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С. В. ВОВК 
докторант, МАУП

ПРАВОВИЙ РЕЖИМ КОРПОРАТИВНИХ  
ПАЙОВИХ ЦІННИХ ПАПЕРІВ

Становлення і розвиток української державності, вип. 12, с. 190–192

У цивілістичній науці неодноразово досліджувалися питання щодо змісту кор-
поративних прав та окремих особливостей їх здійснення [1–3]. Однак динаміка 
прийняття корпоративного, у тому числі акціонерного, законодавства України вка-
зує на нові проблеми та недоліки механізму здійснення корпоративних прав та ре-
алізації інтересів.

Однією із новел у правовому регулюванні акціонерних правовідносин є можли-
вість укладення договору між акціонерами, яким на них покладаються додаткові 
обов’язки [4, с. 75].

Як вбачається з аналізу норм Закону України “Про акціонерні товариства”, акці-
онери також можуть укласти між собою договір з метою досягнення певного правого 
результату, зокрема, договору про встановлення додаткових обов’язків для акціоне-
рів щодо участі у загальних зборах (ст. 29). На думку О. Уварової та Р. Кабальського, 
ця умова буде найбільш ефективною у запобіганні відсутності кворуму [5, с. 133]. 
Акціонери можуть здійснювати свої корпоративні права за погодженням між собою, 
однак ці відносини належать до внутрішньо корпоративних, тому не можуть регу-
люватися за допомогою цивільно-правового договору. По-перше, кожен обов’язок 
повинен мати механізм забезпечення його виконання, тобто акціонер повинен нести 
відповідальність за його невиконання або неналежне виконання. Такого механізму 
забезпечення виконання покладених на акціонера додаткових обов’язків за догово-
ром не існує. По-друге, умова про обов’язкову участь у загальних зборах суперечить 
чинному цивільному законодавству України. Так, відповідно до ст. 100 ЦК України 
право участі є немайновим правом, яке особа здійснює вільно, на власний розсуд. 
По-третє, у ч. 2 ст. 14 ЦК України зазначено, що особа не може бути примушена до 
дій, вчинення яких не є обов’язковим для неї. Відповідно до ч. 1 ст. 203 ЦК України 
зміст правочину (у т. ч. договору) не може суперечити ЦК України, іншим актам 
цивільного законодавства, а також інтересам держави і суспільства, його моральним 
засадам.

Відносини щодо здійснення акціонерами за погодженням своїх корпоратив-
них прав, належать до внутрішньо корпоративних, не регулюються за допомогою 
цивільно-правового договору. У зв’язку з цим, норму абз.2 ч. 1 ст. 29 Закону України 
“Про акціонерні товариства” від 17 вересня 2008 року, що передбачає можливість 
укладення договору між акціонерами, за яким на акціонерів покладаються додатко-
ві обов’язки, у тому числі обов’язок участі у загальних зборах, потрібно виключити, 
як таку, що суперечить Цивільному кодексу України від 16 січня 2003 року.

Розглянемо окремі аспекти здійснення кожного із корпоративних прав. Право 
на участь в управлінні є немайновим, тісно пов’язаним з майновим правом. Воно 
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не може бути відчужене або передане іншій особі окремо від інших прав чи у від-
риві від пайового цінного паперу, однак воно не належить до особистих немайнових 
прав фізичної особи, передбачених Книгою ІІ ЦК України. Право на участь в управ-
лінні може бути здійснене лише у випадку належного виконання емітентом свого 
обов’язку щодо надання акціонерам всього обсягу необхідної інформації. Отож, усі 
права акціонера взаємопов’язані між собою, що накладає свій відбиток на їх здій-
снення. Здійснення права на участь в управлінні не може бути здійснене у випадку 
застосування процедури санації або ліквідації АТ, оскільки управління справами то-
вариства здійснює спеціально уповноважена особа.

Право на участь в управлінні товариством здійснюється не лише шляхом вчи-
нення дій, пов’язаних із проведенням та участю у загальних зборах, а й іншими 
способами, передбаченими договором або актами цивільного законодавства. Зо-
крема, ініціювання акціонером (-рами), якому (-м) належить понад 10 відсотків 
акцій аудиторської перевірки; надіслання до акціонерного товариства інформа-
ційного запиту тощо. Дане право може бути здійснене одночасно двома способа-
ми, така ситуація є можливою, коли участь у голосуванні бере представник акці-
онера (ним вчиняються юридичні дії) та сам акціонер, який не реєструвався для 
участі у загальних зборах, але присутній під час їх проведення (тобто йдеться про 
фактичні дії особи).

Відповідно до ч.1 ст. 34 Закону України “Про акціонерні товариства” право на 
участь у загальних зборах мають особи, які включені до переліку акціонерів, які ма-
ють право на таку участь, або їх представники. Інформацію про включення особи 
до переліку акціонерів, які мають право на участь у загальних зборах, може надати 
товариство або особа, яка веде облік права власності на акції товариства. Відповідно 
до Указу Президента України “Про електронний обіг цінних паперів і Національний 
депозитарій” від 25 травня 1994 року [6] облік прав власності на іменні цінні папери 
здійснюється в системі реєстру власників іменних цінних паперів у документарній 
та/або бездокументарній формі. Станом на сьогодні акції повинні бути випущені у 
бездокументарній формі. Таким чином, на них не поширюється норми щодо веден-
ня реєстру власників іменних цінних паперів, така інформація може бути надана 
зберігачем. Водночас, Закон України “Про акціонерні товариства” оперує поняттям 
“реєстр власників іменних цінних паперів”. Крім цього, акціонер, включений до пе-
реліку акціонерів, які мають право на участь у загальних зборах, не має права брати 
участь у загальних зборах, якщо він не зареєструвався або йому відмовлено у ре-
єстрації. Підставою для відмови у реєстрації є лише відсутність в акціонера (його 
представника) необхідних документів, які надають йому право участі у загальних 
зборах, відповідно до законодавства (документи, що ідентифікують особу або по-
свідчують її повноваження).

Відповідно до ч. 2 ст. 34 Закону України “Про акціонерні товариства” вносити 
зміни до переліку акціонерів, які мають право участі у загальних зборах, після його 
складення заборонено. Така заборона є перешкодою для здійснення права на участь 
в управлінні акціонерним товариством особою, яка набула корпоративних прав піс-
ля складення зазначеного переліку. 
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