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БУДУТ РАССМОТРЕНЫ ВОПРОСЫ:
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1. Пробелы законодательства, связанные с процедурой реорганизации, 
которые могут повлечь нарушение прав миноритарных акционеров

1.1 Отсутствие законодательного ограничения на процедуру реорганизации в ООО при 
наличии отрицательных чистых активов

1.2 Неопределенность на законодательном уровне фактического кворума при принятии 
решения о реорганизации публичного акционерного общества в форме преобразования 
в общество с ограниченной ответственностью

1.3 Законодательно не установлен коэффициент конвертации акций при реорганизации 
публичного общества

1.4 Отсутствие запрета на осуществление процедуры реорганизации в ООО, при 
которой не все акционеры становятся участниками создаваемого путем реорганизации 
общества с ограниченной ответственностью



БУДУТ РАССМОТРЕНЫ ВОПРОСЫ:
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2. Пробелы законодательства, связанные с процедурой увеличения 
уставного капитала, которые могут повлечь нарушение прав 
миноритарных акционеров

2.1 Проведение дополнительной эмиссии привилегированных акций (далее – «АПИ») с 
целью получения корпоративного контроля

2.2 Занижение стоимости акций, размещаемых путем подписки

2.3 Ограничение на использование преимущественного права при увеличении уставного 
капитала, оплачиваемого имуществом

3. Пробелы законодательства, связанные с иными корпоративными 
действиями, которые могут повлечь нарушение прав миноритарных 
акционеров

3.1 Обязательное предложение, как неработающий на практике инструмент

3.2 Соблюдение Действующего законодательства РФ как основа защиты прав 
миноритарных акционеров



НОРМАТИВНО-ПРАВОВЫЕ АКТЫ И ИНЫЕ ИСТОЧНИКИ
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1. Конституция Российской Федерации

2. Гражданский кодекс Российской Федерации (далее – «ГК РФ).

3. Федеральный закон от 26.12.1995 № 208-ФЗ «Об акционерных обществах» (далее – «Закон об 
АО»).

4. Постановление Президиума ВАС РФ от 6 ноября 2012 г. N 8838/12.

5. Постановлении ФАС Московского округа от 1 августа 2003 г. N КГ-А40/5238-03.

6. Определение Верховного суда Российской Федерации от 8 декабря 2020 г. № 302-ЭС20-
18861.

7. Определение Верховного суда Российской Федерации от 14 апреля 2021 г. № 305-ЭС21-4000.

8. Постановление Президиума ВАС РФ от 6 апреля 2010 г. N 17536/09.

9. Распоряжение Правительства РФ от 25 июня 2016 г. № 1315-р О плане мероприятий 
("дорожной карте") "Совершенствование корпоративного управления"



ИСТОРИЯ ВОПРОСА
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В 2016 году была утверждена дорожная карта

Распоряжение Правительства РФ от 25 июня 2016 г.
№ 1315-р О плане мероприятий ("дорожной карте")
"Совершенствование корпоративного управления"



ИСТОРИЯ ВОПРОСА
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Общее описание «дорожной карты»

1. Реализация плана мероприятий ("дорожной карты") "Совершенствование корпоративного 
управления" (далее - "дорожная карта") призвана улучшить прозрачность структуры владения 
российскими публичными акционерными обществами, обеспечить высокий уровень защиты прав и 
законных интересов миноритарных акционеров (участников) хозяйственных обществ при 
совершении сделок, в которых присутствует конфликт интересов, при реорганизации, увеличении 
уставного капитала и при концентрации значимых пакетов акций в руках одних и тех же лиц, 
урегулировать вопросы контроля за финансово-хозяйственной деятельностью публичных 
акционерных обществ и ответственности в случаях причинения хозяйственным обществам 
убытков, а также обеспечить защиту прав акционеров на дивиденды и предъявление исков в 
интересах акционерного общества и предоставление членам совета директоров 
(наблюдательного совета) акционерного общества права доступа к документам и информации 
подконтрольных акционерному обществу юридических лиц.

