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У ñòàòò³ äîñë³äæåíî ìåхàí³зì зàбåзïå÷åííÿ ìàòåð³àëüíèх ïðàâ àêö³îíåð³â. ²ñíóє äâà ïðàâà, à ñàìå: ïðàâî 
íà îòðèìàííÿ äîхîäó ó âèãëÿä³ äèâ³äåíä³â òà ïðàâî íà îòðèìàííÿ ÷àñòèíè ìàéíà àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà 
ó ðàз³ éîãî ë³êâ³äàö³ї. Бóëî äîñë³äæåíî, щî ³ñíóє íåäîòðèìàííÿ ïðàâà àêö³îíåð³â шëÿхîì ðå³íâåñòóâàííÿ 
ïðèбóòêó â êîìïàí³ю, щî ïåðåшêîäæàє äð³бíèì àêö³îíåðàì äîäàòêîâèх ³íâåñòèö³é ó ïîòî÷íå àêö³îíåðíå 
òîâàðèñòâî. Уðàхîâóю÷è ðåàë³зàö³ю ö³ëåé òà зàâäàíü, щî âñòàíîâëююòüñÿ êåð³âíèöòâîì óêðàїíñüêèх 
àêö³îíåðíèх òîâàðèñòâ ó ñфåð³ âèïëàòè äèâ³äåíä³â, ìîæíà зàзíà÷èòè, щî зб³ëüшóєòüñÿ ÷àñòêà ÷èñòîãî 
ïðèбóòêó àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà äëÿ âèïëàò äèâ³äåíä³â (íà 27,24% зà îñòàíí³ òðè ðîêè). Пðîòå ïðî-
òÿãîì îñòàíí³х 6 ðîê³â ñïîñòåð³ãàєòüñÿ òåíäåíö³ÿ äî зìåíшåííÿ ÷àñòêè àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, щî 
âèïëà÷óюòü бóäü-ÿê³ äèâ³äåíäè. Дèâ³äåíäíà ïîë³òèêà ÂÀÒ (зàëåæíî â³ä ñïîñîбó âèïëàòè äèâ³äåíä³â àбî 
âèêîðèñòàííÿ âñ³х ìåòîä³â) ïåðåäбà÷àє òàêó ï³äòðèìêó ³íфðàñòðóêòóðè: ðîзðàхóíêîâèé öåíòð äëÿ îбñëó-
ãîâóâàííÿ äîãîâîð³â íà ф³íàíñîâèх ðèíêàх ³з öåíòðàëüíèì äåïîзèòàð³єì ö³ííèх ïàïåð³â; äåïîзèòàðí³ 
óñòàíîâè òà äåïîзèòàð³ї-êîðåñïîíäåíòè; бàíê³âñüê³ óñòàíîâè; бóхãàëòåðñüêèé îбë³ê àêö³îíåðíîãî òîâàðè-
ñòâà. ²íшå ìàòåð³àëüíå ïðàâî àêö³îíåð³â зàбåзïå÷óєòüñÿ шëÿхîì äîбðîâ³ëüíîї ÷è ïðèìóñîâîї ë³êâ³äàö³ї 
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà. Пðîöåñ ðåîðãàí³зàö³ї àбî бàíêðóòñòâà ï³äïðèєìñòâà зä³éñíюєòüñÿ àðб³òðàæíèì 
êåðóю÷èì. У ñòàòò³ îïèñóюòüñÿ âèìîãè äî àðб³òðàæíîãî êåðóю÷îãî, éîãî ïðàâà òà îбîâ’ÿзêè ÿê îäèí з 
îñíîâíèх êîìïîíåíò³â зàбåзïå÷åííÿ ³íфðàñòðóêòóðè. Щî ñòîñóєòüñÿ бîðæíèêà, òî зàñòîñîâóюòüñÿ òàê³ 
ïðîöåäóðè бàíêðóòñòâà: ðîзïîðÿäæåííÿ ìàéíîì бîðæíèêà; äîãîâ³ð óðåãóëюâàííÿ; ñàíàö³ÿ (â³äíîâëåííÿ 
ïëàòîñïðîìîæíîñò³) бîðæíèêà; ë³êâ³äàö³ÿ бàíêðóòîì. Сòàòèñòè÷í³ äàí³ ïðî ê³ëüê³ñòü ïðîöåäóð бàíêðóò-
ñòâà òà ë³êâ³äàö³ї ï³äïðèєìñòâ Уêðàїíè ï³äòâåðäæóюòüñÿ òèì фàêòîì, щî ³ñíóє äèíàì³êà зðîñòàííÿ ê³ëü-
êîñò³ êîìïàí³é, ÿê³ âèзíàí³ бàíêðóòàìè. Пðîòÿãîì 1990-х ðîê³â ï³äïðèєìñòâà бóëè ë³êâ³äîâàí³ з ð³зíèх 
ïðè÷èí, зîêðåìà ÷åðåз íåñïðèÿòëèâó åêîíîì³÷íó ñèòóàö³ю, íåзíàííÿ ðèíêîâèх зàêîí³â. Çàì³ñòü öüîãî 
îñòàíí³ì ÷àñîì ñïîñòåð³ãàєòüñÿ òåíäåíö³ÿ äî ³íòåãðàö³ї àбî ïîãëèíàííÿ ³íшèх êîìïàí³é. Цå ñïðèÿє ðîз-
шèðåííю òà â³äïîâ³äíîìó зб³ëüшåííю ÷àñòêè âåëèêîãî б³зíåñó íà óêðàїíñüêîìó ðèíêó.
Êлючові слова: ³íфðàñòðóêòóðà, àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî, àêö³îíåð, ìàòåð³àëüí³ ïðàâà, ë³êâ³äàö³ÿ, бàí-
êðóòñòâî, äèâ³äåíäè. 

Постановка проблеми. Фîðìóâàííÿ êîìïëåê-
ñíîї åêîíîì³÷íîї ìîäåë³ ðîзâèòêó äåðæàâè ïåðåä-
бà÷àє, îêð³ì îñíîâíîãî âèðîбíèöòâà, éîãî âñåб³÷íó 
³íфðàñòðóêòóðíó ï³äòðèìêó. Òîбòî ò³ àêòèâè, 
ÿê³ зàбåзïå÷óюòü бåзïåðåб³éíó ðîбîòó îñíîâíîãî 
âèðîбíèöòâà ³ ñòâîðююòü óñ³ ñïðèÿòëèâ³ óìîâè 
äëÿ ï³äâèщåííÿ åфåêòèâíîñò³. 

