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Аннотация 

В России в акционерных обществах выделяется особая категория акционеров, чьи права зачастую 
нарушаются или каким-либо образом ограничиваются. Таковой являются миноритарные акционе-
ры, по-другому – миноритарии. Данная статья посвящена исследованию их правового положения. 
Во многих странах мира, в том числе в Российской Федерации, законодательство содержит ряд 
норм, направленных на защиту миноритариев. Автор выражает мнение, что необходимо учиты-
вать баланс интересов миноритарных и мажоритарных акционеров. Он замечает, что несоблюде-
ние такого баланса способно привести к негативным последствиям не только для самих минори-
тариев, но и для акционерного общества в целом, для отношений между акционерным обществом 
и учредителями. Целью статьи является выявление основных возможных нарушений прав мино-
ритарных акционеров и анализ основных способов защиты этих прав. С учетом сложившейся 
практики отмечается, что на сегодняшний день существует достаточное количество способов за-
щиты прав миноритарных акционеров, которые закреплены в действующих нормативно-правовых 
актах. В статье рассматриваются как юрисдикционные, так и не юрисдикционные способы защиты. 
Тем не менее автор приходит к выводу о том, что законодательство в данной области не является 
совершенным, содержит пробелы, что приводит к неоднозначному правовому регулированию в 
данной сфере. Предлагается внести изменения в законодательство и расширить круг возможных 
способов защиты путем разрешения третейского разбирательства. 

Ключевые слова: акция, акционер, миноритарный акционер, мажоритарный акционер, собрание акцио-
неров, нарушение прав, защита прав, иск. 
 
Abstract 

In Russian Federation in joint-stock companies there is a special category of shareholders whose rights 
are often violated or restricted in any way. These are minority shareholders. This Article is devoted to the 
research of their legal status. In many countries, including Russia, the legislation contains a number of 
the norms aimed at protecting minority shareholders.The author expresses opinion that it is necessary to 
consider the balance of interests between minority and majority shareholders.The author notices that 
non-compliance with such balance is capable to lead to negative consequences not only for minority 
shareholders, but also for joint-stock company in general, for the relations between joint-stock company 
and its founders.The purpose of this article is to identify the main possible violations of the rights of 
minority shareholders and to analyze the main ways to protect these rights.Taking into account the 
established practice, the author notes that today there is enough ways to protect the rights of minority 
shareholders which are affirmed in the existing normative legal acts. In article, both jurisdictional, and not 
jurisdictional ways of protection are considered. Nevertheless, the author comes to the conclusion that 
the legislation in this field is not perfect, contains gaps that leads to ambiguous legal regulation in this 
sphere. It is offered to make changes to the legislation and to expand a circle of possible ways of 
protection by resolving the arbitration proceedings. 
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Акция возникает в предпринимательском 
обороте для формирования уставного капи-
тала и организационного оформления нового 
акционерного общества, а также для попол-
нения уже существующего капитала. Акцио-
нер, вкладывая свои средства в коммерче-
ское дело, официально не становится соб-
ственником станков, оборудования, зданий, 
денег, иного имущества. Соглашаясь с дан-
ной юридической фикцией, в подтверждение 
своих вложений и пропорционально им он 
получает акции [2]. 

В настоящее время акция является самой 
распространенной эмиссионной ценной бума-
гой, которая выпускается только юридическим 
лицом определенной организационно-право-
вой формы – акционерным обществом (АО). 
Это означает, что хозяйственные товарище-
ства, кооперативы и юридические лица иных 
организационно-правовых форм не могут 
быть эмитентами акций. 

В соответствии с Федеральным законом 
от 26 декабря 1995 г. № 208-ФЗ «Об акцио-
нерных обществах» (в ред. от 29.12.2012) 
(далее – ФЗ № 208-ФЗ), эмитентом акций 
выступает акционерное общество – коммер-
ческая организация, уставный капитал кото-
рой разделен на определенное число акций, 
удостоверяющих обязательственные права 
участников общества (акционеров) по отноше-
нию к обществу. Правовое регулирование вы-
пуска и обращения акций помимо указанного 
закона осуществляется Федеральным законом 
от 22 апреля 1996 г. № 39-ФЗ «О рынке ценных 
бумаг» (в ред. от 29.12.2012) [10]. 

Как и любая другая именная эмиссионная 
ценная бумага, акция характеризуется рядом 
определенных признаков: 

 закрепляет совокупность имуществен-
ных и неимущественных прав, подлежащих 
удостоверению, уступке и безусловному осу-
ществлению с соблюдением установленных 
законом формы и порядка; 

 размещается выпусками; 

 имеет равный объем и сроки осу-
ществления прав внутри одного выпуска вне 
зависимости от времени приобретения акции. 

Согласно ФЗ № 208-ФЗ, основными пра-
вами акционеров являются: 

1. Право участвовать в общем собрании 
акционеров с правом голоса по всем вопро-
сам его компетенции (за исключением вла-
дельцев привилегированных акций). 

