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ë³çàö³¿ îðãàíàìè âíóòð³øí³õ ñïðàâ çàâäàíü ùîäî âïðîâà-
äæåííÿ óïðàâë³íñüêèõ ïîñëóã, âíåñåííÿ ïðîïîçèö³é é ðå-
êîìåíäàö³é äî â³äîì÷îãî ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ â³äïî-
â³äíèõ íàïðÿì³â ä³ÿëüíîñò³ ÌÂÑ òà çàâåðøåííÿ ö³º¿ ðîáî-
òè ó ñòðîêè, ïåðåäáà÷åí³ ïëàíîì çàõîä³â ùîäî çàïðîâà-
äæåííÿ òà çàáåçïå÷åííÿ ôóíêö³îíóâàííÿ ñèñòåìè óïðà-
âë³ííÿ ÿêîñò³ ó ÌÂÑ Óêðà¿íè.

Âèñíîâêè

Íåîáõ³äí³ñòü ó âïðîâàäæåíí³ çàñàä ô³ëîñîô³¿ ìàðêåòèíãó
äî ä³ÿëüíîñò³ äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ïîâ'ÿçàíà ç âèñîêèì
ð³âíåì ¿õ ñó÷àñíîãî äèñôóíêö³éíîãî ðîçâèòêó – óðàæåííÿì
ò³íüîâèìè ïðîöåñàìè, êîðóïö³ºþ, áþðîêðàòèçàö³ºþ. Ñóòü
ðåàë³çàö³¿ çàñàä ìàðêåòèíãîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ó ñôåð³ äåðæàâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ âèÿâëÿºòüñÿ ó ôîðìóâàíí³ ïîäâ³éíî¿ ¿¿
ñïðÿìîâàíîñò³: âïëèâ íà ñïîæèâà÷à, íà éîãî ³íòåðåñ äî
ñïîæèâàííÿ ñóñï³ëüíî–âàæëèâî¿ ïîñëóãè, ðîçðîáêà ðåàëü-
íèõ ïðîãðàì ä³ÿëüíîñò³ íà êîíêðåòíîìó ðèíêó äåðæàâíèõ
ïîñëóã; âïëèâ íà âëàñíó ãàëóçåâó ä³ÿëüí³ñòü – á³ëüø ïîâíà ¿¿
îð³ºíòàö³ÿ íà ñïîæèâà÷à. Ðîçãëÿäàþ÷è ñèñòåìó ÿêîñò³ ÿê
ñóêóïí³ñòü îðãàí³çàö³éíèõ ñòðóêòóð, ìåòîäèê òà ðåñóðñ³â,
íåîáõ³äíèõ äëÿ çä³éñíåííÿ çàãàëüíîãî êåð³âíèöòâà ÿêîñò³,

ñë³ä â³äì³òèòè ¿¿ âíóòð³øíüî îðãàí³çàö³éíó ñïðÿìîâàí³ñòü.
Âîíà ìàº áóòè ñêëàäîâîþ ÷àñòèíîþ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ
îðãàí³çàö³ºþ ³ ñòâîðþâàòè ó êåð³âíèöòâà îðãàí³çàö³¿, ñïîæè-
âà÷³â òà ³íøèõ çàö³êàâëåíèõ ñòîð³í âíóòð³øíþ ïîòðåáó òà
ìîòèâàö³þ äî òîãî, ùîá ïðîäóêö³ÿ (ïîñëóãà) â³äïîâ³äàëà
âñòàíîâëåíèì äî ¿¿ ÿêîñòåé âèìîãàì (ñòàíäàðòàì).
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Ó ñòàòò³ ðîçãëÿäàºòüñÿ ì³ñöå ðåîðãàí³çàö³¿ ó ô³íàíñî-
â³é ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà, åêîíîì³êî–ïðàâîâ³ ïåðåäó-
ìîâè çä³éñíåííÿ ðåîðãàí³çàö³¿ ï³äïðèºìñòâà òà îñíîâí³ ¿¿
âèäè, à òàêîæ îñîáëèâîñò³ ô³íàíñóâàííÿ îêðåìèõ ðåîð-
ãàí³çàö³éíèõ ïðîöåäóð.

Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàåòñÿ ìåñòî ðåîðãàíèçàöèè â
ôèíàíñîâîé äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ, ýêîíîìè-
êî–ïðàâîâûå ïðåäïîñûëêè îñóùåñòâëåíèÿ ðåîðãàíè-
çàöèè ïðåäïðèÿòèÿ è îñíîâíûå åå âèäû, à òàêæå îñî-
áåííîñòè ôèíàíñèðîâàíèÿ íåêîòîðûõ ðåîðãàíèçàöèîí-
íûõ ïðîöåäóð.

