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ПРОБЛЕМЫ РЕАЛИЗАЦИИ АКЦИОНЕРАМИ ПРАВА 

НА ПОЛУЧЕНИЕ ДИВИДЕНДОВ ПО ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВУ УКРАИНЫ 
Даная статья посвящена исследованию проблем, связанных с реализацией акционерами права на получение дивидендов по законо-

дательству Украины и предложениям относительно решения указанных проблем. 
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ІНТЕРЕСИ УЧАСНИКІВ КОРПОРАТИВНИХ ВІДНОСИН 
 

В статті аналізується поняття "інтерес" з точки зору різних наук, досліджуються існуючі концепції розуміння 
категорії "інтерес", з'ясовується сутність та види індивідуальних інтересів учасників корпорації, пропонується 
власне бачення щодо узгодження інтересів меншості та більшості в корпорації. 
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Актуальність теми дослідження зумовлена необ-
хідністю досягнення належного ступеня правового регу-
лювання корпоративних відносин, що є неможливим без 
теоретичного аналізу інтересів їх учасників. Постає про-
блема розуміння сутності інтересів учасників/акціонерів 
корпорації. Під корпорацією в даній статті розуміються 
господарські товариства (далі по тексту – "ГТ") наступних 
організаційно-правових форм: акціонерне товариство 
(далі по тексту – "АТ"), товариство з обмеженою відпові-
дальністю (далі по тексту – "ТОВ") та товариство з дода-
тковою відповідальністю (далі по тексту – "ТДВ"). Дослі-
дження категорії "інтересу" має важливе практичне зна-
чення з точки зору захисту прав учасників корпоративних 
відносин, оскільки в основі механізму захисту повинно 
бути устремління до адекватного, виваженого та справе-
дливого забезпечення їх інтересів. 

Завданням даної статі є дослідити генезис поняття 
"інтерес" в різних науках, в тому числі в праві, проаналі-
зувати існуючі концепції розуміння категорії "інтерес", 
з'ясувати сутність та види індивідуальних інтересів учас-
ників корпорації, запропонувати власне бачення щодо 
узгодження інтересів меншості та більшості в корпорації. 

З точки зору етимологічного аналізу, слово "інтерес" 
має латинське походження (interest) і дослівно перекла-
дається як "має значення" [1, с.945]. В найбільш загаль-
ному значенні інтерес трактується тлумачним словником 

 

як увага, що зароджується до кого-небудь або чого-
небудь вагомого, важливого, корисного [2, с.91]. 

Інтерес є предметом дослідження багатьох наук. 
Наприклад, вивченням даної категорії займалася філо-
софія, що представлена працями К. Гельвеція [3, 
с.158], німецькою класичною філософією І.Канта [4, 
с.171], онтологічною філософією ХХ століття Ю. Хабе-
рмаса [5, с.234], філософією сучасності І.Бойко, 
Н.Надольного, В.Разумного, А.Здравосмислова [6] та 
інших. Сучасна філософія розглядає категорію "інте-
рес" як основну причину дій особистості. Інтерес має 
дві складові: об'єктивну, що виражається в сукупності 
об'єктивних зв'язків та суб'єктивну, що полягає в усві-
домленні власного соціального середовища через при-
зму незалежних спонук діяльності. 

Категорія інтересу досліджувалася і представниками 
педагогіки [7, с.126; 8, с.61; 9, с.224], психології [10, с.56; 
11, с.8], що розглядають інтерес як специфічну пізнава-
льну спрямованість особистості, що детермінована пси-
хологічними та психічними процесами. При цьому інте-
рес виникає лише під час вступу особи в суспільні відно-
сини і лише в тому випадку, якщо такий вступ є емоційно 
цікавим з точку зору самореалізації [12, с.13]. 

