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НАПРЯМКИ ДЕРЖАВНОГО ВПЛИВУ НА ПРОЦЕСИ ЗЛИТТІВ/ПОГЛИНАНЬ 
 
Останнім часом проблеми в сфері корпо-

ративного контролю загострилися: ринок злит-
тів/поглинань України знизився в 2008 році 
порівняно із рекордним 2007 роком в 4,6 раз 
[1, с.21], темпи приватизації уповільнилися, 
проблема рейдерських захоплень підприємств 
вже кілька років не вирішується. Всі ці про-
блеми негативно впливають на інвестиційний 
клімат в країні, економічне зростання. 

За визначенням злиття/поглинання 
(M&A) – це угоди, в яких відбувається переда-
ча корпоративного контролю (злиття, при-
дбання компаній, викуп із приверненням пози-
кового фінансування, рекапіталізація, зміна 
структури власності, поглинання, виділення та 

продаж окремої бізнес-одиниці та інші). До-
слідженню процесів злиттів та поглинань при-
свячені праці таких західних авторів як Еванс 
Ф. і Бішоп Д. [2],  Александра Р. Лажу [3] та ін.  
Нещодавно такі дослідження стали також ак-
туальними у виданнях країн СНД. Зокрема, в 
Росії та Україні в цій сфері працюють  Т. Мо-
мот [4], Н. Рудик [5], Н. Коніна [6]  тощо.  

В Україні вплив на процеси злит-
тя/поглинання здійснюється по наступних на-
прямках:   антимонопольне регулювання, регу- 

 
 

© О.І. Стародубцева, 2010  
 



Научные труды ДонНТУ. Серия: экономическая.  Выпуск  38-3         
 

http://www.donntu.edu.ua / «Библиотека»/ «Информационные ресурсы» 
http://www.instud.org, http://www.nbuv.gov.ua/portal/natural/Npdntu/texts.html 

49 

лювання ринку цінних паперів, захист прав 
акціонерів, запобігання рейдерству, управління 
корпоративними правами держави.  

Отже, метою статті є надання рекомен-
дації щодо оптимізації державного регулюван-
ня українського ринку злиттів та поглинань 
України на основі виявлення проблем, існую-
чих у цій сфері. Для досягнення мети є необ-
хідним вирішення наступних задач: аналіз за-
конодавчих актів України, що регулюють ри-
нок злиттів та поглинань, аналіз структури 
управління, оцінка роботи державних органів 
за наведеними напрямками впливу на процеси 
злиття/поглинання, рекомендації щодо оптимі-
зації державного регулювання українського 
ринку злиттів та поглинань України. 

 Процеси злиттів/поглинань створюють 
умови для економічної концентрації (при гори-
зонтальному типі злиттів об’єднуються компа-
нії-конкуренти). У зв’язку з цим всі держави 
жорстко контролюють процеси переходу конт-
ролю з метою розвитку чесної конкуренції та 
недопущення надмірної монополізації ринків. 
В Україні ці функції виконує Антимонополь-
ний Комітет України (АМКУ). Згідно із зако-
нодавством, злиття/поглинання має отримати 
спеціальний дозвіл після перевірки АМКУ як-
що: 

1) Сукупна вартість активів або сукуп-
ний обсяг реалізації товарів учасників концен-
трації, враховуючи відносини контролю, в то-
му числі за кордоном, перевищує суму-
еквівалент 12 млн. євро і при цьому: 

- вартість (сукупна вартість) активів або 
обсяг (сукупний обсяг) реалізації товарів, в 
тому числі за кордоном, більш ніж у двох уча-
сників концентрації, враховуючи відносини 
контролю, перевищує суму-еквівалент 1 млн. 
євро у кожного. 

- вартість (сукупна вартість) активів або 
обсяг (сукупний обсяг) реалізації товарів в 
Україні хоча б одного з учасників концентра-
ції, враховуючи відносини контролю, переви-
щує суму-еквівалент 1 млн. євро; 

2) У випадках, коли на окремому ринку 
доля товару учасника концентрації або сукуп-
на доля учасників концентрації, враховуючи 
відносини контролю, перевищує 35 %, і конце-
нтрація відбувається на тому ж або суміжному 
ринку товару, незалежно від сукупної вартості 
активів або сукупного об’єму реалізації товарів 
учасників концентрації. [7]   

Конкурентне законодавство України 
розробляється в співпраці з європейськими 
конкурентними організаціями, на основі кон-

курентних законів ЄС з метою гармонійного 
вливання до системи конкурентного законо-
давства західних ринків.  

