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Koctpyba A.B.

BUTKY IiIIPUEMHHIIBKOT JISUTBHOCTI, SIKa MOXKE CyTTEBO CIPUSTH PO3-

BUTKY CyO’€KTiB rOCIOapIOBaHHsI, 3aJyYUTH 1HO3EMHUX 1HBECTOPIB,

JUTS SIKMX BiATIOBITHA ITPaBOBa KOHCTPYKILiS JABHO BXKE HE € HOBOIO.

1. Ilpo cmumymosanus po3sumxy yugpoegoi exonomiku ¢ Yrpaini: 3axon
Ykpainu 6io 15 nunns 2021 poxy

No 1667-1X . URL: https.//zakon.rada.gov.ua/laws/show/1667-20#Text

2. Ilpo mosapucmea 3 0bmednrceno1o ma 000amKo8oio 8ionosioarbHicmio: 3a-
xon Vkpainu Ne 2275-VIII 6i0 6 nomoeo 2018 poxy / Bioomocmi Bep-
xoeHoi Paou (BBP), 2018, Nel3, Cm. 69.

3. Hueinonuii kodekc Yrpainu 6io 16 ciuns 2003 poxy / Bioomocmi BepxosHnoi
Paou Vkpainu (BBP), 2003, NeNe40-44, cm. 356.
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O0KMOp opuduYHUX HayK, rpogecop,
rnpoghecop kaghedpu LusirnbHO20 npasa
HaeyvarnbHo-Hayk08020 HpUOUYHO20
iHecmumymy [NpukaprnamcbKo20 HayioHaIbHO20
yHigepcumemy imeHi Bacuns CmegaHuka

TEHOEHUIT PO3BUTKY
KOPMNOPATUBHOIO SAKOHOOABCTBA
YKPAITHN HA CYYACHOMY ETAnI
AEPXXABOTBOPEHHHA

1. Ha >xanp craH pO3BHTKY KOPIIOPAaTHBHOTO 3aKOHOJABCTBA
VYkpainu 3anuiiae O0axaru kpamoro. He 3pakaroun Ha iHTeHCH(]iKa-
L0 3aKOHOTBOPYOTO Tpoliecy B YKpaiHi B 1ill chepi MU HE MOKEMO
3 YNEBHEHICTIO CKa3aTH, 110 YMCJICHHI 3MiHU HOPMAaTUBHOTO MAacHBY
MaloTh Mig co0oto pozymHe miarpyHtsa. Cepea yMOB — CUTYaTUBHUM
XapakTep 3MiH, HOro Oe3CHCTeMHICTb, MOJITHYHA 3aaHraKOBaHICTb
HOPMOTBOPYOTO MPOIIECY, [0 00YMOBICHE MOXIHBICTIO OTPHUMAHHS
E€KOHOMIYHUX TpedepeHiii Bij OrpKeTy Ha IMIKOAY ILTICHOCTI Oa-
rathbOX CTAJIMX IOPUIMYHUX KOHCTPYKIIH, SKi BUKOPUCTOBYIOTHCS B
cdepi MPUBATHOTO KUTTS JIFOAWHK. Bce 1ie CTBOpIoe «XUMEpHHIA Ka-
JIEHIOCKOIDY 3aKOHOMABIMX MIPOTUPIY, IKUH PYHHYE HE TUTHKH TEOPII0
[UBUILHOTO TIpaBa, aje MepenikopKae e)eKTUBHOMY MPaBO3acToCy-
BaHHIO.
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2. HaBenene cBiUUTh, 110 KOPIOPATHBHE 3aKOHOJABCTBO YKpai-
HU 0Tpedye cBOro cyTTeBOT0 pedopmyBanHs. OcoOIMBO TOCTPO CTa€E
MUTAaHHS B KOHTEKCTI BUKOHAHHS MDKXHapOIHHUX 3000B’si3aHb YKpai-
HU, BCTAHOBJICHUX YTOJOI0 IPO acoliawilo M YKpaiHoio Ta €Bpo-
niefickkuM Coro3oM 3 aToMHOi eHeprii (2014 pik).

