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Реорганізація акціонерного товариства 
шляхом злиття та приєднання є одним із 
ключових механізмів структурної трансфор-
мації корпоративного сектору та оптимізації 
управлінських процесів. Метою дослідження 
є аналіз механізмів реорганізації акціонерних 
товариств шляхом злиття та приєднання 
та оцінка впливу цих процедур на систему 
корпоративного управління. Методологічною 
основою дослідження виступають аналіз по-
ложень Цивільного кодексу України, Закону 
України «Про акціонерні товариства» 2022 
року та порівняння національного регулюван-
ня з вимогами Директиви (ЄС) 2017/1132 
щодо прозорості та захисту прав акціонерів. У 
результаті встановлено, що перехід від укла-
дення договору про злиття (приєднання) до 
затвердження умов реорганізації загальними 
зборами акціонерів підсилює роль власників у 
прийнятті корпоративних рішень та сприяє 
узгодженню процедур з європейськими стан-
дартами. Зроблено висновок про необхідність 
подальшої деталізації механізмів оцінки акцій 
та розкриття інформації.
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том оптимізації бізнес-процесів, капіталізації 
та ринкової концентрації. Водночас правова 
сутність таких процесів вимагає забезпечен-
ня балансу між інтересами різних груп ак-
ціонерів, кредиторів та інших стейкхолде-
рів. У сучасних умовах реформування при-
ватного права України, зокрема скасування 
Господарського кодексу України (далі – ГК 
України) та посилення ролі Цивільного ко-
дексу України (далі – ЦК України) як осно-
вного регулятора корпоративних відносин, 
зміна підходів до реорганізації акціонер-
них товариств супроводжується необхідніс-
тю переосмислення засад корпоративного 
управління. Запровадження нового Закону 
України «Про акціонерні товариства» 2022 
року, який інтегрує положення Директиви 
(ЄС) 2017/1132 щодо трансформації та мо-
більності компаній, обумовлює зміну про-
цедурних, управлінських та інших вимог у 
процесі злиття та приєднання.
Разом з тим, актуальним залишається 

питання належного нормативного забезпе-
чення етапів реорганізації акціонерних то-
вариств шляхом злиття та приєднання. По-
переднє законодавче регулювання перед-
бачало укладення договору про злиття або 
приєднання як центрального інструмента 
координації дій між товариствами, однак 
новий Закон України «Про акціонерні това-
риства» 2022 року відмовився від такого під-
ходу, запровадивши інший механізм узго-
дження та документального оформлення 
процесу. Це зумовлює необхідність аналізу 
відповідності нових норм вимогам Дирек-

Постановка проблеми
Реорганізація акціонерних товариств 

шляхом злиття або приєднання є одним із 
ключових механізмів структурної трансфор-
мації корпоративного сектору та інструмен-
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тиви (ЄС) 2017/1132 щодо надання акціоне-
рам доступу до інформації та забезпечення 
прозорості проведення цих процедур. 

Аналіз науково-правових досліджень
У науковій літературі питання реорга-

нізації юридичних осіб загалом та акціо-
нерних товариств, зокрема, розглядається 
переважно через аналіз етапності та право-
вих наслідків таких процесів. Дослідження 
цієї проблематики відображено в працях 
таких авторів, як В. Кулакова, М. Коверзнє-
ва, Ю. Жорнокуя, Н. В. Щербакової та інші. 
У працях цих авторів увага зосереджена на 
правовій природі реорганізаційних проце-
дур, визначенні порядку переходу прав та 
обов’язків, а також особливостях докумен-
тального оформлення відповідних рішень. 
Разом з тим, питання впливу законодавчих 
змін, зокрема прийняття Закону України 
«Про акціонерні товариства» 2022 року та 
імплементації окремих положень Директи-
ви (ЄС) 2017/1132, на зміст процедури злит-
тя та приєднання акціонерних товариств 
потребує подальшого наукового осмислен-
ня. Саме уточнення умов проведення цих 
процедур та їх впливу на корпоративне 
управління залишається актуальним напря-
мом дослідження.