Перший закон про конкуренцію «Про 
обмеження монополізації та попередження не-
добросовісної конкуренції у підприємницькій 
діяльності», з якого розпочалася історія конку-
рентної політики України, був прийнятий в 
1992р. В результаті розвитку початкового кон-
курентного законодавства були прийняті на-
ступні закони: «Про захист від недобросовісної 
конкуренції» (1996) та «Про захист економіч-
ної конкуренції» (2001). 

Закон України 1992 року був прийнятий 
в рамках законодавства, що мало забезпечува-
ти сприяння приватній господарській діяльно-
сті та створенню ринкової економіки України.  
В Законі було зроблено фокус на такі питання, 
як зловживання домінуючим становищем, дис-
кримінація суб’єктів господарювання держав-
ними органами та методи недобросовісної 
конкуренції, які один суб’єкт господарювання 
застосовує до іншого. Стосовно концентрацій, 
в даному Законі були включені відповідні по-
ложення, але вони не були добре прописані. 
Положення про недобросовісну конкуренцію 
були розширені та розвинені в Закон України 
«Про захист від недобросовісної конкуренції» 
1996 року, а в 2001 через застарілість закону 
1992 року було прийнято існуючий закон 
України «Про захист економічної конкурен-
ції». Закон України «Про захист економічної 
конкуренції» був створений за зразком євро-
пейських конкурентних законів, адже в 1998 
році вступила в силу угода між Україною та 
ЄС («Угода про партнерство та співробітницт-
во»), згідно з якою Україна мала наблизити 
свій правовий режим до режиму ЄС, у тому 
числі у сфері конкурентної політики.  

Закон України «Про захист економічної 
конкуренції» встановлює систему подання заяв 
про попереднє отримання дозволу на концент-
рацію, яка передбачає наявність певного поро-
гу. Перед отриманням дозволу від АМКУ уча-
сники концентрації не мають права здійснюва-
ти концентрацію або вчиняти дії, які можуть 
призвести до обмеження конкуренції між сто-
ронами або неможливості відновлення їх поча-
ткового стану (стаття 24, частина 5)[8]. 

Заяви про надання дозволу на концент-
рацію розглядаються відповідно до стандарту, 
встановленого у статті 25 Закону, згідно з якою 
дозвіл повинен бути наданий, якщо він не при-
зводить до монополізації чи суттєвого обме-
ження конкуренції на всьому ринку чи в знач-
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ній його частині. Цей критерій відповідає ста-
ндарту ЄС, що міститься в Положенні про 
злиття (№139/2004), ухваленому в 2004 році. 
Згідно із даним стандартом, злиття або при-
дбання будуть заборонені, якщо «будуть сут-
тєво перешкоджати конкуренції на спільному 
ринку  або його значній частині, зокрема вна-
слідок створення або зміцнення домінуючого 
становища». 

На відміну від Угоди ЄС, Закон України 
розглядає частку на ринку як один з критеріїв 
наявності домінуючого становища, і АМКУ 
використовує ці презумпції при розгляданні 
концентрацій. Це означає, що під час аналізу 
злиттів в Україні дуже велика увага приділя-
ється визначенню того, чи не створить запро-
понована транзакція «структурних передумов» 
для монополізації.  

Після розгляду заяви про надання дозво-
лу на концентрацію АМКУ може не надати 
дозвіл, надати дозвіл без додаткових умов, або 
з додатковими умовами (включаючи позбав-
лення структурних елементів). Рішення АМКУ 
також можуть вимагати погодження установ-
чих документів господарських товариств, 
об’єднань чи змін до них. 

У таблиці 1 наведена підсумкова інфор-
мація про діяльність АМКУ у сфері розгляду 
концентрацій протягом 2003 – 2007 років.[9, 
с.32] Під структурними умовами розуміються 
умови, що передбачають будь-яку форму від-
чуження активів, тоді як умови, що стосуються 
поведінки, мають на меті обмеження дій сто-
рони, що набуває контроль, після здійснення 
концентрації. 

Таблиця 1 
Надання АМКУ дозволу на концентрацію в 2003 – 2007 рр. 