²з òîãî ÷àñó ÷èñëåíí³ íàóêîâ³ äîñë³äæåííÿ бóëè 
íàïðàâëåí³ íà àíàë³з ñèñòåìè ³íфðàñòðóêòóðíîãî 
зàбåзïå÷åííÿ. Сüîãîäí³ бóäü-ÿêèé ïðîåêò, êîì-
ïàí³ÿ, ãàëóзü ìàє ñêëàäíó é бàãàòîãðàííó ³íфðà-
ñòðóêòóðó, ÿêà ï³äâèщóє åфåêòèâí³ñòü ó ðàзè. 

²з ïåðåхîäîì ëюäñòâà з³ ñòàä³ї «åêîíîì³êà òîâà-
ð³â» ó ñòàä³ю «åêîíîì³êà ïîñëóã» ñàìå ³íфðàñòðóê-
òóðíå зàбåзïå÷åííÿ òà âзàєìîзâ’ÿзêè ì³æ îêðåìèìè 
³íфðàñòðóêòóðíèìè åëåìåíòàìè зàбåзïå÷óюòü ðîз-
âèòîê åêîíîì³êè òà ñóñï³ëüñòâà. Яñêðàâèì ïðèêëà-
äîì ðîë³ ³íфðàñòðóêòóðíîãî зàбåзïå÷åííÿ ó ðîзâèòêó 
ðèíêó є фîíäîâèé ðèíîê. ²íфðàñòðóêòóðà фîíäîâîãî 
ðèíêó зàбåзïå÷óє ÿê ìàòåð³àëüí³, òàê ³ íåìàòåð³àëüí³ 
ïðàâà éîãî ó÷àñíèê³â. Дî ìàòåð³àëüíèх ïðàâ íàëå-
æèòü ïðàâî íà îòðèìàííÿ äîхîäó ó âèãëÿä³ äèâ³äåí-
ä³â òà ïðàâî íà îòðèìàííÿ ÷àñòèíè ìàéíà àêö³îíåð-
íîãî òîâàðèñòâà ó ðàз³ éîãî ë³êâ³äàö³ї. 

Дî íåìàòåð³àëüíèх ïðàâ íàëåæèòü ïðàâî ãîëîñó, 
ïðàâî íà îòðèìàííÿ ³íфîðìàö³ї щîäî ä³ÿëüíîñò³ 
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà (äàë³ – ÀÒ) òà ïðàâî íà 
êóï³âëю àêö³é íîâîãî âèïóñêó.

Àналіз останніх досліджень і публікацій. 
Дîñë³ä æåííю ³íфðàñòðóêòóðè ðèíêó ö³ííèх 
ïàïåð³â ïðèñâÿ÷åíî ÷èìàëî íàóêîâèх ïðàöü. 
Íàïðèêëàä, Â. Сîбîëєâ, Ì. Êèзèì, Í. Âíóêîâà, 

Б. Дàíèëèшèí ðîзãëÿäàëè ó ñâîїх ïðàöÿх îñíîâè 
äåðæàâíîãî ðåãóëюâàííÿ ф³íàíñîâîãî ðèíêó. 
Пèòàííÿì зä³éñíåííÿ äèâ³äåíäíîї ïîë³òèêè â 
Уêðàїí³ ÿê ïîë³òèêè зàбåзïå÷åííÿ îäíîãî з ïðàâ 
àêö³îíåð³â ïðèä³ëÿюòü óâàãó ². Îëåêñàíäðåíêî, 
Â. Бîðîâåöü, С. Êèðèëîâ, Í. Гðèшêî òà Î. Сòàщóê. 

Дîñë³äæåííÿì ðîë³ òà ì³ñöÿ ³íфðàñòðóêòóðè 
ðèíêó â ðèíêîâ³é åêîíîì³ö³, à òàêîæ äåðæàâíèì 
ðåãóëюâàííÿì ïðèä³ëèëè ñâîї íàóêîâ³ ðîбîòè òàê³ 
â÷åí³, ÿê Ì. Îïàð³í, ². Ðåêóíåíêî, Ð. Êîðîбêà, 
Î. Шóб³íà, À. Єï³фàíîâ, Î. Сàâ÷óê, Ì. Дðàíîâè÷ 
òà À. Жåë³х³âñüêà.

Мета статті ïîëÿãàє ó зä³éñíåíí³ àíàë³зó ìåхà-
í³зì³â òà ³íñòðóìåíò³â ³íфðàñòðóêòóðè ó зàбåзïå-
÷åíí³ ìàòåð³àëüíèх ïðàâ àêö³îíåð³â.

Âиклад основного матеріалу дослідження. У 
ñó÷àñíèх åêîíîì³÷íèх óìîâàх åфåêòèâíå фóíêö³-
îíóâàííÿ êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà ñïðèÿє ðîзâè-
òêó íàö³îíàëüíîї åêîíîì³êè Уêðàїíè. Пðè öüîìó 
зíà÷íó ÷àñòêó êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà åêîíîì³êè 
ñêëàäàюòü àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà. Îäíèì ³з âàæ-
ëèâèх зàâäàíü ³íфðàñòðóêòóðíîãî зàбåзïå÷åííÿ 
àêö³îíåðíèх òîâàðèñòâ є фîðìóâàííÿ òà ðåàë³зàö³ÿ 
ìàòåð³àëüíèх ïðàâ àêö³îíåð³â òîâàðèñòâà. Дî íèх 
íàëåæèòü ïðàâî íà îòðèìàííÿ äîхîäó ó âèãëÿä³ 
äèâ³äåíä³â òà ïðàâî íà îòðèìàííÿ ÷àñòèíè ìàéíà 
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ó ðàз³ éîãî ë³êâ³äàö³ї. 

Сèñòåìà ³íфðàñòðóêòóðíîãî зàбåзïå÷åííÿ ïðàâà 
íà îòðèìàííÿ äîхîäó ó âèãëÿä³ äèâ³äåíä³â ñòîñó-
єòüñÿ êîæíîãî àêö³îíåðà ÀÒ.

Дèâ³äåíäè – ÷àñòèíà ïðèбóòêó, щî âèïëà÷ó-
єòüñÿ àêö³îíåðàì зà òâåðäæåííÿì зàãàëüíèх збî-
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ð³â àêö³îíåð³â ïðîïîðö³éíî ê³ëüêîñò³ íàëåæíèх їì 
àêö³é. Íà â³äì³íó â³ä â³äñîòê³â, äèâ³äåíäè âèïëà-
÷óюòüñÿ íà äîх³ä â³ä âèêîðèñòàííÿ âëàñíîãî êàï³-
òàëó, щî â³äïîâ³äàє âíåñåí³é ÷àñòö³, ïàю, àêö³ї 
ó÷àñíèêà êîðïîðàòèâíîãî ï³äïðèєìñòâà.

