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30 квітня 2009 р. на­був чин­ності прий­ня­тий Вер­хов­ною Ра­дою Ук­раїни 
17 квіт­ня 2008 р. дов­го­очіку­ва­ний За­кон Ук­раїни «Про акціонерні то­ва­ри­ст­ва»1, 
спря­мо­ва­ний на за­без­пе­чен­ня більш ґрун­тов­но­го ре­гу­лю­ван­ня акціонер­ної фор­ми 
підприємництва та вдо­с­ко­на­лен­ня кор­по­ра­тив­них пра­вовідно­син. Ра­зом з тим, як 
слуш­но за­зна­чає О.М. Вінник, За­кон «Про акціонерні то­ва­ри­ст­ва» (далі – За­кон 
ПАТ) … не ли­ше за­пов­нив низ­ку про­га­лин сво­го по­пе­ред­ни­ка – За­ко­ну «Про гос­
по­дарські то­ва­ри­ст­ва», але й, на жаль, по­ро­див низ­ку про­блем че­рез нечіткість 
де­я­ких йо­го по­ло­жень (що­до фор­му­ван­ня ре­зерв­но­го капіта­лу, ство­рен­ня 
ревізійної комісії, за­про­ва­д­жен­ня по­са­ди ревізо­ра, при­пи­нен­ня акціонер­но­го 
то­ва­ри­ст­ва (далі – АТ), чер­го­вості за­до­во­лен­ня ви­мог кре­ди­торів то­що)2.

З ог­ля­ду на цю об­ста­ви­ну в за­про­по­но­ваній статті ви­кла­де­но низ­ку дис­
кусійних по­ло­жень, пов’яза­них з пра­во­ви­ми ас­пек­та­ми фінан­со­вої діяль­ності 
публічно­го акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва (далі – ПАТ), і які ма­ють важ­ли­ве те­о­ре­тич­не 
і прак­тич­не зна­чен­ня.

За­ко­ном Ук­раїни «Про акціонерні то­ва­ри­ст­ва» за­про­ва­д­же­но нові по­нят­тя у 
за­ко­но­дав­ст­во про акціонерні то­ва­ри­ст­ва. Так, згідно ст. 5 За­ко­ну ПАТ од­ним з 
клю­чо­вих мо­ментів став поділ АТ на публічні акціонерні то­ва­ри­ст­ва та при­ватні 
акціонерні то­ва­ри­ст­ва. Ос­танні ма­ють змо­гу об­ра­ти по­даль­шу ор­ганізаційну фор­
му до трав­ня 2011 р., а до цієї да­ти до­пу­с­ка­ють­ся відкриті та за­криті, публічні та 
при­ватні акціонерні то­ва­ри­ст­ва.

Не­обхідно за­зна­чи­ти, що вже в за­галь­них по­ло­жен­нях За­ко­ну відбу­ли­ся зміни 
що­до ро­зуміння сут­ності про­це­су функціону­ван­ня публічно­го акціонер­но­го то­ва­
ри­ст­ва. Так, в ст. 3 За­ко­ну Ук­раїни «Про акціонерні то­ва­ри­ст­ва» АТ виз­на­чається 
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як гос­по­дарсь­ке то­ва­ри­ст­во, ста­тут­ний капітал яко­го поділе­но на виз­на­че­ну 
кількість акцій од­на­ко­вої номіна­ль­ної вар­тості, кор­по­ра­тивні пра­ва за яки­ми 
посвідчу­ють­ся акціями. Од­нак да­не по­нят­тя акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва, яке є клю­
чо­вим для цьо­го За­ко­ну, на наш по­гляд, по­тре­бує уточ­нен­ня. Важ­ли­вим та­кож 
вва­жаємо уточ­нен­ня що­до пра­во­вої при­ро­ди акції. Так, оскільки згідно ст. 5 За­ко­
ну публічне акціонер­не то­ва­ри­ст­во мо­же здійсню­ва­ти публічне та при­ват­не 
розміщен­ня акцій, а відповідно до ст. 7 акціоне­ри публічно­го акціонер­но­го то­ва­
ри­ст­ва мо­жуть відчу­жу­ва­ти на­лежні їм акції без зго­ди інших акціонерів та то­ва­
ри­ст­ва.