2. Целью "дорожной карты" является повышение уровня защиты миноритарных инвесторов и 
качества корпоративного управления в российских хозяйственных обществах.

3. В качестве контрольного показателя успешной реализации "дорожной карты" выбрано значение 
индекса защиты миноритарных инвесторов.



ОЦЕНИМ РЕЗУЛЬТАТЫ
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Давайте вместе на основании анализа
действующего законодательства оценим
эффективность принятых мер



ОЦЕНИМ РЕЗУЛЬТАТЫ
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Рассмотрим фактические пробелы корпоративного законодательства, урегулирование 
которых, по нашему мнению,  может значительно повысить защищенность 

миноритарных акционеров



ОТСУТСТВИЕ ЗАКОНОДАТЕЛЬНОГО ОГРАНИЧЕНИЯ НА ПРОЦЕДУРУ 
РЕОРГАНИЗАЦИИ В ООО ПРИ НАЛИЧИИ ОТРИЦАТЕЛЬНЫХ ЧИСТЫХ АКТИВОВ

В случае принятия решения о реорганизации Общества, акционеры - владельцы
голосующих акций вправе требовать выкупа обществом всех или части принадлежащих
им акций (ст. 75 Закона об АО).

При этом общая сумма средств, направляемых обществом на выкуп акций, не может
превышать 10 процентов стоимости чистых активов общества на дату принятия
решения, которое повлекло возникновение у акционеров права требовать выкупа
обществом принадлежащих им акций (п. 5 ст. 76 Закона об АО).

Как быть в ситуации, когда у Общества отрицательные чистые активы (далее – «ЧА»)
и при требовании акционеров выкупить у них акции по рыночной стоимости у Общества
нет 10 %? Возникает правовая коллизия!

По нашему мнению, при таком условии, реорганизация не может быть
инициирована.

Если быть совсем точным, то по логике закона АО с чистыми активами не может
существовать.
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ОТСУТСТВИЕ ЗАКОНОДАТЕЛЬНОГО ОГРАНИЧЕНИЯ НА ПРОЦЕДУРУ 
РЕОРГАНИЗАЦИИ В ООО ПРИ НАЛИЧИИ ОТРИЦАТЕЛЬНЫХ ЧИСТЫХ АКТИВОВ

По аналогии отсутствие законодательного ограничения распространяется и на иные корпоративные
процедуры в случае, если общество имеет отрицательные ЧА и на ОСА принимаются следующие
решения о:

- совершении крупной сделки, предметом которой является имущество, стоимость которого составляет более
50 процентов балансовой стоимости активов общества;

-внесении изменений и дополнений в устав общества (принятия решения, являющегося основанием для
внесения изменений и дополнений в устав общества) или утверждения устава общества в новой редакции,
ограничивающих права акционеров;

- внесении в устав ПАО изменений, исключающих указание на то, что общество является публичным;

- обращении общества в Банк России с заявлением об освобождении его от обязанности раскрывать
информацию (в ПАО и АО);

- обращении с заявлением о делистинге всех акций и всех эмиссионных ценных бумаг, конвертируемых в
акции.
ВЫВОД: необходимо на законодательном уровне установить запрет для совета
директоров (наблюдательного совета) общества на инициирование ОСА принятие
вышеуказанных решений в случае, если у общества отрицательные ЧА!
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НЕОПРЕДЕЛЕННОСТЬ НА ЗАКОНОДАТЕЛЬНОМ УРОВНЕ ФАКТИЧЕСКОГО КВОРУМА ПРИ 
ПРИНЯТИИ РЕШЕНИЯ О РЕОРГАНИЗАЦИИ ПУБЛИЧНОГО АКЦИОНЕРНОГО ОБЩЕСТВА В 
ФОРМЕ ПРЕОБРАЗОВАНИЯ В ОБЩЕСТВО С ОГРАНИЧЕННОЙ ОТВЕТСТВЕННОСТЬЮ

По общему правилу решение о реорганизации общества принимается большинством
в три четверти голосов акционеров, принимающих участие в общем собрании
акционеров.