Яê ïðàâèëî, âèïëàòè äèâ³äåíä³â ìîæóòü ïðî-
âîäèòèñÿ îäíèì ³з òðüîх ñïîñîб³â:

à) зä³éñíåííÿ ïåðåðàхóâàííÿ òîâàðèñòâîì â³ä-
ïîâ³äíîї ñóìè äèâ³äåíä³â öåíòðàëüíîìó äåïîзèòà-
ð³ю ö³ííèх ïàïåð³â íà ðàхóíîê â³äêðèòèé ó ðîз-
ðàхóíêîâîìó öåíòð³ з îбñëóãîâóâàííÿ äîãîâîð³â 
íà ф³íàíñîâèх ðèíêàх. Дàë³ зä³éñíюєòüñÿ ïåðåâå-
äåííÿ íà ðàхóíêè äåïîзèòàðíèх óñòàíîâ òà äåïî-
зèòàð³їâ-êîðåñïîíäåíò³â äëÿ ïîäàëüшîãî ïåðåêàзó 
äåïîзèòàðíèìè óñòàíîâàìè íà ðàхóíêè äåïîíåíò³â 
(àêö³îíåð³â) àбî ñïëàòè äåïîíåíòàì (àêö³îíåðàì) 
³íшèì ñïîñîбîì, ïåðåäбà÷åíèì äîãîâîðîì; 

б) шëÿхîì ïåðåðàхóâàííÿ òîâàðèñòâîì â³äïî-
â³äíîї ñóìè äèâ³äåíä³â íà ðàхóíîê àêö³îíåðà, â³ä-
êðèòèé ó бàíê³âñüê³é óñòàíîâ³;

â) шëÿхîì âèïëàòè òîâàðèñòâîì â³äïîâ³äíîї 
ñóìè äèâ³äåíä³â àêö³îíåðàì ãîò³âêîю ÷åðåз êàñó 
òîâàðèñòâà зà ì³ñöåì éîãî зíàхîäæåííÿ.

Пðè öüîìó äåÿê³ ÀÒ ïåðåäбà÷àюòü, щî âèïëàòà 
äèâ³äåíä³â ïðîâîäèòüñÿ зà óìîâè, щî ñóìà äèâ³-
äåíä³â, ÿêà ïðèзíà÷åíà äëÿ âèïëàòè â³äïîâ³äíîìó 
àêö³îíåðîâ³, äîñòàòíÿ äëÿ ïîêðèòòÿ âèòðàò òîâà-
ðèñòâà, ïîâ’ÿзàíèх ³з òàêîю âèïëàòîю. Çàãàëîì, 
àêö³îíåð ñàìîñò³éíî îбèðàє ñïîñ³б âèïëàòè äèâ³-
äåíä³â, ïðî щî ïîäàє òîâàðèñòâó зà éîãî ì³ñöåзíà-
хîäæåííÿì â³äïîâ³äíó ïèñüìîâó зàÿâó. 

Уðàхîâóю÷è ðåàë³зàö³ю ö³ëåé ³ зàâäàíü, ÿê³ ñòà-
âèòü ïåðåä ñîбîю êåð³âíèöòâî óêðàїíñüêèх àêö³îíåð-
íèх òîâàðèñòâ ó ñфåð³ âèïëàòè äèâ³äåíä³â, ìîæíà 
зàзíà÷èòè, щî ñïîñòåð³ãàєòüñÿ зðîñòàííÿ ÷àñòêè 
÷èñòîãî ïðèбóòêó ÀÒ, ñïðÿìîâàíîãî íà âèïëàòó äèâ³-
äåíä³â (íà 27,24% ïðîòÿãîì îñòàíí³х òðüîх ðîê³â).

Пðîòå ïðîòÿãîì îñòàíí³х 6 ðîê³â ñïîñòåð³-
ãàєòüñÿ äèíàì³êà щîäî зìåíшåííÿ ÷àñòêè ÀÒ, 
ÿê³ зä³éñíююòü бóäü-ÿê³ äèâ³äåíäí³ âèïëàòè. 
Òîìó ³ зíèзèëàñü ÷àñòêà ñïëà÷åíèх äèâ³äåíä³â ó 
зàãàëüíîìó îбñÿз³ ÷èñòîãî ïðèбóòêó ÀÒ з 15% äî 
0,2–0,5% [1].

Сïèðàю÷èñü íà àíàë³з äèâ³äåíäíîї ïîë³òèêè 
êîìïàí³é, ìîæíà ä³éòè âèñíîâêó, щî äèâ³äåíäè 
âèïëà÷óюòü ïåðåâàæíî äåðæàâí³ ÷è êîìóíàëüí³ 
ï³äïðèєìñòâà. Пðè öüîìó ïåðåâàæíî â åíåðãå-
òè÷í³é ñфåð³. Сåðåä ïðèêëàä³â âèïëàòè äèâ³-
äåíä³â ìîæíà íàâåñòè òàê³ àêö³îíåðí³ òîâàðèñ-
òâà, ÿê ПÀÒ «Уêðíàфòà», ПÀÒ «Òóðбîàòîì» òà 
ПÀÒ «Хìåëüíèöüêîбë åíåðãî», зîбðàæåí³ â òàбë. 1.

Òàбëèöÿ 1
Äивідендна політика 

деяких акціонерних товариств Óкраїни  
(за підсумками 2015 звітного року)

№ Íазва акціонерного 
товариства

Îбсяг 
капіталу 

на виплату 
дивідендів, 
млн. грн.

Îбсяг 
дивідендів  
на одну 
акцію, 
грн.

1 ПÀÒ «Уêðåëåêòðîàïàðàò» 40 2,22

2 ПÀÒ «Хìåëüíèöüêîбëåíåðãî» 29,16 0,22

3 ПÀÒ «Чåðí³ã³âîбëåíåðãî» 14,32 0,12

4 ПÀÒ «Уêðíàфòà» â³äñóòí³ äàí³ 23,32

5 ÀСÊ «Уêðð³÷фëîò» â³äñóòí³ äàí³ 0,24

6 ПÀÒ «Òóðбîàòîì» 1224,56 2,90

7 ПÀÒ «Жèòîìèðîбëåíåðãî» 15,61 0,13

8 ПÀÒ «Âîëèíüîбëåíåðãî» 7,17 0,015

9 ПÀÒ «Пîëòàâàîбëåíåðãî» 15,82 0,23
Джерело: складено на основі [3; 4]

Дèâ³äåíäíà ïîë³òèêà êîæíîãî àêö³îíåðíîãî 
òîâàðèñòâà ìàє ñâîї îñîбëèâîñò³. Дëÿ îб’єêòèâíîãî 
àíàë³зó íåäîñòàòíüî äàíèх щîäî îбñÿãó äèâ³äåí-
ä³â íà îäíó àêö³ю òà íîì³íàë àêö³ї. Êîíêóðåíòí³ 
óìîâè åêîíîì³÷íîãî ñåðåäîâèщà ïîñò³éíî зì³íю-
юòü ðèíêîâó âàðò³ñòü àêö³é. Âàæëèâèì ïîêàзíè-
êîì äëÿ àíàë³зó є äîх³äí³ñòü àêö³é, òîбòî ÷àñòêà 
äèâ³äåíä³â (ïîð³âíÿíî з ðèíêîâîю âàðò³ñòю àêö³é).