Згідно чин­но­го кор­по­ра­тив­но­го за­ко­но­дав­ст­ва Ук­раїни фінан­со­вою ба­зою 
діяль­ності АТ, у то­му числі й публічно­го акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва, є фор­му­ван­ня 
капіта­лу як ос­нов­но­го дже­ре­ла за­без­пе­чен­ня гос­по­дарсь­кої діяль­ності то­ва­ри­ст­
ва. Стат­тею 14 За­ко­ну «Про акціонерні то­ва­ри­ст­ва» вста­нов­ле­ний за­галь­ний 
по­ря­док ство­рен­ня, збільшен­ня або змен­шен­ня ста­тут­но­го та влас­но­го капіта­лу 
АТ не­за­леж­но від йо­го ти­пу. Та­кож пе­ред­ба­че­но, що мінімаль­ний розмір ста­тут­
но­го капіта­лу АТ ста­но­вить 1250 мінімаль­них за­робітних плат, що відповідає 
нор­мам існу­ю­чо­го раніше кор­по­ра­тив­но­го за­ко­но­дав­ст­ва. Ста­тут­ний капітал 
акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва виз­на­чає мінімаль­ний розмір йо­го май­на. Вла­сним 
капіта­лом то­ва­ри­ст­ва є різни­ця між су­куп­ною вартістю ак­тивів то­ва­ри­ст­ва та 
вартістю йо­го зо­бов’язань пе­ред інши­ми осо­ба­ми. Як­що після закінчен­ня дру­го­го 
та кож­но­го на­ступ­но­го фінан­со­во­го ро­ку вартість чи­с­тих ак­тивів АТ ви­я­вить­ся 
мен­шою, ніж розмір ста­тут­но­го капіта­лу, то­ва­ри­ст­во зо­бов’яза­не ого­ло­си­ти про 
змен­шен­ня сво­го ста­тут­но­го капіта­лу та за­реєстру­ва­ти відповідні зміни до ста­ту­
ту в ус­та­нов­ле­но­му по­ряд­ку. Як­що вартість чи­с­тих ак­тивів ста­ла мен­шою, ніж 
мінімаль­ний розмір ста­тут­но­го капіта­лу, то­ва­ри­ст­во зо­бов’яза­не про­тя­гом 10 
місяців з да­ти на­стан­ня та­кої невідповідності усу­ну­ти її або прий­ня­ти рішен­ня 
про ліквідацію. По­ря­док збільшен­ня або змен­шен­ня ста­тут­но­го капіта­лу АТ вста­
нов­люється Дер­жав­ною комісією з цінних па­перів та фон­до­во­го рин­ку (далі – 
ДКЦПФР).

На­томість, вар­то, за­зна­чи­ти, що та­кий підхід в пи­танні ре­гу­лю­ван­ня що­до 
ство­рен­ня та існу­ван­ня капіта­лу АТ по­ру­шує про­бле­му уз­го­д­же­ності по­ло­жень 
За­ко­ну ПАТ з відповідни­ми нор­ма­тив­но-пра­во­ви­ми ак­та­ми дер­жав­них ор­ганів, до 
ком­пе­тенції яких вхо­дить ме­то­дич­не за­без­пе­чен­ня прак­тич­но­го впро­ва­д­жен­ня 
норм цьо­го За­ко­ну. Так, рішен­ня ДКЦПФР «Про за­твер­д­жен­ня По­ло­жен­ня про 
по­ря­док збільшен­ня (змен­шен­ня) розміру ста­тут­но­го капіта­лу акціонер­но­го то­ва­
ри­ст­ва» від бе­рез­ня 2007 р. за №280/13547 (далі – рішен­ня ДКЦПФР №280/13547)3 
ре­гу­лює по­ря­док збільшен­ня (змен­шен­ня) розміру ста­тут­но­го капіта­лу акціонер­
но­го то­ва­ри­ст­ва, за ви­нят­ком ви­падків збільшен­ня розміру ста­тут­но­го капіта­лу, 
яке здійснюється в по­ряд­ку обміну облігацій на акції, збільшен­ня розміру ста­тут­
но­го капіта­лу в зв’яз­ку з індек­сацією ос­нов­них за­собів та збільшен­ня ста­тут­но­го 
капіта­лу внаслідок ре­ор­ганізації. 

