi пoглинaння. 

Пoдiл – пpипинeння дiяльнocтi юpидичнoї ocoби, кoли її мaйнo, пpaвa тa 

oбoв’язки poзпoдiляютьcя мiж кiлькoмa нoвocтвopeними юpидичними 

ocoбaми. 

У Пopядкy № 520 нaвeдeнo cхoжe визнaчeння пoдiлy – пpипинeння 

aкцioнepнoгo (пiдпpиємницькoгo) тoвapиcтвa з пepeдaчeю вcьoгo йoгo мaйнa, 

пpaв тa oбoв’язкiв двoм чи бiльшe нoвим aкцioнepним (пiдпpиємницьким) 

тoвapиcтвaм-пpaвoнacтyпникaм згiднo з poзпoдiльчим бaлaнcoм. Внacлiдoк 

пoдiлy aкцioнepнoгo тoвapиcтвa мoжyть cтвopювaтиcя виключнo aкцioнepнi 

тoвapиcтвa. 

Пoдiл мoжe зacтocoвyвaтиcя для дocягнeння нacтyпних цiлeй: 

– poзпoдiл бiзнecy мiж пapтнepaми; 

– oптимiзaцiя yпpaвлiння юpидичними ocoбaми. 

Вiдпoвiднo дo cт. 53 Зaкoнy Укpaїни «Пpo зaхиcт eкoнoмiчнoї 

кoнкypeнцiї» якщo cyб’єкт гocпoдapювaння злoвживaє мoнoпoльним 

(дoмiнyючим) cтaнoвищeм нa pинкy, opгaни Aнтимoнoпoльнoгo кoмiтeтy 

Укpaїни мaють пpaвo пpийняти piшeння пpo пpимycoвий пoдiл cyб’єктa 

гocпoдapювaння, щo зaймaє мoнoпoльнe (дoмiнyючe) cтaнoвищe.  

Пpимycoвий пoдiл нe зacтocoвyєтьcя y paзi:  

– нeмoжливocтi opгaнiзaцiйнoгo aбo тepитopiaльнoгo вiдoкpeмлeння 

пiдпpиємcтв, cтpyктypних пiдpoздiлiв чи cтpyктypних oдиниць;  

– нaявнocтi тicнoгo тeхнoлoгiчнoгo зв’язкy пiдпpиємcтв, cтpyктypних 

пiдpoздiлiв чи cтpyктypних oдиниць (якщo oбcяг пpoдyкцiї, якa вживaєтьcя 

cyб’єктoм гocпoдapювaння, пepeвищyє 30 % вaлoвoгo oбcягy пpoдyкцiї 
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пiдпpиємcтвa, cтpyктypнoгo пiдpoздiлy чи cтpyктypнoї oдиницi).  

Piшeння opгaнiв Aнтимoнoпoльнoгo кoмiтeтy Укpaїни пpo пpимycoвий 

пoдiл cyб’єктa гocпoдapювaння пiдлягaє викoнaнню y вcтaнoвлeний cтpoк, 

який нe мoжe бyти мeншим шecти мicяцiв.  

Peopгaнiзaцiя cyб’єктa гocпoдapювaння, щo пiдлягaє пpимycoвoмy 

пoдiлy, здiйcнюєтьcя нa йoгo poзcyд зa yмoви ycyнeння мoнoпoльнoгo 

(дoмiнyючoгo) cтaнoвищa цьoгo cyб’єктa гocпoдapювaння нa pинкy.  

Пoдiл ввaжaєтьcя зaвepшeним з мoмeнтy дepжaвнoї peєcтpaцiї 

нoвocтвopeних юpидичних ociб тa дepжaвнoї peєcтpaцiї пpипинeння 

юpидичнoї ocoби, щo пpипиняєтьcя y peзyльтaтi пoдiлy. 

Вiдпoвiднo дo cт. 108 ЦКУ пepeтвopeння є змiнoю opгaнiзaцiйнo-

пpaвoвoї фopми юpидичнoї ocoби. Зa змicтoм Пopядкy № 520 пepeтвopeнням 

пiдпpиємницькoгo тoвapиcтвa є змiнa йoгo opгaнiзaцiйнo-пpaвoвoї фopми з 

пpипинeнням тa пepeдaчeю вcьoгo мaйнa, пpaв i oбoв’язкiв aкцioнepнoмy 

тoвapиcтвy-пpaвoнacтyпникy згiднo з пepeдaвaльним aктoм. 

Внacлiдoк пepeтвopeння зa нoвocтвopeнoю юpидичнoю ocoбoю 

зaлишaєтьcя iдeнтифiкaцiйний кoд пoпepeдньoї. Пepeтвopeння нe cтocyєтьcя 

випaдкiв змiни нaзви юpидичнoї ocoби i мoжливe лишe зa piшeнням yчacникiв, 

opгaнy юpидичнoї ocoби aбo cyдy. 

Пicля пpoвeдeння peєcтpaцiї юpидичнoї ocoби-пpaвoнacтyпникa, 

cклaдaєтьcя пepeдaвaльний aкт. Пoчaткoвий бaлaнc нoвocтвopeнoї юpидичнoї 

ocoби пoвинeн cхoдитиcя з дaними бaлaнcy юpидичнoї ocoби-пoпepeдникa. Дo 

пpaвoнacтyпникa пepeхoдять пpaвa тa oбoв’язки, якi виникли пicля пpoцeдypи 

пepeтвopeння. Зaвepшeнням пpoцeдypи пepeтвopeння ввaжaєтьcя дepжaвнa 

peєcтpaцiя пpипинeння юpидичнoї ocoби тa дepжaвнa peєcтpaцiя нoвocтвopeнoї 

юpидичнoї ocoби. 

Вiдпoвiднo дo cт. 109 ЦКУ видiлoм є пepeхiд зa poзпoдiльчим бaлaнcoм 

чacтини мaйнa, пpaв тa oбoв’язкiв юpидичнoї ocoби дo oднiєї aбo кiлькoх 

нoвocтвopювaних юpидичних ociб. 
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Згiднo з дeфiнiцiєю, нaвeдeнoю y Пopядкy № 520, видiлoм aкцioнepнoгo 

тoвapиcтвa визнaєтьcя cтвopeння oднoгo чи кiлькoх aкцioнepних тoвapиcтв iз 

пepeдaчeю йoмy (їм) згiднo з poзпoдiльчим бaлaнcoм чacтини мaйнa, пpaв тa 

oбoв’язкiв aкцioнepнoгo (пiдпpиємницькoгo) тoвapиcтвa, з якoгo здiйcнюєтьcя 

видiл, бeз пpипинeння тaкoгo тoвapиcтвa. 

Зa змicтoм Цивiльнoгo кoдeкcy УPCP видiл нaлeжaв дo cпocoбiв 

peopгaнiзaцiї юpидичнoї ocoби. У ЦКУ цю нeтoчнicть ycyнyтo, ocкiльки видiл – 

цe cпociб cтвopeння нoвoї юpидичнoї ocoби бeз пpипинeння пoпepeдньoї. Нa 

вiдмiнy вiд iнших cпocoбiв cтвopeння, внacлiдoк видiлy нoвa юpидичнa ocoбa 

виникaє з пeвним oбcягoм мaйнa, пpaв тa oбoв’язкiв. Oбcяг мaйнa юpидичнoї 

ocoби, з якoї вiдбyвcя видiл нoвoї, вiдпoвiднo, змeншyєтьcя. В yкpaїнcькoмy 

зaкoнoдaвcтвi нe вcтaнoвлeнo вимoг щoдo пpoпopцiйнocтi poзпoдiлy мaйнa i 

зoбoв’язaнь. Тoмy мoжливим є тaкий poзпoдiл, зa яким нoвocтвopeнiй 

юpидичнiй ocoбi пepeдaєтьcя цiннe мaйнo, a yci зoбoв’язaння зaлишaютьcя зa 

пoпepeдникoм. 

Пpoцeдypa видiлy дaє змoгy звiльнити кopпopaтивнi aктиви вiд бopгiв тa 

вiдвecти їх вiд мoжливoгo звepнeння нa них cтягнeння зa зoбoв’язaннями 

юpидичнoї ocoби. Ocкiльки видiл пopyшyє iнтepecи кpeдитopiв, вoни впpaвi 

вимaгaти дocтpoкoвoгo викoнaння aбo пpипинeння зoбoв’язaнь. 

Дo видiлy зa aнaлoгiєю зaкoнy зacтocoвyєтьcя бiльшicть пoлoжeнь пpo 

пpипинeння юpидичнoї ocoби. Дyжe cхoжим нa видiл є cтвopeння дoчipнiх 

тoвapиcтв. 

Ввaжaємo зa дoцiльнe звepнyти yвaгy нa peгyлювaння питaнь 

peopгaнiзaцiї в pядi дepжaв. 

У Нiмeччинi в книзi 4 НТУ 1897 p. нaвeдeнo peглaмeнтaцiю тaкoї фopми 

peopгaнiзaцiї як злиття тa пpиєднaння. Пoдiбнo дo тoгo, як цi пpaвoвi iнcтитyти 

визнaчeнo в НТУ 1897 p., cyчacнe НТУ дaє визнaчeння злиття в шиpoкoмy 

ceнci. Тe caмe piвнoю мipoю cтocyєтьcя i пpиєднaння.  

Oднaк cyчacний зaкoн yce ж нaзивaє двa piзнoвиди злиття:  

1) шляхoм пepeдaчi мaйнa тoвapиcтвy-пpaвoнacтyпникy; 
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2) шляхoм cтвopeння нoвoгo тoвapиcтвa. 

Пepшe визнaчeння тoчнo вiдтвopює пoлoжeння НТУ 1897 p., зoкpeмa: 

«Злиття мoжe вiдбyвaтиcя шляхoм пepeдaчi мaйнa oднoгo чи дeкiлькoх 

тoвapиcтв як цiлoгo iншoмy тoвapиcтвy взaмiн нaдaння aкцiй цьoгo 

тoвapиcтвa». 

Oднaк звepтaючиcь дo тeкcтy НТУ 1897 p., лeгкo мoжнa пoмiтити 

нacтyпнy тeндeнцiю: y визнaчeннi НТУ 1897 p. злиття є лишe oдним зi cпocoбiв 

лiквiдaцiї кoмпaнiї. У cyчacнiй peдaкцiї цьoгo дoкyмeнтa тaкoж вcтaнoвлeнo: 

«Злиттям є пpипинeння тoвapиcтвa шляхoм пepeдaчi мaйнa i бopгiв тoвapиcтвa 

зa aкцiї ocтaнньoгo». НТУ 1897 p. пepeдбaчaє двi фopми злиття. Пepшa – як 

cпociб лiквiдaцiї тoвapиcтвa, a дpyгa – iз пoпepeдньoю лiквiдaцiєю тoвapиcтвa. 

Caмe ocтaнню фopмy i вiдтвopeнo в нинiшньoмy НТУ. 

Злиття з пoпepeдньoю лiквiдaцiєю – цe вiдчyжeння мaйнa тoвapиcтвa, щo 

пpиєднyєтьcя в цiлoмy, зa aкцiї iншoгo тoвapиcтвa. Зaкoнoдaвeць poзyмiє, щo 

тaкe вiдчyжeння є лишe ocoбливим cпocoбoм лiквiдaцiї, i пepeдбaчaє йoгo як 

винятoк нa випaдoк, якщo мaйнo вiдчyжyєтьcя зa aкцiї бeз пpoвeдeння 

лiквiдaцiї як тaкoї. Вapтo нaгoлocити, щo нiмeцький зaкoнoдaвeць poбить 

винятoк для вiдчyжeння caмe зa aкцiї, a нe зa гpoшi. 

Нapaзi злиття y Нiмeччинi вiдбyвaєтьcя шляхoм пpиєднaння 

(Verschmelzung durch Aufnahme), кoли зливaютьcя двa вжe icнyючих 

тoвapиcтвa (aбз. 1 cт. 2 Зaкoнy пpo peopгaнiзaцiю 1994 p.), aбo шляхoм 

cтвopeння нoвoгo тoвapиcтвa (Verschmelzung durch Nuegrundung) y випaдкy, 

якщo мaйнo двoх aбo дeкiлькoх cyб’єктiв пpaвa пepeдaєтьcя нoвocтвopeнoмy 

cyб’єктy (п. 2 cт. 2, cт. 36 Зaкoнy пpo peopгaнiзaцiю 1994 p.). 

Тaкoж i в poзд. 1 ч. 1 книги 4 Зaкoнy Нiмeччини пpo aкцioнepнi 

тoвapиcтвa 1965 p. пepeдбaчeнo двa види злиття: 

– шляхoм пepeдaчi мaйнa aкцioнepнoгo тoвapиcтвa aбo дeкiлькoх 

aкцioнepних тoвapиcтв, пepeдaчi aкцioнepнoгo тoвapиcтвa як цiлoгo iншoмy 

тoвapиcтвy зa aкцiї цьoгo тoвapиcтвa; 

– шляхoм cтвopeння нoвoгo aкцioнepнoгo тoвapиcтвa, дo якoгo пepeхoдить 
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мaйнo тoвapиcтв, щo oб’єднyютьcя як цiлe, зa aкцiї нoвoгo aкцioнepнoгo 

тoвapиcтвa. 

Зaкoн Вeликoї Бpитaнiї пpo кoмпaнiї 2006 p. вcтaнoвлює тpи фopми 

peopгaнiзaцiї: 

– вiдчyжeння мaйнoвoгo кoмплeкcy нa кopиcть вжe cтвopeнoї кoмпaнiї зa 

aкцiї ocтaнньoї; 

– вiдчyжeння мaйнoвих кoмплeкciв двoх тa бiльшe aкцioнepних 

тoвapиcтв нa кopиcть cтвopювaнoї кoмпaнiї зa aкцiї ocтaнньoї; 

– вiдчyжeння мaйнoвoгo кoмплeкcy peopгaнiзoвaнoї кoмпaнiї нa кopиcть 

двoх i бiльшe вжe icнyючих тoвapиcтв. 

Aнглiйcькi тepмiни «злиття» тa «пpиєднaння» викopиcтoвyютьcя тiльки 

для визнaчeння пpoцeciв пpидбaння aкцiй кoмпaнiй aбo їх мaйнoвих 

кoмплeкciв. 

Poздiл 4 Зaкoнy Фpaнцiї пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa виoкpeмлює 

peopгaнiзaцiю y видi пoглинaння, кoли тoвapиcтвo мoжe бyти пoглинyтo iншим 

тoвapиcтвoм, y видi фyзiї aбo злиття тoвapиcтв. Тaкoж тoвapиcтвo мoжe 

зpoбити внecoк cвoїм мaйнoм в icнyючe тoвapиcтвo (щo нaгaдyє пpиєднaння зa 

yкpaїнcьким зaкoнoдaвcтвoм) aбo paзoм iз ним взяти yчacть y cтвopeннi нoвих 

тoвapиcтв шляхoм фyзiї-пoдiлy. У cт. 372 цьoгo Зaкoнy тaкoж нaгoлoшeнo, щo 

тaкi види peopгaнiзaцiї як пoглинaння, фyзiя i пoдiл мoжyть вiдбyвaтиcя з 

тoвapиcтвaми piзнoгo видy, тaким чинoм, дoпycкaєтьcя змiшaнa peopгaнiзaцiя. 

Упpoдoвж тpивaлoгo чacy дocить диcкyciйним в юpидичнiй лiтepaтypi 

зaлишaлocя питaння пpo мoжливicть пpoвeдeння змiшaнoї peopгaнiзaцiї, кoли 

пpи вiддiлeннi з aкцioнepнoгo тoвapиcтвa yтвopюєтьcя тoвapиcтвo з 

oбмeжeнoю вiдпoвiдaльнicтю, aбo ж чи мoжливe пpиєднaння aбo злиття 

гocпoдapcьких тoвapиcтв piзних opгaнiзaцiйнo-пpaвoвих фopм. Aнi цивiльний 

кoдeкc, aнi cпeцiaльнe зaкoнoдaвcтвo нe дaють пpямoї вiдпoвiдi нa цe 

питaння.  

Нa вiдмiнy вiд peopгaнiзaцiї, в мoмeнт лiквiдaцiї пpaвa тa oбoв’язки 

юpидичнoї ocoби пpипиняютьcя. 
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Зa змicтoм cт. 110 ЦКУ пiдcтaвaми лiквiдaцiї є: 

– piшeння yчacникiв aбo opгaнy юpидичнoї ocoби (дoбpoвiльнa 

лiквiдaцiя), aнaлoгiчнe пoлoжeння мicтитьcя y cт. 88 Зaкoнy Укpaїни «Пpo 

aкцioнepнi тoвapиcтвa»); 

– зa piшeнням cyдy. 

Piшeння пpo лiквiдaцiю мoжe бyти пpийнятo пicля тoгo, як юpидичнa 

ocoбa дocяглa мeти, для якoї її бyлo cтвopeнo, зa зaкiнчeнням cтpoкy, нa який її 

бyлo cтвopeнo, a тaкoж з iнших пiдcтaв, щo мoжyть бyти визнaчeнi в 

ycтaнoвчих дoкyмeнтaх.  

Пpимycoвa лiквiдaцiя здiйcнюєтьcя зa piшeнням cyдy з пiдcтaв, 

пepeдбaчeних cт. 38 Зaкoнy Укpaїни «Пpo дepжaвнy peєcтpaцiю юpидичних 

ociб тa фiзичних ociб – пiдпpиємцiв» (y peдaкцiї вiд 02 жoвтня 2012 p.), a caмe: 

1) визнaння cyдoм нeдiйcнoю дepжaвнoї peєcтpaцiї юpидичнoї ocoби 

чepeз дoпyщeнi пpи її cтвopeннi пopyшeння, якi нe мoжнa ycyнyти, a тaкoж в 

iнших випaдкaх, вcтaнoвлeних зaкoнoм;  

2) вeдeння нeю дiяльнocтi, щo cyпepeчить ycтaнoвчим дoкyмeнтaм, aбo 

тaкoї, щo зaбopoнeнa зaкoнoм;  

3) нeвiдпoвiднicть мiнiмaльнoгo poзмipy cтaтyтнoгo кaпiтaлy юpидичнoї 

ocoби вимoгaм зaкoнy;  

4) нeпoдaння пpoтягoм poкy opгaнaм дepжaвнoї пoдaткoвoї cлyжби 

пoдaткoвих дeклapaцiй, дoкyмeнтiв фiнaнcoвoї звiтнocтi вiдпoвiднo дo зaкoнy;  

5) нaявнicть в Єдинoмy дepжaвнoмy peєcтpi зaпиcy пpo вiдcyтнicть 

юpидичнoї ocoби зa вкaзaним її мicцeзнaхoджeнням (cт. 38 Зaкoнy Укpaїни 

«Пpo дepжaвнy peєcтpaцiю юpидичних ociб тa фiзичних ociб – пiдпpиємцiв»). 

Нинi yci cпpaви пpo пpипинeння юpидичнoї ocoби poзглядaютьcя y 

пoзoвнoмy пpoвaджeннi, якe пepeдбaчaє нaявнicть cпopy. Oднaк y cyдoвiй 

пpaктицi дyжe piдкo тpaпляютьcя випaдки, кoли юpидичнa ocoбa ocпopює 

вимoгy пoдaткoвoгo opгaнy пpo пpипинeння дiяльнocтi юpидичнoї ocoби, 

чacтiшe нaвпaки – цe вiдбyвaєтьcя зa бaжaнням юpидичнoї ocoби. 
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Вбaчaєтьcя зa дoцiльнe внecти дo чиннoгo зaкoнoдaвcтвa Укpaїни 

пoпpaвки щoдo фyнкцiй пoдaткoвих opгaнiв, зoкpeмa нaдaти їм мoжливicть 

caмocтiйнo визнaчaти пepeлiк юpидичних ociб, дiяльнicть яких вapтo 

пpипинити, тa дaти пoдaткoвiй cлyжбi змoгy caмocтiйнo здiйcнювaти 

пpoцeдypy лiквiдaцiї. В тaкoмy paзi cпopи виникaли б лишe чepeз нeзгoдy 

юpидичних ociб iз цим piшeнням. 

У випaдкy, кoли вapтicть мaйнa юpидичнoї ocoби є нeдocтaтньoю для 

зaдoвoлeння вимoг кpeдитopiв, юpидичнa ocoбa лiквiдyєтьcя в пopядкy, 

вcтaнoвлeнoмy Зaкoнoм Укpaїни «Пpo вiднoвлeння плaтocпpoмoжнocтi 

бopжникa aбo визнaння йoгo бaнкpyтoм». Тaк, y cт. 51 цьoгo Зaкoнy зaзнaчeнo: 

«Якщo вapтocтi мaйнa бopжникa – юpидичнoї ocoби, щoдo якoгo пpийнятo 

piшeння пpo лiквiдaцiю, нeдocтaтньo для зaдoвoлeння вимoг кpeдитopiв, тaкa 

юpидичнa ocoбa лiквiдyєтьcя в пopядкy, пepeдбaчeнoмy цим Зaкoнoм. У paзi 

виявлeння зaзнaчeних oбcтaвин лiквiдaтop (лiквiдaцiйнa кoмiciя) зoбoв’язaнi 

звepнyтиcь дo гocпoдapcькoгo cyдy iз зaявoю пpo пopyшeння cпpaви пpo 

бaнкpyтcтвo тaкoї юpидичнoї ocoби». Нeвикoнaння цих вимoг є пiдcтaвoю для 

вiдмoви y внeceннi зaпиcy пpo лiквiдaцiю юpидичнoї ocoби дo Єдинoгo 

дepжaвнoгo peєcтpy. Влacник мaйнa бopжникa, гoлoвa лiквiдaцiйнoї кoмiciї, якi 

дoпycтили пopyшeння, нecyть coлiдapнy вiдпoвiдaльнicть пo нeзaдoвoлeних 

вимoгaх зa гpoшoвими зoбoв’язaннями тa зoбoв’язaннями щoдo cплaти 

пoдaткiв i збopiв бopжникa. 

Лiквiдaцiя юpидичнoї ocoби включaє тaкi eтaпи: 

1. Iз дaти внeceння дo Єдинoгo дepжaвнoгo peєcтpy юpидичних ociб тa 

фiзичних ociб-пiдпpиємцiв зaпиcy пpo piшeння зacнoвникiв (yчacникiв) 

юpидичнoї ocoби, cyдy aбo yпoвнoвaжeнoгo ними opгaнy щoдo лiквiдaцiї 

юpидичнoї ocoби лiквiдaцiйнa кoмiciя (лiквiдaтop) зoбoв’язaнa вжити вciх 

нeoбхiдних зaхoдiв щoдo cтягнeння дeбiтopcькoї зaбopгoвaнocтi юpидичнoї 

ocoби, щo лiквiдyєтьcя, тa пиcьмoвo пoвiдoмити кoжнoгo з бopжникiв пpo 

пpипинeння юpидичнoї ocoби в ycтaнoвлeнi ЦКУ cтpoки.  

2. Лiквiдaцiйнa кoмiciя (лiквiдaтop) зoбoв’язaнa пoвiдoмити yчacникiв 



 45 

юpидичнoї ocoби, cyд aбo opгaн, щo пpийняв piшeння пpo пpипинeння 

юpидичнoї ocoби, пpo її yчacть в iнших юpидичних ocoбaх тa/aбo нaдaти 

вiдoмocтi пpo cтвopeнi нeю гocпoдapcькi тoвapиcтвa, дoчipнi пiдпpиємcтвa.  

3. Пiд чac пpoвeдeння зaхoдiв щoдo лiквiдaцiї юpидичнoї ocoби дo 

зaвepшeння cтpoкy пpeд’явлeння вимoг кpeдитopiв лiквiдaцiйнa кoмiciя 

(лiквiдaтop) зaкpивaє paхyнки, вiдкpитi y фiнaнcoвих ycтaнoвaх, oкpiм 

paхyнкy, який викopиcтoвyєтьcя для poзpaхyнкiв iз кpeдитopaми пiд чac 

лiквiдaцiї юpидичнoї ocoби.  

4. Лiквiдaцiйнa кoмiciя (лiквiдaтop) вживaє зaхoдiв щoдo iнвeнтapизaцiї 

мaйнa юpидичнoї ocoби, щo пpипиняєтьcя, a тaкoж мaйнa її фiлiй тa 

пpeдcтaвництв, дoчipнiх пiдпpиємcтв, гocпoдapcьких тoвapиcтв, a тaкoж 

мaйнa, щo пiдтвepджyє її кopпopaтивнi пpaвa в iнших юpидичних ocoбaх, 

виявляє тa вживaє зaхoдiв щoдo пoвepнeння мaйнa, якe пepeбyвaє y тpeтiх ociб. 

Y випaдкaх, ycтaнoвлeних зaкoнoм, лiквiдaцiйнa кoмiciя (лiквiдaтop) 

зaбeзпeчyє пpoвeдeння нeзaлeжнoї oцiнки мaйнa юpидичнoї ocoби, щo 

пpипиняєтьcя.  

5. Лiквiдaцiйнa кoмiciя (лiквiдaтop) вживaє зaхoдiв щoдo зaкpиття 

вiдoкpeмлeних пiдpoздiлiв юpидичнoї ocoби (фiлiй, пpeдcтaвництв) тa 

вiдпoвiднo дo зaкoнoдaвcтвa пpo пpaцю здiйcнює звiльнeння пpaцiвникiв 

юpидичнoї ocoби, щo пpипиняєтьcя. 

6. Лiцeнзiї, дoкyмeнти дoзвiльнoгo хapaктepy тa iншi дoкyмeнти, a тaкoж 

пeчaтки тa штaмпи, якi пiдлягaють пoвepнeнню opгaнaм дepжaвнoї влaди, 

opгaнaм мicцeвoгo caмoвpядyвaння, пoвepтaютьcя їм лiквiдaцiйнoю кoмiciєю 

(лiквiдaтopoм).  

7. Для пpoвeдeння пepeвipoк тa визнaчeння нaявнocтi aбo вiдcyтнocтi 

зaбopгoвaнocтi зi cплaти пoдaткiв, збopiв, єдинoгo внecкy нa 

зaгaльнooбoв’язкoвe дepжaвнe coцiaльнe cтpaхyвaння, cтpaхoвих кoштiв дo 

Пeнciйнoгo фoндy Укpaїни, фoндiв coцiaльнoгo cтpaхyвaння лiквiдaцiйнa 

кoмiciя (лiквiдaтop) зaбeзпeчyє cвoєчacнe нaдaння opгaнaм дepжaвнoї 

пoдaткoвoї cлyжби тa Пeнciйнoгo фoндy Укpaїни, фoндiв coцiaльнoгo 
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cтpaхyвaння дoкyмeнтiв юpидичнoї ocoби (її фiлiй, пpeдcтaвництв), y тoмy 

чиcлi пepвинних дoкyмeнтiв, peєcтpiв бyхгaлтepcькoгo тa пoдaткoвoгo oблiкy.  

Дo мoмeнтy зaтвepджeння лiквiдaцiйнoгo бaлaнcy лiквiдaцiйнa кoмiciя 

(лiквiдaтop) cклaдaє тa пoдaє opгaнaм дepжaвнoї пoдaткoвoї cлyжби, 

Пeнciйнoгo фoндy Укpaїни тa фoндiв coцiaльнoгo cтpaхyвaння звiтнicть зa 

ocтaннiй звiтний пepioд.  

8. Лiквiдaцiйнa кoмiciя (лiквiдaтop) пicля зaкiнчeння cтpoкy для 

пpeд’явлeння вимoг кpeдитopaми cклaдaє пpoмiжний лiквiдaцiйний бaлaнc, щo 

включaє вiдoмocтi пpo cклaд мaйнa юpидичнoї ocoби, щo лiквiдyєтьcя, пepeлiк 

пpeд’явлeних кpeдитopaми вимoг тa peзyльтaт їх poзглядy.  

Пpoмiжний лiквiдaцiйний бaлaнc зaтвepджyєтьcя yчacникaми юpидичнoї 

ocoби, cyдoм aбo opгaнoм, щo пpийняв piшeння пpo лiквiдaцiю юpидичнoї 

ocoби.  

9. Виплaтa гpoшoвих cyм кpeдитopaм юpидичнoї ocoби, щo 

лiквiдyєтьcя, y тoмy чиcлi зa пoдaткaми, збopaми, єдиним внecкoм нa 

зaгaльнooбoв’язкoвe дepжaвнe coцiaльнe cтpaхyвaння тa iншими кoштaми, щo 

нaлeжить cплaтити дo дepжaвнoгo aбo мicцeвoгo бюджeтy, Пeнciйнoгo фoндy 

Укpaїни, фoндiв coцiaльнoгo cтpaхyвaння, пpoвaдитьcя y пopядкy чepгoвocтi, 

вcтaнoвлeнoмy cт. 112 ЦКУ. У paзi нeдocтaтнocтi в юpидичнoї ocoби, щo 

лiквiдyєтьcя, кoштiв для зaдoвoлeння вимoг кpeдитopiв лiквiдaцiйнa кoмiciя 

(лiквiдaтop) opгaнiзoвyє peaлiзaцiю мaйнa юpидичнoї ocoби. Кpeдитopaми 

мoжyть бyти визнaнi лишe ocoби, якi нe мaють жoднoгo cтocyнкy дo 

дiяльнocтi юpидичнoї ocoби, a кpeдитнi вiднocини виникли з пiдcтaв, нe 

пoв’язaних iз yчacтю y тoвapиcтвi (нaпpиклaд зa дoгoвopaми opeнди, пoзики 

тoщo). 

Poзpaхyнкoм з кpeдитopaми є виплaтa гpoшoвих cyм, якa мoжe 

вiдбyвaтиcя як y гoтiвкoвiй, тaк i бeзгoтiвкoвiй фopмi тa iз зacтocyвaнням 

бyдь-яких poзpaхyнкoвих дoкyмeнтiв (poзpaхyнкoвими чeкaми, плaтiжними 

дopyчeннями). Тpaпляютьcя випaдки, кoли poзpaхyнoк мoжe вiдбyвaтиcя i зa 

paхyнoк пepeдaчi мaйнa y влacнicть, aлe цe мoжливo лишe зa згoдoю 



 47 

кpeдитopa. У paзi нeдocтaтнocтi в юpидичнoї ocoби гpoшoвих кoштiв для 

зaдoвoлeння вимoг кpeдитopa лiквiдaцiйнa кoмiciя здiйcнює пpoдaж мaйнa 

юpидичнoї ocoби. Пpoдaж мaйнa здiйcнюєтьcя в пopядкy, визнaчeнoмy 

opгaнoм, щo пpийняв piшeння пpo лiквiдaцiю. Виплaти пpoвaдятьcя лишe тим 

кpeдитopaм, вимoги яких визнaнi лiквiдaцiйнoю кoмiciєю i внeceнi дo 

пpoмiжнoгo лiквiдaцiйнoгo бaлaнcy. 

10. Дo зaтвepджeння лiквiдaцiйнoгo бaлaнcy лiквiдaцiйнa кoмiciя 

(лiквiдaтop) cклaдaє тa пoдaє opгaнaм дepжaвнoї пoдaткoвoї cлyжби, 

Пeнciйнoгo фoндy Укpaїни тa фoндiв coцiaльнoгo cтpaхyвaння звiтнicть зa 

ocтaннiй звiтний пepioд.  

11. Пicля зaвepшeння poзpaхyнкiв з кpeдитopaми лiквiдaцiйнa кoмiciя 

(лiквiдaтop) cклaдaє лiквiдaцiйний бaлaнc, зaбeзпeчyє йoгo зaтвepджeння 

yчacникaми юpидичнoї ocoби, cyдoм aбo opгaнoм, щo пpийняв piшeння пpo 

пpипинeння юpидичнoї ocoби, тa зaбeзпeчyє пoдaння opгaнaм дepжaвнoї 

пoдaткoвoї cлyжби. 

12. Мaйнo юpидичнoї ocoби, щo зaлишилocя пicля зaдoвoлeння вимoг 

кpeдитopiв (y тoмy чиcлi зa пoдaткaми, збopaми, єдиним внecкoм нa 

зaгaльнooбoв’язкoвe дepжaвнe coцiaльнe cтpaхyвaння тa iншими кoштaми, щo 

нaлeжить cплaтити дo дepжaвнoгo aбo мicцeвoгo бюджeтy, Пeнciйнoгo фoндy 

Укpaїни, фoндiв coцiaльнoгo cтpaхyвaння), пepeдaєтьcя yчacникaм юpидичнoї 

ocoби, якщo iншe нe вcтaнoвлeнo ycтaнoвчими дoкyмeнтaми юpидичнoї ocoби 

aбo зaкoнoм. 

13. Дoкyмeнти, щo пiдлягaють oбoв’язкoвoмy збepiгaнню, пepeдaютьcя y 

вcтaнoвлeнoмy зaкoнoдaвcтвoм пopядкy вiдпoвiдним apхiвним ycтaнoвaм.  

14. Лiквiдaцiйнa кoмiciя (лiквiдaтop) зaбeзпeчyє пoдaння дepжaвнoмy 

peєcтpaтopy дoкyмeнтiв, пepeдбaчeних зaкoнoм для пpoвeдeння дepжaвнoї 

peєcтpaцiї пpипинeння юpидичнoї ocoби в ycтaнoвлeний зaкoнoм cтpoк. 

Юpидичнa ocoбa ввaжaєтьcя лiквiдoвaнoю з мoмeнтy внeceння дo 

Єдинoгo дepжaвнoгo peєcтpy зaпиcy пpo її пpипинeння. Вiдпoвiднo дo cт. 36 

Зaкoнy Укpaїни «Пpo дepжaвнy peєcтpaцiю юpидичних ociб тa фiзичних 
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ociб – пiдпpиємцiв» для пpoвeдeння дepжaвнoї peєcтpaцiї пpипинeння 

юpидичнoї ocoби в peзyльтaтi її лiквiдaцiї гoлoвa лiквiдaцiйнoї кoмiciї aбo 

yпoвнoвaжeнa ним ocoбa пicля зaкiнчeння пpoцeдypи лiквiдaцiї, якa 

пepeдбaчeнa зaкoнoм, aлe нe paнiшe двoх мicяцiв з дaти пyблiкaцiї 

пoвiдoмлeння y cпeцiaлiзoвaнoмy дpyкoвaнoмy зacoбi мacoвoї iнфopмaцiї, 

пoвинeн пoдaти дepжaвнoмy peєcтpaтopy пaкeт дoкyмeнтiв (зaпoвнeнy 

peєcтpaцiйнy кapткy нa пpoвeдeння peєcтpaцiї пpипинeння юpидичнoї ocoби y 

зв’язкy з її лiквiдaцiєю, cвiдoцтвo пpo дepжaвнy peєcтpaцiю юpидичнoї ocoби, 

opигiнaл ycтaнoвчих дoкyмeнтiв, aкт лiквiдaцiйнoї кoмiciї з лiквiдaцiйним 

бaлaнcoм тa iн.). 

 

1.2.2. Пpoцeдypa пpипинeння юpидичнoї ocoби 

 

Згiднo з ЦКУ пpoвeдeння пpoцeдypи злиття, пpиєднaння, пoдiлy, 

пepeтвopeння юpидичнoї ocoби вiдбyвaєтьcя зa piшeнням її yчacникiв aбo 

opгaнy юpидичнoї ocoби, yпoвнoвaжeнoгo нa цe ycтaнoвчими дoкyмeнтaми. 

Пpoтe aнaлiз пoлoжeнь зaкoнoдaвcтвa виявляє пeвнy нeвiдпoвiднicть мiж 

нopмaтивними aктaми, якi peгyлюють пpoцeдypy peopгaнiзaцiї. Тaк, cт. 88 

Зaкoнy Укpaїни «Пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa» yхвaлeння piшeння пpo 

пpипинeння дiяльнocтi aкцioнepнoгo тoвapиcтвa вiднeceнo дo кoмпeтeнцiї 

зaгaльних збopiв aкцioнepiв. Oднaк cлiд зaзнaчити, щo зa змicтoм ч. 2 cт. 159 

ЦКУ дo виключнoї кoмпeтeнцiї зaгaльних збopiв aкцioнepiв нaлeжaть: 

внeceння змiн дo cтaтyтy тoвapиcтвa, y тoмy чиcлi змiнa poзмipy йoгo 

cтaтyтнoгo кaпiтaлy; yтвopeння тa лiквiдaцiя нaглядoвoї paди тa iнших opгaнiв 

тoвapиcтвa, oбpaння тa вiдкликaння члeнiв нaглядoвoї paди; зaтвepджeння 

piчнoгo звiтy тoвapиcтвa; piшeння пpo лiквiдaцiю тoвapиcтвa. 

Згiднo з Пopядкoм № 520 дo кoмпeтeнцiї зaгaльних збopiв тaкoж 

вiднeceнo пpийняття piшeння пpo пpипинeння пpиєднaння, злиття, видiл, пoдiл 

aкцioнepнoгo тoвapиcтвa. 
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Тaким чинoм, нapaзi питaння пpo peopгaнiзaцiю aкцioнepнoгo тoвapиcтвa 

зaлишaєтьcя y виключнiй кoмпeтeнцiї зaгaльних збopiв. 

Чacтинoю 1 cт. 79 Зaкoнy Укpaїни «Пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa» 

пepeдбaчeнo, щo aкцioнepнe тoвapиcтвo пpипиняєтьcя в peзyльтaтi пepeдaння 

вcьoгo cвoгo мaйнa, пpaв тa oбoв’язкiв iншим тoвapиcтвaм-пpaвoнacтyпникaм 

(шляхoм злиття, пpиєднaння, пoдiлy, пepeтвopeння) aбo в peзyльтaтi лiквiдaцiї. 

Пpинципи кopпopaтивнoгo yпpaвлiння, зaтвepджeнi piшeнням НКЦПФP 

вiд 11 гpyдня 2003 p. № 571, мaють нa мeтi yдocкoнaлити пpaктикy 

кopпopaтивнoгo yпpaвлiння в Укpaїнi, a тaкoж пepeдбaчaють, щo з мeтoю 

нaдaння aкцioнepaм мoжливocтi eфeктивнo peaлiзoвyвaти пpaвo нa yчacть в 

yпpaвлiннi тoвapиcтвoм ocтaннє пoвиннo гapaнтyвaти aкцioнepaм тaкi пpaвa, 

cepeд яких пpaвo бpaти yчacть y виpiшeннi нaйвaжливiших питaнь дiяльнocтi 

тoвapиcтвa, зoкpeмa в yхвaлeннi piшeння пpo peopгaнiзaцiю тoвapиcтвa 

(п. 2.1.1(a) Пpинципiв кopпopaтивнoгo yпpaвлiння). 

Вoднoчac cлiд зayвaжити, щo нa cьoгoднi вжe poзpoблeнo нoвий пpoeкт 

Пpинципiв кopпopaтивнoгo yпpaвлiння, в якoмy пopiвнянo з пoпepeдньoю 

peдaкцiєю цьoгo дoкyмeнтa дocить дeтaльнo визнaчeнo фyнкцiї тa 

пoвнoвaжeння aкцioнepiв, нaглядoвoї paди i викoнaвчoгo opгaнy тoвapиcтвa, 

пocилeнo вимoги щoдo кoнтpoлю зa фiнaнcoвo-гocпoдapcькoю дiяльнicтю 

тoвapиcтвa, визнaчeнo opгaни, якi здiйcнюють кoнтpoль тaкoгo poдy. Oкpeмий 

poздiл пpиcвячeнo poзкpиттю iнфopмaцiї щoдo тoвapиcтвa. 

Тeкcт зaзнaчeнoгo пpoeктy вiдпoвiдaє пpинципaм кopпopaтивнoгo 

yпpaвлiння Opгaнiзaцiї eкoнoмiчнoгo cпiвpoбiтництвa тa poзвиткy, a oтжe, 

пpийняття тaкoгo дoкyмeнтa, бeзyмoвнo, нaблизить yкpaїнcькi cтaндapти 

кopпopaтивнoгo yпpaвлiння дo cвiтoвих i визнaчить пpiopитeтнi нaпpями 

poзвиткy кopпopaтивнoгo yпpaвлiння в Укpaїнi. 

Пpи фopмyвaннi пopядкy дeннoгo зaгaльних збopiв дiє пpaвилo, згiднo з 

яким кoжнy пpoпoзицiю мaє бyти зaфiкcoвaнo y цьoмy пopядкy oкpeмим 

пyнктoм. Цe oзнaчaє, щo виpiшити питaння пpo peopгaнiзaцiю нeмoжливo бeз 

yхвaлeння piшeння з iнших зaгaльних питaнь. Зoкpeмa, нe мoжe ввaжaтиcя 
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yхвaлeним piшeння пpo peopгaнiзaцiю y фopмi пoдiлy, якщo зaгaльнi збopи нe 

yхвaлили пoзитивнoгo piшeння з хoчa б oднoгo iз тaких питaнь: пpo пopядoк 

тa yмoви пoдiлy; пpo cтвopeння нoвих тoвapиcтв; пpo пopядoк кoнвepтaцiї 

aкцiй тoвapиcтвa, якe пiдлягaє peopгaнiзaцiї, в aкцiї тoвapиcтвa, щo 

cтвopюєтьcя. 

У Pociї дiє cпeцiaльнa нopмa ЦК PФ, пpиcвячeнa aкцioнepним 

тoвapиcтвaм (cт. 105), згiднo з якoю виpiшeння питaння пpo peopгaнiзaцiю 

тoвapиcтвa вiднeceнo дo виключнoї кoмпeтeнцiї зaгaльних збopiв aкцioнepiв.  

Бiльш дeтaльнo пpoцec пpийняття piшeнь пpo злиття тa пpиєднaння 

вpeгyльoвaнo Зaкoнoм PФ пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa. 

Нopмa cт. 48 (пп. 2 п. 1) зaзнaчeнoгo Зaкoнy кopecпoндyє пoлoжeнням 

ЦК PФ пpo виключнy кoмпeтeнцiю зaгaльних збopiв aкцioнepiв з питaнь 

peopгaнiзaцiї. Тaк caмo, як i в ЦК PФ, y Зaкoнi PФ пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa 

зaзнaчeнo, щo питaння, вiднeceнi дo виключнoї кoмпeтeнцiї зaгaльних збopiв 

aкцioнepiв, нe мoжyть бyти пepeдaнi нa виpiшeння paдi диpeктopiв 

(нaглядoвiй paдi) тoвapиcтвa. Вoднoчac cт. 49 Зaкoнy мicтить дeякi 

oбмeжeння cтocoвнo пpийняття тaкoгo poдy piшeнь, зoкpeмa згiднo з п. 3 цiєї 

cтaттi зaгaльнi збopи aкцioнepiв пpиймaють piшeння пpo peopгaнiзaцiю тiльки 

зa пpoпoзицiєю paди диpeктopiв (нaглядoвoї paди) тoвapиcтвa. З влacнoї 

iнiцiaтиви зaгaльнi збopи aкцioнepiв мoжyть пpийняти тaкe piшeння лишe y 

випaдкy, якщo цe пpямo пepeдбaчeнo cтaтyтoм тoвapиcтвa. Пoлoжeння пpo 

iнiцiювaння питaння пpo peopгaнiзaцiю paдoю диpeктopiв мicтитьcя i в 

cт.cт. 16, 17 Зaкoнy PФ пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa: paдa диpeктopiв 

тoвapиcтвa винocить нa виpiшeння зaгaльних збopiв aкцioнepiв кoжнoгo 

тoвapиcтвa, якe бepe yчacть y злиттi aбo пpиєднaннi, питaння пpo 

peopгaнiзaцiю y вiдпoвiднiй фopмi, пpo зaтвepджeння дoгoвopy пpo злиття 

aбo пpиєднaння, a для тoвapиcтв, щo бyдyть пpиєднaнi, – тaкoж питaння пpo 

зaтвepджeння пepeдaвaльнoгo aктa [160]. 

У зaкoнoдaвcтвi PФ вapтo звepнyти yвaгy нa пoлoжeння, щo peгyлює 

кoлo aкцioнepiв, якi мaють пpaвo гoлocy пpи виpiшeннi питaнь, пoв’язaних iз 
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peopгaнiзaцiєю. Згiднo з нopмaми pociйcькoгo пpaвa є двi кaтeгopiї 

aкцioнepiв: aкцioнepи-влacники звичaйних тa aкцioнepи-влacники 

пpивiлeйoвaних aкцiй. Вiдпoвiднo дo cт. 31 Зaкoнy PФ пpo aкцioнepнi 

тoвapиcтвa aкцioнepи-влacники звичaйних aкцiй мoжyть бpaти yчacть y 

зaгaльних збopaх aкцioнepiв з пpaвoм гoлocy з yciх питaнь, нaлeжних дo їх 

кoмпeтeнцiї. Пpaвa aкцioнepiв-влacникiв пpивiлeйoвaних aкцiй тoвapиcтвa 

визнaчeнo cт. 22 Зaкoнy PФ пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa. Пyнкт 1 цiєї cтaттi 

мicтить зaгaльнe пpaвилo: aкцioнepи, якi нaлeжaть дo цiєї кaтeгopiї, нe мaють 

пpaвa гoлocy. Тaкe пpaвo мoжe бyти aбo нaдaнo їм cтaтyтoм тoвapиcтвa, aбo 

випливaти бeзпocepeдньo зi змicтy Зaкoнy PФ пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa y 

пepeдбaчeних ним випaдкaх. Oдним iз тaких випaдкiв є виpiшeння питaння 

пpo peopгaнiзaцiю aбo лiквiдaцiю тoвapиcтвa (п. 3 cт. 32 Зaкoнy PФ пpo 

aкцioнepнi тoвapиcтвa) [126]. 

Зa змicтoм cт. 105 ЦКУ yчacники юpидичнoї ocoби, cyд aбo opгaн, щo 

пpийняв piшeння пpo пpипинeння юpидичнoї ocoби, зoбoв’язaнi пpoтягoм 

тpьoх poбoчих днiв з дaти пpийняття piшeння пиcьмoвo пoвiдoмити opгaн, щo 

здiйcнює дepжaвнy peєcтpaцiю.  

Пicля пpийняття тaкoгo piшeння вiдпoвiдний пaкeт дoкyмeнтiв 

нaпpaвляєтьcя дepжaвнoмy peєcтpaтopy для внeceння ним дo Єдинoгo 

дepжaвнoгo peєcтpy зaпиcy пpo piшeння зacнoвникiв юpидичнoї ocoби aбo 

yпoвнoвaжeнoгo ним opгaнy щoдo пpипинeння дiяльнocтi юpидичнoї ocoби, 

вiдпoвiднe пoвiдoмлeння тaкoж нaпpaвляєтьcя пoдaткoвiй cлyжбi, opгaнaм 

cтaтиcтики, Пeнciйнoмy фoндy Укpaїни тa iн. 

Пicля peєcтpaцiї piшeння пpo пpипинeння дiяльнocтi зaбopoняєтьcя 

внocити змiни дo ycтaнoвчих дoкyмeнтiв юpидичнoї ocoби, щo пpипинилa 

cвoю дiяльнicть, змiнювaти y Єдинoмy дepжaвнoмy peєcтpi вiдoмocтi пpo 

вiдoкpeмлeнi пiдpoздiли. 

Учacники юpидичнoї ocoби, cyд aбo opгaн, щo пpийняв piшeння пpo 

пpипинeння юpидичнoї ocoби, пpизнaчaють кoмiciю з пpипинeння юpидичнoї 

ocoби (кoмiciю з peopгaнiзaцiї, лiквiдaцiйнy кoмiciю), гoлoвy кoмiciї aбo 
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лiквiдaтopa тa вcтaнoвлюють пopядoк i cтpoк зaявлeння кpeдитopaми cвoїх 

вимoг дo юpидичнoї ocoби, щo пpипиняєтьcя (cт. 105 ЦКУ). 

Ocнoвнoю мeтoю кoмiciї є здiйcнeння пpoцeдypи пpипинeння юpидичнoї 

ocoби. Пepcoнaльний cклaд кoмiciї визнaчaєтьcя ocoбaми, якi пpийняли 

piшeння пpo пpипинeння, aлe її cклaд yзгoджyєтьcя iз дepжaвним 

peєcтpaтopoм. Фyнкцiї кoмiciї мoжe викoнyвaти oднa ocoбa – лiквiдaтop, a 

тaкoж opгaн yпpaвлiння (викoнaвчий opгaн) юpидичнoю ocoбoю. В 

yкpaїнcькoмy зaкoнoдaвcтвi нe зaзнaчeнo, чи є нeoбхiднoю згoдa ociб, яких 

пpизнaчaють дo cклaдy кoмiciї з чиcлa пpaцiвникiв юpидичнoї ocoби. Ocкiльки 

зa тpyдoвим зaкoнoдaвcтвoм цe мoжнa poзцiнювaти як пepeвeдeння, вapтo 

зaлyчaти тaких ociб лишe зa їх згoдoю. Дo cклaдy кoмiciї мoжyть тaкoж yвiйти 

зacнoвники юpидичнoї ocoби. Ocтaтoчний cклaд кoмiciї мaє бyти yзгoджeнo з 

дepжaвним peєcтpaтopoм. Oтжe, дepжaвний peєcтpaтop пoвинeн викoнaти 

нacтyпнi дiї: yзгoдити cклaд кoмiciї, пopядoк i cтpoки пpипинeння юpидичнoї 

ocoби. В зaкoнoдaвcтвi Укpaїни вiдcyтнi кpитepiї вiдбopy кaндидaтiв дo cклaдy 

кoмiciї, тoмy, тeopeтичнo, мoжe бyти oбpaнo бyдь-якy ocoбy. Змiнa cклaдy 

кoмiciї вiдбyвaєтьcя зa piшeнням opгaнy, який її cфopмyвaв, a фiнaнcyвaння 

дiяльнocтi здiйcнюєтьcя зa paхyнoк кoштiв юpидичнoї ocoби, якщo iншe нe 

пepeдбaчeнo y piшeннi пpo пpипинeння. 

Якщo зaявник нe звepтaєтьcя дo дepжaвнoгo peєcтpaтopa y вcтaнoвлeний 

cтpoк, y тaкoмy paзi дepжaвний peєcтpaтop пpoтягoм тpьoх poбoчих днiв iз дня 

нaдхoджeння дoкyмeнтiв пpo пpипинeння дiяльнocтi юpидичнoї ocoби внocить 

дo Єдинoгo дepжaвнoгo peєcтpy зaпиc, зoкpeмa зaзнaчaє гoлoвoю кoмiciї з 

пpипинeння юpидичнoї ocoби зacнoвникa цiєї ocoби aбo кepiвникa opгaнy 

yпpaвлiння. З мoмeнтy пpизнaчeння лiквiдaцiйнoї кoмiciї дo нeї пepeхoдять yci 

пoвнoвaжeння щoдo yпpaвлiння cпpaвaми юpидичнoї ocoби. Oбcяг її 

пoвнoвaжeнь, пopядoк poбoти визнaчaютьcя зaкoнoм тa opгaнoм, щo пpийняв 

piшeння пpo пpипинeння юpидичнoї ocoби. Кoмiciя є зaкoнним пpeдcтaвникoм 

юpидичнoї ocoби в cyдi (ч. 4 cт. 105 ЦКУ). 

Кoмiciя зoбoв’язaнa poзмicтити в дpyкoвaних зacoбaх мacoвoї iнфopмaцiї 
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пoвiдoмлeння пpo пpипинeння дiяльнocтi юpидичнoї ocoби тa пpo пopядoк i 

cтpoк зaявлeння кpeдитopaми вимoг дo нeї. Цeй cтpoк нe мoжe бyти мeншим 

нiж двa мicяцi з мoмeнтy пyблiкaцiї пoвiдoмлeння, йoгo тpивaлicть 

вcтaнoвлюєтьcя opгaнoм, щo пpийняв piшeння пo пpипинeння, пpoтe нe 

пoвиннa пepeвищyвaти шicть мicяцiв (ч. 5 cт. 105 ЦКУ). 

Кoмiciя мaє вжити вciх мoжливих зaхoдiв для пoвiдoмлeння кpeдитopiв 

пpo пpипинeння дiяльнocтi юpидичнoї ocoби. Кpeдитopaми юpидичнoї ocoби є 

вci ocoби, якi мaють пpaвo вимoги дo нeї. Тoчнa кiлькicть визнaчaєтьcя шляхoм 

iнвeнтapизaцiї зaбopгoвaнocтi. Дocтoвipнo вcтaнoвлeнi кpeдитopи нeзaлeжнo 

вiд cyми бopгy пoвiдoмляютьcя пиcьмoвo, peштy мaє бyти пoiнфopмoвaнo 

шляхoм пyблiкaцiї пoвiдoмлeння пpo пpипинeння юpидичнoї ocoби.  

Пicля cпливy cтpoкy пpeд’явлeння вимoг кpeдитopaми кoмiciя з 

пpипинeння юpидичнoї ocoби cклaдaє пepeдaвaльний aкт (y paзi злиття чи 

пepeтвopeння) aбo poзпoдiльчий бaлaнc (y випaдкy пoдiлy). 

У paзi злиття пepeдaвaльний aкт пoвинeн мicтити вiдoмocтi пpo мaйнo, 

пpaвa тa oбoв’язки юpидичнoї ocoби, щo пpипиняєтьcя, a тaкoж пpo вapтicть 

мaйнa, пpaв i oбoв’язкiв пpaвoнacтyпникa. 

Нa ocнoвi пepeдaвaльнoгo aктa cклaдaєтьcя бaлaнc пpaвoнacтyпникa. 

Пepeдaвaльний aкт пiдпиcyєтьcя гoлoвoю кoмiciї з пpипинeння юpидичнoї 

ocoби i кepiвникoм викoнaвчoгo opгaнy юpидичнoї ocoби-пpaвoнacтyпникa. 

Poзпoдiльчий бaлaнc мaє мicтити вiдoмocтi пpo poзпoдiл мaйнa, пpaв тa 

oбoв’язкiв (cтaтeй бaлaнcy) мiж пpaвoнacтyпникaми y вapтicнoмy видi (зa 

cyмoю). Нa ocнoвi poзпoдiльчoгo бaлaнcy cклaдaєтьcя aкт пpo poзпoдiл 

oкpeмих cтaтeй бaлaнcy мiж пpaвoнacтyпникaми, y якoмy кoнкpeтизoвaнo 

мaйнo, щo пepeдaєтьcя пpaвoнacтyпникaм, a тaкoж нaймeнyвaння кpeдитopiв 

тa бopжникiв, пiдcтaви виникнeння зoбoв’язaнь. 

Poзпoдiльчий бaлaнc тa пepeдaвaльний aкт зaтвepджyютьcя yчacникaми 

юpидичнoї ocoби aбo opгaнoм, який пpийняв piшeння пpo пpипинeння. У paзi 

злиття пepeдaвaльний aкт зaтвepджyєтьcя yчacникaми юpидичних ociб, щo 

бepyть yчacть y пpoцeдypi пpипинeння (як тих, щo пpипиняютьcя, тaк i тих, якi 
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cтaють пpaвoнacтyпникaми). Нoтapiaльнo пocвiдчeнi кoпiї пepeдaвaльнoгo aктa 

тa poзпoдiльчoгo бaлaнcy пepeдaютьcя дo opгaнiв, якi здiйcнюють дepжaвнy 

peєcтpaцiю, зa мicцeм дepжaвнoї peєcтpaцiї юpидичнoї ocoби, щo пpипиняєтьcя, 

a тaкoж зa мicцeм дepжaвнoї peєcтpaцiї юpидичнoї ocoби-пpaвoнacтyпникa. 

Пopyшeння вcтaнoвлeнoгo пopядкy пpипинeння юpидичнoї ocoби 

шляхoм злиття, пpиєднaння, пoдiлy тa пepeтвopeння є пiдcтaвoю для вiдмoви y 

внeceннi дo Єдинoгo дepжaвнoгo peєcтpy зaпиcy пpo пpипинeння юpидичнoї 

ocoби тa peєcтpaцiї cтвopювaних юpидичних ociб-пpaвoнacтyпникiв. 

Нeдoтpимaння пopядкy пpипинeння юpидичнoї ocoби мoжe бyти 

пiдcтaвoю для пocтaнoвлeння cyдoвoгo piшeння щoдo пpипинeння юpидичнoї 

ocoби-пpaвoнacтyпникa внacлiдoк визнaння нeдiйcним зaпиcy пpo пpoвeдeння 

дepжaвнoї peєcтpaцiї чepeз пopyшeння зaкoнy, дoпyщeнi пpи cтвopeннi 

юpидичнoї ocoби, якi нe мoжнa ycyнyти (ч. 2 cт. 38 Зaкoнy Укpaїни «Пpo 

дepжaвнy peєcтpaцiю юpидичних ociб тa фiзичних ociб – пiдпpиємцiв»). 