Соціологічна наука характеризувала дану категорію 
з точку зору різних напрямів: розуміння інтересу як ос-
нови соціальної взаємодії, раціоналістичного тракту-
вання, аксіологічного, біхевіористського, соціально- 
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дарвіністського, релятивістського, статусно-рольового, 
конфліктологічного розуміння тощо. Соціологи сучасно-
сті трактують інтерес як категорію, що має семантичне 
ядро, яке являє собою спрямованість як об'єктивний 
шлях до задоволення потреб людини в межах соціаль-
ного простору [13, с.165-195]. Інтерес допомагає індиві-
дууму соціально утвердитися, а спосіб такого утвер-
дження виражається через задоволення інтересу. 

Правова наука протягом останніх 30-ти років активно 
досліджує категорії "законного інтересу", "охоронюваного 
інтересу", способів їх захисту, їх види, класифікацію то-
що. Так, А.В. Малько обґрунтовано наголошував на то-
му, що законним інтересом є відображене у об'єктивному 
праві або випливає із його загального змісту та у певній 
мірі гарантований державою простий юридичний дозвіл, 
який виражається у намаганні суб'єкта користуватися 
конкретним соціальним благом, а також у деяких випад-
ках звертатися за захистом до компетентних органів – з 
метою задоволення власних потреб, які не суперечать 
суспільним [14, с.182]. В даному визначенні влучно акце-
нтовано увагу на два основних нюанси як ключові еле-
менти структури законного інтересу: 1) намагання корис-
туватися соціальним благом; 2) можливість звертатися 
за захистом до компетентних органів. Відповідно сутніс-
тю інтересу є простий юридичний дозвіл; за формою 
інтерес може бути закріплений в правовій нормі, так зва-
на об'єктивна форма або випливати з її змісту, що умов-
но можна назвати ідеальною формою інтересу. Водно-
час метою інтересу, на нашу думку, може бути задово-
лення не лише власних потреб, а й потреб третіх осіб 
(при зверненні прокурора з позовом в інтересах держа-
ви, при поданні непрямих позовів учасниками корпорації 
в інтересах корпорації тощо). 

Як бачимо, на сьогодні відсутнє єдине, загально-
прийнятне визначення категорії "інтерес", оскільки кож-
на наука розглядає останній через призму власного 
предмету, суб'єкту, об'єкту, методології, цілей, завдан-
ня тощо. Незважаючи на різноманітність визначень по-
няття інтересу, в доктрині традиційно розрізняють три 
концепції правової природи "інтересу": суб'єктивна, 
об'єктивна та суб'єктивно-об'єктивна (змішана) концепція. 

Прихильники суб'єктивної концепції розуміють інтерес 
як усвідомлену суб'єктом потребу [15, с.4-5; 16, с.25], 
поштовх до активних дій з метою задоволення потреб. У 
кожного суб'єкта є певні потреби, що "проектуються" його 
свідомістю, отже є суб'єктивними. В свою чергу, для за-
доволення потреби суб'єкт переходить в площину актив-
ності, дієвості, де і знаходить свій прояв суб'єктивний 
інтерес. Інтерес – це такий стан свідомості, який спрямо-
ваний на що-небудь [17, с.5]. За даного розуміння, про-
являється відношення суб'єкта до предмета, як до чогось 
безпосередньо цінного, важливого [18, с.320]. 

В свою чергу, прибічники об'єктивної концепції тра-
ктують поняття "інтерес" також через необхідність за-
доволення потреби шляхом активних дій, проте по-
треби продукуються не свідомістю суб'єкта, а об'єкти-
вними умовами його буття, незалежно від бажань та 
усвідомлення суб'єкта [19, с.132-143; 20, с.555-558]. 
Доволі влучно підмітив Д. Чечот, що необхідно розріз-
няти об'єктивні умови та суб'єктивне уявлення про них 
самих суб'єктів, які можуть як усвідомлювати такі умо-
ви, так і не усвідомлювати зовсім [21, с.29]. Дійсно, 
доволі часто можна зустріти ситуації, коли суб'єкт вза-
галі не усвідомлює значення об'єктивних умов або 
через помилкове їх усвідомлення діє всупереч і, як 
наслідок, на шкоду власним інтересам. 