Вод­но­час, стат­тя­ми 14, 15, 16 За­ко­ну ПАТ чітко вста­нов­люється по­ря­док та 
нор­ми збільшен­ня (змен­шен­ня) ста­тут­но­го капіта­лу АТ. Про­ве­де­ний аналіз ви­ще­
заз­на­че­них нор­ма­тив­но-пра­во­вих актів засвідчив, що згідно ст. 15 За­ко­ну ПАТ 
ста­тут­ний капітал то­ва­ри­ст­ва збільшується шля­хом підви­щен­ня номіна­ль­ної вар­
тості акцій або розміщен­ня до­дат­ко­вих акцій існу­ю­чої номіна­ль­ної вар­тості, а 
роз­крит­тя са­мо­го про­це­су розміщен­ня по­тре­бує до­дат­ко­во­го з’ясу­ван­ня за­галь­
них по­ло­жень розділу 1 рішен­ня ДКЦПФР №280/13547. Так, в п. 2 розділу 1 
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да­но­го рішен­ня виз­на­чається, що при збільшенні розміру ста­тут­но­го капіта­лу 
відкри­то­го акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва (що відповідає ПАТ) акції, які пе­ред­ба­чені до 
розміщен­ня, мо­жуть роз­пов­сю­д­жу­ва­ти­ся шля­хом відкри­то­го (публічно­го) або 
за­кри­то­го (при­ват­но­го) розміщен­ня. 

Відкри­те (публічне) розміщен­ня акцій відкри­то­го акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва 
здійснюється, як­що про­по­зиція акцій ад­ре­со­ва­на більш ніж 100 фізич­ним та/або 
юри­дич­ним осо­бам, крім акціонерів то­ва­ри­ст­ва. За­кри­те (при­ват­не) розміщен­ня 
акцій відкри­то­го акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва здійснюється, як­що акції розміщу­ють­
ся се­ред за­зда­легідь виз­на­че­но­го ко­ла фізич­них та/або юри­дич­них осіб, кількість 
яких не пе­ре­ви­щує 100 на да­ту прий­нят­тя рішен­ня про збільшен­ня ста­тут­но­го 
капіта­лу, крім акціонерів то­ва­ри­ст­ва.

Та­ким чи­ном, по­ло­жен­ня п. 2 розділу 1 Рішен­ня ДКЦПФР № 280/13547 не 
містить чітко­го фор­му­лю­ван­ня про­це­су розміщен­ня до­дат­ко­вих акцій, а ли­ше 
на­зва за­го­лов­ку розділу 1 що­до збільшен­ня ста­тут­но­го капіта­лу доз­во­ляє зро­
зуміти, що са­ме ма­ли на увазі роз­роб­ни­ки по­ло­жен­ня. 

З іншо­го бо­ку, згідно п. 3 ст. 15 За­ко­ну ПАТ збільшен­ня ста­тут­но­го капіта­лу 
АТ із за­лу­чен­ням до­дат­ко­вих внесків здійснюється із за­лу­чен­ням до­дат­ко­вих 
акцій. Сто­сов­но пе­ре­важ­но­го пра­ва акціонерів на прид­бан­ня акцій, які до­дат­ко­во 
розміщу­ють­ся то­ва­ри­ст­вом, то во­но діє ли­ше в про­цесі при­ват­но­го розміщен­ня 
акцій та вста­нов­люється за­ко­но­дав­ст­вом, яке відповідає по­ло­жен­ню п. 5 розділу 
1 Рішен­ня ДКЦПФР № 280/13547 та пе­ред­ба­чає, що при відкри­то­му (публічно­му) 
розміщенні акцій по­ря­док ре­алізації акціоне­ра­ми пе­ре­важ­но­го пра­ва на прид­бан­
ня акцій, які ви­пу­с­ка­ють­ся до­дат­ко­во та пе­ред­ба­чені до розміщен­ня, вста­нов­
люється акціонер­ним то­ва­ри­ст­вом.

От­же, у да­но­му ви­пад­ку має місце пев­на не­уз­го­д­женість в ре­гу­лю­ванні відно­
син що­до розміщен­ня до­дат­ко­вих акцій з ме­тою збільшен­ня ста­тут­но­го капіта­лу 
ПАТ, оскільки За­ко­ном пе­ред­ба­чені об­ме­жен­ня при­ват­но­го розміщен­ня до­дат­ко­
вих акцій ПАТ та виз­на­че­ний по­ря­док здійснен­ня да­но­го про­це­су згідно чин­но­го 
за­ко­но­дав­ст­ва. В свою чер­гу, Рішен­ня ДКЦПФР №280/13547 пе­ред­ба­чає як при­
ват­не, так і публічне розміщен­ня до­дат­ко­вих акцій ПАТ. Крім то­го, чин­не за­ко­но­
дав­ст­во ото­тож­нюється з рішен­ням са­мо­го АТ до виз­на­че­но­го про­це­су збільшен­
ня ста­тут­но­го капіта­лу ПАТ. 

