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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Постановка проблеми та її зв'язок із важ�

ливими науковим чи практичними завданнями.
На початку 1990�х рр. в Україні пройшла хвиля
масової приватизації, що призвела до докорі�
нної реструктуризації української економіки,
а також до появи нових економічних суб'єктів
— власників�акціонерів, інвесторів, професій�
них менеджерів.

З моменту переходу до ринкової економіки
в Україні було зафіксовано величезна кількість
недобросовісних корпоративних захоплень,
гучних затяжних конфліктів, пов'язаних зі
зміною керівників і власників компаній. Обу�
мовлено це було тим, що українські підприєм�
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ства зіткнулися з агентською проблемою, ха�
рактерною для країн, економіка яких будуєть�
ся на визнанні приватної власності та відділенні
функції володіння і контролю, виникненню
проблеми принципал�агент. Як наслідок, ви�
никла значно більш поширена і не менш серй�
озна проблема — це внутрішньокорпоративні
спори.

Поняття "корпоративний спір" є складним,
оскільки має подвійне смислове навантажен�
ня: прикметник "корпоративний" визначає
суб'єктний склад спірних правовідносин,
предмет і об'єкт суперечки; іменник "супереч�
ка" вказує на процесуальний характер понят�
тя [1]. Суб'єктами корпоративного спору мо�
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жуть виступати: юридична особа, орган управ�
ління юридичної особи, підприємницькі об�
'єднання юридичних осіб, акціонер, учасник
(засновник).

В основі корпоративного спору лежить
конфлікт інтересів. Передумови конфлікту
інтересів — обмеженість єдиних для безлічі
зацікавлених осіб грошових та інших майно�
вих ресурсів, психологічно обумовлене проти�
річчя особистих інтересів та інтересів ком�
панії.

На відміну від корпоративного конфлікту,
термін "конфлікт інтересів" означає не ситуа�
цію корпоративного конфлікту, а ситуацію, яка
має високу ймовірність виникнення корпора�
тивного конфлікту. Конфлікт інтересів визна�
чається як ситуація вибору управлінського
рішення, коли суб'єкт управління має проти�
річчя між благом компанії і своїм вузьким інте�
ресом.

В основі цих конфліктів лежать як при�
родні протиріччя між інтересами великих і
дрібних акціонерів, акціонерів та менеджмен�
ту, так і боротьба інвесторів за контроль над
акціонерним товариством. Зважаючи на аси�
метрію інформації та недосконалість кон�
трактів, виникає можливість для опортуні�
стичної поведінки менеджерів. Опортуністич�
на поведінка супроводжується неминучими
конфліктами, що знижують ефективність
діяльності компанії.

Отже, корпоративні конфлікти є спорами,
що виникають між акціонерним товариством,

його акціонерами та менеджерами. У практич�
ному житті корпоративні конфлікти прийма�
ють найрізноманітніші форми, нерідко завда�
ючи серйозної шкоди і самим їх учасникам, і
суспільству в цілому.

Основна мета корпоративного конфлікту
— отримати управління над суспільством,
тобто придбати контрольний пакет акцій, що
дозволить розпоряджатися активами сус�
пільства.

Дослідження корпорації і корпоративних
конфліктів, виходячи з їх сутності, а також
причин виникнення і розвитку корпоратив�
них конфліктів, правових форм і процесу�
альних процедур їх дозволу, дозволить роз�
пізнавати корпоративні конфлікти і ефек�
тивно протистояти їм. А від правильного
вирішення корпоративних конфліктів зале�
жить стабільність економічного обороту
держави. Це і зумовило актуальність обра�
ної теми статті.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Проаналізовані способи класифікації кор�
поративних конфліктів, запропоновані такими
авторами, як Семенов А., Сизов Ю., Осиновсь�
кий А. та ін., показують різноманіття підходів у
цьому питанні і відсутність єдиних критеріїв кла�
сифікації корпоративних конфліктів. Так само
має сенс зауважити, що в ряді випадків в основу
класифікації лягли більшою мірою економічні
категорії і критерії, ніж юридичні.