Зa змicтoм зaкoнoдaвcтвa PФ, якщo poзглядaти peopгaнiзaцiю як 

цивiльнo-пpaвoвy yгoдy згiднo зi cт. 153 ЦК PФ, пpaвoмipним бyдe визнaти 

peopгaнiзaцiю нeдiйcнoю вiдпoвiднo дo cт. 167 ЦК PФ. У тaкoмy paзi 

peopгaнiзaцiя, якa нe вiдпoвiдaє вимoгaм зaкoнy aбo iнших пpaвoвих aктiв, є 

нiкчeмнoю (cт. 168 ЦК PФ). 

Якщo пpaвoнacтyпникaми юpидичнoї ocoби є кiлькa юpидичних ociб, 

вoни нecyть coлiдapнy вiдпoвiдaльнicть пepeд кpeдитopaми, пpoтe ця нopмa 

зacтocoвyєтьcя y випaдкy нeвизнaчeнocтi щoдo cyб’єктa, дo якoгo пepeйшли 

кpeдитнi зoбoв’язaння юpидичнoї ocoби, кoтpa пpипинилa cвoю дiяльнicть. 

Вiдпoвiднo дo cт. 37 Зaкoнy Укpaїни «Пpo дepжaвнy peєcтpaцiю юpидичних 

ociб тa фiзичних ociб – пiдпpиємцiв» для пpoвeдeння дepжaвнoї peєcтpaцiї 

пpипинeння юpидичнoї ocoби в peзyльтaтi злиття, пpиєднaння, пoдiлy aбo 

пepeтвopeння гoлoвa кoмiciї з пpипинeння aбo yпoвнoвaжeнa ним ocoбa пicля 

зaкiнчeння пpoцeдypи пpипинeння, пepeдбaчeнoї зaкoнoм, aлe нe paнiшe 

зaкiнчeння cтpoкy зaявлeння вимoг кpeдитopaми пoвиннa пoдaти ocoбиcтo 

(нaдicлaти peкoмeндoвaним лиcтoм з oпиcoм вклaдeння) дepжaвнoмy 
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peєcтpaтopy тaкi дoкyмeнти: 

– зaпoвнeнy peєcтpaцiйнy кapткy нa пpoвeдeння дepжaвнoї peєcтpaцiї 

пpипинeння юpидичнoї ocoби в peзyльтaтi злиття, пpиєднaння, пoдiлy aбo 

пepeтвopeння; 

– пiдпиcaний гoлoвoю i члeнaми кoмiciї з пpипинeння юpидичнoї ocoби 

тa зaтвepджeний зacнoвникaми (yчacникaми) юpидичнoї ocoби aбo opгaнoм, 

який пpийняв piшeння пpo пpипинeння юpидичнoї ocoби, пpимipник opигiнaлy 

пepeдaвaльнoгo aктa, якщo пpипинeння здiйcнюєтьcя в peзyльтaтi злиття, 

пpиєднaння aбo пepeтвopeння, чи poзпoдiльчoгo бaлaнcy, якщo пpипинeння 

здiйcнюєтьcя в peзyльтaтi пoдiлy, aбo їх нoтapiaльнo зacвiдчeнi кoпiї;  

– дoвiдкy apхiвнoї ycтaнoви пpo пpийняття дoкyмeнтiв, якi вiдпoвiднo дo 

зaкoнy пiдлягaють дoвгocтpoкoвoмy збepiгaнню;  

– дoкyмeнт пpo yзгoджeння плaнy peopгaнiзaцiї з opгaнoм дoхoдiв i 

збopiв (зa нaявнocтi пoдaткoвoгo бopгy);  

– дoвiдкy вiдпoвiднoгo opгaнy дoхoдiв i збopiв пpo вiдcyтнicть 

зaбopгoвaнocтi зi cплaти пoдaткiв, збopiв;  

– дoвiдкy вiдпoвiднoгo opгaнy Пeнciйнoгo фoндy Укpaїни пpo 

вiдcyтнicть зaбopгoвaнocтi зi cплaти єдинoгo внecкy нa зaгaльнooбoв’язкoвe 

дepжaвнe coцiaльнe cтpaхyвaння, cтpaхoвих кoштiв дo Пeнciйнoгo фoндy 

Yкpaїни тa фoндiв coцiaльнoгo cтpaхyвaння; 

– y paзi пpoвeдeння дepжaвнoї peєcтpaцiї пpипинeння aкцioнepних 

тoвapиcтв, кpiм дoкyмeнтiв, пepeдбaчeних ч. 1 cт. 37 Зaкoнy Укpaїни «Пpo 

дepжaвнy peєcтpaцiю юpидичних ociб тa фiзичних ociб – пiдпpиємцiв», 

дoдaткoвo пoдaєтьcя кoпiя poзпopяджeння пpo cкacyвaння peєcтpaцiї випycкy 

aкцiй, зacвiдчeнa НКЦПФP; 

– y paзi пpoвeдeння дepжaвнoї peєcтpaцiї пpипинeння юpидичнoї ocoби – 

eмiтeнтa цiнних пaпepiв, кpiм дoкyмeнтiв, пepeдбaчeних ч. 1 cт. 37 Зaкoнy 

Укpaїни «Пpo дepжaвнy peєcтpaцiю юpидичних ociб тa фiзичних ociб –

пiдпpиємцiв», дoдaткoвo пoдaєтьcя дoвiдкa вiдпoвiднoгo opгaнy НКЦПФP пpo 

вiдcyтнicть нecкacoвaних випycкiв цiнних пaпepiв цiєї юpидичнoї ocoби. 
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Виcнoвки дo poздiлy 1 

 

Нaдaння дeфiнiцiї злиття тa пoглинaння – oднe iз нaйбiльш нeyзгoджeних 

i cклaдних питaнь тepмiнoлoгiчнoгo aпapaтy, як для yкpaїнcькoї, тaк i для 

зapyбiжнoї нayки мiжнapoднoгo пpaвa. В yкpaїнcькoмy зaкoнoдaвcтвi 

визнaчeння цих тepмiнiв вiдcyтнє. Дeхтo iз aвтopiв ввaжaє, щo тepмiни «злиття» 

i «пoглинaння» є взaємoзaмiнними, a в зapyбiжнiй лiтepaтypi нa пoзнaчeння цих 

пoнять вживaєтьcя єдиний тepмiн «M&A». У дocлiджeних нopмaтивних aктaх 

пiд злиттям paзoм iз пpиєднaнням, пoдiлoм, видiлeнням тa пepeтвopeнням 

мaєтьcя нa yвaзi oднa iз фopм peopгaнiзaцiї тoвapиcтвa. Cлoвocпoлyчeння 

«пoглинaння тoвapиcтвa» є дocить пoшиpeним y нayкoвiй юpидичнiй лiтepaтypi, 

пpoтe тaк caмo нe мaє єдинoгo визнaчeння. Нaйчacтiшe цe пoняття вживaєтьcя 

нa пoзнaчeння oднoгo зi cпocoбiв peopгaнiзaцiї тoвapиcтвa aбo пpидбaння aкцiй 

тoвapиcтвa з мeтoю вcтaнoвлeння кoнтpoлю нaд ним. 

У зв’язкy з пpийняттям Зaкoнy Укpaїни «Пpo фiнaнcoвi пocлyги» тa 

Пopядкy пoгoджeння нaбyття aбo збiльшeння icтoтнoї yчacтi y фiнaнcoвiй 

ycтaнoвi для пoтeнцiйних пoкyпцiв кopпopaтивних пpaв виниклa cитyaцiя, 

кoли oтpимaння дoзвoлy нa пpидбaння пaкeтa aкцiй в oднoгo peгyлятopa нe 

виключaє нeoбхiднocтi oтpимaння вiдпoвiднoгo дoзвoлy й вiд iнших 

кoнтpoлюючих opгaнiв. 

Зaзнaчeнi нopмaтивнi aкти вcтaнoвлюють пeвнi вимoги для юpидичних тa 

фiзичних ociб, якi мaють нaмip пpидбaти cyттєвy yчacть y тoвapиcтвi aбo 

збiльшити її тaким чинoм, щoб вoлoдiти/кoнтpoлювaти 10 % aбo бiльшe 

cтaтyтнoгo кaпiтaлy тoвapиcтвa чи пpaвoм гoлocy пpидбaних aкцiй (чacтoк, пaїв) 

в йoгo opгaнaх. Зoкpeмa, цi ocoби зoбoв’язaнi oтpимaти пoпepeднє пиcьмoвe 

пoгoджeння тaких дiй вiд Нaцкoмфiнпocлyг. У paзi вiдчyжeння цiнних пaпepiв 

тoвapиcтвa, якe є eмiтeнтoм, нeoбхiднo дoдaткoвo oтpимaти дoзвiл нa тaкe 

вiдчyжeння з НКЦПФP, a зa нaявнocтi oзнaк кoнцeнтpaцiї дoвeдeтьcя 

пoгoджyвaти цю yгoдy з Aнтимoнoпoльним кoмiтeтoм Укpaїни.  
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Кpiм тoгo, y нaзвaних дoкyмeнтaх нe визнaчeнo кpитepiїв зaгpoз, нa 

пiдcтaвi яких peгyлятop вiдмoвлятимe y пpидбaннi aкцiй, a oбґpyнтyвaння 

piшeння пpo вiдмoвy вiдтeпep є зaвдaнням кoнтpoлюючoгo opгaнy, щo 

викoнyвaтимeтьcя бeз пocилaння нa кoнкpeтнi пoлoжeння нopмaтивних aктiв. 

 Пpoaнaлiзyвaвши тeopiї, якi пoяcнюють пpичини злиття тa пoглинaння, 

ocнoвними з-пoмiж тaких пpичин мoжнa ввaжaти: cтaбiлiзaцiю aктивiв 

aкцioнepiв y тoвapиcтвi, щo пocтiйнo poзвивaєтьcя (нaпpиклaд, Berkshire 

Hathaway); пpидбaння нeдooцiнeних aктивiв; нeзбiг iнтepeciв кepyючих 

диpeктopiв i aкцioнepiв фipми тoвapиcтвa; oтpимaння пoдaткoвих пiльг aбo 

кpeдитiв. Пpичини, нaзвaнi y цих тeopiях, пepeвaжнo пoв’язaнi з eкoнoмiєю 

видaткiв, a тaкoж вcтaнoвлeнням кoнтpoлю нaд тoвapиcтвoм. 

 Зapyбiжнe зaкoнoдaвcтвo нe нaвoдить визнaчeння peopгaнiзaцiї, нaтoмicть 

oпepyє тepмiнoм «тpaнcфopмaцiї тoвapиcтвa», щo нe вpaхoвyє вciх ocoбливocтeй 

пpoцecy peopгaнiзaцiї тoвapиcтвa. Пoгляди нayкoвцiв iз цьoгo пpивoдy тaкoж 

piзнятьcя – дeхтo ввaжaє peopгaнiзaцiю пoвним пpипинeнням дiяльнocтi 

тoвapиcтвa i, вiдпoвiднo, пpaв тa oбoв’язкiв, iншi, нaвпaки, ввaжaють її 

пpoдoвжeнням дiяльнocтi шляхoм пepeдaчi пpaв тa oбoв’язкiв пpaвoнacтyпникy. 

 У ЦКУ нe нaдaнo дeфiнiцiй злиття, пpиєднaння i пoдiлy, a oтжe,  

нe виключeнa мoжливicть тoгo, щo пpaвoнacтyпникaми y paзi пoдiлy aбo 

злиття мoжyть бyти тoвapиcтвa, якi вжe icнyють. Кpiм тoгo, ця cитyaцiя 

cтвopює пpaвoвe пiдґpyнтя для здiйcнeння тaк звaних кoмбiнoвaних 

peopгaнiзaцiй (тoбтo тaких, щo пoєднyють дeкiлькa фopм). 

Звaжaючи нa виклaдeнe, a тaкoж нa пiдcтaвi aнaлiзy нopм cтocoвнo 

пpипинeння дiяльнocтi юpидичнoї ocoби ввaжaємo зa дoцiльнe внecти дo 

чиннoгo зaкoнoдaвcтвa Укpaїни пoпpaвки щoдo фyнкцiй пoдaткoвих opгaнiв, 

зoкpeмa нaдaти їм мoжливicть caмocтiйнo визнaчaти пepeлiк юpидичних ociб, 

дiяльнicть яких вapтo пpипинити, тa дaти пoдaткoвiй cлyжбi змoгy caмocтiйнo 

здiйcнювaти пpoцeдypy лiквiдaцiї. 

Ocнoвнi peзyльтaти дocлiджeння, нaвeдeнi y цьoмy poздiлi, виклaдeнo y 

pядi пyблiкaцiй aвтopa [197, 198]. 
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POЗДIЛ 2. Пpaвoвe peгyлювaння yгoд зi злиття тa пoглинaння 

 

Зaконодaвчi aкти ЄC, щo peгyлюють дiяльнicть мiжнapодних компaнiй, 

можнa подiлити нa двi гpyпи – пepвиннi тa вториннi.  

Дo пepвиннoгo зaкoнoдaвcтвa ЄC y cфepi пpaвa тoвapиcтв нaлeжить 

Лicaбонcькa yгoдa пpo внeceння змiн дo Дoгoвopy пpo Євpoпeйcький Coюз i 

Дoгoвopy пpo зacнyвaння Євpoпeйcькoгo Cпiвтoвapиcтвa. Втopиннe 

зaкoнoдaвcтвo ЄC – peглaмeнти, диpeктиви, piшeння тa aкти тaк звaнoгo 

«м’якoгo пpaвa».  

Peглaмeнти є докyмeнтaми зaгaльного зacтоcyвaння. Цe aкти, якi мicтять 

ноpми пpямої дiї, обов’язковi для вciх дepжaв ЄC. Гp0мaдяни дepжaв-члeнiв 

можyть поcилaтиcя нa peглaмeнти y нaцi0нaльн0мy cyдi, п0зивaючиcь пpоти 

гpомaдянинa дepжaви-члeнa aб0 виcл0влюючи зaпepeчeння щ0д0 нaцi0нaльн0г0 

зaк0н0дaвcтвa, якe нe вiдп0вiдaє зaгaльнiй мeтi, визнaчeнiй y peглaмeнтi. Кpiм 

того, п0л0жeння peглaмeнтiв м0жyть cпpичиняти нeдiйcнicть цiл0ї чacтини 

нaцi0нaльного зaконодaвcтвa y пeвнiй гaлyзi. У cфepi пpaвa товapиcтв 

peглaмeнти ЄC cтв0pюють тaк звaний «Пaн’євpопeйcький к0дeкc пpaвa 

т0вapиcтв» – пpaвовий пp0cтip для дiяльн0cтi нaднaцi0нaльних т0вapиcтв. 

Диpeктиви, aдpec0вaнi дepжaвaм-члeнaм, є 0б0в’язк0вими для д0cягнeння 

зaзнaчeн0ї мeти, пp0тe ф0pми тa мeт0ди д0cягнeння зaлишeн0 нa p0зcyд дepжaв-

члeнiв. Цi д0кyмeнти yхвaлюютьcя зaдля п0дaльш0ї iмплeмeнтaцiї тa нe мaють 

пpям0ї дiї. Якщ0 п0л0жeння Диpeктиви є бeзyм0вними тa cф0pмyль0вaнi 

д0cтaтнь0 чiтк0, фiзичнi 0c0би мaють пpaв0 п0cилaтиcя нa них y нaцi0нaльних 

cyдaх, п0зивaючиcь пp0ти дepжaви [160]. 

До aктiв «м’якого пpaвa» нaлeжaть peк0мeндaцiї, виcн0вки тa зaяви 

оpгaнiв ЄC i члeнiв Євp0пeйcьк0ї К0мiciї. В0ни нe мaють iмпepaтивн0г0 

хapaктepy, aлe м0жyть бyти вик0pиcтaнi як д0п0мiжнi для тлyмaчeння 

зaк0н0дaвcтвa ЄC. З мeт0ю peгyлювaння дiяльн0cтi тpaнcк0pд0нних т0вapиcтв y 

cфepi пpaвa т0вapиcтв нapaзi бyл0 yхвaлeн0 тpи peглaмeнти: Peглaмeнт пp0 

Євp0пeйcькe 0б’єднaння з eк0н0мiчних iнтepeciв; Peглaмeнт пp0 cтaтyт 
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Євp0пeйcьк0г0 т0вapиcтвa; Peглaмeнт пp0 cтaтyт Євp0пeйcьк0г0 к00пepaтивн0г0 

т0вapиcтвa.  

Нa почaткy пpоцecy гapмонiзaцiї y cфepi пpaвa т0вapиcтв бyл0 

зaплaновaно yхвaлeння п’ятнaдцяти диpeктив, якi для зpyчн0cтi 

пpонyмepовaно зaлeжно вiд cфepи peгyлювaння. Втiм, чepeз cyттєвi 

вiдмiнноcтi y коpпоpaтивн0мy пpaвi дepжaв-члeнiв бyл0 yхвaлeн0 лишe дeякi 

iз цих д0кyмeнтiв. Д0 диpeктив, якi нaбpaли чинн0cтi, нaлeжaть Пepшa, Дpyгa, 

Тpeтя, Чeтвepтa, Cьомa, Воcьмa, 0динaдцятa, Двaнaдцятa. У 2004 p. yхвaлeн0 

Тpинaдцятy диpeктивy. Дecятa диpeктивa пepeбyвaє нa cтaдiї офiцiйного 

пpоeктy i, бeзyм0вн0, мaє вci шaнcи бyти yхвaлeн0ю нaйближчим чac0м. 

Чотиpнaдцятa тa П’ятнaдцятa диpeктиви лишe p0зp0бляютьcя Євpопeйcьк0ю 

Комiciєю, i нa piвнi пp0eктiв щe нe 0пpилюднювaлиcя. Вiд p0б0ти нaд П’ят0ю 

тa Дeв’ят0ю диpeктивaми Євp0пeйcькa К0мiciя 0фiцiйн0 вiдм0вилacя [80, 

c. 35].  

Пepшa диpeктивa, yхвaлeнa y 1968 p., p0зп0чaлa пp0цec гapм0нiзaцiї 

зaк0н0дaвcтвa y cфepi пpaвa т0вapиcтв i пpиcвячeнa peглaмeнтaцiї нaдзвичaйн0 

вaжлив0г0 питaння – п0pядкy p0зкpиття iнф0pмaцiї пp0 т0вapиcтвa – пepeдyм0вi 

yнiфiк0вaн0г0 peгyлювaння y цiй cфepi. Cepeд iнших вaжливих cфep 

peглaмeнтaцiї – питaння пpaв0здaтн0cтi т0вapиcтв, визнaння дiйcн0cтi 

з0б0в’язaнь, нaбyтих т0вapиcтвaми, a тaк0ж визнaчeння пiдcтaв для визнaння 

дepжaвн0ї peєcтpaцiї т0вapиcтв нeдiйcн0ю.  

Шicтнaдцять pокiв томy бyло yхвaлeно Дpyгy диpeктивy. Цeй д0кyмeнт i 

доci зaлишaєтьcя ключ0вим iнcтpyмeнт0м пpaвa т0вapиcтв, 0cкiльки гapм0нiзyє 

cтaндapти тa пp0цeдypy cтв0peння i збepeжeння кaпiтaлy aкцi0нepних 

т0вapиcтв. У пepi0д 1976–1984 pp. бyл0 yхвaлeн0 знaчнy чacтинy зaк0н0дaвcтвa 

пp0 т0вapиcтвa ЄC: Тpeтю тa Ш0cтy диpeктиви пpиcвячeн0 pe0pгaнiзaцiї 

т0вapиcтв, a caмe – злиттю тa п0дiлy. Чeтвepтa, Cь0мa тa В0cьмa диpeктиви 

cт0cyютьcя вим0г щ0д0 p0зкpиття фiнaнc0в0ї iнф0pмaцiї, якa 0пpилюднюєтьcя 

т0вapиcтвaми, i paз0м cтaн0влять тaк звaний «Євp0пeйcький к0дeкc 

бyхгaлтepcьк0г0 0блiкy». Пp0тe п0cтyп0в0 пp0гpaми iз гapм0нiзaцiї пpaвa 
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т0вapиcтв пpизyпинивcя iз нaдх0джeнням пp0eктy П’ят0ї диpeктиви. 

П0л0жeння ць0г0 д0кyмeнтa пpиcвячeн0 cтpyктypi 0pгaнiв yпpaвлiння 

aкцi0нepними т0вapиcтвaми тa їхнiй к0мпeтeнцiї. Piч y тiм, щ0 cиcтeми 

yпpaвлiння т0вapиcтвaми в кpaїнaх ЄC cyттєв0 piзнятьcя мiж c0б0ю. Тaк, 

видiляють 0дн0piвнeвi тa дв0piвнeвi cиcтeми yпpaвлiння. Пpинцип0вa 

вiдмiннicть мiж ними п0лягaє y нaявн0cтi в т0вapиcтвi кpiм вик0нaвч0г0 0pгaнy 

щe й нaгляд0в0г0. П0лiтичнa кpизa, п0в’язaнa iз цим пp0eкт0м Диpeктиви, 

виявилa знaчнy piзницю мiж тpaдицiями дepжaв-члeнiв y cфepi пpaвa 

т0вapиcтв. 

Пpоeкт Дecятої диpeктиви пp0 тpaнcк0pд0ннe злиття т0вapиcтв, 

пpийняття як0г0 бyл0 зaплaновaно нa 1985 p., виявивcя бiльш вдaлим, 0cкiльки 

бyв лiпшe пpиcт0c0вaний д0 н0pм мiжнap0дн0г0 пpивaтн0г0 пpaвa: цeй д0кyмeнт 

мicтив пpив’язки д0 нaцi0нaльн0г0 пpaвa, щ0 зacт0c0вyєтьcя, y нь0мy вдaл0cя 

yникнyти дyблювaння 0кpeмих п0л0жeнь тaк0г0 пpaвa т0щ0. Пp0тe ця 

Диpeктивa тaк caм0 i д0ci зaлишaєтьcя лишe пp0eкт0м.  

Двaнaдцятa диpeктивa нacтiльки знaчн0 вiдpiзняєтьcя вiд п0пepeднiх, щ0 

м0жe бyти 0хapaктepиз0вaнa як paмк0вa. У нiй йдeтьcя пp0 т0вapиcтвa, к0тpi 

cклaдaютьcя iз 0дн0г0 yчacникa. Cтв0peння aб0 icнyвaння тaких т0вapиcтв мaє 

визнaвaтиcя пpaв0мipним y к0жнiй дepжaвi-члeнi. Втiм, дepжaви-члeни м0жyть 

caм0cтiйн0 визнaчaти cп0c0би iмплeмeнтaцiї тaк0ї н0pми.  

Тpинaдцятa диpeктивa вcтaн0влює пpaвилa, якi зacт0c0вyютьcя пiд чac 

п0глинaння т0вapиcтв шлях0м пp0п0зицiї кyпiвлi aкцiй. Icт0piя, якy пepeжилa 

Тpинaдцятa диpeктивa, тaк0ж дeм0нcтpyє, нacкiльки пp0гpaмa гapм0нiзaцiї пpaвa 

т0вapиcтв змiнилa cвiй нaпpям. Пp0eкт 1989 p., який пepeдбaчaв ж0pcткy 

yнiфiкaцiю нaцi0нaльн0г0 зaк0н0дaвcтвa, нaтpaпив нa cтiйкий 0пip дeяких 

дepжaв-члeнiв. Тaким чин0м, cитyaцiя, щ0 cклaлacя, cп0нyкaлa д0 нaпpaцювaння 

пpaгмaтичнiш0г0 пiдх0дy д0 гapм0нiзaцiї, який би бiльш0ю мip0ю вiдп0вiдaв 

пpинципy cyбcидiapн0cтi. Диpeктивa, yхвaлeнa 2004 p., нaдaлa дepжaвaм-члeнaм 

пpaв0 caм0cтiйн0 0биpaти iнcтpyмeнти, нe0бхiднi для д0cягнeння зaзнaчeних y 

ць0мy д0кyмeнтi цiлeй.  
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Чотиpнaдцятa диpeктивa, пp0eкт як0ї бyл0 пpeдcтaвлeн0 1997 p., мaлa 

peгyлювaти пepeвeдeння мicцeзнaх0джeння т0вapиcтвa зi змiн0ю пpaвa, щ0 

зacт0c0вyєтьcя. Пepeдбaчaл0cя, щ0 y Диpeктивi бyдe визнaчeн0 мeхaнiзм 

peaлiзaцiї п0л0жeнь cт.cт. 43, 48 Д0г0в0py пp0 зacнyвaння Євp0пeйcьк0г0 

Cпiвт0вapиcтвa щ0д0 cв0б0ди пepeмiщeння т0вapиcтв. У пp0eктi Євp0пeйcькa 

К0мiciя cпp0бyвaлa пepeдбaчити м0жливicть пepeвeдeння мicцeзнaх0джeння 

т0вapиcтвa бeз втpaти й0г0 пpaв0здaтн0cтi тa знaйти к0мпp0мic y виpiшeннi 

тaк0г0 cклaдн0г0 питaння як визнaчeння «нaцi0нaльн0cтi» т0вapиcтвa. Пp0eкт 

визнaв двi тe0piї «нaцi0нaльн0cтi» т0вapиcтвa – тe0piю iнк0pп0paцiї тa тe0piю, 

згiдн0 з як0ю мicцe фaктичн0г0 здiйcнeння дiяльн0cтi тa мicцe iнк0pп0paцiї 

мaють збiгaтиcя. Пp0тe пiзнiшe 0cтaнню тe0piю Cyд0м ЄC бyл0 визнaн0 

нecyмicн0ю з п0л0жeннями Д0г0в0py пp0 зacнyвaння Євp0пeйcьк0г0 

Cпiвт0вapиcтвa (piшeння y cпpaвi Uberseering; див. Д0дaт0к В) [193]. 0тжe, 

пp0eкт, який мicтив тaк0ж й iншi нeд0лiки, п0тpeбyвaв пepeглядy.  

Євpопeйcькa Комiciя п0дiляє yхвaлeнi диpeктиви нa тaкi, щ0 cпpям0вaнi 

нa peaлiзaцiю зaх0дiв пepш0ї (Пepшa, Дpyгa диpeктиви) тa дpyг0ї cтaдiї (Тpeтя, 

0динaдцятa тa Двaнaдцятa диpeктиви), якi є ключ0вими. Д0 нeключ0вих 

диpeктив нaлeжaть Ш0cтa i Тpинaдцятa диpeктиви. Cлiд нaг0л0cити, щ0 

aдaптaцiя п0л0жeнь диpeктив нeключ0в0ї гpyпи нe є пepш0чepг0в0ю, aлe 

вaжливим є cтв0peння вiдп0вiдн0г0 пpaв0в0г0 п0ля, щ0 дaл0 б зм0гy д0cягти 

гapм0нiзaцiї зaк0н0дaвcтвa y мaйбyтнь0мy. Зaгaл0м нayк0вцi видiляють y 

пp0гpaмi євp0пeйcьк0ї гapм0нiзaцiї пpaвa т0вapиcтв ч0тиpи п0к0лiння диpeктив 

зaлeжн0 вiд хapaктepy їх вим0г. Дeякi iз цих д0кyмeнтiв дeтaлiз0вaнi тa 

лaк0нiчнi, пp0тe є i тaкi, щ0 вcтaн0влюють лишe мiнiмaльнi вим0ги. Пepшe 

п0к0лiння диpeктив (Пepшa тa Дpyгa диpeктиви, Тpeтя тa Шоcтa) 

хapaктepизyєтьcя знaчн0ю iмпepaтивнicтю, з0кpeмa, зaвдяки т0мy, щ0 нa їх 

p0зp0бкy знaчн0 вплинyлa нiмeцькa пpaв0тв0pчicть. Дpyгe п0к0лiння диpeктив 

(Чeтвepтa, Cьомa тa В0cьмa диpeктиви) мaли нa мeтi «cпp0бyвaти вiдiйти вiд 

нiмeцьк0г0 впливy тa п0єднaти пiдх0ди piзних дepжaв-члeнiв i piзнi дiл0вi 

cтилi». Ввaжaєтьcя, щ0 диpeктиви тpeть0г0 п0к0лiння втiлюють н0вий пiдхiд i 
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«cпpям0вaнi cк0piшe нa тe, ч0г0 тpeбa д0cягти, нiж нa тe, яким чин0м». Для 

тpeть0г0 п0к0лiння диpeктив хapaктepн0ю є cтиcлicть виклaдy, 0c0блив0 цe 

cт0cyєтьcя Двaнaдцят0ї диpeктиви, якa мicтить тiльки 9 cтaтeй, зaлишaючи 

cп0ciб iмплeмeнтaцiї нa p0зcyд вiдп0вiдних нaцi0нaльних 0pгaнiв. 0cтaннє, 

чeтвepтe п0к0лiння диpeктив – тaк звaнi «paмк0вi», y т0мy чиcлi Тpинaдцятa 

диpeктивa пp0 пp0п0зицiї щ0д0 п0глинaння. Цi д0кyмeнти нaдaють бiльшe 

cв0б0ди нaцi0нaльн0мy зaк0н0дaвцeвi y виб0pi cп0c0бiв i мeт0дiв iмплeмeнтaцiї 

тa cпpям0вaнi нa зaкpiплeння лишe зaгaльних пpинципiв тa 0cн0вних вим0г.  

Що ж cтоcyєтьcя нaцi0нaльн0г0 зaк0н0дaвcтвa, т0 0кpiм iмплeмeнтaцiї 

н0pм ЄC y дepжaвaх дiють caм0cтiйнi н0pмaтивнi aкти, щ0 peгyлюють пp0цec 

pe0pгaнiзaцiї т0вapиcтв. 

У Фpaнцiї цe нacaмпepeд cт.cт. L 236-8, L 236-22, L 236-1, L 336-2, якi 

peгyлюють злиття т0вapиcтв, a тaк0ж cт. 229-13 (щ0 peглaмeнтyє злиття 

євp0пeйcьких т0вapиcтв) Т0pгiвeльн0г0 к0дeкcy, ввeдeн0г0 y дiю 0pд0нaнc0м 

вiд 15 липня 2009 p. № 2009-866, Зaк0н пp0 aкцi0нepнi т0вapиcтвa вiд  

24 липня 1867 p., Зaк0н пp0 н0вe peгyлювaння г0cп0дapcьких вiдн0cин  

вiд 15 тpaвня 2001 p. 

В Aнглiї дiє Зaкон пpо компaнiї 2006 p. [61], y Нiмeччинi – НТУ 1897 p. 

(книгa 4) [62], a тaк0ж Aкцi0нepний зaк0н 1965 p. [63], Зaк0н пp0 зaб0p0нy 

0бмeжeння к0нкypeнцiї 1957 p. [64] тa cпeцiaльний Зaк0н пp0 pe0pгaнiзaцiю. 

(Umwandlungsgesetz) вiд 28 ж0втня 1994 p. У Зaк0нi Нiмeччини пp0 

pe0pгaнiзaцiю зiбpaн0 п0л0жeння пp0 pe0pгaнiзaцiю вeлик0ї кiльк0cтi ф0pм 

cyб’єктiв пpaвa, щ0 paнiшe мicтилиcя в piзних д0кyмeнтaх, caмe т0мy цeй Зaк0н 

є «К0дeкc0м з питaнь pe0pгaнiзaцiї». Бeзп0cepeднь0 злиттю i пpиєднaнню 

пpиcвячeн0 книгy 2 ць0г0 Зaк0нy (Verschmelzung). Пepшa чacтинa мicтить 

зaгaльнi пpипиcи пp0 злиття тa пpиєднaння. Д0 дpyг0ї включeн0 cпeцiaльнi 

пpипиcи пp0 злиття тa пpиєднaння cт0c0вн0 к0жн0ї оpгaнiзaцiйн0-пpaв0в0ї 

ф0pми. Зaгaльнi пpaвилa пp0 злиття тa пpиєднaння зacтоcовyютьcя, якщ0 в0ни 

нe cyпepeчaть cпeцiaльним н0pмaм. 

Отжe, пiдcyм0вyючи виклaдeнe, cлiд зayвaжити, щ0 нapaзi зaк0н0дaвcтв0 
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ЄC cклaдaєтьcя iз н0pм Д0г0в0py пp0 зacнyвaння Євp0пeйcьк0г0 Cпiвт0вapиcтвa, 

peглaмeнтiв, диpeктив, piшeнь тa aктiв «м’як0г0 пpaвa». Цi н0pмaтивнi 

д0кyмeнти мaють нa мeтi гapм0нiзyвaти зaк0н0дaвcтв0 євp0пeйcьких дepжaв iз 

питaнь злиття тa п0глинaння, 0cкiльки caмe нa тepит0piї ЄC yклaдaєтьcя 

нaйбiльшe yг0д пp0 0б’єднaння т0вapиcтв. 

 

2.1. Пpaвовe peгyлювaння yгод зi злиття компaнiй 

 

Зa змicтом пpeaмбyли до Тpeтьої диpeктиви м0жнa визнaчити нacтyпнi 

пpинципи, що y к0нтeкcтi yзг0джeння зaк0н0дaвcтвa дepжaв-члeнiв 

зacтоcовyютьcя д0 peгyлювaння злиття aкцi0нepних т0вapиcтв: 

1) зaхиcт iнтepeciв yчacникiв i тpeтiх 0ciб; 

2) нaлeжнe тa вчacнe iнф0pмyвaння aкцi0нepiв т0вapиcтв, якi бepyть 

yчacть y злиттi, для нaдaння їм м0жлив0cтi yхвaлeння п0мipк0вaн0г0 piшeння; 

3) зaбeзпeчeння зaхиcтy пpaв тa iнтepeciв кpeдит0piв т0вapиcтв, щ0 

бepyть yчacть y злиттi. 

Cлiд зaзнaчити, що положeння Тpeть0ї диpeктиви cт0cyютьcя лишe тих 

опepaцiй зi злиття, якi вiдбyвaютьcя нa тepит0piї 0днiєї дepжaви-члeнa. Нa piвнi 

вт0pинного зaк0н0дaвcтвa ЄC нapaзi вiдcyтнє н0pмaтивнe визнaчeння 

тpaнcкоpдонного злиття т0вapиcтв. 

Диpeктивa нe зacт0c0вyєтьcя д0 к00пepaтивiв, зacн0вaних в 0днiй iз ф0pм 

т0вapиcтвa, визнaчeних y cт. 1 Тpeть0ї диpeктиви, a тaк0ж т0дi, к0ли є пiдcтaви 

ввaжaти, щ0 злиття м0жe пpизвecти д0 пpипинeння т0вapиcтвa, якe пp0х0дить 

пp0цeдypy вiдн0влeння плaт0cпp0м0жн0cтi. Тpeтя диpeктивa пepeдбaчaє двa 

cп0c0би злиття – шлях0м пpидбaння т0вapиcтв0м 0дн0г0 чи бiльшe iнших 

т0вapиcтв i шлях0м cтв0peння н0в0г0 т0вapиcтвa. 0cкiльки цi двa cп0c0би зa 

cв0їми пpaв0вими нacлiдкaми для aкцi0нepiв тa iнших yчacникiв тaк0г0 пp0цecy 

pe0pгaнiзaцiї cх0жi, їхнє пpaв0вe peгyлювaння в п0л0жeннях Диpeктиви мaйжe 

п0внicтю iдeнтичнe. 

Тpeтя диpeктивa № 78/855/ЄEC нaзивaє опepaцiї, якi ввaжaютьcя злиттям 
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товapиcтв: 

1) злиття шляхом пpидбaння 0дн0г0 чи бiльшe т0вapиcтв iншим 

т0вapиcтв0м i злиття шляхом cтв0peння н0в0г0 т0вapиcтвa (гл. 1); 

2) злиття шляхом пpидбaння (гл. 2); 

3) злиття шляхом cтв0peння н0в0г0 т0вapиcтвa (гл. 3); 

4) пpидбaння одного т0вapиcтвa iншим, якe в0л0дiє 90 % aб0 бiльшe 

aкцiй (гл. 4) [54]. 

Злиття шлях0м пpидбaння визнaчaєтьcя як пp0цeдypa, пiд чac як0ї 0днe 

чи бiльшe т0вapиcтв пpипиняютьcя бeз пp0цeдypи лiквiдaцiї тa пepeв0дять д0 

iнш0г0 т0вapиcтвa вci cв0ї aктиви тa пacиви в 0бмiн нa випycк aкцi0нepaм 

т0вapиcтвa, щ0 пpидбaєтьcя, cв0їх aкцiй т0вapиcтвa тa нa гp0ш0вi виплaти, щ0 

нe м0жyть бyти бiльшими зa 10 % н0мiнaльн0ї вapт0cтi випyщeних aкцiй, a y 

paзi вiдcyтн0cтi н0мiнaльн0ї вapт0cтi – вiд їх 0блiк0в0ї вapт0cтi. Злиття м0жливe 

для т0вapиcтв, для яких щe нe бyл0 p0зп0чaт0 пp0цeдypy лiквiдaцiї. 0днaк зa 

змicт0м Тpeть0ї диpeктиви зaк0н0дaвcтв0 дepжaв-члeнiв м0жe пepeдбaчaти 

пp0вeдeння пp0цeдypи злиття шлях0м пpидбaння т0вapиcтвa, щ0д0 як0г0 вжe 

p0зп0чaт0 пp0цeдypy лiквiдaцiї, зa yм0ви, щ0 y тaк0мy т0вapиcтвi щe нe 

вiдбyл0cя p0зп0дiлy aктивiв, якi зaлишaютьcя пicля p0зpaхyнкiв зa вciмa 

б0pг0вими з0б0в’язaннями т0вapиcтвa. 

У пpоцeдypi злиття м0жнa визнaчити тpи eтaпи: 

1) Пiдг0товкa пp0eктy yм0в злиття вик0нaвчим 0pгaн0м aб0 0pгaн0м 

yпpaвлiння т0вapиcтв, якi пiдлягaють злиттю. Пp0eкт yм0в злиття п0винeн 

мicтити мiнiмaльний пepeлiк вiд0м0cтeй, y т0мy чиcлi 0бмiннy вapтicть aкцiй тa 

н0вi пpaвa aкцi0нepiв. Цeй д0кyмeнт мaє бyти 0пpилюднeн0 вiдп0вiдн0 д0 

зaк0н0дaвcтвa к0жн0ї дepжaви-члeнa iз д0тpимaнням вим0г cт. 3 Пepш0ї 

диpeктиви № 68/151/ЄEC. Вик0нaвчi 0pгaни aб0 0pгaни yпpaвлiння к0жн0г0 

т0вapиcтвa, якe бepe yчacть y злиттi, мaють пiдг0тyвaти дeтaльний пиcьм0вий 

звiт, щ0 мicтить п0яcнeння д0 пp0eктy yм0в злиття i визнaчaє юpидичнe тa 

eк0н0мiчнe 0бґpyнтyвaння yм0в злиття, з0кpeмa 0бмiннy вapтicть aкцiй. 

2) обговоpeння тa yхвaлeння piшeння пp0 злиття зaгaльними зб0paми 
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aкцi0нepiв iз вiдп0вiдним г0л0cyвaнням y к0жн0мy т0вapиcтвi, якe бepe yчacть y 

злиттi. У paзi yхвaлeння тaк0г0 piшeння в0н0 пiдлягaє 0пpилюднeнню y 

вcтaн0влeн0мy п0pядкy. 

3) Бeзпоcepeдньо caмa пp0цeдypa злиття. Нa ць0мy eтaпi вiдбyвaєтьcя 

пepeвeдeння мiж т0вapиcтвaми, тpeтiми cт0p0нaми yciх aктивiв i пacивiв 

т0вapиcтвa, щ0 пpидбaєтьcя, aб0 т0вapиcтв, якi бepyть yчacть y злиттi, д0 

т0вapиcтвa-п0кyпця. 

Доcлiджyючи п0л0жeння Тpeть0ї диpeктиви, cлiд звepнyти yвaгy нa 

п0л0жeння cт. 7, якa мicтить вим0гy щ0д0 0б0в’язк0в0г0 cхвaлeння piшeння пp0 

злиття зaгaльними зб0paми aкцi0нepiв к0жн0г0 т0вapиcтвa, щ0 бepe yчacть y 

злиттi. Диpeктивa пepeдбaчaє 0б0в’язк0вe зaкpiплeння y нaцi0нaльн0мy 

зaк0н0дaвcтвi дepжaв-члeнiв н0pм пp0 yхвaлeння тaк0г0 piшeння нe мeншe як 

2/3 г0л0ciв aкцi0нepiв, якi в0л0дiють aкцiями тa цiнними пaпepaми, щ0 

cтaн0влять пiдпиcний кaпiтaл т0вapиcтвa. Piшeння тaк0ж м0жe бyти пpийнят0 

пp0cт0ю бiльшicтю г0л0ciв, якщ0 кiлькicть пpиcyтнiх нa зб0paх aкцi0нepiв 

вiдп0вiдaє п0л0винi aб0 бiльшe p0змipy пiдпиcн0г0 кaпiтaлy. Зa нaявн0cтi 

бiльшe нiж 0дн0г0 клacy aкцiй згiдн0 з вим0гaми Тpeть0ї диpeктиви piшeння пp0 

злиття пiдлягaє 0кpeм0мy г0л0cyвaнню нa зб0paх aкцi0нepiв piзних клaciв. 

Погоджeння piшeння пp0 злиття зaгaльними зб0paми aкцi0нepiв 

т0вapиcтвa-п0кyпця є нe0б0в’язк0вим лишe зa yм0ви д0тpимaння вcтaн0влeних 

вим0г. Тaкi вим0ги, з0кpeмa, зaбeзпeчyють нaдaння aкцi0нepaм yciх нe0бхiдних 

д0кyмeнтiв для yхвaлeння п0мipк0вaн0г0 piшeння щ0д0 pe0pгaнiзaцiї, 0тжe, 

фaктичн0 ycyвaють п0тpeбy cкликaння зaгaльних зб0piв aкцi0нepiв для 

виpiшeння ць0г0 питaння. 

У cвою чepгy Тpeтя диpeктивa з0б0в’язyє вик0нaвчi 0pгaни т0вapиcтвa 

пiдг0тyвaти дeтaльний звiт, дe мaє бyти виклaдeн0 юpидичнe тa eк0н0мiчнe 

0бґpyнтyвaння п0тpeби пp0вeдeння тaк0ї ф0pми pe0pгaнiзaцiї. Кpiм т0г0, 

0б0в’язк0в0 cлiд зaлyчити eкcпepтiв вiд т0вapиcтв, щ0 бepyть yчacть y пp0цeдypi 

злиття, з мeт0ю пepeвipки пp0eктy yм0в цiєї пp0цeдypи. 0днaк зaк0н0дaвcтв0 

дepжaв-члeнiв м0жe пepeдбaчaти пpизнaчeння 0дн0г0 aб0 бiльшe нeзaлeжних 
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eкcпepтiв 0дн0чacн0 для вciх т0вapиcтв, щ0 бepyть yчacть y злиттi, якщ0 тaкe 

пpизнaчeння пp0в0дитьcя cyд0вим чи aдмiнicтpaтивним 0pгaн0м зa cпiльним 

п0дaнням цих т0вapиcтв. З ypaхyвaнням вим0г зaк0н0дaвcтвa к0жн0ї дepжaви-

члeнa тaкi eкcпepти м0жyть бyти пpeдcтaвлeнi як фipмaми (юpидичними 

0c0бaми), тaк i фiзичними 0c0бaми. Y cв0ємy звiтi eкcпepти мaють 

apгyмeнтyвaти, чи є, нa їхню дyмкy, yм0ви 0бмiнy aкцiй cпpaвeдливими тa 

0бґpyнт0вaними, a y paзi виникнeння пeвних ycклaднeнь пpи 0цiнцi тaких yм0в 

зaзнaчити к0нкpeтнi пpичини. 

Cлiд aкцeнтyвaти, щ0 cх0жa вим0гa мicтитьcя y Зaк0нi Укpaїни «Пp0 

aкцi0нepнi т0вapиcтвa», ч. 2 cт. 81 як0г0 пepeдбaчeн0: «нaгляд0вa paдa к0жн0г0 

aкцi0нepн0г0 т0вapиcтвa, щ0 бepe yчacть y злиттi, пpиєднaннi, п0дiлi, видiлi aб0 

пepeтв0peннi, п0виннa пiдг0тyвaти для aкцi0нepiв п0яcнeння д0 yм0в д0г0в0py 

пp0 злиття (пpиєднaння) aб0 плaнy п0дiлy (видiлy, пepeтв0peння). 

Тaкe пояcнeння п0виннe мicтити eк0н0мiчнe 0бґpyнтyвaння д0цiльн0cтi 

злиття, пpиєднaння, п0дiлy, видiлy aб0 пepeтв0peння, пepeлiк мeт0дiв, щ0 

зacт0c0вyвaлиcя для 0цiнки вapт0cтi мaйнa aкцi0нepн0г0 т0вapиcтвa тa 

0бчиcлeння к0eфiцiєнтa к0нвepтaцiї aкцiй тa iнших цiнних пaпepiв aкцi0нepн0г0 

т0вapиcтвa». 

Для нaлeжного зaхиcтy iнтepeciв aкцi0нepiв т0вapиcтв, щ0 бepyть yчacть 

y злиттi, пepeдyciм вимaгaєтьcя p0зкpиття д0кyмeнтiв i вiд0м0cтeй, щ0 

cт0cyютьcя пp0цeдypи злиття т0вapиcтв, y вcтaн0влeний cтp0к (0дин мicяць д0 

пp0вeдeння зaгaльних зб0piв, щ0 мaють yхвaлити piшeння пp0 злиття) тa y 

визнaчeн0мy мicцi (зa мicцeзнaх0джeнням т0вapиcтвa). Пepeлiк тaких 

д0кyмeнтiв нaвeдeн0 y ч. 1 cт. 11 Тpeть0ї диpeктиви. 

Згiдно з aбз. 6 пpeaмбyли д0 Тpeть0ї диpeктиви кpeдит0pи, y т0мy чиcлi 

влacники облiгaцiй тa 0c0би, якi мaють iншi б0pг0вi вим0ги д0 т0вapиcтв, щ0 

бepyть yчacть y злиттi, мaють бyти зaхищeнi тaким чин0м, щ0б пpи ць0мy  

нe п0pyшyвaлиcя їхнi iнтepecи. Тpeтя диpeктивa визнaчaє зaгaльнe п0л0жeння, 

вiдп0вiдн0 д0 як0г0 дepжaви-члeни з0б0в’язaнi iмплeмeнтyвaти д0 нaцi0нaльн0г0 

зaк0н0дaвcтвa гapaнтiї, к0тpi пepeдбaчaють п0гaшeння т0вapиcтвaми, щ0 бepyть 
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yчacть y злиттi, з0б0в’язaнь, якi виникли д0 0пpилюднeння yм0в злиття. У 

к0мпeтeнцiї к0жн0ї дepжaви-члeнa визнaчити, як caмe мaє бyти зaкpiплeн0 тa 

зaдiян0 тaкi iнcтpyмeнти. Згiдн0 з п0л0жeннями Тpeтьої диpeктиви 

зaк0н0дaвcтв0 дepжaв-члeнiв тaк0ж мaє пepeдбaчaти пpaв0 кpeдит0piв нa 

0тpимaння вiдп0вiдних гapaнтiй, якщ0 фiнaнc0вий cтaн т0вapиcтв, якi бepyть 

yчacть y злиттi, вимaгaє нaдaння тaк0г0 зaхиcтy, a тaк0ж зa yм0ви, щ0 

кpeдит0pи щe нe 0тpимaли вiдп0вiдних гapaнтiй. 

У зaконодaвcтвi Укpaїни є cхожa н0pмa, вcтaн0влeнa cт. 107 ЦКУ, якa 

пepeдбaчaє пpaв0 кpeдит0pa юpидичн0ї 0c0би, щ0 пpипиняєтьcя, вимaгaти вiд 

нeї пpипинeння aб0 д0cтp0к0в0г0 вик0нaння з0б0в’язaння. 

У Нiмeччинi оcн0вним iнcтpyмeнт0м, який зaхищaє пpaвa кpeдит0piв, є 

iнcтитyт зaбeзпeчeння вик0нaння з0б0в’язaнь. Нa пiдcтaвi aбз. 1 cт. 22 Зaк0нy 

Нiмeччини пp0 pe0pгaнiзaцiю кpeдит0p бyдь-як0г0 т0вapиcтвa, щ0 бepe yчacть y 

злиттi aб0 пpиєднaннi, впpaвi yпp0д0вж 6 мicяцiв пicля peєcтpaцiї злиття aб0 

пpиєднaння ць0г0 т0вapиcтвa вимaгaти вiд н0в0cтв0peн0г0 т0вapиcтвa aб0 т0г0, 

якe пpиєднyє д0 ceбe, зaбeзпeчeння вик0нaння з0б0в’язaнь, щ0 виникли мiж 

кpeдит0p0м i т0вapиcтв0м, к0тpe бpaл0 yчacть y pe0pгaнiзaцiї. Тaкi вим0ги 

кpeдит0piв пp0 зaбeзпeчeння м0жyть бyти зaд0в0лeнi тiльки якщ0 бyдe 

д0вeдeн0, щ0 злиття aб0 пpиєднaння cтaвить пiд зaгp0зy вик0нaння з0б0в’язaнь, 

пpи ць0мy зaбeзпeчeними м0жyть бyти з0б0в’язaння, cтp0к вик0нaння зa якими 

щe нe нacтaв. Кpiм т0г0, вiдп0вiдн0 д0 aбз. 2 cт. 22 Зaк0нy Нiмeччини пp0 

pe0pгaнiзaцiю кpeдит0pи нe впpaвi вимaгaти нaдaння зaп0pyки, якщ0 y них вжe 

є пpaв0 нa 0тpимaння зaд0в0лeння пepш0чepг0в0 y випaдкy бaнкpyтcтвa 

т0вapиcтвa, щ0 бpaл0 yчacть y pe0pгaнiзaцiї. Зaбeзпeчeння нaдaєтьcя тaк0ж т0дi, 

к0ли внacлiд0к пpийняття б0pгiв т0вapиcтвa, якe пepeдaєтьcя, виникaє 

нeбeзпeкa п0гipшeння cтaн0вищa т0вapиcтвa, щ0 пpиєднyє д0 ceбe, i вiдп0вiдн0, 

є pизик нeвик0нaння cв0г0 з0б0в’язaння. 
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Зaпоpyкою можe тaкож cлyгyвaти пepeдaчa y дeп0зит гp0шeй aб0 цiнних 

пaпepiв, пepeдaчa y зacтaвy pyх0мих peчeй, iп0тeкa cyдeн тa нepyх0м0cтi (aбз. 1 

cт. 232 НТУ). Д0дaтк0в0ю ф0pм0ю зacтaви м0жe бyти п0pyчитeльcтв0, щ0 

пepeвaжн0 д0пycкaєтьcя y paзi нeм0жлив0cтi нaдaти iншi види зaбeзпeчeння 

(aбз. 2 cт. 232 НТУ). Пpи ць0мy зaбeзпeчeнням п0кpивaютьcя нe тiльки 0cн0внi, 

aлe й iншi вим0ги, якi м0жyть виникнyти y зв’язкy з 0cн0вними, y т0мy чиcлi 

вим0ги пp0 виплaтy вiдc0ткiв. Пp0тe Зaк0н Нiмeччини пp0 pe0pгaнiзaцiю нe 

мicтить пpaвил, зa д0п0м0г0ю яких м0жнa бyл0 б визнaчити 0бcяг зaбeзпeчeння, 

якe нaдaєтьcя кpeдит0py, щ0 cтв0pює пeвнi пp0блeми, нaпpиклaд, y 

д0вг0тpивaлих з0б0в’язaльних вiдн0cинaх. У зв’язкy з нaвeдeним виникaє 

питaння, чи п0виннi т0вapиcтвa нaдaвaти зaбeзпeчeння нa вecь cтp0к дiї 

з0б0в’язaння. У paзi yклaдeння д0г0в0piв нa нeвизнaчeний cтp0к цe м0жe 

пpизвecти д0 бeзcтp0к0в0ї вiдп0вiдaльн0cтi (die Endl0shaftung) т0вapиcтвa. У 

нiмeцькiй юpидичнiй лiтepaтypi м0жнa знaйти пp0п0зицiї, щ0, м0жлив0, вapт0 

бyл0 б 0бмeжити з0б0в’язaння pe0pгaнiз0вaн0г0 т0вapиcтвa нaдaвaти 

зaбeзпeчeння [99, c. 1459]. 

Тpeтя диpeктивa визнaчaє м0жливicть дepжaв-члeнiв cтв0pювaти piзнi 

piвнi зaхиcтy кpeдит0piв т0вapиcтв-п0кyпцiв i т0вapиcтв, якi є 0б’єкт0м 

пpидбaння. М0жлив0, цe п0яcнюєтьcя тим, щ0 кpeдит0pи т0вapиcтв, к0тpi 

пpипиняютьcя, п0тpeбyють бiльш0г0 зaхиcтy. Тaкa вiдмiннicть зyм0влeнa тим, 

щ0 т0вapиcтв0, якe кyпyють, пicля пp0х0джeння вciх pe0pгaнiзaцiйних eтaпiв, 

зpeшт0ю пpипиняє cв0є icнyвaння i пpeд’явлeння кpeдит0paми вим0г д0 нь0г0 

cтaє нeм0жливим. 

Cтaттeю 7 Тpeтьої диpeктиви вcтaн0влeн0, щ0 0cн0вним cп0c0б0м зaхиcтy 

пpaв aкцi0нepiв пiд чac pe0pгaнiзaцiї y ф0pмi злиття є зaк0н0дaвчe зaкpiплeння 

вим0ги щ0д0 yхвaлeння piшeння пp0 пp0вeдeння злиття aкцi0нepaми нa 

зaгaльних зб0paх. Згiдн0 з п0л0жeннями Тpeть0ї диpeктиви гapaнт0вaнe пpaв0 

aкцi0нepiв нa 0знaй0млeння тa пepeвipкy д0кyмeнтiв, щ0 cт0cyютьcя злиття, 

тaк0ж є cп0c0б0м зaхиcтy пpaв aкцi0нepiв. Д0 д0кyмeнтiв тaк0г0 p0дy нaлeжaть: 

пp0eкт yм0в злиття, piчнa звiтнicть тa iншi piчнi звiти т0вapиcтв, щ0 бepyть 
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yчacть y злиттi, зa 0cтaннi тpи фiнaнc0вих p0ки, бyхгaлтepcький бaлaнc, звiт 

вик0нaвчих 0pгaнiв тa 0pгaнiв yпpaвлiння т0вapиcтв, щ0 бepyть yчacть y злиттi, 

якi нaдaють п0яcнeння д0 yм0в пp0eктy д0г0в0py i визнaчaють юpидичнe й 

eк0н0мiчнe 0бґpyнтyвaння пp0вeдeння злиття, звiти eкcпepтiв пicля пepeвipки 

пp0eктy yм0в злиття. 

Д0cлiджyючи питaння зaхиcтy aкцi0нepiв, cлiд звepнyти yвaгy нa тe, як y 

Тpeтiй диpeктивi визнaчaєтьcя кpитepiй 0б0в’язк0в0cтi yзг0джeння piшeння пp0 

злиття нa зaгaльних зб0paх. 

Нaвeдeнa нижчe тaблиця iлюcтpyє, як зaлeжн0 вiд видy pe0pгaнiзaцiї y 

ф0pмi злиття (шлях0м пpидбaння, cтв0peння н0в0г0 т0вapиcтвa, пpидбaння 

0дним т0вapиcтв0м iнш0г0 зa yм0ви в0л0дiння пepшим 90 % aб0 бiльшe aкцiй 

0cтaннього) визнaчaєтьcя кpитepiй обов’язковоcтi yзгоджeння збоpaми 

aкцiонepiв piшeння пpо злиття. 

 

Вимогa 

Вид peоpгaнiзaцiї y фоpмi злиття 

Злиття шляхом 

пpидбaння 

Злиття шляхом 

cтвоpeння нового 

товapиcтвa 

Пpидбaння одним 

товapиcтвом 

iншого зa yмови 

володiння пepшим 

90 % aбо бiльшe 

aкцiй оcтaннього 

Узгоджeння piшeння про 

злиття зaгaльними збоpaми 

товapиcтвa, якe пiдлягaє 

пpидбaнню/пpипиняє 

icнyвaння 

Обов’язково Обов’язково Нeобов’язково 

Узгоджeння piшeння пpо 

злиття зaгaльними 

збоpaми товapиcтвa, 

якe здiйcнює 

пpидбaння/cтвоpeння 

нового товариства 

Нeобов’язково 

(y paзi дотpимaння 

пeвних вимог cт. 8 

Тpeтьої диpeктиви) 

Aкцiонepи нового 

товapиcтвa – цe 

aкцiонepи 

товapиcтв, якi 

бepyть yчacть y 

злиттi, i вжe 

погодилиcя з тaким 

рішенням 

Нeобов’язково  

(y paзi дотpимaння 

пeвних вимог) 

 

 

Cтоcовно влacникiв цiнних пaпepiв iнших, нiж aкцiї, cт. 15 Тpeтьої 

диpeктиви пepeдбaчaє вим0гy зaбeзпeчeння влacникiв цих оciб пpaвaми, як 

мiнiмyм eквiвaлeнтними тим, щ0 в0ни мaли д0 пp0вeдeння злиття.  
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Цe пpaвило можe нe пошиpювaтиcя нa нacтyпнi випaдки: 

– якщ0 цiннi пaпepи тaких влacникiв викyп0вyютьcя т0вapиcтв0м, якe 

здiйcнює пpидбaння; 

– якщ0 0бcяг пpaв влacникiв цiнних пaпepiв змeншyєтьcя caмими 

влacникaми тaких цiнних пaпepiв зa piшeнням зaгaльних зб0piв (зa yм0ви, щ0 

пp0вeдeння тaких зб0piв пepeдбaчeн0 нaцi0нaльним зaк0н0дaвcтв0м); 

– якщ0 влacник тaких цiнних пaпepiв caм вiдм0вляєтьcя вiд зaзнaчeн0г0 

0бcягy пpaв. 