Вар­то та­кож за­ува­жи­ти, що Рішен­ня ДКЦПФР №  280/13547 пе­ред­ба­чає в 
розділі ІІ гла­ви 1 чітке виз­на­чен­ня дже­рел та шляхів (спо­собів) збільшен­ня 
розміру ста­тут­но­го капіта­лу акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва, у то­му числі публічно­го. 
Зо­к­ре­ма, дже­ре­ла­ми збільшен­ня розміру ста­тут­но­го капіта­лу акціонер­но­го то­ва­
ри­ст­ва мо­жуть бу­ти: до­дат­кові вне­ски (вкла­ди), ко­т­ри­ми мо­жуть бу­ти бу­дин­ки, 
спо­ру­ди, об­лад­нан­ня та інші ма­теріальні цінності, цінні па­пе­ри, пра­ва ко­ри­с­ту­
ван­ня зем­лею, во­дою та інши­ми при­род­ни­ми ре­сур­са­ми, бу­дин­ка­ми, спо­ру­да­ми, 
об­лад­нан­ням, а та­кож інші май­нові пра­ва (у то­му числі на інте­лек­ту­аль­ну 
власність), гро­шові ко­ш­ти, у то­му числі в іно­земній ва­люті; реінве­с­тиція 
дивідендів; спря­му­ван­ня при­бут­ку до ста­тут­но­го капіта­лу. 

Згідно Рішен­ня ДКЦПФР № 280/13547 шля­ха­ми (спо­со­ба­ми) збільшен­ня роз­
міру ста­тут­но­го капіта­лу акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва є: збільшен­ня кількості ак­цій 
існу­ю­чої номіна­ль­ної вар­тості; збільшен­ня номіна­ль­ної вар­тості акцій. Дане 
по­ло­жен­ня цілком відповідає імпе­ра­тив­ним при­пи­сам нор­ми п.1 ст. 15 За­ко­ну 
ПАТ.

Вка­за­ним Рішен­ням ДКЦПФР вста­нов­ле­но, що при збільшенні розміру ста­
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тут­но­го капіта­лу акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва не до­пу­с­кається: поєдну­ва­ти дже­ре­ла 
збільшен­ня розміру ста­тут­но­го капіта­лу -  до­дат­кові вне­ски (вкла­ди), яки­ми 
мо­жуть бу­ти бу­дин­ки, спо­ру­ди, об­лад­нан­ня та інші ма­теріальні цінності, цінні 
па­пе­ри, пра­ва ко­ри­с­ту­ван­ня зем­лею, во­дою та інши­ми при­род­ни­ми ре­сур­са­ми, 
бу­дин­ка­ми, спо­ру­да­ми, об­лад­нан­ням, а та­кож інші май­нові пра­ва (у то­му числі на 
інте­лек­ту­аль­ну власність), гро­шові ко­ш­ти, у то­му числі в іно­земній ва­люті; 
реінве­с­тиція дивідендів; спря­му­ван­ня при­бут­ку до ста­тут­но­го капіта­лу, а та­кож 
здійсню­ва­ти збільшен­ня ста­тут­но­го капіта­лу за ра­ху­нок пе­реліче­них дже­рел зі 
збільшен­ням розміру ста­тут­но­го капіта­лу за ра­ху­нок індек­сації ос­нов­них фондів 
за­собів або за ра­ху­нок обміну облігацій на акції; поєдну­ва­ти шля­хи (спо­со­би) 
збільшен­ня розміру ста­тут­но­го капіта­лу – збільшен­ня кількості акцій існу­ю­чої 
номіна­ль­ної вар­тості, збільшен­ня номіна­ль­ної вар­тості акцій; прий­ма­ти рішен­ня 
про збільшен­ня розміру ста­тут­но­го капіта­лу то­ва­ри­ст­ва до по­вної оп­ла­ти всіх 
раніше ви­пу­ще­них акцій за ціною не ниж­чою номіна­ль­ної.