AHaJi3 IUHAMIKH PO3BHUTKY KOPIOPATUBHOIO 3aKOHOIABCTBA
VYkpaian B niepiogm3artiii 2000 — 2022 pokiB 103BOJISIE BUSBUTH TCH-
JIEHITIT TTOIOJIAHHS HETATHBHUX HACIIIKIB «Xa0Cy I€30PiEHTOBAHOTO
HOPMOTBOPEHHSI» IO € OJJHUM 13 BUKIIUKIB Yacy, 10 CTOITh Mepe Ha-
IIOK0 KPaiHOO CHOTOJTHI.

Cepen Taknx Mu BuzHayeHo HactymHi: (1) Vaidikarmis kopmopa-
TUBHOTO 3aKOHOAABCTBa Ykpainu; (2) KoopanHais KopropaTHBHOTO
3akoHOJaBcTBa Ykpainw; (3) JudepeHmiamis KOpIopaTuBHOTO 3aKO-
HoAaBcTBa Ykpainu; (4) 3abesneueHHs iHTEpeCciB y9aCHHKIB KOpIiopa-
uii; (5) Ludposizailisi KopropaTuBHOTO 3aKOHO/ABCTBA YKpaiHu; (6)
CTuMynrOBaHHS COIIaIbHOI BiAMOBiAambHOCTI Koproparii; (7) [ap-
MOHI3aLlisl KOPIOPaTUBHOIO 3aKOHOAaBCTBA 3 paBoM €C.

3. Ilix yHidikamie0 KOPIOPATUBHOTO 3aKOHOJABCTBA YKpaiHH
CJTiT MaTH Ha yBa3i BCTAHOBIICHHS 3araJbHUX MPABHII PeTiIaMEHTAIlil
KOPIIOPAaTHBHUX BiMHOCHH B L{uBiTbHOMY KOmekci Ykpaiau. Ha xaib,
HOpMH T7aBH 7 L{MBUTBHOTO KOAEKCY YKpaiHH MAaroTh IEPEBaKHO
OnmankeTHn# xapakTep (ctarta 80 - 83), 110 CTBOPIOE YMOBH TSI aHO-
Mii CTPYKTYPHOT IIUTICHOCTI KOJIEKCY Ta IMIPU3BOIUTH A0 MMOSBH HOpMa-
TUBHHX aKTiB 1HIUBILyaJbHO-IIPEIMETHOTO TIPABOBOTO PETYIIOBAHHS
(3akon Ykpainu «IIpo akuionepHi ToBapucTBay», 3akoH Ykpainu «IIpo
(depmepcrke rocnonapcTBo», 3akoH Ykpainu «lIpo cinbcekorocmo-
JapchKy Koomepatiro», 3akoH Ykpainu «IIpo ToBapuctsa 3 oOmesxe-
HOIO Ta JIOAATKOBOIO BiATIOBIAIBHICTION), SIKi IEpe0yBatOTh B MTPOTH-
piudi Mixk co0oro.