 
Дозволи з умовами Рік Розглянуто 

заяв 
Дозволи без 

умов Структура Поведінка 
Заборонено 

2003 329 326 0 3 0 
2004 421 419 0 0 2 
2005 359 352 0 6 1 
2006 507 500 0 5 2 
2007 723 715 0 4 4 
Усього 2339 2312 0 18 9 

 
Як показано в таблиці1, в 2003-2007 ро-

ках АМКУ  розглянув 2339 заяв та надав до-
зволи у 98,8% випадках без додаткових умов. 
В жодній справі не були застосовані вимоги до 
структурного складу, а обмеження дій були 
застосовані менш ніж в одному відсотку при-
йнятих рішень. Дозвіл на концентрацію не був 
наданий лише у 9 випадках (менше 0,5% роз-
глянутих заяв). 

Але незважаючи на досить позитивний 
імідж АМКУ як поважної установи та всеохо-
плююче конкурентне законодавство, що на-
ближається до європейських стандартів, в сфе-
рі антимонопольного регулювання є ще певні 
недоліки.  

По-перше, спеціалісти з практичного за-
стосування конкурентного права та підприємці 
досить критично ставляться до критеріїв необ-
хідності отримання дозволу, тому що наразі 
вони недостатньо відповідають українській 
реальності та не є ефективними з точки зору 
контролю за транзакціями, що здатні створю-
вати загрозу конкуренції. Критики відповідних 
норм стверджують, що всі пороги для активів 
та обсягу реалізації, виражені у грошових оди-

ницях, є надто низькими і потребують суттєво-
го підвищення. 

По-друге, багато скарг викликає поло-
ження, що стосується активів та обсягу реалі-
зації в Україні, і для цього є дві причини. Пер-
ша – ця норма стосується як суб’єктів, які на-
бувають контроль, так і суб’єктів, щодо яких 
набувається контроль, отже охоплює й ті тран-
закції, в яких суб’єкт, щодо якого набувається 
контроль, взагалі не присутній в Україні. Дру-
га – в Україні у транзакції придбання дочірньої 
компанії враховуються сукупні активи та обсяг 
реалізації усієї групи, що купує цю компанію, 
а не лише активи та обсяг реалізації компанії, 
щодо якої набувається контроль. 

По-третє, критикують положення, в яко-
му встановлюється критерій частки ринку, 
оскільки воно вимагає від заявників визначати 
відповідний ринок, а це рішення обов’язково 
буде суб’єктивним. 

В-четвертих, АМКУ не пропонує жод-
них рекомендацій, що пояснювали б методику 
розгляду заяв про надання дозволу на концен-
трацію, адже рішення АМКУ у справах про 
концентрацію містять недостатні аналітичні 
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пояснення. 
Наступним напрямком державного 

впливу на процеси злиттів/поглинань є регу-
лювання ринку цінних паперів. Світовий до-
свід свідчить, що в умовах перехідних еконо-
мік держава має грати активну конструктивну 
роль у розвитку фінансових ринків, перш за 
все фондового ринку. Це має здійснюватися 
через сприяння розвитку законодавства та лі-
бералізації регулювання на ринку цінних папе-
рів, розвитку ринку державних цінних паперів. 

На сьогоднішній день в Україні в сфері 
фондового ринку та цінних паперів діють на-
ступні законодавчі акти: Закон України «Про 
державне регулювання ринку цінних паперів в 
Україні» (30.10.1996 р. № 448/96 ВР); Закон 
України «Про Національну депозитарну сис-
тему та особливості електронного обігу цінних 
паперів в Україні» (10.12.1997 р. №710/97 ВР); 
Закон України «Про цінні папери та фондовий 
ринок» (23.02.2006 р. №3480-IV); Указ Прези-
дента від 28 березня 2001 року №198/2001 
«Про додаткові заходи щодо розвитку фондо-
вого ринку України». 

Закон України «Про цінні папери та фо-
ндовий ринок» 2006 року відноситься до зако-
нів другого покоління законів в даній сфері та 
став на заміну попереднього застарілого зако-
ну 1992 року, який був підготовлений на осно-
ві деяких закордонних законів.  Закон «Про 
цінні папери та фондовий ринок» 2006 року 
визначає чітку класифікацію цінних паперів в 
Україні за групами та видами. Розширюється 
перелік послуг, які надаються професійними 
учасниками фондового ринку, встановлюється 
порядок такого виду діяльності, як управління 
цінними паперами. Для правозастосувальної 
практики M&A це означає можливість змен-
шити інвестиційні ризики для потенціальних 
інвесторів. Крім того, як вважають українські 
експерти, закон є досить прогресивним, адже 
застосована в ньому термінологія  співпадає з 
директивами ЄС.[10, с.135] 