Однако в ПАО такое решение должно приниматься кворумом, предусмотренным для
принятия решения о прекращении публичного статуса, т.е. 95 % голосов всех
акционеров (мнение Департамента корпоративных отношений ЦБ РФ).

Такое положение так и не нашло отражения в Законе.

ВЫВОД: следует закрепить обязанность ПАО провести процедуру делистинга акций и
освобождения от раскрытия информации перед тем, как принимать решение о
реорганизации в форме преобразования.
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ДОПУСТИМОСТЬ ПРЕОБРАЗОВАНИЯ ИЗ ПАО В ООО ?

А давайте поразмышляем в целом насколько это корректно по отношению к
инвесторам допускать возможность преобразования компании из ПАО сразу в ООО,
минуя статус непубличного АО ?
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ЗАКОНОДАТЕЛЬНО НЕ УСТАНОВЛЕН КОЭФФИЦИЕНТ КОНВЕРТАЦИИ 
АКЦИЙ ПРИ РЕОРГАНИЗАЦИИ ПУБЛИЧНОГО ОБЩЕСТВА

Действующее законодательство не устанавливает обязательных требований для
расчета коэффициента конвертации акций и не предписывает производить расчет этого
коэффициента по рыночной стоимости акций; в основе определения коэффициента
конвертации лежит принцип свободы договора, условия договора присоединения
стороны вправе определять по своему усмотрению.

Размывание доли миноритарных акционеров обычно происходит за счет проведения
некорректной оценки рыночной стоимости реорганизуемых обществ.

ВЫВОД: необходимо на законодательном уровне установить определенный
коэффициент конвертации или недвусмысленные правила его определения, которые бы
сохраняли равнозначное количество акций при реорганизации публичного общества.
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ОТСУТСТВИЕ ЗАПРЕТА НА ОСУЩЕСТВЛЕНИЕ ПРОЦЕДУРЫ РЕОРГАНИЗАЦИИ В ООО, 
ПРИ КОТОРОЙ НЕ ВСЕ АКЦИОНЕРЫ СТАНОВЯТСЯ УЧАСТНИКАМИ СОЗДАВАЕМОГО 
ПУТЕМ РЕОРГАНИЗАЦИИ ОБЩЕСТВА С ОГРАНИЧЕННОЙ ОТВЕТСТВЕННОСТЬЮ

Большое количество процедур реорганизации в ООО, по условиям которых,
участниками ООО создаваемого путем реорганизации становятся только те акционеры,
которые голосовали ЗА процедуру такой реорганизации. Чаще всего, это только
крупные акционеры и лица, входящие в органы управления общества.

Существующий механизм защиты прав акционеров не позволяет в полной мере
учесть интересы миноритарных акционеров, соблюсти их конституционные права в т.ч.
на неприкосновенность имущества.

ВЫВОД: необходимо законодательно закрепить запрет на проведение процедуры
реорганизации в форме преобразования в АО с количеством акционеров более 50.
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ПРОВЕДЕНИЕ ДОПОЛНИТЕЛЬНОЙ ЭМИССИИ ПРИВИЛЕГИРОВАННЫХ АКЦИЙ 
(ДАЛЕЕ – «АПИ») С ЦЕЛЬЮ ПОЛУЧЕНИЯ КОРПОРАТИВНОГО КОНТРОЛЯ

ПАО не вправе размещать АПИ, номинальная стоимость которых ниже номинальной
стоимости обыкновенных акций (п. 1 ст. 102 ГК РФ).

В то же время Закон не оговаривает аналогичную норму в отношении непубличных АО (п. 1
ст. 25 Закона об АО).

Вследствие этого широко распространенной практикой стало размещение доп. АПИ в
непубличных АО с низкой номинальной стоимостью.

При этом в случае размещения доп. АПИ, владельцы обыкновенных акций общества не имеют
преимущественного права их приобретения, так как количество принадлежащих им АПИ равно
нулю.