Мета і завдання дослідження
Метою статті є комплексний аналіз ме-

ханізмів реорганізації акціонерних това-
риств шляхом злиття та приєднання, з ура-
хуванням чинного законодавства України 
та імплементації положень Директиви (ЄС) 
2017/1132, а також оцінка впливу цих проце-
сів на систему корпоративного управління. 
Для досягнення поставленої мети визначено 
такі завдання, як охарактеризувати норма-
тивно-правову базу, що регулює реорганіза-
цію акціонерних товариств шляхом злиття 
та приєднання, з урахуванням положень ЦК 
України та Закону України «Про акціонерні 
товариства» 2022 року, проаналізувати етапи 
реорганізації акціонерних товариств шляхом 
злиття та приєднання та оцінити відповід-
ність положень національного законодавства 
вимогам Директиви (ЄС) 2017/1132 та визна-
чити вплив реорганізації на систему корпо-
ративного управління.

Виклад основного матеріалу
У правовій літературі процедура реорга-

нізації у своїй більшості зводиться до етап-
ності дій, що зумовлюють очікувані право-
ві наслідки з огляду на прийняте рішення 
юридичної особи застосувати саме цей ме-
ханізм для покращення свого фінансового 
становища, розширення бізнес-процесів, 
виходу на нові ринки тощо. В. Кулаков вва-
жає, що реорганізація становить не одну, 
а низку юридично значущих дій, причому 
вчинення деяких із них пов’язане з власни-
ми самостійними цивільно-правовими на-
слідками [3, с. 6]. М. Коверзнєв теж зазна-
чає, що реорганізація – це тривалий процес, 
що складається із системи юридичних фак-
тів (складний юридичний склад), який у ви-
значеному законом порядку зумовлює при-
пинення юридичної особи (юридичних осіб) 
– правопопередника (правопопередників) – 
і/або створення юридичної особи (юридич-
них осіб) – правонаступника (правонаступ-
ників) – і перехід у порядку правонаступни-
цтва майна, прав та обов’язків юридичних 
осіб, що перебувають у процесі реорганізації 
(правопопердників) до юридичних осіб, які 
виникли в результаті реорганізації (право-
наступників) [2, с. 31]. З вказаних аргумен-
тацій можна додатково підтвердити думку, 
що особливістю реорганізації є вчинення 
сукупності дій, які дають можливість виді-
лити в науковому аспекті декілька етапів її 
проведення, що зумовлюють припинення 
та/або створення юридичної особи з умовою 
правонаступництва, що підкреслює перехід 
майна, прав та обов’язків від однієї юридич-
ної особи до іншої, пов’язаної цією проце-
дурою.
Загальні вказівки щодо реорганізації 

юридичних осіб містяться, насамперед, у 
ЦК України, де вона вважається однією з 
форм припинення юридичних осіб з пра-
вонаступництвом. Донедавна деякі питан-
ня регулювалися й ГК України, але з його 
скасуванням основний акцент робиться 
виключно на ЦК України та на спеціальні 
нормативні акти, що прямо або опосеред-
ковано регулюють цю процедуру. Зокрема, 
Законом України «Про особливості регулю-
вання діяльності юридичних осіб окремих 
організаційно-правових форм у перехід-
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ний період та об’єднань юридичних осіб» 
від 09.01.2025 р. № 4196-IX Верховна Рада 
України ухвалила важливі зміни, якими сис-
тему організаційно-правових форм діяль-
ності юридичних осіб має бути приведено 
у відповідність до європейських стандартів 
[9] шляхом реорганізації у формі перетво-
рення або ж ліквідації. 
Так, однією з дій, що зумовить швид-