Аналіз існуючого стану правовідносин в 
сфері обігу цінних паперів показує, що незва-
жаючи на спроби з боку держави побудови та 
контролю в даному сегменті, є наявними бага-
то недоліків: 

- ринок цінних паперів є наразі нерозви-
неним та фрагментованим, кількість ліцензо-
ваних учасників є великою в порівнянні до 
розміру самого ринку, дуже багато учасників 
ринку здійснюють незначні за обсягом опера-
ції, або не здійснюють жодних; 

- недосконала інформаційна політика 

щодо захисту громадянами-інвесторами своїх 
прав, вжитих заходів у відношенні порушників 
на фондовому ринку; 

- організаційна та технічна неузгодже-
ність діяльності реєстраторів та зберігачів, не-
висока якість системи обліку, яка не відповідає 
міжнародним стандартам та світовій практиці; 

- функціонування на фондовому ринку 
України трьох депозитаріїв (Депозитарій 
МФС, Національний депозитарій України та 
Депозитарій НБУ), що не дозволяє здійснюва-
ти облік та зберігання інформації про операції 
з цінними паперами, здійснювати ведення цен-
трального реєстру власників, мати центральне 
сховище документів, тобто не дає можливості 
забезпечити належні гарантії прав власності, 
що є чинником порушення прав інвесторів; 

- укладання переважної більшості угод 
на позабіржовому ринку, що має наслідком 
непрозоре ціноутворення; 

- неможливість визначити реальну вар-
тість цінних паперів та маніпулювання цінами.  

Вищезазначене має численні негативні 
наслідки, серед яких головними є відсутність 
інвестиційної привабливості українських під-
приємств. 

 Ще одним напрямком державного впли-
ву на процеси злиттів/поглинань  є захист прав 
акціонерів. На сьогоднішній день в Україні діє 
більш 35 000 акціонерних товариств, акції яких 
належать 18 мільйонам власників. Діюче зако-
нодавство в сфері регулювання діяльності ак-
ціонерних товариств складається з наступних 
актів: 

- Цивільний Кодекс України; 
- Господарчий Кодекс України; 
- Закони України «Про господарчі 

товариства», «Про цінні папери та фондовий 
ринок», «Про Національну депозитарну систе-
му та особливості електронного обігу цінних 
паперів в Україні»; 

- низки нормативних актів ДКЦПФР. 
17 вересня 2008 року Верховна Рада 

України прийняла закон «Про акціонерні това-
риства», розроблений згідно до положень ди-
рективи ЄС та довго очікуваний діловими та 
юридичними колами, враховуючи що закон 
«Про господарчі товариства» 1991 року вже 
був вкрай застарілим з точки зору реалій укра-
їнського економічного середовища. Крім того, 
слід зазначити, що Україна вводить оновлений 
закон про акціонерні товариства мало не 
останньою серед країн минулого СРСР.  



                                        Наукові праці ДонНТУ. Серія: економічна. Випуск 38-3 
 

http://www.donntu.edu.ua / «Библиотека»/ «Информационные ресурсы» 
http://www.instud.org, http://www.nbuv.gov.ua/portal/natural/Npdntu/texts.html  

52 

Метою нового Закону є систематизація 
правового регулювання, усунення існуючих 
прогалин законодавства в сфері корпоративно-
го управління, вирішення наступної низки 
проблем, що утворилися внаслідок застарілого 
законодавства: 

- неналежна увага до інтересів акціоне-
рів; 

- порушення прав на рівне ставлення до 
всіх акціонерів; 

- порушення права на участь в управлін-
ні товариством; 

- порушення права на отримання інфор-
мації про діяльність акціонерного товариства 
тощо. 

Закон «Про акціонерні товариства» вста-
новлює розподіл акціонерних товариств на пу-
блічні та приватні. Основна різниця полягає в 
можливості публічного акціонерного товарис-
тва здійснювати публічне розміщення акцій, а 
також переважне право на придбання акціоне-
рами приватного товариства його акцій. [11] 

Важливим нововведенням є зміна форм 
існування акцій. На відміну від попереднього 
закону, всі акції товариства є іменними та іс-
нують виключно в бездокументарній формі, 
тобто після закінчення дворічного терміну для 
приведення статутів та діяльності акціонерних 
товариств у відповідність з новим законом 
зникнуть об’єктивно необхідні умови для існу-
вання інституту реєстраторів, що значною мі-
рою спростить систему обліку прав власності 
на акції. 

