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Анотація. Специфіка розвитку акціонерних товариств призво-

дить до появи мажоритарних та міноритарних акціонерів. Мінорита-
рні акціонери мають специфічними проблеми. Вирішення проблем міно-
ри тарних акціонерів сприятиме розвитку акціонерних товариств. 
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Акціонерні товариства розвиваються як форма організації біз-

несу вже не одну сотню років. Але проблеми, які випливають з 
особливостей їх створення та функціонування постійно проявля-
ються в тій чи іншій мірі в різних компаніях та набувають своїх 
специфічних рис в залежності від індивідуальних характеристик 
окремих товариств та особливостей їх законодавчого регулюван-
ня. Однією з актуальних проблем в цьому випадку виділяють 
проблему міноритарних акціонерів. Не стоять винятком в цьому і 
українські компанії. 

Загалом всі акціонери, відповідно до українського законодав-
ства мають такі основні можливості у реалізації власних акціоне-
рів як [1]:  
 отримання дивідендів; 
 продаж власних акцій; 
 участь в управлінні. 
В переважній більшості акціонерних товариств чисто 

об’єктивно утворюються групи мажоритарних та міноритарних 
акціонерів. В даному випадку останні мають менше можливостей 
та шляхів реалізації власних інтересів. Загалом до можливостей 
мажоритарних акціонерів яких не мають міноритарні акціонери 
можна віднести наступні: 
 більший інструментарій впливу, що передбачений законо-

давством на акціонерне товариство; 
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 реальна власна участь або своїх представників в різних ор-
ганах управління, що приймають основні рішення, пов’язані з 
поточним управлінням компанією; 
 більші можливості щодо формуванню змісту та затвер-

дженню внутрішніх нормативних документів товариства, які рег-
ламентують всі внутрішні процеси по управлінню організацією; 
 можливості отримувати вигоду від діяльності товариства, 

що законодавчо не передбачена або прямо заборонена; 
 зазвичай мажоритарні акціонери мають більше наявних 

ресурсів, що вони можуть використовувати для захисту власних 
інтересів; 
 більший досвід, знання, обсяг інформації, якими вони во-

лодіють і які можуть використовувати; 
 небажання мажоритарних акціонерів втрачати повний ко-

нтроль над акціонерним товариством та намагання його концен-
трації; 
 перешкоджання міноритарним акціонерам у задоволенні їх 

інтересів, що в свою черго могло зменшити можливості мажори-
тарних акціонерів. 

Зазначений перелік створює перший блок проблем мінори та-
рних акціонерів. Але вітчизняна специфіка вносить додатковий 
суттєвий негативний вплив на реалізацію інтересів їх акціонерів. 
Розглядаючи особливості середовища діяльності українських ак-
ціонерних товариств, необхідно відмітити наступні проблеми, які 
характерні для вітчизняної практики корпоративного управління: 
 на відміну від розвинених ринків де міноритарні акціонери 

являють собою інвесторів, що вкладали власні кошти, для майбу-
тніх прибутків, українські міноритарні акціонери в переважній 
більшості з’явилися шляхом ваучерної приватизації, де люди 
переважно досить випадково і нічого не вкладаючи стали акціо-
нерами; 
 виходячи з цього можна говорити про апатичність щодо 

прийняття участі в управлінні акціонерними товариствами з бо-
ку таких акціонерів і мала цікавість з їх боку роботою таких 
компаній;  
 малий досвід у створенні та управлінні роботою акціонер-

них товариств, що перешкоджає ефективному корпоративному 
управлінні; 
 нерозвинений та дуже малий фондовий ринок, який не до-

зволяє акціонерам продавати належні їм акції, оскільки біль-
шість з них не торгуються на відкритому ринку, а обсяг торгів 
незначний; 
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 вивід капіталу з акціонерних товариств мажоритарними ак-
ціонерами не через дивіденди, а іншими непрозорими схемами; 
 обмеженість міноритарних акціонерів на участь в управлін-

ні акціонерними товариствами; 
 високі витрати на участь в діяльності акціонерного товари-

ства в порівнянні з вартістю частки акцій, якою володіють мінори 
тарні акціонери; 
 нерозвинений інструментарій захисту мінори тарних акціо-

нерів, який передбачений законодавством; 
 складні інструменти та високі витрати на захист власних 

інтересів для мінори тарних акціонерів;  
 слабка судова захищеність та корупційний характер україн-

ської судової системи, що перешкоджає захисту законних інтере-
сів акціонерів;  
 великі часові витрати на участь в роботі акціонерного това-