ку адаптацію вітчизняних правових норм 
до стандартів Європейського Союзу, вва-
жається перетворення державних та кому-
нальних підприємств на сучасні та зрозумілі 
для бізнесу організаційно-правові форми: 
акціонерні товариства (АТ), товариства з об-
меженою відповідальністю (ТОВ) або дер-
жавні некомерційні товариства (ДНТ). У 
зв’язку з цим Кабінетом Міністрів України 
розроблено правила перетворення держав-
них і комунальних підприємств у АТ, ТОВ 
або ДНТ, зокрема, прийнято Постанову 
«Про затвердження Порядку перетворен-
ня державного підприємства в акціонерне 
товариство, товариство з обмеж еною від-
повідальністю, 100 відсотків акцій (часток) 
якого належать державі» [7]. Весь процес 
реорганізації має завершитися протягом 
трьох років з моменту втрати чинності ГК 
України. Якщо засновник приймає рішення 
про створення акціонерного товариства, він 
забезпечує утворення органів акціонерного 
товариства відповідно до обраної структури 
органів управління та здійснює правове ре-
гулювання цього процесу відповідно до За-
кону України «Про акціонерні товариства» 
[6] з урахуванням положень вищенаведеної 
Постанови Кабінету Міністрів України.
Однак, за загальним правилом, проце-

дура реорганізації саме акціонерних това-
риств здійснюється відповідно до норм ЦК 
України та Закону України «Про акціонерні 
товариства» [6]. ЦК України визначає базо-
ві положення про реорганізацію загалом та 
про злиття і приєднання, зокрема, як окре-
мих форм реорганізації, а положення Закону 
України «Про акціонерні товариства» їх дета-
лізують або визначають особливі умови для 
цієї процедури, що притаманні організацій-
но-правовій формі акціонерних товариств.
Базовими етапами реорганізації юри-

дичних осіб, визначеними ЦК України, 

є прийняття рішення про реорганізацію 
учасниками товариства, судом чи іншим 
органом влади, створення комісії з реорга-
нізації, повідомлення кредиторів про реор-
ганізацію та проведення з ними розрахунків 
у разі потреби, затвердження учасниками 
передавального акта чи розподільного ба-
лансу та державна реєстрація змін у Єди-
ному державному реєстрі юридичних осіб, 
ф  ізичних осіб – підприємців та громадських 
формувань. Зазначені етапи створюють пев-
ний каркас для процедури реорганізації, 
що доповнюється певними юридичними та 
фактичними діями, обумовленими формою 
реорганізації та організаційно-правовою 
формою юридичної особи.
У Законі України «Про акціонерні това-

риства» [6], відповідно, деталізовано особли-
вості реорганізації акціонерних товариств з 
урахуванням можливості вибору моделей 
корпоративного управління в цих компані-
ях, складної структури органів управління, 
запровадженні альтернативних форм та про-
цедур щодо проведення загальних зборів ак-
ціонерів, посилено вимоги до посадових осіб 
органів управління, запроваджено посаду 
корпоративного секретаря, як невід’ємної по-
сади в органах управління, фіксації підвище-
ної уваги до прозорості та ефективності кор-
поративного управління і розкриття інфор-
мації акціонерам, а також передбачено нові 
особливості процедури злиття й приєднан-
ня акціонерних товариств. Значну кількість 
вказаних вимог до процедури реорганізації та 
управлінських процесів у товаристві, у тому 
числі в контексті її проведення, запроваджено 
з метою наблизити регулювання корпоратив-
них відносин у вітчизняному бізнесі до євро-
пейських стандартів – директив ЄС та прин-
ципів корпоративного управління ОЕСР. 
При цьому, варто зазначити, що проце-