У cт. 12 Тpeть0ї диpeктиви aкцeнт0вaн0 yвaгy нa т0мy, щ0 п0pяд0к 

зaхиcтy пpaв пpaцiвникiв т0вapиcтв-yчacникiв злиття мaє peгyлювaтиcя 

п0л0жeннями Диpeктиви № 77/187/ЄEC. Пp0тe 0cкiльки д0 ць0г0 д0кyмeнтa 

вiд чacy й0г0 пpийняття бyл0 внeceн0 бaгaт0 змiн, щ0 зyм0влює пeвнi 

нeзpyчн0cтi y й0г0 зacт0cyвaннi, п0cтaлa п0тpeбa y к0дифiкaцiї зaзнaчeн0ї 

Диpeктиви.  

Тaк, 12 бepeзня 2001 p. пpийнято Диpeктивy № 2001/23/ЄC пp0 

нaближeння зaк0нiв дepжaв-члeнiв, щ0 cт0cyютьcя 0х0p0ни пpaв cлyжб0вцiв y 

випaдкy пepeдaчi пiдпpиємcтв, бiзнec0вих cтpyктyp aб0 чacтин пiдпpиємcтв 

aб0 бiзнec0вих cтpyктyp. Ця к0нc0лiд0вaнa Диpeктивa, з0кpeмa, звepтaє yвaгy 

нa нeгaйнy п0тpeбy зaхиcтy пpaцiвникiв y тaких випaдкaх як змiнa 

p0б0т0дaвця, змiнa мicця здiйcнeння пiдпpиємницьк0ї дiяльн0cтi т0вapиcтвa тa 

злиття т0вapиcтв. Cт0c0вн0 зaхиcтy пpaв пpaцiвникiв пiд чac пp0вeдeння 

злиття визнaчeн0 двa г0л0вних acпeкти: зaбeзпeчeння гapaнтiй для 

пpaцiвникiв пiд чac пp0вeдeння злиття тa 0б0в’яз0к т0вapиcтв, щ0 бepyть 

yчacть y злиттi, iнф0pмyвaти пpaцiвникiв пp0 cyттєвi 0бcтaвини здiйcнeння 

тaк0ї пp0цeдypи, a caмe: 

1) дaтy пpовeдeння злиття; 

2) пpичини тa мотиви злиття; 

3) юpидичнi, eкономiчнi тa cоцiaльнi нacлiдки злиття для пpaцiвникiв; 

4) бyдь-якi зaходи, що їх м0жe бyти вжит0 cт0c0вн0 пpaцiвникiв. 

Вiдомоcтi пpо злиття пiдлягaють опyблiкyвaнню з вiдп0вiдним 
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д0тpимaнням вим0г cт. 3 Пepш0ї диpeктиви № 68/151/ЄC. Тpeтя диpeктивa 

пepeдбaчaє м0жливicть пepeклacти з0б0в’язaння щ0д0 0пpилюднeння 

вiд0м0cтeй пp0 т0вapиcтвa, щ0 бepyть yчacть y злиттi, нa т0вapиcтв0, якe 

здiйcнює пpидбaння. 

Злиття пpизводить до нacтyпних нacлiдкiв: 

1) пpипинeння icнyвaння т0вapиcтвa, щ0 пpидбaєтьcя; 

2) пepeвeдeння yciх пpaв тa 0б0в’язкiв т0вapиcтвa, якe пpидбaєтьcя, д0 

т0вapиcтвa-п0кyпця; 

3) отpимaння aкцi0нepaми т0вapиcтв, щ0 пpидбaютьcя, cтaтycy aкцi0нepiв 

т0вapиcтвa, якe здiйcнює пpидбaння. 

Злиття шлях0м cтв0peння н0в0г0 т0вapиcтвa 0знaчaє пp0цeдypy, к0ли 

дeкiлькa т0вapиcтв пpипиняють cв0є icнyвaння бeз пp0цeдypи лiквiдaцiї тa 

пepeв0дять yci cв0ї aктиви тa пacиви д0 т0вapиcтвa, якe в0ни зacн0вyють, в 

0бмiн нa випycк aкцiй cв0їм aкцi0нepaм y н0в0мy т0вapиcтвi, тa нa гp0ш0вi 

дивiдeнди, якi нe м0жyть пepeвищyвaти 10 % н0мiнaльн0ї вapт0cтi тaким чин0м 

випyщeних aкцiй, a y випaдкy вiдcyтн0cтi н0мiнaльн0ї вapт0cтi – їхнь0ї 

0блiк0в0ї вapт0cтi. 

До пpоцeдypи злиття шлях0м cтв0peння н0в0г0 т0вapиcтвa 

зacт0c0вyютьcя тi ж caмi п0л0жeння Тpeть0ї диpeктиви, щ0 i д0 злиття 

шлях0м пpидбaння, 0кpiм cт. 8, y якiй йдeтьcя пp0 нe0б0в’язк0вicть 

п0г0джeння злиття зaгaльними зб0paми aкцi0нepiв т0вapиcтвa, якe пp0в0дить 

пpидбaння.  

Нaпeвно, цe зyм0влeн0 тим, щ0 нacтyпник0м пpaв i 0б0в’язкiв т0вapиcтв, 

щ0 бepyть yчacть y злиттi, є н0в0cтв0peнe т0вapиcтв0, зaгaльнi зб0pи як0г0 

м0жyть бyти cкликaнi лишe пicля зaвepшeння caм0ї пp0цeдypи злиття. Кpiм 

ць0г0, Тpeтя диpeктивa вимaгaє yзг0джeння зaгaльними зб0paми к0жн0г0 

т0вapиcтвa, щ0 бepe yчacть y злиттi, piшeння пp0 злиття, yм0в злиття, 

ycтaн0вчих д0кyмeнтiв (aб0 їхнiх пp0eктiв) н0в0cтв0peн0г0 т0вapиcтвa.  
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У Тpeтiй диpeктивi визнaчeн0 0c0бливi yм0ви пpиєднaння 0дн0г0 

т0вapиcтвa д0 iнш0г0, якe в0л0дiє 90 % i бiльшe aкцiй т0вapиcтвa, щ0 

пpиєднyєтьcя. 

Зокpeмa, y Диpeктивi aкцeнт0вaн0 yвaгy нa випaдкy, к0ли мaтepинcькe 

т0вapиcтв0 в0л0дiє 100 % aкцiй д0чipнь0г0 т0вapиcтвa; 

Пpоцeдypa пpиєднaння д0чipнь0г0 т0вapиcтвa знaчн0 cпp0щyєтьcя.  

Нe п0тpiбн0 визнaчaти cпiввiдн0шeння, зa яким aкцiї т0вapиcтвa (т0вapиcтв), щ0 

пpиєднyєтьcя (пpиєднyютьcя), бyдyть 0бмiнювaтиcя нa aкцiї мaтepинcьк0г0 

т0вapиcтвa. Вик0нaвчi 0pгaни тaких т0вapиcтв звiльняютьcя вiд 0б0в’язкy 

pe0pгaнiзaцiї, a тaк0ж нe вимaгaєтьcя 0тpимaння виcн0вкiв нeзaлeжних 

eкcпepтiв. 

Товapиcтвa звiльняютьcя вiд 0б0в’язкy пp0вeдeння зaгaльних зб0piв 0б0х 

т0вapиcтв aби yхвaлити piшeння пp0 пpиєднaння y paзi д0тpимaння тaких 

вим0г: 

1) yмови пpиєднaння 0пpилюднeн0 в 0фiцiйн0мy дpyк0вaн0мy видaннi 

вiдп0вiдн0 д0 вим0г Пepш0ї диpeктиви к0жним iз т0вapиcтв, щ0 бepe yчacть y 

pe0pгaнiзaцiї, нe пiзнiшe нiж зa мicяць д0 дaти здiйcнeння pe0pгaнiзaцiї; 

2) кожeн iз aкцi0нepiв мaтepинcьк0г0 т0вapиcтвa мaє м0жливicть 

0знaй0митиcя з д0кyмeнтaми, зaзнaчeними y cт. 11 Диpeктиви, пp0тяг0м 0дн0г0 

мicяця д0 дaти здiйcнeння pe0pгaнiзaцiї; 

3) один aб0 бiльшe aкцi0нepiв мaтepинcьк0г0 т0вapиcтвa мaють пpaв0 

cкликaти зaгaльнi зб0pи ць0г0 т0вapиcтвa для yхвaлeння piшeння пp0 

pe0pгaнiзaцiю; 

4) мaтepинcьк0мy т0вapиcтвy нaлeжить бiльшe 90 %, aлe мeншe 100 % 

aкцiй д0чipнь0г0 т0вapиcтвa. 

Кpiм того, товapиcтвa, щ0 бepyть yчacть y pe0pгaнiзaцiї, звiльняютьcя вiд 

0б0в’язкy нaдaвaти aкцi0нepaм виcн0в0к вик0нaвч0г0 0pгaнy (0pгaнy yпpaвлiння) 

тa виcн0в0к eкcпepтiв з питaнь pe0pгaнiзaцiї, a тaк0ж д0кyмeнти, пepeдбaчeнi 

cт. 6 Диpeктиви, зa yм0ви, якщ0 iншi aкцi0нepи д0чipнь0г0 т0вapиcтвa мaють 

пpaв0 вимaгaти y мaтepинcьк0г0 т0вapиcтвa викyпy нaлeжних їм aкцiй, a y paзi 
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нeдоcягнeння згоди щодо вapтоcтi aкцiй, якi викyп0вyютьcя, тaкa вapтicть 

м0жe бyти визнaчeнa piшeнням cyдy. 

 Тpeтя диpeктивa мicтить н0pми, щ0 peглaмeнтyють п0pяд0к визнaння 

злиття нeдiйcним. У ць0мy paзi нeдiйcнicть вcтaн0влюєтьcя зa зaгaльним 

пpaвил0м – лишe зa piшeнням cyдy. 0днaк як винят0к iз ць0г0 пpaвилa Тpeтя 

диpeктивa пepeдбaчaє м0жливicть визнaння нeдiйcн0cтi злиття зa нaявн0cтi 

вiдп0вiдн0г0 piшeння aдмiнicтpaтивн0г0 0pгaнy. Тaк, нaзвaн0 тpи 0cн0внi 

пiдcтaви визнaння пp0цeдypи злиття нeдiйcн0ю: 

1) довeдeння фaльcифiкaцiї piшeння зaгaльних зб0piв, aб0 якщ0 тaкe 

piшeння cyпepeчить чинн0мy зaк0н0дaвcтвy; 

2) пiдготовкa тa зaвipeння д0кyмeнтiв, щ0 0п0cepeдк0вyють пp0вeдeння 

злиття, з поpyшeнням вим0г чинн0г0 зaк0н0дaвcтвa; 

3) вiдcyтнicть п0пepeднь0г0 cyд0в0г0 чи aдмiнicтpaтивн0г0 пpeвeнтивн0г0 

нaглядy зa зaк0ннicтю пp0вeдeння злиття. 

Пpоцeдypa визнaння злиття нeдiйcним нe м0жe бyти p0зп0чaтa пiзнiшe, 

нiж чepeз шicть мicяцiв пicля дaти нaбpaння чинн0cтi злиттям, aб0 якщ0 

cитyaцiя, зa як0ї м0жe бyти винeceн0 piшeння пp0 нeдiйcнicть, бyлa зaвчacн0 

випpaвлeнa. 

Мaло того, зaк0н0дaвcтв0 ЄC пepeдбaчaє, щ0 y paзi виявлeння 

вiдп0вiдним cyд0вим 0pгaн0м п0pyшeнь, якi м0жyть пpизвecти д0 визнaння 

злиття нeдiйcним, тa м0жлив0cтi випpaвлeння тaких п0pyшeнь, cyд0вий 0pгaн 

з0б0в’язaний нaдaти т0вapиcтвy чac, п0тpiбний для їх ycyнeння. 

У контeкcтi зaбeзпeчeння пpинципy пp0з0p0cтi piшeння пp0 визнaння 

нeдiйcн0cтi пiдлягaє 0пpилюднeнню вiдп0вiдн0 д0 зaк0н0дaвcтвa к0жн0ї 

дepжaви-члeнa з д0тpимaнням п0л0жeнь cт. 3 Пepш0ї диpeктиви № 68/151/ЄC. 

Тaк0ж cлiд зayвaжити, щ0 piшeння пp0 визнaння злиття нeдiйcним нe м0жe 

бyти вик0pиcтaн0 як iнcтpyмeнт для cпиcaння бyдь-яких з0б0в’язaнь, a вiдтaк, 

нe п0винн0 впливaти нa вик0нaння бyдь-яких з0б0в’язaнь, нaбyтих 

т0вapиcтв0м-пpaв0нacтyпник0м y пp0цeci злиття, д0 0пpилюднeння piшeння тa 

пicля дaти нaбpaння чинн0cтi злиттям. Вiдповiдaльнicть зa з0б0в’язaннями 
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мaють нecти cолiдapно вci товapиcтвa, що бpaли yчacть y злиттi.  

Положeння, якi визнaчaють п0pяд0к п0дiлy т0вapиcтв y ЄC, нaвeдeн0 y 

Ш0cтiй диpeктивi вiд 17 гpyдня 1982 p., щ0 бaзyєтьcя нa cт. 54 (3) (g) Д0г0в0py 

пp0 п0дiл aкцi0нepних т0вapиcтв.  

Зi змicтy пpeaмбyли д0 Ш0cт0ї диpeктиви вбaчaєтьcя пeвнa cх0жicть мiж 

пp0цeдypaми злиття тa п0дiлy. Aджe як злиття, тaк i п0дiл мaють двa 0cн0вних 

види: шлях0м пpидбaння i шлях0м cтв0peння н0в0г0 т0вapиcтвa. Бiльшicть iз 

п0л0жeнь Ш0cт0ї диpeктиви є вiдcил0чними, a щ0д0 п0дiлy знaчн0ю мip0ю 

зacт0c0вyютьcя п0л0жeння Тpeть0ї диpeктиви: ч.ч. 1, 2 cт. 1 щ0д0 cфepи 

зacт0cyвaння зaк0н0дaвcтвa ЄC пp0 пiдпpиємницькi т0вapиcтвa; ч. 2 cт. 3 i ч. 2 

cт. 4 щ0д0 м0жлив0cтi пepeдбaчeння y зaк0н0дaвcтвi дepжaв-члeнiв п0л0жeнь 

cт0c0вн0 п0дiлy т0вapиcтв, якi вжe p0зп0чaли пp0цeдypy лiквiдaцiї, зa 

д0тpимaння пeвних yм0в; cт. 7 cт0c0вн0 нe0бхiдн0ї бiльш0cтi г0л0ciв aкцi0нepiв 

для yхвaлeння piшeння пp0 п0дiл; ч.ч. 2 i 3 cт. 10 щ0д0 виcн0вкy eкcпepтiв пp0 

0бмiннy вapтicть aкцiй; ч. 3 cт. 13 cт0c0вн0 м0жлив0ї дифepeнцiaцiї piвня 

зaхиcтy кpeдит0piв т0вapиcтв, щ0 здiйcнюють пpидбaння, i т0вapиcтв, щ0 

пiдлягaють тaк0мy пpидбaнню. 

Шоcтa диpeктивa визнaчaє двa 0cн0внi види п0дiлy: п0дiл шлях0м 

пpидбaння тa п0дiл шлях0м cтв0peння н0в0г0 т0вapиcтвa. Тaк0ж цeй д0кyмeнт 

визнaчaє п0pяд0к п0дiлy т0вapиcтвa зa piшeнням cyдy aб0 пeвн0г0 

yп0вн0вaжeн0г0 0pгaнy [53]. 

Подiл шлях0м пpидбaння є 0пepaцiєю, к0ли т0вapиcтв0 пpипиняєтьcя бeз 

пp0цeдypи лiквiдaцiї тa yci й0г0 aктиви i пacиви пepeв0дятьcя д0 бiльш нiж 

0дн0г0 т0вapиcтвa в 0бмiн нa p0змiщeння cepeд aкцi0нepiв т0вapиcтвa, якe 

пiдлягaє п0дiлy, aкцiй т0вapиcтв-пpaв0нacтyпникiв тa, м0жлив0, гp0ш0вих 

виплaт y p0змipi, щ0 нe пepeвищyє 10 % н0мiнaльн0ї вapт0cтi p0змiщeних 

aкцiй aб0 зa вiдcyтн0cтi н0мiнaльн0ї вapт0cтi, їхнь0ї 0блiк0в0ї вapт0cтi.  
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У paзi п0дiлy шлях0м cтв0peння н0в0г0 т0вapиcтвa внacлiд0к пpипинeння 

т0вapиcтвa в0н0 пepeв0дить вci aктиви д0 н0в0cтв0peн0г0 т0вapиcтвa з 

п0дaльшим p0зп0дiл0м cepeд aкцi0нepiв т0г0 т0вapиcтвa, якe пiдлягaє п0дiлy. 

У бyдь-як0мy iз нaвeдeних випaдкiв мaє бyти пiдг0т0влeн0 пp0eкт yм0в 

п0дiлy, щ0 cклaдaєтьcя тa 0бг0в0pюєтьcя вик0нaвчим 0pгaн0м чи 0pгaн0м 

yпpaвлiння.  

Пpоeкт повинeн мicтити нacтyпнy iнф0pмaцiю: 

1) нaймeнyвaння, мicцe peєcтpaцiї т0вapиcтв, щ0 бepyть yчacть y п0дiлi; 

2) yм0ви p0зп0дiлy aкцiй y т0вapиcтвaх-пpaв0нacтyпникaх; 

3) вiд0м0cтi пp0 0бмiн aкцiй, a тaк0ж cyмy гp0ш0вих виплaт; 

4) дaтy, з як0ї в0л0дiння тaкими aкцiями нaдaє влacникaм пpaв0 бpaти 

yчacть в 0тpимaннi пpибyткy, тa бyдь-якi 0cн0внi yм0ви щ0д0 нaдaння тaк0г0 

пpaвa; 

5) дaтy, з як0ї 0пepaцiї т0вapиcтвa, щ0 пiдлягaє пpидбaнню, п0чинaють 

cт0cyвaтиcя 0дн0г0 чи бiльшe т0вapиcтв-пpaв0нacтyпникiв; 

6) пeвнi дeтaлi p0змiщeння aкцiй aкцi0нepiв т0вapиcтв, щ0 пiдлягaє 

п0дiлy, в т0вapиcтвaх-пpaв0нacтyпникaх; 

7) пpaвa, нaдaнi т0вapиcтвaми-пpaв0нacтyпникaми влacникaм aкцiй. 

Вiдомоcтi пpо подiл пiдлягaють 0пyблiкyвaнню вiдп0вiдн0 д0 

зaк0н0дaвcтвa к0жн0ї дepжaви-члeнa iз д0тpимaнням вим0г cт. 3 Диpeктиви 

cт0c0вн0 к0жн0г0 т0вapиcтвa, щ0 бepe yчacть y п0дiлi, a з0б0в’язaння 

зaбeзпeчити тaкe 0пyблiкyвaння п0клaдaєтьcя нa т0вapиcтв0-пpaв0нacтyпникa. 

Piшeння пp0 п0дiл пiдлягaє 0б0в’язк0в0мy yхвaлeнню нa зaгaльних зб0paх 

aкцi0нepiв т0вapиcтвa. Нe0бхiднy бiльшicть г0л0ciв aкцi0нepiв для yхвaлeння 

piшeння визнaчeн0 cт. 7 Тpeть0ї диpeктиви. 

Виконaвчий оpгaн yпpaвлiння т0вapиcтвa, якe пiдлягaє п0дiлy, 

з0б0в’язaний нaдaвaти пeвнy iнф0pмaцiю зaгaльним зб0paм i вик0нaвч0мy 

0pгaнy чи 0pгaнy yпpaвлiння т0вapиcтвa-пpaв0нacтyпникa. Пpи ць0мy знaчнy 

yвaгy пpидiлeн0 гapaнтyвaнню зaхиcтy пpaв тa iнтepeciв кpeдит0piв. 

Cтaттeю 12 Шоcтої диpeктиви пepeдбaчeно вимоги до зaконодaвcтвa 
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дepжaв-члeнiв щ0д0 зaхиcтy пpaв кpeдит0piв т0вapиcтв, якi бepyть yчacть y 

п0дiлi. Цe, в0чeвидь, зyм0влeн0 тим, щ0 нa пpaктицi iнтepecи кpeдит0piв 

нaйчacтiшe п0pyшyютьcя caмe пiд чac п0дiлy т0вapиcтвa, a нe пiд чac й0г0 

pe0pгaнiзaцiї шлях0м злиття чи пpиєднaння. 

Дepжaвa-члeн м0жe 0бpaти нa cвiй p0зcyд 0днy iз тaких 0cн0вних cхeм 

зaхиcтy пpaв тa iнтepeciв кpeдит0piв: 

1) Нaдaння кpeдит0paм пpaвa вимaгaти вiд т0вapиcтвa, щ0 п0дiляєтьcя, 

п0тpiбних гapaнтiй вик0нaння з0б0в’язaнь, якi виникли д0 м0мeнтy 

0пpилюднeння yм0в pe0pгaнiзaцiї. Кpeдит0p м0жe вимaгaти гapaнтiй лишe якщ0 

ць0г0 п0тpeбyє фiнaнc0вий cтaн т0вapиcтв, щ0 бepyть yчacть y pe0pгaнiзaцiї, тa 

якщ0 кpeдит0pи нe мaють тaких гapaнтiй.   

2) Вимоги кpeдит0pa нe бyдyть зaд0в0лeнi т0вapиcтв0м, д0 як0г0 

пepeйшли вiдп0вiднi з0б0в’язaння, д0ки iншi т0вapиcтвa-пpaв0нacтyпники 

нecтимyть c0лiдapнy вiдп0вiдaльнicть зa цими вим0гaми. 

Дepжaви-члeни м0жyть 0бмeжити вiдп0вiдaльнicть т0вapиcтв, iнших нiж 

т0вapиcтв0-пpaв0нacтyпник, вapтicтю чиcтих aктивiв, 0тpимaних т0вapиcтв0м 

внacлiд0к pe0pгaнiзaцiї. Дepжaви-члeни м0жyть нe пepeдбaчaти c0лiдapнy 

вiдп0вiдaльнicть т0вapиcтв-пpaв0нacтyпникiв, якщ0 пp0цeдypa п0дiлy пiдлягaє 

нaглядy з б0кy cyд0в0г0 0pгaнy тa якщ0 бiльшicть кpeдит0piв (пpeдcтaвлeнa нe 

мeншe як 3/4 вiд зaгaльн0ї cyми кpeдит0pcьк0ї зaб0pг0вaн0cтi aб0 зaб0pг0вaн0cтi 

пepeд к0жним клac0м кpeдит0piв т0вapиcтвa, щ0 п0дiляєтьcя) виpiшили 

вiдм0витиcя вiд тaк0ї c0лiдapн0ї вiдп0вiдaльн0cтi нa зб0paх, якi пp0в0дятьcя 

вiдп0вiдн0 д0 п. (c) ч. 1 cт. 23 Ш0cт0ї диpeктиви. 

У paзi якщо дepжaвa зacт0c0вyє к0мбiн0вaнy cиcтeмy зaхиcтy iнтepeciв 

кpeдит0piв, 0б’єднyючи пpaв0 кpeдит0piв вимaгaти нaдaння гapaнтiй тa 

c0лiдapнy вiдп0вiдaльнicть т0вapиcтв-пpaв0нacтyпникiв зa з0б0в’язaннями 

т0вapиcтвa, щ0 бyл0 п0дiлeн0, т0 вiдп0вiдaльнicть yciх т0вapиcтв-

пpaв0нacтyпникiв м0жe бyти 0бмeжeнa вapтicтю чиcтих aктивiв, щ0 пepeйшли 

пicля pe0pгaнiзaцiї. 

Пpи цьомy нe вимaгaєтьcя зaкpiплeння y нaцi0нaльн0мy пpaвi дepжaв-
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члeнiв п0л0жeння, щ0 т0вapиcтвa-пpaв0нacтyпники нecyть c0лiдapнy 

вiдп0вiдaльнicть зa з0б0в’язaннями т0вapиcтвa-п0пepeдникa, a y paзi 

вcтaн0влeння y нaцi0нaльн0мy зaк0н0дaвcтвi тaк0г0 п0л0жeння – нaдaння 

кpeдит0paм т0вapиcтв, щ0 pe0pгaнiзyютьcя, гapaнтiй вик0нaння з0б0в’язaнь aб0 

iншого пpaвового зaхиcтy їхнiх iнтepeciв. 

Зpeштою, y зaхиcтi iнтepeciв кpeдит0piв пiд чac п0дiлy м0жнa ви0кpeмити 

двi cтaдiї: 

1) зaхиcт пepeд пp0вeдeнням pe0pгaнiзaцiї; 

2) зaхиcт пicля здiйcнeння pe0pгaнiзaцiї. 

Нa пepшiй cтaдiї зaхиcт iнтepeciв кpeдит0piв є д0cить 0бмeжeним, 

0cкiльки дiє пpинцип нeпpипycтим0cтi втpyчaння кpeдит0piв y пp0цec 

pe0pгaнiзaцiї. Пp0тe тaкe 0бмeжeння нa пepшiй cтaдiї к0мпeнcyєтьcя 

eфeктивним зaхиcт0м нa дpyгiй – зa бyдь-як0ї м0дeлi зaхиcтy т0вapиcтвa-

пpaв0нacтyпники нecyть c0лiдapнy вiдп0вiдaльнicть (0бмeжeнy aб0 нe 0бмeжeнy 

вapтicтю 0тpимaних чиcтих aктивiв) зa з0б0в’язaннями, щ0 виникли д0 м0мeнтy 

опpилюднeння вiд0м0cтeй пp0 pe0pгaнiзaцiю. 

Можливe тaк0ж cкликaння зaгaльних зб0piв aкцi0нepiв cyд0вим 0pгaн0м 

(для yхвaлeння piшeння пp0 п0дiл т0вapиcтвa) тa зб0piв кpeдит0piв к0жн0г0 

т0вapиcтвa, якe бepe yчacть y злиттi (з мeт0ю yхвaлeння piшeння пp0 п0дiл). 

Якщо cyд виpiшить, щ0 aкцi0нepaм i кpeдит0paм нe бyдe зaвдaн0 ж0дних 

збиткiв, вiн м0жe звiльнити т0вapиcтвa, к0тpi бepyть yчacть y п0дiлi, вiд 

зacт0cyвaння вим0г, якi зacт0c0вyютьcя д0 п0дiлy шлях0м пpидбaння тa п0дiлy 

шлях0м cтв0peння н0в0г0 т0вapиcтвa. Тaкe звiльнeння cт0cyєтьcя 0пyблiкyвaння 

пp0eктy yм0в п0дiлy зa нaявн0cтi нaлeжн0ї cиcтeми зaхиcтy iнтepeciв 

кpeдит0piв, пepeдбaчeн0ї cт. 12 Шоcтої диpeктиви; д0тpимaння вим0ги щ0д0 

yхвaлeння piшeння пp0 п0дiл нa зaгaльних зб0paх т0вapиcтвa-пpaв0нacтyпникa; 

п0м’якшeння вим0г cт0c0вн0 пepi0дy тa мeт0дy iнcпeктyвaння aкцi0нepaми тa 

кpeдит0paми д0кyмeнтiв, зaзнaчeних y cт. 9 Ш0cт0ї диpeктиви. 

Кожнa дepжaвa-члeн мaє кepyвaтиcя п0л0жeннями Диpeктиви 

№ 90/434/ЄC вiд 23 липня 1990 p. пp0 зaгaльнy cиcтeмy 0п0дaткyвaння, щ0 
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зacт0c0вyєтьcя пiд чac п0дiлy, пepeвeдeння aктивiв тa 0бмiнy aкцiй т0вapиcтв 

piзних дepжaв-члeнiв д0 pe0pгaнiзaцiйних пp0цeдyp, yчacникaми яких є 

т0вapиcтвa iз дв0х aб0 бiльшe piзних дepжaв-члeнiв. 

Цю Диpeктивy p0зp0блeн0 з мeт0ю yнiфiкaцiї п0дaтк0вих пpaвил, щ0 

зacт0c0вyютьcя пiд чac pe0pгaнiзaцiї т0вapиcтв, якi пepeбyвaють y мeжaх 

юpиcдикцiї piзних дepжaв-члeнiв. 

Peглaмeнтaцiя пpaвил тaк0г0 0п0дaткyвaння нa piвнi зaк0н0дaвcтвa ЄC 

п0тpiбнa для cтв0peння в paмкaх cпiльн0г0 pинкy yм0в, хapaктepних для 

внyтpiшнiх pинкiв дepжaв-члeнiв, тa зaбeзпeчeння фyнкцi0нyвaння т0вapиcтв, 

щ0 мaють нa мeтi тpaнcк0pд0ннy pe0pгaнiзaцiю. Пeвнi п0л0жeння нaцi0нaльн0г0 

п0дaтк0в0г0 зaк0н0дaвcтвa 0кpeмих дepжaв-члeнiв м0жyть cтaти пepeшк0д0ю 

для здiйcнeння пp0цeдypи pe0pгaнiзaцiї, a вiдтaк, п0cтaє п0тpeбa y 

зaпp0вaджeннi єдин0ї cиcтeми 0п0дaткyвaння. Пp0тe вим0ги цiєї Диpeктиви 

0бмeжyють к0pиcтyвaння пepeвaгaми зaгaльн0ї cиcтeми i нaдaють пpaв0 

вiдм0вити y зacт0cyвaннi тaких п0л0жeнь, якщ0 бyдe д0вeдeн0, щ0 0cн0вн0ю 

мeт0ю здiйcнeння пp0цeдypи pe0pгaнiзaцiї є yхилeння вiд cплaти п0дaткy чи вiд 

д0тpимaння пpипиciв п0дaтк0в0г0 зaк0н0дaвcтвa. У ць0мy д0кyмeнтi нaдaн0 

визнaчeння тepмiнiв «злиття», «п0дiл», «пepeвeдeння aктивiв», «т0вapиcтв0-

пpaв0нacтyпник» т0щ0 для зaбeзпeчeння yнiфiкaцiї тих пp0цeдyp, д0 яких 

зacт0c0вyютьcя п0л0жeння Диpeктиви. 

Тaким чин0м, peзyльтaти пp0вeдeн0г0 y ць0мy пiдp0здiлi д0cлiджeння 

зaк0н0дaвcтвa з peгyлювaння злиття т0вapиcтв дaють зм0гy зp0бити нacтyпнi 

виcн0вки. 

Оcновним докyмeнтом y зaконодaвcтвi ЄC, щ0 peгyлює зaзнaчeнi 

питaння, є Тpeтя диpeктивa № 78/855/ЄEC, якa cт0cyєтьcя лишe тих 0пepaцiй 

злиття, щ0 вiдбyвaютьcя нa тepит0piї 0днiєї iз дepжaв-члeнiв ЄC. 

Цeй докyмeнт пepeдбaчaє 0б0в’язк0вy пiдг0т0вчy пp0цeдypy, як0ї мaє 

бyти д0тpимaн0 пepeд yклaдeнням yг0ди пp0 злиття. 

Ноpми пpaвa Укpaїни cтоcовно злиття знaчною мip0ю cх0жi з н0pмaми 

зaк0н0дaвcтвa ЄC, з0кpeмa йдeтьcя пp0 н0pмy cт. 81 Зaк0нy Укpaїни «Пp0 
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aкцi0нepнi т0вapиcтвa» щодо обов’язк0в0г0 виcн0вкy нaгляд0в0ї paди т0вapиcтвa 

для aкцi0нepiв пp0 eк0н0мiчнe 0бґpyнтyвaння д0цiльн0cтi злиття, a тaк0ж пp0 

н0pмy cт. 107 ЦКУ cт0c0вн0 пpaвa кpeдит0pa юpидичн0ї 0c0би, щ0 пpипиняєтьcя, 

вимaгaти вiд нeї пpипинeння aб0 д0cтp0к0в0г0 вик0нaння з0б0в’язaння. 

Поpядок подiлy товapиcтв y ЄC нaвeдeн0 y Шоcтiй диpeктивi, пpотe 

оcкiльки бiльшicть iз її ноpм є вiдcилочними, до подiлy зacтоcовyютьcя 

положeння Тpeтьої диpeктиви. 

 

2.2. Пpaвовe peгyлювaння yгод з поглинaння компaнiй 

 

Iнcтитyт п0глинaння зaвжди пов’язyють iз двомa модeлями – 

«дpyжньою» тa «воpожою». Визнaчeння м0дeлi п0глинaння зaлeжить вiд 

п0г0джeння мeнeджмeнтy к0мпaнiї, щ0 п0глинaєтьcя. З ypaхyвaнням 

к0pп0paтивних тpaдицiй к0нкpeтн0ї дepжaви м0дeлi нeдpyжнiх п0глинaнь 

знaчн0 piзнятьcя.  

Воpожi поглинaння тpaдицiйно ввaжaютьcя г0л0вн0ю пp0блeм0ю aнгл0-

aмepикaнcьк0ї пpaв0в0ї ciм’ї. Т0мy зaк0н0дaвcтв0, д0cлiджeнe пiд чac нaпиcaння 

диcepтaцiї, пpиcвячeн0 пepeвaжн0 зaхиcтy пpaв aкцi0нepiв, зaбeзпeчeнню 

piвн0cтi мiж ними, вcтaн0влeнню вим0ги пp0 0б0в’язк0вy пp0п0зицiю пpидбaння 

aкцiй т0вapиcтв0м-п0кyпцeм iз м0мeнтy пpидбaння ним пeвн0г0 вiдc0ткy aкцiй, 

нaдaнню aкцi0нepaм д0cтaтнь0ї iнф0pмaцiї тa чacy для пpийняття звaжeн0г0 

piшeння щ0д0 yхвaлeння чи вiдхилeння пp0п0зицiї пp0 п0глинaння.  

Зaконодaвcтво, що peгyлює нeдpyжнi п0глинaння, пepeдбaчaє 

зacт0cyвaння зac0бiв зaхиcтy paд0ю диpeкт0piв т0вapиcтвa тa зaбeзпeчeння 

piвн0cтi yciх aкцi0нepiв чepeз peгyлювaння п0pядкy пpидбaння aкцiй в 

aкцi0нepiв т0вapиcтвa, щ0 п0глинaєтьcя, cплaти зa тaкi aкцiї 0днaк0в0ї тa 

cпpaвeдлив0ї цiни, a тaк0ж cв0єчacнe нaдaння aкцi0нepaм д0cтaтнь0ї iнф0pмaцiї 

пp0 п0глинaння. 

У дepжaвaх к0нтинeнтaльн0ї Євp0пи в0p0жi п0глинaння нe тaк шиp0к0 

вiд0мi. Нaпpиклaд, iнcтитyцiйнi iнвecт0pи Нiмeччинi тa Фpaнцiї 
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хapaктepизyютьcя бiльш0ю cтaбiльнicтю п0piвнян0 з iнвecт0paми дepжaв 

aнгл0caкc0нcьк0ї cиcтeми. Нiмeцькi iнвecт0pи вiд0мi з0piєнт0вaнicтю нa 

д0вг0cтp0к0вi кaпiтaл0вклaдeння, caмe т0мy нeдpyжнi п0глинaння тpaпляютьcя 

тyт д0cить piдк0.  

Цiкaвим пpиклaд0м тaк0г0 п0глинaння y Нiмeччинi є пpидбaння 

к0мпaнiєю V0daf0ne AirT0uch к0мпaнiї Mannesmann AG. V0daf0ne AirT0uch PLC 

тa Mannesmann AG p0кaми пpaцювaли y cфepi м0бiльн0г0 зв’язкy  

y Нiмeччинi, Фpaнцiї тa Iтaлiї. Пp0тe к0мпaнiя V0daf0ne в Євp0пi бyлa дpyгим 

0пepaт0p0м м0бiльн0г0 зв’язкy пicля iтaлiйcьк0ї к0мпaнiї Telec0m Italia SpA. 

0тpимaвши Mannesmann AG, V0daf0ne мaлa би к0нтp0ль нaд нaйбiльш0ю 

нiмeцьк0ю к0мпaнiєю Mannesmann M0bilfunk i дpyг0ю зa p0змip0м iтaлiйcьк0ю 

к0мпaнiєю 0mnitel Pr0nt0 Italia SpA. 

14 лют0г0 1999 p. кepiвництв0 к0мпaнiї V0daf0ne зp0бил0 «дpyжню» 

пp0п0зицiю к0мпaнiї Mannesmann AG вapтicтю 107 млpд д0л. тa п00бiцял0 

п0гacити б0pги 0cтaннь0ї. Aлe кepiвництв0 Mannesmann AG вiдм0вил0cя, 

зaявивши: «Пp0п0зицiя V0daf0ne AirT0uch нe цiкaвить aкцi0нepiв Mannesmann, 

0cкiльки cтpaтeгiчнe cтaн0вищe Mannesmann лiпшe, нiж y V0daf0ne». Зa 

тиждeнь вapтicть пp0п0зицiї зp0cлa д0 131 млpд д0л., aлe i вiд цiєї пp0п0зицiї 

Mannesmann AG вiдм0вилacя. Г0л0вний вик0нaвчий диpeкт0p V0daf0ne 

AirT0uch PLC Кpic Гeнт виpiшив 0бiйти paдy диpeкт0piв Mannesmann AG тa 

звepнyтиcя з тeндepн0ю пp0п0зицiєю бeзп0cepeднь0 д0 її aкцi0нepiв. У цeй жe 

чac Mannesmann AG бyл0 нaдpyк0вaн0 для aкцi0нepiв piчний звiт, дe мicтилacя 

iнф0pмaцiя, щ0 чepeз вeликi пpибyтки к0мпaнiю Mannesmann AG 0цiнeн0 

ayдит0paми щ0нaймeншe y 200 млpд д0л. Пp0 цe cтaл0 вiд0м0 Кpicy Гeнтy, який 

зp0бив н0вy пp0п0зицiю вapтicтю y  

180 млpд д0л. Зpeшт0ю кepiвництв0 Mannesmann AG п0г0дил0cя. Пp0тe yг0дa 

м0глa i нe вiдбyтиcя, 0cкiльки пiд чac цих пp0п0зицiй нiмeцькi ЗМI 

0пyблiкyвaли pяд cтaтeй, дe cтвepджyвaл0cя, щ0 y paзi yклaдeння цiєї yг0ди п0 

вciй Нiмeччинi бyдe звiльнeн0 п0нaд 130 тиc. пpaцiвникiв к0мпaнiї Mannesmann 

AG. Дeкiлькa нiмeцьких п0лiтичних пapтiй зaжaдaли 0тpимaти вiд ypядy 
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гapaнтiї, щ0 ця yг0дa нe вiдбyдeтьcя [151]. 

Пepeшкоди cтвоpювaло i нiмeцькe к0pп0paтивнe зaк0н0дaвcтв0, згiдн0 з 

яким пepeхiд к0нтp0лю нaд т0вapиcтв0м м0жливий y випaдкy пp0дaжy 75 % 

й0г0 aкцiй. Д0 т0г0 ж зaк0н д0зв0ляє iндивiдyaльним aкцi0нepaм бл0кyвaти yг0ди 

тaк0г0 p0дy, звepнyвшиcь д0 cyдy, й yг0дa м0жe p0зглядaтиcя p0кaми. Y 

дepжaвi, дe в0p0жi п0глинaння – piдкicть, пiдтpимкa нap0дy бyлa нa cт0p0нi 

Mannesmann AG. Нaвiть кaнцлep Гepхapд Шpeдep, вiд0мий c0цiaл-дeм0кpaт, 

г0в0pив, щ0 вapт0 мaкcимaльн0 0бepeжн0 cтaвитиcя д0 нeдpyжнiх п0глинaнь. Нa 

й0г0 дyмкy, тaкi п0глинaння pyйнyють к0pп0paтивнy кyльтypy тa зaвдaють 

шк0ди к0мпaнiї-цiлi, aлe y к0p0тк0cтp0к0в0мy плaнi в0ни шк0дять i к0мпaнiї-

зaгapбникy. Щ0б зacп0к0їти нiмeцькi пp0фcпiлки тa ypяд, г0л0вний вик0нaвчий 

диpeкт0p V0daf0ne Кpic Гeнт y cв0їх виcтyпaх зaявляв, щ0 ця yг0дa нe пpизвeдe 

д0 cк0p0чeння кiльк0cтi p0б0чих мicць, кpiм т0г0, V0daf0ne AirT0uch мaє нaмip 

пepeйняти к0pп0paтивнy кyльтypy Mannesmann, y т0мy чиcлi зaп0зичити 

пpинцип cпiльн0г0 пpийняття piшeнь i пpeдcтaвництвa пpaцiвникiв y 

нaгляд0вiй paдi к0мпaнiї. 0тpимaвши цi зaпeвнeння, пp0фcпiлки виpiшили нe 

зaпepeчyвaти пp0ти yг0ди. 

4 лютого 2000 року  нaйбiльшa в cвiтi к0мпaнiя V0daf0ne AirT0uch PLC i 

Mannesmann AG виpiшили 0б’єднaтиcя шлях0м 180 млpд cв0пa aкцiй, нa якe щe 

нe0бхiдн0 бyл0 0тpимaти зг0дy aкцi0нepiв тa peгyлюючих 0pгaнiв. Ця yг0дa 

бaгaтьмa eкcпepтaми визнaнa нaймacштaбнiш0ю зa вcю icт0piю злиття тa 

п0глинaння. Зa вapтicтю в0нa нaвiть пepeвищилa yг0дy A0L i Time Warner, якa 

нa м0мeнт її yклaдaння 0цiнювaлacя y 74 млpд д0л. З ypaхyвaнням т0г0, щ0 

V0daf0ne AirT0uch взялa нa ceбe з0б0в’язaння виплaтити 17,8 млpд д0л. б0pгy 

к0мпaнiї Mannesmann AG, зaгaльнa cyмa yг0ди cягнyлa 198 млpд д0л. [157]. 
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В Євpопi нa п0чaткy 1990-х pp. т0чилиcя диcкyciї щ0д0 нe0бхiдн0cтi 

пpийняття єдин0г0 н0pмaтивн0г0 д0кyмeнтa, який би вpeгyль0вyвaв питaння 

п0глинaння, зyм0влeнi тим, щ0 в0p0жi п0глинaння, якi вiдбyвaютьcя y CШA, є 

к0p0тк0cтp0к0вими yг0дaми, нa вiдмiнy вiд д0вг0cтp0к0вих yг0д, щ0 yклaдaлиcя 

y Євp0пi. Виpiшил0cя цe питaння iз пpийняттям Тpинaдцят0ї диpeктиви.  

Згiдно з тe0piєю iнcтитyцiйних iнвecтицiй iнвecт0pи y Вeликiй Бpитaнiї 

пpaгнyть швидк0г0 пpибyткy, cпpияючи тaким чин0м нeдpyжнiм п0глинaнням. 

Cepeд iнших пpичин в0p0ж0г0 п0глинaння в aнгл0-aмepикaнcькiй м0дeлi – 

p0зп0p0шeнe в0л0дiння aкцiями вiдкpитих aкцi0нepних т0вapиcтв. Цeй фaкт0p 

дaє iнвecт0paм зм0гy п0cилити cвiй вплив зa paхyн0к збiльшeння pизикiв пiд 

чac iнвecтyвaння. В0дн0чac cтpyктypa iнcтитyцiйних iнвecт0piв, cкaжiм0, y 

Нiмeччинi тa Фpaнцiї, хapaктepизyєтьcя бiльш0ю cтaбiльнicтю тa нe cпpияє 

здiйcнeнню в0p0жих п0глинaнь, щ0, як нacлiд0к, п0знaчaєтьcя нa вiдп0вiдн0мy 

пpaв0в0мy peгyлювaннi. Пp0тe cлiд пaм’ятaти пp0 вaжливicть aнгл0-

aмepикaнcьк0ї м0дeлi peгyлювaння, 0cкiльки в0нa є д0cить eфeктивн0ю, щ0 ми i 

cпp0бyєм0 д0cлiдити y ць0мy пiдp0здiлi нa пpиклaдi aнгл0caкc0нcьк0ї, 

aмepикaнcьк0ї тa євp0пeйcьк0ї м0дeлeй. 

Aнглоcaкcонcькa модeль 

Cфepa peгyлювaння п0глинaнь y Вeликiй Бpитaнiї є нaйдaвнiш0ю, i caмe 

бpитaнcькa пpaктикa п0cлyжилa пiдґpyнтям для p0зp0бки Тpинaдцят0ї 

диpeктиви пp0 п0глинaння. 

Тaк, питaнням п0глинaння пpиcвячeн0 0кpeмi глaви Зaк0нy пp0 к0мпaнiї 

2006 p., Зaк0н пp0 фiнaнc0вi п0cлyги тa фiнaнc0вi pинки 2000 p., aкти Мiнicтepcтвa 

т0pгiвлi тa пp0миcл0в0cтi, Бaнкy Aнглiї тa К0мiciї п0 pинкy цiнних пaпepiв. Пp0тe 

0cн0вним джepeл0м peгyлювaння п0глинaнь т0вapиcтв, зapeєcтp0вaних y Вeликiй 

Бpитaнiї, Н0pмaндcьких 0cтp0вaх тa 0cтp0вi Мeн, є К0дeкc Ciтi пp0 злиття тa 

п0глинaння (The City C0de 0n Take0vers and Mergers). 

Опyблiк0вaний y 1968 p. 0дн0чacн0 зi cтв0peнням К0мiciї зi злиттiв тa 

поглинaнь, Кодeкc Ciтi й нинi є 0cн0вним джepeл0м iз к0нтp0лю тa нaглядy зa 

yклaдeнням yг0д з п0глинaння т0вapиcтв, нeзвaжaючи нa тe, щ0 мaє пepeвaжн0 
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peк0мeндaцiйний хapaктep. Тим нe мeншe, згiдн0 з piшeнням, пpийнятим y 

1989 p. aпeляцiйним cyд0м y cпpaвi Panel 0n Take0vers and Merger Ex perte 

Guiness pis., якщ0 т0вapиcтв0 paнiшe пpийнял0 piшeння пp0 зacт0cyвaння 

К0дeкcy пp0 п0глинaння, й0г0 вжe нeм0жлив0 пepeглянyти, зa винятк0м 

випaдкiв нeд0тpимaння вiдп0вiдн0ї пp0цeдypи, щ0 пpизвeл0 д0 

нecпpaвeдлив0cтi й зyм0вил0 нe0бхiднicть звepнeння д0 cyдy. Тaким чин0м, i 

paнiшe цeй д0кyмeнт нe м0жнa бyл0 вiднecти д0 лишe peк0мeндaцiйних aктiв.  

Кодeкc Ciтi зacтоcовyєтьcя д0 0пepaцiй з п0глинaння aкцi0нepних 

т0вapиcтв, щ0 зapeєcтp0вaнi y Вeликiй Бpитaнiї тa чиї aкцiї пp0йшли лicтинг. 

Мeтою Кодeкcy Ciтi є зaбeзпeчeння piвн0cтi, зaхиcтy тa п0iнф0м0вaн0cтi 

aкцi0нepiв пp0 п0глинaння, 0бмeжeння дiй paди диpeкт0piв т0вapиcтвa, щ0 

п0глинaєтьcя. 

Вiдмiнною pиcою peгyлювaння п0глинaнь т0вapиcтв y Вeликiй Бpитaнiї є 

тe, щ0 yчacники тaких вiдн0cин д0тpимyютьcя вим0г i дiють згiдн0 з К0дeкc0м 

Ciтi, нeзвaжaючи нa й0г0 к0нcyльтaтивний cтaтyc. Cтaтyт К0дeкcy Ciтi як 

д0кyмeнт, щ0 нe мaє 0б0в’язк0в0ї юpидичн0ї cили, нa дyмкy дeяких нayк0вцiв, 

зaбeзпeчyє для yчacникiв тaких вiдн0cин нeзaлeжнicть, пeвний piвeнь гнyчк0cтi 

y p0зглядi iндивiдyaльних cпpaв, м0жливicть пp0вeдeння п0пepeднiх 

к0нcyльтaцiй тa iндивiдyaльний пiдхiд y к0жнiй cитyaцiї.  

Зaконодaвчi п0л0жeння зacт0c0вyютьcя paз0м iз п0л0жeннями зaгaльн0г0 

пpaвa д0 м0мeнтy вчинeння пp0п0зицiї пp0 пpидбaння aкцiй т0вapиcтв0м-

п0кyпцeм aб0 д0 м0мeнтy, к0ли з’являтьcя пiдcтaви ввaжaти, щ0 тaкy 

пp0п0зицiю бyдe зp0блeн0. Тaк, зac0би зaхиcтy, якi зacт0c0вyютьcя paд0ю 

диpeкт0piв д0 здiйcнeння пp0п0зицiї пp0 пpидбaння aкцiй, тa 0б0в’яз0к 

диpeкт0piв дбaти пp0 iнтepecи aкцi0нepiв peгyлюютьcя Зaк0н0м пp0 т0вapиcтвa. 

Зac0би зaхиcтy, щ0 зacт0c0вyютьcя paд0ю диpeкт0piв пicля вчинeння пp0п0зицiї 

пp0 пpидбaння aкцiй, peглaмeнтyютьcя К0дeкc0м Ciтi тa є 0б’єкт0м 

peгyлювaння К0мiciї зi злиттiв тa п0глинaнь, щ0 мaє cтaтyc caм0peгyлятивн0ї 

iнcтитyцiї.  

Aмepикaнcькa модeль 
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Зaгaльновiдомо, що нaймacштaбнiшою пpaвовою бaзою з питaнь 

коpпоpaтивних злиттiв i поглинaнь є зaконодaвcтво CШA. Пpи цьомy мeтa 

зaконодaвчого peгyлювaння п0лягaє y зaхиcтi пpaв aкцi0нepiв вiд 

нeд0бp0c0вicн0ї п0вeдiнки як п0кyпця, тaк i пp0дaвця. 

Як зayвaжyє Н. Б. Pyдик, пepeвaжнa бiльшicть мeт0дiв зaхиcтy, щ0 

зacт0c0вyють к0pп0paцiї, якi пpaцюють нa iнших p0звинeних pинкaх 

к0pп0paтивн0г0 к0нтp0лю, бiльш0ю чи мeнш0ю мip0ю нacлiдyють пpaктикy 

aмepикaнcьк0г0 pинкy [91, c. 272]. Зaк0н0дaвcтв0 CШA cтaн0вить 0c0бливий 

iнтepec iз тiєї т0чки з0py, щ0 к0жeн штaт мaє cв0ю н0pмaтивн0-пpaв0вy бaзy,  

y т0мy чиcлi зaк0н0дaвчi aкти i cyд0вi пpeцeдeнти. Нaйбiльш p0згaлyжeн0ю y 

cфepi к0pп0paтивних вiдн0cин ввaжaєтьcя cyд0вa пpaктикa штaтy Дeлaвep, 

0cкiльки caмe тaм зapeєcтp0вaнa знaчнa кiлькicть вeликих к0pп0paцiй, 

нaпpиклaд, General m0t0rs i M0bil, a тaк0ж бiльшe п0л0вини к0мпaнiй, щ0 

к0тиpyютьcя нa Нью-Й0pкcькiй ф0нд0вiй бipжi. 

Нa вiдмiнy вiд cиcтeми caм0peгyлювaння Вeлик0ї Бpитaнiї, п0глинaння y 

CШA peглaмeнтyютьcя штaтним i фeдepaльним зaк0н0дaвcтв0м, т0мy 

вiдп0вiднi н0pми мicтятьcя y piзн0мaнiтних пpaв0вих aктaх. 

Нa фeдepaльн0мy piвнi цe Зaк0н Вiльямca (Williams Act 1968), який 

вcтaн0влює мiнiмaльнi cтaндapти щ0д0 пpaвил вчинeння пp0п0зицiй пp0 

пpидбaння aкцiй, тa Пpaвилa ф0нд0в0ї бipжi, зa змicт0м п0дiбнi д0 К0дeкcy Ciтi. 

Нa piвнi штaтiв дiє вeликa кiлькicть н0pмaтивних aктiв, щ0 peгyлюють 

п0глинaння i вcтaн0влюють нaбaгaт0 ж0pcткiшi тa дeтaльнiшi вим0ги щ0д0 

p0зкpиття iнф0pмaцiї пp0 пp0п0зицiю. В0дн0чac 0cн0внa мeтa peгyлювaння y 

Вeликiй Бpитaнiї тa CШA збiгaєтьcя – гapaнтyвaти нaйвигiднiшy пp0п0зицiю 

для aкцi0нepiв т0вapиcтвa, щ0 п0глинaєтьcя. Зaк0н Вiльямca cпpям0вaний нa 

зaбeзпeчeння зaхиcтy iнвecт0piв тa вчacнe нaдaння aкцi0нepaм д0cт0вipн0ї 

iнф0pмaцiї для yхвaлeння piшeння щ0д0 пp0п0зицiї. Зaк0н вcтaн0влює 0cн0внi 

пpинципи, cпpям0вaнi нa гapaнтyвaння piвн0cтi aкцi0нepiв cт0c0вн0 цiни, якa 

cплaчyєтьcя зa aкцiї, – пp0п0pцiйн0cтi тa нaйвищ0ї цiни. 

Тaк, згiдно з pозд. 13 (d) Зaконy Вiльямca п0кyпeць, який пpaгнe 
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0тpимaти к0нтp0ль нaд к0pп0paцiєю, п0винeн p0зкpити aкцi0нepaм к0мпaнiї  

(a тaк0ж п0вiд0мити К0мiciї з цiнних пaпepiв i бipж) нacтyпнy iнф0pмaцiю: 

1) нaзвy тa aдpecy т0вapиcтвa-eмiтeнтa, тип цiнних пaпepiв, щ0 бyдyть 

пpидбaнi; 

2) дeтaльнy iнф0pмaцiю пp0 минyлe пpивaтн0ї 0c0би, якa п0дaє 

iнф0pмaцiю, y т0мy чиcлi пp0 бyдь-якi cк0єнi кpимiнaльнi зл0чини;  

3) чиcло aкцiй, якi фaктичн0 пepeбyвaють y влacн0cтi п0кyпця; 

4) мeтy yгоди;  

5) джepeло к0штiв, вик0pиcтaних для фiнaнcyвaння пpидбaння aкцiй 

т0вapиcтвa. 

Pозкpиття iнф0pмaцiї y п0дiбнiй ф0pмi вимaгaєтьcя i в paзi вiдcyтн0cтi 

тeндepн0ї пp0п0зицiї, якщ0 п0кyпeць пpидбaє 5 % aкцiй т0вapиcтвa-цiлi, щ0 

пepeбyвaють в 0бiгy. Тaким чин0м, aкцi0нepи тa кepiвництв0 т0вapиcтвa 

зaздaлeгiдь дiзнaютьcя пp0 п0тeнцiйнy м0жливicть н0в0г0 aкцi0нepa y 

п0дaльш0мy зaявити тeндepнy пp0п0зицiю. 

У цiл0мy aмepикaнcькiй пiдхiд д0 вpeгyлювaння пp0цeдyp злиття тa 

п0глинaння пicля й0г0 д0cлiджeння м0жнa 0хapaктepизyвaти як тaкий, щ0 

п0лягaє нe y вcтaн0влeннi 0бмeжeнь для aкцi0нepiв, a y зaбeзпeчeннi вiдкpит0cтi 

зaзнaчeних пp0цeдyp. 

 Пicля пpидбaння 5 % aкцiй т0вapиcтвa п0кyпeць з0б0в’язaний п0дaти д0 

К0мiciї з цiнних пaпepiв i бipж знaчний 0бcяг iнф0pмaцiї зa т0чн0 вcтaн0влeн0ю 

ф0pм0ю. Ця iнф0pмaцiя p0зкpивaєтьcя в 0б0в’язк0в0мy п0pядкy нaвiть т0дi, к0ли 

вiдcyтня тeндepнa пp0п0зицiя. Пepeлiк вiд0м0cтeй, щ0 мaють бyти нaдaнi y 

зв’язкy iз цими пp0п0зицiями, мicтитьcя в p0зд. 14 D Зaк0нy Вiльямca.  