Однією з важливих рис даного Закону є 
створення балансу між інтересами міноритар-
них акціонерів, мажоритаріїв та керівництва 
підприємства. Крім того, новий Закон чітко 
передбачає в своїх нормах повноваження зага-
льних зборів акціонерного товариства, повно-
важення наглядової ради, що не були раніш 
прописані, а також – повноваження правління, 
голови правління. 

Отже, враховуючи зазначені деталі Зако-
ну, та той факт, що майже по кожному аспекту 
попереднього закону в новому Законі запропо-
новане суттєве вдосконалення, можна конста-
тувати, що новий Закон став очікуваним сис-
темним документом, який з’єднав у собі  по-
ложення різних нормативних актів, що регу-
люють діяльність акціонерних товариств Укра-
їні.  

Рішення завдяки Закону багатьох питань, 
що назріли, буде сприяти захисту прав акціо-
нерів, зменшенню зловживань владою вико-
навчими органами товариств та зменшенню 

кількості незаконних поглинань на українсь-
кому ринку. Але в той же час цей крок не має 
стати єдиним, адже треба також вдосконалю-
вати ще багато норм законодавства, перш за 
все, встановлювати порядок в судовій сфері, 
сприяти справжній роботі фондового рику то-
що.  

Українським акціонерним товариствам 
ще буде потрібно провести серйозну роботу по 
приведенню статутних та внутрішніх нормати-
вних документів  у відповідність з новими ви-
могами, а також на собі витримати пілотування 
нового Закону «Про акціонерні товариства». 

Важливим напрямком державного впли-
ву на процеси злиття/поглинання має стати за-
побігання рейдерству. На жаль, в Україні ми 
часто маємо справу з недружнім поглинанням 
та перерозподілом власності та корпоративних 
прав, що здійснюються з порушенням законо-
давства, включаючи силові захвати, фальсифі-
кацію документів та інші протиправні засоби. 
Рейдерство для багатьох людей стало успіш-
ним бізнесом, який приносить шалені прибут-
ки та швидко розвивається. 

Спробою вирішити проблему рейдерства 
на державному рівні стали наступні кроки: 

- підписання указу Президента України 
«Про заходи щодо посилення захисту права 
власності» від 12 лютого 2007 року N 
103/2007; 

- створення згідно з постановою Кабіне-
ту Міністрів України від 21 лютого 2007 р. № 
257 Міжвідомчої комісії з питань протидії 
протиправному поглинанню та захопленню 
підприємств; 

- прийняття законодавчих актів, зокрема 
Законів України «Про акціонерні товариства», 
«Про цінні папери та фондовий ринок», які 
значно покращують контроль та мінімізують 
можливості для рейдерського втручання тощо. 

Завдяки роботі Міжвідомчої комісії з пи-
тань протидії поглинанню і захопленню під-
приємств, спостерігається позитивний резуль-
тат в боротьбі з цим явищем, однак невиріше-
ними ще є низка проблем. По-перше, це статус  
Міжвідомчої комісії, вона не наділена імпера-
тивними функціями, її рішення мають лише 
дорадчій характер, а за умови відсутності жор-
сткої вертикалі влади в країні деякі державні 
органи не зобов’язані їй підкорятися; по-друге,  
корупція в судах та державних органах 

Подолати рейдерство можливо лише за 
наявності комплексного підходу до вирішення 
проблеми та за наявності політичної волі. Див-
лячись на досвід країн, у яких рейдерство ста-
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ло пережитком минулого, можна з упевненіс-
тю сказати, аби його подолати, потрібен час та 
послідовність. 

Управління корпоративними правами 
держави – ще один напрямок державного 
впливу на процеси злиття/поглинання. Врахо-
вуючи історичні обставини та радянське мину-
ле спадок України складали господарства 
майже виключно  державної форми власності. 
Здійснення державної політики у сфері розде-
ржавлення (відчуження об’єктів державної 
власності) було покладено на Фонд державно-
го майна України (ФДМУ).  

На сьогодні приватизація державного 
майна продовжує здійснюватися відповідно до 
чинної Державної програми приватизації, яка 
була розрахована на період 2000-2002 роки і 
згідно з законодавством продовжує діяти до 
затвердження нової Програми. Згідно з про-
грамою приватизації на 2000-2002 роки пріо-
ритети роботи в сферi приватизації полягають 
в наступному: 

− залучення iнвестицiй в економiку 
України шляхом продажу акцiй на конкурсах 
та на мiжнародних фондових ринках;  

− залучення до пiдготовки на проведення 
приватизацiї нацiональних та iноземних су-
б'єктiв фондового ринку;  

− продаж стратегiчних об'єктiв привати-
зацiї за грошовi кошти. 