дура реорганізації АТ не змінила етапності 
щодо прийняття відповідних рішень, а саме: 
прийняття рішення про реорганізацію АТ за-
лишилося прерогативою загальних зборів ак-
ціонерів, ініціативу та документи щодо якого 
підготовлює або наглядова рада або рада ди-
ректорів залежно від моделі обраного управ-
ління в АТ; затвердження умов реорганізації 
здійснюється вищим органом управління; за-
лишено повідомлення кредиторів про рішен-
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ня щодо реорганізації АТ для задоволення їх 
вимог за потреби; залишено надання акціоне-
рам права на обов’язковий викуп акцій, якщо 
вони не виявили наміру продовжувати участь 
у реорганізованому товаристві; завершен-
ня процедури реорганізації АТ відбувається 
шляхом погодження загальними зборами 
акціонерів, внесення змін до Єдиного дер-
жавного реєстру юридичних осіб, фізичних 
осіб – підприємців та громадських формувань 
і погодження умов емісії та обігу акцій АТ На-
ціональною комісією цінних паперів та фон-
дового ринку України. 
Водночас у ст. 117 і ст. 118 Закону Укра-

їни «Про акціонерні товариства» [6] деталі-
зовано та окреслено етапність проведення 
злиття акціонерних товариств, що зводиться 
до підготовки наглядовою радою або радою 
директорів проєкту умов злиття та письмо-
вого звіту з поясненням цих умов шляхом 
викладу їх економічно-правового підґрунтя, 
зокрема, щодо розрахунку ринкової вартос-
ті акцій та питань, що стосуються конверта-
ції акцій; до підготовки та проведення за-
гальних зборів акціонерів, на яких вирішу-
ється питання про припинення товариства 
шляхом злиття, затвердження умов злиття, 
проєкту статуту товариства, що створюється 
шляхом злиття, схвалення проєкту переда-
вального акта; до повідомлення акціонера-
ми свого рішення стосовно обов’язкового 
викупу належних їм акцій товариства, якщо 
така ситуація має місце; до повідомлення 
та реалізації вимог кредиторів товариства 
в процедурі злиття; до остаточного при-
йняття та оприлюднення рішення про при-
пинення акціонерних товариств шляхом 
злиття; до подання документів, визначених 
законом, офіційним каналом зв’язку до На-
ціональної комісії з цінних паперів та фон-
дового ринку; до прийняття загальними 
зборами товариства, що створюється шля-
хом злиття, рішень про затвердження ре-
зультатів емісії (конвертації) акцій, затвер-
дження статуту новоствореного товариства, 
обрання органів управління та інших дій, 
визначених законом; до державної реєстра-
ції припинення кожного акціонерного това-
риства шляхом злиття та створення нового 
товариства, а також реєстрація Національ-
ною комісією з цінних паперів та фондово-

го ринку звіту про результати емісії цінних 
паперів і видача свідоцтва про реєстрацію 
випуску акцій. Схожі вимоги та етапність 
передбачені ст. 119 та 120 Закону України 
«Про акціонерні товариства» [6] й до про-
цедури приєднання з відмінністю, що тут 
одне акціонерне товариство припиняється, 
але всі активи переходять до акціонерного 
товариства, яке продовжує свої існування 
та приєднує потенціал правопопередника 
з урахуванням норм закону, що регулюють 
вказану специфіку прийнятих дій та рішень.
При цьому найбільше уваги в процеду-

рі злиття та приєднання в АТ приділяється 
саме затвердженню умов злиття (приєднан-
ня) та схваленню проекту передавального 
акта, оскільки в цих документах міститься 
інформація, що відображає реальні мету та 
правові наслідки проведення реорганіза-
ції шляхом злиття (приєднання). Зокрема, 
якщо говорити про законодавчі оновлення 
щодо процедури злиття (приєднання), то 
нині замість укладення договору про злиття 
(приєднання) розробляються умови злиття 
(приєднання) акціонерних товариств. Ця си-
туація викликає неоднозначні реакції з по-
зицій впливу на управління компанією як 
до моменту прийняття рішення про злиття 
(приєднання), так і під час його проведення, 
оскільки укладення договору про злиття (при-
єднання) раніше вважалося хорошою практи-
кою, запозиченою з англо-американської сис-
теми права, яку потрібно було удосконалити й 
зробити більш гнучкою та менш залежною від 
реєстраційних процедур. Втім з прийняттям 
нового Закону України «Про акціонерні това-
риства» було змінено підхід, що узгоджений з 
Директивою Європейського Союзу 2017/1132 
[11], за якого замість укладення договору про 
злиття (приєднання) тепер затверджуються 
умови злиття (приєднання) рішенням загаль-
них зборів учасників кожного товариства, що 
бере участь у злитті, без ведення попередньо 
переговорів між органами управління шля-
хом визначення цих умов у договорі та без 
його підписання уповноваженими органами 
від імені товариства. Такий порядок в деякій 
мірі підвищував відповідальність товариств за 
прийняті домовленості, які зафіксовані в до-
говорі, як самостійному юридичному факті, 
що мало місце під час злиття (приєднання), та 
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накладав додаткові зобов’язання на сторін у 
процедурі реорганізації товариств.
Звісно, що нині умови злиття (приєднан-