ВАЖНО! Решение о дополнительном выпуске привилегированных акций направлено не на
действительное привлечение средств для увеличения уставного капитала (далее – «УК»)
хозяйственного общества, а фактически на получение одним из акционеров - приобретателем
привилегированных акций корпоративного контроля над обществом.
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ПРОВЕДЕНИЕ ДОПОЛНИТЕЛЬНОЙ ЭМИССИИ ПРИВИЛЕГИРОВАННЫХ АКЦИЙ 
(ДАЛЕЕ – «АПИ») С ЦЕЛЬЮ ПОЛУЧЕНИЯ КОРПОРАТИВНОГО КОНТРОЛЯ

Казалось бы, очень удобный инструмент, который на руку крупному акционеру, сд,
мажоритарному акционеру.

Но нет, размещение подобных ценных бумаг, не достаточно подкрепленное
деловой целью, экономической целесообразностью и иными важными атрибутами
реальной экономической деятельности может повлечь иски, убытки, ответственность
органов управления и собственников бизнеса.
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ОБЯЗАТЕЛЬНОЕ ПРЕДЛОЖЕНИЕ
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В соответствии с требованиями главы 11.1. ФЗ об АО 
Крупный собственник, который приобрел 30,50, 75% акций обязан 
выкупить по рыночной цене остальные акции у миноритарных 

акционеров. 

Но на практике это не происходит…



Моя статья в журнале «Акционерное общество»

https://ureskul.expert/files/12_2018_sovershenno_ne_obyazatelnoye_obyazatelnoye_predlozheniye.pdf

ОБЯЗАТЕЛЬНОЕ ПРЕДЛОЖЕНИЕ
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https://ureskul.expert/files/12_2018_sovershenno_ne_obyazatelnoye_obyazatelnoye_predlozheniye.pdf


СОБЛЮДЕНИЕ ДЕЙСТВУЮЩЕГО ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВА РФ КАК 
ОСНОВА ЗАЩИТЫ ПРАВ МИНОРИТАРНЫХ АКЦИОНЕРОВ
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В силу закона каждое АО обязано выполнять более 50 основных 
обязанностей, но на практике выполняется в лучшем случае 50% из них

Именно это несет основную угрозу правам миноритарных акционеров



СОБЛЮДЕНИЕ ДЕЙСТВУЮЩЕГО ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВА РФ КАК 
ОСНОВА ЗАЩИТЫ ПРАВ МИНОРИТАРНЫХ АКЦИОНЕРОВ
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Давайте коротко посмотрим на полный список обязанностей АО, 
его органов управления и контроля



СОБЛЮДЕНИЕ ДЕЙСТВУЮЩЕГО ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВА РФ КАК 
ОСНОВА ЗАЩИТЫ ПРАВ МИНОРИТАРНЫХ АКЦИОНЕРОВ
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1. Обязанность о соблюдении срока на подачу документов на регистрацию в ФНС

2. Обязанность иметь печать и внести об этом сведения в Устав

3. Обязанность подать заявление на введение упрощенной системы налогообложения, если в этом есть 

необходимость

4. Обязанность по оплате уставного капитала

5. Обязанность по регистрации выпуска ценных бумаг

6. Обязанность по передаче системы ведения реестра акционеров регистратору

7. Обязанность по подаче кандидатов в СД и предложений в повестку ГОСА

8. Обязанность по проведению совета директоров о рассмотрении кандидатов и вопросов в повестку ГОСА

9. Обязанность по информированию в случае несоответствия кандидатов или вопросов

10. Обязанность по проведению СД по утверждению ГО и ГБО

11. Обязанность по проведению СД по созыву ГОСА

12. Обязанность по проведению ГОСА



СОБЛЮДЕНИЕ ДЕЙСТВУЮЩЕГО ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВА РФ КАК 
ОСНОВА ЗАЩИТЫ ПРАВ МИНОРИТАРНЫХ АКЦИОНЕРОВ
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13. Обязанность по соблюдению требований в части уведомления акционеров о проведении ГОСА