Як­що згідно по­ло­жень гла­ви 1 розділу 2 Рішен­ня ДКЦПФР №280/13547 
акціонер­не то­ва­ри­ст­во не має пра­ва прий­ма­ти рішен­ня про збільшен­ня розміру 
ста­тут­но­го капіта­лу то­ва­ри­ст­ва до реєстрації усіх по­пе­редніх ви­пусків акцій, до 
реєстрації звітів про ре­зуль­та­ти розміщен­ня акцій та ви­дачі свідоцтв про 
реєстрацію ви­пусків акцій відповідно до за­ко­но­дав­ст­ва Ук­раїни, то згідно п. 2 ст. 
15 За­ко­ну ПАТ акціонер­не то­ва­ри­ст­во має пра­во збільшу­ва­ти ста­тут­ний капітал 
після реєстрації звітів про ре­зуль­та­ти розміщен­ня всіх по­пе­редніх ви­пусків акцій, 
що фак­тич­но має один й той са­мий змісту у трак­ту­ванні по­ло­жень що­до по­ряд­ку 
збільшен­ня АТ сво­го ста­тут­но­го капіта­лу і є дуб­лю­ван­ням вста­нов­ле­них норм.

Та­кож, відповідно до по­ло­жень гла­ви 1 розділу 2 Рішен­ня ДКЦПФР 
№280/13547 акціонер­не то­ва­ри­ст­во не має пра­ва прий­ма­ти рішен­ня про збільшен­
ня розміру ста­тут­но­го капіта­лу, як­що після закінчен­ня дру­го­го та кож­но­го на­ступ­
но­го фінан­со­во­го ро­ку вартість чи­с­тих ак­тивів цьо­го акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва 
ви­я­вить­ся мен­шою від ста­тут­но­го капіта­лу. Да­не по­ло­жен­ня фак­тич­но дуб­лює 
нор­му п. 3 ст. 14 За­ко­ну ПАТ.

Про­цес змен­шен­ня ста­тут­но­го капіта­лу АТ, у то­му числі і ПАТ, здійснюється 
у відповідності до ст. 16 За­ко­ну Ук­раїни «Про акціонерні то­ва­ри­ст­ва». Слід за­ува­
жи­ти, що цей про­цес у Рішен­ня ДКЦПФР №280/13547 більш уз­го­д­же­ний з ви­мо­
га­ми За­ко­ну, оскільки в цьо­му рішен­ня чітко відо­крем­ле­но на­явність са­мо­го 
фак­ту вста­нов­лен­ня За­ко­ном «Про акціонерні то­ва­ри­ст­ва» по­ряд­ку змен­шен­ня 
ста­тут­но­го капіта­лу АТ та виз­на­че­но шля­хи ре­алізації за­зна­че­но­го про­це­су. Так, 
відповідно до по­ло­жень розділу 3 гла­ви 1 Рішен­ня ДКЦПФР №280/13547 шля­ха­
ми (спо­со­ба­ми) змен­шен­ня розміру ста­тут­но­го капіта­лу акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва 
мо­жуть бу­ти: змен­шен­ня кількості акцій існу­ю­чої номіна­ль­ної вар­тості шля­хом 
купівлі то­ва­ри­ст­вом ча­с­ти­ни ви­пу­ще­них акцій та їх ану­лю­ван­ня; змен­шен­ня 
номіна­ль­ної вар­тості акцій. 

Змен­шен­ня ста­тут­но­го капіта­лу акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва до­пу­с­кається після 
повідо­млен­ня про це всіх йо­го кре­ди­торів у по­ряд­ку, вста­нов­ле­но­му за­ко­ном. При 
цьо­му кре­ди­то­ри то­ва­ри­ст­ва ма­ють пра­во ви­ма­га­ти до­ст­ро­ко­во­го при­пи­нен­ня або 
ви­ко­нан­ня то­ва­ри­ст­вом відповідних зо­бов’язань та відшко­ду­ван­ня збитків. Змен­
шен­ня розміру ста­тут­но­го капіта­лу за на­яв­ності за­пе­ре­чень кре­ди­торів акціонер­
но­го то­ва­ри­ст­ва не до­пу­с­кається, крім ви­падків, пе­ред­ба­че­них п. 3 ст. 155 
Ци­вільно­го ко­дек­су Ук­раїни4. 