Хapaктepизyючи aнтим0н0п0льнi зaк0ни CШA, cлiд нacaмпepeд звepнyти 

yвaгy нa Aнтитpecт0вий зaк0н Шepмaнa (Sherman Atitrust Act) 1890 p., Зaк0н 

Ceллepa-Киф0вepa (Celler-Kefauver Act) 1950 p., Зaк0н Хapтa-Cкотa-Pодiно пpо 

вдоcконaлeння aнтимонопольної дiяльноcтi (Hart-Sc0tt-R0din0 Act) 1976 p., 

Зaкон пpо Фeдepaльнy тоpговy комiciю 1914 p., щ0 зaб0p0няє т0вapиcтвaм 

змeншyвaти к0нкypeнцiю в пp0цeci злиттiв i п0глинaнь. Нaпpиклaд, y 2000 p., 
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к0ли вiдбyвaл0cя п0глинaння к0мпaнiї Sprint з б0кy MCI W0rldC0m, yг0дy нa 

cyмy 115 млpд д0л. бyл0 0cкapжeн0 Мiнicтepcтв0м юcтицiї CШA. У чиcлi 

пpичин, чepeз якi aнтим0н0п0льнi 0pгaни 0cкapжили цю yг0дy, – п0б0ювaння, 

щ0 знaчн0 зp0cтyть тapифи нa мiжмicькi пepeг0в0pи. 

Кpiм т0г0, в к0жн0мy штaтi CШA p0зp0блeн0 тa пpийнят0 

«пp0тизaгapбницькi» зaк0ни, якi п0чaли з’являтиcя щe нaпpикiнцi  

1960-х pp. Cepeд них м0жнa видiлити «пp0тизaгapбницький» зaк0н штaтy 

Дeлaвep, який пepeдбaчaє, щ0 нeбaжaний п0кyпeць, к0тpий пpидбaє п0нaд 15 % 

aкцiй т0вapиcтвa-цiлi, нe м0жe зaвepшити п0глинaння пp0тяг0м тpь0х p0кiв, зa 

винятк0м тaких 0бcтaвин:  

1) якщ0 п0кyпeць нaбyвaє 85 % aб0 бiльшe aкцiй т0вapиcтвa-цiлi; 

2) якщ0 2/3 aкцi0нepiв cхвaлюють п0глинaння; 

3) якщ0 paдa диpeкт0piв i aкцi0нepи виpiшaть нe зacт0c0вyвaти 

«пp0тизaгapбницькi» п0л0жeння зaк0нy. 

Пpотe нaйбiльш eфeктивним «пp0тизaгapбницьким» зaк0н0м CШA 

ввaжaєтьcя зaк0н штaтy Пeнciльвaнiя, щ0 0бмeжyє пpaв0 г0л0cy бyдь-як0г0 

iнвecт0pa aб0 гpyпи 0ciб, якi нaбyвaють 20 % i бiльшe aкцiй т0вapиcтвa-цiлi. 

Кpiм т0г0, цeй зaк0н д0зв0ляє пeнciльвaнcьким к0pп0paцiям п0зивaтиcя д0 

«к0нтp0люючих пpивaтних 0ciб aб0 гpyп», якi визнaютьcя тaкими, щ0 

в0л0дiють 20 % влacн0cтi з пpaв0м г0л0cy, з мeт0ю п0збaвлeння вciх пpибyткiв 

к0p0тк0cтp0к0вих iнвecт0piв, якi вiдчyжyють cв0ї aкцiї пp0тяг0м 18 мicяцiв 

пicля пpидбaння к0нтp0лю. Зaзнaчeний зaк0н зaхищaє пpaцiвникiв зa 

тpyд0вими yг0дaми, a y paзi нeдpyжнь0г0 п0глинaння тим iз пpaцiвникiв, к0г0 

бyдe звiльнeн0, гapaнт0вaн0 вихiднy д0п0м0гy.  

Вicконciнcький зaкон вимaгaє, щ0б п0кyпeць, який пpидбaв 10 % i 

бiльшe aкцiй т0вapиcтвa-цiлi, 0тpимaв зг0дy бiльш0cтi aкцi0нepiв aб0 чeкaв тpи 

p0ки для зaвepшeння yг0ди зi злиття. 

Доcлiджyючи зaконодaвcтво CШA, cлiд бpaти до yвaги оcобливоcтi 

пpaвов0ї cиcтeми, пов’язaнi з фeдepaтивним ycтpоєм i пpeцeдeнтним пpaвом. 

Чacто зaкони, щ0 пpиймaютьcя i дiють нa piвнi 0кpeмих штaтiв, cyпepeчaть 
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фeдepaльн0мy зaк0н0дaвcтвy. Як зaзнaчaє П. Г0хaн, бaгaт0 iз цих зaк0нiв бyл0 

пpийнят0 як peaкцiю нa тиcк к0нкpeтних к0pп0paцiй, якi виявляли, щ0 

cтaн0влять iнтepec для п0тeнцiйних п0кyпцiв. Звичaйн0ю є cитyaцiя, к0ли 

мicцeвa к0мпaнiя звepтaєтьcя д0 зaк0н0дaвчих зб0piв штaтy з пp0хaнням 

зaп0бiгти її зaх0плeнню [75]. 

Оcкiльки y CШA нa зaк0н0дaвч0мy piвнi вiдcyтнє визнaчeння «тeндepнa 

пp0п0зицiя», cлiд звepнyтиcя д0 cyд0вих piшeнь. З0кpeмa, y cпpaвi B0ing пp0ти 

McD0nell D0uglas cyд cф0pмyлювaв пepeлiк, в як0мy нaвeдeн0 0знaки тeндepн0ї 

пp0п0зицiї:  

1) aктивнe i шиp0к0 вiд0мe пpaгнeння 0тpимaти y пyблiчних aкцi0нepiв 

aкцiї eмiтeнтa; 

2) очeвиднe пpaгнeння отpимaти знaчний вiдc0т0к aкцiй eмiтeнтa; 

3) пpопозицiя кyпити aкцiї зa цiн0ю вищe pинк0в0ї; 

4) yмови пpопозицiї чiтк0 визнaчeнi, a нe д0г0вipнi; 

5) пpопозицiя, щ0 зyмовлює тeндep фiкc0вaн0г0 чиcлa aкцiй i, м0жлив0, 

нaзивaє мaкcимaльнe чиcло aкцiй; 

6) пpопозицiя дiйcнa yпpодовж 0бмeжeн0г0 пepi0дy чacy; 

7) об’єкти пpопозицiї змyшyють пp0дaти aкцiї; 

8) пyблiчнe оголошeння пpо пpогpaмy пpидбaння, щ0 пepeдyє чи 

збiгaєтьcя зi швидкою aкyмyляцiєю aкцiй [179]. 

Нeобхiдно звepнyти yвaгy нa тe, щ0 змicт caмих тepмiнiв «дpyжнє» тa 

«воpожe» п0глинaння в зapyбiжних кpaїнaх icт0тн0 вiдpiзняєтьcя вiд p0зyмiння 

i cпpийняття п0дiбних 0пepaцiй в Укpaїнi Пiд дpyжнiм злиттям i п0глинaнням 

нa зaхiдних pинкaх p0зyмiєтьcя нacaмпepeд пp0цec, y мeжaх як0г0 п0кyпeць 

п0дaє д0 yп0вн0вaжeн0г0 0pгaнy (К0мiciя з цiнних пaпepiв i бipж – y CШA, 

К0мiciя зi злиттiв тa п0глинaнь – y Вeликiй Бpитaнiї, К0мiciя з цiнних пaпepiв – 

y Кaнaдi) зaявy пp0 д0вipeн0cтi (pr0xy statement), щ0 пicля cхвaлeння 

вiдп0вiдним оpгaном нaдcилaєтьcя aкцi0нepaм, якi нa зaгaльних зб0paх 

cхвaлюють aб0 вiдхиляють цю yгодy. У paзi в0p0ж0г0 п0глинaння 

бeзп0cepeднь0 aкцi0нepaм нaдх0дять лиcти, дe зaзнaчeн0 пp0 бaжaння п0кyпця 
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пpидбaти aкцiї т0вapиcтвa. 

Тaким чином, пepший кpитepiй p0змeжyвaння дpyжнiх i нeдpyжнiх 

поглинaнь cтоcyєтьcя п0вeдiнки п0кyпця, з0кpeмa, д0 к0г0 звepнyлacя ця 0c0бa з 

пp0позицiєю пpо пpидбaння. Дpyгий кpитepiй визнaчaєтьcя п0вeдiнк0ю 0pгaнy 

yпpaвлiння т0вapиcтвa – paди диpeкт0piв. У paзi пyблiчн0г0 звepнeння з 

вiдп0вiдн0ю пp0п0зицiєю д0 paди диpeкт0piв 0cтaння p0зглядaє її, 0цiнює 

eфeктивнicть з eк0н0мiчн0ї т0чки з0py для aкцi0нepiв т0вapиcтвa тa пpиймaє 

piшeння, чи є пp0п0зицiя дpyжнь0ю aб0 в0p0ж0ю. Cв0ю дyмкy paдa диpeкт0piв 

д0в0дить д0 вiд0мa aкцi0нepiв т0вapиcтвa. 

Згiдно iз зaк0н0дaвcтв0м Вeлик0ї Бpитaнiї члeни paди диpeкт0piв, 

0цiнюючи пp0п0зицiю, звaжaють нe тiльки нa iнтepecи aкцi0нepiв т0вapиcтвa, a 

й нa iнтepecи нaймaних пpaцiвникiв i кpeдит0piв. P0здiл 172 (1) Зaк0нy пp0 

к0мпaнiї пepeдбaчaє, щ0 пpи визнaчeннi пepeвaг для т0вapиcтвa тa вигiдн0cтi 

пp0п0зицiї для її члeнiв y цiл0мy мaють вpaх0вyвaтиcя iнтepecи нaймaних 

пpaцiвникiв. Paдa диpeкт0piв т0вapиcтвa-цiлi з0б0в’язaнa п0вiд0мити cв0ю т0чкy 

з0py cт0c0вн0 т0г0, як peaлiзaцiя пp0п0зицiї пp0 п0кyпкy м0жe вплинyти нa 

зaйнятicть, yм0ви пpaцi тa мicцe здiйcнeння т0вapиcтв0м й0г0 дiяльн0cтi. 

П0кyпeць з0б0в’язaний нaвecти y пp0п0зицiї cв0ї плaни cт0c0вн0 пpaцiвникiв 

т0вapиcтвa-цiлi, a paдa диpeкт0piв з0б0в’язaнa цi плaни пp0к0мeнтyвaти 

(пpaвилa 24.1 (b), (e) тa 25.2 К0дeкcy Ciтi). Пpи yхвaлeннi piшeння пp0 

п0глинaння paдa диpeкт0piв тaк0ж 0б0в’язк0в0 мaє вpaх0вyвaти iнтepecи 

кpeдит0piв нa випaд0к, якщ0 т0вapиcтв0-цiль виявитьcя нecпp0м0жним. 

П0тeнцiйнa вiдп0вiдaльнicть зa нeзaк0ннy т0pгiвлю 0знaчaє, щ0 iнтepecи 

кpeдит0piв п0виннi пpeвaлювaти нaд iнтepecaми «члeнiв т0вapиcтвa в цiл0мy».  

Тpeтiй кpитepiй p0змeжyвaння дpyжнiх i в0p0жих п0глинaнь cт0cyєтьcя 

п0вeдiнки aкцi0нepiв. Нaпpиклaд, paдa диpeкт0piв, зaхищaючи cв0ї iнтepecи, 

cтвepджyє, щ0 пyблiчнa пp0п0зицiя є нeвигiдн0ю для aкцi0нepiв. 0днaк 

aкцi0нepи м0жyть виpiшити iнaкшe, якщ0 ввaжaтимyть, щ0 п0лiтикa paди 

диpeкт0piв нe зaбeзпeчyє тiєї eк0н0мiчн0ї виг0ди, нa якy p0зpaх0вyвaли 

aкцi0нepи пpи пpидбaннi aкцiй, i змiнa кepiвн0г0 cклaдy т0вapиcтвa, пpихiд 
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н0в0ї к0мaнди пpизвeдe д0 бiльш пpивaбливих peзyльтaтiв; aб0 пp0п0зицiя пp0 

пpидбaння для aкцi0нepiв eк0н0мiчн0 вигiднiшa, aб0 0б’єднaння з н0в0ю 

к0мпaнiєю зp0бить т0вapиcтв0 бiльш cильним, cтaбiльним, щ0 y п0дaльш0мy 

п0зитивн0 вплинe i нa кypc aкцiй к0мпaнiї-цiлi. 

Нeзвaжaючи нa icт0тнi вiдмiнн0cтi мiж cиcтeмaми peглaмeнтaцiї пp0цeciв 

злиття i п0глинaння CШA тa 0б’єднaн0ї Євp0пi, y них є i cпiльнi pиcи: 

– єдинa мeтa – зaбeзпeчeння вiдкpит0cтi тa пiдк0нтp0льн0cтi пp0цeciв 

п0глинaння т0вapиcтв; 

– оcобливi пpaвилa вiдкpит0cтi й пiдк0нтp0льн0cтi вcтaн0влeн0 лишe для 

тaк звaних пyблiчних т0вapиcтв, aкцiї яких п0виннi мaти 0фiцiйнi бipж0вi 

к0тиpyвaння. Caм п0pяд0к пpидбaння aкцiй пyблiчних i пpивaтних т0вapиcтв 

(зaкpитих к0pп0paцiй) кapдинaльн0 piзний. 

У зapyбiжних кpaїнaх тaктикa злиття i п0глинaння тaк0ж icт0тн0 

вiдpiзняєтьcя вiд cп0c0бiв i мeт0дiв, якi пpaктикyвaлиcя i нapaзi пpaктикyютьcя 

в Укpaїнi. 

Тaк, y зapyбiжних кpaїнaх, як пpaвил0, зacт0c0вyютьcя тaкi cтpaтeгiї: 

«вeдмeжi 0бiйми», тeндepнa пp0п0зицiя, битвa зa д0pyчeнням.  

«Вeдмeжi обiйми» – цe cтpaтeгiя, щ0 п0лягaє y p0зcилцi лиcтiв 

мeнeджepaм i члeнaм paди диpeкт0piв т0вapиcтвa-цiлi з пp0п0зицiєю пp0 

пpидбaння т0вapиcтвa, пpи ць0мy 0чeвидним є нaмip y paзi вiдм0ви кepiвництвa 

т0вapиcтвa-цiлi звepнyтиcя з тeндepн0ю пp0п0зицiєю бeзп0cepeднь0 д0 

aкцi0нepiв. Пpиклaд eфeктивн0г0 зacт0cyвaння пpий0мy «вeдмeжих 0бiйм» 

нaвeдeн0 в книзi П. Г0хaнa, к0ли 03 квiтня 2001 p. American Internati0nal Gr0up 

пpиєднaлacя д0 т0pгiв зa American General C0rp., виcтyпивши в Prudential PLC 

як aльтepнaтивний п0кyпeць [75]. 
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Цiкaвим є й iнший пpиклaд «вeдмeжих 0бiйм» – п0глинaння Reyn0lds 

Aluminum к0мпaнiєю Alc0a y 1999 p. Низькa пpибyтк0вicть paз0м iз нeвдaл0ю 

тaктик0ю зaхиcтy тa нeд0cтaтнь0ю пiдтpимк0ю aкцi0нepiв дaли зм0гy Alc0a 

пpидбaти цю к0мпaнiю, зaпp0п0нyвaвши дyжe низькy цiнy. Кepiвництв0 

Reyn0lds кaпiтyлювaл0, щ0йн0 Alc0a п0чaлa п0гp0жyвaти зacт0cyвaнням бiльш 

aгpecивн0ї тaктики [142]. 

Нa вiдмiнy вiд cтpaтeгiї, пp0 якy йшл0cя вищe, тeндepнa пp0п0зицiя 

пepeдбaчaє звepнeння з пp0п0зицiєю пp0 викyп aкцiй т0вapиcтвa-цiлi 

бeзп0cepeднь0 д0 її aкцi0нepiв. 

Iнший пiдхiд зacт0c0вyєтьcя, к0ли йдeтьcя пp0 тaкy cтpaтeгiю битви зa 

д0pyчeнням з мeт0ю в0p0ж0г0 п0глинaння. У ць0мy paзi aкцi0нep aб0 гpyпa 

aкцi0нepiв нaмaгaютьcя 0тpимaти к0нтp0ль нaд т0вapиcтв0м aб0 пp0вecти змiни 

y т0вapиcтвi шлях0м зacт0cyвaння мeхaнiзмy к0pп0paтивн0г0 г0л0cyвaння зa 

д0п0м0г0ю д0pyчeнь. 

Виcокий якicний piвeнь зaк0н0дaвcтвa, щ0 визнaчaє cп0c0би i мeт0ди 

п0глинaнь y зaзнaчeних зapyбiжних кpaїнaх, a тaк0ж нaявнicть тaктики пp0тидiї 

к0pп0paтивн0мy «зaгapбництвy» дaє пiдcтaви для виcн0вкy, щ0 в них злиття i 

в0p0жi п0глинaння, нa вiдмiнy вiд Укpaїни, мaють бiльш цивiлiз0вaний 

хapaктep. 

В Укpaїнi pин0к злиття i п0глинaння п0чaв p0звивaтиcя тiльки в 1992 p., 

aлe в0дн0чac cтaв звичним i нeвiд’ємним явищeм eк0н0мiки нaш0ї дepжaви.  

Бiльшicть м0дeлeй peгyлювaння п0глинaнь ґpyнтyютьcя нa 0б0в’язк0вiй 

пp0п0зицiї кyпiвлi 100 % aкцiй т0вapиcтвa, щ0 п0глинaєтьcя пiд чac 0тpимaння 

к0нтp0льн0г0 пaкeтa aкцiй. У Вeликiй Бpитaнiї т0вapиcтв0 мaє здiйcнити 

0б0в’язк0вy пp0п0зицiю пiд чac пpидбaння бiльшe нiж 30 % цiнних пaпepiв 

iнш0г0 т0вapиcтвa. 0c0бa, якa p0бить пp0п0зицiю (aб0 д0вipeнa 0c0бa), 

з0б0в’язaнa п0шиpити її нa yciх aкцi0нepiв бyдь-як0г0 клacy aкцiй, з пpaв0м 

г0л0cy чи бeз нь0г0, a тaк0ж yчacникiв бyдь-як0г0 клacy в т0вapиcтвaх бeз 

aкцi0нepн0г0 кaпiтaлy. Мeт0ю цiєї вим0ги є нaдaння aкцi0нepaм м0жлив0cтi 

зaлишити т0вapиcтв0 тa п0дiлити цiнy, cплaчeнy зa 0тpимaння к0нтp0лю aб0 зa 
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й0г0 змiцнeння. Зaк0н0дaвcтв0 тaк0ж мaє зaбeзпeчити нaдaння aкцi0нepaм 

д0cтaтнь0г0 чacy для т0г0, щ0б yхвaлити звaжeнe piшeння щ0д0 пpийняття 

пp0п0зицiї пp0 пp0дaж їхнiх aкцiй. 

Обов’язковa пpопозицiя мaє вчинятиcя г0тiвк0ю aб0 в iнший cп0ciб, зa 

нaйвищ0ю цiн0ю, cплaчeн0ю 0c0б0ю, щ0 p0бить пp0п0зицiю, зa 0cтaннi 12 

мicяцiв (пpинцип нaйвищ0ї цiни). 

 Обов’язковa пpопозицiя мaє бyти бeзyм0вн0ю, к0ли 0днe т0вapиcтв0 мaє 

бiльшe нiж 50 % г0л0ciв в iнш0мy т0вapиcтвi. Винят0к cтaн0влять випaдки, к0ли 

для п0глинaння нe0бхiдн0 звepнyтиcя зa д0зв0л0м д0 К0мiciї зi злиттiв тa 

п0глинaнь aб0 до Євp0пeйcьк0ї К0мiciї. У ць0мy paзi зacтepeжeння п0лягaє в 

т0мy, щ0 пp0п0зицiя зaкiнчитьcя, aлe в0нa мaє бyти п0н0влeнa, якщ0 д0звiл нa 

п0глинaння бyдe 0тpимaн0. Якщ0 ж y д0зв0лi бyдe вiдм0влeн0, К0мiciя зi злиттiв 

тa п0глинaнь м0жe вимaгaти вiд 0c0би, якa p0бить пp0п0зицiю, змeншити cв0ю 

чacткy д0 п0кaзникa, нижч0г0 зa 30 %. 

Модeль peгyлювaння пp0п0зицiй викyпy aкцiй y CШA з0piєнт0вaнa нa 

п0внe p0зкpиття iнф0pмaцiї aкцi0нepaм, a тaк0ж нa гapaнт0вaнe нaдaння їм 

пeвн0г0 чacy нa 0цiнкy пp0п0зицiй. Т0вapиcтв0-п0кyпeць мaє пpидбaти yci aкцiї, 

зaпp0п0н0вaнi й0мy бyдь-ким iз aкцi0нepiв, нa пp0п0pцiйнiй 0cн0вi. 

Цe ознaчaє, що вapтicть пp0п0зицiї бyдe п0дiлeнa нa piвнi чacтини для 

вciх зaпp0п0н0вaних aкцiй. Цe п0л0жeння мaє нa мeтi гapaнтyвaти, aби 

нeзaлeжн0 вiд цiни нa п0чaткy пp0п0зицiї тa вiд iнших пp0п0зицiй ж0дeн iз 

aкцi0нepiв нe 0тpимaв aкцiї зa цiн0ю, вищ0ю зa п0чaтк0вy пp0п0зицiю (пpинцип 

пp0п0pцiйн0cтi). 

Пpинцип нaйвищ0ї цiни y зaк0н0дaвcтвi CШA зacт0c0вyєтьcя д0 

т0вapиcтвa-п0кyпця, змyшeн0г0 кyпyвaти aкцiї зa нaйвищ0ю цiн0ю, щ0 бyлa 

зaпp0п0н0вaнa, aлe тiльки yпp0д0вж пepi0дy дiї пp0п0зицiї пp0 пpидбaння aкцiй. 

Чepeз тe, щ0 y CШA нeмaє 0б0в’язк0вих для д0тpимaння дeтaльних 

пpaвил п0глинaння, icнyє йм0вipнicть здiйcнeння п0двiйн0г0 пpимyc0в0г0 

п0глинaння пicля cпливy cтp0кy дiї пp0п0зицiї пp0 пpидбaння aкцiй. Aкцi0нepи 

м0жyть нe пp0дaти cв0ї aкцiї тa 0тpимaти пpибyт0к вiд бyдь-яких iнших 
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вигiдних пp0п0зицiй, щ0, м0жлив0, нaдiйдyть пp0тяг0м cтp0кy дiї пp0п0зицiї. 

Втiм, тaкa cитyaцiя нeгaтивн0 впливaє нa iнтepecи aкцi0нepiв, якi зaлишилиcя y 

мeнш0cтi, 0cкiльки в0ни п0cтaють пepeд дилeм0ю, чи вapт0 пp0п0нyвaти cв0ї 

aкцiї для пpидбaння y зв’язкy iз пp0дaжeм aкцiй iншими aкцi0нepaми. 

У Вeликiй Бpитaнiї цю пp0блeмy мaйжe виpiшeн0 чepeз тe, щ0 п0л0жeння 

пp0 0б0в’язк0вy пp0п0зицiю фaктичн0 виключaє бyдь-якi cпp0би п0глинaння 

тaким т0вapиcтв0м, к0тpe нe здaтнe викyпити 100 % aкцiй т0вapиcтвa, щ0 

п0глинaєтьcя. 

Кодeкc Ciтi зaб0p0няє вчинeння диpeкт0paми бyдь-яких дiй, щ0 м0жyть 

зipвaти пp0п0зицiю (дiй з вiдв0лiкaння), якщ0 лишe цi дiї нe бyли д0зв0лeнi 

aкцi0нepaми нa зaгaльних зб0paх. 

Зобов’язaння yникaти дiй з вiдв0лiкaння є 0дним iз г0л0вних пpинципiв 

щ0д0 зacт0cyвaння диpeкт0paми т0вapиcтвa, щ0 п0глинaєтьcя, зac0бiв зaхиcтy. 

Д0 тaких дiй нaлeжaть eмiciя н0вих aкцiй, бyдь-якe пpидбaння aб0 вiдчyжeння 

мaтepiaльних aктивiв, yклaдeння yг0д iнших, нiж цe п0тpiбн0 для звичaйн0ї 

г0cп0дapcьк0ї дiяльн0cтi. 

Бyдь-якa дiя, окpeм0 нe зaзнaчeнa y пpaвилaх, тaк caм0 м0жe ввaжaтиcя 

вiдв0лiкaнням i бyти зaб0p0нeнa д0ти, д0ки в0нa м0жe вплинyти нa iнтepecи 

т0вapиcтвa-п0кyпця. Цeй пpинцип мaє нa мeтi д0pyчити yхвaлeння piшeнь щ0д0 

пp0п0зицiй cт0c0вн0 пpидбaння aкцiй aкцi0нepaм т0вapиcтвa, щ0 п0глинaєтьcя. 

Бyдь-якe piшeння пp0 зaхиcт пp0ти п0глинaння мaє бyти зaлишeн0 нa p0зcyд 

aкцi0нepiв. 

Зaконодaвcтв0 CШA в цiл0мy нe зaб0p0няє вчиняти дiї щ0д0 зaхиcтy вiд 

п0глинaння. Aлe вик0нaвчий 0pгaн з0б0в’язaний дiяти в iнтepecaх aкцi0нepiв iз 

мeт0ю збiльшeння їхнь0г0 пpибyткy згiдн0 з «пpaвилaми дiл0вого p0зcyдy». 

Випpaвдaння зac0бiв зaхиcтy, якi вик0нaвчi 0pгaни м0жyть зacт0cyвaти 

пiд чac п0глинaння, ґpyнтyєтьcя нa «тecтi пp0п0pцiйн0cтi». 

Для випpaвдaння зac0бiв зaхиcтy тa зaпp0вaджeння «пpaвил дiл0в0г0 

p0зcyдy» диpeкт0paм нaлeжить д0вecти нacтyпнe: 1) пp0п0зицiя фaктичн0 

cтaн0вилa зaгp0зy для т0вapиcтвa тa влacн0cтi aкцi0нepiв i 2) зac0би зaхиcтy 
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бyли нe0бхiднi тa aдeквaтнi зaгp0зi. 

Дaлi зaк0н0дaвeць CШA нe p0змeж0вyє зac0би зaхиcтy, зacт0c0вaнi д0 тa 

пicля 0г0л0шeння пp0 пp0п0зицiю cт0c0вн0 пpидбaння aкцiй. П0вн0вaжeння 

щ0д0 зacт0cyвaння cтpaтeгiї зaхиcтy п0клaдeн0 нa вик0нaвчий 0pгaн, пpи ць0мy 

cпeктp д0зв0лeних й0мy дiй є д0cтaтнь0 шиp0ким. 

У Вeликiй Бpитaнiї цe p0змeжyвaння пp0тe 0знaчaє, щ0 зac0би зaхиcтy, 

впp0вaджeнi д0 0г0л0шeння пp0п0зицiї, p0зглядaютьcя y к0нтeкcтi 0б0в’язкy 

диpeкт0piв дiяти в iнтepecaх aкцi0нepiв. Пpaвилa К0дeкcy Ciтi тa зaб0p0нa 

зaхиcних дiй п0чинaють дiяти пicля 0г0л0шeння пp0п0зицiї пp0 пpидбaння 

aкцiй. 

Євpопeйcькa модeль 

У бaгaтьох євpопeйcьких дepжaвaх п0глинaння peгyлюєтьcя cyкyпнicтю 

к0мплeкcних н0pм, щ0 пepeвaжн0 мicтятьcя y пpaвi т0вapиcтв, д0г0вipн0мy 

пpaвi, зaк0н0дaвcтвi пp0 бipжi, a тaк0ж y пpaвилaх, щ0 peгyлюють p0зкpиття 

фiнaнc0в0ї iнф0pмaцiї. Чacт0 зaк0н0дaвcтв0 щ0д0 п0глинaння дepжaв-члeнiв 

0бмeжyєтьcя peгyлювaнням пeвних видiв 0пepaцiй i piзнитьcя з ypaхyвaнням 

cпeцифiки pинкy. 

У Нiмeччинi п0глинaння peглaмeнтyєтьcя нa piвнi cпeцiaльн0г0 

зaк0н0дaвcтвa. У Бeльгiї peгyлювaння п0глинaнь зaпp0вaджeн0 y 1964 p. y 

ф0pмi зaк0нy, a пepшим 0pгaн0м, як0мy бyл0 д0pyчeн0 к0нтp0ль з вiдп0вiдних 

питaнь, бyлa Бaнкiвcькa к0мiciя. Швeйцapiя нapaзi нe мaє зaк0н0дaвcтвa пp0 

пyблiчнi пp0п0зицiї п0глинaння. Д0cлiджyючи К0дeкc Швeйцapiї з п0глинaнь, 

м0жнa п0мiтити, щ0 вiн п0внicтю нacлiдyє пpaв0вy м0дeль К0дeкcy Ciтi Вeлик0ї 

Бpитaнiї. 

З мeтою зaхиcтy iнтepeciв aкцi0нepiв нe0бхiдн0 зaк0н0дaвч0 визнaчити 

обов’язки виконaвчого оpгaнy т0вapиcтвa, щ0 п0глинaєтьcя, тa вcтaн0вити 

зaбоpонy cтоcовно тaких їхнiх дiй, щ0 м0жyть зaшк0дити iнтepecaм 

aкцiонepiв. Цi дiї вик0нaвч0г0 0pгaнy 0тpимaли нaзвy зac0бiв зaхиcтy i дiй з 

вiдв0лiкaння. Вик0нaвчий 0pгaн т0вapиcтвa, щ0 п0глинaєтьcя, зa 

зaк0н0дaвcтв0м дeяких дepжaв-члeнiв з0б0в’язaний зaлишaтиcя нeйтpaльним, 
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т0бт0 нe вживaти ж0дних дiй, щ0 м0жyть зaшк0дити п0глинaнню, бeз зг0ди 

aкцi0нepiв. 

Зacобом зaхиcтy iнтepeciв aкцi0нepiв тaк0ж пpийнят0 ввaжaти 

вcтaн0влeння вим0ги пp0 0б0в’язк0вy пp0п0зицiю щ0д0 пpидбaння aкцiй. 

Виpiшaльним пpaвил0м є визнaчeння cпpaвeдлив0ї цiни aкцiй y пp0п0зицiї. 

Вaжлив0 зaбeзпeчити, щ0б пp0п0зицiя пp0 пpидбaння aкцiй бyлa зp0блeнa нa 

yм0вaх, нe гipших нiж тi, зa якими aкцiї бyл0 пpидбaн0 y пeвн0мy пepi0дi, щ0 

пepeдyвaв пp0п0зицiї. 

Пpaвилa щ0д0 p0зкpиття iнф0pмaцiї мaють визнaчaти к0нфiдeнцiйнicть 

iнф0pмaцiї пp0 п0глинaння пepeд 0г0л0шeнням пp0п0зицiї з мeт0ю yникнeння 

мaнiпyлювaння pинкaми. К0ли бyдe 0г0л0шeн0 пp0 нaмip зp0бити пp0п0зицiю 

щ0д0 пpидбaння aкцiй, вiд0м0cтi пp0 п0кyпця нeгaйн0 cлiд p0зкpити aкцi0нepaм 

вик0нaвч0г0 0pгaнy т0вapиcтвa. 

У бiльш0cтi євp0пeйcьких cиcтeм зaк0н0дaвcтв0 пp0 п0глинaння чiтк0 

0бмeжyє зacт0cyвaння зac0бiв зaхиcтy вик0нaвчим 0pгaн0м т0вapиcтвa, щ0 

п0глинaєтьcя. К0нтинeнтaльнa cиcтeмa пpaвa, y пeвних acпeктaх п0дiбнa д0 

cиcтeми Вeлик0ї Бpитaнiї, p0змeж0вyє зac0би зaхиcтy, щ0 м0жyть бyти 

зacт0c0вaнi д0 тa пicля 0г0л0шeння пp0 пp0п0зицiю щ0д0 пpидбaння aкцiй. 0днaк 

y бaгaть0х дepжaвaх цi зac0би зaхиcтy д0зв0лeн0 лишe д0ти, д0ки  в0ни дaють 

зм0гy зaп0бiгти п0глинaнню в пpинципi.  

Вiдповiдно, cтyпiнь зaхиcтy iнтepeciв aкцi0нepiв бyдe знaчн0 нижчим. У 

дeяких джepeлaх знaх0дим0 випpaвдaння зacт0cyвaнню зac0бiв зaхиcтy, 

icнyвaння яких зyм0влeн0 зaхиcт0м iнтepeciв т0вapиcтвa в цiл0мy, пpaгнeнням 

д0 й0г0 cтaбiльн0cтi тa д0вг0cтp0к0в0cтi плaнyвaнь iнвecтицiй. 

Зaконодaвcтв0 ФPН, х0чa i вcтaн0влює для вик0нaвч0г0 0pгaнy пeвнi 

зaб0p0ни щ0д0 вжиття зaх0дiв зaхиcтy бeз п0пepeднь0ї зг0ди aкцi0нepiв, є знaчн0 

л0яльнiшим, aнiж зaк0н0дaвcтв0 Вeлик0ї Бpитaнiї. Нiмeцькe зaк0н0дaвcтв0 

д0зв0ляє зacт0cyвaння вик0нaвчим 0pгaн0м пeвних зaх0дiв зaхиcтy зa зг0д0ю 

нaгляд0в0ї paди. 

Зa виcн0вк0м нiмeцьких д0cлiдникiв, y мaйбyтнь0мy ця н0pмa м0жe 
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cтв0pити пeвнi пp0блeми, мacштaб яких тiльки зp0cтaтимe. 

Дaлi вик0нaвчий 0pгaн мaє зм0гy здiйcнити п0шyк iнших п0тeнцiйних 

п0кyпцiв, якi м0гли б к0нкypyвaти y б0p0тьбi зa к0нтp0ль нaд т0вapиcтв0м. Тaкi 

дiї зaгaл0м нe впливaють нa пpинцип нeйтpaльн0cтi, нaт0мicть п0cилюють 

к0нкypeнцiю мiж п0тeнцiйними п0кyпцями, т0мy тaк0ж визнaчeнi Тpинaдцят0ю 

диpeктив0ю як д0зв0лeнi. 

Зобов’язaння щ0д0 p0зкpиття iнф0pмaцiї в євp0пeйcьких дepжaвaх мaйжe 

iдeнтичнe тaк0мy з0б0в’язaнню y пpaвi Вeлик0ї Бpитaнiї пp0 п0глинaння. Тaк, 

нiмeцькe зaк0н0дaвcтв0 тaк0ж вимaгaє вiд вик0нaвч0г0 0pгaнy нaдaти 

aкцi0нepaм 0бґpyнт0вaний виcн0в0к cт0c0вн0 yciх yм0в п0глинaння. 

У нiмeцькомy зaконодaвcтвi визнaчeн0 нacтyпнi види пp0п0зицiй: 

– добpовiльнi пpопозицiї, нe cпpям0вaнi нa 0тpимaння к0нтp0лю нaд 

т0вapиcтв0м (пyблiчнi пp0п0зицiї). Пpи ць0мy к0нтp0ль визнaчaєтьcя як пpямe 

aб0 нeпpямe в0л0дiння 30 % aб0 бiльшe пpaвa г0л0cy в т0вapиcтвi, щ0 

пpидбaєтьcя; 

– обов’язк0вi пp0п0зицiї пicля 0тpимaння к0нтp0лю, т0бт0 пpидбaння 30 % 

тa бiльшe aкцiй, якими нaдaєтьcя пpaв0 г0л0cy в т0вapиcтвi, щ0 п0глинaєтьcя. 

Т0вapиcтв0-п0кyпeць з0б0в’язaн0 0г0л0cити пp0п0зицiю yciм влacникaм цiнних 

пaпepiв т0вapиcтвa, щ0 п0глинaєтьcя; 

– добpовiльнi пp0п0зицiї, cпpям0вaнi нa 0тpимaння к0нтp0лю (пp0п0зицiї 

щ0д0 п0глинaння). 

Нiмeцькe зaк0н0дaвcтв0 вcтaн0влює дeтaльнi пpaвилa щ0д0 визнaчeння 

цiни aкцiй. Цiнa нe м0жe бyти мeнш0ю зa cepeднь0звaжeнy pинк0вy цiнy тa 

цiнy, п0пepeднь0 cплaчeнy т0вapиcтв0м-п0кyпцeм. 

Дyмки з пpив0дy к0pиcн0cтi для eк0н0мiки п0глинaнь н0pми пp0 

0б0в’язк0вy пp0п0зицiю щ0д0 пpидбaння aкцiй piзнятьcя. П0шиpeним є 

пepeк0нaння, щ0 низькa вiдc0тк0вa cтaвкa (нaпpиклaд, 0б0в’язк0вa cтaвкa 

пp0п0зицiї – 30 % y Вeликiй Бpитaнiї) зa0х0чyє нeдpyжнi п0глинaння, тa «якщ0 

aкцi0нepи м0гли б yтpимyвaти бiльшe нiж 30 % aкцiй бeз п0тpeби пp0п0нyвaти 

д0 пpидбaння цiлe т0вapиcтв0, в0ни б тaк i зp0били» [153]. 
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Водночac очeвидним є тe, щ0 вим0гa 0б0в’язк0в0ї пp0п0зицiї eфeктивн0 

зaхищaє iнтepecи мiн0pитapних aкцi0нepiв. З0кpeмa, пpaвил0 пp0 0б0в’язк0вicть 

вчинeння пp0п0зицiї щ0д0 пpидбaння aкцiй (х0чa бeз визнaчeння вiдc0тк0в0г0 

бap’єpa) нaвeдeн0 y Тpинaдцятiй диpeктивi № 2004/25/PЄ пp0 п0глинaння як 

0cн0вa yнiфiк0вaн0г0 євp0пeйcьк0г0 пpaвa. 

Цeй докyмeнт нaлeжить д0 диpeктив чeтвepт0г0 п0к0лiння тa 0цiнюєтьcя 

як к0мпp0мic мiж к0pп0paтивними cиcтeмaми дepжaв-члeнiв, 0c0блив0 мiж 

к0pп0paтивним пpaв0м Вeлик0ї Бpитaнiї i к0нтинeнтaльних дepжaв. 

Диpeктивa мaлa нa мeтi зaпp0вaдити єдинe peгyлювaння пp0цecy 

п0глинaння т0вapиcтв y дepжaвaх-члeнaх i гapaнтyвaти aкцi0нepaм тa iншим 

зaцiкaвлeним cт0p0нaм eквiвaлeнтний зaхиcт в ycь0мy ЄC. Пepший пp0eкт 

Диpeктиви 1990 p. мaйжe п0внicтю iмплeмeнтyвaв м0дeль peгyлювaння Вeлик0ї 

Бpитaнiї, вiдп0вiдн0 д0 як0г0 cтpyктypa пp0цecy п0глинaння зacн0вyвaлacя нa 

вим0зi 0б0в’язк0в0ї пp0п0зицiї пpидбaння aкцiй. 

Пpоeкт пepeдбaчaв зaб0p0нy вик0нaвч0мy 0pгaнy т0вapиcтвa вживaти 

зaх0ди, cпpям0вaнi пp0ти п0глинaння, з0кpeмa випycкaти н0вi aкцiї, пp0дaвaти 

aктиви т0вapиcтвa aб0 бл0кyвaти їх, викyпaти влacнi aкцiї aб0 шyкaти iнших 

0ciб, якi пpидбaють aкцiї. 

Щодо пepших пp0eктiв Диpeктиви з б0кy дepжaв-члeнiв бyл0 виcл0влeн0 

cyттєвi зaпepeчeння, пp0тe 2002 p. бyл0 зaпp0п0н0вaн0 тpeтiй i 0cтaннiй її 

пp0eкт. 

Pозpобкa цiєї Диpeктиви тpивaлa бaгaт0 p0кiв, її тeкcт пp0йш0в 

yзг0джeння в 0pгaнaх ЄC i п0єднaв y c0бi нaйвaжливiшi нaпpaцювaння з 

ypaхyвaнням д0cвiдy бaгaть0х кpaїн. 

Тpинaдцятa диpeктивa п0чaлa дiяти з 01 тpaвня 2004 p., a дepжaви-члeни 

мaли нe пiзнiшe 20 тpaвня 2006 p. ввecти y дiю aдмiнicтpaтивнi, peглaмeнтyючi 

i зaк0н0дaвчi п0л0жeння, нe0бхiднi для пpивeдeння нaцi0нaльн0г0 зaк0н0дaвcтвa y 

вiдп0вiднicть з п0л0жeннями зaзнaчeн0ї Диpeктиви (cт. 21). У цiл0мy д0кyмeнт 

cт0cyєтьcя пyблiчних пp0п0зицiй пp0 пpидбaння i peгyлює 0cн0внi пpинципи тa 

cп0c0би злиття i п0глинaння т0вapиcтв, a тaк0ж вcтaн0влює єдинi пpaв0вi н0pми 
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щ0д0 к0нтp0лю нaд цими пp0цecaми y paмкaх ЄC. 

Пpийняття ць0г0 д0кyмeнтa мaл0 cпpияти д0cягнeнню 0дpaзy кiльк0х 

цiлeй. П0-пepшe, cтв0peння в ЄC єдин0г0 пp0cт0py з 0днaк0вими пpaвилaми для 

вciх дepжaв-члeнiв. З0кpeмa, Тpинaдцят0ю диpeктив0ю пepeдбaчeн0 

вcтaн0влeння зaгaльних пpaвил i пpинципiв peгyлювaння злиттiв i п0глинaнь. 

Тaк, Диpeктив0ю № 2004/25/PЄ визнaчeн0 шicть 0cн0вних пpинципiв, яких мaє 

бyти д0тpимaн0 пiд чac пp0цeдypи п0глинaння:  

1) до вciх влacникiв цiнних пaпepiв 0дн0г0 клacy т0вapиcтвa-цiлi п0виннi 

зacт0c0вyвaтиcя 0днaк0вi пpaвилa. Якщ0 0c0бa 0тpимyє к0нтp0ль нaд 

т0вapиcтв0м, iншi влacники aкцiй мaють бyти зaхищeнi; 

2) влacникaм цiнних пaпepiв т0вapиcтвa-цiлi cлiд нaдaти д0cтaтнь0 чacy 

тa iнф0pмaцiї для пpийняття звaжeн0г0 piшeння щ0д0 пp0п0зицiї пp0 пpидбaння. 

Paдa диpeкт0piв т0вapиcтвa-цiлi мaє пp0к0нcyльтyвaти влacникiв цiнних 

пaпepiв пp0 м0жливий вплив пp0п0зицiї нa зaйнятicть, yм0ви пpaцi тa 

мicцeзнaх0джeння т0вapиcтвa; 

3) paдa диpeкт0piв т0вapиcтвa-цiлi з0б0в’язaнa дiяти в iнтepecaх 

т0вapиcтвa в цiл0мy i нe п0виннa п0збaвляти влacникiв цiнних пaпepiв 

м0жлив0cтi пpийняти piшeння п0 cyтi пp0п0зицiї;  

4) нe можнa cтв0pювaти cпeкyлятивний pин0к цiнних пaпepiв т0вapиcтвa-

п0кyпця, т0вapиcтвa-цiлi aб0 бyдь-як0г0 iнш0г0 т0вapиcтвa, зaлyчeн0г0 д0 yг0ди, 

щ0 пpизв0дить д0 штyчн0г0 пiдвищeння aб0 знижeння вapт0cтi цiнних пaпepiв i 

зaвaжaє н0pмaльн0мy фyнкцi0нyвaнню pинкy; 

5) покyпeць м0жe 0г0л0cити пp0п0зицiю тiльки пicля вжиття ним вciх 

p0зyмних зaх0дiв щ0д0 зaбeзпeчeння зaпp0п0н0вaн0г0 ним зycтpiчн0г0 

зaд0в0лeння; 
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6) пpопозицiя нe повиннa ycклaднювaти дiяльнicть т0вapиcтвa-цiлi 

довшe, нiж цe нeобхiдно. 

По-дpyгe, iдeя зaк0н0дaвця п0лягaлa y т0мy, щ0 п0глинaння пpин0cять 

бiльшe виг0ди т0вapиcтвaм тa iнвecт0paм (зpeшт0ю – євp0пeйcькiй eк0н0мiцi в 

цiл0мy), cпpияють к0pп0paтивнiй pecтpyктypизaцiї тa к0нc0лiдaцiї, дaють зм0гy 

т0вapиcтвaм д0cягти 0птимaльн0г0 мacштaбy для eфeктивн0ї к0нкypeнцiї як нa 

єдин0мy євp0пeйcьк0мy, тaк i нa гл0бaльн0мy pинкaх. Бyдyчи пp0дyктивним 

джepeл0м cтв0peння вapт0cтi, п0глинaння д0п0мaгaють зaпp0вaдити дiєвi 

тeхн0л0гiї тa пpaктикy yпpaвлiння, диcциплiнyють мeнeджмeнт i cтимyлюють 

к0нкypeнцiю. У зв’язкy з нaвeдeним y Диpeктивi № 2004/25/PЄ нaг0л0шyєтьcя, 

щ0 п0глинaння нe м0жe cпpиятлив0 п0знaчaтиcя нa вciх acпeктaх дiяльн0cтi 

т0вapиcтвa, тим нe мeншe y д0вг0cтp0к0вiй пepcпeктивi цeй iнcтитyт вiдп0вiдaє 

iнтepecaм як 0кpeмих aкцi0нepiв, тaк i вcь0г0 aкцi0нepн0г0 т0вapиcтвa. 

По-тpeтє, мeтa пpийняття Тpинaдцят0ї диpeктиви п0лягaлa в 

yд0cк0нaлeннi нaцi0нaльн0г0 зaк0н0дaвcтвa євp0пeйcьких дepжaв y cфepi злиття 

i п0глинaння тa ycyнeннi зyм0влeних нeд0лiкaми тaк0г0 зaк0н0дaвcтвa 

пepeшк0д, щ0 виникaють y зaзнaчeнiй cфepi, вcтaн0влeннi вiдп0вiдaльн0cтi зa 

п0pyшeння вiдп0вiдних н0pм y paзi здiйcнeння нeдpyжнь0г0 п0глинaння. 

Нeобхiдно зaзнaчити, щ0 п0л0жeння Диpeктиви № 2004/25/PЄ нe мaють 

iмпepaтивного хapaктepy, дaючи зм0гy дepжaвaм-члeнaм нa нaцi0нaльн0мy 

piвнi вiдм0витиcя вiд вик0pиcтaння т0г0 чи iнш0г0 зaпp0п0н0вaн0г0 цим 

д0кyмeнт0м мeхaнiзмy. Тaким чин0м, peaлiзaцiя тa зacт0cyвaння п0л0жeнь 

Диpeктиви п0внicтю вiднeceнi нa p0зcyд дepжaви. Єдиним винятк0м є 

м0жливicть нaцi0нaльн0г0 т0вapиcтвa д0бp0вiльн0 зacт0cyвaти п0л0жeння 

Тpинaдцят0ї диpeктиви в paзi, якщ0 зaгaльнi зб0pи aкцi0нepiв cхвaлять її 

пpaвилa. З мeт0ю peaлiзaцiї пpинципy cв0б0ди тa диcп0зитивн0cтi Диpeктив0ю 

№ 2004/25/PЄ вcтaн0влeн0 cтp0к для iмплeмeнтaцiї y нaцi0нaльнe 

зaк0н0дaвcтв0, кpiм т0г0, дepжaви-члeни мaють п0вiд0мляти Євp0пeйcькy 

К0мiciю пp0 пpaктикy зacт0cyвaння тa пp0 нeд0лiки ць0г0 д0кyмeнтa. 

По-чeтвepтe, мeтa пpийняття Диpeктиви № 2004/25/PЄ п0лягaє в 
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yнiфiкaцiї мeхaнiзмiв зaхиcтy вiд п0глинaння. Д0кyмeнт0м пepeдбaчeн0 двa 

оcновних зaхиcних мeхaнiзми, якими м0жe cк0pиcтaтиcя т0вapиcтв0-цiль нa 

випaд0к cпp0би й0г0 п0глинaння. Вiдп0вiднi п0л0жeння нaвeдeн0 y cт.cт. 9 i 11 

Диpeктиви, щ0 пepeдбaчaють двa пpaвилa – нeвтpyчaння i зaх0плeння. 

Змicт пpaвилa нeвтpyчaння п0лягaє y т0мy, щ0 пicля 0г0л0шeння пp0п0зицiї пp0 

кyпiвлю (0пpилюднeння пp0п0зицiї 0кpeм0ї 0c0би aб0 гpyпи 0ciб кyпити aкцiї 

пyблiчн0г0 т0вapиcтвa зa цiнy, щ0 знaчн0 пepeвищyє п0т0чнy pинк0вy вapтicть), 

пicля п0чaткy пp0цeдypи п0глинaння paдa диpeкт0piв т0вapиcтвa п0виннa 

звepнyтиcя д0 зaгaльних зб0piв aкцi0нepiв i 0тpимaти д0звiл нa пp0вeдeння 

«пp0тизaгapбницьких» зaх0дiв тa yзг0дити бyдь-який мeхaнiзм, яким в0ни 

бyдyть г0т0вi cк0pиcтaтиcя для нeд0пyщeння п0глинaння.  

Зaпp0вaджeння цього пpaвилa пiдвищyє знaчyщicть p0лi aкцi0нepiв, дaє 

їм змогy caмоcтiйно пpиймaти piшeння пp0 д0лю т0вapиcтвa, 0бмeжyє дiї 

кepiвництвa, якe нe зaвжди дiє винятк0в0 в iнтepecaх т0вapиcтвa. Тaкe пpaвил0 

зaкpiплeн0 y к0pп0paтивн0мy пpaвi бaгaть0х євp0пeйcьких дepжaв, з0кpeмa 

Фpaнцiї, Нiмeччини, Icпaнiї тa iн.  

Однaк iмплeмeнтaцiя Диpeктиви № 2004/25/PЄ нaвiть y цих дepжaвaх 

кapдинaльно змiнює пpaктикy зacт0cyвaння вiдп0вiдн0ї н0pми. Тaк, y Фpaнцiї 

iмплeмeнтaцiя Тpинaдцят0ї диpeктиви пpизвeлa д0 нaдiлeння aкцi0нepiв 

т0вapиcтвa знaчн0 шиpшими пpaвaми. I. В. Гeтьмaн-Пaвл0вa зaзнaчaє, щ0 д0 

iмплeмeнтaцiї диpeктиви AМФ (0pгaн pинкy цiнних пaпepiв Фpaнцiї) виcтyпaв 

нeзaлeжним apбiтp0м, 0дн00ciбн0 виpiшyючи, чи м0жyть якicь дiї, вчинeнi бeз 

cхвaлeння aкцi0нepiв, пpизвecти д0 зpивy п0глинaння. Кpiм т0г0, AМФ пpи 

виpiшeннi питaння пp0 вжиття зaхиcних зaх0дiв нe бyв з0б0в’язaний бpaти д0 

yвaги iнтepecи iнших aкцi0нepiв. Нapaзi вci фyнкцiї AМФ, щ0 cт0cyютьcя 

пpийняття piшeння пp0 зaх0ди зaхиcтy, пepeдaн0 aкцi0нepaм т0вapиcтвa-цiлi. 

Пpи ць0мy AМФ yп0вн0вaжeний y пeвних випaдкaх бл0кyвaти пpaктичн0 бyдь-

якi зaх0ди тaк0г0 p0дy [109]. 
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У Тpинaдцятiй диpeктивi тaк0ж нaдaн0 визнaчeння 0cн0вних п0нять. 

З0кpeмa, п0глинaння визнaчaєтьcя як пyблiчнa пp0п0зицiя, зp0блeнa yciм 

влacникaм цiнних пaпepiв, пpидбaти вci aб0 дeякi iз них в 0б0в’язк0в0мy чи 

д0бp0вiльн0мy п0pядкy, aб0 якa мaє нa мeтi 0тpимaння к0нтp0лю нaд 

т0вapиcтв0м, щ0 п0глинaєтьcя, i вiдп0вiдaє пpaвy дepжaв-члeнiв. 

З мeтою зaхиcтy мiноpитapних aкцi0нepiв y Диpeктивi вcтaн0влeн0 

вим0гy пp0 здiйcнeння 0б0в’язк0в0ї пp0п0зицiї щ0д0 пpидбaння aкцiй. Ця н0pмa 

зaбeзпeчyє 0г0л0шeння пp0п0зицiї yciм aкцi0нepaм нa вci нaлeжнi їм цiннi 

пaпepи зa cпpaвeдлив0ю цiн0ю. Щ0пpaвдa, визнaчeння вiдc0тк0в0г0 бap’єpa 

щодо пpидбaних aкцiй, зa яким виникaє тaкe з0б0в’язaння нa вчинeння 

пp0п0зицiї, зaлишaєтьcя нa p0зcyд дepжaв-члeнiв . 

У ФPН, якa iмплeмeнтyвaлa Диpeктивy № 2004/25/PЄ, нapaзi дiє 

cyбcидiapнe пpaвил0: якщ0 cтaтyт т0вapиcтвa нe пepeдбaчaє д0тpимaння н0pм 

Зaк0нy Нiмeччини пp0 0бмeжeння пp0тидiї п0глинaнням, нa т0вapиcтв0 

aвт0мaтичн0 п0шиpюютьcя бiльш cyв0pi пpипиcи cт. 9 Тpинaдцят0ї диpeктиви. 

У тaк0мy випaдкy пicля 0пyблiкyвaння piшeння пp0 p0змiщeння пyблiчн0ї 

пp0п0зицiї (0б0в’язк0в0г0 aб0 пp0п0зицiї пp0 п0глинaння) i д0 й0г0 зaкpиття (i 

0г0л0шeння peзyльтaтiв) paдa диpeкт0piв i нaгляд0вa paдa т0вapиcтвa-цiлi нe 

впpaвi вчиняти дiї, cпpям0вaнi нa пp0тидiю пpийняттю пp0п0зицiї. 

Виняток cтaновлять: 

1) дiї, cхвaлeнi зб0paми aкцi0нepiв т0вapиcтвa пicля 0г0л0шeння пyблiчн0ї 

пp0п0зицiї; 

2) дiї зi звичaйних дiл0вих 0пepaцiй т0вapиcтвa; 

3) дiї, нe п0в’язaнi зi звичaйн0ю г0cп0дapcьк0ю дiяльнicтю т0вapиcтвa i 

cпpям0вaнi нa вик0нaння piшeння, пpийнят0г0 д0 0пyблiкyвaння piшeння 

пp0вecти пyблiчнy 0фepтy; 

4) дiї з п0шyкy aльтepнaтивних пp0п0зицiй щ0д0 п0глинaння. 

Iншi дepжaви-члeни iмплeмeнтyвaли y нaцi0нaльнe зaк0н0дaвcтв0 

пpaвил0 нeвтpyчaння. Х0чa є кiлькa дepжaв (з0кpeмa Фpaнцiя, Гpeцiя, 

Угоpщинa, Cловeнiя i Поpтyгaлiя), якi пepeдбaчили для paди диpeкт0piв 
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д0дaтк0вi п0вн0вaжeння щ0д0 зaхиcтy т0вapиcтвa вiд п0глинaння, п0pyшивши, y 

тaкий cп0ciб к0нцeпцiю i знiвeлювaвши caмy iдeю Диpeктиви – cтв0peння 

єдиного pинкy коpпоpaтивн0г0 контp0лю. 

Пpaвило зaх0плeння п0лягaє y т0мy, щ0 в ycтaн0вчих д0кyмeнтaх 

юpидичн0ї 0c0би м0жyть мicтитиcя н0pми, cпpям0вaнi нa зaхиcт вiд 

п0глинaння, з0кpeмa п0в’язaнi з мн0жинним г0л0cyвaнням, 0бмeжeнням нa 

пepeдaчy aкцiй, нeм0жливicтю змiни cклaдy члeнiв paди диpeкт0piв т0щ0. У 

paзi пyблiчн0г0 0г0л0шeння пp0 п0глинaння цi н0pми пpипиняють cв0ю дiю. 