In article the reorganization place in financial activity of
the enterprise, economic–legal aspects of reorganization
of the enterprise, principal views of reorganization and fe-
ature of financing separate procedures is considered.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Â ñó÷àñíèõ óìîâàõ ãîñïîäàðþ-
âàííÿ îñîáëèâîãî çíà÷åííÿ íàáóâàþòü ô³íàíñîâ³ àñïåêòè
ðåîðãàí³çàö³¿ ï³äïðèºìñòâ, à ñàìå: ì³ñöå ðåîðãàí³çàö³¿ ó ô³-
íàíñîâ³é ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà; åêîíîì³êî–ïðàâîâ³ ïåðå-
äóìîâè çä³éñíåííÿ ðåîðãàí³çàö³¿ ï³äïðèºìñòâà; îñíîâí³ âèäè
ðåîðãàí³çàö³¿ òà îñîáëèâîñò³ ô³íàíñóâàííÿ îêðåìèõ ðåîðãàí³-
çàö³éíèõ ïðîöåäóð; ô³íàíñîâî–ïðàâîâ³ îñîáëèâîñò³ ïðîâå-

äåííÿ ðåîðãàí³çàö³¿, ñïðÿìîâàíî¿ íà óêðóïíåííÿ ï³äïðèºìñòâ,
– ïðèºäíàííÿ, çëèòòÿ, ïîãëèíàííÿ; ô³íàíñîâî–ïðàâîâ³ îñî-
áëèâîñò³ ïðîâåäåííÿ ðåîðãàí³çàö³¿, ñïðÿìîâàíî¿ íà ðîçêðó-
ïíåííÿ ï³äïðèºìñòâ, – âèä³ëåííÿ, ïîä³ë; ô³íàíñîâî–ïðàâîâ³
îñîáëèâîñò³ ïðîâåäåííÿ ðåîðãàí³çàö³¿ áåç çì³íè ðîçì³ð³â ï³ä-
ïðèºìñòâà – ïåðåòâîðåííÿ; ïîíÿòòÿ òà îñîáëèâîñò³ ñêëàäàí-
íÿ ïåðåäàâàëüíîãî òà ðîçïîä³ëüíîãî áàëàíñ³â [11].

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Àêòóàëü-
í³ ïèòàííÿ ðåîðãàí³çàö³¿ ï³äïðèºìñòâ, ¿õ ñóòí³ñòü òà çíà÷åííÿ
îïðàöüîâàí³ ÿê çàðóá³æíèìè, òàê ³ â³ò÷èçíÿíèìè â÷åíè-
ìè–åêîíîì³ñòàìè, ïîäàëüø³ ñïðîáè âèÿâëåííÿ ô³íàíñîâèõ
àñïåêò³â ðåîðãàí³çàö³¿ ï³äïðèºìñòâ çíàõîäÿòü ñâîº â³äîáðà-
æåííÿ â ïðàöÿõ òàêèõ íàóêîâö³â, ÿê Î.Â. Àðåô'ºâà, Î.Ì. Áàí-
äóðêà, ².Ò. Áàëàáàíîâ, Åâõåí Áð³ãõåì, Äæ.Ê. Âàí Õîðí, Â.Â. Êî-
âàëåâ, Â.Ì. Êîëîò, Ì.ß. Êîðîáîâ, Á.Â. Êóçíåöîâà, Ñ.Ô. Ïîêðî-
ïèâíèé, Â.Ñ. Ïîíîìàðåíêî, Î.Î. Òåðåùåíêî, Ð.À. Ôàòõóòäèíîâ.

Ìåòà ñòàòò³. Ñòàòòÿ ïðèñâÿ÷åíà àêòóàëüíèì ïðîáëåìàì
òà àñïåêòàì ðåîðãàí³çàö³¿ ï³äïðèºìñòâ â ñó÷àñíèõ óìîâàõ, à
ñàìå â ñòàòò³ ðîçãëÿäàºòüñÿ ì³ñöå ðåîðãàí³çàö³¿ ó ô³íàíñî-
â³é ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà, åêîíîì³êî–ïðàâîâ³ ïåðåäóìî-
âè çä³éñíåííÿ ðåîðãàí³çàö³¿ ï³äïðèºìñòâà òà îñíîâí³ âèäè
ðåîðãàí³çàö³¿ é îñîáëèâîñò³ ô³íàíñóâàííÿ îêðåìèõ ðåîðãà-
í³çàö³éíèõ ïðîöåäóð.