Що­до «по­ряд­ку, вста­нов­ле­но­му за­ко­ном», то у да­но­му ви­пад­ку мо­ва йде про 
по­ло­жен­ня пп. 2, 3 ст. 16 За­ко­ну. Нор­ми цих пунктів пе­ред­ба­ча­ють, що після прий­
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нят­тя рішен­ня про змен­шен­ня ста­тут­но­го капіта­лу АТ ви­ко­нав­чий ор­ган про­тя­гом 
30 днів має пись­мо­во повідо­ми­ти кож­но­го кре­ди­то­ра, ви­мо­ги яко­го до акціонер­но­
го то­ва­ри­ст­ва не за­без­пе­чені за­ста­вою, га­рантією чи по­ру­кою, про та­ке рішен­ня. 
Кре­ди­тор, ви­мо­ги яко­го до акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва не за­без­пе­чені до­го­во­ра­ми 
за­ста­ви чи по­ру­ки, про­тя­гом 30 днів після над­хо­д­жен­ня йо­му за­зна­че­но­го в ча­с­
тині другій цієї статті повідо­млен­ня мо­же звер­ну­ти­ся до то­ва­ри­ст­ва з пись­мо­вою 
ви­мо­гою про здійснен­ня про­тя­гом 45 днів од­но­го з та­ких за­ходів на вибір то­ва­ри­
ст­ва: за­без­пе­чен­ня ви­ко­нан­ня зо­бов’язань шля­хом ук­ла­ден­ня до­го­во­ру за­ста­ви чи 
по­ру­ки, до­ст­ро­ко­во­го при­пи­нен­ня або ви­ко­нан­ня зо­бов’язань пе­ред кре­ди­то­ром, 
як­що інше не пе­ред­ба­че­но до­го­во­ром між то­ва­ри­ст­вом та кре­ди­тором.

Що­до ство­рен­ня ре­зерв­но­го капіта­лу, то в За­коні Ук­раїни «Про акціонерні 
то­ва­ри­ст­ва» (на відміну від відповідних по­ло­жень Гос­по­дарсь­ко­го ко­дек­су Ук­раї­
ни), вирішен­ня цьо­го пи­тан­ня відне­се­но до ком­пе­тенції са­мо­го АТ. При цьо­му, з 
на­бут­тям чин­ності да­но­го За­ко­ну, мінімаль­ний розмір ре­зерв­но­го капіта­лу має 
ста­но­ви­ти 15% ста­тут­но­го фон­ду (капіта­лу) замість 25%, пе­ред­ба­че­них по­пе­
редніми нор­ма­ми кор­по­ра­тив­но­го за­ко­но­дав­ст­ва5. Не­обхідно та­кож на­го­ло­си­ти 
на то­му, що в публічних акціонер­них то­ва­ри­ст­вах відсутній го­ло­вний дер­жа­тель 
кон­троль­но­го па­ке­ту акцій. Да­ний чин­ник є ос­нов­ною особ­ливістю підприємств 
та кор­по­рацій оз­на­че­но­го ти­пу.

Змісто­вний аналіз ок­ре­мих пра­во­вих ас­пектів фінан­со­вої діяль­ності публічних 
акціонер­них то­ва­риств по­ка­зав, що ст. 24 За­ко­ну виз­на­че­но особ­ли­вості обігу 
цінних па­перів акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва на фон­довій біржі. Нор­ма­ми цієї статті 
вста­нов­ле­но низ­ку ви­мог що­до обігу цінних па­перів акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва, а 
са­ме: публічне акціонер­не то­ва­ри­ст­во зо­бов’яза­не прой­ти про­це­ду­ру лістин­гу та 
за­ли­ша­ти­ся у біржо­во­му реєстрі при­наймні на одній фон­довій біржі. Ук­ла­дан­ня 
до­го­ворів купівлі-про­да­жу акцій публічно­го акціо­нер­но­го то­ва­ри­ст­ва, яке прой­ш­
ло про­це­ду­ру лістин­гу на фон­до­вій біржі, здійснюється ли­ше на цій фон­довій 
біржі з ура­ху­ван­ням по­ло­жень ча­с­ти­ни пер­шої цієї статті; акціонер­не то­ва­ри­ст­во 
(у то­му числі і ПАТ) не має пра­ва прий­ма­ти в за­ста­ву власні цінні па­пе­ри; пра­во­
чи­ни що­до акцій вчи­ня­ють­ся в пись­мовій формі.