Дèâ³äåíäíà ïîë³òèêà ÀÒ (зàëåæíî â³ä ñïîñîбó 
âèïëàòè äèâ³äåíä³â àбî âèêîðèñòàííÿ âñ³х ñïîñî-
б³â) ïåðåäбà÷àє òàêó ³íфðàñòðóêòóðíó ï³äòðèìêó:

1) ðîзðàхóíêîâèé öåíòð з îбñëóãîâóâàííÿ äîãî-
âîð³â íà ф³íàíñîâèх ðèíêàх ïðè öåíòðàëüíîìó 
äåïîзèòàð³ї ö³ííèх ïàïåð³â; 

2) äåïîзèòàðí³ óñòàíîâè òà äåïîзèòàð³ї-êîðåñ-
ïîíäåíòè; 

3) бàíê³âñüê³ óñòàíîâè;
4) бóхãàëòåð³ÿ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà. 
Íàö³îíàëüíèé äåïîзèòàð³é Уêðàїíè – öå юðè-

äè÷íà îñîбà, ÿêà ñòâîðåíà â 1999 ðîö³ ó фîðì³ 
Пóбë³÷íîãî àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà. Â³äïîâ³äíî 
äî Çàêîíó Уêðàїíè «Пðî Íàö³îíàëüíó äåïîзè-
òàðíó ñèñòåìó òà îñîбëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îб³ãó 
ö³ííèх ïàïåð³â â Уêðàїí³» öÿ óñòàíîâà ïðîâîäèòü 
âèêëю÷íî äåïîзèòàðíó ä³ÿëüí³ñòü, ñïðÿìîâàíó 
íà зàбåзïå÷åííÿ фîðìóâàííÿ òà фóíêö³îíóâàííÿ 
єäèíîї ñèñòåìè äåïîзèòàðíîãî îбë³êó ö³ííèх ïàïå-
ð³â. Цåíòðàëüíèé äåïîзèòàð³é âåäå äåïîзèòàðíèé 
îбë³ê óñ³х åì³ñ³éíèх ö³ííèх ïàïåð³â, êð³ì òèх, 
îбë³ê ÿêèх âåäå Íàö³îíàëüíèé бàíê Уêðàїíè [2].

Íàñòóïíèì åëåìåíòîì ³íфðàñòðóêòóðíîãî зàбåз-
ïå÷åííÿ є äåïîзèòàðíà óñòàíîâà – öå юðèäè÷íà 
îñîбà, щî óòâîðюєòüñÿ òà фóíêö³îíóє ó фîðì³ àêö³-
îíåðíîãî òîâàðèñòâà àбî òîâàðèñòâà з îбìåæåíîю 
â³äïîâ³äàëüí³ñòю. Дåïîзèòàðíà óñòàíîâà фóíêö³î-
íóє â³äïîâ³äíî äî ë³öåíз³ї íà ïðîâàäæåííÿ äåïîзè-
òàðíîї ä³ÿëüíîñò³. Сüîãîäí³ â Уêðàїí³ фóíêö³îíó-
юòü 265 äåïîзèòàðíèх óñòàíîâ, ÿê³ ïðåäñòàâëåí³ ÿê 
бàíê³âñüêèìè óñòàíîâàìè («óí³âåðñàëüí³ бàíêè»), 
òàê ³ îêðåìèìè ñïåö³àë³зîâàíèìè êîìïàí³ÿìè [3].

Òîæ, ³з âèêîðèñòàííÿì åëåìåíò³â ³íфðàñòðóê-
òóðè, âèïëàòà àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì äèâ³äåí-
ä³â àêö³îíåðàì зä³éñíюєòüñÿ шëÿхîì ïåðåêàзó 
öèх êîшò³â íà ãðîшîâ³ ðàхóíêè îòðèìóâà÷³â.

Пðè öüîìó â ðàз³ ïîâåðíåííÿ àêö³îíåðíîìó 
òîâàðèñòâó êîшò³â, ÿê³ бóëè ïåðåðàхîâàí³ îäíèì 
³з âèщåзàзíà÷åíèх ñïîñîб³â, àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî 
ìàє зàбåзïå÷èòè âèïëàòó òàêèх êîшò³â â³äïîâ³äíèì 
àêö³îíåðàì ÷åðåз äåïîзèòàðíó ñèñòåìó Уêðàїíè.

У òàêîìó ðàз³ öåíòðàëüíèé äåïîзèòàð³é, äåïî-
зèòàðí³ óñòàíîâè зä³éñíююòü âèïëàòó êîшò³â óñ³ì 
îñîбàì, ÿê³ ìàюòü ïðàâî íà îòðèìàííÿ äèâ³äåíä³â. 
Âèïëàòà зä³éñíюєòüñÿ ïðîïîðö³éíî äî ê³ëüêîñò³ 
íàëåæíèх їì ïðàâ íà àêö³ї.

У ïðîöåñ³ åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó òàê ÷è ³íàêшå 
÷èìàëî êîìïàí³é ðîзâèâàюòüñÿ, ðîзшèðююòü ñâîї 
ðèíêè збóòó, ïîãëèíàюòü êîìïàí³ї, àëå âîäíî÷àñ 
³íш³ êîìïàí³ї зàíåïàäàюòü, óòðà÷àюòü ñâîї ïîзè-
ö³ї ³ íàâ³òü ë³êâ³äîâóюòüñÿ. ² ñàìå â ïðîöåñ³ ë³ê-
â³äàö³ї àêö³îíåðíèх òîâàðèñòâ ðåàë³зóєòüñÿ щå 
îäíå ìàòåð³àëüíå ïðàâî àêö³îíåðà – ïðàâî íà ïðè-
äбàííÿ ÷àñòèíè ìàéíà òîâàðèñòâà. 