ня) продовжують розробляти наглядова рада 
чи рада директорів акціонерного товариства, 
але акцент змістився щодо цієї дії виключ-
но до рішень загальних зборів акціонерів, 
які приймаються в межах компанії, що бере 
участь у злитті (приєднанні). З одного боку, 
вбачається, що затвердження загальними збо-
рами акціонерного товариства умов злиття 
(приєднання) робить корпоративне управ-
ління українських компаній більш прозорим 
та спрощеним без кулуарних домовленостей 
органів управління, як це часто звучало рані-
ше. Але знову ж таки це тільки одна із гіпотез, 
що втілена в законодавчі норми, ефективність 
запровадження якої має знайти відображення 
на практиці, адже договір про злиття (приєд-
нання) мав більш гнучкий формат перемовин 
щодо умов злиття (приєднання) та перспек-
тив подальшого розвитку товариств, а також 
був зрозумілим правовим інструментом, що 
фіксував домовленості сторін – акціонерних 
товариств, які прийняли рішення про злиття 
(приєднання), та виступав правопідтверджу-
ючим фактом ведення переговорів про злиття 
(приєднання) між конкретними компаніями, 
як сторонами домовленостей.
Як вказує Ю. М. Жорнокуй, основне за-

вдання, що стояло перед сторонами реор-
ганізаційних договорів – це забезпечен-
ня в процесі реорганізації переходу прав і 
обов’язків від одних суб’єктів права до ін-
ших [1, с. 31], що дозволяло впорядкувати 
правове регулювання процесів їх реоргані-
зації та служило надійною гарантією захисту 
прав їх учасників (акціонерів) і кредиторів 
[1, с. 32]. Такі договори розроблялися між 
товариствами їх органами управління для 
отримання додаткових та фахових гарантій 
щодо проведення ефективного злиття (при-
єднання) товариств. Нині ж весь ризик при-
йняття рішення про злиття (приєднання) та 
затвердження умов злиття (приєднання) по-
кладається на власників бізнесу – акціонерів, 
оскільки їх розробка уповноваженими орга-
нами управління товариством не зумовлює 
той рівень відповідальності, що мав місце ра-
ніше. Водночас у нормах Закону позитивною 
умовою залишається те, що прописано вимогу 

розробляти і затверджувати однакові для всіх 
товариств умови злиття (приєднання), що має 
в цій процедурі сприяти розвитку гнучкості та 
прозорості управління в акціонерних тов     ари-
ствах. 
Варто підкреслити, що найбільш важ-