Ï.Â. ÏÓÇÈÐÜÎÂÀ,
ê.å.í., äîöåíò, ªâðîïåéñüêèé óí³âåðñèòåò

Àêòóàëüí³ àñïåêòè ðåîðãàí³çàö³¿
ï³äïðèºìñòâ ó ñó÷àñíèõ óìîâàõ
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Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Êîðïîðàòèâíà ðåñòðóê-
òóðèçàö³ÿ àáî ðåîðãàí³çàö³ÿ – öå ïîâíà àáî ÷àñòêîâà çàì³-
íà âëàñíèê³â êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ ï³äïðèºìñòâà, çì³íà îð-
ãàí³çàö³éíî–ïðàâîâî¿ ôîðìè îðãàí³çàö³¿ á³çíåñó, ë³êâ³äàö³ÿ
îêðåìèõ ñòðóêòóðíèõ ï³äðîçä³ë³â àáî ñòâîðåííÿ íà áàç³ îä-
íîãî ï³äïðèºìñòâà ê³ëüêîõ, ðåçóëüòàòîì ÷îãî º ïåðåäàííÿ
àáî ïðèéíÿòòÿ éîãî ìàéíà, êîøò³â, ïðàâ òà îáîâ'ÿçê³â ïðà-
âîíàñòóïíèêàì [9]. Îñíîâíèìè ìîòèâàìè ïðîâåäåííÿ ðå-
îðãàí³çàö³¿ çäåá³ëüøîãî º òàê³:

– çíèæåííÿ îïåðàö³éíèõ âèäàòê³â (åôåêò àãëîìåðàö³¿) òà
åôåêòó ìàñøòàáó;

– âèêîðèñòàííÿ ñèíåðã³¿ (ïðàâèëî «2 + 2 = 5») àáî æ àíåð-
ã³¿ (ïðàâèëî «2 + 2 = 3»), ðåàë³çàö³¿ ô³íàíñîâî¿ ñèíåðã³¿, çî-
êðåìà íà îñíîâ³ ñòâîðåííÿ ïîäàòêîâèõ ùèò³â;

– îá'ºäíàííÿ òåõíîëîã³÷íèõ ïîòóæíîñòåé, âèêîðèñòàííÿ
íîó–õàó, òåõíîëîã³é, êàäðîâîãî ïîòåíö³àëó ä³ëîâèõ ïàðòíå-
ð³â, åêîíîì³ÿ íà R&D ³íâåñòèö³ÿõ (³íâåñòèö³¿ íà íàóêîâ³ ðîç-
ðîáêè òà ïðîåêòóâàííÿ ïðîäóêòó);

– ðîçøèðåííÿ ðèíêó çáóòó òà çàâîþâàííÿ ðèíêîâèõ ïî-
çèö³é, ó òîìó ÷èñë³ ôîðìóâàííÿ ìîíîïîë³ñòè÷íîãî ñòàíîâè-
ùà íà ðèíêó;

– äèâåðñèô³êàö³ÿ ô³íàíñîâî–ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ (ó
òîìó ÷èñë³ ó âèãëÿä³ äåç³íâåñòèö³é) òà ôîðìóâàííÿ ïåðåäó-
ìîâ ðåàë³çàö³¿ åôåêòó óñåðåäíåííÿ êîí'þíêòóðè ðèíêó òîùî.

Äëÿ äîñÿãíåííÿ âèçíà÷åíèõ âèùå ö³ëåé ó ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³
ðåàë³çóþòüñÿ òàê³ âèäè ðåîðãàí³çàö³¿ ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàí-
íÿ, çîêðåìà: ðåîðãàí³çàö³ÿ, ñïðÿìîâàíà íà óêðóïíåííÿ ï³ä-
ïðèºìñòâà; ðåîðãàí³çàö³ÿ, ñïðÿìîâàíà íà ïîäð³áíåííÿ ï³ä-
ïðèºìñòâà; ðåîðãàí³çàö³ÿ áåç çì³í ðîçì³ð³â ï³äïðèºìñòâà.

Ñïåöèô³êà ôîðìóëþâàííÿ òà ïðîâåäåííÿ ðåîðãàí³çàö³é-
íèõ ïðîöåäóð íà ï³äïðèºìñòâ³ áåçïîñåðåäíüî çàëåæèòü â³ä
ïîëîæåíü ðåîðãàí³çàö³éíî¿ ïðîöåäóðè, çàòâåðäæåíî¿ êâàë³-
ô³êîâàíîþ á³ëüø³ñòþ ãîëîñ³â âëàñíèê³â êîðïîðàòèâíèõ
ïðàâ ³ç ïðàâîì ãîëîñó (ó ðàç³ ó÷àñò³ â ðåîðãàí³çàö³¿ äâîõ àáî
á³ëüøå ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, ðåîðãàí³çàö³éíà óãîäà
ïîãîäæóºòüñÿ âëàñíèêàìè êîæíî¿ ç³ ñòîð³í òàêî¿ óãîäè). Çà-
ãàëîì ðåîðãàí³çàö³éíà óãîäà âèçíà÷àº êëþ÷îâ³ ïèòàííÿ
ïðîâåäåííÿ ðåîðãàí³çàö³¿ òà ðåãëàìåíòóº ¿õ âèð³øåííÿ ïðè
ðåàë³çàö³¿ òàêî¿ óãîäè [6].