2. Право на получение дивидендов. 
3. Право на получение части имущества. 
Акционерами могут быть граждане и юри-

дические лица. По закону объем прав всех 
акционеров предполагается как равный, од-
нако на практике это не совсем так. В зависи-
мости от величины пакета акций существует 
практическое разделение акционеров на ми-
норитарных и мажоритарных. К сожалению, 
на сегодняшний день легального определе-
ния данных дефиниций в законодательстве 
не предусматривается, что зачастую приво-
дит к неверному судебному толкованию дан-
ного понятия. На наш взгляд, для устранения 
данного пробела было бы целесообразно 
закрепить легальное определение в Феде-
ральном законе «Об акционерных обще-
ствах».  

Для уяснения понятия миноритарного ак-
ционера можно обратиться к теории, которая 
под мажоритарными акционерами понимает 
крупных акционеров, владельцев такого паке-
та акций, который позволяет существенно 
влиять на управление АО. Под миноритарны-
ми же понимаются акционеры того или иного 
АО, которые в силу малозначительности при-
надлежащего им пакета акций не обладают 
правом на участие в управлении компанией. 
Такой пакет обычно называют «неконтроли-
рующим».  

Как видно из определений, миноритарные 
акционеры являются более слабой стороной, 
что зачастую приводит к нарушению принад-
лежащих им прав. На практике крупные акци-
онеры стараются «избавиться» от таких мел-
ких акционеров, завладеть большим пакетом 
акций. Такую возможность им дает введенная 
глава XI.1 «Приобретение более 30 процен-
тов акций открытого общества». В развитие 
этой главы ФСФР России был издан Приказ 
от 13 июля 2006 г. № 06-76/пз-н «Об утвер-
ждении положения о требованиях к порядку 
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совершения отдельных действий в связи с 
приобретением более 30 процентов акций 
открытых акционерных обществ», который 
ввел такие возможные действия, как добро-
вольное обязательное предложение о приоб-
ретении акций и принудительный выкуп акций 
у акционеров. В этой связи нормы о выкупе из 
диспозитивных преобразовались в принуди-
тельные. Установленная законом обязанность 
акционера, который приобретает 30 и более 
процентов акций, направить предложение о 
покупке акций у остальных акционеров наце-
лена в первую очередь на защиту интересов 
владельцев минимального количества акций, 
коими являются миноритарии. На практике 
цена выкупа приводит к нарушению прав ми-
норитариев. Владельцы миноритарных паке-
тов акций, не участвующие в торгах, как пра-
вило, не знают реальной рыночной стоимости 
акций. Ни для кого не секрет, что миноритар-
ные акционеры заинтересованы в продаже 
своего пакета акций по как можно более вы-
сокой цене, а мажоритарные в свою очередь 
заинтересованы в приобретении того же па-
кета по как можно более низкой цене. В связи 
с этим мажоритарии нередко используют 
наличие небольшого объема корпоративных 
прав миноритариев в целях корректировки 
рыночной цены выкупаемых у них акций пу-
тем ее уменьшения, что, бесспорно, нарушает 
права и законные интересы последних, име-
ющих право на справедливую компенсацию 
своих вложений. 

Наряду с занижением цены выкупаемых 
акций возможны и другие нарушения прав 
миноритарных акционеров. Например, воз-
можны нарушения при созыве и подготовке 
проведения общего собрания акционеров при 
решении вопроса о реорганизации данного 
акционерного общества в форме присоедине-
ния. Как правило, порядок принятия данного 
решения регламентируется ФЗ № 208-ФЗ. 
Отсюда можно сделать вывод о том, что 
нарушены могут быть все те права, которые 
обычно допускаются при созыве и подготовке 
любого общего собрания, а именно: 

а) невключение миноритариев в список 
имеющих право на участие в общем собрании 
лиц для принятия решения о присоединении; 

б) неуведомление или ненадлежащее 
уведомление о проведении общего собрания 
акционеров; 

в) неисполнение или ненадлежащее ис-
полнение обязательств акционерного обще-
ства по предоставлению миноритарным акци-
онерам информации, связанной с проведени-
ем общего собрания. Обычно на практике это 
выражается в предоставлении неполной ин-
формации или же неправомерном отказе в ее 
предоставлении; 