ливими в умовах злиття (приєднання) акці-
онерних товариств є положення про поря-
док та  коефіцієнти конвертації акцій, суми 
можливих грошових виплат акціонерам та 
умови конвертації акцій. Тому перед за-
твердженням умов злиття (приєднання) їх 
відправляють на незалежну експертизу, за 
результатами проведення якої незалежні 
експерти складають і подають до наглядо-
вої ради або ради директорів та акціонерам 
письмовий звіт. У звіті експерти зазначають 
власну думку щодо справедливості та до-
речності коефіцієнта конвертації акцій, у 
тому числі вказують інформацію про мето-
ди (метод), використані (використаний) для 
визначення запропонованого коефіцієнта 
конвертації акцій або інших цінних паперів, 
а також чи ці методи (метод) є адекватни-
ми (адекватним) для відповідного випадку. 
У звіті також відображаються всі трудно-
щі, пов’язані з оцінюванням використаних 
методів (методу). Окрім того, під час про-
ведення злиття (приєднання) акціонерних 
товариств треба пам’ятати, що ця процеду-
ра зумовлює передання товариству-право-
наступнику всього свого майно, усіх прав та 
обов’язків, а їх акціонери отримують в обмін 
на належні їм акції товариства-правопопе-
редника акції товариства-п   равонаступника, 
емісія яких здійснюється в рамках процеду-
ри зли ття (приєднання).
Враховуючи зазначене, як вказує 

Н. В. Щербакова, саме від кількості та но-
мінальної вартості акцій, отриманих під час 
конвертації, може залежати і обсяг прав ак-
ціонерів, оскільки цим може визначатися 
ступінь впливу на акціонерне товариство. 
Як відомо, саме частка участі в статутному 
капітал і визначає обсяг прав учасника, що 
в акціонерному товаристві відповідає визна-
ченій кількості акц ій [10, с. 33]. У зв’язку з 
цим акціонери в процесі злиття, приєднан-
ня акціонерного товариства мають право 
до моменту проведення загальних зборів 
ознайомитися з проєктом умов злиття, при-
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єднання товариства, річною фінансовою 
звітністю, щорічними звітами товариства за 
три попередні фінансові роки, проміжною 
фінансовою звітністю, звітами наглядової 
ради або ради директорів товариств, що бе-
руть участь у злитті, приєднанні, та експерт-
ним звітом. 
У ч. 3 ст. 115 Закону України «Про акці-

онерні товариства» [6] прямо зазначено, що 
на зборах учасників підприємницького това-
риства – правонаступника кожний учасник 
отримує кількість голосів, що надаватимуть-
ся йому акціями (частками, паями) підпри-
ємницького товариства – правонаступника, 
власником яких він може стати в результаті 
злиття чи приєднання акціонерного това-
риства. Тому варто звернути увагу й на такі 
основні правові засади конвертації акцій у 
реорганізаційних відносинах, а саме: акції 
одного виду повинні мати рівну номінальну 
вартість під час реорганізації; конвертації 
підлягають тільки повністю оплачені акції; 
конвертації не повинні підлягати акції, ви-
куплені товариством або власником яких є 
само товариство, яке бере участь у процесі 
реорганізації; прості акції конвертуються на 
прості акції такого ж класу; привілейовані 
акції конвертуються на привілейовані акції 
цього класу / іншого класу / прості акції [10, 
с. 35].
Ще одним важливим документом, що 

має місце в процедурі злиття та приєднан-
ня є передавальний акт, який складається 
після розрахунків з кредиторами перед за-
вершенням процедури реорганізації та має 
містити положення про правонаступництво 
щодо всіх зобов’язань товариства, що при-
пиняється, стосовно всіх його кредиторів 
та боржників, включаючи зобов’язання, які 
оспорюються сторонами [4; 5, с. 250]. Однак 
варто зазначити, що з передавальним актом 
передаються не тільки зобов’язання, але й 
майно товариства, а моментом переходу всіх 
прав до новоствореного акціонерного това-
риства є дата державної реєстрації реоргані-
зації шляхом злиття, приєднання в Єдино-
му державному реєстрі [8, с. 28].
У той же час у процедурі реорганізації в АТ 

можна віднайти деякі зміни в контексті управ-
ління та прийняття рішення товариством під 
час злиття та приєднання, що стосуються об-