Äî òèïîâèõ ïðîáëåìíèõ ïèòàíü ïðîâåäåííÿ ðåîðãàí³çàö³¿,
ÿê³ âðåãóëüîâóþòüñÿ ðåîðãàí³çàö³éíîþ óãîäîþ, â³äíîñÿòü
òàê³ åëåìåíòè:

1) ïðèçíà÷åííÿ ïîòî÷íîãî êåð³âíèöòâà ùîäî âèêîíàííÿ
óìîâ ðåîðãàí³çàö³éíî¿ óãîäè òà âèçíà÷åííÿ éîãî ïîâíîâàæåíü;

2) âèçíà÷åííÿ ïîðÿäêó òà ïðîöåäóðè ïðèéìàííÿ–ïåðå-
äàâàííÿ àêòèâ³â òà çîáîâ'ÿçàíü ó÷àñíèê³â ðåîðãàí³çàö³éíî¿
óãîäè, ó òîìó ÷èñë³, ïîðÿäîê ðîçïîä³ëó ìàéíîâîãî ³íòåðåñó
(íàïðèêëàä, ïðîïîðö³¿ îáì³íó êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ);

3) âèçíà÷åííÿ ñòðîê³â ðåàë³çàö³¿ îêðåìèõ ïîëîæåíü ðåîð-
ãàí³çàö³éíî¿ óãîäè (íàïðèêëàä, ïðèéìàííÿ–ïåðåäàâàííÿ
àêòèâ³â òà çîáîâ'ÿçàíü, ðåºñòðàö³ÿ çì³í äî ñòàòóòó, ïåðåðå-
ºñòðàö³ÿ ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ òà ³íø³ îïåðàö³¿, ïåðåä-
áà÷åí³ ðåîðãàí³çàö³éíîþ óãîäîþ);

4) âèçíà÷åííÿ îñîáëèâîñòåé ïåðåäàííÿ ïðàâ òà îáîâ'ÿç-
ê³â ç ïðàâîíàñòóïíèöòâà â³ä ïðàâîïîïåðåäíèêà äî ïðàâî-
íàñòóïíèêà.

Ïðè öüîìó ñë³ä áðàòè äî óâàãè îá'ºêòèâí³ ðèíêîâ³ îáìåæåí-
íÿ òà íîðìàòèâíî–ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ çä³éñíåííÿ îêðåìèõ
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Ðèñóíîê1. Òèïîâèé ïîðÿäîê ðåàë³çàö³¿ ïðîöåäóðè çëèòòÿ



ÅÊÎÍÎÌ²×Í² ÏÐÎÁËÅÌÈ ÐÎÇÂÈÒÊÓ ÃÀËÓÇÅÉ ÒÀ ÂÈÄ²Â ÅÊÎÍÎÌ²×ÍÎ¯ Ä²ßËÜÍÎÑÒ²

ãîñïîäàðñüêèõ îïåðàö³é, ïîâ'ÿçàíèõ ³ç âèêîíàííÿì ðåîðãàí³-
çàö³éíî¿ óãîäè. Òàê, òèïîâèìè íàïðÿìàìè íîðìàòèâíî–ïðà-
âîâîãî ðåãóëþâàííÿ ðåîðãàí³çàö³éíèõ ïðîöåäóð ââàæàþòüñÿ:
çàêîíîäàâñòâî ïðî ñòâîðåííÿ òà ë³êâ³äàö³þ ñóá'ºêò³â ãîñïî-
äàðþâàííÿ; ïîðÿäîê çàõèñòó ³íòåðåñ³â ïðèíöèïàë³â ñóá'ºêòà
ãîñïîäàðþâàííÿ, íàïðèêëàä, êðåäèòîð³â, ïðàö³âíèê³â, àêö³î-
íåð³â (íàñàìïåðåä àêö³îíåðíî¿ ìåíøîñò³); çàêîíîäàâñòâî ïðî
îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â: àíòèìîíîïîëüíå çàêîíîäàâñòâî.

Îäíèì ³ç íàïðÿì³â ðåîðãàí³çàö³¿ ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàí-
íÿ º ðåîðãàí³çàö³ÿ, ñïðÿìîâàíà íà óêðóïíåííÿ, ÿêà çä³éñíþ-
ºòüñÿ ó ôîðì³ çëèòòÿ, ïðèºäíàííÿ òà ïîãëèíàííÿ.

Çëèòòÿ (merger) ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ ÿê ôîðìà ðåîð-
ãàí³çàö³¿ ÿâëÿº ñîáîþ ïðèïèíåííÿ ä³ÿëüíîñò³ äâîõ àáî ê³ëüêîõ
ï³äïðèºìñòâ ÿê þðèäè÷íèõ îñ³á òà ïåðåäàííÿ íàëåæíèõ ¿ì àê-
òèâ³â ³ ïàñèâ³â (ìàéíîâèõ ïðàâ ³ çîáîâ'ÿçàíü) äî ïðàâîíàñòóï-
íèêà, ÿêèé ñòâîðþºòüñÿ â ðåçóëüòàò³ çëèòòÿ (ðèñ. 1).