Нор­ми ст. 24 За­ко­ну «Про акціонерні то­ва­ри­ст­ва» та­кож виз­на­ча­ють особ­ли­
вості обігу цінних па­перів публічно­го акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва. Зо­к­ре­ма, п. 1 ст. 
24 За­ко­ну на ПАТ по­кла­дається обов’язок про­хо­ди­ти лістинг і за­ли­ша­ти­ся у 
біржо­во­му реєстрі при­наймні на одній фон­довій біржі, а су­купність про­це­дур з 
вклю­чен­ня цінних па­перів до реєстру ор­ганіза­то­ра торгівлі та здійснен­ня кон­тро­
лю за відповідністю цінних па­перів і емітен­та умо­вам і ви­мо­гам, ус­та­нов­ле­ним у 
пра­ви­лах ор­ганіза­то­ра торгівлі, вста­нов­люється абз. 8 ст. 1 За­ко­ну Ук­раїни «Про 
цінні па­пе­ри та фон­до­вий ри­нок»6. 

Вод­но­час, відповідно до п. 1 розділу 1 По­ло­жен­ня про функціону­ван­ня фон­
до­вих бірж за­твер­д­же­но­го Рішен­ням ДКЦПФР від груд­ня 2006 р.7 біржо­вий 
ре­єстр є скла­до­вою біржо­во­го спи­с­ку, що містить інфор­мацію сто­сов­но лістин­го­
вих цінних па­перів; біржо­вий спи­сок – це до­ку­мент фон­до­вої біржі, який містить 
інфор­мацію що­до цінних па­перів та інших фінан­со­вих інстру­ментів, які в кон­
крет­ний мо­мент ча­су на відповідну да­ту до­пу­щені до торгівлі на фон­довій біржі 
за ка­те­горією лістин­го­вих цінних па­перів або за ка­те­го­рією по­залістин­го­вих 
цінних па­перів та інших фінан­со­вих інстру­менів.

От­же, нор­ма, п. 1 ст. 24 За­ко­ну Ук­раїни «Про акціонерні то­ва­ри­ст­ва» про 
обов’яз­ко­вий лістинг акцій публічних то­ва­риств, за до­по­мо­гою якої пе­ред­ба­ча­ло­
ся виріши­ти про­бле­му до­дат­ко­во­го за­лу­чен­ня ліквідних фінан­со­вих ре­сурсів на 
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вітчиз­ня­но­му фон­до­во­му рин­ку, ли­ше поз­ба­ви­ла ре­аль­них мож­ли­во­с­тей для за­лу­
чен­ня коштів з фон­до­во­го рин­ку.

Не­обхідно за­зна­чи­ти, що оп­ла­та цінних па­перів у разі розміщен­ня їх 
публічним акціонер­ним то­ва­ри­ст­вом та­кож має свої особ­ли­вості. Так, згідно п. 3 
ст. 23 За­ко­ну у разі розміщен­ня цінних па­перів публічно­го акціонер­но­го то­ва­ри­
ст­ва чи у разі, як­що май­но, що вно­сить­ся як пла­та за цінні па­пе­ри, пе­ре­бу­ває в 
дер­жавній або ко­му­нальній влас­ності, гро­шо­ва оцінка та­ко­го май­на по­вин­на 
дорівню­ва­ти йо­го рин­ковій вар­тості. Рин­ко­ва вартість за­зна­че­но­го май­на виз­на­
чається суб’єктом оціноч­ної діяль­ності і підля­гає за­твер­д­жен­ню на­гля­до­вою 
ра­дою. За­твер­д­же­на вартість май­на не мо­же відрізня­ти­ся більше ніж на 10 
відсотків від вар­тості, виз­на­че­ної оціню­ва­чем. Як­що за­твер­д­же­на рин­ко­ва 
вартість май­на відрізняється від виз­на­че­ної оціню­ва­чем, рішен­ня на­гля­до­вої ра­ди 
обов’яз­ко­во відповідним чи­ном мо­ти­вується.

Та­ким чи­ном, вста­нов­лен­ня мож­ли­вості відмінних від гро­шо­вих форм оп­ла­ти 
цінних па­перів при­зво­дить до іншо­го обов’яз­ко­во­го по­ло­жен­ня в ре­гу­лю­ванні 
фінан­со­вої діяль­ності ПАТ – обов’яз­ко­вої на­яв­ності ор­га­ну кон­тро­лю ПАТ, яке 
відне­се­но до ком­пе­тенції на­гля­до­вої ра­ди ПАТ, оскільки згідно п. 2 ст. 51 За­ко­ну 
в акціонер­них то­ва­ри­ст­вах з кількістю акціонерів – влас­ників про­стих акцій 10 
осіб і більше ство­рен­ня на­гля­до­вої ра­ди є обов’яз­ко­вим.