14. Обязанность по уведомлению номинального держателя ГОСА посредством ЭП

15. Обязанность по направлению бюллетеней

16. Обязанность по предоставлению материалов к ГОСА

17. Обязанность по избранию рабочих органов ГОСА

18. Обязанность по физическому проведению ГОСА

19. Обязанность по учету ограничений на голосование

20. Обязанность по составлению протокола об итогах голосования

21. Обязанность по оглашению результатов голосования

22. Обязанность по раскрытию информации в соответствии с законодательством об акционерных 

обществах

23. Обязанность по раскрытию информации в соответствии с законодательством о государственной 

регистрации юр лиц

24. Обязанность по предоставлению информации в Росстат
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25. Обязанность по учету бенефициарных владельцев

26. Обязанность по учету аффилированных лиц общества 

27. Обязанность по учету контролирующих лиц общества

28. Обязанность по учету подконтрольных обществу лиц

29. Обязанность по контролю одобрения крупных сделок

30. Обязанность по контролю одобрения сделок с заинтересованностью

31. Обязанность о проведении обязательного аудита бухгалтерской (финансовой) отчетности акционерного 

общества

32. Обязанность по бессрочному и срочному хранению документов

33. Обязанность по приведению фирменного наименование в соответствие

34. Обязанность по раскрытию информации в соответствии с законодательством о рынке ценных бумаг.

35. Обязанность по регистрации проспект ценных бумаг в случае приобретения статуса ПАО

36. Обязанность по обязательной выплате дивидендов
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37. Обязанность по публикации в Вестнике ГР

38. Обязанность по распределению имущества при ликвидации

39. Обязанность по назначение ЕИО 

40. Обязанность по назначению временного ЕИО при нетрудоспособности и смерти ЕИО

41. Обязанность по назначению ПСД и секретаря СД

42. Обязанность по соблюдению преимущественного права в непубличном АО

43. Обязанность по соблюдению преимущественного права при публичном размещении

44. Обязанность по соблюдению преимущественного права при закрытой подписке

45. Обязанность по учету перешагивания 30-50-75% для целей направления обязательного предложения

46. Обязанность по определению кворума при одобрении сделок с заинтересованностью и избрании 

ревизора

47. Обязанность по осуществлению контроля приобретения более 30% голосующих акций открытого 

акционерного общества

48. Обязанность выкупа акций обществом по требованию акционеров
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Текущие меры по защите миноритарных акционеров больше похожи
На попытку наклеить обои в отсутствие фундамента
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Наша задача

Организовать соблюдение 
законодательства

Выполнять все обязанности 
АО=

+ не пользоваться лазейками в законодательстве
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Поэтому мы формируем сообщество корпоративных юристов (НАКЮР), которые
будут сами регулировать этические принципы работы корпоративного секретаря и
не допускать нарушений законодательства

Станьте членом НАКЮР бесплатно, пока это возможно!

Просто оставьте заявку на сайте https://naclaw.ru/!

https://naclaw.ru/
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Мы создаем для каждого акционерного общества личный кабинет, 
который позволит необременительно контролировать исполнение 

законодательства 
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Скрин кабинета
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Мы подготовили 2 курса повышения квалификации, чтобы вы не нарушали законы по 
не знанию  

Базовый курс – «Корпоративный секретарь»
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Отзывы о курсе



27 МАЯ 2О21

Расширенный курс 
«48 основных обязанностей АО» (3 
месяца) 

Включающий курс «Корпоративный 
секретарь» 
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Оставьте заявку на курс здесь и 
забронируйте скидку 10% для участника 
вебинара

А наш ассистент-куратор обучения 
поможет вам подобрать удобную 
программу обучения



ПРОГРАММА ПОВЫШЕНИЯ КВАЛИФИКАЦИИ

"Корпоративный секретарь"
в online-формате
Обучение корпоративному праву юристов, бухгалтеров,
директоров и собственников компаний

- удостоверение о повышении квалификации государственного образца
- преподаватели курса - лучшие эксперты по корпоративному праву России
- бесплатное членство в Национальной ассоциации корпоративных юристов
- помощь в трудоустройстве

СКИДКА УЧАСТНИКАМ ВЕБИНАРА 10%
ПО ПРОМОКОДУ «ВЕБИНАР УРЕСКУЛ»
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