Çëèòòÿ ï³äïðèºìñòâà õàðàêòåðèçóºòüñÿ òàêèìè îñîáëè-
âîñòÿìè: îïåðàö³ÿ çä³éñíþºòüñÿ íà äîáðîâ³ëüíèõ çàñàäàõ
(çà ð³øåííÿ âëàñíèê³â ï³äïðèºìñòâ–ïðàâîïîïåðåäíèê³â); â
îïåðàö³¿ áåðóòü ó÷àñòü ùîíàéìåíøå äâà ï³äïðèºìñòâà ç³
ñòàòóñîì þðèäè÷íèõ îñ³á (ïðàâîïîïåðåäíèêè), ÿê³ â ðåçóëü-
òàò³ îïåðàö³¿ âòðà÷àþòü òàêèé ñòàòóñ; çà ðåçóëüòàòàìè îïå-
ðàö³¿ ñòâîðþºòüñÿ íîâà á³çíåñ–îäèíèöÿ, ùî ïðîõîäèòü
ôîðìàëüíó ëåãàë³çàö³þ, – çàñíîâóºòüñÿ òà ðåºñòðóºòüñÿ
ï³äïðèºìñòâî ç³ ñòàòóñîì þðèäè÷íî¿ îñîáè (ïðàâîíàñòóï-
íèê), ÿêå º îá'ºêòîì ñï³ëüíîãî êîíòðîëþ ç áîêó âñ³õ âëàñíè-
ê³â ï³äïðèºìñòâ–ïðàâîïîïåðåäíèê³â; ïåðåäàííÿ àêòèâ³â
(çîáîâ'ÿçàíü) çà óìîâàìè ðåîðãàí³çàö³éíî¿ óãîäè â³ä ï³ä-
ïðèºìñòâ–ïðàâîïîïåðåäíèê³â äî ïðàâîíàñòóïíèêà íå ìàº
õàðàêòåðó îïëàòíî¿ óãîäè [9].

Êëþ÷îâèì ìîìåíòîì çëèòòÿ ï³äïðèºìñòâ º âèçíà÷åííÿ
òà îá´ðóíòóâàííÿ ïîðÿäêó ðîçïîä³ëó ìàéíîâîãî ³íòåðåñó ó
íîâîñòâîðåíîìó ï³äïðèºìñòâ³ ñåðåä ó÷àñíèê³â ï³äïðè-
ºìñòâ–ïðàâîïîïåðåäíèê³â. Îñê³ëüêè çëèòòÿ ïðîâîäèòüñÿ
ïåðåâàæíî ÿê íåîïëàòíà îïåðàö³ÿ, ó÷àñòü âëàñíèê³â ï³äïðè-
ºìñòâ–ïðàâîïîïåðåäíèê³â ó ñòàòóòíîìó êàï³òàë³ ïðàâîíà-
ñòóïíèêà ðåàë³çóºòüñÿ ÷åðåç îáì³í êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ
ïðàâîïîïåðåäíèê³â íà êîðïîðàòèâí³ ïðàâà, åì³òîâàí³ ïðà-
âîíàñòóïíèêîì ó âñòàíîâëåíèõ ïðîïîðö³ÿõ îáì³íó.

Ðîçð³çíÿþòü òàê³ âèäè çëèòòÿ: ãîðèçîíòàëüíå çëèòòÿ (ho-
rizontal merger); êîíöåíòðè÷íå çëèòòÿ (concentric merger);
âåðòèêàëüíå çëèòòÿ (vertical merger); êîíãëîìåðàòíå çëèò-
òÿ (conglomerate merger).

Çàáåçïå÷åííÿ ôîðìàë³çàö³¿ âèçíà÷åíèõ âèùå ôîðì êî-
îïåðàö³¿ ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ (âåðòèêàëüíå, ãîðèçîí-
òàëüíå òà êîíãëîìåðàòíå) ìîæëèâå ³ çà óìîâè ðåîðãàí³çàö³¿
ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ øëÿõîì ïðèºäíàííÿ (acquisition),
ïîðÿäîê ïðîöåäóðè ÿêîãî ïîêàçàíî íà ðèñ. 2.

Îñîáëèâèìè âàð³àíòàìè çàáåçïå÷åííÿ óêðóïíåííÿ
ñóá'ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ º äðóæí³ òà âîðîæ³ ïîãëèíàííÿ
(friendly and hostile takeovers), ÿê³ ìàþòü áàãàòî ñï³ëüíîãî ³ç
ïðèºäíàííÿì, îäíàê ñóòòºâî â³äð³çíÿþòüñÿ îðãàí³çàö³éíîþ
ìîäåëëþ ðåàë³çàö³¿ òàêèõ ãîñïîäàðñüêèõ îïåðàö³é.