З точки зору суб'єктивно-об'єктивної концепції інте-
рес має більш складну структуру, в якій присутня об'єк-
тивна сторона, оскільки інтерес є мотивом до вступу і 
водночас сутністю суспільних відносин, що виникають 
внаслідок активних дій суб'єкта як процес задоволення 

об'єктивно існуючої потреби. В той же час, суб'єктивна 
сторона інтересу проявляється в продукуванні потреб 
саме свідомістю суб'єкта. Іншими словами, об'єктивно 
існуючі потреби проходячи крізь призму суб'єктивного 
усвідомлення суб'єктом і породжують інтереси. Прихи-
льниками цієї теорії є В.П. Грібанов, С.В. Михайлов та 
інші [22, с.236-240; 23, с.88-89]. 

Аналізуючи наведені вище підходи, можна однозна-
чно стверджувати, що жодна з концепцій не заперечує 
факт залежності інтересу від об'єктивних умов існуван-
ня суб'єктів. Об'єктивними умовами, що впливають на 
інтереси учасників корпоративних відносин можуть бути 
наступні: економічні показники діяльності корпорації, 
основні пріоритетні напрями її діяльності, професіона-
лізм менеджменту, відповідність стратегії управління 
корпорації напрямам її діяльності, соціальна політика в 
корпорації тощо. У зв'язку з цим, повністю підтримуємо 
точку зору О.М. Вінник на користь домінування об'єкти-
вної концепції, оскільки: 1) психологічне усвідомлення 
інтересу навряд чи можна застосувати до таких суб'єк-
тів як держава, її компетентних органів, господарських 
організацій; 2) об'єктивно існуючі потреби, обумовлені 
суспільними відносинами, можуть бути реалізовані на-
віть без усвідомлення суб'єктом свого інтересу в їх 
отриманні [24, с.36]. На користь даної позиції свідчить 
також той факт, що об'єктивні потреби можуть бути та-
кож задоволенні при помилковому усвідомленні суб'єк-
том свого дійсного інтересу; можливість задоволення 
інтересу суб'єкта шляхом активних дій третій осіб. 

Класифікація корпоративних інтересів в правовій 
науці має важливе практичне значення. Так, в доктрині 
корпоративного права існує класифікація інтересів на: 
1) інтереси, що притаманні всім акціонерам/учасникам 
корпорації та 2) ті, що характерні для певної їх групи. 
Одним із науковців, хто запропонував дану класифіка-
цію був Г.Л. Адамович [25, с.15-16]. Компроміс інтересів 
є основою корпоративних відносин [26, с.9]. Дійсно, 
забезпечити стабільність існування корпорації є немо-
жливою без наявності балансу між різними інтересами, 
що в ній поєднуються та визнання пріоритетним інтере-
су кожного окремого акціонера/учасника корпорації. 
Одним із резонансних корпоративних конфліктів, що 
виник на ґрунті ігнорування інтересів різних груп учас-
ників корпорації є криза авіакомпанії "Аеросвіт", що бу-
ла одним із найбільших авіаперевізників на території 
України [27]. Крах компанії негативно відзначився на 
репутації авіаційної галузі в цілому. Тому, законодавче 
забезпечення виважених інтересів кожного акціоне-
ра/учасника корпорації має неабияке публічне значення. 