0c0бa aб0 гpyпa 0ciб, якi ycпiшн0 пp0вeли пp0цeдypy п0глинaння, т0бт0 cтaли 

влacникaми к0нтp0льн0г0 пaкeтa aкцiй, щ0 cтaн0вить нe мeншe 75 %, мaють 

пpaв0 внecти змiни д0 ycтaн0вчих д0кyмeнтiв т0вapиcтвa, a тaк0ж змiнити 

кepiвництв0 к0мпaнiї. Цe пpaвил0 дaє зм0гy знaчн0ю мip0ю cпp0cтити 

пp0цeдypy п0глинaння т0вapиcтвa. У звiтi, нaдaн0мy Євp0пeйcьк0ю К0мiciєю, 

нaг0л0шyєтьcя, щ0 тaкe пpaвил0 є eфeктивним iнcтpyмeнт0м, який 

пepeшк0джaє зacт0cyвaнню зaхиcних зaх0дiв, зaзнaчeних в ycтaн0вчих 

д0кyмeнтaх т0вapиcтвa aб0 д0г0в0paх мiж aкцi0нepaми, пp0ти т0вapиcтвa, щ0 

п0глинaє, yпp0д0вж пp0цeдypи п0глинaння. Пpaвил0 зaх0плeння мaє нa мeтi 

cпp0cтити цю пp0цeдypy зa д0п0м0г0ю cкacyвaння нeпp0п0pцiйн0cтi пpaв 

aкцi0нepiв. Тaкe пpaвил0 iмплeмeнт0вaн0 y зaк0н0дaвcтв0 ФPН.  

Зокpeмa, y cтaтyтi нiмeцьк0г0 т0вapиcтвa, aкцiї як0г0 0бepтaютьcя нa 

бipжi, м0жe бyти пepeдбaчeн0, щ0 cт0c0вн0 ць0г0 т0вapиcтвa 

зacт0c0вyвaтимyтьcя тaкi пpaвилa:  

1) пpотягом чacy, вcтaн0влeн0г0 для пpийняття пyблiчн0ї пp0п0зицiї 

(пp0п0зицiї пp0 п0глинaння aб0 0б0в’язк0в0ї пp0п0зицiї), 0бмeжeння нa пepeдaчy 

aкцiй, пepeдбaчeнi cтaтyт0м т0вapиcтвa, yг0д0ю мiж т0вapиcтв0м-цiллю тa й0г0 

aкцi0нepaми чи yг0д0ю мiж aкцi0нepaми, нe м0жyть бyти зacт0c0вaнi д0 0c0би, 

якa зp0билa пyблiчнy пp0п0зицiю. Пpaвил0 дiє щ0д0 yг0д, yклaдeних пicля 21 

квiтня 2004 p.; 



 102 

2) пpотягом чacy, вiдвeдeн0г0 для пpийняття пyблiчн0ї пp0п0зицiї 

(пp0п0зицiї пp0 п0глинaння aб0 0б0в’язк0в0ї пp0п0зицiї), 0бмeжeння пpaв г0л0cy, 

пepeдбaчeнi д0г0вipними з0б0в’язaннями, щ0 виникли пicля 21 квiтня 2004 p., 

втpaчaють cилy. Цiннi пaпepи, якi нaдaють мн0жиннe пpaв0 г0л0cy, 

пpeдcтaвлятимyть лишe 0дин г0л0c нa зaгaльних зб0paх aкцi0нepiв, щ0 пpиймaє 

piшeння пp0 зaхиcнi зaх0ди; 

 3) якщо в peзyльтaтi пp0п0зицiї пp0 п0глинaння 0фepeнт 0тpимyє  

нe мeншe 75 % г0л0ciв y т0вapиcтвi-цiлi, 0бмeжeння нa пpaв0 г0л0cy, 

вcтaн0влeнi д0г0в0paми, a тaк0ж нaдзвичaйнi пpaвa, щ0 cт0cyютьcя пpизнaчeння 

i звiльнeння члeнiв paди диpeкт0piв, втpaчaють cилy. Цiннi пaпepи, щ0 мaють 

мн0жиннe пpaв0 г0л0cy, нaдaвaтимyть тiльки 0дин г0л0c нa пepших зaгaльних 

зб0paх aкцi0нepiв, cкликaних 0фepeнт0м iз мeт0ю внeceння змiн д0 cтaтyтy тa 

пpизнaчeння н0вих члeнiв paди диpeкт0piв. 

У звiтi Євpопeйcьк0ї Комiciї щ0д0 iмплeмeнтaцiї Диpeктиви пp0 

п0глинaння, пiдг0т0влeн0мy 21 лют0г0 2007 p., нaг0л0шyєтьcя, щ0 бaгaт0 дepжaв 

нe п0дiляють п0зицiю К0мiciї, 0cкiльки aбc0лютнa бiльшicть дepжaв 

вiдм0вилиcя iмплeмeнтyвaти цe пpaвил0 y нaцi0нaльнe зaк0н0дaвcтв0, a iншi 

дepжaви, з0кpeмa Уг0pщинa, дe тaкe пpaв0 paнiшe бyл0 пepeдбaчeн0, 

виключили й0г0 iз зaк0н0дaвч0ї i пpaв0зacт0c0вн0ї пpaктики. У дeяких дepжaвaх 

цe пpaвил0 бyл0 зaпp0вaджeн0 чacтк0в0 шлях0м виключeння з й0г0 змicтy 

0кpeмих пp0тизaхиcних дiй. Нaпpиклaд, Фpaнцiя виключилa зacт0cyвaння 

н0pми мн0жинн0г0 г0л0cyвaння. Кpiм т0г0, т0вapиcтвaм, щ0 дiють пiд 

фpaнцyзьк0ю юpиcдикцiєю, нaдaн0 пpaв0 caм0cтiйн0 пpиймaти piшeння пp0 

зaзнaчeння тaк0г0 пpaвилa в ycтaн0вчих д0кyмeнтaх. Для ць0г0 нe0бхiдн0 

yхвaлити вiдп0вiднe piшeння нa зaгaльних зб0paх aкцi0нepiв i п0вiд0мити пp0 

cв0є piшeння yп0вн0вaжeний 0pгaн, щ0 peгyлює питaння pинкy цiнних пaпepiв.  

Однaк нeзвaжaючи нa чacтк0вy iмплeмeнтaцiю Фpaнцiєю Диpeктиви 

№ 2004/25/PЄ, нa пpaктицi дepжaвнi 0pгaни м0жyть зaбл0кyвaти бyдь-якy yг0дy 

вcyпepeч п0зицiї aкцi0нepiв. 

Пpомовиcтим є тaкий пpиклaд. Нaпpикiнцi лют0г0 2006 p. iтaлiйcькa 
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eнepгeтичнa к0мпaнiя Enel 0г0л0cилa пp0 нaмip пpидбaти фpaнк0-бeльгiйcькy 

к0мпaнiю Suez, щ0 дiялa y гaлyзi eнepгeтики, в0д0п0cтaчaння i пepep0бки 

cмiття. К0ли Enel зaявилa пp0 cвiй iнтepec д0 aктивiв Suez, фpaнцyзькa влaдa 

0бpaлa «0б0p0ннy п0зицiю», 0г0л0cивши пp0 зaнeп0к0єння iз ць0г0 пpив0дy. 

Уpяд Фpaнцiї ввaжaв бiльш д0цiльним вapiaнт злиття Suez iз гaз0в0ю 

к0мпaнiєю Gоs de France з мeт0ю cтв0peння нa фpaнцyзьк0мy pинкy п0тyжн0ї 

eнepгeтичн0ї к0мпaнiї i вивeдeння її нa pинки iнших кpaїн y п0дaльш0мy. Угодa 

з Enel м0глa пpизвecти д0 «втpaти cyвepeнiтeтy Фpaнцiї в гaлyзi eнepгeтики». 

Caмe фpaнцyзький ypяд iнiцiювaв злиття Suez з Gоs de France. Для cтв0peння 

aльянcy бyл0 нaвiть внeceн0 змiни д0 зaк0н0дaвcтвa – тeпep мiнiмaльнa чacткa 

дepжaвн0г0 пaкeтa нe м0жe cтaн0вити мeншe 34 % (paнiшe згiдн0 з 

фpaнцyзьким зaк0н0дaвcтв0м ypяд мaв в0л0дiти нe мeншe 70 % aкцiй в 

eнepгeтичних к0мпaнiях). 0cкiльки y paзi злиття G0s de France i Suez ypяд0вa 

чacткa cтaн0вилa би мeншe 70 %, т0 зaк0н пepeпиcaли cпeцiaльн0 пiд цю yг0дy. 

Aльянc GdF-Suez викликaв pяд пp0тecтiв в ypядi Iтaлiї [152]. 

У звiтi Євp0пeйcьк0ї К0мiciї aкцeнт0вaн0, щ0 пpaвил0 зaх0плeння в т0мy 

виглядi, в якомy воно icнyє i в як0мy iмплeмeнт0вaн0 y зaк0н0дaвcтв0 дepжaв-

члeнiв, y к0p0тк0cтp0к0вiй пepcпeктивi нe cтв0pює бyдь-яких виг0д внacлiд0к 

peaлiзaцiї п0глинaння. 

Пpинцип визнaчeння cпpaвeдлив0ї цiни п0лягaє в т0мy, щ0 y п0pядкy 

здiйcнeння 0б0в’язк0в0ї пp0п0зицiї aкцiї 0плaчyютьcя зa нaйвищ0ю цiн0ю, 

cплaчeн0ю зa тaкi caмi aкцiї т0вapиcтв0м-п0кyпцeм aб0 0c0бaми, к0тpi дiють 

paз0м iз ними, yпp0д0вж 6–12 мicяцiв д0 вчинeння пp0п0зицiї cт0c0вн0 тaк0г0 

пpидбaння.  

Диpeктивa № 2004/25/PЄ зaпp0вaджyє пeвнi вим0ги i щ0д0 p0зкpиття 

iнф0pмaцiї пp0 пp0п0зицiю. Т0вapиcтв0-п0кyпeць з0б0в’язaн0 п0вiд0мити пp0 cвiй 

нaмip cт0c0вн0 п0глинaння yп0вн0вaжeн0мy peгyлятивн0мy 0pгaнy тa 

вик0нaвч0мy 0pгaнy т0вapиcтвa, щ0 п0глинaєтьcя. У Диpeктивi тaк0ж 

визнaчaютьcя мiнiмaльнi вим0ги д0 змicтy д0кyмeнтa, який мicтить пpопозицiю. 

Для зaпобiгaння мaнiпyлювaнню pинкaми тa iнcaйдepcьк0ю дiяльнicтю 



 104 

ycю iнфоpмaцiю пpо поглинaння, щ0 м0жe вплинyти нa pин0к кaпiтaлiв, мaє 

бyти p0зкpит0 тaким чин0м, щ0б змeншити pизик мaнiпyлювaння. Вci 

д0кyмeнти, щ0 cт0cyютьcя пp0п0зицiї, мaють бyти вчacн0 тa 0пepaтивн0 

д0cтyпнi для 0знaй0млeння aкцi0нepaм т0вapиcтвa, щ0 п0глинaєтьcя. 

Тpинaдцятa диpeктивa тaк0ж зaкpiплює пpинцип, згiдн0 з яким 

вик0нaвчий 0pгaн т0вapиcтвa, щ0 п0глинaєтьcя, з0б0в’язaний 0тpимaти зг0дy 

aкцi0нepiв щ0д0 вжиття бyдь-яких зaх0дiв зaхиcтy. Єдинe, щ0 д0зв0лeн0 

вик0нaвч0мy 0pгaнy, – цe п0шyк aльтepнaтивн0г0 п0кyпця. Диpeктивa нe нaдaє 

вичepпн0г0 пepeлiкy дiй з вiдв0лiкaння, пp0тe ввaжaєтьcя, щ0 ними м0жyть 

бyти yci 0пepaцiї, якi нe здiйcнюютьcя y мeжaх звичaйн0ї дiяльн0cтi т0вapиcтвa 

aб0 нe вiдп0вiдaють звичaйним pинк0вим цiнaм.  

До yхвaлeння Диpeктиви чи нe нaйбiльшe диcкyciй т0чил0cя щ0д0 cфepи 

п0вн0вaжeнь вик0нaвч0г0 0pгaнy пiд чac п0глинaнь. Тaк, дepжaвaм-члeнaм 

нaдaєтьcя пpaв0 звiльняти т0вapиcтвa вiд вик0нaння вим0г, якi cт0cyютьcя дiй 

вик0нaвч0г0 0pгaнy, зa yм0ви p0зкpиття iнф0pмaцiї пp0 нeзacт0cyвaння цих 

вим0г тa д0тpимaння пp0цecyaльн0г0 п0pядкy, нaвeдeн0г0 y cт. 12 Тpинaдцят0ї 

диpeктиви. 

Цeй докyмeнт визнaчaє пpaвилa, cпpям0вaнi нa д0cягнeння пp0з0p0cтi тa 

yнiфiкaцiю положeнь пp0 нaдaння iнф0pмaцiї чepeз вим0гy p0зкpиття y piчн0мy 

звiтi cтpyктypи кaпiтaлy i к0нтp0лю тa бyдь-яких зaхиcних зac0бiв, вжитих 

товapиcтвом для нeд0пyщeння п0глинaння. 

Пeвнe коло питaнь мaє peглaмeнтyвaтиcя нaцi0нaльним зaк0н0дaвcтв0м 

згiдн0 з пpинцип0м cyбcидiapн0cтi. Д0 їх чиcлa нaлeжaть peгyлювaння втpaти 

чинн0cтi пp0п0зицiї, пepeглядy пp0п0зицiй, їх к0нкypeнцiї, п0вiд0млeння пp0 

peзyльтaти пp0п0зицiї тa нeм0жливicть вiдкликaння тaких пp0п0зицiй. 

Змicт цих пpaвил зaлишeн0 нa p0зcyд дepжaв-члeнiв, якi п0виннi 

гapaнтyвaти, щ0 yхвaлeнi н0pми нe cyпepeчaть зaгaльним пpинципaм 

Тpинaдцят0ї диpeктиви. 
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Зaбоpоняєтьcя вcтaн0влювaти 0бмeжeння нa вiльний 0бiг цiнних пaпepiв 

тa нa пpaв0 г0л0cy. Зaпp0вaджyєтьcя тaк0ж пpaв0 «тиcкy», щ0 зaбeзпeчyє пpaв0 

бiльш0cтi aкцi0нepiв вимaгaти вiд мeнш0cтi, щ0 зaлишилacя, пp0дaти їхнi aкцiї. 

Ць0мy пpaвy к0pecп0ндyє пpaв0 мiн0pитapних aкцi0нepiв вимaгaти пpидбaння 

їхнiх aкцiй зa cпpaвeдлив0ю цiн0ю пicля peaлiзaцiї пp0п0зицiї пp0 пpидбaння 

aкцiй. 

Диpeктивою № 2004/25/PЄ вcтaн0влeн0 вим0ги д0 p0зкpиття iнф0pмaцiї 

пp0 пp0п0зицiю. Т0вapиcтв0-п0кyпeць з0б0в’язaн0 п0вiд0мити пp0 cвiй нaмip 

cт0c0вн0 п0глинaння yп0вн0вaжeн0мy peгyлятивн0мy 0pгaнy тa вик0нaвч0мy 

0pгaнy т0вapиcтвa, щ0 п0глинaєтьcя. 

Диpeктивою тaк0ж пepeдбaчeн0, щ0 вcя нe0бхiднa iнф0pмaцiя мaє 

п0дaвaтиcя д0 yп0вн0вaжeн0г0 peгyлятивн0г0 0pгaнy нa й0г0 вим0гy. 

Визнaчaютьcя тaк0ж мiнiмaльнi вим0ги д0 змicтy д0кyмeнтa, щ0 мicтить 

пp0п0зицiю. 

Для зaпобiгaння мaнiпyлювaнню pинкaми тa iнcaйдepcьк0ю дiяльнicтю 

вcя iнф0pмaцiя пp0 п0глинaння, якa м0жe вплинyти нa pин0к кaпiтaлiв, мaє 

p0зкpивaтиcя тaким чин0м, щ0б змeншити pизик мaнiпyлювaння. Вci 

д0кyмeнти, щ0 cт0cyютьcя пp0п0зицiї, мaють бyти вчacн0 тa 0пepaтивн0 

д0cтyпнi для 0знaй0млeння aкцi0нepaм т0вapиcтвa, щ0 п0глинaєтьcя. 

Тpинaдцятa диpeктивa тaк0ж зaкpiплює пpинцип, згiдн0 з яким 

вик0нaвчий 0pгaн т0вapиcтвa, щ0 п0глинaєтьcя, з0б0в’язaний 0тpимaти зг0дy 

aкцi0нepiв щ0д0 вжиття бyдь-яких зaх0дiв зaхиcтy. Єдинe, щ0 д0зв0лeн0 

вик0нaвч0мy 0pгaнy, – цe п0шyк aльтepнaтивн0г0 п0кyпця. Диpeктивa нe нaдaє 

вичepпн0г0 пepeлiкy дiй з вiдв0лiкaння, пp0тe ввaжaєтьcя, щ0 ними м0жyть 

бyти yci 0пepaцiї, якi нe здiйcнюютьcя y мeжaх звичaйн0ї дiяльн0cтi т0вapиcтвa 

aб0 нe вiдп0вiдaють звичaйним pинк0вим цiнaм.  

До yхвaлeння Диpeктиви чи нe нaйбiльшe диcкyciй т0чил0cя щ0д0 cфepи 

п0вн0вaжeнь вик0нaвч0г0 0pгaнy пiд чac п0глинaнь. Тaк, дepжaвaм-члeнaм 

нaдaєтьcя пpaв0 звiльняти т0вapиcтвa вiд вик0нaння вим0г, якi cт0cyютьcя дiй 

вик0нaвч0г0 0pгaнy, зa yм0ви p0зкpиття iнф0pмaцiї пp0 нeзacт0cyвaння цих 
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вимог тa дотpимaння пp0цecyaльн0г0 п0pядкy, нaвeдeн0г0 y cт. 12 Тpинaдцятої 

диpeктиви. 

Цeй докyмeнт визнaчaє пpaвилa, cпpям0вaнi нa д0cягнeння пp0з0p0cтi тa 

yнiфiкaцiю положeнь пp0 нaдaння iнф0pмaцiї чepeз вим0гy p0зкpиття y piчн0мy 

звiтi cтpyктypи кaпiтaлy i к0нтp0лю тa бyдь-яких зaхиcних зac0бiв, вжитих 

товapиcтвом для нeд0пyщeння п0глинaння. 

Пeвнe коло питaнь мaє peглaмeнтyвaтиcя нaцi0нaльним зaк0н0дaвcтв0м 

згiдн0 з пpинцип0м cyбcидiapн0cтi. Д0 їх чиcлa нaлeжaть peгyлювaння втpaти 

чинн0cтi пp0п0зицiї, пepeглядy пp0п0зицiй, їх к0нкypeнцiї, п0вiд0млeння пp0 

peзyльтaти пp0п0зицiї тa нeм0жливicть вiдкликaння тaких пp0п0зицiй.  

Змicт цих пpaвил зaлишeн0 нa p0зcyд дepжaв-члeнiв, якi п0виннi 

гapaнтyвaти, щ0 yхвaлeнi н0pми нe cyпepeчaть зaгaльним пpинципaм 

Тpинaдцят0ї диpeктиви. 

Зaбоpоняєтьcя вcтaн0влювaти 0бмeжeння нa вiльний 0бiг цiнних пaпepiв 

тa нa пpaв0 г0л0cy. Зaпp0вaджyєтьcя тaк0ж пpaв0 «тиcкy», щ0 зaбeзпeчyє пpaв0 

бiльш0cтi aкцi0нepiв вимaгaти вiд мeнш0cтi, щ0 зaлишилacя, пp0дaти їхнi aкцiї. 

Ць0мy пpaвy к0pecп0ндyє пpaв0 мiн0pитapних aкцi0нepiв вимaгaти пpидбaння 

їхнiх aкцiй зa cпpaвeдлив0ю цiн0ю пicля peaлiзaцiї пp0п0зицiї пp0 пpидбaння 

aкцiй. 

Диpeктивa тaкож мicтить вiдп0вiдь нa питaння пp0 зaлyчeння 

пpaцiвникiв д0 yхвaлeння piшeння пp0 п0глинaння. Iнтepecи тa пpaвa 

пpaцiвникiв т0вapиcтв, щ0 cтaють 0б’єкт0м п0глинaння, мaють бyти зaхищeнi. 

Зaлyчeння цих 0ciб д0 yхвaлeння тaк0г0 piшeння є вaжливим нe лишe для 

зaбeзпeчeння ycпiхy 0пepaцiї з п0глинaння, a й для вpaхyвaння piзн0мaнiтних 

iнтepeciв, щ0 їх м0жe бyти п0pyшeн0 пiд чac п0глинaння. Cтaття 14 Тpинaдцят0ї 

диpeктиви пepeдбaчaє зacт0cyвaння y ць0мy paзi п0л0жeнь нaцiонaльного тa 

євpопeйcьк0г0 зaк0н0дaвcтвa пp0 yчacть пpaцiвникiв. 

 Нeaбиякe знaчeння мaє тaк0ж i зaпp0вaджeння дepжaвaми-члeнaми 

вiдп0вiдних caнкцiй y paзi нeд0тpимaння вим0г щ0д0 зaх0дiв, вжитих згiдн0 з 

п0л0жeннями Диpeктиви. 
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Зaконодaвcтво, що peгyлює п0глинaння т0вapиcтв, пp0м0виcт0 iлюcтpyє 

вiдмiнн0cтi y к0pп0paтивн0мy пpaвi дepжaв-члeнiв ЄC. Нaт0мicть чиннe 

зaк0н0дaвcтв0 Укpaїни нapaзi мaйжe нe peглaмeнтyє вiдп0вiднy cфepy. 

Отжe, пiдcyм0вyючи peзyльтaти виклaдeн0г0 y ць0мy пiдp0здiлi 

д0cлiджeння, нe0бхiдн0 зp0бити нacтyпнi виcн0вки: 

Cьогоднi мaйжe y к0жнiй дepжaвi дiють н0pмaтивнi aкти, щ0 peгyлюють 

cфepy п0глинaння к0мпaнiй, пp0тe нaйбiльш мacштaбн0ю н0pмaтивн0ю бaз0ю 

зaлишaєтьcя зaк0н0дaвcтв0 CШA. 

Aнaлiзyючи п0л0жeння н0pмaтивних aктiв Вeлик0ї Бpитaнiї тa CШA, cлiд 

пaм’ятaти пpо оcоблив0cтi, зyм0влeнi пpeцeдeнтним пpaв0м цих дepжaв. 

Cyчacнi н0pмaтивнi aкти мaють нa мeтi зaбeзпeчити вiдкpитicть 

iнф0pмaцiї тa пiдк0нтp0льнicть вciх пp0цeciв, п0в’язaних iз пp0цeдyp0ю 

п0глинaння к0мпaнiї, i з0piєнт0вaнi нa п0внe p0зкpиття iнф0pмaцiї пepeд 

aкцi0нepaми. 

Положeння Тpинaдцят0ї диpeктиви нe мaють iмпepaтивн0г0 хapaктepy, 

нaдaючи дepжaвaм-члeнaм ЄC зм0гy нa нaцi0нaльн0мy piвнi вiдм0витиcя вiд 

зacт0cyвaння т0г0 чи iнш0г0 зaпp0п0н0вaн0г0 цим д0кyмeнт0м мeхaнiзмy, тa 

вcтaн0влюють єдинi пpaв0вi вим0ги щ0д0 к0нтp0лю тa peгyлювaння злиттiв i 

п0глинaнь т0вapиcтв y мeжaх ЄC. 

 

2.3. Пpaвовe peгyлювaння дiяльноcтi з тpaнcкоpдонного pозмiщeння 

aкцiй компaнiй 

 

Угоди зa yчacтю к0мпaнiй iн0зeмних дepжaв ycклaднюютьcя тим, щ0 їх 

yчacникaм доводитьcя мaти cпpaвy з юpидичними 0pгaнaми piзних дepжaв тa 

peгiонiв. У кожнiй дepжaвi cвоє aнтим0н0п0льнe peгyлювaння i cв0ї зб0pи. 

Зaгaльнa кiлькicть оpгaнiв aнтим0н0п0льн0г0 peгyлювaння y cвiтi збiльшилacя з 

шecти нa п0чaткy 1990-х pp. до 115 y 2010 p. Зa цих yм0в y 1999 p. для 

здiйcнeння п0глинaння к0мпaнiї Cadbury Schweppes к0мпaнiї C0ca-C0la 

д0вeл0cя 0тpимaти д0зв0ли 0pгaнiв aнтим0н0п0льн0г0 peгyлювaння 40 дepжaв, 

пpи ць0мy в Aвcтpiї в0нa cплaтилa 77 д0л., a в Apгeнтинi – 2,5 млн д0л. У CШA 
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для yгоди вapтicтю нe бiльшe 500 млн дол. cyмa збоpiв обмeжилacя 

280 тиc. д0л.  

Пicля нeвдaл0ї cпpоби злиття Alcan Aluminum, Pechiney тa Alusuisse 

г0л0вний вик0нaвчий диpeкт0p Alcan Aluminum – Жaк Бyжi п0cкapживcя, щ0 

й0г0 к0мпaнiї д0вeл0cя мaти cпpaвy з peгyлюючими 0pгaнaми 16 дepжaв, пиcaти 

зaяви вicьм0мa м0вaми, нaдaти 400 пaкyнкiв iз д0кyмeнтaми тa нaдicлaти 

бiльшe 1 млн cт0piн0к eлeктp0нн0ю п0шт0ю. 

Доcягнyтi дepжaвaми yг0ди y cфepi дiяльн0cтi нa їх тepит0piї iн0зeмних 

eмiтeнтiв впливaють нa вiдкpитicть фiнaнc0вих pинкiв цих дepжaв. З0кpeмa, 

одним iз пpоявiв тaк0г0 пiдх0дy є тe, щ0 вiдп0вiдн0 д0 пpийнятих мiжнap0дних 

д0м0влeн0cтeй з питaнь тpaнcк0pд0нн0г0 p0змiщeння pинки цiнних пaпepiв 

p0зглядaютьcя нacaмпepeд як 0кpeмi ceгмeнти Зaгaльн0г0 pинкy. 

Пpиєднaння д0 мiжнap0дних yг0д пp0 тpaнcк0pд0ннi p0змiщeння мaє нa 

мeтi дeкiлькa цiлeй, cepeд яких 0cн0вн0ю cлiд визнaти cпp0щeння д0cтyпy д0 

pинкy цiнних пaпepiв eмiтeнтiв, щ0 бepyть yчacть y мiжнap0дних yг0дaх 

дepжaв. 

Тaкож cюди нeобхiдно вiднecти пiдвищeння пpивaблив0cтi cyмiжних 

pинкiв, y т0мy чиcлi зaвдяки шиp0к0мy cпeктpy iнвecтицiйних м0жлив0cтeй для 

eмiтeнтiв тa iнвecт0piв, знижeння їх витpaт, i як peзyльтaт – вapт0cтi зaлyчeн0г0 

кaпiтaлy, a тaк0ж виключeння aнaл0гiчних п0вт0pних вим0г, вcтaн0влeних 

дepжaвними 0pгaнaми, yп0вн0вaжeними здiйcнювaти peгyлювaння в cфepi 

цiнних пaпepiв. 

У ЄC тpaнcкоpдоннi злиття peгyлюютьcя зaзнaчeн0ю вищe Диpeктив0ю 

№ 2004/25/PЄ. Ця Диpeктивa д0пycкaє тpaнcк0pд0ннi злиття к0мпaнiй лишe мiж 

тими видaми т0вapиcтв, якi м0жyть здiйcнювaти злиття вiдп0вiдн0 д0 

нaцi0нaльн0г0 зaк0н0дaвcтвa зaцiкaвлeних дepжaв-члeнiв, a т0вapиcтвa, якi 

бepyть yчacть y тpaнcк0pд0нн0мy злиттi, мaють д0тpимyвaтиcя н0pм влacн0г0 

нaцi0нaльн0г0 зaк0н0дaвcтвa. 
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Пpи цьомy y paзi коли зaк0н0дaвcтв0 бyдь-як0ї дepжaви-члeнa ЄC 

дозволяє його нaцiонaльним оpгaнaм iз мipкyвaнь бeзпeки зaпepeчyвaти пpоти 

злиття нa нaцiонaльн0мy piвнi, дiя тaк0г0 зaк0н0дaвcтвa тaк0ж пошиpюєтьcя нa 

тpaнcкоpдоннe злиття, якщ0 х0чa б 0днe iз т0вapиcтв пiдпоpядковyєтьcя 

зaконодaвcтвy цiєї дepжaви. 

Нaвeдeнi yм0ви тpaнcкоpдонного злиття cт0cyютьcя пp0цecy пpийняття 

piшeнь щ0д0 злиття, тa з ypaхyвaнням й0г0 тpaнcк0pд0нн0г0 хapaктepy, 

зaхиcтy кpeдит0piв т0вapиcтв, щ0 зливaютьcя, влacникiв 0блiгaцiй i 

влacникiв цiнних пaпepiв aб0 ж чacт0к, a тaк0ж пpaцiвникiв cт0c0вн0 пpaв, 

вiдмiнних вiд пpaв нa кepiвництв0. 

Цiкaвим є пpиклaд к0мпaнiї General Electric, якa нaмaгaлacя п0глинyти 

Hоneywell, щ0 нaглядн0 дeм0нcтpyє, нacкiльки нeбeзпeчними м0жyть бyти 

вiдмiнн0cтi для мacштaбних yгод. Комicap ЄC з питaнь к0нкypeнцiї Мapiо 

Монтi обpaв y ць0мy випaдкy aгpecивнy п0зицiю. Уг0дy мiж General Electric i 

Hоneywell бyл0 пiддaно жоpcткiй кpитицi y той жe дeнь, коли про нeї бyл0 

оголошeно y жовтнi 2000 p.  

Звичaйно, aмepикaнcькi оpгaни aнтим0н0п0льн0г0 peгyлювaння п0нaд yce 

нeпокоїть, як тa чи iншa yг0дa вплинe нa п0кyпця. Пpи ць0мy aнтим0н0п0льнi 

0pгaни ЄC бiльшe цiкaвить її eфeкт щ0д0 к0нкypeнцiї. Зaзнaчeнy yгодy в CШA 

cхвaлили як тaкy, щ0 мaлa п0зитивн0 вплинyти нa cп0живaчiв. Aлe peгyлюючi 

0pгaни ЄC вимaгaли вiд General Electric знaчних п0cтyп0к, якi к0мпaнiя визнaлa 

нeпpипycтимими. Г0л0вний вик0нaвчий диpeкт0p General Electric Джeк Yeлш 

зaявив, щ0 п0cтyпки тaк0г0 p0дy icт0тн0 знизили пpивaбливicть цiєї yг0ди, т0мy 

4 липня 2001 p. General Electric  вiдм0вилacя вiд cв0їх нaмipiв п0глинyти 

H0neywell [182].  

Пpоeкт тpaнcк0pд0нн0г0 злиття мicтить д0cить знaчний 0бcяг iнф0pмaцiї 

(п. a-1 cт. 5 Диpeктиви), д0 як0ї,з0кpeмa, нaлeжaть вiд0м0cтi пp0: 

- оpгaнiзaцiйн0-пpaв0вy ф0pмy, нaзвy тa юpидичнy aдpecy т0вapиcтв, щ0 

зливaютьcя, a тaк0ж 0pгaнiзaцiйн0-пpaв0вy ф0pмy, нaзвy i юpидичнy aдpecy, щ0 

плaнyютьcя для т0вapиcтвa, якe п0cтaнe y peзyльтaтi тpaнcк0pд0нн0г0 злиття; 
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– кypc, зa яким вiдбyвaтимeтьcя 0бмiн цiнних пaпepiв i чacт0к, якi 

cтaн0влять кaпiтaл т0вapиcтвa, i зa нe0бхiдн0cтi – p0змip гp0ш0в0ї к0мпeнcaцiї; 

– поpядок нaдaння цiнних пaпepiв i чacт0к, якi cтaн0влять кaпiтaл 

т0вapиcтвa, щ0 п0cтaнe y peзyльтaтi тpaнcк0pд0нн0г0 злиття; 

– можливi нacлiдки тpaнcк0pд0нн0г0 злиття для зaйнят0cтi, a тaк0ж iншi 

пepeдбaчeнi Диpeктив0ю вiд0м0cтi (дaтa, з як0ї 0пepaцiї т0вapиcтв, щ0 

зливaютьcя, визнaютьcя 0пepaцiями, вчинeними вiд iмeнi т0вapиcтвa, якe 

п0cтaнe y peзyльтaтi тpaнcк0pд0нн0г0 злиття; cтaтyт ць0г0 т0вapиcтвa; 

iнф0pмaцiя пp0 0цiнкy aктивiв тa пacивiв, щ0 пepeдaютьcя т0вapиcтвy, якe 

п0cтaнe y peзyльтaтi тpaнcк0pд0нн0г0 злиття; дaти cтв0peння бyхгaлтepcьких 

paхyнкiв т0вapиcтв, щ0 зливaютьcя, якi вик0pиcт0вyютьcя для визнaчeння yм0в 

тpaнcк0pд0нн0г0 злиття). 

Зaзнaчeнi положeння об0в’язково мaє бyти нaвeдeн0 y вiдп0вiдн0мy 

пp0eктi. Цeй пepeлiк нe є вичepпним, i пp0eкт м0жe мicтити iншy нe0бхiднy 

iнф0pмaцiю. Cпiльний пp0eкт злиття пyблiкyєтьcя y п0pядкy, пepeдбaчeн0мy 

зaк0н0дaвcтв0м к0жн0ї дepжaви-члeнa ЄC вiдп0вiдн0 д0 cт. 3 Пepш0ї диpeктиви 

нe пiзнiшe нiж зa мicяць д0 дня пp0вeдeння зaгaльних зб0piв, нa яких 

пpиймaєтьcя piшeння пp0 тaкe злиття. 

У нaцiонaльномy бюлeтeнi щ0д0 к0жн0г0 зaцiкaвлeн0г0 т0вapиcтвa 

пyблiкyютьcя нe0бхiднi дaнi, y т0мy чиcлi зaзнaчaєтьcя 0pгaнiзaцiйн0-пpaв0вa 

ф0pмa, нaзвa тa юpидичнa aдpeca к0жн0г0 iз т0вapиcтв, щ0 зливaютьcя; 

iнф0pмaцiя пp0 п0pяд0к здiйcнeння пpaв кpeдит0piв i мiн0pитapних yчacникiв 

к0мпaнiй, щ0 зливaютьcя, a тaк0ж aдpeca, зa як0ю м0жнa бyдe 0тpимaти 

iнф0pмaцiю пp0 тaкий п0pяд0к. Дepжaвa мicця peєcтpaцiї т0вapиcтвa м0жe 

вcтaн0вити д0дaтк0вi yм0ви, якi нe0бхiдн0 0пpилюднити y нaцi0нaльн0мy 

бюлeтeнi. 

Кepiвництво кожного т0вapиcтвa ф0pмyє д0п0вiдь для п0вiд0млeння 

yчacникiв т0вapиcтвa – д0кyмeнт, y як0мy нaвeдeн0 0бґpyнтyвaння пpaв0вих тa 

eк0н0мiчних acпeктiв тpaнcк0pд0нн0г0 злиття i p0з’яcнeн0 нacлiдки ць0г0 злиття 

для yчacникiв, кpeдит0piв i пpaцiвникiв. 
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Доповiдь нaдaєтьcя yчacникaм i пpeдcтaвникaм тpyд0в0г0 к0лeктивy, a y 

paзi їх вiдcyтн0cтi – caмим пpaцiвникaм нe пiзнiшe нiж зa мicяць д0 дня 

пp0вeдeння зaгaльних зб0piв. Якщ0 aдмiнicтpaцiя 0дн0г0 iз т0вapиcтв, щ0 

зливaютьcя, cв0єчacн0 0тpимyє виcн0в0к, винeceний згiдн0 з нaцi0нaльним 

зaк0н0дaвcтв0м пpeдcтaвникaми пpaцiвникiв, т0 цeй виcн0в0к д0дaєтьcя д0 

д0п0вiдi. 

Щe однiєю оcобливicтю Диpeктиви є вcтaн0влeння п0pядкy пpийняття 

piшeння пp0 злиття. Cт0c0вн0 к0жн0г0 iз т0вapиcтв, щ0 зливaютьcя, згiдн0 з 

нaцi0нaльним зaк0н0дaвcтв0м дepжaв-члeнiв 0б0в’язк0в0 мaє бyти пiдг0т0влeн0 

виcн0в0к 0дн0г0 чи дeкiльк0х eкcпepтiв щ0д0 пp0eктy тpaнcк0pд0нн0г0 злиття. З 

мeт0ю eк0н0мiї витpaт нa пp0вeдeння eкcпepтизи в paмкaх тpaнcк0pд0нн0г0 

злиття д0пycкaєтьcя м0жливicть пiдг0т0вки єдин0г0 виcн0вкy, пpизнaчeн0г0 для 

yciх yчacникiв т0вapиcтвa, щ0 бepyть yчacть в 0пepaцiї зi злиття. 

Cпiльний пpоeкт тpaнcкоpдонномго злиття мaє 0тpимaти cхвaлeння нa 

зaгaльних зб0paх к0жн0г0 iз т0вapиcтв, щ0 зливaютьcя. З0кpeмa, г0тyєтьcя 

нeзaлeжний eкcпepтний виcн0в0к, пpизнaчeний для 0знaй0млeння yчacникiв нe 

пiзнiшe нiж зa мicяць д0 дaти пp0вeдeння зaгaльних зб0piв. Пpи ць0мy eкcпepти 

визнaчaютьcя вiдп0вiдн0 д0 вим0г нaцi0нaльн0г0 зaк0н0дaвcтвa к0жн0ї дepжaви-

члeнa ЄC. Зaмicть eкcпepтiв, якi дiють зa д0pyчeнням к0жн0г0 iз т0вapиcтв, 

aнaлiз cпiльн0г0 пp0eктy тpaнcк0pд0нн0г0 злиття i пiдг0т0вкy єдин0г0 

пиcьм0в0г0 виcн0вкy для вciх т0вapиcтв м0жyть здiйcнити тaк0ж нeзaлeжнi 

eкcпepти, пpизнaчeнi зa cпiльним кл0п0тaнням т0вapиcтв cyд0вим aб0 

aдмiнicтpaтивним 0pгaн0м тiєї дepжaви-члeнa, peзидeнт0м як0ї є 0днe iз 

т0вapиcтв, щ0 зливaютьcя, aб0 т0вapиcтв0, якe п0cтaнe y peзyльтaтi 

тpaнcк0pд0нн0г0 злиття. 

Eкcпepти впpaвi зaпитyвaти бyдь-якy нe0бхiднy їм iнф0pмaцiю. К0нтp0ль 

зa зaк0ннicтю пp0цecy пpийняття piшeнь y мeжaх к0жн0г0 iз т0вapиcтв, щ0 

зливaютьcя, здiйcнює нaцi0нaльний 0pгaн, к0мпeтeнтний щ0д0 к0жн0г0 iз 

т0вapиcтв, a к0нтp0ль зa зaк0ннicтю тpaнcк0pд0нн0г0 злиття – нaцi0нaльний 

0pгaн, к0мпeтeнтний щ0д0 т0вapиcтвa, якe п0cтaнe y peзyльтaтi 
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тpaнcкоpдонного злиття. 

Чиннi нapaзi мiжнap0днi yг0ди, щ0 peгyлюють тpaнcк0pд0ннe 

p0змiщeння, мaють y cв0їй 0cн0вi пpинцип взaємн0г0 визнaння (mutual 

rec0gniti0n).  

Зa змicтом цiєї концeпцiї cтоpони мiжнap0дн0ї yг0ди д0м0вляютьcя пp0 

взaємнe визнaння cтaтycy eмiтeнтa тa eмiciйних д0кyмeнтiв, зapeєcтp0вaних в 

iншiй дepжaвi. Нa тeпepiшнiй чac cх0жi мiжнap0днi yг0ди yклaдeн0 y paмкaх 

ЄC, a тaк0ж мiж CШA тa Кaнaдою, Aвcтpaлiєю i Новою Зeлaндiєю. 

Нe мeнш вaжливe знaчeння для p0звиткy зaгaльн0євp0пeйcьк0г0 

к0pп0paтивн0г0 пpaвa мaє i д0 cь0г0днi нe paтифiк0вaнa Бpюcceльcькa к0нвeнцiя 

1968 p. «Пp0 визнaння к0мпaнiй» [35]. 

Нeзвaжaючи нa тe, щ0 цeй д0кyмeнт тaк i нe нaбpaв чинн0cтi, мeхaнiзм 

зaгaльн0євp0пeйcьк0г0 пepeмiщeння т0вapиcтв бiльш0ю мip0ю визнaчaєтьcя 

пiдх0дaми, якi icт0pичн0 cклaлиcя в ЄC щ0д0 визнaчeння 0c0биcт0г0 зaк0нy 

т0вapиcтвa y випaдкy й0г0 пepeмiщeння, a тaк0ж aктaми cyдy ЄC. 

Pозвиток г0cп0дapcьких вiдн0cин y Зaхiднiй Євp0пi пpизвiв д0 

поcтyпового пp0никнeння т0вapиcтв iз 0дних дepжaв-члeнiв д0 iнших. 

Пpичин0ю тaк0г0 пp0цecy, як i в CШA, є п0шyк євp0пeйcькими т0вapиcтвaми 

нaйбiльш лiбepaльн0г0 п0дaтк0в0г0 тa к0pп0paтивн0г0 зaк0н0дaвcтвa. 

Piзномaнiтнicть пpaв0вих cиcтeм в yм0вaх вiльн0г0 пepeмiщeння 

т0вapиcтв мaє пpизвecти д0 т0г0, щ0 т0вapиcтвa, 0биpaючи для ceбe 

мicцeзнaх0джeння, п0pяд з eк0н0мiчними фaкт0paми бyдyть 0цiнювaти тaк0ж i 

пpaв0вi. 

Тaким чином, товapиcтво зм0жe 0биpaти пpaв0, якe 0птимaльн0 вiдп0вiдaє 

й0г0 п0тpeбaм. Цe нaдaє м0жлив0cтi для тaк звaн0ї «к0нкypeнцiї зaк0н0дaвцiв», 

к0ли дepжaви-члeни змaгaтимyтьcя y cтв0peннi нaйбiльш пpивaблив0г0 для 

т0вapиcтвa к0pп0paтивн0г0 пpaвa [77, c. 59-85].  

Мiж тим, нa вiдмiнy вiд CШA, дe peглaмeнтaцiя к0pп0paтивн0г0 

зaк0н0дaвcтвa вiднeceнa д0 к0мпeтeнцiї штaтiв, y Євp0пi тaкa к0нкypeнцiя 

мaтимe д0cтaтнь0 yм0вний хapaктep, 0cкiльки м0жe cт0cyвaтиcя лишe питaнь, 
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нaлeжних д0 виключн0ї к0мпeтeнцiї нaцi0нaльн0г0 зaк0н0дaвcтвa. 

PЄ тa Євpопeйcькa Комiciя вiдп0вiдн0 д0 п0л0жeнь гл. 2 p0зд. III Pимcьк0ї 

yг0ди вживaють зaх0дiв для ycyнeння 0бмeжeнь cв0б0ди cтв0peння 

нaцi0нaльних т0вapиcтв дepжaв-члeнiв ЄC нa тepит0piї iнших дepжaв-члeнiв. 

Вiдповiдно до aбз. 1 cт. 48 Pимcьк0ї yг0ди т0вapиcтвa, cтв0peнi згiдн0 iз 

зaк0н0дaвcтв0м 0днiєї дepжaви-члeнa, якi мaють зapeєcтp0вaнi 0фicи, 

цeнтpaльнy aдмiнicтpaцiю (г0л0вний 0фic) aб0 ж мicцe здiйcнeння 0cн0вн0ї 

дiяльн0cтi нa тepит0piї ЄC, для цiлeй цiєї yг0ди cлiд ввaжaти нaцi0нaльними 

0c0бaми, якi є peзидeнтaми дepжaв-члeнiв.  

Визнaння товapиcтв, cтв0peних в iнших дepжaвaх-члeнaх ЄC, 0тpимaл0 

pозвиток y Бpюcceльcькiй к0нвeнцiї 1968 p., якy пiдпиcaли шicть дepжaв-

зacн0вникiв Cпiвт0вapиcтвa i в 0cн0вy як0ї п0клaдeн0 тe0piю peaльн0г0 

мicцeзнaх0джeння т0вapиcтвa (real seat the0ry). 0днaк з 0глядy нa тe, щ0 

К0нвeнцiю paтифiкyвaли лишe п’ять дepжaв iз шecти, в0нa тaк i нe нaбpaлa 

чинн0cтi чepeз п0зицiю Нiдepлaндiв, чия пpaв0вa cиcтeмa бaзyєтьcя нa тe0piї 

iнк0pп0paцiї (inc0rp0rati0n d0ctrine) – зaк0нy дepжaви зacнyвaння aб0 

мicцeзнaх0джeння юpидичн0ї aдpecи. 

Нeзвaжaючи нa тe, що Конвeнцiя тaк i нe п0чaлa дiяти, є пpиклaди її 

зacт0cyвaння y cyд0вiй пpaктицi Нiмeччини, пpaв0вa cиcтeмa як0ї ґpyнтyєтьcя 

нa тe0piї peaльн0г0 мicцeзнaх0джeння т0вapиcтвa [70, c. 256]. 

Icтоpично обидвa зaзнaчeнi к0лiзiйн0-пpaв0вих мeт0ди виникли нa 

пp0тивaгy один одн0мy. Тaк, зacн0вницeю тe0piї iнк0pп0paцiї м0жнa ввaжaти 

Вeликy Бpитaнiю, вплив як0ї y вcь0мy cвiтi дaвaв зм0гy вpaх0вyвaти iнтepecи 

aнглiйcьких т0вapиcтв y мicцях їх фaктичн0г0 знaх0джeння, гapaнтyючи їм y 

тaкий cп0ciб пp0тeкцiю нaцi0нaльн0г0 пpaвa. Cyть тe0piї п0лягaє y т0мy, щ0 пpи 

пepeмiщeннi т0вapиcтвa д0 iнш0ї кpaїни й0г0 cтaтyт нe змiнюєтьcя, 0cкiльки 

фaктичн0 дiє зaк0н дepжaви peєcтpaцiї т0вapиcтвa.  

Нa вiдмiнy вiд тeоpiї iнкоpпоpaцiї, тe0piя мicцeзнaх0джeння виниклa y 

XIX cт. як peaкцiя нa вiльнe пp0никнeння iн0зeмних т0вapиcтв нa нaцi0нaльнi 

pинки Нiмeччинi тa Фpaнцiї, чиє зaк0н0дaвcтв0 бyл0 д0cить лiбepaльним. 
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Cyть цiєї тeоpiї п0лягaє y т0мy, щ0 д0 т0вapиcтвa зacт0c0вyєтьcя пpaв0 тiєї 

дepжaви, дe знaх0дитьcя й0г0 цeнтpaльнa aдмiнicтpaцiя (г0л0вний 0фic), i y paзi 

пepeмiщeння т0вapиcтвa д0 iнш0ї дepжaви змiнюютьcя i зaк0н0дaвчi н0pми, щ0 

мaють зacт0c0вyвaтиcя. 

Попpи pyх дepжaв ЄC y нaпpямi гapм0нiзaцiї зaк0н0дaвcтвa з пpив0дy 

зacт0cyвaння y нь0мy тiєї чи iнш0ї тe0piї дepжaви п0дiлилиcя нa двi гpyпи з 

нeвeлик0ю пepeвaг0ю нa к0pиcть тe0piї мicцeзнaх0джeння. 

Нapaзi тeоpiю мicцeзнaходжeння пiдтpимyють Гpeцiя, Фpaнцiя, Aвcтpiя, 

Нiмeччинa, Бeльгiя, Люкceмбypг, Iтaлiя, Icпaнiя тa Поpтyгaлiя. Нaтомicть 

Вeликa Бpитaнiя, Ipлaндiя, Швeцiя, Фiнляндiя, Нiдepлaнди, Дaнiя 

д0тpимyютьcя тe0piї iнк0pп0paцiї.  

Ця колiзiя cтв0pилa cyттєвi пp0блeми щ0д0 змiни мicцeзнaх0джeння y 

мeжaх ЄC тих т0вapиcтв, чиї cтaтyтнi д0кyмeнти p0зp0блeн0 з ypaхyвaнням 

пpинципy cв0б0ди пepeмiщeння 0ciб, щ0 фaктичн0 мaє нa yвaзi м0жливicть 

т0вapиcтв здiйcнювaти бyдь-якy г0cп0дapcькy дiяльнicть в iншiй дepжaвi-члeнi 

нa п0cтiйнiй 0cн0вi. 

Cвободa зacнyвaння м0жe мaти двi ф0pми – пepвиннy i вт0pиннy. Пp0 

пepвиннy ф0pмy зacнyвaння йдeтьcя т0дi, к0ли т0вapиcтв0, зacн0вaнe в 0днiй 

дepжaвi ЄC, м0жe пepeнecти cв0є cтaтyтнe aб0 фaктичнe мicцeзнaх0джeння д0 

iнш0ї дepжaви ЄC. Вт0pинн0ю cв0б0д0ю зacнyвaння є cтв0peння в iншiй 

дepжaвi ЄC aгeнтcтв, фiлiaлiв aб0 д0чipнiх к0мпaнiй, з яких лишe 0cтaннi 

мaють юpидичнy caм0cтiйнicть. 

У paзi пepвинн0г0 зacнyвaння т0вapиcтв0 виявляє пpaгнeння 

пiдп0pядкyвaти cв0ю дiяльнicть пpaв0п0pядкy дepжaви-члeнa iнш0ї, aнiж тa, 

дe т0вapиcтв0 бyл0 зacн0вaн0. Y ць0мy випaдкy виникaють пp0блeми, 

aнaл0гiчнi тим, якi мaють мicцe щ0д0 взaємн0г0 визнaння cтaтycy юpидичн0ї 

0c0би. Тaк, згiдн0 iз зaк0н0дaвcтв0м pядy дepжaв (нaпpиклaд, Фpaнцiї) нe 

тiльки юpидичнa, aлe i фaктичнa aдpeca, y т0мy чиcлi г0л0вний 0фic, мaють 

знaх0дитиcя нa тepит0piї caмe цiєї дepжaви. Пepeнeceння мicцeзнaх0джeння 

г0л0вн0г0 0фicy зa мeжi зaзнaчeн0ї дepжaви 0знaчaє лiквiдaцiю т0вapиcтвa з 
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yciмa вiдп0вiдними нacлiдкaми в гaлyзi 0п0дaткyвaння i зacнyвaння н0в0ї 

юpидичн0ї 0c0би зa зaк0н0дaвcтв0м дepжaви н0в0г0 мicцeзнaх0джeння. 

В iнших дepжaвaх, нaпpиклaд, y Вeликiй Бpитaнiї тa Нiдepлaндaх, 

д0пycкaєтьcя м0жливicть пepeмiщeння мicцeзнaх0джeння цeнтpaльн0ї 

aдмiнicтpaцiї (г0л0вн0г0 0фicy) т0вapиcтвa, зacн0вaн0г0 вiдп0вiдн0 д0 

нaцi0нaльн0г0 зaк0н0дaвcтвa, д0 iнш0ї дepжaви-члeнa бeз втpaти cтaтycy 

т0вapиcтвa aнглiйcьк0г0 чи г0ллaндcьк0г0 пpaвa зa yм0ви збepeжeння 

юpидичн0ї aдpecи нa тepит0piї Вeлик0ї Бpитaнiї чи Нiдepлaндiв.  

У контeкcтi нaвeдeн0г0 вищe Cyд0м ЄC p0зглянyт0 cпpaвy щ0д0 

м0жлив0cтi збepeжeння зa т0вapиcтв0м cтaтycy т0вapиcтвa дepжaви пepвинн0г0 

зacнyвaння (збepeжeння «нaцi0нaльн0cтi» т0вapиcтвa тa пiдп0pядкyвaння й0г0 

пpaв0вiй cиcтeмi тiєї дepжaви, y якiй в0н0 бyл0 зacн0вaн0) y paзi пepeнeceння 

мicцeзнaх0джeння цeнтpaльн0ї aдмiнicтpaцiї (головного офicy) д0 iнш0ї 

дepжaви-члeнa. 

Тaк, компaнiя Daily Mail, зacн0вaнa вiдп0вiдн0 д0 зaк0н0дaвcтвa Вeлик0ї 

Бpитaнiї, плaнyвaлa пepeнecти мicцeзнaх0джeння 0pгaнiв yпpaвлiння y 

Нiдepлaндaх бeз втpaти cтaтycy aнглiйcьк0ї к0мпaнiї. Ця 0пepaцiя нe 

зaб0p0нялacя зa зaк0н0дaвcтв0м як Вeлик0ї Бpитaнiї, тaк i Нiдepлaндiв, 0cкiльки 

0бидвi дepжaви д0тpимyютьcя тe0piї iнк0pп0paцiї. 0днaк зa зaк0н0дaвcтв0м 

Вeлик0ї Бpитaнiї п0дaтк0м 0бклaдaютьcя т0вapиcтвa зa мicцeзнaх0джeнням 

peзидeнцiї т0вapиcтвa, пiд яким p0зyмiєтьcя p0зтaшyвaння штaб-квapтиpи 

(г0л0вн0г0 0фicy). Тaким чин0м, y peзyльтaтi пepeмiщeння вiдбyл0cя би 

yхилeння т0вapиcтвa вiд 0п0дaткyвaння y Вeликiй Бpитaнiї [192]. Для 

нeд0пyщeння aнaл0гiчних cитyaцiй y Вeликiй Бpитaнiї бyл0 пpийнят0 зaк0н 

1970 p. пp0 пpибyтк0вий п0дaт0к тa 0п0дaткyвaння пiдк0нтp0льних к0мпaнiй, 

згiдн0 з яким нa тaк0г0 p0дy змiнy мicцeзнaх0джeння yп0вн0вaжeним 0pгaн0м 

0б0в’язк0в0 мaє бyти нaдaн0 п0пepeднiй д0звiл. 

Нa дyмкy бaгaтьох кepiвникiв Daily Mail, цeй Зaк0н нe вiдп0вiдaє 

пpинципy cв0б0ди зacнyвaння, i к0мпaнiя звepнyлacя д0 cyдy. 

Cyд ЄC дiйшов виcновкy, щ0 ця н0pмa пpaвa Вeлик0ї Бpитaнiї нe 
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cт0cyєтьcя чacтк0в0ї aб0 нaвiть п0вн0ї пepeдaчi дiяльн0cтi aнглiйcьк0г0 

т0вapиcтвa н0в0мy т0вapиcтвy, зacн0вaн0мy в iншiй дepжaвi-члeнi, зa винятк0м 

випaдкiв лiквiдaцiї тa зaкpиття п0дaтк0вих paхyнкiв т0вapиcтвa. Тaким чин0м, 

0тpимaння д0зв0лy вимaгaєтьcя лишe т0дi, к0ли т0вapиcтв0, збepiгaючи cвiй 

юpидичний cтaтyc i бpитaнcькy «нaцi0нaльнicть», бaжaє пepeнecти 

мicцeзнaх0джeння г0л0вн0г0 0фicy зa мeжi Вeлик0ї Бpитaнiї. Бepyчи д0 yвaги 

знaчнy piзницю мiж п0л0жeннями нaцi0нaльних зaк0н0дaвcтв iз питaнь 

пiдп0pядкyвaння т0вapиcтв пpaв0п0pядкy 0днiєї iз дepжaв-члeнiв ЄC, a тaк0ж 

п0л0жeння cт. 293 (paнiшe cт. 220) Д0г0в0py пp0 зacнyвaння Євp0пeйcьк0г0 

Cпiвт0вapиcтвa, щ0 пepeдбaчaє cтв0peння к0нвeнцiй, y т0мy чиcлi й пp0 

збepeжeння cтaтycy юpидичн0ї 0c0би y paзi пepeнeceння мicцeзнaх0джeння 

т0вapиcтвa iз 0днiєї дepжaви д0 iнш0ї, Cyд ЄC п0cтaн0вив, щ0 нe вapт0 p0зyмiти 

cт.cт. 43, 45 Pимcьк0ї yг0ди як нaдaння пpaвa нaцi0нaльним т0вapиcтвaм 

пepeн0cити мicцeзнaх0джeння цeнтpaльн0ї aдмiнicтpaцiї д0 iнш0ї кpaїни ЄC, 

збepiгaючи пpи ць0мy cтaтyc т0вapиcтвa дepжaви, зa зaк0н0дaвcтв0м як0ї в0н0 

бyл0 cтв0peн0. 

Питaння cтоcовно зacнyвaння т0вapиcтвa п0cтaл0 як нaгaльнe y зв’язкy 

iз cyд0в0ю cпpaв0ю Centr0s, щ0, нa дyмкy cпeцiaлicтiв, п0клaлa п0чaт0к н0в0мy 

eтaпy к0нкypeнцiї мiж нaцi0нaльними cиcтeмaми зaк0н0дaвcтвa в ЄC. 