Рис. 1. Основні критерії корпоративного конфлікту
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Зазначені та інші точки зору багатьох
вітчизняних вчених�економістів на типологію
корпоративних конфліктів можуть бути зведені
до декількох понять, пов'язаних з перехоплен�
ням корпоративного контролю, які частіше за
все використовуються в літературі та які розг�
лядаються як основні типи корпоративних
конфліктів: "корпоративне захоплення", "не�
дружнє поглинання" або "корпоративний шан�
таж".

Також проблеми порушення прав акціо�
нерів висвітлюються у працях вітчизняних та
зарубіжних науковців. Свої праці присвятили
цим проблемам такі вчені: Алексєєв Г. [2], Боб�
ришев А., Боханова Е., Васильєва Ю. [3], Чин�

чикєєв В. [4], Губін Е., Уайлі Д. [5], Berle A.,
Means G., Grossman S., Jensen M., Meckling W.,
Morck R., Shleifer A., Vishny R.

Дослідженням ринку праці топ�менеджерів,
одного з ключових зовнішніх механізмів кор�
поративного управління, причин їх зміни зай�
малися такі автори: Рощин С., Солнцев С., Голь�
цман М., Муравйов А., Авдашева С., Долгопя�
това Т. Великий внесок у дослідження даної
проблеми вніс Кондрашин С.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Сьогодні гостро стоїть проблема регламен�
тації взаємовідносин між управлінцями ком�
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Рис. 2. Класична класифікація корпоративних конфліктів, на думку більшості вітчизняних
авторів
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панії та їх акціонерами, а також іншими заці�
кавленими сторонами (кредитори, органи вла�
ди, службовці компанії, партнери компанії),
яка спрямована на забезпечення ефективності
діяльності компанії та інтересів власників та
інших зацікавлених сторін.

Щоб знайти певний баланс інтересів сусп�
ільства і акціонерів, у самому суспільстві по�
винні існувати умови для попередження та вре�
гулювання корпоративних конфліктів.

Корпоративні конфлікти представляють
собою спори, що виникають між акціонерним

товариством, його акціонерами та менеджера�
ми. Як правило, в основі цих конфліктів лежать
як природні протиріччя між інтересами вели�
ких і дрібних акціонерів, акціонерів та менед�
жменту, так і боротьба інвесторів за контроль
над акціонерним товариством. На нашу думку,
"корпоративний конфлікт" є початковим по�
няттям по відношенню до спеціального — "кор�
поративний спір". Вирішення конфлікту мож�
ливе шляхом проведення переговорів, освіти
погоджувальної комісії, а також у судовому
порядку.

Рис. 3. Основні причини виникнення корпоративних конфліктів

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

  
 

      
(        

     ) 

1 

   
(         

 ) 

2 

      
 

3 

  
,  

   
  

 (  
 

   
   

,   
  

  
  ) 

 
  

   
 (  

  
 

,  
)  

 
 

 
   

 
 

 
 

 
 

   

 
 

  , 
  

 
 

,  
 

 
 

 

 
  
  

 
 
 
  

 
 

, 
 

  
 



39
Передплатний індекс 21847

АГРОСВІТ № 16, 2013
Та

б
л

и
ц

я
 1

. 
М

е
то

д
и

ка
 р

о
з

п
із

н
а

в
а

н
н

я
 к

о
р

п
о

р
а

ти
в

н
о

го
 к

о
н

ф
л

ік
ту

 в
 а

кц
іо

н
е

р
н

о
м

у
 т

о
в

а
р

и
с

тв
і



40
Передплатний індекс 21847

АГРОСВІТ № 16, 2013

У практичному житті корпоративні конфл�
ікти приймають найрізноманітніші форми, не�
рідко завдаючи серйозної шкоди і самим їх
учасникам, і суспільству в цілому.

На рис. 1 автором схематично представлені
основні критерії корпоративного конфлікту.