сягу прав акціонерів товариства -правонас-
тупника, що відповідають нормам Директи-
ви Європейського Союзу 2017/1132 [11]. Йде 
мова про можливість передбачати в нормах 
національних законів здійснення акціонерам 
грошових виплат у розмірі, що не перевищує 
10 відсотків загальної номінальної вартості ви-
пущених акцій новоствореного товариства, 
що може бути пов’язано зі зменшенням впли-
ву акціонера на управління чи втратою конт-
ролю над управлінням компанією у зв’язку з 
процедурою злиття чи з інших обставин, що 
зменшують обсяг прав акціонера в новоство-
реному товаристві. Вказані європейські стан-
дарти знайшли своє втілення у ст. 117 Закону 
України «Про акціонерні товариства» [6].
Також ст. 108 Директиви Європейського 

Союзу 2017/1132 закріплює можливість ви-
значення умов нікчемності злиття, процеду-
ра щодо чого може бути розпочата до шести 
місяців після дати набуття чинності злиттям 
щодо особи, що заявляє про нікчемність, або 
якщо ситуація була виправлена [11]. У ст. 117 
та ст. 119 Закону України «Про акціонерні то-
вариства» [6] зазначені положення наявні, але 
викладені дещо по-іншому, а саме: вказано, 
що позов про скасування процедури злиття 
(приєднання) акціонерних товариств може 
бути подано не більше ніж через шість мі-
сяців з дати завершення процедури злиття 
(приєднання). Відмінність формулювань не 
впливає на можливість відмінити злиття 
(приєднання) акціонерних товариств упро-
довж вказаних строків, однак зумовлена 
приведенням європейських стандартів у 
відповідності до вітчизняної практики пра-
возастосування. Йде мова про те, що реор-
ганізація в українському правовому полі не 
розглядається як правочин, який можна 
визнати нікчемним, а є складним юридич-
них фактом, що містить ряд рішень вищого 
органу управління, які у свою чергу визна-
ються судовою практикою ненормативними 
актами локального характеру, які можуть 
підлягати тільки скасуванню. Така ситуація 
відображає нормативну узгодженість як з 
європейськими стандартами, так і з вітчиз-
няною практикою правозастосування.
У той же час продовжують діяти положен-

ня, що реорганізація АТ можлива тільки з ін-
шим АТ, що прямо забороняє реорганізацію 
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АТ у декіль                   кох формах одночасно та в іншу 
чи з іншими організаційно-правовими фор-
мами юридичної особи, окрім перетворення. 
Зокрема, у ст. 115 та ст. 117 Закону України 
«Про акціонерні товариства» передбачено, 
що акціонерне товариство не може одночас-
но здійснювати злиття, приєднання, поділ, 
виділ та/або перетворення, і що акціонерне 
товариство може брати участь у злитті лише 
з іншим акціонерним товариством [6]. Якщо 
проаналізувати положення Директиви Євро-
пейського Союзу 2017/1132 у контексті злиття 
з метою порівняння з нормами чинного За-
кону України «Про акціонерні товариства», то 
варто зазначити, що у Директиві виділяють 
два види злиття – злиття шляхом придбання 
та злиття шляхом заснування нової компанії, 
чого в українському законодавстві не закрі-
плено, але залишено правові форми злиття та 
приєднання АТ [11]. Якщо звернути увагу на 
положення Директиви щодо злиття шляхом 
заснування нової компанії, то така процеду-
ра більш схожа до класичного злиття вітчиз-
няних АТ. Щодо злиття шляхом придбан-
ня, то така форма не притаманна чинному 
українському законодавству, коли під час 
здійснення однієї процедури реорганізації 
застосуються дві різні її форми. Ці процеси 
в науковій літературі називають «змішана» 
або «комплексна» реорганізація тощо [5, с. 
250]. Втім впровадження таких нововведень 
не зашкодило б вітчизняній практиці засто-
сування, особливо з метою виходу на євро-
пейські ринки, що можливо й буде відко-
риговано в майбутніх змінах акціонерного 
законодавства.