 Згідно із даними ФДМУ, найбільша кі-
лькість господарських товариств, управління 
якими здійснює ФДМУ, належить до промис-
лових галузей, сільського господарства та 
транспорту та зв’язку, при цьому зберігається 
тренд на скорочення кількості господарських 
товариств, управління якими здійснює ФДМУ, 
в усіх галузях економіки. 

Втім, керівництво держави не задоволь-
няють темпи приватизації, і на початку 2010 
року ФДМУ розробив проект нової програми 
приватизації. Проект Закону України "Про 
Державну програму приватизації"  розроблено 
Фондом державного майна України з метою 
сприяти оптимізації частки державного секто-
ру за критерієм збільшення конкурентоспро-
можності та вивільненню держави від невлас-
тивих для неї функцій в умовах ринкової еко-
номіки. Державна програма приватизації на 
2010-2014 роки визначає  також шляхи і спо-
соби, заходи і завдання приватизації на завер-
шальному етапі, коли в Україні сформувалася 
ринкова економіка та приватний сектор зайняв 
стратегічні позиції. [12] 

Таким чином, в сфері управління корпо-

ративними правами держави назріла змістовна 
реформа, яка має на меті якісно завершити 
процеси приватизації в Україні, мінімізуючи 
наступні ризики та загрози: 

- застаріла нормативна база ( діюча дер-
жавна програма приватизації датується 2000 
роком та не відповідає сучасним вимогам); 

- кошти від приватизації державної вла-
сності розглядаються як джерело наповнення 
Держбюджету, а не інвестиції в розвиток від-
повідної галузі, що не сприяє економічному 
зростанню; 

- процеси приватизації не є відкритими 
та прозорими, існує можливість використання 
непрозорих протиприватизаційних схем виве-
дення майна з держвласності; 

- функції приватизації та управління 
державними активами усередині ФДМУ не 
розмежовані; управління державними актива-
ми потребує подальшої оптимізації та розвит-
ку; 

- управління державними компаніями не 
завжди здійснюється  на високому професій-
ному рівні (порівняно з приватними компанія-
ми). 

Таким чином, проаналізувавши за наве-
деними критеріями роботу державних органів, 
що впливають за відповідними напрямками на 
розвиток ринку злиттів/поглинань України, 
можна зробити висновок, що по кожному з на-
прямків ведеться робота над оптимізацією фу-
нкціонування, прогресує законотворча діяль-
ність, але даним процесам бракує злагоджено-
сті та узгодженості своїх дій,  тому й було 
окреслено низку недоліків державного регу-
лювання ринку злиттів/поглинань з боку дер-
жави за кожним з напрямків.   

З метою оптимізації державного регулю-
вання українського ринку злиттів та поглинань 
України є доцільним запропонувати наступні 
рекомендації: 

1. Антимонопольне регулювання: 
- продовжити розробку запропонованих 

змін до законодавства, які змінять пороги по-
дання заяв про концентрацію таким чином, 
щоб можна було  ефективно зосередитися на 
трансакціях, які можуть створити реальний 
ризик для конкуренції; 

- забезпечити прозорість аналітичного 
підходу АМКУ. 

2. Регулювання ринку цінних паперів: 
- вдосконалити систему обліку цінних 

паперів згідно з міжнародними стандартами, 
сприяти поступовому виходу більшості компа-
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ній із «тіні»; 
- впровадити заходи щодо забезпечен-

ня прозорості роботи ринку цінних паперів, 
перереєстрації прав власності, вжитих заходів 
у відношенні порушників на фондовому ринку 
тощо. 

3. Захист прав акціонерів: 
- здійснити пілотування нового Закону 

«Про акціонерні товариства» з метою виявлен-
ня слабких міcць в існуючому законодавстві; 

- забезпечити максимально чітке дотри-
мання норм нового Закону з боку товариств 
України. 

4. Антирейдерське регулювання: 
- мінімізувати можливість здійснення 

рейдерської практики в Україні  через коруп-
цію в судах та органах влади, можливо шляхом 
більш жорстких заходів щодо порушень в да-
ній сфері. 

5. Управління корпоративними правами 
держави: 

- коштам від приватизації держмайна 
надати інвестиційне, а не витратне спрямуван-
ня; 

- мінімізувати можливість використання 
непрозорих протиприватизаційних схем виве-
дення майна з держвласності; 

- оптимізувати структуру ФДМУ з ме-
тою покращення управління державними акти-
вами. 
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