Що ж є тим спільним фактором, який об'єднує інте-
реси всіх учасників/акціонерів корпорації та робить їх 
схожими, а в окремих випадках навіть тотожними? Ви-
дається, що роль такого фактору відіграють корпорати-
вні права, що закріплені позитивним правом. Саме кор-
поративні права визначають спрямованість інтересів 
акціонерів/учасників корпорації. В даному контексті ціл-
ком погоджуємося з думкою О.С. Іоффе, що інтереси, 
які отримують юридичний захист, створюють субстан-
цію прав [28, с.556]. З огляду на складові правомочнос-
тей корпоративних прав, можна класифікувати інтереси 
акціонерів/учасників на їх види, які пов'язуються саме з 
участю в корпорації: 1) інтерес в отриманні певної част-
ки прибутку (дивідендів) корпорації; 2) інтерес в управ-
лінні корпорацією, що зумовлює можливість встанов-
лення контролю над майном корпорації; 3) інтерес в 
отримання частки активів корпорації у випадку її лікві-
дації; 4) інтерес в отриманні інформації про діяльність 
корпорації; 5) інтерес в отриманні доходу внаслідок 
відчуження акціонерами/ учасниками корпорації своїх 
акцій/частки в статутного капіталі. Логічно, що в даному 
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разі мова повинна йти саме про розумні інтереси акціо-
нерів/учасників, що випливають з мети участі в корпо-
рації та відповідають цій меті. Нерідко кожен акціо-
нер/учасник може піддаватися впливу власного індиві-
дуального інтересу, що суперечить тим розумним ін-
тересам, які пов'язуються з участю в корпорації. На-
приклад, деякі учасники ставлять за мету участі в кор-
порації налагодження контрагентських відносин з ін-
шими корпораціями, учасниками яких вони є парале-
льно, посилення або послаблення конкуренції між ко-
рпораціями внаслідок паралельної участі в них, пере-
хресне володіння акціями тощо. 

Корпорація створюється з метою отримання прибут-
ку (ст. 42 ГК України, ст. 84 ЦК України), що не підда-
ється сумніву. Тому, основний розумний інтерес учас-
ника корпорації реалізується завдяки створенню та 
участі в корпорації та полягає в можливості отримання 
доходу шляхом справедливого розподілу прибутку (ди-
відендів) або підвищення курсової вартості акцій. Таким 
чином, отримання доходу – це основний розумний ін-
дивідуальний інтерес учасника корпорації, який відпові-
дає меті участі в останній [29, с.171]. 

Разом з тим, необхідно виділити те загальне, що є 
спільним для інтересів всіх учасників корпорації та до-
зволяє говорити про останніх як окрему соціальну спі-
льність з притаманними лише їй груповими (колектив-
ними) інтересами. Видається, що таким спільним для 
інтересів всіх учасників корпорації повинно бути покра-
щення економічних показників господарської діяльності 
корпорації, збільшення її майнової бази, налагодження 
зв'язків з контрагентами. Дійсно, саме економічний (ко-
мерційний) успіх в діяльності корпорації є спільним ін-
тересом всіх учасників/акціонерів, що здійснює безпо-
середній вплив на задоволення основного індивідуаль-
ного інтересу – отримання дивідендів. Досить влучно 
звернув увагу В.О. Гурєєв на те, що головною метою 
управління АТ повинен бути не лише розвиток свого 
виробництва, розширення бізнесу, а й "оптимізація еко-
номічних показників діяльності компанії", що в якості 
своєї складової ставить за мету задоволення інтересів 
своїх інвесторів – акціонерів [30, с.58].Сучасне корпора-
тивне управління побудоване за схемою пріоритету 
спільного інтересу акціонерів/учасників. Проте парадок-
сальним є те, що здебільшого саме такий принцип 
управління в корпорації здатний підірвати всю систему 
корпоративного управління. Так, дії всіх учасни-
ків/акціонерів підпорядковуються спільному для всіх 
інтересу – оптимізації економічних показників діяльності 
компанії, що неодмінно призводить до передачі управ-
ління в корпорації більшості. Ще свого часу Рудольф 
фон Ієринг звертав увагу на те, що в соціумі діє пріори-
тет інтересів більшості [31, с.221, 224, 227, 371], адже 
лише такий механізм дозволяє забезпечити стабіль-
ність розвитку певної соціальної системи, до якої нале-
жить і корпорація, що відповідає інтересам більшості. 
Проте, саме інтереси та воля більшості здатні транс-
формуватися в волю самої корпорації як окремого су-
б'єкта права. Такої позиції дотримується і С.В. Батрин 
[32, с. 128-131]. Інтереси ж меншості не здійснюють 
вирішального впливають на волю корпорації. В даному 
аспекті недоцільно заперечувати такий вплив зовсім, 
оскільки з логічної точки зору, беручи участь в голосу-
ванні на загальних зборах (далі по тексту – "ЗЗ"), в тому 
числі утримуючись від голосування або голосуючи 
"проти" певного рішення, представник меншості бере 
участь у формуванні волі корпорації. Інша річ, що воля 
більшості, яка трансформувалася в волю самої корпо-
рації, не відповідає інтересам меншості, а інколи їм 
суперечить. Підтримуємо точку зору дореволюційного 
науковця П.М. Гуссаковського, що моноритарні учасни- 