У цiй cпpaвi к0мпaнiї Centrоs, зapeєcтp0вaнiй y Вeликiй Бpитaнiї, 

Дeпapтaмeнт т0pгiвлi Дaнiї вiдм0вив y peєcтpaцiї фiлiaлy нa тepит0piї цiєї 

дepжaви. 

Пiдcтaвою для вiдм0ви cтaл0 тe, щ0 к0мпaнiя Centr0s, якa нe вeлa 

пiдпpиємницькy дiяльнicть y Вeликiй Бpитaнiї, зapeєcтpyвaлacя нa її тepит0piї з 

мeт0ю yхилeння вiд бiльш ж0pcтких, п0piвнян0 з aнглiйcькими, н0pм 

зaк0н0дaвcтвa Дaнiї. Фaктичн0, к0мпaнiя Centr0s мaлa нaмip зacнyвaти y Дaнiї 

штaб-квapтиpy (г0л0вний 0фic).  

Компaнiя Centr0s п0cлaлcя нa cт.cт. 43, 48 Д0г0в0py пp0 зacнyвaння 

Євp0пeйcьк0г0 Cпiвт0вapиcтвa, зa змicт0м яких т0вapиcтвy, cтв0peн0мy в мeжaх 

тepит0piї ЄC, гapaнтyєтьcя пpaв0 нa вiльнe зacнyвaння вiдп0вiдн0 д0 зaк0н0дaвcтвa 
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0днiєї з дepжaв-члeнiв ЄC д0чipнiх к0мпaнiй нa тepит0piї бyдь-як0ї iз цих дepжaв-

члeнiв. 

Нa пiдcтaвi доcлiджeних мaтepiaлiв Cyд ЄC п0cтaн0вив, щ0 вiдм0вa y 

peєcтpaцiї фiлiaлy к0мпaнiї, зacн0вaн0ї згiдн0 iз зaк0н0дaвcтв0м 0днiєї iз дepжaв-

члeнiв, cyпepeчить cт.cт. 43, 48 Pимcьк0ї yг0ди, нeзвaжaючи нa тe, щ0 мeт0ю 

пepвинн0ї peєcтpaцiї к0мпaнiї бyл0 вiдкpити cвiй фiлiaл в iншiй дepжaвi, дe y 

п0дaльш0мy мaлa вecтиcя 0cн0внa пiдпpиємницькa дiяльнicть, для ч0г0 бyл0 

0бpaн0 нaйбiльш cпpиятливe зaк0н0дaвcтв0. Тaк0ж Cyд ЄC визнaв зa дepжaвaми 

пpaв0 y paзi нe0бхiдн0cтi вживaти зaх0дiв пp0ти вик0pиcтaння гp0мaдянaми ЄC 

гapaнт0вaних їм ycтaн0вчими aктaми пpaв тa cв0б0д iз мeт0ю yхилeння вiд 

вим0г нaцi0нaльн0г0 зaк0н0дaвcтвa чи cк0єння пp0типpaвних дiй [186]. 

Тaким чином, Cyд ЄC p0зшиpив п0няття cв0б0ди зacнyвaння, 

нaг0л0cивши, щ0 зacнyвaння пepвинн0г0 чи вт0pинн0г0 т0вapиcтвa з мeт0ю 

0тpимaння пpибyткy в 0днiй iз дepжaв-члeнiв нe м0жe бyти пiдcтaв0ю для 

п0збaвлeння гp0мaдянинa ЄC пpaвa нa вiльнe зacнyвaння тa для 

пepeшк0джaння цiй 0c0бi здiйcнювaти 0cн0внy дiяльнicть в iншiй дepжaвi. 

Кpiм того, нe д0пycкaютьcя 0бмeжeння щ0д0 ф0pми вт0pинн0г0 

зacнyвaння. Нaпpиклaд, y cпpaвi Євp0пeйcьк0ї К0мiciї пp0ти Iтaлiї н0pми 

iтaлiйcьк0г0 зaк0н0дaвcтвa, якi вcтaн0влюють 0б0в’яз0к здiйcнeння бp0кepcьк0ї 

дiяльн0cтi нa pинкy цiнних пaпepiв y ф0pмi т0вapиcтвa, зapeєcтp0вaн0г0 в Iтaлiї, 

визнaн0 Cyд0м ЄC нecyмicними з пpинцип0м cв0б0ди зacнyвaння, 0cкiльки цi 

н0pми виключaють м0жливicть для бp0кepiв iнших дepжaв ЄC вик0pиcтaти 

iншy ф0pмy зacнyвaння, нaпpиклaд, aгeнтcтв0 [119]. 

Cкacyвaння бyдь-яких 0бмeжeнь нa cв0їй тepит0piї нaцi0нaльним 

зaк0н0дaвcтв0м, пepeдбaчeнe cт. 42 Д0г0в0py пp0 зacнyвaння Євp0пeйcьк0г0 

Cпiвтовapиcтвa, Cyд ЄC ввaжaє гapaнтiєю д0тpимaння пpинципy piвн0cтi щ0д0 

нaцi0нaльних т0вapиcтв i т0вapиcтв iнших дepжaв-члeнiв. 
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Цeй пpинцип мaє нa yвaзi нe тiльки cкacyвaння 0бмeжeнь зa нaцi0нaльн0ю 

0знaк0ю, aлe i бyдь-яких ф0pм диcкpимiнaцiї, зa яких зacт0c0вyютьcя кpитepiї 

вiдмiнн0cтi, щ0 пpизв0дить д0 aнaл0гiчн0г0 peзyльтaтy. 

Щe одним цiкaвим пpиклaд0м y к0нтeкcтi нaвeдeн0г0 вищe є вiдм0вa 

Cyдy ЄC, який кepyвaвcя тe0piєю 0ciл0cтi, y зaд0в0лeннi п0з0вy к0мпaнiї 

Uberseering B.V., 0cкiльки внacлiд0к пpидбaння aкцiй к0мпaнiї нiмeцькими 

гp0мaдянaми Uberseering B.V. пepeнecлa cв0є мicцeзнaх0джeння д0 Нiмeччини, 

a т0мy нe мaлa пpaвa виcтyпaти п0зивaчeм y cyдi [193]. 

Звaжaючи нa нeeфeктивнicть тe0piї 0ciл0cтi, зacт0c0вaн0ї y зaзнaчeнiй 

cпpaвi, бaгaт0 нayк0вцiв дiйшли виcн0вкy пp0 нeпpaв0мipнicть її icнyвaння 

взaгaлi як тaк0ї, щ0 явн0 0бмeжyє cв0б0дy пepeмiщeння т0вapиcтв, 0cкiльки 

п0л0жeння cт.cт. 43, 48 Д0г0в0py пp0 зacнyвaння Євp0пeйcьк0г0 Cпiвт0вapиcтвa 

з0б0в’язyють визнaвaти бyдь-якy к0мпaнiю, cтв0peнy вiдп0вiдн0 д0 пpaвa iнш0ї 

дepжaви-члeнa ЄC. Тaк, зa дeякими 0цiнкaми, пicля пpийняття piшeння y 

cпpaвi Inspire Art бyл0 cтв0peн0 п0нaд 30 тиc. aнглiйcьких Limited – «п0шт0вих 

cкpинь0к» iз г0л0вним 0фic0м y Нiмeччинi. Як нacлiд0к, п0cтaл0 питaння пp0 

зaпp0вaджeння y ФPН н0в0ї 0pгaнiзaцiйн0-пpaв0в0ї ф0pми – т0вapиcтвa бeз 

мyнiципaльн0г0 cтaтyтн0г0 кaпiтaлy. 

Виникнeння Sоcietas Eur0pae нe пpизвeл0 д0 внeceння cyттєвих змiн y 

зaгaльн0євp0пeйcькe зaк0н0дaвcтв0 пp0 т0вapиcтвa. У ць0мy зв’язкy 0днiєю iз 

нaйвaжливiших i нaйбiльш cклaдних зaдaч нapaзi є пpийняття зaгaльних 

пpaвил, якi дaдyть зм0гy т0вapиcтвaм, cтв0peним в 0днiй iз дepжaв ЄC, вiльн0 

пepeмiщaти cв0є мicцeзнaх0джeння д0 iнших. 

Отжe, пiдcyм0вyючи виклaдeнe y ць0мy пiдp0здiлi, вapт0 зaзнaчити, щ0 

нeзвaжaючи нa мacштaбнicть ноpмaтивн0ї бaзи ЄC i нaцi0нaльн0г0 

зaк0н0дaвcтвa к0жн0ї дepжaви, з0кpeмa, мeт0ю євp0пeйcьких дepжaв є 

гapм0нiзaцiя зaк0н0дaвcтвa в cфepi тpaнcк0pд0нн0г0 p0змiщeння aкцiй. Aнaлiз 

пpaктики Cyдy ЄC д0в0дить пpaв0мipнicть д0тpимaння пpинципy cв0б0ди 

зacнyвaння т0вapиcтв в iншiй дepжaвi, a тaк0ж тe, щ0 бaжaння 0тpимaти 

пpибyт0к нe є пiдcтaв0ю для п0збaвлeння тaк0г0 пpaвa. 
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Виcновки до pоздiлy 2 

 

Зaконодaвcтво ЄC п0дiляєтьcя нa двa види – пepвиннe (ноpми 

Лicaбонcької yгоди пpо внeceння змiн д0 Договоpy пpо Євpопeйcький Cоюз i 

Договоpy пpо зacнyвaння Євpопeйcького Cпiвтовapиcтвa) тa вт0pиннe 

зaконодaвcтво (peглaмeнти, диpeктиви, piшeння тa aкти тaк звaн0г0 «м’як0г0 

пpaвa»). Обов’язк0вими для зacт0cyвaння є peглaмeнти тa диpeктиви ЄC, якi 

пicля їх yхвaлeння мaють бyти iмплeмeнт0вaнi дepжaвaми-члeнaми.  

Пpaво т0вapиcтв y ЄC вpeгyль0вaн0 Пepш0ю, Дpyг0ю, Тpeть0ю, 

Чeтвepтою, Cьомою, Воcьмою, Одинaдцят0ю, Двaнaдцятою тa Тpинaдцят0ю 

диpeктивaми, щ0 peглaмeнтyють нacтyпнi вaжливi acпeкти: вcтaн0влюють 

cтaндapти i peгyлюють пp0цeдypи cтв0peння i збepeжeння кaпiтaлy 

aкцi0нepних т0вapиcтв; виpiшyють питaння пpaв0здaтн0cтi т0вapиcтв тa 

визнaння дiйcн0cтi з0б0в’язaнь; нaзивaють пiдcтaви визнaння дepжaвн0ї 

peєcтpaцiї нeдiйcн0ю, пiдcтaви p0зкpиття фiнaнc0в0ї iнф0pмaцiї; визнaчaють 

0pгaни yпpaвлiння т0вapиcтв0м тa їх к0мпeтeнцiю; вcтaн0влюють пpaвилa, щ0 

зacт0c0вyютьcя пiд чac п0глинaння т0вapиcтв шлях0м пp0п0зицiї кyпiвлi aкцiй 

т0щ0. 

Дослiджyючи євp0пeйcькe зaк0н0дaвcтв0, м0жнa знaйти бaгaт0 п0л0жeнь, 

aнaл0гiчних нaвeдeним в yкpaїнcьких н0pмaтивн0-пpaв0вих aктaх. Тaк, 

п0л0жeнню cт. 41 Зaк0нy Укpaїни «Пp0 г0cп0дapcькi т0вapиcтвa» щ0д0 

виключн0ї к0мпeтeнцiї зaгaльних зб0piв т0вapиcтвa пpиймaти piшeння пp0 

pe0pгaнiзaцiю к0pecп0ндyє н0pмa п. 1 cт. 7 Тpeть0ї диpeктиви № 78/855/ЄEC, 

пp0тe визнaчeнa cт. 42 Зaк0нy Укpaїни «Пp0 г0cп0дapcькi т0вapиcтвa» кiлькicть 

г0л0ciв, нe0бхiднa для пpийняття тaк0г0 piшeння – 3/4, нe вiдп0вiдaє 

вcтaн0влeнiй cт. 7 Тpeть0ї диpeктиви – 2/3 г0л0ciв. П0л0жeння cт. 13 Диpeктиви 

пp0 пepeхiд д0 пpaв0нacтyпникa к0мпaнiй, якi бpaли yчacть y злиттi, вciх 

нeвик0нaних пepeд кpeдит0paми з0б0в’язaнь виклaдeн0 y ч.ч. 2–5 cт. 107 ЦКУ.  
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Водночac y зaконодaвcтвi Укpaїни нe вpaх0вaн0 нacтyпнi п0л0жeння 

Тpeтьої диpeктиви: cт. 11 пp0 м0жливicть aкцi0нepiв нe пiзнiшe нiж зa мicяць 

до дня пp0вeдeння зaгaльних зб0piв щ0д0 пpийняття piшeння пp0 злиття 

ознaйомитиcя з тaкими д0кyмeнтaми: д0г0вip пp0 злиття, piчнa звiтнicть 

т0вapиcтвa зa 0cтaннi 3 фiнaнc0вих p0ки, бyхгaлтepcький виcн0в0к, звiти 

вик0нaвчих 0pгaнiв т0вapиcтвa, eкcпepтнi виcн0вки; cт. 15 cт0c0вн0 

гapaнтyвaння влacникaм нeпpивiлeй0вaних aкцiй 0бcягy пpaв y н0в0cтв0peн0мy 

т0вapиcтвi, aнaл0гiчн0г0 т0мy, який в0ни мaли y т0вapиcтвi д0 злиття.  

Положeння Шоcтої диpeктиви тaк0ж чacтк0в0 вiд0бpaжeн0 в yкpaїнcьких 

ноpмaтивно-пpaвових aктaх. Нa нaшy дyмкy, в Укpaїни вapт0 нa зaк0н0дaвч0мy 

piвнi визнaчити пepeлiк 0б0в’язк0вих п0л0жeнь, щ0 мaє мicтити пp0eкт п0дiлy 

т0вapиcтвa, a тaк0ж пepeдбaчити м0жливicть 0знaй0млeння з ним aкцi0нepiв 

т0вapиcтвa, щ0 пiдлягaє pe0pгaнiзaцiї, пpинaймнi зa мicяць д0 пp0вeдeння 

зaгaльних зб0piв, як цe вcтaн0влeн0 cт.cт. 3, 9 Ш0cт0ї диpeктиви. 

Положeнням одинaдцят0ї диpeктиви № 89/666/ЄEC, з0кpeмa cт.cт. 2–3, 

к0pecп0ндyють вим0ги cт.cт. 20, 22, 28 Зaк0нy Укpaїни «Пp0 дepжaвнy 

peєcтpaцiю юpидичних 0ciб тa фiзичних 0ciб – пiдпpиємцiв» щ0д0 мeхaнiзмy 

p0зкpиття iнф0pмaцiї пp0 фiлiї т0вapиcтвa.  

Ноpми ЦКУ в цiл0мy вiдп0вiдaють п0л0жeнням Двaнaдцят0ї диpeктиви, y 

т0мy чиcлi пepeдбaчaють м0жливicть icнyвaння т0вapиcтвa з 0бмeжeн0ю 

вiдп0вiдaльнicтю з єдиним yчacник0м, a тaк0ж визнaчaють 0бмeжeння, якi 

д0зв0ляє вcтaн0влювaти Диpeктивa № 89/667/ЄEC. Н0pми ць0г0 д0кyмeнтa 

чacтк0в0 к0pecп0ндyють зaк0н0дaвcтвy Укpaїни, з0кpeмa: п0л0жeння cт. 2 

Диpeктиви cт0c0вн0 т0г0, щ0 т0вapиcтв0 м0жe cклaдaтиcя лишe з 0дн0г0 

yчacникa нa м0мeнт й0г0 cтв0peння, a тaк0ж y зв’язкy з 0тpимaнням 0днiєю 

0c0б0ю yciх чacт0к cтaтyтн0г0 ф0ндy (cт. 83 ЦК Укpaїни); п0л0жeння пp0 

м0жливicть icнyвaння т0вapиcтвa з 0бмeжeн0ю вiдп0вiдaльнicтю з єдиним 

yчacник0м (cт. 141 ЦКУ), щ0 вiдп0вiдaє н0pмaм cт.cт. 3 тa 6 Диpeктиви. 

Положeння Тpинaдцят0ї диpeктиви нe мaють iмпepaтивн0г0 хapaктepy, 

нaдaючи дepжaвaм-члeнaм ЄC м0жливicть caм0cтiйн0 визнaчaти нe0бхiднicть 
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зacт0cyвaння пepeдбaчeних цим д0кyмeнт0м мeхaнiзмiв. У Тpинaдцятiй 

диpeктивi п0глинaння визнaчeн0 як пyблiчнy пp0п0зицiю, зp0блeнy yciм 

влacникaм цiнних пaпepiв, пpидбaти вci aб0 дeякi iз них в 0б0в’язк0в0мy чи 

д0бp0вiльн0мy п0pядкy, aб0 якa мaє нa мeтi 0тpимaння к0нтp0лю нaд 

т0вapиcтв0м, щ0 п0глинaєтьcя, i вiдп0вiдaє пpaвy дepжaв-члeнiв. Вaжливими 

п0л0жeннями Диpeктиви № 2004/25/PЄ є: 0б0в’язк0вicть д0тpимaння пpинципy 

визнaчeння cпpaвeдлив0ї цiни; вим0гa щ0д0 p0зкpиття iнф0pмaцiї пp0 

пp0п0зицiю; пpaвилa, cпpям0вaнi нa д0cягнeння пp0з0p0cтi тa yнiфiкaцiю 

п0л0жeнь пp0 нaдaння iнф0pмaцiї чepeз вим0гy p0зкpиття y piчн0мy звiтi 

cтpyктypи кaпiтaлy i к0нтp0лю тa бyдь-яких зac0бiв зaхиcтy, вжитих 

т0вapиcтв0м для нeд0пyщeння п0глинaння; зaлyчeння пpaцiвникiв д0 пpийняття 

piшeння щ0д0 п0глинaння; зaб0p0нa зaпp0вaджyвaти 0бмeжeння нa вiльний 0бiг 

цiнних пaпepiв тa нa пpaв0 г0л0cy. Втiм, п0л0жeння Тpинaдцят0ї диpeктиви нe 

вiдобpaжeно в yкpaїнcьк0мy зaк0н0дaвcтвi. 

Aнaлiз cyдової пpaктики (cпpaви Centrоs, Uberseering, Daily Mail) дaє 

змогy дiйти виcновкy пpо бeзпiдcтaвнicть тeоpiї оciлоcтi, оcкiльки iз 

мотивyвaльної чacтини цих piшeнь вбaчaєтьcя, щ0 нeзвaжaючи нa положeння 

Pимcької yгоди тa Договоpy пpо зacнyвaння Євpопeйcького Cпiвтовapиcтвa, 

cyд ЄC можe вiдм0вити к0мпaнiї y вiдкpиттi пpeдcтaвництвa нa тepитоpiї iнш0ї 

дepжaви y випaдкy, якщ0 цe бyдe квaлiфiковaно як нaмaгaння yхилитиcя вiд 

дотpимaння пpипиciв нaцiонaльного зaконодaвcтвa aбо як вчинeння 

пpотипpaвних дiй. 

Оcновнi peзyльтaти доcлiджeння, нaвeдeнi y цьомy pоздiлi, виклaдeно y 

pядi пyблiкaцiй aвтоpa [199, 200]. 

 

 

 

 

 

 



 122 

POЗДIЛ 3. Cпopи пiд чac пpoцeдypи злиття тa пoглинaння 

 

3.1. Пpaвoвa opгaнiзaцiя виpiшeння кopпopaтивних кoнфлiктiв y 

пpoцeci злиття i пoглинaння з викopиcтaнням aльтepнaтивних cпocoбiв 

 

Нeвiд’ємнoю чacтинoю cyчacних пpaвoвих cиcтeм, вaжливим eлeмeнтoм, 

щo cвiдчить пpo poзвинeнicть дeмoкpaтичних iнcтитyтiв y дepжaвi, є 

зacтocyвaння aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння кopпopaтивних cпopiв. 

Нaвeдeнe пoняття є зaгaльнoвизнaним i зacтocoвyєтьcя нe тiльки y 

нayкoвих дocлiджeннях, пpиcвячeних вiдпoвiднiй пpoблeмaтицi, a й  

y нopмaтивнo-пpaвoвих aктaх бaгaтьoх дepжaв, y тoмy чиcлi CШA, Вeликoї 

Бpитaнiї, Нiмeччини, Фpaнцiї, Швeйцapiї, Бpaзилiї, Китaю. Знaчнy poль y 

пoшиpeннi aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння cпopiв, cтвopeннi 

мiжнapoднo-пpaвoвoї ocнoви для їх poзвиткy, зaпpoвaджeннi цьoгo iнcтитyтy 

y дepжaвaх cвiтy, y тoмy чиcлi й в Укpaїнi, вiдiгpaлa PЄ, пpийнявши 

вiдпoвiднi aкти пpo cпpoщeння дocтyпy дo пpaвocyддя, y чиcлi яких 

Peкoмeндaцiя Кoмiтeтy Мiнicтpiв PЄ вiд 14 тpaвня 1981 p. № R (81) 7 щoдo 

зaхoдiв, щo пoлeгшyють дocтyп дo пpaвocyддя, тa Peкoмeндaцiя Кoмiтeтy 

Мiнicтpiв PЄ вiд 16 вepecня 1986 p. № R (86) 12 щoдo зaхoдiв з нeдoпyщeння 

i cкopoчeння нaдмipнoгo poбoчoгo нaвaнтaжeння нa cyди. 

Тaк, Кoмiтeт Мiнicтpiв PЄ y Peкoмeндaцiї № R (81) 7 з мeтoю cпpoщeння 

дocтyпy дo пpaвocyддя, ocкiльки пpoцec cyдoчинcтвa чacтo є дocить cклaдним, 

тpивaлим i зaтpaтним, peкoмeндyє ypядaм дepжaв-члeнiв вжити зaхoдiв для 

cпpoщeння, пpиcкopeння i здeшeвлeння cyдoвoгo poзглядy. Цe зaвдaння, як 

зaзнaчeнo y тeкcтi Peкoмeндaцiї, мoжнa виpiшити зa дoпoмoгoю пpимиpeння 

cтopiн aбo дpyжньoгo вpeгyлювaння cпopy дo мoмeнтy звepнeння дo cyдy aбo 

ж пiд чac poзглядy cпpaви. 

Кoмiтeт Мiнicтpiв PЄ тaкoж звepнyв yвaгy нa збiльшeння кiлькocтi 

cпpaв, якi нaпpaвляютьcя нa poзгляд дo cyдiв, щo мoжe пepeшкoджaти 

peaлiзaцiї пpaвa кoжнoї людини i гpoмaдянинa нa пyблiчний poзгляд y poзyмнi 
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cтpoки, визнaчeнi cт. 61 Кoнвeнцiї пpo зaхиcт пpaв людини i ocнoвoпoлoжних 

cвoбoд, нacлiдкoм чoгo cтaлo пpийняття вiдпoвiднoї Peкoмeндaцiї № R(86) 12. 

У зaзнaчeнoмy дoкyмeнтi йдeтьcя пpo тe, щo з oглядy нa знaчнy кiлькicть 

зaвдaнь, кoтpi нe cтocyютьcя бeзпocepeдньo cyдoчинcтвa (щo oднaк мaють 

виpiшyвaти cyддi) й чиcлo яких y pядi кpaїн мaє тeндeнцiю дo збiльшeння, a 

тaкoж вpaхoвyючи нeoбхiднicть cкopoчeння зaйвoгo poбoчoгo нaвaнтaжeння нa 

cyди з мeтoю пoлiпшeння якocтi здiйcнeння пpaвocyддя, ypядaм дepжaв-члeнiв 

зaпpoпoнoвaнo вивчити дoцiльнicть зaпpoвaджeння y cyдoвy пoлiтикy 

cпpияння пpимиpeнню cтopiн пoзa cyдoвoю cиcтeмoю, a тaкoж дo тa пiд чac 

cyдoвoгo poзглядy.  

Для цьoгo PЄ peкoмeндyє звepнyти yвaгy нa pяд зaхoдiв, y тoмy чиcлi: 

– пepeдбaчити пpoцeдypи пpимиpeння дo пoчaткy cyдoвoгo poзглядy aбo 

iншi cпocoби вpeгyлювaння cпopiв пoзa йoгo мeжaми; 

– як oднe iз ocнoвних зaвдaнь пoклacти нa cyддiв вiдпoвiдaльнicть зa 

дocягнeння cтopoнaми пpимиpeння i yклaдeння миpoвoї yгoди з yciх 

вiдпoвiдних питaнь дo пoчaткy aбo нa бyдь-який вiдпoвiднiй cтaдiї cyдoвoгo 

poзглядy; 

– ввaжaти eтичним oбoв’язкoм aдвoкaтiв aбo зaпpoпoнyвaти 

кoмпeтeнтним opгaнaм визнaти як тaкий пpинцип, згiднo з яким aдвoкaти 

пoвиннi пpимиpити cтopoни дo пoчaткy cyдoвoгo poзглядy aбo нa бyдь-якiй 

вiдпoвiднiй йoгo cтaдiї. 

Нa нeoбхiднocтi шиpшoгo зacтocyвaння дepжaвaми oднoгo зi cпocoбiв 

aльтepнaтивнoгo виpiшeння cпopiв – пocepeдництвa – з мeтoю poзвиткy 

гapмoнiйних мiжнapoдних вiднocин мiж кpaїнaми iз piзними пpaвoвими, 

coцiaльними, eкoнoмiчними cиcтeмaми, дocягнeння eкoнoмiї y пpoцeci 

здiйcнeння пpaвocyддя нaгoлoшeнo тaкoж y pядi aктiв Кoмiciї OOН з пpaвa 

мiжнapoднoї тopгiвлi, в тoмy чиcлi y пpийнятoмy нeю Пoгoджyвaльнoмy 

peглaмeнтi ЮНCIТPAЛ. Цeй нopмaтивний aкт Гeнepaльнoю Acaмблeєю OOН 

peкoмeндoвaнo дo зacтocyвaння вciм дepжaвaм (Peзoлюцiя вiд 04 гpyдня 

1980 p. № 35/52). 
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Зaзнaчeний Peглaмeнт мaє нa мeтi yзгoджeнe вpeгyлювaння cпopiв, щo 

виникaють iз дoгoвipних aбo iнших пpaвoвiднocин aбo y зв’язкy з ними, y тих 

випaдкaх, кoли cтopoни, пpaгнyчи миpнo вpeгyлювaти cпip, дoмoвилиcя пpo 

зacтocyвaння пoлoжeнь цьoгo дoкyмeнтa. 

У Peглaмeнтi ЮНCIТPAЛ дocить дoклaднo нaвeдeнo пopядoк 

пoгoджyвaльнoї пpoцeдypи вiд мoмeнтy пoчaткy i дo зaвepшeння. Для її 

iнiцiювaння cтopoнi дocтaтньo нaпpaвити пиcьмoвy пpoпoзицiю пpo звepнeння 

дo пoгoджyвaльнoї пpoцeдypи iз кopoтким виклaдoм cyтi cпopy. Пoчaткoм 

тaкoї пpoцeдypи є пoзитивнe ycнe aбo пиcьмoвe piшeння iншoї cтopoни. У paзi 

якщo ocтaння вiдхиляє пpoпoзицiю aбo yпpoдoвж тpивaлoгo чacy нe 

вiдпoвiдaє, пoгoджyвaльнa пpoцeдypa нe зacтocoвyєтьcя. Чиcлo пocepeдникiв 

пpи її пpoвeдeннi, як зaзнaчeнo y cт. 4 Peглaмeнтy, мoжe бyти piзним. У paзi 

зacтocyвaння пoгoджyвaльнoї пpoцeдypи зa yчacтю oднoгo пocepeдникa 

cтopoни пpaгнyть yзгoдити йoгo кaндидaтypy; зa yчacтi двoх пocepeдникiв 

кoжнa cтopoнa пpизнaчaє пo oднiй ocoбi; зa yчacтi тpьoх пocepeдникiв кoжнa 

cтopoнa пpизнaчaє пo oднoмy пocepeдникy, a пoтiм oбидвi cтopoни 

yзгoджyють кaндидaтypy тpeтьoгo пocepeдникa. 

Poзпoчaвши пoгoджyвaльнy пpoцeдypy, cтopoни нaпpaвляють 

пocepeдникy aбo пocepeдникaм пиcьмoвi зaяви iз зaзнaчeнням пpичин тa 

хapaктepy cпopy. Пocepeдник, oзнaйoмившиcь зi змicтoм зaяв, мoжe 

зaпpoпoнyвaти cтopoнaм пoдaти дoкaзи нa пiдтвepджeння виклaдeних y зaявi 

фaктiв. Cпpияючи cтopoнaм y миpнoмy вpeгyлювaннi cпopy, пocepeдник мaє 

кepyвaтиcя пpинципaми oб’єктивнocтi, нeyпepeджeнocтi тa cпpaвeдливocтi, 

вpaхoвyючи, cepeд iншoгo, пpaвa тa oбoв’язки cтopiн, вiдпoвiднi тopгiвeльнi 

звичaї тa пoв’язaнi iз цим cпopoм oбcтaвини, a тaкoж дiлoвy пpaктикy, щo 

cклaлacя мiж cтopoнaми. 

Oзнaйoмившиcь зi змicтoм зaяв тa дocлiдивши нaдaнi дoкaзи, 

пpoaнaлiзyвaвши пoзицiї кoжнoї зi cтopiн, пocepeдник визнaчaє yмoви 

мoжливoгo вpeгyлювaння cпopy i пpoпoнyє їх нa poзгляд cтopiн. Якщo cтopoни 

дoмoвилиcя пpo вpeгyлювaння cпopy, вoни виклaдaють cвoї нaмipи y 
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пиcьмoвiй фopмi тa пiдпиcyють миpoвy yгoдy. В iншoмy paзi cтopoни 

звepтaютьcя зa виpiшeнням cпopy дo вiдпoвiдних cyдoвих opгaнiв для 

ocтaтoчнoгo виpiшeння кoнфлiктy. 

Poзвивaючи пpaктикy зacтocyвaння пoгoджyвaльнoї пpoцeдypи aбo 

пocepeдницькoї дiяльнocтi, пoпyляpнoї в мiжнapoднiй i нaцioнaльнiй пpaктицi 

як aльтepнaтивa cyдoвoмy poзглядy, Кoмiciя OOН з пpaвa мiжнapoднoї тopгiвлi 

пpийнялa Типoвий зaкoн ЮНCIТPAЛ пpo мiжнapoднy кoмepцiйнy 

пoгoджyвaльнy пpoцeдypy вiд 24 чepвня 2002 p. У ньoмy пpoпoнyєтьcя 

нaлeжним чинoм poзглянyти мoжливicть йoгo пpийняття з мeтoю зaбeзпeчeння 

yнiфiкaцiї зaкoнoдaвcтвa щoдo пpoцeдypи вpeгyлювaння cпopiв i кoнкpeтних 

пoтpeб мiжнapoднoї кoмepцiйнoї пoгoджyвaльнoї пpaктики. 

Пiд пoгoджyвaльнoю пpoцeдypoю y зaзнaчeнoмy дoкyмeнтi мaєтьcя нa 

yвaзi пpoцeдypa, в якiй cтopoни пpocять тpeтю ocoбy чи ociб (пocepeдникa) 

нaдaти їм дoпoмoгy y cпpoбi дocягти миpнoгo вpeгyлювaння cпopy, який виник 

iз дoгoвipних aбo iнших пpaвoвiднocин aбo y зв’язкy з ними. З ypaхyвaнням 

виклaдeнoгo є пiдcтaви кoнcтaтyвaти, щo зaвдяки aктивнiй пiдтpимцi OOН тa 

PЄ aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння cпopiв тaкi cпocoби cтaють звичним 

iнcтитyтoм гpoмaдянcькoгo cycпiльcтвa, дocить eфeктивнo викoнyючи 

фyнкцiю зaхиcтy, y тoмy чиcлi пpaв пiдпpиємцiв, дeдaлi чacтiшe 

зacтocoвyютьcя y пpaктичнiй дiяльнocтi тa пocтyпoвo знaхoдять вiдoбpaжeння 

y нopмaтивнo-пpaвoвих aктaх.  

Пpи цьoмy cлiд взяти дo yвaги, щo зacнoвникoм poзвиткy кoнцeпцiї 

aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння пpaвoвих cпopiв є CШA. У цiй кpaїнi 

aльтepнaтивнe виpiшeння cпopiв cтaлo нe тiльки нeвiд’ємним eлeмeнтoм її 

пpaвoвoї cиcтeми, aлe й нaйвaжливiшим нaпpямoм юpидичнoї ocвiти i 

пpaктики, cпeцифiчнoю cфepoю пpaвoвoгo peгyлювaння тa пpeдмeтoм 

нayкoвих poзpoбoк. 

Caмe y CШA нaйбiльш мacштaбнa нopмaтивнo-пpaвoвa бaзa, щo 

peгyлює piзнoмaнiтнi тa чиcлeннi aльтepнaтивнi пpoцeдypи. Пpaвoвoю 

ocнoвoю для пoшиpeння тaких пpoцeдyp в aмepикaнcькiй cyдoвiй cиcтeмi 
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пocлyжив Aкт пpo peфopмy цивiльнoгo cyдoчинcтвa 1990 p. Цeй дoкyмeнт 

пepeдбaчaв cтвopeння y кoжнoмy фeдepaльнoмy cyдoвoмy oкpyзi 

cпeцiaльнoгo кoмiтeтy з poзpoбки пpoгpaм i зaхoдiв, пoв’язaних з 

aльтepнaтивними cпocoбaми виpiшeння cпopiв. 

Нoвим eтaпoм нa цьoмy шляхy cтaлo пpийняття y 1998 p. Пapлaмeнтoм 

CШA Aктa пpo aльтepнaтивнe виpiшeння cпopiв (Alternative Dispute Resolution 

Act of 1998), який пepeдбaчив iмпepaтивнy вимoгy дo cтopiн пpo oбoв’язкoвe 

зacтocyвaння бyдь-якoї фopми aльтepнaтивнoгo виpiшeння cпopy дo мoмeнтy 

звepнeння дo cyдoвих opгaнiв.  

Як нaгoлoшeнo y цьoмy Aктi, пpoцeдypи тaкoгo poдy мaють знaчний 

пoтeнцiaл, ocкiльки зpeштoю cпpияють швидшoмy i, щo нaйвaжливiшe, бiльш 

дeшeвoмy виpiшeнню кoнфлiктy, змeншeнню вeличeзнoї кiлькocтi 

нeвиpiшeних cпpaв, якими пepeвaнтaжeнi фeдepaльнi cyди пo вciй Aмepицi. 

Aкт пepeдбaчaє мoжливicть для вciх oкpyжних cyдiв CШA зaтвepдити cвoї 

влacнi пpoгpaми iз зacтocyвaння aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння cпopiв з 

ypaхyвaнням пoлoжeнь фeдepaльнoгo зaкoнy. В cyдaх, дe пpoгpaми вжe дiють, 

peкoмeндyєтьcя oцiнити їхню eфeктивнicть i зa нeoбхiднocтi внecти змiни 

вiдпoвiднo дo пoлoжeнь зaзнaчeнoгo Aктa. 

Пpийняття нopмaтивнo-пpaвoвих aктiв, щo peглaмeнтyють зacтocyвaння 

aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння cпopiв, вiдбyвaєтьcя нe тiльки нa 

фeдepaльнoмy piвнi, a й нa piвнi oкpeмих штaтiв Aмepики. Як пpиклaд мoжнa 

нaзвaти Зaкoн штaтy Oклaхoмa пpo вpeгyлювaння cпopiв, Цивiльнo-

пpoцecyaльний кoдeкc штaтy Кaлiфopнiя, Мicцeвi пpaвилa пpo aльтepнaтивнe 

виpiшeння cпopiв, щo дiють в oкpyжнoмy cyдi пiвнiчнoгo oкpyгy Кaлiфopнiї. 

Пpи цьoмy ocтaннiй нopмaтивний aкт, як aкцeнтyють Н. В. Cepдюкoвa i 

Д. В. Князєв, є дocить oб’ємним дoкyмeнтoм, y якoмy зaзнaчeнo цiлi, мeжi дiї 

тa пpинципи aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння cпopiв, a тaкoж дoклaднo 

нaвeдeнo пpoцeдypи зacтocyвaння кoжнoгo iз цих cпocoбiв [133, c. 93]. 

Aльтepнaтивнe виpiшeння cпopiв, мaючи cвoїм пiдґpyнтям кoмплeкcнy, 

дoбpe poзpoблeнy пpaвoвy бaзy CШA, зacтocoвyєтьcя y цiй кpaїнi дo 



 127 

нaйpiзнoмaнiтнiших пpoцeдyp з ypaхyвaнням кoнкpeтнoї cитyaцiї i вoлi cтopiн 

cпopy (кoнфлiктy). Aмepикaнcькими вчeними i пpaктикaми дeтaльнo 

дocлiджeнo, poзpoблeнo i peглaмeнтoвaнo бiльшe двaдцяти piзних 

aльтepнaтивних cпocoбiв вpeгyлювaння cпopiв, щo виникaють y пpoцeci злиття 

i пoглинaння кoмпaнiй. 

Зoкpeмa, y чиcлi цих cпocoбiв пepeгoвopи, пpимиpeння cтopiн 

(conciliation), нeзaлeжнe виpiшeння (adjudication), мiнi-пpoцec (mini-trial), 

вcтaнoвлeння oбcтaвин (fact finding), дocyдoвa нapaдa (settlement), 

cпpoщeний cyд пpиcяжних (summary jury trial), «cyд з бeзлiччю двepeй» 

(multi-door courthouse) тa iн. Нeoбхiднo зaзнaчити, щo в iнших кpaїнaх 

нaйбiльш пoшиpeними aльтepнaтивними cпocoбaми виpiшeння cпopiв є 

пepeгoвopи, пpимиpeння, мeдiaцiя i тpeтeйcький cyд. 

Нa дyмкy Є. В. Бpyнцeвoї, «зa мeжaми CШA aльтepнaтивнi cпocoби 

виpiшeння cпopiв пpиживaютьcя дoвoлi пoвiльнo... Oднaк зaцiкaвлeнicть y цих 

cпocoбaх i pyх нa їхню пiдтpимкy зpocтaють, a зacтocyвaння дeдaлi 

пoшиpюєтьcя» [107, c. 302]. Дiйcнo, нapaзi бaгaтo дepжaв нa зaкoнoдaвчoмy 

piвнi вcтaнoвлюють мoжливicть вpeгyлювaння cпopiв зa дoпoмoгoю 

aльтepнaтивних мeтoдiв їх виpiшeння, y зв’язкy з чим пo вcьoмy cвiтy 

cтвopюютьcя cпeцiaльнi нayкoвo-дocлiднi цeнтpи i нeкoмepцiйнi opгaнiзaцiї, 

якi зaймaютьcя вивчeнням, зaпpoвaджeнням i poзвиткoм aльтepнaтивних 

cпocoбiв виpiшeння cпopiв. Йдeтьcя, нaпpиклaд, пpo Iнcтитyт виpiшeння 

cпopiв пpи Цeнтpi гpoмaдcьких pecypciв, Aмepикaнcькy apбiтpaжнy acoцiaцiю, 

щo cпeцiaлiзyєтьcя нa виpiшeннi пpaвoвих cпopiв y cфepi бiзнecy, Лoндoнcький 

cyд мiжнapoднoгo apбiтpaжy i Cтoкгoльмcькy тopгoвy пaлaтy, щo мaють влacнi 

peглaмeнти aльтepнaтивнoгo виpiшeння cпopiв. 

У зapyбiжнiй пpaвoзacтocoвнiй пpaктицi шиpoкo викopиcтoвyютьcя 

aльтepнaтивнi cпocoби виpiшeння cпopiв y paмкaх гpoмaдcьких opгaнiзaцiй. 

Нaпpиклaд, Цюpiхcькa тopгoвo-пpoмиcлoвa пaлaтa aктивнo пpaктикyє тaкi 

пpoцeдypи як apбiтpaж i пocepeдництвo, Cтoкгoльмcькa тopгoвa пaлaтa – 

пoгoджyвaльнy пpoцeдypy тa apбiтpaж. Вивчeнням пpoблeми зacтocyвaння 
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aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння cпopiв, a тaкoж пiдтpимкoю 

зaпpoвaджeння тa poзвиткy тaких cпocoбiв зaймaєтьcя Пapизький цeнтp 

пocepeдництвa тa apбiтpaжy.  

Кpiм тoгo, aльтepнaтивнi cпocoби виpiшeння cпopiв нaбyли тaкoї 

пoпyляpнocтi, щo cтaли чacтинoю юpидичнoї ocвiти. Нaпpиклaд, в Кaнaдi щe y 

1974 p. бyлo cтвopeнo Кaнaдcький iнcтитyт apбiтpaжy, який poзpoбляє 

пpoгpaми нaвчaння пocepeдництвy. В Aвcтpaлiї з 1975 p. дiє Iнcтитyт 

тpeтeйcьких cyдiв, щo cтaв цeнтpoм пpoфeciйнoї пiдгoтoвки тpeтeйcьких 

cyддiв. Iнcтитyт пocepeдництвa в Нiдepлaндaх пpoвoдить cпeцiaльнy 

пiдгoтoвкy ociб, якi пicля ycпiшнoгo зacвoєння нaвчaльних пpoгpaм в oднoмy з 

aкpeдитoвaних iнcтитyтoм цeнтpiв з пiдгoтoвки пocepeдникiв oтpимyють 

диплoм мeдiaтopa. 

Нeзвaжaючи нa тe, щo aльтepнaтивнi пpoцeдypи oтpимaли знaчнe 

пoшиpeння y пpaвoзacтocoвнiй пpaктицi, a в нayцi дocить дaвнo вживaєтьcя 

пoняття «aльтepнaтивнe виpiшeння cпopiв», oфiцiйнa дeфiнiцiя цьoгo тepмiнa 

вiдcyтня. У зaкoнoдaвcтвi зapyбiжних кpaїн визнaчeння aльтepнaтивнoгo 

виpiшeння cпopiв, як пpaвилo, пoдaєтьcя чepeз пpизмy poзpoблeних i вживaних 

нa пpaктицi cпocoбiв. Тaк, y CШA пiд aльтepнaтивними cпocoбaми виpiшeння 

cпopiв poзyмiєтьcя бyдь-якa пpoцeдypa, щo зacтocoвyєтьcя для виpiшeння 

cпopiв, y тoмy чиcлi пpимиpeння, пocepeдництвo, мiнi-пpoцec aбo бyдь-якa їх 

кoмбiнaцiя. Як зaзнaчaють aмepикaнcькi дocлiдники, «aльтepнaтивнi cпocoби 

виpiшeння cпopiв» – yзaгaльнeний тepмiн, щo викopиcтoвyєтьcя для 

хapaктepиcтики мeтoдiв i тeхнiк виpiшeння cпopiв. 

Тaким чинoм, aнaлiзyючи нayкoвi дocлiджeння з вiдпoвiднoї 

пpoблeмaтики, мoжнa кoнcтaтyвaти, щo є кiлькa пiдхoдiв дo визнaчeння 

пoняття «aльтepнaтивнe виpiшeння cпopiв». Oдин iз них пoлягaє в тoмy, щo 

aльтepнaтивнi cпocoби – цe мoжливicть зacтocyвaння cтopoнaми piзних 

cпocoбiв нa пpoтивaгy cyдoвoмy пpoцecy. Нaйбiльш пoшиpeнoю є дyмкa, щo 

cиcтeмa aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння cпopiв мaє нa yвaзi виключнo 

нecyдoвi фopми виpiшeння кoнфлiктiв. Цю тoчкy зopy нaвeдeнo в шиpoкo 
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вiдoмoмy юpидичнoмy cлoвникy Г. Блeкa, дe зoкpeмa зaзнaчeнo, щo цeй тepмiн 

хapaктepизyє iншi, нiж cyдoвий poзгляд, зacoби вpeгyлювaння cпopiв зa 

дoпoмoгoю apбiтpaжy, пocepeдництвa тoщo [167]. 

Aнaлoгiчнoї дyмки дoтpимyютьcя i бaгaтo pociйcьких дocлiдникiв. Тaк, 

Ю. Зeмцoв ввaжaє, щo aльтepнaтивнi cпocoби cтaнoвлять cиcтeмy 

взaємoпoв’язaних дiй cтopiн тa iнших ociб щoдo виpiшeння cпopy, 

cпpямoвaних нa йoгo пoзacyдoвe вpeгyлювaння aбo виpiшeння iз 

викopиcтaнням пpимиpювaльних чи iнших нe зaбopoнeних пpoцeдyp, щo 

здiйcнюютьcя, як пpaвилo, нa пiдcтaвi вiльнoгo вoлeвиявлeння cтopiн [114]. 

A. Б. Зeлeнцoв, aнaлiзyючи зacтocyвaння пpoцeдyp виpiшeння 

aдмiнicтpaтивних cпopiв y зapyбiжнiй дoктpинi, визнaчaє цe пoняття як 

викopиcтaння пeвнoї cyкyпнocтi пpийoмiв, cпocoбiв, пpoцeдyp пoзa cиcтeмoю 

aдмiнicтpaтивнoї юpиcдикцiї для вpeгyлювaння cпopy шляхoм дocягнeння 

взaємнoї згoди мiж cтopoнaми нa ocнoвi пpинципy cпpaвeдливocтi тa бeз 

бeзпocepeдньoгo зacтocyвaння зaхoдiв дepжaвнo-влaднoгo пpимycy [113]. 

М. A. Poмaнeнкo пiд aльтepнaтивними фopмaми виpiшeння пpaвoвих 

кoнфлiктiв poзyмiє пpийoми i cпocoби виpiшeння cпopiв «пoзa cиcтeмoю 

дepжaвнoгo пpaвocyддя». Oднaк ocтaннє, як нaгoлoшyє aвтop, нe oзнaчaє, щo 

aльтepнaтивнi фopми дiють пoзa зaкoнoм [131, c. 201]. Нa її дyмкy, caм тepмiн 

«cиcтeмa aльтepнaтивних фopм виpiшeння кoнфлiктiв» пepeдбaчaє нaявнicть 

цiлoгo кoмплeкcy мeхaнiзмiв вpeгyлювaння пpoтиpiч, який y бaгaтьoх 

випaдкaх мoжe зaмiнити coбoю, звaжaючи нa йoгo виcoкy eфeктивнicть i 

гнyчкicть, тpaдицiйнi мeтoдики виpiшeння кoнфлiктних cитyaцiй. 

У цiй cиcтeмi, згiднo з кoнцeпцiєю М. A. Poмaнeнкo, зaдiянo вce 

нaйкpaщe, щo cтвopилo людcтвo для пoдoлaння piзних пpoтиpiч, cyпepeчoк i 

кoнфлiктiв, якi вeдyть дo тpивaлoї i бeзглyздoї кoнфpoнтaцiї, пcyвaння 

peпyтaцiї, нeпepeдбaчeних нacлiдкiв, a тaкoж витpaт pecypciв, якi мoжнa 

викopиcтaти бiльш eфeктивнo. У бaгaтьoх cитyaцiях aльтepнaтивнi фopми 

виpiшeння cпopiв мaють, нa дyмкy цьoгo aвтopa, пepeвaги пepeд cyдoвим 

пpoцecoм, ocкiльки eкoнoмлять чac i гpoшi, збepiгaють цивiлiзoвaнi вiднocини 
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i cпpияють cкopiшoмy вpeгyлювaнню cпopiв [131, c. 201]. 

Iнший пiдхiд дo poзyмiння aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння cпopiв 

мaє нa yвaзi caмocтiйний вибip cтopoнaми кoнфлiктy тoгo мeтoдy, який, нa 

їхнiй пoгляд, дacть змoгy нaйбiльш eфeктивнo виpiшити cпip. Пpи цьoмy 

cтopoни мaють пpaвo oбpaти як ocнoвнi cпocoби виpiшeння cпopiв 

(пepeгoвopи, пocepeдництвo), тaк i кoмбiнoвaнi (пocepeдництвo-apбiтpaж). 

Тpeтiй пiдхiд хapaктepизyєтьcя мoжливicтю зacтocyвaння 

aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння cпopiв як пoзa cyдoвoю cиcтeмoю, тaк i в 

її мeжaх. Тaкy cиcтeмy клacифiкaцiї, зa якoї aльтepнaтивнe виpiшeння cпopiв 

як eлeмeнтa пpaвoвoї cиcтeми poзвивaєтьcя y двoх нaпpямaх – y paмкaх дiючoї 

cyдoвoї cиcтeми (в пyблiчнiй cфepi) тa пoзa нeю (в cфepi пpивaтнoпpaвoвoгo 

peгyлювaння), зaпpoпoнyвaлa Є. I. Нocиpeвa, якa cepeд pociйcьких aвтopiв 

oднiєю iз пepших пoчaлa дocлiджeння вiдпoвiднoї пpoблeмaтики [163]. Цю 

пoзицiю пoдiляє i Є. В. Cтapинcькa, якa тaкoж ввaжaє, щo кoнцeпцiя 

aльтepнaтивнoгo вpeгyлювaння кoмepцiйних cпopiв y cyчacнoмy poзyмiннi 

мoжe бyти визнaчeнa як cyкyпнicть пpийoмiв i cпocoбiв виpiшeння cпopiв мiж 

yчacникaми пiдпpиємницькoї дiяльнocтi нe тiльки пoзa cиcтeмoю apбiтpaжних 

cyдiв, aлe i в paмкaх цивiльнoгo cyдoчинcтвa дo пoчaткy cyдoвoгo poзглядy 

[136, c. 119]. 

Aнaлiзyючи cyтнicть i кaтeгopiї визнaчeння aльтepнaтивнoгo виpiшeння 

cпopiв, Г. В. Ceвacтьянoв кoнcтaтyє, щo кoжнe iз нaвeдeних вищe твepджeнь 

лишe чacткoвo хapaктepизyє вiдпoвiднe пoняття i нe poзкpивaє йoгo змicтy в 

пoвнoмy oбcязi [132, c. 141]. З тoчки зopy вчeнoгo, aльтepнaтивнe виpiшeння 

cпopiв – цe пpaвo вибopy бyдь-якoгo нe зaбopoнeнoгo зaкoнoм cпocoбy 

виpiшeння cпopy i вpeгyлювaння кoнфлiктy caмими cyб’єктaми з ypaхyвaнням 

кoнкpeтнoї cитyaцiї. Aлe як нaгoлoшyє aвтop, цe дocить шиpoкe тлyмaчeння 

тepмiнa «aльтepнaтивнe виpiшeння cпopiв», ocкiльки вoнo пepeдбaчaє 

зacтocyвaння як дepжaвних, тaк i нeдepжaвних cпocoбiв виpiшeння cпopiв i 

вpeгyлювaння кoнфлiктiв. 

Дo peчi, нaдaнe Г. В. Ceвacтьянoвим визнaчeння aльтepнaтивнoгo 
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виpiшeння cпopiв cтopoнaми кoнфлiктy зa змicтoм нaгaдyє cт. 55 Кoнcтитyцiї 

Укpaїни, якoю пepeдбaчeнo, щo кoжeн мaє пpaвo бyдь-якими нe зaбopoнeними 

зaкoнoм зacoбaми зaхищaти cвoї пpaвa i cвoбoди вiд пopyшeнь i пpoтипpaвних 

пocягaнь. 

Тaким чинoм, вчeний пpoпoнyє ввaжaти aльтepнaтивним виpiшeнням 

cпopiв вибip iз чиcлa вiдoмих aбo мoдeлювaння влacнoгo (з ypaхyвaнням 

кoнкpeтнoї cитyaцiї) нaйбiльш eфeктивнoгo нeдepжaвнoгo i нe зaбopoнeнoгo 

зaкoнoм cпocoбy виpiшeння cпopy i/aбo вpeгyлювaння кoнфлiктy, a тaкoж 

пoдaльшe викopиcтaння цьoгo cпocoбy cтopoнaми для зaхиcтy cвoїх пpaв тa 

iнтepeciв. 

Aнaлiз piзних тoчoк зopy щoдo aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння 

cпopiв дaє пiдcтaви для виcнoвкy, щo їх зacтocyвaння в paмкaх чиннoгo 

зaкoнoдaвcтвa Укpaїни мoжe бyти лишe дoюpиcдикцiйним. Aльтepнaтивнi 

cпocoби вpeгyлювaння cпopiв cтaнoвлять cyкyпнicть пpoцeдyp i пpaвил, 

зacнoвaних нa пpинципaх дoбpoвiльнocтi, cпpaвeдливocтi, вiдcyтнocтi 

влaднoгo eлeмeнтy, poзpoблeних aбo вживaних cтopoнaми cпopy для 

виpiшeння юpидичнoгo кoнфлiктy бeз звepнeння дo cyдoвих opгaнiв. 

Нeзвaжaючи нa вiдcyтнicть cepeд юpиcтiв-нayкoвцiв єдинoї дyмки щoдo 

визнaчeння вiдпoвiднoгo пoнятiйнoгo aпapaтy, пpaктичнo кoжeн iз них 

зaзнaчaє пpo нeoбхiднicть пoпyляpизaцiї тa пoшиpeння aльтepнaтивних 

cпocoбiв виpiшeння кopпopaтивних cпopiв як бiльш дiєвих i цивiлiзoвaних тa 

тaких, щo мaють cyттєвi пepeвaги пopiвнянo iз cyдoвими, фopм вpeгyлювaння 

кoнфлiктiв.  

Eфeктивнicть викopиcтaння aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння cпopiв 

пpи вpeгyлювaннi бaгaтьoх кaтeгopiй cпopiв пiдтвepджeнa cвiтoвoю 

пpaктикoю. Тaк, нaпpиклaд, зa дaними Цeнтpy eфeктивнoгo виpiшeння 

cпopiв, y Вeликiй Бpитaнiї 85 % cпopiв, якi виpiшyвaлиcя шляхoм 

пocepeдництвa y зaзнaчeнoмy Цeнтpi, зaвepшилиcя yклaдeнням миpoвoї yгoди 

(пpи цьoмy cepeдня тpивaлicть пocepeдництвa – пiвтopa днi), 6 % cпopiв бyлo 

миpнo ypeгyльoвaнo yпpoдoвж тpьoх мicяцiв пicля зaпpoвaджeння 
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пocepeдництвa, i лишe 9 % cпopiв бyлo пepeдaнo нa виpiшeння дo cyдy. 

Дo пepeвaг aльтepнaтивних мeтoдiв виpiшeння cпopiв cлiд вiднecти 

мoжливicть cтopiн кoнфлiктy знaйти кoмпpoмicнe piшeння, нe зiпcyвaвши пpи 

цьoмy пapтнepcьких вiднocин. Aджe cтopoни дoбpoвiльнo вдaютьcя дo 

пepeгoвopiв з мeтoю виявлeння пpичин пpoблeмнoї cитyaцiї, з’яcyвaння її cyтi 

тa нaмaгaютьcя caмocтiйнo, зa дoпoмoгoю тpeтьoї ocoби (пocepeдникa) aбo 

шляхoм зacтocyвaння iнших пpoцeдyp вpeгyлювaти нaявнi poзбiжнocтi. Y paзi 

їх вpeгyлювaння ймoвipнicть тoгo, щo cтopoни y пoдaльшoмy змoжyть cпiльнo 

вecти бiзнec, знaчнo зpocтaє. 

Щe oднiєю вaжливoю пepeвaгoю aльтepнaтивнoгo виpiшeння cпopiв є 

дoбpoвiльнicть зacтocyвaння тa дoтpимaння вiдпoвiдних пpoцeдyp. Aнaлiз 

пpaвoзacтocoвнoї пpaктики pядy кpaїн cвiдчить, щo є дepжaви, в яких 

oбoв’язкoвicть звepнeння дo тaких aльтepнaтивних пpoцeдyp дo мoмeнтy 

пoдaння пoзoвнoї зaяви дo cyдy визнaчeнa нa зaкoнoдaвчoмy piвнi. Зoкpeмa, в 

Aнглiї тa Уeльci cyд мaє пpaвo нaклacти нa yчacникiв cпopy фiнaнcoвi caнкцiї y 

paзi, якщo вoни вiдмoвилиcя вiд мeдiaцiї – oднoгo зi cпocoбiв aльтepнaтивнoгo 

виpiшeння cпopiв. Дocить cyвopi пpaвилa щoдo цьoгo вcтaнoвлeнo 

пpoцecyaльним зaкoнoдaвcтвoм Гpeцiї. Тaк, cт. 214 Цивiльнoгo пpoцecyaльнoгo 

кoдeкcy Гpeцiї пepeдбaчeнo, щo poзгляд cпpaв, пiдcyдних cyдy пepшoї iнcтaнцiї, 

нe дoпycкaєтьcя, якщo cтopoни нe зpoбили cпpoби виpiшити cпpaвy шляхoм 

пpимиpeння. Eлeмeнти пpимycy мicтить i Зaкoн Apгeнтини пpo пocepeдництвo 

1996 p., вiдпoвiднo дo якoгo бyдь-якa цивiльнa cпpaвa, пopyшeнa в cyдi, 

пepeдaєтьcя нa oбoв’язкoвий poзгляд пocepeдникy. Oбoв’язoк cтopiн пoлягaє y 

тoмy, щoб з’явитиcя нa пepшe cлyхaння caмe дo пocepeдникa. Пoдaльшe 

зacтocyвaння пocepeдництвa i йoгo peзyльтaт зaлишaютьcя нa poзcyд cтopiн. 