риства, особливо коли воно знаходяться в іншому місці на відмі-
ну від місця проживання міноритарного акціонеру; 
 відсутність достатніх ресурсів у акціонерних товариств на 

викуп акцій у міноритарних акціонерів. 
Окремим блоком проблем для міноритарних акціонерів, 

пов’язаних з особливостями їх утворення, побудови та взаємодії 
є наступні: 
 розрізненість міноритарних акціонерів та їх велика кіль-

кість ускладнює відстоювання власних позицій; 
 важкість у комунікації між міноритарними акціонерами, які 

фактично можуть зустрічатися один раз на рік, та потім підтрим-
ка зва’язків протягом року; 
 важкість у знаходженні один одного міноритарними акціо-

нерами, оскільки реєстр акціонерів є закритим та отримання до 
нього доступу є ускладненим; 
 наявність системи різних інтересів, що заважатимуть зна-

ходженню консенсусу думок. 
До негативних проявів проблем міноритарних акціонерів для 

акціонерних товариств можна віднести: 
 поява та збільшення кількості конфліктів в межах товарис-

тва, що створює негативне тло в діяльності компанії [2]; 
 винесення конфліктів на зовні та їх судовий розгляд, який 

по суті призводить до певного блокування у роботі товариства; 
 зниження оцінки якості корпоративного управління, що та-

кож негативно відображається на ринковій вартості компаній; 
 збільшення ризиків у діяльності товариств призводить до 

збільшенні вартості ресурсів, що залучатимуться. 
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Серед можливих шляхів вирішення проблем міноритарних ак-
ціонерів можна запропонувати наступні: 
 забезпечення розвитку корпоративного законодавства в 

напрямку вирішення проблем міноритарних акціонерів; 
 обов’язкове залучення незалежних директорів в органи 

управління акціонерним товариством та розширення їхнього 
впливу на процеси управління;  
 розробка та запровадження в компаніях кодексів корпора-

тивної поведінки, відповідно до найкращих світових прикладів [3]; 
 розвиток посади корпоративного секретаря, та розширен-

ня його можливостей по взаємодії з міноритарними акціонерами; 
 розробка та використання положення про захист мінори-

тарних акціонерів; 
В результаті цих та інших заходів, щодо вирішення проблем 

міноритарних акціонерів акціонерні товариства можуть отримати 
такі позитивні для його розвитку результати: 
 вдосконалення корпоративного управління та підвищення 

ефективності діяльності самого товариства; 
 забезпечення рівноправ’я акціонерів та підвищення рівня 

захищеності їх інтересів, що повинно підвищити зацікавленість 
потенційних інвесторів в товаристві [4] ; 
 збільшення можливих джерел залучення ресурсів, в т.ч. і 

вихід на закордонні ринки; 
 зниженні вартості ресурсів, що залучає компанія; 
 попередження конфліктних ситуацій та судових позовів й 

витрат пов’язаних з ними; 
 формування іміджу підприємства та його гарної репутації; 
 можливість використання специфічного досвіду, знань 

міноритарних акціонерів, які можна ефективно використати в уп-
равлінні товариством. 

Підсумовуючи все вище викладене можна зробити наступні 
висновки: 

1. Наявність широкого кола проблем міноритарних акціоне-
рів, які випливають зі специфіки самих акціонерних товариств та 
специфіки діяльності в окремих країнах; 

2. Ігнорування міноритарних акціонерів, свідчить про недолі-
ки в побудові системи корпоративного управління; 

3. Не використання можливостей, що випливають з ефектив-
ної роботи з міноритарними акціонерами негативним чином від-
биваються на діяльності акціонерних товариств; 

4. Акціонерні товариства, в залежності від специфіки власно-
го створення та функціонування повинні розробляти конкретні 
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інструменти, щодо захисту інтересів мінори тарних акціонерів 
та закріпленні їх в конкретних внутрішніх нормативних доку-
ментах; 

5. Взаємодія з міноритарними акціонерами може дати додат-
ковий сенергійний ефект в розвитку акціонерних товариств. 
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PROBLEMS OF MINORITY SHAREHOLDERS AND  

THE WAYS OF THEIR SOLUTIONS FOR DEVELOPMENT 
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Anotaition. The specifics of the development of joint stock companies 

lead to the emergence of majority and minority shareholders. Minority 
shareholders have specific problems. Solving the problems of minority 
shareholders will promote the development of joint stock companies. 
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