Ïîãëèíàííÿ ðåàë³çóºòüñÿ øëÿõîì îòðèìàííÿ ïîâíîãî êîí-
òðîëþ íàä ï³äïðèºìñòâîì–ö³ëëþ (target) ó âèãëÿä³ êîíòðîëü-
íîãî ïàêåòà êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ íà â³äêðèòîìó ðèíêó ³ç íà-
ñòóïíèì âêëþ÷åííÿì öüîãî ï³äïðèºìñòâà äî ñêëàäó ï³äïðè-
ºìñòâà–ïîêóïöÿ øëÿõîì ïðèºäíàííÿ. Ïðèäáàííÿ êîíòðîëü-
íîãî ïàêåòà (ÿê ïðàâèëî, êâàë³ô³êîâàíà á³ëüø³ñòü) ãîëîñóþ-
÷èõ àêö³é ï³äïðèºìñòâà–ö³ë³ ðåàë³çóºòüñÿ íà îñíîâ³ â³äêðèòî¿
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òåíäåðíî¿ ïðîïîçèö³¿ (PTO – public tender offer) ï³äïðèºì-
ñòâîì–ïîêóïöåì íà âòîðèííîìó ðèíêó. Çàëåæíî â³ä ïîðÿäêó
îïðèëþäíåííÿ â³äêðèòî¿ òåíäåðíî¿ ïðîïîçèö³¿ ó ô³íàíñîâ³é ë³-
òåðàòóð³ ðîçð³çíÿþòü òàê³ âèäè ïîãëèíàíü: äðóæí³ ïîãëèíàííÿ
ïåðåäáà÷àþòü ðåàë³çàö³þ â³äêðèòî¿ òåíäåðíî¿ ïðîïîçèö³¿ ìå-
íåäæìåíòó ï³äïðèºìñòâà–ö³ë³; âîðîæ³ ïîãëèíàííÿ ïåðåäáà-
÷àþòü ðåàë³çàö³þ â³äêðèòî¿ òåíäåðíî¿ ïðîïîçèö³¿ áåçïîñå-
ðåäíüî âëàñíèêàì (àêö³îíåðàì) ï³äïðèºìñòâà–ö³ë³ [10].

Â îêðåìèõ âèïàäêàõ äëÿ âäîñêîíàëåííÿ ïðàêòèêè ô³íàí-
ñîâî–ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ñóá'ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ
äîö³ëüíî ïðîâîäèòè ðåîðãàí³çàö³þ, ùî ïåðåäáà÷àº ïðîòè-
ëåæí³ äî óêðóïíåííÿ íàñë³äêè, – ðîçóêðóïíåííÿ ï³äïðèºì-
ñòâà (ñòèñíåííÿ êîðïîðàö³é) øëÿõîì ïîä³ëó àáî â³äîêðå-
ìëåííÿ. Ñåðåä òèïîâèõ ïðè÷èí ðîçóêðóïíåííÿ ñóá'ºêò³â
ãîñïîäàðþâàííÿ íåîáõ³äíî âèä³ëèòè òàê³:

– çàáåçïå÷åííÿ ãíó÷êîñò³ ô³íàíñîâî–ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ ï³äïðèºìñòâà òà ñïðîùåííÿ ñòðóêòóðè óïðàâë³ííÿ éîãî
ä³ÿëüí³ñòþ øëÿõîì ñòâîðåííÿ ê³ëüêîõ ôîðìàëüíî íåçàëåæ-
íèõ ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, òîáòî ñòâîðåííÿ íà îñíîâ³ ï³ä-
ïðèºìñòâà ³íòåãðîâàíî¿ êîðïîðàòèâíî¿ ñòðóêòóðè (²ÊÑ);

– â³äîêðåìëåííÿ ïðèáóòêîâèõ (ïåðñïåêòèâíèõ) ñòðóêòóðíèõ
ï³äðîçä³ë³â ñóá'ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ â³ä áåçïåðñïåêòèâíèõ ³ç
íàñòóïíîþ ë³êâ³äàö³ºþ îñòàíí³õ ÷åðåç ïðîöåäóðó áàíêðóòñòâà;

– ï³äâèùåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ñóá'ºêòà ãîñïî-
äàðþâàííÿ (íàïðèêëàä, â ðàìêàõ ï³äãîòîâêè ï³äïðèºìñòâà äî
ïðèâàòèçàö³¿ àáî ÿê ïîïåðåäí³é åòàï ïåðåä óêðóïíåííÿì);

– ç ìåòîþ çàõèñòó â³ä âîðîæîãî ïîãëèíàííÿ (âèä³ëåííÿ ïðè-
âàáëèâîãî ñòðóêòóðíîãî ï³äðîçä³ëó, ó ðåçóëüòàò³ ÷îãî ï³äïðè-
ºìñòâî–ïîêóïåöü âòðà÷àº ³íòåðåñ äî ï³äïðèºìñòâà–ö³ë³);

– çà óõâàëîþ ñóäó â³äïîâ³äíî äî àíòèìîíîïîëüíîãî çàêî-
íîäàâñòâà (çà ïîäàííÿì â³äïîâ³äíèõ îðãàí³â – Àíòèìîíî-
ïîëüíîãî êîì³òåòó) òîùî.