Л³êâ³äàö³ÿ ÀÒ ìîæå бóòè ÿê äîбðîâ³ëüíîю, òàê 
³ ïðèìóñîâîю. Дîбðîâ³ëüíà ë³êâ³äàö³ÿ ÀÒ ïåðåäбà-
÷àє íèзêó íåîбх³äíèх ïðàâîâèх ïðîöåäóð. Дî íèх 
íàëåæèòü óхâàëåííÿ â³äïîâ³äíîãî ð³шåííÿ зàãàëü-
íèìè збîðàìè àêö³îíåð³â, ñòâîðåííÿ íà îñíîâ³ 
öüîãî ë³êâ³äàö³éíîї êîì³ñ³ї òà ïðîâåäåííÿ ïðîöå-
äóð ðåàë³зàö³ї ìàéíà òà éîãî ðîзïîä³ëó зã³äíî ³з 
зàêîíàìè Уêðàїíè «Пðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà» ³ 
«Пðî â³äíîâëåííÿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ бîðæíèêà 
àбî âèзíàííÿ éîãî бàíêðóòîì».
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Пðèìóñîâà ë³êâ³äàö³ÿ àêö³îíåðíèх òîâàðèñòâ 
зä³éñíюєòüñÿ íà ï³äñòàâ³ ïîäàííÿ äî ãîñïîäàð-
ñüêîãî ñóäó зàÿâè â³ä êðåäèòîðà щîäî íåâèêîíàííÿ 
âзÿòèх íà ñåбå âèìîã ï³äïðèєìñòâîì-бîðæíèêîì. 

²íфðàñòðóêòóðíå зàбåзïå÷åííÿ ïðàâ àêö³îíåð³â 
зà óìîâ ë³êâ³äàö³ї ÀÒ – ñêëàäíà é бàãàòîãðàííà 
ñèñòåìà, ÿêà ïîєäíóє ó ñîб³ âзàєìîзâ’ÿзêè ì³æ 
êðåäèòîðîì òà бîðæíèêîì (àêö³îíåðíèì òîâàðè-
ñòâîì), à òàêîæ ó÷àñíèê³â, ÿê³ âñåб³÷íî зàбåзïå-
÷óюòü ïðîöåñ âèð³шåííÿ ïèòàííÿ щîäî ñàíàö³ї ÷è 
ïðîöåäóðè бàíêðóòñòâà àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà. 

Âзàєìîзâ’ÿзîê ì³æ ñòîðîíàìè ïðîöåñó бàíêðóò-
ñòâà ï³äïðèєìñòâà ïðåäñòàâëåíèé íà ðèñ. 1.

Пðîöåñ ñàíàö³ї àбî бàíêðóòñòâà ï³äïðèєìñòâà 
зä³éñíює àðб³òðàæíèé êåðóю÷èé. Âèìîãè äî àðб³-
òðàæíîãî êåðóю÷îãî òà éîãî ïðàâà é îбîâ’ÿзêè  
(ÿê îäíà з îñíîâíèх ëàíîê ³íфðàñòðóêòóðíîãî 
зàбåзïå÷åííÿ) зîбðàæåí³ íà ðèñ. 2.

Êëю÷îâèì ïîñåðåäíèêîì ó âèð³шåíí³ ïèòàíü 
ì³æ êðåäèòîðîì òà бîðæíèêîì ïðî бàíêðóòñòâî 
є ãîñïîäàðñüêèé ñóä. Сàìå äî íüîãî ïîäàюòüñÿ 
зàÿâè ïðî бàíêðóòñòâî зà ì³ñöåзíàхîäæåííÿì 
бîðæíèêà. Цå âèêëèêàíå òèì, щî ïðîöåäóðà бàí-

êðóòñòâà âèìàãàє зä³éñíåííÿ ïîñò³éíîãî êîíòðîëю 
íàä ìàéíîì ³ ä³ÿìè îðãàí³â êåðóâàííÿ бîðæíèêà, 
îñê³ëüêè ñïðàâà ïðî бàíêðóòñòâî ïðèïóñêàє îбìå-
æåííÿ ïðàâîñóб’єêòíîñò³ бîðæíèêà. 

Щîäî бîðæíèêà зàñòîñîâóюòüñÿ òàê³ ñóäîâ³ 
ïðîöåäóðè бàíêðóòñòâà:

– ðîзïîðÿäæåííÿ ìàéíîì бîðæíèêà;
– ìèðîâà óãîäà;
– ñàíàö³ÿ (â³äíîâëåííÿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³) 

бîðæíèêà;
– ë³êâ³äàö³ÿ бàíêðóòà.
Сàíàö³ÿ бîðæíèêà àбî ë³êâ³äàö³ÿ бàíêðóòà 

зä³éñíюєòüñÿ з äîòðèìàííÿì âèìîã зàêîíîäàâñòâà 
ïðî зàхèñò åêîíîì³÷íîї êîíêóðåíö³ї. Çàëåæíî â³ä 
êàòåãîð³ї бîðæíèêà, âèäó éîãî ä³ÿëüíîñò³ òà íàÿâ-
íîñò³ ó íüîãî ìàéíà ãîñïîäàðñüêèé ñóä зàñòîñîâóє 
зàãàëüíèé, ñïåö³àëüíèé àбî ñïðîщåíèé ïîðÿäîê 
ïðîâàäæåííÿ ó ñïðàâ³ ïðî бàíêðóòñòâî. Бîðæíèê, 
ñòîñîâíî ÿêîãî бóëè зàñòîñîâàí³ ñóäîâ³ ïðîöåäóðè 
бàíêðóòñòâà, ââàæàєòüñÿ îñîбîю, щî íå ìàє íåâðå-
ãóëüîâàíèх ãðîшîâèх зîбîâ’ÿзàíü.

Íàî÷íî ñèñòåìà ïîñë³äîâíèх ä³é щîäî ïîðó-
шåííÿ ñïðàâè ïðî бàíêðóòñòâî зîбðàæåíà íà ðèñ. 3. 
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Ðис. 1. Âзаємозв’язок між сторонами процесу банкрутства підприємства 
Джерело: розробка автора
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Арбітражний керуючий
(розпорядник майна, керуючий санацією, ліквідатор)

фізична особа - суб'єкт підприємницької діяльності, яка
має вищу юридичну або економічну освіту,

володіє спеціальними знаннями
та не є зацікавленою особою щодо боржника і кредиторів.

це

на підставі ліцензії арбітражного керуючого,
виданої уповноваженим органом у порядку,
встановленому законом

діє

 Анулювання ліцензії арбітражного керуючого
під час здійснення арбітражним керуючим
своїх повноважень є підставою для усунення
його від виконання обов'язків арбітражного
керуючого під час провадження у справі про
банкрутство.

винесення відповідної ухвали господарським
судом

! Арбітражними керуючими не можуть бути призначені:

 * Д о  п р и з н а ч е н н я
арбітражним керуючим
особа має подати до
господарського суду
заяву, в якій зазначаєть-
ся, що вона не належить
до жодної  категорі ї
вищезазначених осіб.