Полярність інтересів учасників корпора�
тивних конфліктів, відмінність в пересліду�

Рис. 4. Загальні види корпоративних конфліктів між учасниками
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Рис. 5. Класифікація корпоративних конфліктів за ознаками
згідно авторської методики
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ваних ними цілях, різноманіття способів
проведення та вирішення корпоративних
конфліктів призводять до того, що конфлі�
кти можуть носити найрізноманітніший ха�
рактер.

У літературі також можна зустріти різні і
основні способи розпалювання корпоративних
конфліктів. Це можуть бути і скупка акцій, і ма�
ніпуляції з реєстром акціонерів, і "розтягуван�
ня" великих пакетів акцій, "блокування" пакетів
акцій, дискваліфікація членів органів управлі�
ння, створення паралельних органів управлін�
ня, нарешті, банкрутство як спосіб встановлен�
ня контролю, а також різні дискредитуючи
піар�кампанії.

Вітчизняні конфліктологи класифікують
корпоративні конфлікти таким чином (рис.
2).

Причини корпоративних конфліктів, як
правило, безпосередньо пов'язані з питан�
ням: хто буде керувати суспільством і кому
належить контрольний пакет акцій підприє�
мства.

Основні причини виникнення корпоратив�
них конфліктів представлені на рис. 3.

У більшості акціонерних товариств в Ук�
раїні контрольний пакет акцій (більше 50%) на�
лежить так званим мажоритарним акціонерам,
які призначають генерального директора неза�
лежно від волі інших акціонерів. Власник кон�
трольного пакету акцій, по суті, керує суспіль�
ством через призначеного ним генерального
директора [6].

Зрозуміло, що будь�які пропозиції мінори�
таріїв і стороннього інвестора можуть бути
відхилені як генеральним директором товари�
ства, так і його органами — загальними збора�
ми акціонерів, радою директорів і правлінням,
в яких більшість голосів належить власнику
контрольного пакету акцій.

У той же час у процесі приватизації були
створені акціонерні товариства, значна части�
на акцій яких (але не більша) була розподіле�
на серед керівництва підприємства, що прива�
тизується. Таким чином, на пострадянському
просторі склалась ситуація, коли в суспільстві
немає консолідованого контрольного пакету
акцій, який належав би чітко позначеним афі�
лійованим особам, що діють зі спільною ме�
тою.

Такою ситуацією і користуються особи, які
займаються так званим недружнім поглинан�
ням акціонерних товариств, скуповуючи акції
у трудового колективу, а потім і у керівників
товариства, набуваючи тим самим контрольний
пакет.

Отже, як було сказано вище, учасників кор�
поративних конфліктів поділяють на чотири
групи, між якими існують об'єктивні протиріч�
чя, оскільки їх інтереси мають різну спрямо�
ваність:

— мажоритарні акціонери;
— міноритарні акціонери;
— директори;
— менеджери.
Згладжування протиріч між акціонерами та

менеджерами — основне завдання членів ради
директорів. Саме тому на раду директорів лягає
завдання розробки системи запобігання та вре�
гулювання корпоративних конфліктів. Однак
необхідно відзначити, що для вирішення цього
завдання рада директорів повинна бути не фор�
мально, а реально відділена і незалежна як від
акціонерів, так і від менеджерів.

Зосередивши увагу на типових інтересах
учасників корпорації, автором запропонова�
на методика розпізнавання корпоративного
конфлікту в акціонерному товаристві (табл.
1).

Зрозуміло, що корпоративний конфлікт
значно легше і дешевше не допустити або за�
побігти на початковій стадії, ніж намагатися
відвоювати назад своє підприємство, тому до�
цільним буде проаналізувати основні види
корпоративного конфлікту, які найчастіше зу�
стрічаються в українських акціонерних това�
риствах, для того щоб максимально мінімізу�
вати прояви і наслідки корпоративних кон�
фліктів.

У відповідності зі сформованою практикою
можна виділити наступні види корпоративних
конфліктів залежно від цілей впливу:

1) припинення прав власності на акції;
2) порушення прав акціонерів, засвідчених

акціями;
3) порушення інтересів суспільства.
Припинення прав власності на акції може

бути здійснено, наприклад, шляхом внесення
запису в реєстрі акціонерів товариства про спи�
сання акцій з рахунку акціонера на підставі
підроблених документів, заперечування в суді
угоди купівлі�продажу акцій.