На­ступ­ним клю­чо­вим пи­тан­ням в си­с­темі фінан­со­вої діяль­ності публічних 
акціонер­них то­ва­риств є фор­му­ван­ня дивіденд­ної політи­ки ПАТ. Зо­к­ре­ма, згідно 
п. 4 ст. 30 За­ко­ну то­ва­ри­ст­во зо­бов’яза­не повідо­ми­ти осіб (акціонерів), які ма­ють 
пра­во на от­ри­ман­ня дивідендів, про: да­ту ви­пла­ти; розмір дивідендів; по­ря­док 
ви­пла­ти; строк, про­тя­гом яко­го відбу­ва­ти­меть­ся ви­пла­та. На­жаль, За­ко­ном не 
пе­ред­ба­че­но, яким чи­ном повідо­мля­ти акціонерів про ви­пла­ту дивідендів і в які 
стро­ки. Для уник­нен­ня не­по­ро­зумінь, на наш по­гляд, це пи­тан­ня слід вре­гу­лю­ва­
ти в ста­туті або в іншо­му внутрішньо­му акті акціонер­но­го то­ва­ри­ст­ва. Доцільно 
та­кож виз­на­ча­ти стро­ки й по­ря­док ви­пла­ти дивідендів на тих за­галь­них збо­рах 
то­ва­ри­ст­ва, на яких прий­мається рішен­ня про ви­пла­ту дивідендів, і зафіксу­ва­ти 
це в про­то­колі зборів. Крім то­го, у строк, який не пе­ре­ви­щує 10-ти ка­лен­дар­них 
днів після прий­нят­тя рішен­ня про ви­пла­ту дивідендів, кож­не публічне АТ 
зо­бов’яза­не повідо­ми­ти про да­ту, розмір, по­ря­док і строк ви­пла­ти дивідендів фон­
до­ву біржу (чи біржі), у біржо­во­му реєстрі яко­го (яких) зна­хо­дить­ся АТ. За­кон 
«Про акціонерні то­ва­ри­ст­ва» не пе­ред­ба­чає, що та­ке повідо­млен­ня має бу­ти 
обов’яз­ко­во у пись­мовій формі. Од­нак, ви­хо­дя­чи із офіційної суті повідо­млен­ня 
й ад­ре­са­та, вва­жаємо, що та­ке повідо­млен­ня має бу­ти пись­мо­вим (при­чо­му на 
па­пе­ро­во­му носії, упов­но­ва­же­но­го осо­бою і завіре­ним пе­чат­кою АТ.

Та­ким чи­ном, про­ве­де­ний аналіз пра­во­вих ас­пектів фінан­со­вої діяль­ності 
публічних акціонер­них то­ва­риств на ос­нові чин­но­го кор­по­ра­тив­но­го за­ко­но­дав­ст­
ва, в ос­но­ву яко­го по­кла­дені по­ло­жен­ня За­ко­ну Ук­раїни «Про акціонерні то­ва­ри­
ст­ва», по­ка­зав, що на період сьо­го­ден­ня прий­нят­тя ос­нов­но­го за­ко­ну що­до ре­гу­
лю­ван­ня діяль­ності АТ, у то­му числі і фінан­со­вої діяль­ності публічних акціонер­
них то­ва­риств, ще більше за­го­ст­ри­ло не­уз­го­д­женість в існу­ючій си­с­темі фінан­со­
во­го кор­по­ра­тив­но­го пра­ва.

В свою чер­гу, аналіз існу­ю­чої нор­ма­тив­но-пра­во­вої ба­зи з пи­тань фінан­со­во-
пра­во­во­го ре­гу­лю­ван­ня діяль­ності публічних акціонер­них то­ва­риств дає мож­
ливість зро­би­ти вис­но­вок, що ок­рес­ле­на про­бле­ма не на­бу­ла ва­го­мо­го зна­чен­ня 
при вирішенні виз­на­че­но­го пи­тан­ня з по­зиції си­с­тем­но­го аналізу фінан­со­во­го 
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діяль­ності публічних акціонер­них то­ва­риств, які скла­да­ють ва­го­му ча­ст­ку в 
струк­турі еко­номіки Ук­раїни та ма­ють ве­ли­чез­не зна­чен­ня для її ефек­тив­но­го роз­
вит­ку.
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