Ðåîðãàí³çàö³ÿ ï³äïðèºìñòâà øëÿõîì ðîçóêðóïíåííÿ ìîæå
â³äáóâàòèñÿ ó ôîðì³ â³äîêðåìëåííÿ àáî ïîä³ëó. Îñíîâíà â³ä-
ì³íí³ñòü ì³æ öèìè ôîðìàìè ðîçóêðóïíåííÿ ïîëÿãàº ó ïîðÿä-
êó âèçíà÷åííÿ ïîäàëüøî¿ äîë³ ï³äïðèºìñòâà, ùî ðåîðãàí³çó-
ºòüñÿ. Â ñâîþ ÷åðãó, ðîçóêðóïíåííÿ øëÿõîì ïîä³ëó (split–up)
ñóá'ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ (ðèñ. 3) â³äáóâàºòüñÿ àíàëîã³÷íî äî
âèä³ëåííÿ çà âèíÿòêîì îäíîãî ñóòòºâîãî ìîìåíòó – ï³äïðè-
ºìñòâî, ùî ðåîðãàí³çóºòüñÿ, âòðà÷àº ñòàòóñ þðèäè÷íî¿ îñîáè,
à íà éîãî ì³ñö³ ñòâîðþþòüñÿ ïðèíàéìí³ äâà íîâ³ ñóá'ºêòè ãîñ-
ïîäàðþâàííÿ, êîæåí ç ÿêèõ ìàº ñòàòóñ þðèäè÷íî¿ îñîáè.

Ïðè öüîìó ïîä³ë ñóá'ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ õàðàêòåðèçó-
ºòüñÿ òàêèìè îñîáëèâîñòÿìè:

– ïîä³ë íå º îïëàòíîþ óãîäîþ, îñê³ëüêè, ôàêòè÷íî, ìàº
ì³ñöå ïåðåäàííÿ àêòèâ³â òà çîáîâ'ÿçàíü â³ä ï³äïðèºì-
ñòâà–ïðàâîïîïåðåäíèêà (ìàòåðèíñüêîãî ï³äïðèºìñòâà) äî
íîâîñòâîðåíèõ ï³äïðèºìñòâ (ïðàâîíàñòóïíèê³â);

– âëàñíèêè ìàòåðèíñüêî¿ êîìïàí³¿ ïîâí³ñòþ çàáåçïå÷ó-
þòü íåçì³íí³ñòü âåëè÷èíè íîì³íàëüíîãî ï³äêîíòðîëüíîãî
êàï³òàëó òà çáåð³ãàþòü êîíòðîëü íàä ô³íàíñîâî–ãîñïîäàð-
ñüêîþ ä³ÿëüí³ñòþ íîâîñòâîðåíèõ ï³äïðèºìñòâ â³äïîâ³äíî äî
ó÷àñò³ ó ñòàòóòíîìó êàï³òàë³ ìàòåðèíñüêîãî ï³äïðèºìñòâà.

Ñë³ä çâåðíóòè óâàãó íà îñîáëèâîñò³ ô³íàíñîâîãî îôîð-
ìëåííÿ ðåîðãàí³çàö³éíèõ ïðîöåäóð, ïåðåäóñ³ì ôîðìóâàííÿ
ïåðåäàâàëüíîãî àáî ðîçïîä³ëüíîãî áàëàíñ³â ï³äïðèºìñòâ,
ùî ðåîðãàí³çóþòüñÿ. Îáèäâ³ ôîðìè áàëàíñó ñêëàäàþòüñÿ
â³äïîâ³äíî äî íàö³îíàëüíèõ ïîëîæåíü (ñòàíäàðò³â) áóõãàë-
òåðñüêîãî îáë³êó – ÍÏ(Ñ)ÁÎ – ç óðàõóâàííÿì õàðàêòåðíèõ
îñîáëèâîñòåé, ùî âèïëèâàþòü ³ç ñïåöèô³êè ðåîðãàí³çàö³¿
øëÿõîì óêðóïíåííÿ ÷è ðîçóêðóïíåííÿ [10].

Â îêðåìèõ âèïàäêàõ äëÿ âäîñêîíàëåííÿ ïðàêòèêè ô³íàí-
ñîâî–ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ñóá'ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ
äîö³ëüíî ïðîâîäèòè íå óêðóïíåííÿ ÷è ðîçóêðóïíåííÿ ìàñ-
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øòàá³â òàêî¿ ä³ÿëüíîñò³, à ëèøå çì³íó îêðåìèõ ïàðàìåòð³â
îðãàí³çàö³¿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. Öå íàñàìïåðåä
ñòîñóºòüñÿ îðãàí³çàö³éíî–ïðàâîâèõ îñíîâ âåäåííÿ á³çíåñó
– ïðàâîâî¿ ôîðìè îðãàí³çàö³¿ á³çíåñó òà îðãàí³çàö³éíî¿
ñòðóêòóðè óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâî–ãîñïîäàðñüêîþ ä³ÿëüí³-
ñòþ, ùî âèçíà÷åíà ó ñòàòóòíèõ äîêóìåíòàõ ñóá'ºêòà ãîñïî-
äàðþâàííÿ. Ó òàêîìó ðàç³ ðåîðãàí³çàö³þ ï³äïðèºìñòâà ðîç-
ãëÿäàþòü ÿê ïåðåòâîðåííÿ – ñïåöèô³÷íà ôîðìà ðåîðãàí³-
çàö³¿, ÿêà ïåðåäáà÷àº çì³íó ôîðìè âëàñíîñò³ àáî îðãàí³çà-
ö³éíî–ïðàâîâî¿ ôîðìè þðèäè÷íî¿ îñîáè áåç ïðèïèíåííÿ
ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