Арбітражний
керуючий

скликати збори і комітет кредиторів та брати в них
участь з правом дорадчого голосу; здійснювати заходи щодо захисту майна боржника;

звертатися до господарського суду у випадках,
передбачених законом;

отримувати винагороду в розмірі та порядку,
передбачених законом;

залучати для забезпечення виконання своїх
повноважень на договірних засадах інших осіб та
спеціалізовані організації з оплатою їх діяльності
за рахунок боржника, якщо інше не встановлено
аконом чи угодою з кредиторами;

запитувати і отримувати документи або їх копії від
підприємств, установ, організацій, об'єднань, а від
громадян - за їх згодою;

отримувати з державного реєстру застав інформа-
цію про майно боржника, яке є предметом застави;

подавати до господарського суду заяву про
дострокове припинення своїх обов'язків;

виконувати інші дії відповідно до закону

особи, які згідно із законом вважаються заінтересованими;
особи, які здійснювали раніше управління цим боржником - юридичною
особою, за винятком випадків, коли з дня усунення цієї особи від управління
зазначеним боржником минуло не менше трьох років, якщо інше не встано-
влено законом;
особи, яким заборонено здійснювати цей вид підприємницької діяльно-
сті або займати керівні посади;
особи, які мають судимість за вчинення корисливих злочинів

аналізувати фінансову, господарську та інвести-
ційну діяльність боржника, його становище на
ринках;

в порядку, установленому законодавством,
надавати державному органу
з питань банкрутства інформацію,
необхідну для ведення Єдиної бази даних про
підприємства, щодо яких порушено провадження
у справі про банкрутство;

виконувати інші повноваження, передбачені
законом

діяти сумлінно та розумно з урахуванням інтересів
боржника та його кредиторів

Стаття 3-1. Арбітражний керуючий

зобов'язаниймає право

* * О п л а т а  п о с л у г ,  в і д ш к о д у в а н н я  в и т р а т
арбітражного керуючого у зв'язку з виконанням ним
с в о ї х  о б о в ' я з к і в  з д і й с н ю ю т ь с я  в  п о р я д к у ,
встановленому законом,  за  рахунок коштів,
одержаних від продажу майна боржника, або за
рахунок коштів кредиторів чи коштів, одержаних у
результаті виробничої діяльності боржника.

 

 
 

Ðис. 2. Âимоги до арбітражного керуючого, його права й обов’язки –  
одна з основних ланок інфраструктурного забезпечення 

Джерело: розробка автора
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Îñíîâí³ ³íфðàñòðóêòóðí³ åëåìåíòè щîäî зàбåзïå-
÷åííÿ ïðàâà àêö³îíåðà íà îòðèìàííÿ ÷àñòèíè ìàéíà 
ó ðàз³ ë³êâ³äàö³ї, à òàêîæ åòàïè ïîðóшåííÿ ñïðàâè 
ïðî бàíêðóòñòâî ï³äòâåðäæóюòü, щî íå óñ³ êîìïàí³ї 
âèзíàюòüñÿ бàíêðóòàìè ³ ë³êâ³äîâóюòüñÿ. Сòàòèñ-
òè÷í³ äàí³ щîäî ê³ëüêîñò³ ïðîöåäóð бàíêðóòñòâà òà 
ë³êâ³äàö³ї ï³äïðèєìñòâ Уêðàїíè íàâåäåí³ â òàбë. 2  
[4]. Çã³äíî ³з äàíèìè зðîñòàє äèíàì³êà êîìïàí³é, 
ÿê³ âèзíàюòüñÿ бàíêðóòàìè. Пðîòÿãîì 1990-х ðîê³â 
ï³äïðèєìñòâà ë³êâ³äîâóâàëèñü ³з ð³зíèх ïðè÷èíè, 
зîêðåìà ÷åðåз íåñïðèÿòëèâó åêîíîì³÷íó ñèòóàö³ю, 
íåзíàííÿ ðèíêîâèх зàêîí³â. Íàòîì³ñòü ïðîòÿãîì 
îñòàíí³х ðîê³â ñïîñòåð³ãàєòüñÿ òåíäåíö³ÿ äî òîãî, щî 
âîíè îб’єäíóюòüñÿ з ³íшèìè êîìïàí³ÿìè àбî ïîãëè-
íàюòüñÿ íèìè. Цå ñïðèÿє óêðóïíåííю ³ зб³ëüшåííю 
÷àñòêè âåëèêîãî б³зíåñó íà ðèíêó Уêðàїíè.

Цå ïîñèëює зàãàëüíó ñèñòåìó ³íфðàñòðóêòóð-
íîї ï³äòðèìêè ðèíêó Уêðàїíè. Çã³äíî ³з Çàêîíîì 

 

 
 

Ðис. 3. Послідовність дій щодо порушення справи про банкрутство 
Джерело: розробка автора

Уêðàїíè «Пðî â³äíîâëåííÿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ 
бîðæíèêà àбî âèзíàííÿ éîãî бàíêðóòîì» ïðàâà 
àêö³îíåð³â íà ÷àñòèíó ìàéíà ÀÒ зà óìîâè éîãî 
ë³êâ³äàö³ї зàäîâîëüíÿюòüñÿ àæ ó ï’ÿòó ÷åðãó [5].

Âисновки. ²íфðàñòðóêòóðíå зàбåзïå÷åííÿ ìàòå-
ð³àëüíèх ïðàâ àêö³îíåð³â є âàæëèâèì фàêòîðîì 
íà шëÿхó äî ðîзâèòêó öèâ³ë³зîâàíîї ñèñòåìè 
ðèíêó ö³ííèх ïàïåð³â. Пðîбëåìàòèêà ìàòåð³àëü-
íèх ïðàâ àêö³îíåð³â â Уêðàїí³ бàзóєòüñÿ íà íåäî-
ñòàòíüîìó ³íфðàñòðóêòóðíîìó òà зàêîíîäàâ÷îìó 
зàбåзïå÷åíí³. Íàñë³äêàìè öüîãî є íèзüêèé ð³âåíü 
³íâåñòèö³éíîї àêòèâíîñò³ óêðàїíñüêèх òà ³íîзåì-
íèх ³íâåñòîð³â íà â³ò÷èзíÿíîìó ðèíêó.