 

ки/акціонери не зобов'язані підкорюватися тим рішен-
ням ЗЗ, що зачіпають права, які особисто належать 
окремим акціонерам; в такому випадку виникає право 
акціонера не тільки не підкорюватися такому рішенню, 
але й вимагати його скасування й відшкодування за-
вданих збитків [33, с. 55]. Це є підгрунттям для виник-
нення корпоративних конфліктів між акціонера-
ми/учасниками корпорації. Меншість не здатна активно 
впливати на управління корпорацією шляхом прийняття 
рішень на ЗЗ, оскільки управління корпорацією не може 
бути розумним інтересом меншості з огляду на кількість 
належних їм акції/розміру частки в статутному капіталі 
корпорації (далі по тексту – "СК" корпорації). 

Ще одним фактором, що здатен спричинити появу 
корпоративних конфліктів є закріплення в чинному кор-
поративному законодавстві неоднакового об'єму прав 
за різними групами акціонерів/учасників. Так, меншість 
користується додатковими правами, що виникають при 
акумулюванні певного відсоткового бар'єру володіння 
простими акціями/часткою в СК корпорації. Наприклад, 
учасники ТОВ/ТДВ, що володіють у сукупності більш як 
20 відсотками голосів, мають право вимагати скликання 
позачергових ЗЗ учасників у будь-який час і з будь-
якого приводу, що стосується діяльності товариства 
(ч. 4 ст. 61, ч.3 ст. 64 Закону України (далі по тексту – 
"ЗУ") "Про ГТ"); володіння більше 10% простих акцій 
надає право акціонеру/акціонерам: 1) вимагати проведен-
ня аудиторської перевірки діяльності АТ не частіше двох 
разів на календарних рік (ч. ч. 5,6, ст. 75 ЗУ "Про АТ"); 
2) приймати рішення про проведення спеціальної пере-
вірки фінансово-господарської діяльності АТ (ст. 76 ЗУ 
"Про АТ"); 3) призначати своїх представників для на-
гляду за реєстрацією акціонерів, проведенням ЗЗ, го-
лосуванням та підбиттям його підсумків (ч.4 ст. 40 ЗУ 
"Про АТ"); 4) вимагати скликання наглядовою радою 
позачергових ЗЗ (п.4 ч.1 ст. 47 ЗУ "Про АТ"); володіння 
більше 5% простих акцій надає акціонеру/акціонерам 
право обов'язкового включення своїх пропозицій до 
порядку денного ЗЗ (ч.4 ст. 38 ЗУ Про "АТ"). 

Доволі актуальною є проблема, коли акціоне-
ри/учасники діють у власних індивідуальних інтересах, 
на шкоду та ігноруючи тим самим спільний (загальний) 
інтерес загалом та групові інтереси акціонерів/учасників 
зокрема. В такому разі, за висловом П. Степанова, 
пріоритет повинен належати спільному (загальному) 
інтересу [34, с.89-90]. На жаль, це є лише доктриналь-
ною декларативною позицією, що не закріплена нор-
мами об'єктивного корпоративного права. Як наслідок, 
мажоритарні учасники отримують достатні механізми, 
щоб діяти у власних інтересах на шкоду загальному 
(спільному). Наприклад: 1) встановлення господарсько-
правових відносин з афілійованими структурами; 
2) відчуження майна корпорації третім особам з метою 
власного збагачення; 3)зміна пріоритетних напрямів 
економічної діяльності на користь конкурентів, афілійо-
ваних структур тощо. 