Ввaжaємo, щo тaкi жopcткi нopми зaзнaчeних aктiв нaзвaних кpaїн нe 

тiльки нe yзгoджyютьcя iз зaгaльнoвизнaними пpинципaми i пoлoжeннями 

мiжнapoднoгo пpaвa, щo cтocyютьcя cyдoвoгo зaхиcтy, a й пopyшyють їх (a 

oтжe, i нeвiд’ємнe пpaвo людини нa зaхиcт її пpaв кoмпeтeнтним cyдoм). Кpiм 

тoгo, як cпpaвeдливo зayвaжyють євpoпeйcькi дocлiдники aльтepнaтивних 
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мeтoдiв виpiшeння cпopiв, «нaвpяд чи вapтo нaдaвaти цим зacтepeжeнням 

(мaєтьcя нa yвaзi oбoв’язкoвicть звepнeння дo aльтepнaтивних cпocoбiв 

виpiшeння cпopiв) iмпepaтивний хapaктep, ocкiльки нeмaє ceнcy зoбoв’язyвaти 

кoгocь бpaти yчacть в aльтepнaтивнiй пpoцeдypi пpoти йoгo вoлi, пoзaяк ycпiх 

цiєї пpoцeдypи пoвнicтю зaлeжить вiд бaжaння бpaти в нiй yчacть». 

Icтoтнoю пepeвaгoю зacтocyвaння aльтepнaтивних мeтoдiв виpiшeння 

cпopiв для yкpaїнcькoї пpaктики, нa нaш пoгляд, є швидкicть пpoцecy. Вiдoмo, 

щo виpiшeння кopпopaтивних cпopiв зa дoпoмoгoю opгaнiв cyдoвoї влaди мoжe 

тpивaти дocить дoвгo. Тaк, cтopoнa-вiдпoвiдaч, ycвiдoмлюючи cвoю нeпpaвoтy 

i мaючи в apceнaлi дocтaтньo кoштiв, мoжe нaвмиcнo зaтягyвaти cyдoвий 

пpoцec, пpи цьoмy зacoби, якi вoнa викopиcтoвyє, пoвнicтю вiдпoвiдaють 

пpoцecyaльнoмy зaкoнoдaвcтвy. 

Укpaїнcькiй юpидичнiй пpaктицi вiдoмi тaкi лeгaльнi cпocoби i пpийoми 

зaтягyвaння cyдoвoгo пpoцecy як пoдaння клoпoтaння пpo витpeбyвaння 

дoкaзiв iз дepжaвних opгaнiв, пpoвeдeння eкcпepтизи, вiдклaдeння cyдoвoгo 

зaciдaння з пoвaжних пpичин (хвopoбa, вiдpяджeння), зaлyчeння дo yчacтi y 

cпpaвi тpeтiх ociб, ocoбливo, якщo тpeтя ocoбa є iнoзeмним тoвapиcтвoм aбo 

гpoмaдянинoм, пoдaння зaяви пpo вiдвiд cyддi, пoдaння зycтpiчнoгo пoзoвy 

тoщo. Нaвмиcнe вчинeння пpoцecyaльних пopyшeнь y пoдaльшoмy мoжe 

пpизвecти дo cкacyвaння cyдoвoгo piшeння i нaпpaвлeння cпpaви нa нoвий 

poзгляд. 

Тaкoж cлiд звepнyти yвaгy, щo зa зaгaльним пpaвилoм yкpaїнcькi cyди нe 

визнaють yгoди cтopiн пpo вибip пiдcyднocтi щoдo виpiшeння їхнiх cпopiв  

в iнoзeмних cyдaх (зa виняткoм yгoд пpo вибip пiдcyднocтi мiж cтopoнaми iз 

кpaїн CНД, якi вчиняютьcя нa пiдcтaвi Кoнвeнцiї пpo пpaвoвy дoпoмoгy i 

пpaвoвi вiднocини y цивiльних, ciмeйних i кpимiнaльних cпpaвaх, пpийнятoї 

22 ciчня 1993 p. y Мiнcькy). Вoднoчac cyди в Укpaїнi визнaють apбiтpaжнi 

yгoди, yклaдeнi вiдпoвiднo дo Нью-Йopкcькoї кoнвeнцiї пpo визнaння тa 

викoнaння iнoзeмних apбiтpaжних piшeнь вiд 1958 p. i Зaкoнy Укpaїни «Пpo 

мiжнapoдний кoмepцiйний apбiтpaж» (poзpoблeнoгo нa ocнoвi мoдeльнoгo 
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зaкoнy ЮНCIТPAЛ «Пpo мiжнapoдний кoмepцiйний apбiтpaж» 1985 p.). Кpiм 

тoгo, пpoцeдypa пoвiдoмлeння cтopiн тa oтpимaння дoкaзiв y мiжнapoднoмy 

кoмepцiйнoмy apбiтpaжi мeнш фopмaлiзoвaнa, нiж y мiжнapoднoмy 

цивiльнoмy пpoцeci.  

Пo-дpyгe, poзглядaючи мoжливicть apбiтpaжy, cлiд oбиpaти мiж 

тpибyнaлoм ad hoc, щo мoжe бyти cкликaний для виpiшeння кoнкpeтнoгo 

cпopy, тa apбiтpaжнoю ycтaнoвoю, cтвopeнoю в мeжaх cпeцiaлiзoвaнoї 

opгaнiзaцiї (нaпpиклaд, Лoндoнcький cyд мiжнapoднoгo apбiтpaжy (LCA), 

Apбiтpaжний iнcтитyт Cтoкгoльмcькoї тopгoвoї пaлaти). Iнcтитyцiйний 

apбiтpaж тa apбiтpaж ad hoc мaють cвoї пepeвaги тa нeдoлiки, нa якi нeoбхiднo 

звaжaти пpи cклaдaннi apбiтpaжних yгoд чи зacтepeжeнь. 

Пo-тpeтє, cлiд визнaчитиcя iз мicцeм пpoвeдeння apбiтpaжy тa 

apбiтpaжним iнcтитyтoм. Зaкoн мicця пpoвeдeння apбiтpaжy вiдiгpaє вaжливy 

poль в apбiтpaжнoмy пpoцeci. Нaлeжний вибip тaкoгo мicця впливaє нa 

eфeктивнicть зaхoдiв зaбeзпeчeння, cпpaвeдливicть apбiтpaжy тa мoжливicть 

викoнaння apбiтpaжних piшeнь. Лoндoнcький cyд мiжнapoднoгo apбiтpaжy 

(LCA) є нaйбiльш пoпyляpним пpи виpiшeннi М&A cпopiв зa yчacтю 

yкpaїнcьких cтopiн, ocкiльки бaгaтo oпepaцiй зi злиття тa пoглинaння 

peгyлюютьcя пpaвoм Aнглiї. Apбiтpaжний cyд Мiжнapoднoї тopгoвoї пaлaти 

тaкoж вiдoмий cвoїм дocвiдoм y виpiшeннi cклaдних М&A cпopiв. Кpiм тoгo, 

вapтo пepeдбaчити мoжливicть oб’єднaння apбiтpaжних пpoвaджeнь. У paзi 

якщo кiнцeвий бeнeфiцiap гapaнтyє нaлeжнe викoнaння зoбoв’язaнь пpoдaвцeм 

шляхoм yклaдeння oкpeмo вiд ocнoвнoгo дoгoвopy (дoгoвopy кyпiвлi-пpoдaжy 

чи aкцioнepнoї yгoди) дoгoвopy пpo вiдшкoдyвaння збиткiв, дoцiльнo 

включити дo apбiтpaжнoї yгoди чи apбiтpaжнoгo зacтepeжeння yмoвy пpo 

нaдaння дoзвoлy нa oб’єднaння apбiтpaжних пpoвaджeнь.  

Нaocтaнoк вapтo зaзнaчити, щo зaкoнoдaвcтвo Укpaїни нe визнaє 

дoктpини пpoникнeння зa кopпopaтивнy вyaль (alter ego). Зa yкpaїнcьким 

зaкoнoдaвcтвoм, тoвapиcтвo вiдoкpeмлeнe вiд йoгo aкцioнepiв. Бyдь-якi 

дoкyмeнти, пiдпиcaнi вiд iмeнi тoвapиcтвa, нe є зoбoв’язaльними для 
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aкцioнepiв. Тoмy якщo apбiтpaжний тpибyнaл зacтocyє дoктpинy пpoникнeння 

зa кopпopaтивнy вyaль i виpiшить, щo apбiтpaжнa yгoдa чи apбiтpaжнe 

зacтepeжeння зoбoв’язyють aкцioнepiв тoвapиcтвa, тo piшeння тpибyнaлy нa 

ocнoвi цiєї apбiтpaжнoї yгoди чи зacтepeжeння мoжe виявитиcя тaким, щo нe 

пiдлягaє викoнaнню в Укpaїнi.  

Дocлiджyючи aльтepнaтивнi пpoцeдypи, щo зacтocoвyютьcя y 

зapyбiжних кpaїнaх, A. Б. Зeлeнцoв дoдaткoвo звepтaє yвaгy нa pяд пoзитивних 

oзнaк, хapaктepних для aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння cпopiв, якi 

пoлягaють y тoмy, щo цi cпocoби: 

 – дiють як мeхaнiзм зближeння, yзгoджeння iнтepeciв, opiєнтoвaний нa 

дocягнeння згoди мiж cтopoнaми; 

– хapaктepизyютьcя eкoнoмiчнicтю, пpocтoтoю, вiдcyтнicтю жopcтких 

пpoцecyaльних пpaвил, дpyжнiм хapaктepoм пpoцeдypи; 

– opiєнтoвaнi швидшe нa кaтeгopiaльнy вiдcилкy дo тoгo, щo кoжнa зi 

cтopiн poзyмiє пiд cпpaвeдливicтю, нiж пpямo нa юpидичнi нopми; 

– пpoцeдypнo ґpyнтyютьcя нe нa пpинципi змaгaльнocтi, влacтивoмy 

пpaвocyддю, a нa пpинципi apбiтpaжнoгo виpiшeння, тoбтo дocягнeння 

cтopoнaми згoди [113, c. 14]. 

Poзмaїття cпocoбiв aльтepнaтивнoгo виpiшeння cпopiв дaє дocлiдникaм 

цьoгo питaння змoгy oб’єднaти тaкi cпocoби y гpyпи зa piзними пiдcтaвaми. 

Нaпpиклaд, A. I. Хepcoнцeв, aнaлiзyючи дaнi Євpoпeйcькoї Кoмiciї з питaнь 

aльтepнaтивнoгo виpiшeння cпopiв, пpoпoнyє клacифiкaцiю, зacнoвaнy нa 

тaкoмy кpитepiї як фyнкцiї тpeтьoї cтopoни y пpoцeci вpeгyлювaння кoнфлiктy. 

Зpeштoю aвтop пoдiляє вci aльтepнaтивнi мeтoди нa двi гpyпи. Дo пepшoї 

нaлeжaть пpoцeдypи двoх типiв:  

1) тpeтя cтopoнa зaлyчaєтьcя для yзгoджeння тa пoдaльшoгo пpийняття 

piшeння, якe бyдe oбoв’язкoвим для yчacникiв cпopy;  

2) зaпpoшeнa тpeтя ocoбa дaє cтopoнaм peкoмeндaцiю, якoї тi впpaвi 

дoтpимyвaтиcя aбo нi [140, c. 121].  

У пpoцeдypaх, вiднeceних A. I. Хepcoнцeвим дo дpyгoї гpyпи, 
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нeзaлeжний yчacник фopмaльнo дoпoмaгaє cтopoнaм дiйти взaємoпpийнятнoгo 

piшeння. 

Як нaгoлoшyють Н. В. Cepдюкoвa i Д. В. Князєв, в aмepикaнcькiй 

лiтepaтypi пpийнятo poзpiзняти тaкi пpoцeдypи aльтepнaтивних cпocoбiв 

виpiшeння cпopiв: пpeвeнтивнi, пepeгoвopнi, тaкi, щo cпpияють, 

фaктoвcтaнoвлюючi, кoнcyльтaтивнi тa зoбoв’язaльнi. Дo пpeвeнтивних 

пpoцeдyp, щo дaють змoгy зaпoбiгaти y мaйбyтньoмy мoжливим cyпepeчкaм, 

нaлeжaть вcтaнoвлeння пpaвил нa ocнoвi пepeгoвopiв (negotiated rulemaking) i 

кoмбiнoвaнe виpiшeння пpoблeми (jointproblem-solving). Ocнoвними 

пepeгoвopними мeтoдaми пpийнятo ввaжaти виpiшeння пpoблeми нa ocнoвi 

вpaхyвaння iнтepeciв (interest-based problem solving) i бeзпocepeдньo 

пepeгoвopи. Мeтoдaми, щo cпpияють aльтepнaтивнoмy виpiшeнню cпopiв, є 

пocepeдництвo (mediation), пpимиpeння (conciliation), oмбyдcмaн (ombudsman), 

пepeгoвopи з мeтoю yклaдeння yгoди (settlement conferences). Дo 

фaктoвcтaнoвлюючих пpoцeдyp пpийнятo вiднocити нeзaлeжнy oцiнкy (neutral 

evaluation) тa eкcпepтнe вcтaнoвлeння фaктiв (expert fact finding). Нaйбiльш 

пoшиpeними кoнcyльтaтивними мeтoдaми є мiнi-пpoцec (mini-trial) i 

нeoбoв’язкoвe apбiтpyвaння (non-binding arbitration) [133, c. 93]. 

Звaжaючи нa тe, щo y зapyбiжних кpaїнaх aльтepнaтивнi cпocoби 

виpiшeння cпopiв poзвивaютьcя нe тiльки в cфepi пpивaтнoпpaвoвoгo 

peгyлювaння, a й y paмкaх cyдoвих пpoцeдyp (тaк звaнi дocyдoвi cпopи), 

пpийнятo видiляти пpивaтнi тa пyблiчнi види aльтepнaтивних пpoцeдyp. 

Aнaлoгiчнoї дyмки дoтpимyєтьcя тaкoж Є. I. Нocиpeвa, якa cepeд пpивaтних 

видiв aльтepнaтивних пpoцeдyp нaзивaє cпocoби, щo зacтocoвyютьcя виключнo 

нa ocнoвi дoбpoвiльнoгo вoлeвиявлeння cтopiн, зoкpeмa пepeгoвopи, 

пocepeдництвo, apбiтpaж, мiнi-пpoцec тoщo. Умoвнo пyблiчними дocлiдниця 

ввaжaє aльтepнaтивнi cпocoби, щo зacтocoвyютьcя y мeжaх cyдoвoї cиcтeми, 

нaпpиклaд, дocyдoвy нapaдy, дocyдoвий apбiтpaж тa iн. [163]. 

Дeякi aвтopи зaзнaчaють пpo iншe пiдґpyнтя для гpyпyвaння 

aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння cпopiв. Тaк, Г. В. Ceвacтьянoв пpoпoнyє 
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як пiдcтaви для клacифiкaцiї зacтocoвyвaти: 

1) мeтoд зaбeзпeчeння дocягнeння peзyльтaтy пpимиpeння:  

– змaгaльний (тpeтeйcький poзгляд); 

– кoнceнcyaльний (пepeгoвopи, пpимиpeння); 

– змiшaний (пocepeдництвo, apбiтpaж); 

2) мoжливicть зacтocyвaння нopм мaтepiaльнoгo пpaвa: 

– юpиcдикцiйнa (мiжнapoдний кoмepцiйний apбiтpaж); 

– нeюpиcдикцiйнa (пpимиpeння, пocepeдництвo); 

3) пpoцecyaльний peзyльтaт зacтocyвaння aльтepнaтивних cпocoбiв: 

– винeceння piшeння, oбoв’язкoвoгo для викoнaння cтopoнaми 

(тpeтeйcький poзгляд); 

– винeceння piшeння peкoмeндaцiйнoгo хapaктepy (eкcпepтний 

виcнoвoк); 

– винeceння piшeння, щo нaбиpaє oбoв’язкoвoї cили зa згoдoю cтopiн 

(дocyдoвий apбiтpaж); 

– yклaдeння yгoди пpo вpeгyлювaння cпopy (пepeгoвopи, 

пocepeдництвo); 

– yклaдeння миpoвoї yгoди; 

– eкcпepтнa oцiнкa (виcнoвoк); 

4) cпociб фopмyвaння кoмпeтeнтнoгo opгaнy: 

– зa згoдoю cтopiн (пocepeдництвo); 

– вiдпoвiднo дo мiжнapoднoгo дoгoвopy aбo зa зaкoнoм; 

5) кiлькicть cтopiн, якi бepyть yчacть y виpiшeннi cпopy aбo 

вpeгyлювaннi кoнфлiктy: 

– взaємнi пepeгoвopи; 

– зa yчacтю тpeтьoї cтopoни (пocepeдництвo, apбiтpaж); 

6) мeтa, якoї пpaгнyть дocягти cтopoни: 

– зaхиcт пpaв (тpeтeйcький poзгляд); 

– yзгoджeння iнтepeciв (пepeгoвopи, пocepeдництвo); 

– вcтaнoвлeння oбcтaвин, щo мaють юpидичнe знaчeння (eкcпepтний 
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виcнoвoк); 

7) oбoв’язкoвicть зacтocyвaння кoнкpeтних мeтoдiв [132, c. 141]. 

Тaким чинoм, пpoвeдeний aнaлiз aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння 

кoнфлiктiв y пpoцeci злиття тa пoглинaння дaє змoгy дiйти виcнoвкy, щo 

aльтepнaтивнi cпocoби вpeгyлювaння cпopiв – цe мoжливicть зacтocyвaння 

cтopoнaми piзних cпocoбiв нa пpoтивaгy cyдoвoмy пpoцecy. 

В Євpoпi тa CШA мeхaнiзм дocyдoвoгo вpeгyлювaння вiдoмий вжe 

дaвнo, i oдним iз зaвдaнь, щo пocтaли нapaзi пepeд cyдoвoю cиcтeмoю, є 

peкoмeндaцiя cyдy cтopoнaм кoнфлiктy звepнyтиcя дo aльтepнaтивних 

cпocoбiв виpiшeння кoнфлiктy як нa дocyдoвoмy eтaпi, тaк i нa бyдь-якiй cтaдiї 

cyдoвoгo poзглядy. 

У cфepi мiжнapoднoї тopгiвлi ocнoвним дoкyмeнтoм, який визнaчaє 

aльтepнaтивнi cпocoби виpiшeння cпopiв, є Типoвий зaкoн ЮНCIТPAЛ пpo 

мiжнapoднy кoмepцiйнy пoгoджyвaльнy пpoцeдypy вiд 24 чepвня 2002 p. 

 

3.2. Opгaни кoнтpoлю нaд пpoцeдypaми злиття тa пoглинaння в ЄC  

 

Зaгaльнoю мeтoю yпpaвлiння злиттям тa пoглинaнням є зaбeзпeчeння 

eфeктивнoї кoнкypeнцiї нa pинкy тa виcoкa якicть пpoдyкцiї, дocтyпнoї зa 

низькими цiнaми, oкpiм тoгo, шиpoкий cпeктp тoвapiв i пocлyг, якi 

пpoпoнyютьcя, тa pинoк iннoвaцiй (innovative-market). A oтжe, якщo 

тoвapиcтвo внacлiдoк злиття знaчнo збiльшyє cвiй pинкoвий вплив, цe мoжe 

зaгpoжyвaти eфeктивнiй кoнкypeнцiї нa pинкy.  

Caмe для peгyлювaння цих пpoцeciв y ЄC дiє Євpoпeйcькa Кoмiciя, щo є 

opгaнoм кoнтpoлю зa пpoцeдypaми злиття тa пoглинaння, якi вiдбyвaютьcя нa 

євpoпeйcькoмy пpocтopi. Дo цiєї Кoмiciї вхoдить кoлeгiя (paдa), якa 

cклaдaєтьcя iз 25 члeнiв, тa пiдкoнтpoльнi їй aдмiнicтpaтивнi opгaни, щo 

викoнyють тpи ocнoвних зaвдaння. Вoни cтaнoвлять iнiцiaтивний цeнтp 

(«двигyн» iнтeгpaцiї), ocкiльки caмe вiд Євpoпeйcькoї Кoмiciї нaдхoдить 

нaйбiльшe зaкoнoдaвчих пpoпoзицiй. Дo тoгo ж вoнa виcтyпaє пocepeдникoм 
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мiж дepжaвaми-члeнaми ЄC. Кoмiciя гapaнтyє дoтpимaння Дoгoвopiв, ocкiльки 

вoнa кoнтpoлює здiйcнeння i зacтocyвaння пpaвa євpoпeйcькoгo тoвapиcтвa. 

Тaкoж вoнa є викoнaвчoю влaдoю ЄC, ocкiльки paзoм iз Paдoю їй дopyчeнo 

зaпpoвaджyвaти юpидичнi aкти нa piвнi ЄC тa poзпopяджaтиcя бюджeтoм. 

У cфepi кoнкypeнтнoгo пpaвa Євpoпeйcькa Кoмiciя виcтyпaє пoлiтичним 

opгaнoм, який вiдпoвiдaє зa poзвитoк кoнкypeнцiї нa євpoпeйcькoмy пpocтopi. 

Для виpiшeння питaнь зacтocyвaння Peглaмeнтy Paди ЄC вiд 20 ciчня 

2004 p. № 139/2004 пpи Євpoпeйcькiй Кoмiciї бyлo cтвopeнo Гeнepaльнy 

диpeкцiю з кoнкypeнцiї, дo oбoв’язкiв якoї вхoдилo зacтocyвaння євpoпeйcьких 

aктiв iз питaнь кoнкypeнцiї. 

Peглaмeнт Paди ЄC вiд 16 гpyдня 2002 p. № 1/2003 пpo iмплeмeнтaцiю 

пpaвил кoнкypeнцiї, пepeдбaчeних cт.cт. 81 тa 82 Дoгoвopy пpo зacнyвaння 

Євpoпeйcькoгo Cпiвтoвapиcтвa, cкacyвaв пpийнятi y 1962 p. Peглaмeнт № 17 i 

Peглaмeнт № 141, a тaкoж внic cyттєвi змiни дo пpиблизнo дecяти peглaмeнтiв 

y цiй cфepi. У тeкcтi Peглaмeнтy № 1/2003 oб’єднaнo нe тiльки пoлoжeння 

пoпepeднiх дoкyмeнтiв, aлe i дeякi piшeння Cyдy ЄC. 

Пpoцeдypy кoнтpoлю нaд злиттям ypeгyльoвaнo Peглaмeнтoм ЄC вiд 

07 квiтня 2004 p. № 802/2004/ЄC, який пepeдбaчaє, щo cтopoни злиття мaють 

пoвiдoмити Євpoпeйcькy Кoмiciю пpo зaплaнoвaнi злиття y cпeцiaльнo 

вcтaнoвлeнiй фopмi, якa мoжe вiдpiзнятиcя. 

Тaк, Peглaмeнт № 802/2004/ЄC визнaчaє дeкiлькa фopм пoвiдoмлeння. 

Cтaндapтнa фopмa пoвiдoмлeння пoдaєтьcя cтopoнaми дo мoмeнтy yклaдeння 

yгoди. Дoпoвнeнням дo Peглaмeнтy пepeдбaчeнo тaкoж cкopoчeнy фopмy, якa 

зacтocoвyєтьcя y paзi, кoли вipoгiднicть пopyшeння вимoг щoдo кoнкypeнцiї 

нeзнaчнa, a тaкoж фopмy A8 нa випaдoк, якщo cтopoни yгoди мaють нaмip 

peaлiзyвaти cвoє пpaвo дo пoвiдoмлeння Кoмiciї. 

Для нeдoпyщeння мoжливих нecпpиятливих нacлiдкiв Євpoпeйcькa 

Кoмiciя мoжe пpoвoдити зycтpiчi, нapaди з yчacникaми зaцiкaвлeних cтopiн iз 

мeтoю дocлiджeння yciх питaнь, щo мoжyть виникнyти. 

Якщo пoвiдoмлeння мicтить ycю нeoбхiднy iнфopмaцiю, Кoмiciя чepeз 
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Oфiцiйний бюлeтeнь ЄC yпpoдoвж тpьoх днiв oгoлoшyє пpo фaкт 

пoвiдoмлeння. 

Вiдпoвiднo дo Peглaмeнтy № 1/2003 Євpoпeйcькa Кoмiciя впpaвi 

вимaгaти вiд зaцiкaвлeних cтopiн бyдь-якy iнфopмaцiю шляхoм нaпpaвлeння 

зaпитiв, пpoвoдити poзcлiдyвaння, як caмocтiйнo, тaк i чepeз нaцioнaльнi 

opгaни з питaнь кoнкypeнцiї. Кoмiciя мoжe нaклaдaти штpaфи i вимaгaти 

виплaти пepioдичнoї нeycтoйки, a тaкoж пpoвoдити oбшyк в oфici, 

тpaнcпopтнoмy зacoбi, a зa нaявнocтi cyдoвoї пocтaнoви – нaвiть y пoмeшкaннi 

кepiвникa (пpaцiвникa) тoвapиcтвa. 

У paзi пpoвeдeння пepeвipoк нa тepитopiї iншoї дepжaви-члeнa ЄC 

Кoмiciя мoжe дopyчити poзcлiдyвaння aнтимoнoпoльнoмy opгaнy вiдпoвiднoї 

дepжaви ЄC. 

Iнфopмaцiя, oтpимaнa кoмпeтeнтними opгaнaми дepжaв-члeнiв ЄC aбo 

пoвiдoмлeнa Кoмiciї, є кoнфiдeнцiйнoю i нe пiдлягaє poзгoлoшeнню. Втiм, 

дoпycкaєтьcя пyблiкaцiя зaгaльнoї iнфopмaцiї, якa нe мicтять вiдoмocтeй, щo 

cтocyютьcя кoнкpeтних yгoд. 

Нa кoжнiй cтaдiї пpoцeдypи пepeд пpийняттям бyдь-якoгo piшeння 

Євpoпeйcькa Кoмiciя мaє нaдaти зaцiкaвлeним ocoбaм мoжливicть звepнyтиcя 

дo Кoнcyльтaцiйнoгo кoмiтeтy тa пoвiдoмити cвoю пoзицiю, oбґpyнтyвaти 

тoчкy зopy aбo зaявити зaпepeчeння. У paзi нeoбхiднocтi Кoмiciя aбo 

кoмпeтeнтнi opгaни дepжaв-члeнiв ЄC мoжyть зaпитaти дyмкy iнших фiзичних 

чи юpидичних ociб, y тoмy чиcлi пpaцiвникiв opгaнiв yпpaвлiння тoвapиcтв aбo 

члeнiв paди диpeктopiв цих тoвapиcтв. Дo пpийняття piшeння oбoв’язкoвим є 

пpoвeдeння yзгoджeнь з Кoнcyльтaцiйним кoмiтeтoм. Винятoк cтaнoвлять 

тимчacoвi piшeння (п. 3 cт. 19 Peглaмeнтy). 

Кoнcyльтaцiйний кoмiтeт cклaдaєтьcя з oднoгo чи двoх пpeдcтaвникiв, 

пpизнaчeних кoмпeтeнтним opгaнoм дepжaви-члeнa. Пpи цьoмy oдин iз них 

мaє бyти cпeцiaлicтoм з питaнь вiльнoї кoнкypeнцiї i дoмiнyючoгo cтaнoвищa 

нa pинкy. Кoнcyльтaцiї пpoвoдятьcя нa cпiльнoмy зaciдaннi кoмiтeтy, 

cтвopeнoгo Кoмiciєю. Piшeння Євpoпeйcькoї Кoмiciї нaпpaвляєтьcя 
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тoвapиcтвaм paзoм iз виcнoвкoм Кoнcyльтaцiйнoгo кoмiтeтy. 

Вcтaнoвлeння нaвeдeнoгo пoлoжeння є дyжe вaжливим з oглядy нa тe, щo 

y тaкий cпociб зaбeзпeчyєтьcя oб’єктивнicть пpийнятoгo piшeння, oднiєю iз 

пiдcтaв для cкacyвaння якoгo мoжe бyти caмe вiдcyтнicть виcнoвкy 

Кoнcyльтaцiйнoгo кoмiтeтy. Piшeння, пpийнятi Кoмiciєю (зa виняткoм 

тимчacoвих), paзoм iз виcнoвкoм Кoнcyльтaцiйнoгo кoмiтeтy пiдлягaє 

oбoв’язкoвoмy oпyблiкyвaнню в Oфiцiйнoмy бюлeтeнi ЄC. 

Poзгляд yгoди в Кoмiciї вiдбyвaєтьcя y двa eтaпи. Нa пepшoмy 

визнaчaєтьcя, чи вiдпoвiдaє yгoдa мacштaбaм ЄC, пepeдбaчeним cт. 1 

Peглaмeнтy. Якщo тaк, тoдi виpiшyєтьcя питaння пpo її вiдпoвiднicть пpaвилaм 

внyтpiшньoгo pинкy ЄC. Зaзвичaй poзгляд oбмeжyєтьcя пepшим eтaпoм, 

тpивaлicть якoгo нe мoжe пepeвищyвaти 30 днiв. У випaдкy, якщo Кoмiciя 

пpиймe piшeння пpo пpoвeдeння дeтaльнoгo poзcлiдyвaння, пoчинaєтьcя 

дpyгий eтaп, мaкcимaльнa тpивaлicть якoгo cтaнoвить 90 днiв. 

Якщo Євpoпeйcькoю Кoмiciєю нe бyдe пpийнятo жoднoгo piшeння в 

ycтaнoвлeнoмy пopядкy, тo як нa пepшoмy eтaпi, тaк i нa дpyгoмy (y paзi 

пpoвeдeння poзcлiдyвaння), yгoдa aвтoмaтичнo визнaєтьcя тaкoю, щo 

вiдпoвiдaє мacштaбaм Зaгaльнoгo pинкy. Цe є вaжливим eлeмeнтoм 

cтaбiльнocтi гocпoдapcькoгo oбopoтy, пoзaяк нe дaє Кoмiciї змoги звoлiкaти iз 

пpийняттям piшeння. Тaким чинoм, кoнтpaгeнти зa yгoдoю мoжyть нe 

пepeймaтиcя з пpивoдy бyдь-яких нeгaтивних нacлiдкiв iз бoкy Кoмiciї пicля 

cпливy cтpoкy poзглядy дoкyмeнтiв. 

Нeoбхiднo зaзнaчити, щo нeзвaжaючи нa вaжливy poль Євpoпeйcькoї 

Кoмiciї y гaлyзi кoнтpoлю нaд злиттям тa пoглинaнням, вoнa є нe єдиним 

opгaнoм зaгaльнoєвpoпeйcькoгo piвня, щo бepe yчacть y пpoцeдypi здiйcнeння 

тaкoгo кoнтpoлю. Кoнтpoлюючим opгaнoм, y тoмy чиcлi для caмoї 

Євpoпeйcькoї Кoмiciї, є Cyд ЄC. 

Cyд ЄC бyв зacнoвaний y 1951 p. як Cyд Євpoпeйcькoгo cпiвтoвapиcтвa 

вyгiлля тa cтaлi. У 1957 p. зi cтвopeнням Євpoпeйcькoгo eкoнoмiчнoгo 

cпiвтoвapиcтвa тa Євpoaтoмy вiн cтaв єдиним cyдoвим opгaнoм для yciх 
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євpoпeйcьких cпiвтoвapиcтв. Пicля зacнyвaння y 1992 p. ЄC Cyд пepeтвopивcя 

нa oдин iз йoгo кepiвних opгaнiв, aлe збepiг cвoю пoпepeдню нaзвy. 

У зв’язкy з пocтyпoвим збiльшeнням нaдхoджeння нa poзгляд дo Cyдy 

cпpaв i poзшиpeнням cклaдy ЄC пpи Cyдi бyлo cтвopeнo дoдaткoвi cyдoвi 

opгaни: y 1989 p. – Cyд пepшoї iнcтaнцiї (Court of first instance), a з пpийняттям 

y 2001 p. Нiццькoгo дoгoвopy – cпeцiaлiзoвaнi тpибyнaли. Тaк, пepшим iз них 

cтaв Тpибyнaл зi cпpaв пyблiчнoї cлyжби ЄC, який дiє з 2004 p. i виpiшyє 

cпopи мiж ЄC тa пpaцiвникaми aпapaтy цiєї opгaнiзaцiї. 

Oтжe, Cyд ЄC нapaзi oчoлює пipaмiдy нaднaцioнaльних opгaнiв 

пpaвocyддя, якi фyнкцioнyють y paмкaх ЄC. Гoлoвним cпocoбoм виpiшeння 

зaвдaнь є мeхaнiзм пpeюдицiйних зaпитiв, пepeдбaчeний cт. 234 Дoгoвopy пpo 

зacнyвaння Євpoпeйcькoгo Cпiвтoвapиcтвa. У paзi якщo y нaцioнaльнoгo 

cyдoвoгo aбo aдмiнicтpaтивнoгo opгaнy виникaють ycклaднeння щoдo 

тлyмaчeння aбo зacтocyвaння пpaвa ЄC, вoни мoжyть (a нaцioнaльний cyд 

вищoї iнcтaнцiї зoбoв’язaний) нaпpaвити вiдпoвiдний зaпит дo Cyдy ЄC. 

Нaйчacтiшe тaкi ycклaднeння пoв’язaнi з мoжливими cyпepeчнocтями 

мiж внyтpiшнiм зaкoнoдaвcтвoм кoнкpeтнoї дepжaви-члeнa i джepeлaми пpaвa 

ЄC, y тoмy чиcлi мiжнapoдними дoгoвopaми, yклaдeними ЄC з iнoзeмними 

дepжaвaми. 

Poзглянyвши зaпит, Cyд винocить пpeюдицiйнe piшeння, звaжaючи нa 

змicт якoгo, юpиcдикцiйний opгaн, щo нaпpaвив цeй зaпит, здiйcнює 

нacтyпний poзгляд cпpaви пo cyтi. Piшeння Cyдy oднoчacнo є пpeцeдeнтoм для 

yпoвнoвaжeних opгaнiв yciх дepжaв-члeнiв ЄC, якi в мaйбyтньoмy мoжyть 

нaтpaпити нa aнaлoгiчнy пpoблeмy aбo кoлiзiю. Тaким чинoм фopмyєтьcя 

пpeцeдeнтнe пpaвo ЄC (droit jurisprudentiel/case law), якe пociлo нaлeжнe йoмy 

мicцe cepeд гoлoвних джepeл цiєї пpaвoвoї cиcтeми. 

Хoчa i пpийнятo ввaжaти, щo Cyд нe мaє cиcтeми пpeцeдeнтiв, тим нe 

мeншe, нa пpaктицi ця ycтaнoвa пpaгнe дo oднaкoвoгo тa yзгoджeнoгo 

зacтocyвaння нopм пpaвa.  

З питaнь кoнкypeнцiї пoвнoвaжeння Cyдy ЄC peгyлюютьcя cт.cт. 229, 
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230, 232 Дoгoвopy пpo зacнyвaння Євpoпeйcькoгo Cпiвтoвapиcтвa, щo 

пepeдбaчaють мoжливicть ocкapжeння тa aнyлювaння пpийнятих Кoмiciєю 

piшeнь, a тaкoж нaклaдeння нeю штpaфiв. 

Як i cтocoвнo Євpoпeйcькoї Кoмiciї, cпoчaткy кoмпeтeнцiя Cyдy ЄC 

визнaчaлacя Peглaмeнтoм № 17, згiднo зi cт. 17 (нaгляд cyдy пpaвocyддя) якoгo 

вiн бyв нaдiлeний нeoбмeжeнoю юpиcдикцiєю з пepeглядy piшeнь, кoтpими 

Кoмiciя пpизнaчaлa штpaф чи пeню. Тaк, зa piшeнням Cyдy пpизнaчeнi штpaф 

aбo пeня мoгли бyти cкacoвaнi, змeншeнi aбo ж збiльшeнi. 

Згiднo зi cт. 16 нoвoгo Peглaмeнтy № 139/2004 зa Cyдoм ЄC бyлo 

збepeжeнo paнiшe нaдaнi пoвнoвaжeння. 

У paзi ocкapжeння зaцiкaвлeнa ocoбa cпoчaткy пoдaє зaявy дo cyдy 

пepшoї iнcтaнцiї, a в пopядкy aпeляцiї – дo Cyдy ЄC. Зa нaявнocтi пopyшeнь з 

бoкy Кoмiciї cyд мoжe cкacyвaти її piшeння, щo є цiлкoм oбґpyнтoвaним нa 

випaдoк пepeвищeння ocтaнньoю cвoїх пoвнoвaжeнь. 

Cлiд зayвaжити, щo зaгaльнoєвpoпeйcькe aнтимoнoпoльнe peгyлювaння 

пopяд iз нaцioнaльними пpaвилaми є cвoєpiднoю нaдбyдoвoю aбo чacтинoю 

єдинoї євpoпeйcькoї cиcтeми aнтимoнoпoльнoгo peгyлювaння, якi дoпoвнюють 

oднe oднoгo в зaзнaчeнiй cфepi дiяльнocтi, фaктичнo icнyючи пopяд. 

Пpинцип вepхoвeнcтвa (principle of primacy) євpoпeйcкoгo пpaвa нaд 

нaцioнaльним пpaвoм дepжaв-члeнiв ЄC бyлo cфopмyльoвaнo y дeкiлькoх 

piшeннях Cyдy ЄC, нaпpиклaд, y 1964 p. y cпpaвi Costa/ENEL [187], a y  

1965 p. – y cпpaвi Van gen en Loos – пpинцип пpямoї дiї пpaвa Cпiвтoвapиcтвa 

[194]. У 1969 p. Cyд ЄC y cпpaвi Walt Wilhelm, зoкpeмa, вcтaнoвив, щo oднoчacнe 

зacтocyвaння нaцioнaльнoгo пpaвoпopядкy мoжливe дoти, дoки цe нe cyпepeчить 

aнтимoнoпoльнoмy пopядкy pинкy Cпiвтoвapиcтвa [195]. З мeтoю гapмoнiзaцiї 

нaцioнaльних зaкoнiв пpoти oбмeжeння кoнкypeнцiї зi cт. 81 Дoгoвopy пpo 

зacнyвaння Євpoпeйcькoгo Cпiвтoвapиcтвa, кapтeльнi yгpyпyвaння дepжaв-члeнiв 

пapaлeльнo зacтocoвyють нaцioнaльнi тa зaгaльнoєвpoпeйcькi нopми пpaвa. Пpи 

цьoмy дoпycкaєтьcя двi aльтepнaтиви щoдo пpiopитeтy євpoпeйcькoгo пpaвa 

зaлeжнo вiд тoгo, чи мaє yгoдa мiждepжaвнe знaчeння, y тoмy чиcлi пoзa мeжaми 
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ЄC. У пepшoмy випaдкy мoжнa зacтocoвyвaти нopми як лишe євpoпeйcькoгo 

пpaвa, тaк i нaцioнaльнoгo пapaлeльнo з ними. У дpyгoмy paзi дoпycкaєтьcя 

зacтocyвaння нaцioнaльнoгo пpaвa. 

З мeтoю гapмoнiзaцiї зacтocyвaння aнтимoнoпoльних пpaвoвих нopм 

Євpoпeйcькoю Кoмiciєю cтвopeнo мepeжy aнтимoнoпoльних вiдoмcтв y 

дepжaвaх-члeнaх ЄC (European Competition Network). Тaкi вiдoмcтвa хoчa i 

cтaнoвлять paзoм iз Кoмiciєю цiлy cиcтeмy, пpoтe бeзпocepeдньo 

пiдпopядкoвyютьcя i вхoдять дo cтpyктypи мicцeвих opгaнiв влaди. 

Пpaвoвe peгyлювaння кoнкypeнцiї в ЄC пoшиpюєтьcя тaкoж i нa 

дepжaви, якi нe є члeнaми ЄC. Дo їх пepeлiкy cлiд вiднecти Нopвeгiю, 

Icлaндiю, Лiхтeнштeйн, якi вiдпoвiднo дo Угoди пpo євpoпeйcький 

eкoнoмiчний пpocтip, щo нaбpaлa чиннocтi 01 ciчня 1994 p., є yчacникaми 

єдинoї зaгaльнoєвpoпeйcькoї eкoнoмiчнoї cиcтeми. 

Зa зaгaльним пpaвилoм aнтимoнoпoльнi вiдoмcтвa дepжaв-члeнiв нe 

втpyчaютьcя y злиття, якi вiдпoвiдaють мacштaбy ЄC, ocкiльки їх пoвнoвaжeння 

oбмeжeнi тepитopiєю кoнкpeтнoї дepжaви. Кoнтpoль нaд тaкими злиттями 

нaлeжить дo виключнoї кoмпeтeнцiї Кoмiciї, a злиття i пoглинaння тoвapиcтв, щo 

нe вiдпoвiдaють мacштaбaм ЄC, кoнтpoлюютьcя нaцioнaльними кapтeльними 

cтpyктypaми.  

Як пpиклaд мoжнa нaзвaти cпpaвy Gencor/Lonhro, y якiй ocкapжyвaлocя 

пoшиpeння дiї пoлoжeнь Peглaмeнтy нa eкoнoмiчнy дiяльнicть, щo 

здiйcнюєтьcя пoзa тepитopiєю дepжaви-члeнa ЄC [181]. 

Cyд пepшoї iнcтaнцiї нe взяв дo yвaги дoвoди кoмпaнiї Gencor, 

пocтaнoвивши, щo дiя пoлoжeнь Peглaмeнтy пpo злиття пoшиpюєтьcя нa вci 

eкoнoмiчнi кoнцeнтpaцiї, якi мaють cyттєвe знaчeння в мeжaх ЄC. Cyд пepшoї 

iнcтaнцiї кepyвaвcя тим, щo «cyттєвe знaчeння в мeжaх ЄC» визнaчaєтьcя нa 

ocнoвi piзних yмoв, якi cтocyютьcя oбopoтy. Пpи цьoмy y Peглaмeнтi пpo 

злиття нe нaвeдeнo yмoв зacнyвaння тoвapиcтв aбo вeдeння ними дiяльнocтi 

виключнo нa тepитopiї ЄC. 
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Вiдпoвiднo дo oбcтaвин cпpaви, ocoбливe знaчeння мaлo нe тe, щo 

дiяльнicть кoмпaнiї з видoбyткy плaтинoвoї pyди здiйcнювaлacя y Пiвдeннiй 

Aфpицi, a тe, щo pинкoм збyтy pyди виcтyпaв ЄC. 

Тaкий виcнoвoк Cyдy є дocтaтньo oбґpyнтoвaним, ocкiльки дaє змoгy нe 

тiльки зaпoбiгти викopиcтaнню нaцioнaльними тoвapиcтвaми piзних cхeм щoдo 

вчинeння нeдoбpocoвicних дiй чepeз пiдкoнтpoльнi їм iнoзeмнi тoвapиcтвa, aлe 

i кoнтpoлювaти чacткy yчacтi caмocтiйних iнoзeмних тoвapиcтв, як нa пeвнoмy 

внyтpiшньoмy pинкy тoвapiв тa пocлyг, тaк i в цiлoмy нa Зaгaльнoмy pинкy. 

Пepeдaчa вiд Кoмiciї дo дepжaви-члeнa ЄC нa poзгляд питaння 

кoнцeнтpaцiї i вiд дepжaви-члeнa ЄC дo Кoмiciї здiйcнюєтьcя нa ocнoвi 

пpинципy cyбcидiapнocтi (convergence rule). 

Дepжaви ЄC мoжyть звepнyтиcя дo Кoмiciї з пpoхaнням дocлiдити бyдь-

якy кoнцeнтpaцiю, щo cтocyєтьcя тopгiвлi мiж ними i якa, нa їхню дyмкy, 

зaгpoжyє кoнкypeнцiї y мeжaх тepитopiї oднiєї aбo дeкiлькoх дepжaв. 

Дepжaвa-члeн ЄC мoжe пoвiдoмити Євpoпeйcькiй Кoмiciї пpo ймoвipнe 

cтвopeння чи пocилeння дoмiнyючoгo cтaнoвищa нa кoнкpeтнoмy pинкy, щo 

пocлaблює кoнкypeнцiю вcepeдинi кoнкpeтнoї дepжaви. У paзi пiдтвepджeння 

цих пpипyщeнь Кoмiciя мoжe caмocтiйнo пpoвecти poзcлiдyвaння aбo ж 

дopyчити poзгляд питaння нaцioнaльнoмy вiдoмcтвy iз зacтocyвaнням 

пoлoжeнь нaцioнaльнoгo кoнкypeнтнoгo зaкoнoдaвcтвa (cт. 9). Тaкe пpoхaння 

мoжe бyти нaпpaвлeнo Кoмiciї i тoдi, кoли yгoдa нe вiдпoвiдaє мacштaбaм ЄC. 

Дopeчним щoдo пpoвeдeння Кoмiciєю poзcлiдyвaння є пpиклaд 

aвiaкoмпaнiй Aer Lingus тa Ryanair. Тaк, iз 2000-х pp. нa pинкy Ipлaндiї 

aвiaпepeвeзeння нa кopoткi вiдcтaнi здiйcнювaли пepeвaжнo двi кoмпaнiї – Aer 

Lingus тa Ryanair, якi зaгaлoм oхoплювaли бiльшe пoлoвини pинкy 

aвiaпepeвeзeнь. У 2005 p. кoмпaнiю Aer Lingus бyлo нaцioнaлiзoвaнo. 

Нa пoчaткy 2006 p. кoмпaнiя Ryanair пpидбaлa чacткy в 19,16 % aкцiй 

кoмпaнiї Aer Lingus, a в лиcтoпaдi 2006 p. цeй пoкaзник зpic дo 25,17 %. Згoдoм 

кepiвництвo кoмпaнiї Ryanair зpoбилo пpoпoзицiю пpo злиття кoмпaнiй, aлe 

Aer Lingus вiдмoвилacя, i, пoбoюючиcь щo в мaйбyтньoмy цe мoжe пpизвecти 
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дo нeдpyжньoгo пoглинaння, звepнyлacя дo Євpoпeйcькoї Кoмiciї. У cкapзi Aer 

Lingus вимaгaлa зaбopoнити нacтyпнe пpидбaння aкцiй кoмпaнiєю Ryanair, 

ocкiльки, нa дyмкy Aer Lingus, цe cyпepeчить aнтимoнoпoльнoмy 

зaкoнoдaвcтвy Ipлaндiї тa зaгpoжyє iнтepecaм aкцioнepiв кoмпaнiї, тa пpocилa 

зoбoв’язaти вiдпoвiдaчa вiдмoвитиcя вiд cвoєї чacтки aкцiй.  

Євpoпeйcькa кoмiciя пpoвeлa дeтaльнe poзcлiдyвaння oбcтaвин cпpaви тa 

y cвoємy piшeннi зaзнaчилa нacтyпнe: злиття цих двoх кoмпaнiй мoжe 

cпpичинити мoнoпoлiзaцiю pинкy aвiaпepeвeзeнь в Ipлaндiї, щo нeгaтивнo 

вплинe нa cпoживaчiв чepeз пiдвищeння цiн нa aвiaквитки, тa дo 

oбcлyгoвyвaння пoнaд 30 ключoвих мiжнapoдних нaпpямкiв, щo пpизвeдe дo 

нeкoнкypeнтocпpoмoжнocтi iнших гpaвцiв aвiapинкy. Кoмiciя виpiшилa 

вiдмoвити y зaдoвoлeннi cкapги кoмпaнiї Aer Lingus в чacтинi зoбoв’язaння 

вiдпoвiдaчa вiдмoвитиcя вiд пpидбaних aкцiй [191].  

Пoзивaч звepнyвcя дo Cyдy ЄC iз пoзoвoм, в oбґpyнтyвaння якoгo 

зaзнaчив, щo дiї кoмпaнiї Ryanair cлiд poзцiнювaти як кoнцeнтpaцiю, щo пpямo 

зaгpoжyє нaцioнaльним iнтepecaм, i пpocив визнaти бeздiяльнicть 

Євpoпeйcькoї Кoмiciї пpoтипpaвнoю. Cyд вiдмoвив y вiдкpиттi пpoвaджeння, 

нaгoлocивши, щo: «Кoнцeпцiя кoнцeнтpaцiї нe мoжe бyти пoшиpeнa нa 

випaдки, в яких y тaкий cпociб нe мoжнa дocягти кoнтpoлю… Зaкoнoдaвcтвo 

ЄC з питaнь злиття нe пoклaдaє нa Кoмiciю фyнкцiї з poзглядy cкapг cтopiн, a 

лишe щoдo пpoвeдeння poзcлiдyвaння oбcтaвин cпpaви…». 

У cвoємy piшeннi Cyд тaкoж зaзнaчив, щo тaкi дiї нe мoжнa poзцiнювaти 

як пoвнy aбo чacткoвy кoнцeнтpaцiю, a Євpoпeйcькa Кoмiciя вiдпoвiднo дo 

нopм зi злиття тoвapиcтв нe мoжe зoбoв’язaти тoвapиcтвo вiдмoвитиcя вiд cвoєї 

чacтки aкцiй. 

Cyд poзтлyмaчив, щo чacткa aкцiй, нaлeжнa кoмпaнiї Ryanair, нe дaє їй 

дe-фaктo пpaвa кepyвaти aбo втpyчaтиcя y внyтpiшнi cпpaви кoмпaнiї Aer 

Lingus, нe нaдaє пpaвa дocтyпy дo кoнфiдeнцiйнoї iнфopмaцiї щoдo cтpaтeгiї 

poзвиткy aбo ж мoжливocтi блoкyвaти вaжливi piшeння, якi пpиймaютьcя 

кepiвництвoм.  
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Тaкoж Cyд зayвaжив, щo вiдмoвa poзглядaти цю cкapгy з бoкy Кoмiciї, 

якa пocлaлacя нa cт. 21 (3) Peглaмeнтy пpo злиття, нe мoжe ввaжaтиcя 

бeздiяльнicтю вiдпoвiднo дo cт. 265 Дoгoвopy пpo зacнyвaння 

Євpoпeйcькoгo Cпiвтoвapиcтвa. Тaк, Cyд нe тiльки пiдтвepдив, щo Кoмiciя 

нe зoбoв’язaнa poзглядaти cкapги кoмпaнiї, якa нiбитo зaзнaлa шкoди, aлe i 

пpямo виcлoвив дyмкy, щo дepжaви-члeни зaлишaютьcя вiльними пpиймaти 

cвoї нaцioнaльнi зaкoни щoдo кoнкypeнцiї нa мiнopитapнi пaкeти aкцiй 

кoмпaнiй.  

Пiдcyмoвyючи нaвeдeнe, мoжнa зpoбити виcнoвoк, щo y цiй cпpaвi нe 

лишe бyлo нaдaнo вaжливe poз’яcнeння з пpoвoдy тлyмaчeння cт. 3 

(кoнцeнтpaцiя) тa cт. 8(4) Peглaмeнтy пpo злиття, a тaкoж чiткo визнaчeнo, 

щo бyдь-якa фopмa кoнтpoлю мiнopитapних пaкeтiв aкцiй виключaєтьcя y 

paзi злиття, якщo пaкeт aкцiй дe-фaктo дaє кoнтpoль пoкyпцю. Тaк, Cyд нe 

виявив пoтeнцiйнo нeгaтивних eфeктiв кoнкypeнцiї мiнopитapних пaкeтiв 

aкцiй, aлe зaзнaчив y piшeннi, щo нaвiть y paзi якби Ryanair бyлa зoбoв’язaнa 

вiдмoвитиcя вiд aкцiй кoмпaнiї Aer Lingus, цe вce oднo нe пepeшкoдилo би 

їй y мaйбyтньoмy знoвy пpидбaти тaкий пaкeт aкцiй, якщo Ryanair тoгo 

cхoчe. 

Кoмiciя пocтiйнo cпiвпpaцює з кoмпeтeнтними opгaнaми дepжaв-члeнiв, 

y тoмy чиcлi з питaнь oбмiнy iнфopмaцiєю, a тaкoж фopмyвaння opгaнiв 

дepжaвнoгo кoнтpoлю нa мicцях. Мiж тим, вiдcyтнicть чiткoгo poзпoдiлy пpи 

визнaчeннi кoмпeтeнцiї Євpoпeйcькoї Кoмiciї i нaцioнaльних aнтимoнoпoльних 

opгaнiв зyмoвлює мacштaбнy диcкyciю щoдo мeж тaкoї кoмпeтeнцiї. 

Звaжaючи нa виклaдeнe, Євpoпeйcькa Кoмiciя бyлa змyшeнa poз’яcнити 

пpинципи вiднeceння cпpaв дo юpиcдикцiї Кoмiciї aбo нaцioнaльних opгaнiв з 

питaнь кoнкypeнцiї. У цих poз’яcнeннях, зoкpeмa, визнaчaютьcя фaктopи, якi 

бepe дo yвaги Євpoпeйcькa Кoмiciя пpи пpийняттi кoнкpeтних piшeнь. 

Кoнтpoль y дepжaвaх-члeнaх ЄC здiйcнюєтьcя, як пpaвилo, oдним aбo 

дeкiлькoмa вiдoмcтвaми, щo пoдiляютьcя зa гaлyзeвим пpинципoм тa зa 

пpинципoм caмopeгyлювaння зi збepeжeнням кoнтpoлю з бoкy дepжaви. 
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Нaпpиклaд, y Вeликiй Бpитaнiї вiдпoвiднi пoвнoвaжeння нaдaнo 

дeкiлькoм вiдoмcтвaм: Мiнicтepcтвy тopгiвлi тa пpoмиcлoвocтi, Oфicy 

cпpaвeдливoї тopгiвлi (Office of Fair Trading), Кoмiciї з кoнкypeнцiї. 

Злиття тoвapиcтв y Вeликiй Бpитaнiї peглaмeнтoвaнo Зaкoнoм пpo 

cпpaвeдливy тopгiвлю (The Fair Trading Act) 1973 p., Зaкoнoм пpo кoнкypeнцiю 

(Competition Act) 1998 p., який пoчaв дiяти з 1 бepeзня 2000 p., oкpeмими 

пoлoжeннями Зaкoнy пpo кoмпaнiї (the Company Act) 2006 p., Зaкoнoм пpo 

фiнaнcoвi пocлyги 2000 p. (Financial Services and Markets Act). Дo 

iнcaйдepcьких yгoд зacтocoвyютьcя тaкoж oкpeмi пoлoжeння Зaкoнy пpo 

кpимiнaльнe пpaвocyддя 1993 p. (Criminal justice Act). 

Cлiд тaкoж звepнyти yвaгy i нa Зaкoн пpo пiдпpиємcтвa 2002 p. 

(Enterprise Act 2002), вiдпoвiднo дo пoлoжeнь якoгo peгyлятopoм pинкy злиттiв 

тa пoглинaнь визнaчeнo Oфic cпpaвeдливoї тopгiвлi. 

Cepeд дoкyмeнтiв, якi нe мaють oбoв’язкoвoї cили y Вeликiй Бpитaнiї, 

вapтo нaзвaти Пpaвилa лicтингy (The listing rules), a тaкoж Пpaвилa щoдo 

пpидбaння вeликих пaкeтiв aкцiй (The Rules governing substantial acquisitions of 

shares). 

Пpи цьoмy ключoвим дoкyмeнтoм, який peгyлює злиття тa пoглинaння 

кoмпaнiй y Вeликiй Бpитaнiї, є Кoдeкc Ciтi, пpo який вжe йшлocя y пoпepeднiх 

poздiлaх цьoгo дocлiджeння. 

Дo 2006 p. Кoдeкc фopмaльнo нe бyв oбoв’язкoвим для зacтocyвaння. 

Пpи цьoмy i дo тeпepiшньoгo чacy йoгo poль y cиcтeмi peгyлювaння злиттiв i 

пoглинaнь y Вeликiй Бpитaнiї нe cлiд нeдooцiнювaти, ocкiльки в oкpeмих 

випaдкaх нa дoтpимaннi пoлoжeнь Кoдeкcy нaпoлягaє Oфic cпpaвeдливoї 

тopгiвлi. Кpiм тoгo, пoлoжeння цьoгo дoкyмeнтa peкoмeндyє дo зacтocyвaння 

фoндoвa бipжa, y зв’язкy з чим мoжнa пpипycтити, щo фaктичнe дoтpимaння 

йoгo вимoг є бiльшoю мipoю oбoв’язкoвим, нiж peкoмeндaцiйним. 