4. HeoOXigHICTh OKpEeMO1 HOPMATUBHOI perIaMeHTaIlil TisIbHO-
CTi OpraHi3amiifHO-TIPaBOBUX (POPM IOPUAMYHHUX OCIO HE BUKIIMKAE
CYMHIBY Ta Ma€ BiIIOBIIHY TPaaUIlif0 HOPMOTBOpeHHs. [IpoTe Baxk-
JINBUM CTa€ MPOIEC KOOPAUHAIlIT TAKUX MPABOBUX aKTiB 3 LIuBiITRHUM
KOZIEKCOM YKpaiHW JUIsl YHUKHEHHS MPOTHUPIY MK HUMHU Ta JTUCOIIi-
arii HOPMAaTHBHUX IPHUITUCIB ocTaHHBOro. Cepell TaKux MPOTHPIYb
MOKEMO BiJ[3HAUUTH: (2) HEBIAMOBIAHICTh CIEIIAJIbHOTO 3aKOHY HOP-
Mam LuBinbeHorO Kozekcy Ykpainu (ctarts 33 3akony Yipainu «lIpo
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aKIioHepHi ToBapucTBay» 1 cTarTst 98 LIMBiTbHOTO KOMeKey YKpaiHH);
(0) cynepeunicTe HOPM CIEIialIbHUX HOPMAaTUBHO-TIPABOBUX AaKTiB
Mixk coboro (ctarts 40 3akony Ykpainu «IIpo akuioHepHi ToBapu-
ctBa» 1 ctarTs 33 3akoHy Ykpainu «IIpo ToBapucTBa 3 0OMEKEHOIO
1 JIOMaTKOBOIO BiIOBiNANBHICTIO»). BKkazaHe BUMarae KoopAHWHAIIii
KOpPIOPaTHBHOTO 3aKOHOJABCTBAa YKpaiHW BIAMOBIAHO 0 MPHIHCIB
LuBinbHOTO KOAEKCY YKpaiHW, KM Ma€ MIiCTHTH B cOOi BiATOBIHI
HOPMHU-TIIPUHIIUIIN.

5. Jlndepeniiariisi KOPIIOPATUBHOTO 3aKOHOIABCTBA YKpaiHU I1e-
pendavae BapiaTHBHICTh MOTO 3aCTOCYBAaHHS BIJTHOCHO KOHKPETHHX
OpraHi3aliifHO-1IPaBoBUX (HOPM IOPUANIHUX 0ci0. TakuMm miIXif € BU-
MpaBAaHUM OCKUTBKY KOKHA OpTaHi3aliifHo-1paBoBa Gpopma opuany-
HOT 0cO0M Ma€ BI/IMOBIHI CTPYKTYPHI BiZIMIHHOCTI, 1[0 B JISIKUX BH-
Majikax MmoTpedye OKPeMOro HOPMAaTUBHO-IIPABOBOTO PETYIIOBAHHS.

6. 3akoHOM Ykpainu «lIpo BHECEHHS 3MiH JI0 IEIKUX 3aKOHOAB-
YMX aKTiB YKpaiHM 1100 MiIBUIIEHHS PiBHSA KOPIIOPATUBHOTO yIpaB-
JIIHHS B aKI[IOHEPHHUX TOBapUCTBax» Bix 23 6epesns 2017 poky 3ampo-
BaPKEHO MEXaHi3M 00JIiraTopHOi KOHCOJiTaIlii KOHTPOJIIO KOpIoparii.

IOpunnanHa pernmamenTariss MexaHi3My oOiraTopHoi KOHCOJIiTa-
1ii KOpIopaTUBHOTO KOHTPOITIO (squeeze-out/sell-out) 3ymoBieHa He-
obximuicTio immiemenTaii Jupexrusu 2004/25/ €C €Bponeiicskoro
[Mapnamenty Ta Paju B Mexkax BUKOHAHHS YTOIH PO acoIliaIlito Mix
VYkpaiHoto Ta €Bporneiicbkum Coro3oM, sika rependadae CTBOPEHHS
YMOB JIJ1sl KOHIIEHTPallii aKIioHEPOM, SIKOMY HaJIe)KUTh OTbIIe HiXK 95
% akuiii mMyOMYHUX aKIiOHEPHUX TOBAPUCTB, BCIX aKIii TaKOro TO-
BapUCTBA LUISIXOM 3alPOBA/KCHHS 1HCTUTYTY IyOIiYHOI BUMOTH 10
MPOJaXy aKIiii MiHOPUTapiiB (squeeze-out) Ta HaAaHHS NpaBa MiHO-
pUTapHUM akilioHepaM BUMAaraTtH Bij] aKIliOHepa — BIACHHUKA JIOMiHY-
F0YOT0 KOHTPOJIBHOTO IAKEeTa aKIii ToBaprcTBa 000B’S3KOBOTO MPH-
nMOaHHS 3a CIPaBEITMBOIO IIHOO aKIliH, mo iM Haexars (sell-out).