Порушення прав акціонерів є найчислен�
нішою групою неправомірних дій, які зале�
жать від того, яке право акціонера в резуль�
таті порушено: право на участь в управлінні
товариством, право на отримання частини
прибутку товариства або право на інформа�
цію про діяльність товариства. До таких дій
необхідно віднести також неправомірні дії з
боку особи, яка здійснює ведення реєстру ак�
ціонерів, пов'язані з невиконанням законних
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вимог акціонера з передачі акцій або отри�
мання необхідної інформації з реєстру акці�
онерів.

 Порушення інтересів господарського това�
риства відбуваються при укладанні невигідних
для товариства угод з відчуження майна това�
риства або придбання майна менеджерами сус�
пільства, а також угод, що призводять до не�
спроможності суспільства, вибору менеджера�
ми суспільства помилкової стратегії розвитку,
а також при зловживанні акціонерами (учасни�
ками) своїми правами, що вводять суспільство
в додаткові витрати.

Автором запропонована наступна класи�
фікація видів корпоративних конфліктів (рис.
4).

Проаналізувавши все різноманіття кон�
фліктів, можна підвести підсумок, що пробле�
ми корпоративного управління в основному
пов'язані з тим, що один із власників набуває
переваги, що випливає не з його майнових прав,
а з управлінських функцій і з цією метою про�
понується розмежувати корпоративні конфлі�
кти, спрямовані на захоплення підприємств за
способами їх здійснення.

Автором розроблена загальна класифікація
корпоративних конфліктів в акціонерному то�
варистві за певними ознаками (рис. 5).

Серед причин негативних наслідків корпо�
ративного конфлікту автор відокремлює на�
ступні:

1) недосконалість чинного законодавства
(особа, яка має більше 50% частки в компанії,
може практично не рахуватися з правами інших
учасників (акціонерів));

2) байдужість правоохоронних органів до
даної проблеми і повільність судів;

3) небажання власника бізнесу вкладати ре�
сурси як у забезпечення свого контролю над
бізнесом, так і в комерційну безпеку цього біз�
несу.

ВИСНОВКИ І ПЕРСПЕКТИВИ ПОДАЛЬШИХ
ДОСЛІДЖЕНЬ

Будь�який корпоративний конфлікт — яви�
ще, яке дезорганізує корпорацію, що призво�
дить до посилення невизначеності і часто зава�
жає конструктивному розвитку. Корпоратив�
ний конфлікт, який базується на відмінностях
в інтересах протиборчих сторін, здатний зав�
дати підприємству істотної шкоди, що вира�
жається як у прямих збитках, так і у втрачених
можливостях.

Одні з найбільш серйозних конфліктів в ук�
раїнській корпоративної практиці — це конф�
лікти, пов'язані з діями менеджерів компаній,

що призводять до порушень прав акціонерів.
Ключовим моментом у виникненні даних
конфліктів є власні цілі управлінців, що йдуть
врозріз з інтересами самої акціонерної ком�
панії.

Головним засобом, здатним захистити
корпорацію від внутрішніх корпоративних
конфліктів, є необхідність створення умов
для стимулювання управлінської політики,
спрямованої на підтримку відкритості для
інвесторів.

Перехід українських акціонерних това�
риств до цивілізованого корпоративного уп�
равління є запорукою успішності на ринку і в
той же самий час об'єктивною тенденцією, що
відбиває спільність інтересів усіх учасників
корпорації.

Усі ці правові механізми, а також розви�
ток корпоративного управління в акціонер�
них товариствах повинні в середньостроковій
перспективі сприяти створенню більш ефек�
тивного середовища для дозволу та недопу�
щення корпоративних конфліктів в українсь�
ких акціонерних товариствах. Поступальний
рух у даному напрямку — забезпечить зро�
зумілість "правил гри" для західних інвес�
торів, стане фундаментом розвитку інвести�
ційного потенціалу регіонів і країни в ціло�
му.
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