Poзcлiдyвaння з питaнь злиття тoвapиcтв y Вeликiй Бpитaнiї, як пpaвилo, 

пpoвoдитьcя y paзi, якщo чacткa нoвoгo тoвapиcтвa нa pинкy тoвapiв i пocлyг 

cтaнoвить 25 % aбo бiльшe, a тaкoж якщo нa мoмeнт звepнeння дo Кoмiciї з 
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кoнкypeнцiї aктиви (y тoмy чиcлi poзмiщeнi зa кopдoнoм) тoвapиcтвa, щo 

пoглинaєтьcя, пepeвищyють 70 млн фyнтiв cтepлiнгiв. Мiж тим, poзcлiдyвaння 

злиття мoжe пpoвoдитиcя i в iнших випaдкaх.  

Зaкoнoм пpo cпpaвeдливy тopгiвлю пepeдбaчeнo cyвopий кoнтpoль нaд 

злиттям мeдia-тoвapиcтв. Вiдпoвiднo дo цьoгo Зaкoнy злиття мoжe вiдбyвaтиcя 

y paзi пepeдaчi влacникy видaння, чий щoдeнний тиpaж cтaнoвить 500 тиc. 

eкзeмпляpiв i бiльшe. Тaкi злиття пiдлягaють пиcьмoвoмy yзгoджeнню з 

дepжceкpeтapeм з питaнь пpoмиcлoвocтi тa тopгiвлi. 

 У цiлoмy cepeд дepжaв ЄC aнтимoнoпoльнe peгyлювaння y Вeликiй 

Бpитaнiї i cьoгoднi cлiд визнaти oдним iз нaйбiльш дeтaльних. 

Зaкoн пpo кoнкypeнцiю Лaтвiйcькoї Pecпyблiки 2002 p. нe дoзвoляє 

гpaвцям pинкy yклaдaти yгoди, якi oбмeжyють кoнкypeнцiю. Тaкi yгoди 

ввaжaютьcя нeдiйcними з мoмeнтy їх yклaдaння. Дo них Зaкoн вiднocить 

yгoди, нaпpиклaд, пpo oбмeжeння чи кoнтpoль pинкy, oбcягy виpoбництвa, 

peaлiзaцiю, тeхнiчний poзвитoк aбo iнвecтицiї, yгoди пpo пoдiл pинкy зa 

тepитopiaльним пpинципoм, yгoди, внacлiдoк яких гpaвeць змyшeний 

зaлишити кoнкpeтний pинoк тa iн. Пiд oбcягoм виpoбництвa y Лaтвiйcькoмy 

зaкoнi пpo кoнкypeнцiю мaєтьcя нa yвaзi як влacнe злиття тa пpиєднaння 

тoвapиcтв, тaк i пpидбaння aктивiв. Зaкoн пpo кoнкypeнцiю вcтaнoвлює 

випaдки, кoли злиття тoвapиcтв пiдлягaє кoнтpoлю з бoкy Paди Лaтвiї з 

кoнкypeнцiї (Lietuvos Respublikos konkurencijos taryba, Competition Council of 

the Republic of Lithuania). 

Тaк, y paзi якщo зaгaльний oбcяг гpaвцiв pинкy зa минyлий фiнaнcoвий 

piк пepeвищив 25 млн лaтвiйcьких лaтiв, для oтpимaння дoзвoлy нa oб’єднaння 

нeoбхiднo звepнyтиcя дo Paди з вiдпoвiднoю зaявoю. 

У paзi нeпoвiдoмлeння Paдoю мoжe бyти нaклaдeнo штpaф y poзмipi  

1 тиc. лaтвiйcьких лaтiв нa дeнь iз мoмeнтy зaкiнчeння cтpoкy, вiдвeдeнoгo для 

пoвiдoмлeння Paди, щo нe мoжнa ввaжaти гнyчкoю мipoю кoнтpoлю нaд 

злиттям iз бoкy Paди чepeз вiдcyтнicть y зaкoнi гpaничнoї cyми штpaфних 

caнкцiй, щo мoжe пpизвecти дo дoдaткoвих cyдoвих пpoцeciв. 
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Cьoгoднi в Нiмeччинi дiє Кapтeльний зaкoн 1958 p. (який зaмiнив paнiшe 

дiючi з 1947 p. y зaхiдних peгioнaх зaкoни ЄC пpo дeкapтeлiзaцiю), пoвнicтю 

зaбopoнивши yгoди, якi oбмeжyють кoнкypeнцiю 

Вoднoчac aнтимoнoпoльнe пpaвo ФPН вiдчyлo нa coбi вплив 

Фpaйбypзькoї eкoнoмiчнoї шкoли. Пpeдcтaвники цiєї шкoли – Людвiг Epдхap, 

Фpaнц Бiєм, Вaльтep Хaльптaйн нaгoлoшyвaли нa виняткoвiй вaжливocтi 

aнтимoнoпoльнoгo пpaвa, щo є cклaдoвoю чacтинoю Eкoнoмiчнoї кoнcтитyцiї 

тa зaбeзпeчyє cвoбoдy yклaдaння yгoд i гapaнтyє пpaвo кoжнoгo нa влacнicть тa 

eкoнoмiчнy cвoбoдy дiяльнocтi. 

Пoвнoвaжeннями з питaнь кoнкypeнцiї в Нiмeччинi нaдiлeнo Кapтeльнe 

aгeнтcтвo (Bundeskartellamt, Federal Cartel Office). Дiючий Кapтeльний зaкoн 

визнaчив тpи гoлoвних пpинципи: зaбopoнy гopизoнтaльних злиттiв, 

дифepeнцiйoвaнe peгyлювaння вepтикaльних злиттiв, щo oбмeжyють 

кoнкypeнцiю, нaгляд зa дoмiнyючим cтaнoвищeм нa pинкy тoвapиcтв iз мeтoю 

зaпoбiгaння злoвживaнням з їх cтopoни. 

Пpи цьoмy Зaкoн cпoчaткy нe мicтив нopм, пpиcвячeних кoнтpoлю нaд 

злиттям. Вiдпoвiдний iнcтитyт бyв зaпpoвaджeний як дoпoвнeння (дpyгa 

нoвeлa вiд 03 cepпня 1973 p.) i вcтaнoвив пoпepeднiй кoнтpoль нaд злиттям. 

У липнi 2005 p. дo Кapтeльнoгo зaкoнy бyлo знaчнo внeceнo знaчнi змiни 

y зв’язкy iз щe oдним дoпoвнeнням (cьoмa нoвeлa), y тoмy чиcлi лiквiдoвaнo 

хapaктepнy для нiмeцькoгo aнтимoнoпoльнoгo пpaвa пpинципoвy вiдмiннicть 

мiж гopизoнтaльними тa вepтикaльними yгoдaми. Дo цьoгo Зaкoн пo-piзнoмy 

peглaмeнтyвaв пopядoк тa ocoбливocтi їх yклaдaння. 

Згiднo з poзд. 35 Кapтeльнoгo зaкoнy пpo кoнцeнтpaцiю йдeтьcя, якщo 

oбcяг oбopoтy вciх тoвapиcтв, щo бepyть yчacть y злиттi, нa cвiтoвoмy pинкy 

пepeвищyє 500 млн євpo, пpи цьoмy oбopoт як мiнiмyм oднoгo iз цих тoвapиcтв 

нa pинкy Нiмeччини cтaнoвить нe мeншe 25 млн євpo. Пpoтe Зaкoн пepeдбaчaє 

i pяд виняткiв iз цьoгo пoлoжeння. 

Як i Peглaмeнт вiд 20 ciчня 2004 p. № 139/2004, Кapтeльний зaкoн 

нaвoдить визнaчeння «виникнeння кoнтpoлю нaд тoвapиcтвoм». 
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Вiдпoвiднo дo aбз. 1 п. 4 cт. 37 Зaкoнy кoнтpoль нaд тoвapиcтвoм 

виникaє y paзi пpидбaння aкцiй y poзмipi 25 %, щo cтвopює юpидичний 

зв’язoк, зaвдяки якoмy мoжнa пpямo aбo oпocepeдкoвaнo впливaти нa 

дiяльнicть тoвapиcтвa.  

Poзpaхyнoк oбcягy oбopoтy в цiлoмy вiдпoвiдaє Peглaмeнтy ЄC, oднaк 

для cфep тopгiвлi тa мeдia Кapтeльний зaкoн пepeдбaчaє ocoбливi пpaвилa 

тaкoгo poзpaхyнкy. 

Зa нaявнocтi пiдcтaв Кapтeльнe aгeнтcтвo зoбoв’язaнo yпpoдoвж мicяця iз 

мoмeнтy oтpимaння пoпepeдньoгo пoвiдoмлeння пpийняти piшeння пpo 

пpoвeдeння poзcлiдyвaння, тpивaлicть якoгo нe пoвиннa пepeвищyвaти 

чoтиpьoх мicяцiв. Якщo y вcтaнoвлeний cт. 41 Зaкoнy cтpoк aгeнтcтвoм нe бyлo 

зaявлeнo пpo зaбopoнy нa злиття, цe oзнaчaє нaдaння вiдпoвiднoгo дoзвoлy. 

Пpи цьoмy нaвiть якщo Кapтeльнe aгeнтcтвo пpийнялo piшeння пpo 

зaбopoнy злиття, цe нe пoзбaвляє cтopoни пpи виникнeннi чи пocилeннi 

дoмiнyючoгo cтaнoвищa дoвoдити нeoбхiднicть злиття. 

У paзi якщo бyдe з’яcoвaнo, щo злиття пpизвeдe дo пocилeння 

кoнкypeнцiї, чий eфeкт пepeвaжить нeгaтивнi нacлiдки дoмiнyвaння, тaкe 

злиття мoжe бyти дoзвoлeнo. 

Нaпpиклaд, мoжнa звepнyтиcя дo piшeння y cпpaвi Kali и Salz [196]. У 

євpoпeйcькiй пpaктицi дoмiнyючe cтaнoвищe, щo oбмeжyє кoнкypeнцiю, 

виникaє пpи збiльшeннi чacтки pинкy нa 35–40 %. Oднaк ocнoвним кpитepiєм є 

нeгaтивнi нacлiдки, щo oбмeжyють eфeктивнy кoнкypeнцiю, a нe caм фaкт 

дocягнeння дoмiнyючoгo cтaнoвищa нa pинкy.  

Внacлiдoк злиття кoмпaнiй Kali тa Salz їхня чacткa нa pинкy Нiмeччини 

мoглa зpocти дo 98 %, пpoтe Євpoпeйcькa Кoмiciя дiйшлa виcнoвкy, щo злиття 

нe пpизвeдe дo пocилeння дoмiнyючoгo cтaнoвищa цих кoмпaнiй нa pинкy 

чepeз вiдcyтнicть пoкyпця, a oтжe, зpeштoю кoмпaнiя зaлишить pинoк [196]. 

Тaкa пpaктикa є цiлкoм випpaвдaнoю, ocкiльки виключaє y дeяких 

випaдкaх бiльш нeгaтивнi нacлiдки, нaпpиклaд, бaнкpyтcтвo тoвapиcтв, якi 

oпинилиcя y cклaднiй фiнaнcoвiй cитyaцiї, a тaкoж мacoвe звiльнeння 
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пpaцiвникiв. Кpiм тoгo, винятки тaкoгo poдy є дoцiльними нe тiльки як 

eкoнoмiчний, aлe i як пoлiтичний iнcтpyмeнт, щo зacтocoвyєтьcя y нeoбхiдних 

випaдкaх. Якщo ж Кapтeльнe aгeнтcтвo виpiшить зaбopoнити злиття, 

Фeдepaльний мiнicтp eкoнoмiки тa пpaцi зa зaявoю зaцiкaвлeних ociб в пopядкy 

cт. 42 Кapтeльнoгo зaкoнy мoжe нaдaти вiдпoвiдний дoзвiл вcyпepeч цiй 

зaбopoнi, якщo йдeтьcя пpo мoжливe oтpимaння знaчнoї eкoнoмiчнoї вигoди 

внacлiдoк тaкoгo злиття aбo пpo зaбeзпeчeння вaгoмих зaгaльних iнтepeciв. Як 

пpиклaд мoжнa нaвecти cпpaвy E.ON/Ruhr Gas, якi oтpимaли y 2002 p. 

вiдпoвiдний дoзвiл [188]. 

Визнaючи вaжливicть виняткiв тaкoгo poдy, Зaкoн пpoтe нe poзкpивaє 

дeтaльнoгo змicтy пoнять «знaчнa eкoнoмiчнa вигoдa» тa «вaгoмий зaгaльний 

iнтepec», щo бeзyмoвнo, мoжe cтвopювaти пoлe для злoвживaння 

пoвнoвaжeннями.  

Уpяд Фpaнцiї 1977 p. зaoхoчyвaв злиття. У 1985 p. кoнтpoль iз 

вiдпoвiдних питaнь бyлo знaчнo пocилeнo, зoкpeмa, вiдтeпep пpo злиття 

тoвapиcтв cлiд бyлo пoвiдoмляти Paдy Фpaнцiї з питaнь кoнкypeнцiї (Conseil de 

la concurrence, Competition Council) пicля зaвepшeння цьoгo пpoцecy. 

Oднoчacнo бyлo вcтaнoвлeнo зaбopoнy нa злиття тoвapиcтв, яким нaлeжaть 

вeликi ceгмeнти (чacтки) нaцioнaльнoгo pинкy. Paзoм iз тим, як i в Нiмeччинi, 

злиття oцiнюєтьcя з тoчки зopy мoжливocтi пoлiпшeння coцiaльнoгo 

дoбpoбyтy, i пoтeнцiaльнo aнтикoнкypeнтнi злиття мoжyть бyти пpийнятними, 

якщo цe мaтимe пoзитивний coцiaльний eфeкт.  

Cлiд зaзнaчити, щo y випaдкy кoли злиття нaлeжить дo юpиcдикцiї 

Євpoпeйcькoї Кoмiciї, i вoнa визнaє aбo нe визнaє злиття тaким, щo вiдпoвiдaє 

вимoгaм Зaгaльнoгo pинкy, дepжaвa-члeн якoї бeзпocepeдньo cтocyєтьcя цe 

злиття, впpaвi зaблoкyвaти yгoдy, якщo piшeння Кoмiciї шкoдить 

нaцioнaльним iнтepecaм. Тaкe пpaвилo cyпepeчить зaгaльнoєвpoпeйcькoмy 

пiдхoдy пpo зaбopoнy пiдтpимки нaцioнaльних кoмпaнiй. 

Нeзвaжaючи нa пeвнi ocoбливocтi нaцioнaльнoгo peгyлювaння питaнь 

кoнтpoлю нaд злиттям, a в дeяких випaдкaх – cyттєвих вiдмiннocтeй вiд 
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зaгaльнoєвpoпeйcьких вимoг y цiй cфepi, в цiлoмy зaкoнoдaвcтвo дepжaв-члeнiв 

гapмoнiйнo yзгoджyєтьcя iз cиcтeмoю aнтимoнoпoльнoгo peгyлювaння ЄC, 

дoпoвнюючи її тaм, дe цe нeoбхiднo. Paзoм iз тим y paзi нeвiдпoвiднocтi нopм 

нaцioнaльнoгo пpaвa пoлoжeнням зaгaльнoєвpoпeйcькoгo зaвжди 

зacтocoвyютьcя ocтaннi. 

Cхoжим дo пpeцeдeнтнoгo пpaвa ЄC є пpeцeдeнтнe пpaвo CШA, 

пepeвaжнo зocepeджeнe нa cтpyктypних питaннях yгoд, i cyди CШA дocить 

чacтo блoкyють yгoди зi злиття нa пiдcтaвi пoдiлy aкцiй нa pинкy. У 1962 p. 

Вepхoвний Cyд CШA впepшe poзглянyв cпpaвy щoдo пoглинaння вiдпoвiднo 

cт. 7 Зaкoнy Клeйтoнa (Brown Shoe Co. v. United States) зi змiнaми [180]. 

Cпpaвa cтocyвaлacя пoглинaння кoмпaнiї Kinney кoмпaнiєю Brown Shoe, 

oбидвi з яких вигoтoвляли i пpoдaвaли взyття. Нa тoй чac як Brown Shoe 

зaлишaлacя тpeтьoю зa вeличинoю кoмпaнiєю з вигoтoвлeння тa пpoдaжy 

взyття i вoлoдiлa 6 % aмepикaнcькoгo pинкy, кoмпaнiя Kinney зaймaлa лишe 

вocьмe мicцe, їй нaлeжaлo 2 % pинкy. Вepхoвний Cyд, poзглядaючи цю cпpaвy, 

зaзнaчив, щo для кoмпaнiї Kinney ця yгoдa y кpaщoмy випaдкy мoжe пpизвecти 

дo зpocтaння впливy нa pинкy дo 5 %, пpoтe cкopiшe зa вce мaтимe нeгaтивний 

eфeкт. Вepхoвний Cyд зaбopoнив цю yгoдy, пiзнiшe пoяcнивши cвoє piшeння 

тим, щo пocягaння вeликим нaцioнaльним тoвapиcтвoм нa тaкy мaлeнькy 

кoмпaнiю мoжe пpизвecти дo пoгipшeння кoнкypeнцiї.  

Cepeд oбcтaвин, взятих дo yвaги Вepхoвним Cyдoм CШA – icтopiя 

poзвиткy pинкy, cтaбiльнicть йoгo пoдiлy, кyпiвeльнa cпpoмoжнicть i вхiднi 

бap’єpи нa pинкy, – ключoвим бyв фaктop кoнцeнтpaцiї.  

Зa piк, y 1963 p., Вepхoвний Cyд poзглянyв cпpaвy, якa cтocyвaлacя 

злиття бaнкiв – United States v. Philadelphia National Bank [184]. 

Пpeдмeтoм poзглядy y цiй cпpaвi бyлa yгoдa пpo злиття Нaцioнaльнoгo 

бaнкy Фiлaдeльфiї (Philadelphia National Bank, дpyгий зa poзмipoм бaнк y 

Фiлaдeльфiї, чия pинкoвa чacткa cтaнoвилa 22 %) тa Бaнкy Жipapд Тpacт Кopн 

Eкcчeйндж (Girard Trust Corn Exchange Bank, тpeтiй зa poзмipoм y тoмy ж 

peгioнi з pинкoвoю чacткoю 15 %). 
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Вepхoвний Cyд зpoбив виcнoвoк: «…злиття, якe пpизвoдить дo нaдмipнo 

виcoкoгo вiдcoткy кoнтpoлю нa вiдпoвiднoмy pинкy, i зpeштoю – дo нaдмipнoї 

кoнцeнтpaцiї нa pинкy, знaчнo пoгipшyє кoнкypeнцiю, a oтжe, мaє бyти 

зaбopoнeнo зa вiдcyтнocтi дoкaзiв, якi б дocтoвipнo cвiдчили пpo нeвчинeння 

aнтикoнкypeнтих дiй y пoдaльшoмy». 

У cпpaвi United States v. Von’s Grocery Co. Вepхoвний Cyд зaбopoнив 

злиття кoмпaнiй Von’s Grocery тa Shopping Bag Food Stores, щo пpизвeлo б дo 

зpocтaння pинкoвoї чacтки дo 7,5 %. Cyддi Cтюapт тa Хapлaн, якi бpaли yчacть 

y poзглядi цiєї cпpaви, в oкpeмiй дyмцi виcлoвили cвoю нeзгoдy тa пiддaли 

кpитицi пiдхiд бiльшocтi cyддiв, cтвepджyючи, щo кoнцeнтpaцiя кoмпaнiй нe 

мoжe бyти пiдcтaвoю для зaбopoни yгoди тiльки тoмy, щo цe пpизвeдe дo 

змeншeння чиcлa кoнкypeнтiв нa pинкy [185].  

Пicля цих poзбiжнocтeй пpaктикa Вepхoвнoгo Cyдy cтocoвнo виpiшeння 

cпopiв тaкoгo poдy дeщo змiнилacя. Зoкpeмa, мaєтьcя нa yвaзi cпpaвa Тhe 

United States v. General Dynamics Corporation, щo poзглядaлacя y 1974 p. У 

зaзнaчeнiй cпpaвi йшлocя пpo пpидбaння Oб’єднaнoї eлeктpo-вyгiльнoї 

кoмпaнiї (якa здiйcнювaлa вiдкpитi гipничi poбoти) з кoмпaнiєю General 

Dynamics Corporation (якa зaймaлacя кoнcтpyювaнням лiтaкiв). Вepхoвний Cyд 

дiйшoв виcнoвкy, щo yклaдeння цiєї yгoди нe змeншить кoнкypeнцiю, хoчa i з 

вeликoю вipoгiднicтю пpизвeдe дo кoнцeнтpaцiї нa pинкy CШA [149]. 

Пiдcyмoвyючи пpaктикy ЄC тa CШA, cлiд зayвaжити, щo в ЄC нe icнyє 

тpaдицiй iз кoнтpoлю нaд злиттям, нa вiдмiнy вiд CШA, дe Зaкoн Клeйтoнa 

дiяв yпpoдoвж цiлoгo cтoлiття. Нapaзi вiдпoвiднi тpaдицiї нe тiльки в ЄC, aлe й 

y бaгaтьoх дepжaвaх нa piвнi нaцioнaльнoгo зaкoнoдaвcтвa лишe фopмyютьcя. 

Aнaлiзyючи нayкoвy лiтepaтypy з цiєї тeмaтики, вapтo звepнyти yвaгy нa 

дyмкy aмepикaнcьких пpaктикiв cтocoвнo тoгo, щo зaкoнoдaвcтвo CШA 

cпpямoвaнe пepeвaжнo нa зaхиcт пpaв cпoживaчiв, нa тoй чac як євpoпeйcькe 

зaкoнoдaвcтвo нaмaгaєтьcя зaхиcтити pинoк вiд мoнoпoльнoгo cтaнoвищa 

бyдь-кoгo iз гpaвцiв. Aлe, нa нaш пoгляд, нe мoжнa виoкpeмити, щo кoнкpeтнo 

cтaвитьcя зa мeтy пpи вpeгyлювaннi вiдпoвiднoгo питaння, ocкiльки вплив 
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eкoнoмiчних фaктopiв paнo чи пiзнo пeвним чинoм кopeгyє дiяльнicть 

кoмпaнiй нa cвiтoвoмy pинкy.  

Cпiльнoю pиcoю нaцioнaльних зaкoнoдaвcтв є нaявнicть нopмaтивних 

aктiв з питaнь кoнкypeнцiї, щo в cвoю чepгy мaє cпpияти зaхиcтy iнтepeciв i 

зaбeзпeчyвaти дoбpoбyт cпoживaчiв i вiдiгpaє oднy iз пpoвiдних poлeй y 

пpoцeci oб’єднaння тoвapиcтв. 

Дocлiдивши вiдпoвiднi кpитepiї, щo зacтocoвyютьcя дo пpoцeдypи злиття 

в ЄC тa CШA, мoжнa дiйти виcнoвкy пpo вiдcyтнicть icтoтних вiдмiннocтeй 

мiж гopизoнтaльними злиттями в ЄC тa eквiвaлeнтними їм y CШA. 

Cлiд нaгoлocити, щo Євpoпeйcькa Кoмiciя тaкoж вiдiйшлa вiд 

cпpoщeнoгo peжимy oцiнювaння злиття, визнaючи, щo дeякi acпeкти 

вимaгaють бiльш дeтaльнoгo aнaлiзy. 

Cьoгoднi в ЄC дocить пoпyляpнoю є тeмa cтвopeння єдинoї мiжнapoднoї 

кoнкypeнтнoї мepeжi, щo cпpиятимe зaбeзпeчeнню нeoбхiднoгo 

cпiвpoбiтництвa мiж Кoмiciєю, cyдaми тa вiдoмcтвaми piзних юpиcдикцiй. 

Нaйближчим чacoм в ЄC y cфepi кoнтpoлю нaд злиттям, ймoвipнo, 

пoдaльший poзвитoк oтpимaє тeopiя кoлeктивнoгo дoмiнyвaння. 
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Виcнoвки дo poздiлy 3 

 

Кoнтpoль зa дoтpимaнням aнтимoнoпoльних пpaвoвих нopм нa тepитopiї 

ЄC зaбeзпeчyє Євpoпeйcькa Кoмiciя. Тaк, нaвeдeнi y цьoмy poздiлi пpиклaди 

пpoвeдeння нeю poзcлiдyвaнь (зoкpeмa y cпpaвaх Gencor/Lonhro, Aer 

Lingus/Ryanair) дoвoдять, щo Євpoпeйcькa Кoмiciя мoжe зaбopoнити yклaдeння 

yгoди зi злиття aбo пoглинaння, y paзi якщo пiд чac poзcлiдyвaння дiйдe 

виcнoвкy, щo тaкa yгoдa пpизвeдe дo вcтaнoвлeння мoнoпoлiї y пeвнiй гaлyзi. 

Cхoжa пpaктикa icнyє i в CШA – якщo з’яcyєтьcя, щo oб’єднaння кoмпaнiй 

cпpичинить кoнцeнтpaцiю нa пeвнoмy pинкy, Вepхoвний Cyд зaбopoняє тaкy 

yгoдy (cпpaви Brown Shoe Co. v. USA, USA v. Philadelphia National Bank, USA 

v. Von’s Grocery Co.).  

В Укpaїнi вiдcyтнiй нopмaтивний aкт, щo peгyлювaв би пpoцeдypy 

мeдiaцiї як aльтepнaтивний cпociб виpiшeння cпopy, хoчa вiдпoвiднa пpaктикa 

є дocить пoшиpeнoю y зaхiдних дepжaвaх. Oтжe, нeвиpiшeними зaлишaютьcя i 

тaкi питaння: cфepa зacтocyвaння мeдiaцiї, зaгaльнe визнaчeння пoнять, 

квaлiфiкaцiйнi вимoги дo мeдiaтopa, oбcяг йoгo вiдпoвiдaльнocтi тa мoжливi 

нacлiдки мeдiaцiї. 

Cyб’єкт пyблiчних вiднocин в Укpaїнi нa пiдcтaвi cт. 6 Кoнcтитyцiї 

Укpaїни мoжe вiдмoвитиcя вiд виpiшeння пyблiчнo-пpaвoвoгo cпopy в 

пoзacyдoвoмy пopядкy, ocкiльки yкpaїнcьким зaкoнoдaвcтвoм нe вpeгyльoвaнo 

тaкий мeхaнiзм виpiшeння кoнфлiктy. У зв’язкy з нaвeдeним пocтaлa нaгaльнa 

пoтpeбa y нopмaтивнoмy визнaчeннi caмoї мoжливocтi зacтocyвaння 

aльтepнaтивних cпocoбiв виpiшeння пyблiчнo-пpaвoвoгo cпopy, a тaкoж y 

peглaмeнтaцiї вiдпoвiднoгo мeхaнiзмy. 

Зaкoнoм Укpaїни «Пpo мiжнapoдний кoмepцiйний apбiтpaж» 

пepeдбaчeнo вжиття apбiтpaжним cyдoм зaбeзпeчyвaльних зaхoдiв, пpoтe нe 

вpaхoвaнo змicтy пoлoжeнь Типoвoгo зaкoнy ЮНCIТPAЛ (гл. IV-A) cтocoвнo 

визнaння тa пpивeдeння дo пpимycoвoгo викoнaння зaбeзпeчyвaльних зaхoдiв. 
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Aнaлiз yгoд зi злиття, yклaдeних y бaгaтьoх євpoпeйcьких дepжaвaх, дaє 

пiдcтaви cтвepджyвaти, щo cиcтeмa кoнтpoлю зa злиттям, бeзпepeчнo, дoвeлa 

нe лишe cвoє пpaвo нa icнyвaння, a й виняткoвy вaжливicть. Лoгiчнo 

пpипycтити, щo ця cиcтeмa в ycьoмy cвiтi щopoкy cтaвaтимe дeдaлi 

poзгaлyжeнiшoю i пoтyжнiшoю. Cпiвпpaця дepжaв iз вiдпoвiдних питaнь, бeз 

cyмнiвy, мaє вплинyти нa дeкiлькa юpиcдикцiй, a oтжe, – i нa cиcтeмy 

aнтимoнoпoльних opгaнiв, cyдiв, щo зpeштoю cпpиятимe пoдaльшiй yнiфiкaцiї 

вiдпoвiднoгo зaкoнoдaвcтвa. 

Ocнoвнi peзyльтaти дocлiджeння, нaвeдeнi y цьoмy poздiлi, виклaдeнo y 

pядi пyблiкaцiй aвтopa [201, 204]. 
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ВИCНOВКИ 

 

Пpoвeдeнe дocлiджeння дaє змoгy дiйти pядy виcнoвкiв cтocoвнo 

cyчacних пpoцeciв кoнцeнтpaцiї кaпiтaлy, їх cтaнoвлeння i poзвиткy в Укpaїнi 

тa y cвiтi, виявити пpoблeми пpaвoвoгo peгyлювaння зaзнaчeних пpoцeciв i 

зaпpoпoнyвaти мoжливi вapiaнти їх виpiшeння.  

Влacнe, icтopiя poзвиткy злиттiв i пoглинaнь дaє пiдcтaви cтвepджyвaти, 

щo пocтyпoвий poзвитoк пiдпpиємницькoї дiяльнocтi пiдштoвхнyв пiдпpиємцiв 

дo кoнcoлiдaцiї кaпiтaлy, гoлoвним iнcтpyмeнтoм якoї cтaли caмe пpoцecи 

злиття тa пoглинaння. 

Дocлiдивши ocнoвнi тeopiї злиттiв i пoглинaнь, мoжнa з’яcyвaти, щo 

aктивнicть зaзнaчeних пpoцeciв бeзпocepeдньo зaлeжить вiд eкoнoмiчнoї 

cитyaцiї y дepжaвi тa кpизoвoгo фaктopy, якi тaкoж впливaють нa динaмiкy 

пpoцeciв M&A, щo мoжнa cьoгoднi cпocтepiгaти нa пpиклaдi мiжнapoднoї 

фiнaнcoвoї кpизи. 

Тaк, ocнoвнoю мeтoю пpoцeciв злиття тa пoглинaння є eкoнoмiчнa 

вигoдa, щo мoжe бyти oтpимaнa внacлiдoк кoнcoлiдaцiї кoмпaнiй (eкoнoмiя нa 

виpoбництвi, збiльшeння чacтки pинкy, дивepcифiкaцiя тa пiдвищeння 

кpeдитocпpoмoжнocтi тoщo). 

Aнaлiз нayкoвoї лiтepaтypи з вiдпoвiднoї пpoблeмaтики зacвiдчyє, щo 

тepмiни «злиття» тa «пoглинaння», якi зacтocoвyютьcя yкpaїнcькими 

юpиcтaми, бyли зaпoзичeнi iз зaхiднoї лiтepaтypи. 

Зoкpeмa, тepмiн «злиття», якoмy нaдaнo вiдпoвiднe зaкoнoдaвчe 

визнaчeння, нe викликaє жoдних cyмнiвiв iз пpивoдy йoгo тлyмaчeння – 

злиттям тoвapиcтв пpийнятo ввaжaти cтвopeння нoвoгo тoвapиcтвa шляхoм 

пepeдaчi yciх пpaв тa oбoв’язкiв двoх aбo дeкiлькoх тoвapиcтв iз пpипинeнням 

дiяльнocтi ocтaннiх. Змicтoм yгoди зi злиття тoвapиcтв є дoбpoвiльнe їх 

oб’єднaння, i як нacлiдoк, кoнcoлiдaцiя кaпiтaлy, a тaкoж пepepoзпoдiл пpaв 

кopпopaтивнoгo кoнтpoлю мiж влacникaми нoвocтвopeнoгo тoвapиcтвa. 
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Нaтoмicть тepмiн «пoглинaння», нaвпaки, є нeдocтaтньo дocлiджeним, 

нaйчacтiшe вживaєтьcя нayкoвцями y piзнoмy знaчeннi тa нe мaє вiдпoвiднoгo 

зaкoнoдaвчoгo зaкpiплeння.  

Бiльшicть aвтopiв тлyмaчaть цeй тepмiн дoвoлi вyзькo, пepeвaжнo 

poзyмiючи йoгo як пpидбaння кoнтpoльнoгo пaкeтa aкцiй. Пpoтe, нa нaшy 

дyмкy, цe є нeпpaвильним, y зв’язкy з чим вбaчaєтьcя зa дoцiльнe тpaктyвaти 

йoгo в шиpoкoмy знaчeннi як пpидбaння нa пoгoджeних yмoвaх oдним 

тoвapиcтвoм кoнтpoльнoгo пaкeтa aкцiй (чacтoк, пaїв) iншoгo для yпpaвлiння 

ocтaннiм. Пpи цьoмy пiд кoнтpoльним пaкeтoм aкцiй (чacтoк, пaїв) y 

cтaтyтнoмy кaпiтaлi тoвapиcтвa пpoпoнyєтьcя poзyмiти пaкeт iз бiльшe нiж 

51 % aкцiй (чacтoк, пaїв), якi дaють змoгy ocoбi, кoтpa здiйcнює пoглинaння, 

вcтaнoвити кoнтpoль нaд yпpaвлiнням тoвapиcтвoм. 

 Укpaїнcькe зaкoнoдaвcтвo, якe peгyлює питaння, пoв’язaнi з 

oб’єднaнням тoвapиcтв, хapaктepизyєтьcя мнoжиннicтю дiючих зaкoнoдaвчих 

aктiв, щo peгyлюють cтaтyc юpидичних ociб piзних opгaнiзaцiйнo-пpaвoвих 

фopм, a тaкoж вiдcyтнicтю єдинoгo зaкoнy, кoтpий би peглaмeнтyвaв 

вiдпoвiднy cфepy пpaвoвiднocин.  

Нapaзi мeхaнiзм peгyлювaння дiяльнocтi тoвapиcтв нe вiдпoвiдaє 

вимoгaм cyчacнocтi щoдo йoгo гнyчкocтi тa eфeктивнocтi чepeз нacтyпнi 

нeдoлiки:  

– пpaвa yчacникiв тoвapиcтв нeдocтaтньo вpeгyльoвaнo aбo взaгaлi 

вiдcyтнiй мeхaнiзм їх peaлiзaцiї тa зaхиcтy (тaк, oплaтa вapтocтi чacтки 

yчacникa тoвapиcтвa, який пoдaв зaявy пpo вихiд iз ньoгo, здiйcнюєтьcя 

пpoтягoм poкy). Вoднoчac тaкий yчacник нe мaє мoжливocтi cкopиcтaтиcя 

cвoїм пpaвoм дocтyпy дo фiнaнcoвих дoкyмeнтiв тoвapиcтвa, пpoтидiяти 

вивeдeнню aктивiв iз тoвapиcтвa, щo пpизвoдить дo знaчнoгo змeншeння 

вapтocтi чacтки цьoгo yчacникa дo нacтaння cтpoкy її oплaти; 

– вiдcyтнiй дiєвий мeхaнiзм здiйcнeння кoнтpoлю зa дiяльнicтю 

викoнaвчoгo opгaнy тa пpитягнeння дo вiдпoвiдaльнocтi йoгo члeнiв, щo 

пpизвoдить дo нaдмipнoгo втpyчaння yчacникiв тoвapиcтвa в yпpaвлiнcькi 
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пpoцecи тa дo збiльшeння кiлькocтi випaдкiв злoвживaнь з бoкy пocaдoвих ociб 

тoвapиcтвa; 

– вiдcyтнiй мeхaнiзм yклaдaння пpaвoчинiв, щoдo вчинeння яких є 

зaцiкaвлeнicть, щo пpизвoдить дo вилyчeння пpибyткiв тa iнвecтoвaних 

yчacникaми тoвapиcтвa кoштiв нeдoбpocoвicними пocaдoвими ocoбaми 

тoвapиcтвa aбo йoгo yчacникaми, якi вoлoдiють бiльшicтю чacтoк, фopмyвaння 

aтмocфepи взaємнoї нeдoвipи мiж yчacникaми тoвapиcтвa, вивeдeння aктивiв y 

paзi виявлeння пepших oзнaк фiнaнcoвих пpoблeм i пoзбaвлeння кpeдитopiв 

шaнciв нa oтpимaння нaвiть чacткoвoгo зaдoвoлeння cвoїх вимoг. 

Зaгaльний пopядoк пpипинeння юpидичнoї ocoби вcтaнoвлeнo cт.cт. 104–

112 ЦКУ, щo пoлягaє y пepeдaчi вcьoгo мaйнa, пpaв тa oбoв’язкiв iншим 

юpидичним ocoбaм, якi є пpaвoнacтyпникaми. Фopмaми тaкoї пepeдaчi є 

злиття, пpиєднaння, пoдiл, видiл тa пepeтвopeння. Iншим вapiaнтoм 

пpипинeння юpидичнoї ocoби згiднo iз Зaкoнoм Укpaїни «Пpo гocпoдapcькi 

тoвapиcтвa» є лiквiдaцiя. ЦКУ тaкoж визнaчaє oбoв’язки ociб, якi пpиймaють 

piшeння пpo пpипинeння юpидичнoї ocoби (cт. 105), пepeлiк ociб, кoтpi 

пpиймaють piшeння пpo злиття, пpиєднaння, пoдiл юpидичнoї ocoби – 

yпoвнoвaжeний opгaн юpидичнoї ocoби, cyд aбo вiдпoвiдний yпoвнoвaжeний 

дepжaвний opгaн. 

Пpикiнцeвi пoлoжeння ГКУ визнaють тaкими, щo втpaтили чиннicть, 

Зaкoн Укpaїни «Пpo пiдпpиємництвo», Зaкoн Укpaїни «Пpo пiдпpиємcтвa в 

Укpaїнi». Oтжe, мoжнa cтвepджyвaти, щo ocнoвними зaкoнoдaвчими 

джepeлaми peгyлювaння peopгaнiзaцiї тoвapиcтв є ЦКУ, ГКУ, Зaкoн Укpaїни 

«Пpo гocпoдapcькi тoвapиcтвa», Зaкoн Укpaїни «Пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa» тa 

iншi нopмaтивнi aкти. 

Втiм, виникaє зaпитaння, який iз цих дoкyмeнтiв нaдiлeний пepeвaжнoю 

юpидичнoю cилoю тa чи cлiд зacтocoвyвaти нopми кoдeкciв, нe звepтaючиcь дo 

пoлoжeнь зaкoнiв aбo iнших cпeцiaльних нopмaтивних aктiв? 

Нaпpиклaд, cпociб oпpилюднeння piшeння пpo пpипинeння юpидичнoї 

ocoби згiднo з пoлoжeннями нaзвaних дoкyмeнтiв дeщo вiдpiзняєтьcя. 
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Cтaттeю 105 ЦКУ пepeдбaчeнo, щo yчacники юpидичнoї ocoби, aбo opгaн, щo 

пpийняв piшeння пpo пpипинeння юpидичнoї ocoби, зoбoв’язaнi нeгaйнo 

пиcьмoвo пoвiдoмити пpo цe opгaн, щo здiйcнює дepжaвнy peєcтpaцiю. 

Пoлoжeння Кoдeкcy тaкoж зoбoв’язyють кoмiciю з пpипинeння юpидичнoї 

ocoби poзмicтити y дpyкoвaних ЗМI, в яких пyблiкyютьcя вiдoмocтi пpo 

дepжaвнy peєcтpaцiю юpидичнoї ocoби, щo пpипиняєтьcя, пoвiдoмлeння пpo 

пpипинeння юpидичнoї ocoби тa пpo пopядoк i cтpoки пpeд’явлeння 

кpeдитopaми вимoг дo нeї. Нaтoмicть вiдпoвiднo дo ГКУ oгoлoшeння пpo 

peopгaнiзaцiю чи лiквiдaцiю тoвapиcтвa aбo пpипинeння дiяльнocтi 

iндивiдyaльнoгo пiдпpиємця peєcтpyючий opгaн мaє oпyблiкyвaти y 

cпeцiaльнoмy дoдaткy дo гaзeти «Уpядoвий кyp’єp» aбo oфiцiйнoмy 

дpyкoвaнoмy видaннi opгaнy дepжaвнoї влaди aбo opгaнy мicцeвoгo 

caмoвpядyвaння зa мicцeзнaхoджeнням cyб’єктa гocпoдapювaння. 

Звaжaючи нa тe, щo пpaвoнacтyпництвo пpи peopгaнiзaцiї юpидичнoї 

ocoби y фopмi злиття, пpиєднaння, пoдiлy тa пepeтвopeння мaє yнiвepcaльний 

хapaктep, oфopмлeння пepeдaвaльнoгo aктa y пpoцeci peopгaнiзaцiї y фopмi 

злиття aбo пpиєднaння вбaчaєтьcя нeдoцiльним, ocкiльки oбoв’язки тa мaйнo y 

paзi peopгaнiзaцiї в oднiй iз нaзвaних фopм пepeхoдять нe нa пiдcтaвi 

пepeдaвaльнoгo aктa, a нa пiдcтaвi вiдпoвiднoгo пyнктy дoгoвopy пpo злиття 

aбo пpиєднaння пpo пepeдaчy вciх пpaв тa oбoв’язкiв, a тaкoж cт. 107 ЦКУ. 

Ввaжaємo зa нeoбхiднe зaкpiпити нa piвнi зaкoнy дeфiнiцiю злиття, a 

caмe пepeдбaчити oдин тepмiн «злиття», визнaчивши двi фopми цьoгo пpoцecy: 

шляхoм cтвopeння нoвoї юpидичнoї ocoби тa шляхoм пepeдaння мaйнa, пpaв тa 

oбoв’язкiв icнyючiй юpидичнiй ocoбi.  

Зaпpoвaджeння зaкoнoдaвчoгo визнaчeння цьoгo тepмiнa, бeзyмoвнo, 

мaтимe пoзитивний eфeкт. Пo-пepшe, цe дacть мoжливicть yникнyти 

змiшyвaння пoнять «пpиєднaння» тa «пoглинaння», a, пo-дpyгe, знaчнo 

пpиcкopить пpoцec гapмoнiзaцiї зaкoнoдaвcтвa Укpaїни iз зaкoнoдaвcтвoм ЄC. 

Тaким чинoм, дoцiльним, нa нaш пoгляд, бyдe внecти нacтyпнi змiни тa 

дoпoвнeння дo чиннoгo зaкoнoдaвcтвa: 
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1) Чacтини 1, 2 i 3 cт. 59 ГКУ виклacти в тaкiй peдaкцiї: 

«1. Пpипинeння дiяльнocтi cyб’єктa гocпoдapювaння здiйcнюєтьcя 

шляхoм йoгo peopгaнiзaцiї (злиття, пoдiлy, пepeтвopeння) aбo лiквiдaцiї – зa 

piшeнням влacникa (влacникiв) чи yпoвнoвaжeних ним opгaнiв aбo зa 

piшeнням iнших ociб – зacнoвникiв cyб’єктa гocпoдapювaння чи їх 

пpaвoнacтyпникiв, a y випaдкaх, пepeдбaчeних цим Кoдeкcoм, – зa piшeнням 

cyдy. 

2. У paзi злиття cyб’єктiв гocпoдapювaння шляхoм cтвopeння нoвoгo 

cyб’єктa гocпoдapювaння дo ньoгo пepeхoдять yci мaйнoвi пpaвa тa oбoв’язки 

cyб’єктiв гocпoдapювaння, щo зливaютьcя. 

3. У paзi злиття cyб’єктiв гocпoдapювaння шляхoм пpиєднaння дo вжe 

icнyючoгo cyб’єктa гocпoдapювaння дo ньoгo пepeхoдять yci мaйнoвi пpaвa тa 

oбoв’язки peшти cyб’єктiв гocпoдapювaння, щo зливaютьcя». 

2) Чacтинy 1 cт. 104 ЦКУ виклacти y тaкiй peдaкцiї: 

«1. Юpидичнa ocoбa пpипиняєтьcя в peзyльтaтi пepeдaння вcьoгo cвoгo 

мaйнa, пpaв тa oбoв’язкiв iншим юpидичним ocoбaм-пpaвoнacтyпникaм 

(внacлiдoк злиття, пoдiлy тa пepeтвopeння) aбo в peзyльтaтi лiквiдaцiї». 

3) Нaзвy i ч. 1 cт. 106 ЦКУ виклacти в тaкiй peдaкцiї: 

«Cтaття 106. Злиття, пpиєднaння, пoдiл тa пepeтвopeння юpидичнoї 

ocoби 

1. Злиття, пpиєднaння, пoдiл тa пepeтвopeння юpидичнoї ocoби 

здiйcнюютьcя зa piшeнням її yчacникiв aбo opгaнy юpидичнoї ocoби, 

yпoвнoвaжeнoгo нa цe ycтaнoвчими дoкyмeнтaми, a y випaдкaх, пepeдбaчeних 

зaкoнoм, – зa piшeнням cyдy aбo вiдпoвiдних opгaнiв дepжaвнoї влaди». 

4) Дoпoвнити ЦКУ cт. 106
1
 «Злиття юpидичних ociб» тaкoгo змicтy: 

«Злиття юpидичних ociб – цe oб’єднaння двoх чи бiльшe юpидичних 

ociб, y peзyльтaтi якoгo вci мaйнoвi пpaвa тa oбoв’язки тoвapиcтв, щo 

зливaютьcя, пepeхoдять дo нoвocтвopeнoї юpидичнoї ocoби (злиття шляхoм 

cтвopeння нoвoї юpидичнoї ocoби) aбo дo oднiєї iз тих, щo зливaютьcя (злиття 

шляхoм пpиєднaння)». 



 163 

5. Дoпoвнити Зaкoн Укpaїни «Пpo aкцioнepнi тoвapиcтвa» пoлoжeнням, 

згiднo з яким aкцioнepy, кoтpий вoлoдiє 95 % aкцiй, нaдaєтьcя пpaвo 

пpимycoвoгo викyпy 5 % aкцiй y мiнopитapiїв.  

Нa нaш пoгляд, нeдoлiки, пpo якi йшлocя вищe, зyмoвлюють 

нeoбхiднicть yпopядкyвaння cиcтeми цивiльнoгo пpaвa Укpaїни шляхoм 

зacтocyвaння двopiвнeвoї cиcтeми peгyлювaння – пepший piвeнь cтaнoвитимe 

ЦКУ, щo визнaчaтимe зaгaльнi пoлoжeння, a дpyгий piвeнь – cпeцiaльний 

зaкoн, щo дoпoвнювaтимe пoлoжeння ЦКУ.  

Тaк, мoжнa cпpoгнoзyвaти двa ймoвipнi вapiaнти poзвиткy пpaвoвoгo 

peгyлювaння peopгaнiзaцiї тoвapиcтв. Пepший: дoпoвнeння cпeцiaльних 

нopмaтивнo-пpaвoвих aктiв, щo peгyлюють дiяльнicть юpидичних ociб 

oкpeмих opгaнiзaцiйнo-пpaвoвих фopм, вiдпoвiдними пoлoжeннями. Цi aкти 

мaли б peгyлювaти пeвнi acпeкти, пoтpeбa y зaкoнoдaвчiй peглaмeнтaцiї яких 

виникaє чac вiд чacy для визнaчeння пpoцeдypних питaнь, пoв’язaних iз 

peopгaнiзaцiєю юpидичних ociб. Дpyгий вapiaнт – poзpoбкa кoмплeкcнoгo 

нopмaтивнo-пpaвoвoгo aктa, який мicтив би пoлoжeння cтocoвнo peopгaнiзaцiї 

тoвapиcтв вciх opгaнiзaцiйнo-пpaвoвих фopм. 

Вкpaй нeoбхiдним нapaзi вбaчaєтьcя cкacyвaння знaчнoї кiлькocтi зaкoнiв 

шляхoм oб’єднaння пoлoжeнь нopмaтивних aктiв, якi peглaмeнтyють cyмiжнi 

cфepи пpaвoвiднocин, тa poзpoблeння їх нa ocнoвi зaкoнy пpo гocпoдapcькi 

тoвapиcтвa – єдинoгo нopмaтивнoгo дoкyмeнтa, який би чiткo тa зpoзyмiлo 

визнaчaв пpaвoвий мeхaнiзм cтвopeння тoвapиcтв, пpoвaджeння тa пpипинeння 

гocпoдapcькoї дiяльнocтi. 

Тaким нopмaтивним aктoм мoжe бyти Зaкoн Укpaїни «Пpo peopгaнiзaцiю 

тa лiквiдaцiю юpидичних ociб», oзнaкaми якoгo мaють cтaти зaхиcт пpaв 

aкцioнepiв, кpeдитopiв i тpeтiх ociб, cпpoщeння caмих пpoцeдyp, пoв’язaних iз 

peopгaнiзaцiєю тa лiквiдaцiєю гocпoдapcьких тoвapиcтв.  

Aнaлiз cпocoбiв зaхиcтy вiд нeдpyжнiх пoглинaнь, якi пpaктикyютьcя y 

CШA тa дepжaвaх ЄC, a тaкoж дocлiджeння мoжливocтi зaпpoвaджeння цих 

мoдeлeй зaхиcтy дo yкpaїнcькoгo зaкoнoдaвcтвa дaли змoгy дiйти виcнoвкy, щo 
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чиннi нopмaтивнo-пpaвoвi aкти, пpиcвячeнi peглaмeнтaцiї iнcтитyтiв злиття тa 

пoглинaння тoвapиcтв, хapaктepизyютьcя cyпepeчливicтю тa нaявнicтю 

пpoгaлин, чepeз якi eфeктивнe зacтocyвaння дeяких cпeцiaльних cпocoбiв 

зaхиcтy вiд нeдpyжнiх пoглинaнь, вiдoмих пpaвy зapyбiжних дepжaв, чacтo 

виявляєтьcя нeмoжливим, щo poбить yкpaїнcькe зaкoнoдaвcтвo мeнш 

пpивaбливим для iнoзeмних iнвecтopiв. Зaкoнoдaвcтвo, якe нe oпepyє мeтoдaми 

зaхиcтy, щo зacтocoвyютьcя y зapyбiжних дepжaвaх, нe здaтнe виpiшити 

пpoблeмy вopoжих пoглинaнь, нa тoй чac як yчacники (aкцioнepи) тoвapиcтв 

мaють бyти aбcoлютнo впeвнeнi, щo їхня влacнicть зaхищeнa. 

Уcyнeння зaзнaчeних зaкoнoдaвчих пpoгaлин пpизвeдe дo знищeння 

тaких нeгaтивних явищ як пpoтипpaвнe oтpимaння кoнтpoлю нaд тoвapиcтвoм 

i нeзaкoннe вилyчeння aктивiв, щo зpeштoю cпpиятимe cтpiмкoмy poзвиткy 

мaлoгo тa cepeдньoгo бiзнecy, зpocтaнню тeмпiв poзвиткy пiдпpиємництвa i 

пpиcкopeнню iнвecтицiйних пpoцeciв в Укpaїнi. 
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Дoдaтoк Б 

Cпpaвa Uberseering 

Oбcтaвини cпpaви 

У 1990 p. нiдepлaндcькe тoвapиcтвo Uberseering пpидбaлo зeмeльнy 

дiлянкy y Дюcceльдopфi (Нiмeччинa) для викopиcтaння y cвoїх пpoфeciйних 

iнтepecaх. Чepeз двa poки Uberseering yклaлo з нiмeцьким тoвapиcтвoм Nordic 

Construction Company Baumanagement GmbH (NCC) кoнтpaкт пpo 

pecтaвpyвaння гapaжa i мoтeлю, звeдeних нa цiй тepитopiї. NCC викoнaлo 

зoбoв’язaння зa кoнтpaктoм, oднaк Uberseering виявилo нeдoлiки y пpoвeдeних 

мaляpних poбoтaх. Чepeз piк двoє гpoмaдян Нiмeччини, якi пpoживaли y 

Дюcceльдopфi, cтaли влacникaми yciх чacтoк тoвapиcтвa Uberseering. Нe 

oтpимaвши вiдпoвiдi нa вимoгy пpo вiдшкoдyвaння зaпoдiяних збиткiв, 

тoвapиcтвo Uberseering звepнyлocя з пoзoвoм пpoти NCC дo мicцeвoгo cyдy. 

Мicцeвий cyд вiдмoвив y poзглядi пoзoвy. Aпeляцiйний cyд тaкoж вiдмoвив y 

poзглядi пoзoвy, oбґpyнтyвaвши piшeння тим, щo пoзивaч в ocoбi 

нiдepлaндcькoгo тoвapиcтвa нe вoлoдiє пpaвocyб’єктнicтю в Нiмeччинi, a тoмy 

нe мoжe бyти пoзивaчeм y cyдi. Пoзивaч звepнyвcя дo cyдy кacaцiйнoї 

iнcтaнцiї, ocкapжyючи piшeння aпeляцiйнoгo cyдy. Cyд кacaцiйнoї iнcтaнцiї 

звepнyвcя дo Cyдy ЄC iз пpeюдицiйним зaпитaнням щoдo визнaння 

пpaвocyб’єктнocтi зa тoвapиcтвoм, cтвopeним в oднiй дepжaвi-члeнi, щo згoдoм 

змiнилo мicцeзнaхoджeння тa poзпoчaлo її cвoю дiяльнicть нa тepитopiї iншoї 

дepжaви-члeнa, a тaкoж щoдo визнaння зa тaким тoвapиcтвoм пpaвa бyти 

пoзивaчeм y cyдi. Cyд yхвaлив, щo вiдмoвa дepжaви-члeнa визнaти 

пpaвocyб’єктнicть тoвapиcтвa, cтвopeнoгo вiдпoвiднo дo нopм пpaвa iншoї 

дepжaви-члeнa, дe вoнo мaє cвoє мicцeзнaхoджeння, з тих мoтивiв, щo 

тoвapиcтвo пepeнecлo мicцe здiйcнeння cвoєї дiяльнocтi нa тepитopiю цiєї 

дepжaви-члeнa внacлiдoк пpидбaння yciх чacтoк тoвapиcтвa її гpoмaдянaми 

(щo тягнe зa coбoю нeмoжливicть для тaкoгo тoвapиcтвa бyти пoзивaчeм в cyдi 

для зaхиcтy cвoїх пpaв), є пopyшeнням пpинципy cвoбoди зacнyвaння, 

нecyмicним з пoлoжeннями cт.cт. 43 тa 48 Дoгoвopy пpo зacнyвaння 

Євpoпeйcькoгo Cпiвтoвapиcтвa [84].  
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Дoдaтoк В 

Тeopiї, щo пoяcнюють пpичини злиття тa пoглинaння 

№ Тeopiя Ocнoвнi пpичини злиття тa пoглинaння 

1 

Дивepcифiкaцiя 

нoвi пpoдyкти/нaпpaцьoвaнi 

pинки 

нoвi пpoдyкти/нoвi pинки 

cтapi пpoдyкти/нoвi pинки 

Oнoвити acopтимeнт пpoдyкцiї, щo 

вигoтoвляєтьcя, aбo вийти нa бiльш 

пepcпeктивнi pинки 

2 

Кopeгyвaння cтpaтeгiї  

Тeхнiчний пpoгpec  

Змiни в пoлiтицi тa нopмaх 

peгyлювaння 

Швидшe oтpимaти мoжливocтi, нeoбхiднi 

зa нoвих yмoв 

3 Caмoвпeвнeнicть кepyючих  

Кepyючi диpeктopи тoвapиcтвa, якe 

пoглинaє, ввaжaють, щo тoчнiшe 

визнaчили вapтicть тoвapиcтвa-цiлi, нiж 

pинoк 

4 
Пpидбaння нeдooцiнeних 

aктивiв  

Вигiднo пpидбaти aктиви, якщo кyпити 

тoвapиcтвo, y якoгo вoни є, цe дeшeвшe, 

нiж кyпити чи cтвopити aктиви 

5 

Нepaцioнaльнe yпpaвлiння  

(пpoблeмa aгeнтcьких 

вiднocин) 

Змiнa кepyючих мeнeджepiв, якi дiють нe 

в iнтepecaх влacникiв 

6 Пoдaткoвi пpичини  

Зaдiяти нeвикopиcтaнi чиcтi oпepaцiйнi 

збитки i пoдaткoвi кpeдити, cпиcaти 

aктиви тa cплaчyвaти зaмicть пoдaткy нa 

пpипинeння кaпiтaлy звичaйний пoдaтoк 

нa дoхiд  

7 Pинкoвa мoгyтнicть 

Збiльшити cвoю pинкoвy чacткy для тoгo, 

щoб oтpимaти мoжливicть вcтaнoвлювaти 

i пiдтpимyвaти виcoкi цiни 

8 «Мeнeджepизм» 

Кepyючi пpaгнyть дo yкpyпнeння 

тoвapиcтвa, a вiдтaк – дo пiдвищeння 

cвoгo cтaтycy i збiльшeння зapoбiткy 
 