²íфðàñòðóêòóðà, ÿêà бàзóєòüñÿ íà âñåб³÷-
íîìó зàбåзïå÷åíí³ ïðàâ àêö³îíåð³â ÷åðåз ò³ñí³ 
âзàєìîзâ’ÿзêè ì³æ óñ³ìà ³íñòèòóö³ÿìè íà фîíäî-
âîìó ðèíêó є ðóш³éíèì ìåхàí³зìîì äëÿ ðîзâèòêó 
âñ³єї åêîíîì³÷íîї ñèñòåìè Уêðàїíè. 
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ÑÈÑÒÅМÀ ÈÍФÐÀÑÒÐÓÊÒÓÐÍÎÃÎ ÎБÅÑПÅЧÅÍÈЯ МÀÒÅÐÈÀËÜÍЫХ ПÐÀÂ ÀÊÖÈÎÍÅÐÎÂ

Ðезюме
Â ñòàòüå èññëåäîâàí ìåхàíèзì îбåñïå÷åíèÿ ìàòåðèàëüíых ïðàâ àêöèîíåðîâ. Сóщåñòâóåò äâà ïðàâà, à 
èìåííî: ïðàâî íà ïîëó÷åíèå äîхîäà â âèäå äèâèäåíäîâ è ïðàâî íà ïîëó÷åíèå ÷àñòè èìóщåñòâà àêöè-
îíåðíîãî îбщåñòâà â ñëó÷àå åãî ëèêâèäàöèè. Быëî èññëåäîâàíî, ÷òî ñóщåñòâóåò íåñîбëюäåíèå ïðàâà 
àêöèîíåðîâ ïóòåì ðåèíâåñòèðîâàíèÿ ïðèбыëè â êîìïàíèю, ÷òî ïðåïÿòñòâóåò ìåëêèì àêöèîíåðàì äîïîë-
íèòåëüíых èíâåñòèöèé â òåêóщåå àêöèîíåðíîå îбщåñòâî. У÷èòыâàÿ ðåàëèзàöèю öåëåé è зàäà÷, óñòàíàâ-
ëèâàåìых ðóêîâîäñòâîì óêðàèíñêèх àêöèîíåðíых îбщåñòâ â ñфåðå âыïëàòы äèâèäåíäîâ, ìîæíî îòìå-
òèòü, ÷òî óâåëè÷èâàåòñÿ äîëÿ ÷èñòîé ïðèбыëè ÀÎ äëÿ âыïëàò äèâèäåíäîâ (ïî 27,24% зà ïîñëåäíèå òðè 
ãîäà). Îäíàêî â òå÷åíèå ïîñëåäíèх 6 ëåò íàбëюäàåòñÿ òåíäåíöèÿ ê óìåíüшåíèю äîëè ÀÎ, âыïëà÷èâà-
ющèх ëюбыå äèâèäåíäы. Дèâèäåíäíàÿ ïîëèòèêà ÎÀÎ (â зàâèñèìîñòè îò ñïîñîбà âыïëàòы äèâèäåíäîâ 
èëè èñïîëüзîâàíèÿ âñåх ìåòîäîâ) ïðåäóñìàòðèâàåò ñëåäóющóю ïîääåðæêó èíфðàñòðóêòóðы: ðàñ÷åòíыé 
öåíòð äëÿ îбñëóæèâàíèÿ äîãîâîðîâ íà фèíàíñîâых ðыíêàх ñ öåíòðàëüíыì äåïîзèòàðèåì öåííых бóìàã; 
äåïîзèòàðíыå ó÷ðåæäåíèÿ è äåïîзèòàðèè-êîððåñïîíäåíòы; бàíêîâñêèå ó÷ðåæäåíèÿ; бóхãàëòåðñêèé ó÷åò 
àêöèîíåðíîãî îбщåñòâà. Дðóãîå ìàòåðèàëüíîå ïðàâî àêöèîíåðîâ îбåñïå÷èâàåòñÿ ïóòåì äîбðîâîëüíîé èëè 
ïðèíóäèòåëüíîé ëèêâèäàöèè ÀÎ. Пðîöåññ ðåîðãàíèзàöèè èëè бàíêðîòñòâà ïðåäïðèÿòèÿ îñóщåñòâëÿåòñÿ 

Òàбëèöÿ 2
Êількість процедур банкрутств та ліквідацій підприємств Óкраїни

Ðоки
Ñтатус підприємства

Âизнано банкрутом Підприємство 
ліквідовано

1992 0 3

1993 0 11

1994 2 12

1995 1 50

1996 9 122

1997 0 251

1998 4 339

1999 11 404

2000 229 1 432

2001 792 1 811

2002 1 260 1 655

2003 1 966 1 399

2004 2 839 1 380

2005 2 971 639

2006 3 806 382

2007 4 359 347

2008 3 974 242

2009 3 495 236

2010 3 614 306

2011 4 086 285

2012 3 289 247

2013 2 964 212

2014 2 662 240

2015 2 318 212

2016 2 073 197
Джерело: складено на основі [3; 4]
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àðбèòðàæíыì óïðàâëÿющèì. Â ñòàòüå îïèñыâàюòñÿ òðåбîâàíèÿ ê àðбèòðàæíîìó óïðàâëÿющåìó è åãî 
ïðàâà è îбÿзàííîñòè êàê îäèí èз îñíîâíых êîìïîíåíòîâ îбåñïå÷åíèÿ èíфðàñòðóêòóðы. Чòî êàñàåòñÿ 
äîëæíèêà, òî ïðèìåíÿюòñÿ ñëåäóющèå ïðîöåäóðы бàíêðîòñòâà: ðàñïîðÿæåíèå èìóщåñòâîì äîëæíèêà; 
äîãîâîð óðåãóëèðîâàíèÿ; ñàíàöèÿ (âîññòàíîâëåíèå ïëàòåæåñïîñîбíîñòè) äîëæíèêà; ëèêâèäàöèÿ бàíêðî-
òîì. Сòàòèñòè÷åñêèå äàííыå î êîëè÷åñòâå ïðîöåäóð бàíêðîòñòâà è ëèêâèäàöèè ïðåäïðèÿòèé Уêðàèíы 
ïîäòâåðæäàюòñÿ òåì фàêòîì, ÷òî ñóщåñòâóåò äèíàìèêà ðîñòà êîëè÷åñòâà êîìïàíèé, êîòîðыå ïðèзíàíы 
бàíêðîòàìè. Â òå÷åíèå 1990-х ãîäîâ ïðåäïðèÿòèÿ быëè ëèêâèäèðîâàíы ïî ðàзíыì ïðè÷èíàì, â ÷àñòíî-
ñòè èз-зà íåбëàãîïðèÿòíîé эêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè, íåзíàíèÿ ðыíî÷íых зàêîíîâ. Âìåñòî эòîãî â ïîñëåä-
íèå ãîäы íàбëюäàåòñÿ òåíäåíöèÿ ê èíòåãðàöèè èëè ïîãëîщåíèю äðóãèх êîìïàíèé. Эòî ñïîñîбñòâóåò 
ðàñшèðåíèю è ñîîòâåòñòâóющåìó óâåëè÷åíèю äîëè êðóïíîãî бèзíåñà íà óêðàèíñêîì ðыíêå.
Êлючевые слова: èíфðàñòðóêòóðà, àêöèîíåðíîå îбщåñòâî, àêöèîíåð, ìàòåðèàëüíыå ïðàâà, ëèêâèäàöèÿ, 
бàíêðîòñòâî, äèâèäåíäы.