У більшості випадків саме через ігнорування зі сторо-
ни мажоритарних учасників спільним інтересом та інте-
ресами меншості, останні вдаються до зловживання сво-
їми правами, що призводить до негативних наслідків в 
діяльності самої корпорації. Найпоширенішими механіз-
мами зловживання своїми правами меншістю є наступні: 
1) корпоративний шантаж, 2) звернення з різноманітними 
судовими позовами з метою оскарження дій органів 
управління корпорації; 3) ініціювання проведення подат-
кових, прокурорських, митних та інших перевірок діяль-
ності корпорації; 4) ініціювання забезпечення позову, що 
призводить до блокування діяльності корпорації; 5) по-
ширення конфіденційної інформації третім особам тощо. 
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Підсумувавши все вищевикладене, можна зробити 
наступні висновки: 

1. на сьогодні відсутнє єдине, загальноприйнятне 
визначення категорії "інтерес", оскільки кожна наука 
розглядає останній через призму власного предмету, 
суб'єкту, об'єкту, методології, цілей, завдання; 2) об'єк-
тивні умови діяльності корпорації детермінують виник-
нення певних інтересів в учасників корпоративних від-
носин, тому інтерес має об'єктивний характер; 3) з ме-
тою побудови стабільної системи корпоративного 
управління, необхідно враховувати на законодавчому 
рівні існування не лише загального (спільного) інтересу 
всіх учасників корпорації, а й інтереси окремих груп та 
індивідуальні інтереси акціонерів/учасників корпорації. 
В корпорації існує взаємопов'язана єдина система інте-
ресів її акціонерів/учасників, а саме: – спільний (загаль-
ний) інтерес, суть якого зводиться до покращення еко-
номічних показників діяльності корпорації; – інтереси 
окремих груп: а) інтереси меншості, що представлені 
дрібними учасниками і полягають в отримані частини 
прибутку корпорації; б) інтереси більшості, які віддзер-
калюються, як правило, в інтересах мажоритарних уча-
сників, суть яких зводиться до отримання не лише час-
тини прибутку корпорації, а й здійсненні управління 
корпорацією; – індивідуальні інтереси акціоне-
рів/учасників корпорації, основний з яких полягає в 
отриманні максимального, справедливо розподіленого 
прибутку корпорації (дивідендів); 4) варто на законода-
вчому рівні закріпити справедливі механізми захисту як 
інтересів меншості, так і інтересів більшості. Лише ба-
ланс між останніми, а не пріоритети чи переваги одних 
над іншими, буде спроможним забезпечити стабільність 
в управлінні та діяльності корпорації. Наприклад, ба-
ланс можна досягти шляхом запровадження права на 
подання непрямого позову, права на незгоду тощо. 
Водночас, при виникненні колізії між індивідуальни-
ми/груповими інтересами та загальним (спільним) інте-
ресом акціонерів/учасників, перевага повинна віддава-
тися саме останньому. 
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ИНТЕРЕСЫ УЧАСТНИКОВ КОРПОРАТИВНЫХ ОТНОШЕНИЙ 
В статье анализируется понятие "интерес" с точки зрения различных наук, исследуются существующие концепции понимания 

категории "интерес", выясняется сущность и виды индивидуальных интересов участников корпорации, предлагается собственное 
видение относительно согласования интересов меньшинства и большинства в корпорации. 
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THE INTERESTS OF PARTICIPANTS OF CORPORATE RELATIONS. 
This article analyzes the concept of "interest" from the point of view of the various sciences, explores the concept of the existing understand-

ing of the category "interest", it is revealed the nature and types of individual interests of participants in the corporation, offered his own vision on 
the harmonization of the interests of the minority and the majority in the corporation. 

Keywords:corporate interests, the interests of individual and group interests, the interest of the minority interest of the majority, a corporation, 
a conflict of interest. 