Ðåîðãàí³çàö³ÿ ñóá'ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ øëÿõîì éîãî ïå-
ðåòâîðåííÿ õàðàêòåðèçóºòüñÿ òàêèìè îñîáëèâîñòÿìè: 

– îïåðàö³ÿ ïðîâîäèòüñÿ íà äîáðîâ³ëüíèõ çàñàäàõ (çà ð³-
øåííÿì âëàñíèê³â ï³äïðèºìñòâà);

– ïðîâåäåííÿ îïåðàö³¿ íå ïåðåäáà÷àº ë³êâ³äàö³¿ ï³äïðèºì-
ñòâà àáî çàñíóâàííÿ òà ðåºñòðàö³¿ íîâîãî ï³äïðèºìñòâà ç³ ñòà-
òóñîì þðèäè÷íî¿ îñîáè – ï³äïðèºìñòâî–ïðàâîïîïåðåäíèê òà
ï³äïðèºìñòâî–ïðàâîíàñòóïíèê çá³ãàþòüñÿ â îäí³é îñîá³;

– óñÿ ô³íàíñîâî–ãîñïîäàðñüêà ä³ÿëüí³ñòü çàëèøàºòüñÿ ï³ä
êîíòðîëåì ï³äïðèºìñòâà (éîãî âëàñíèê³â), ùî ðåîðãàí³çóºòüñÿ;

– ïåðåäàííÿ àêòèâ³â (çîáîâ'ÿçàíü) çà óìîâàìè ðåîðãàí³-
çàö³éíî¿ óãîäè ìàº íåîïëàòíèé õàðàêòåð;

– ïåðåòâîðåííÿ äîñèòü ÷àñòî ñóïðîâîäæóºòüñÿ çì³íîþ
ñòðóêòóðè âëàñíîñò³, âêëþ÷åííÿì íîâèõ ñï³ââëàñíèê³â äî
ñêëàäó òîâàðèñòâà.

Çàãàëüíà ìîäåëü ïðîöåäóðè ðåîðãàí³çàö³¿ ï³äïðèºìñòâà
øëÿõîì ïåðåòâîðåííÿ íàâåäåíà íà ðèñ. 4.

Âèñíîâêè

Îòæå, íàéá³ëüø òèïîâèìè âàð³àíòàìè ðåîðãàí³çàö³¿ ñóá'ºê-
òà ãîñïîäàðþâàííÿ øëÿõîì éîãî ïåðåòâîðåííÿ º òàê³ ãîñïî-
äàðñüê³ îïåðàö³¿: ïåðåòâîðåííÿ òîâàðèñòâà ç îáìåæåíîþ â³ä-
ïîâ³äàëüí³ñòþ â àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî çàêðèòîãî òèïó; ïåðå-
òâîðåííÿ ïðèâàòíîãî ï³äïðèºìñòâà â òîâàðèñòâî ç îáìåæå-
íîþ â³äïîâ³äàëüí³ñòþ; ïåðåòâîðåííÿ àêö³îíåðíîãî òîâàðè-
ñòâà çàêðèòîãî òèïó â àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî â³äêðèòîãî òèïó.

Òàêèì ÷èíîì, ðåîðãàí³çàö³ÿ ñóá'ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ
øëÿõîì ïåðåòâîðåííÿ äîñèòü ÷àñòî ïåðåäóº ïðîöåäóð³
ðåîðãàí³çàö³¿ àáî æ ñóïðîâîäæóº ¿¿ ÷åðåç óêðóïíåííÿ ÷è
ïîä³ë, äàþ÷è çìîãó ïðè öüîìó ñóòòºâî ñïðîñòèòè ïðîâå-
äåííÿ òàêî¿ ðåîðãàí³çàö³¿, à òàêîæ âèð³øèòè äåÿê³ çàêîíî-
äàâ÷³ îáìåæåííÿ, ùî íàêëàäàþòüñÿ íà ô³íàíñîâó ä³ÿëü-
í³ñòü ñóá'ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ ò³ºþ ÷è ³íøîþ ôîðìîþ îð-
ãàí³çàö³¿ á³çíåñó.
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