3abe3mnedeHHs 3aXUCTy MpaB YYACHHUKIB KOPIOPATHBHUX BiTHO-
CHH B YMOBaX 0OIiraTopHoi KOHCOIiAaMi1 KOPIIOPATHBHOTO KOHTPOJITIO
BHMara€ BCTAHOBJICHHSI CIIPaBEIMBUX YMOB, OZTHI€I0 3 0a30BHX cepel
SIKMX CTa€ BU3HAYCHHS JIHCHOI CIIpaBeIMBOI BAPTOCTI HE3HAYHOTO
MaKeTa aKiii, IKUi MiAsrae IpUMyCcOBOMY BiIYYKEHHIO Ha KOPUCTD
BUTONOHAOYBaua SIK 3a iHILIaTWBOIO Horo BiuacHuka (sell-out), Tak i
3a 1HII[IaTUBOIO BJIACHUKA JIOMIHYIOUOTO KOHTPOJILHOTO ITaKeTa aKIIii
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(squeeze-out). [lepeBaxkHo HOTpUMaHHS OajlaHCy IHTEPECIB y4acHU-
KiB KOPIOPAaTHBHUX IOPUAWYHUX BIAHOCHH Y Wil cdepi JocsaraeTbes
came Oe3KOH(IIKTHICTIO MeXaHi3My LIIHOyTBOPEHHS BapTOCTI aKIil.

Crin 3a3HauUTH, IO CIIPaBEJIMBA IiHA XapaKTepu3ye 00’ €KTUB-
HYy BapTIiCTh aKIlii, 10 BPaXxOBY€ €KOHOMIYHI TIOKa3HHUKH IisUTHHOCTI
KOpIoparlii, ki BU3HAYaI0Th TIEPCIIEKTHUBY i1 PO3BUTKY. Y TakoMy pasi
KOPIIOpaALList M ISTae OLIHII SIK Cy0’€KT BIJHOCHH Yy BiAIOBi/HIi Ce-
pi. Ii oriHka sk CyKynmHiCTb aKTHBIB 4i TO 3000B’A3aIbHUX BUMOT 3i
CIUIaTH JAWBIACHIIB HE BimoOpakae ii eKOHOMIUHY IUTICHICTh. 3a0e3-
TICUCHHS PE3YNIBTATy JISUIbHOCTI KOPIOPAIii OCATAETHCS CYKYITHICTIO
JIiH 11 EKOHOMIYHOT ITOBEIIHKH.

He Bukmmkae cyMHiBY, IO HOpMaTUBHA BUMOT'a TIPO BCTAHOBJICH-
Hs1 (DIKCOBaHOI LIHU HE MOXKE BiJIOBIAATH KPUTEPIIO CIIPABEIIHMBOTO
OanaHcy iHTepeciB BCiX yYacHHUKIB Ipolecy o0IiraTopHoi KOHCOIi1a-
mii.

7. Iig nudpoBizalliero ciig po3yMiTH CTBOPEHHS YMOB €()EKTHB-
HOi B3a€MOIl Y4YaCHHUKIB KOPIIOPaTMBHHUX IOPUIMYHHUX BiHOCHH B
CepeoBHIIE, M030aBICHOMY TEPCOHAIBHOI (DI3MUHOI B3a€EMOI, 110
HaJa€ MOXJIMBOCTI X peaizarii B AUCTAHIIITHOMY peXHMi, 3 BHKO-
pucTaHHAM TU(DPOBUX pecypciB (TOKeHi3amis MH(PPOBUX aKTHBIB, BU-
KOPUCTAHHS MOJIECIIbHUX CTaTyTiB).
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