Vasilyev O. V.
Nimkovich A. I.
Simon Kuznets Kharkiv National University of Economics

SYSTEM OF INFRASTRUCTURE ENSURE OF MATERIAL RIGHTS OF SHAREHOLDERS

Summary
The article investigates the mechanism of ensuring the shareholders' material rights. There are two rights, 
namely: the right to receive income in the form of dividends and the right to receive part of the property of a 
joint-stock company in the event of its liquidation. It was investigated that there is a failure to comply with the 
first law by reinvesting profits in the company, which, discourages small shareholders to additional investments 
in current joint-stock company. Taking into account the realization of the goals and objectives which set by 
the management of Ukrainian joint-stock companies in the area of payment of dividends, it can be noted that 
there is an increase the share of net profit of JSC for dividend payments (by 27–24% over the last three years). 
However, over the past 6 years there has been a trend towards a reduction in the share of JSC that make any 
dividend payments. The dividend policy of JSC, depending on the method of payment of dividends (or use of all 
methods), provides the following infrastructure support: Settlement Center for servicing contracts in financial 
markets with the Central Securities Depository; depository institutions and correspondent depositaries; banking 
institutions; accounting of a joint-stock company. The second material right of shareholders is provided through 
the freewill or forced liquidation of JSC. The process of reorganization or bankruptcy of an enterprise is carried 
out by the arbitration manager. The article describes the requirements for the arbitration manager and his 
rights and responsibilities as one of the main components of the infrastructure provision. Regarding the debtor, 
the following bankruptcy proceedings apply: disposition of the debtor’s property; the settlement agreement; 
sanation (restoration of solvency) of the debtor; liquidation of the bankrupt. The statistical data on the number of 
bankruptcy and liquidation procedures of enterprises of Ukraine is confirmed by the fact that there is a dynamics 
of growth in the number of companies that are recognized bankrupt. During the 1990s, enterprises were liquidated 
for various reasons, in particular due to the unfavorable economic situation, ignorance of market laws. Instead, 
in recent years there has been a tendency for them to be integrated with or absorbed by other companies. This 
contributes to the enlargement and corresponding increase in the share of large business in the Ukrainian market.
Key words: infrastructure, joint-stock company, shareholder, material rights, liquidation, bankruptcy, dividends.
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ÑÒÀÍ ÃÎÒ²ÂÊÎÂÎÃÎ ÃÐÎШÎÂÎÃÎ ÎБ²ÃÓ ÒÀ БÅЗÃÎÒ²ÂÊÎÂÈХ ÐÎЗÐÀХÓÍÊ²Â Â ÓÊÐÀЇÍ²

У ñòàòò³ ðîзãëÿíóòî ñó÷àñíèé ñòàí ãîò³âêîâîãî îб³ãó, òàêîæ ðîзãëÿäàюòüñÿ ïðîбëåìí³ ïèòàííÿ бåзãîò³âêî-
âèх ðîзðàхóíê³â â Уêðàїí³. Âèзíà÷åíî, щî â ñòðóêòóð³ ãðîшîâîãî îб³ãó êðàїíè ÷àñòêà бåзãîò³âêîâèх ðîз-
ðàхóíê³â є íåзíà÷íîю, àëå з êîæíèì ðîêîì âîíà зб³ëüшóєòüñÿ. Çàзíà÷åíî, щî ðîëü ãîëîâíîãî ³íñòðóìåíòà 
бåзãîò³âêîâèх ðîзðàхóíê³â âзÿëè íà ñåбå ïëàò³æí³ êàðòêè. Пåðåх³ä äî ñèñòåìè бåзãîò³âêîâèх ðîзðàхóíê³â 
(ÿê ñó÷àñíîãî ñïîñîбó îïëàòè) є ïð³îðèòåòíèì зàâäàííÿì äëÿ Íàö³îíàëüíîãî бàíêó Уêðàїíè.
Êлючові слова: ãîò³âêà, ãðîшîâà ìàñà, ãîò³âêîâèé îб³ã, бåзãîò³âêîâ³ ðîзðàхóíêè, ïëàò³æí³ êàðòêè.

Постановка проблеми. Гîò³âêîâèé òà бåзãîò³â-
êîâèé ãðîшîâèé îб³ã íàëåæèòü äî òèх ïîêàзíèê³â 
ð³âíÿ ðîзâèòêó åêîíîì³êè äåðæàâè, ÿê³ зíà÷íîю 
ì³ðîю âïëèâàюòü íà åфåêòèâí³ñòü åêîíîì³êè, збà-
ëàíñóâàííÿ ïîïèòó òà ïðîïîзèö³ї òîâàð³â ³ ïîñëóã, 
ð³âåíü æèòòÿ íàñåëåííÿ, ñîö³àëüíó ñòàб³ëüí³ñòü 
òîщî. Îïòèìàëüíà éîãî îðãàí³зàö³ÿ є ïåðшî÷åð-
ãîâèì зàâäàííÿì ä³ÿëüíîñò³ öåíòðàëüíèх бàíê³â.

Â Уêðàїí³ íå ïîâíîю ì³ðîю ðîзâèíåíà ìåðåæà 
ðîзðàхóíê³â ïëàò³æíèìè êàðòêàìè ñåðåä íàñå-
ëåííÿ. С³ëüñüêå íàñåëåííÿ òà ëюäè ïîхèëîãî â³êó 
ïðî бåзãîò³âêîâ³ ðàхóíêè îб³зíàí³ ìàëî. ²з ðîз-

âèòêîì ìåðåæ³ ²íòåðíåò бàãàòî ðå÷åé ³з ïîâñÿê-
äåííîãî æèòòÿ, ïî÷èíàю÷è â³ä ñï³ëêóâàííÿ é 
зàê³í÷óю÷è ðîзðàхóíêàìè ³ ïåðåêàзàìè êîшò³â 
зà äîïîìîãîю åëåêòðîííèх ïåðåêàз³â, ñòàëè âèêî-
íóâàòèñÿ ïðîñò³шå ³ шâèäшå. Бåзãîò³âêîâ³ ðîзðà-
хóíêè є ä³éñíî зðó÷íèìè òà åфåêòèâíèìè. Âèêî-
ðèñòàííÿ бåзãîò³âêîâèх ðîзðàхóíê³â ïðèзâîäèòü 
äî ñêîðî÷åííÿ ïîòî÷íèх âèòðàò, ïðèñêîðює ðóх 
ãðîшîâèх êîшò³â. Â Уêðàїí³ âèêîðèñòîâóюòü бàí-
ê³âñüê³ êàðòêè íå òàê äàâíî, îäíàê äîñâ³ä óæå 
ïîêàзàâ ïîзèòèâí³ òåíäåíö³ї щîäî ïåðñïåêòèâ ðîз-
âèòêó бåзãîò³âêîâèх ðîзðàхóíê³â.