Висновки
Процедура злиття та приєднання акці-

онерних товариств, як правило, позитивно 
впливає на економічні показники ефектив-
ності щодо діяльності компаній, оскільки 
передбачає концентрацію значної кількості 
капіталу в одній юридичній особі, що робить 
її більш сильною та конкурентоздатною на 
ринку як для потенційних та нових інвес-
торів, так і для споживачів продукції това-
риства. Водночас для прозорості злиття та 
приєднання акціонерних товариств важли-
во дотримуватися процедури та умов їх про-
ведення, зокрема, щодо прийняття рішення 

загальними зборами акціонерів, справедли-
вої оцінки корпоративних прав акціонерів 
та активів товариства, закріплення всіх ін-
ших умов злиття та приєднання товариств, 
повідомлення кредиторів і проведення реє-
страційних процедур та розкриття інформа-
ції НКЦПФР.
Аналіз етапності проведення злиття та 

приєднання дозволяє виокремити ключо-
ву управлінську особливість: перенесення 
центру прийняття рішень щодо змісту ре-
організації на загальні збори акціонерів. 
Відмова від договору про злиття (приєднан-
ня) на користь затвердження умов реорга-
нізації посилює відповідальність власників 
за стратегічні зміни в структурі товариства, 
водночас підвищуючи вимоги до прозорос-
ті та обґрунтованості управлінських рішень. 
Такий підхід відповідає вектору розвитку 
корпоративного управління, спрямовано-
му на максимальне залучення акціонерів до 
контролю за перетвореннями.
Порівняння національного регулю-

вання з положеннями Директиви (ЄС) 
2017/1132 засвідчує загальну відповідність 
європейським стандартам, насамперед 
у частині розкриття інформації, захисту 
прав міноритарних акціонерів, визначен-
ня умов конвертації акцій та можливості 
грошових компенсацій. Водночас подаль-
шого уточнення потребують процедури 
незалежної оцінки вартості акцій, крите-
рії справедливості обміну корпоративних 
прав та механізми забезпечення балан-
су впливу в оновленій структурі органів 
управління.
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Sishchuk L. 
REORGANIZATION OF JOINT STOCK 

COMPANIES THROUGH MERGERS AND 
ACQUISITIONS: IMPLICATIONS FOR 

CORPORATE GOVERNANCE 
The reorganization of joint stock companies 

through mergers and acquisitions is one of the 
key mechanisms of structural transformation in 
the corporate sector, aimed at enhancing man-
agement effi ciency, optimizing business process-
es, and strengthening a company’s competitive 
position in the market. Such procedures make 
it possible to achieve economies of scale, consoli-
date fi nancial and organizational resources, and 
increase corporate resilience to external eco-
nomic challenges. The purpose of this study is 
to analyze the mechanisms of reorganization of 
joint stock companies through mergers and ac-
quisitions and to assess the impact of these pro-
cedures on the system of corporate governance, 
taking into account current transformations in 
Ukraine’s corporate legislation.

The methodological framework of the re-
search is based on the analysis of the provisions 
of the Civil Code of Ukraine, the Law of Ukraine 
“On Joint Stock Companies” (2022), and a com-
parative examination of these norms with Direc-
tive (EU) 2017/1132, which regulates transpar-
ency, shareholder rights protection, and fairness 
in the exchange of corporate rights during re-
organization. Particular attention is paid to the 
legislative shift from the conclusion of a merger 
(acquisitions) agreement to the approval of reor-
ganization terms by the general meeting of share-
holders. This transition strengthens shareholder 
participation in strategic management decisions, 
enhances transparency, and aligns corporate pro-
cedures with European standards.

The results demonstrate that the updated 
reorganization model positively affects manage-
ment transparency and corporate discipline. 
However, it also requires further refi nement of 
mechanisms for share valuation, ensuring share-
holder access to complete and reliable informa-
tion, and improving independent control proce-
dures. The study concludes that continued har-
monization of Ukrainian corporate law with EU 
law will contribute to enhancing the investment 
attractiveness of domestic joint stock companies.

Keywords: reorganization, joint stock compa-
ny, merger, acquisitions, corporate governance, 
share conversion, supervisory board, general 
meeting of shareholders, transfer act, succession.