г) принятие решения о реорганизации при 
отсутствии кворума для проведения ОСА 
(согласно пункту 1 статьи 58 Закона об АО, 
ОСА для принятия решения о присоединении 
имеет кворум, если в нем приняли участие 
акционеры – владельцы обыкновенных и 
привилегированных акций, обладающие в 
совокупности более чем 50% голосов, разме-
щенных обыкновенных и привилегированных 
акций АО). В случае если миноритарный ак-
ционер узнал о каких-либо нарушениях своих 
прав, допущенных при созыве и подготовке 
ОСА для принятия решения о присоединении, 
и он не принимал участия в нем или голосо-
вал против такого решения, а также если ука-
занным решением нарушены его права и за-
конные интересы, он вправе обратиться в  
суд с требованием о признании решения о 
присоединении недействительным (пункт 7 
статьи 49 Закона об АО). Срок исковой давно-
сти по таким требованиям составляет шесть 
месяцев со дня, когда акционер узнал или 
должен был узнать о принятом решении. Од-
нако суд вправе с учетом всех обстоятельств 
дела оставить в силе обжалуемое решение о 
присоединении, если присутствует совокуп-
ность следующих условий: 1) голосование 
данного акционера не могло повлиять на ре-
зультаты голосования; 2) допущенное нару-
шение не является существенным и 3) приня-
тое решение не повлекло причинения убыт-
ков этому акционеру [9].  

Права миноритариев могут быть наруше-
ны и в случае определения коэффициента 
конвертации акций в связи с прекращением 
акционерного общества и его присоединени-
ем к другому. По общему правилу акционеры 
присоединяемого общества должны автома-
тически стать акционерами общества, к кото-
рому происходит присоединение. Принадле-
жащие им при этом акции конвертируются на 
основании определенного коэффициента. 
Данный коэффициент является крайне важ-
ным условием присоединения, так как опре-
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деляет соотношение прав акционеров в об-
ществе, к которому произошло присоедине-
ние. Проблема здесь состоит в том, что в 
законодательстве требования к расчету ко-
эффициента конвертации отсутствуют, т. е. 
расчет производится только по договоренно-
сти сторон и указывается в договоре присо-
единения, согласованном менеджментом. 
Сами же акционеры не могут повлиять на 
содержание договора. В том случае если ми-
норитарии будут не согласны и проголосуют 
против присоединения, а решение о присо-
единении все же будет одобрено общим со-
бранием акционеров, то присоединение осу-
ществится на предусмотренных договором 
условиях. Если несогласный акционер не 
продал свои акции обществу по процедуре 
обязательного выкупа, они подлежат конвер-
тации на условиях, предусмотренных догово-
ром о присоединении. В этой связи у акцио-
нера отсутствуют гарантии получения в ре-
зультате конвертации акций той же экономи-
ческой ценности [5]. 

Несмотря на то, что современное законо-
дательство, регулирующее права миноритар-
ных акционеров и их защиту, не является 
совершенным и содержит множество пробе-
лов, существует ряд нормативно-правовых 
актов, предоставляющих им эти права и их 
защиту, в частности ФЗ № 208-ФЗ, а также 
Гражданский кодекс РФ. Данные акты закреп-
ляют следующие положения: 

1. При наступлении определенных  
случаев миноритарный акционер в силу ста-
тьи 75 ФЗ № 208-ФЗ имеет право требовать 
от акционерного общества выкупа всех или 
части принадлежащих ему акций. В случае 
если такое общество отказывается от выкупа, 
миноритарий вправе обратиться в суд с тре-
бованием обязать общество выкупить при-
надлежащие ему акции. 

2. В силу пункта 4 статьи 49 ФЗ  
№ 208-ФЗ миноритарные акционеры имеют 
право вето в результате установления требо-
ваний квалифицированного большинства 
голосов при принятии решений по наиболее 
важным вопросам, касающимся деятельности 
общества. 

3. В статье 58 ФЗ № 208-ФЗ закреплено 
правило пределов минимального присутствия 
акционеров на собрании. 

4. Существует законодательно установ-
ленная возможность ограничения уставом АО 
максимального количества голосов, которые 
предоставляются одному акционеру. Данное 
установление содержится как в ФЗ № 208-ФЗ 
(пункт 3 статьи 11), так и в ГК РФ (пункт 5 
статьи 99). 

5. Выбор совета директоров является 
обязательным для любого АО. Выбор осу-
ществляется путем кумулятивного голосова-
ния, что позволяет миноритарным акционе-
рам иметь возможность избрания выдвинутых 
ими кандидатов в совет директоров. Кумуля-
тивное голосование заключается в том, что 
голосование идет по всем кандидатам одно-
временно. Данная норма является импера-
тивной, что дает миноритариям право полу-
чить хотя бы представительство в этом ор-
гане. 

Защита прав миноритарных  
акционеров 
Сегодня мировой практике известно две 

формы защиты прав миноритарных акционе-
ров: законодательное регулирование и пра-
воприменение. При этом правоприменение 
может осуществляться в судебном порядке, 
органами власти или же самостоятельно 
участниками рынка, их объединениями и ин-
весторами. Очевидно, что с точки зрения ми-
нимизации затрат наиболее эффективны 
последние два способа защиты прав минори-
тарных акционеров – органами государствен-
ной власти и участниками рынка [7]. 

В настоящий момент в российской науке и 
законодательстве много внимания уделяется 
защите прав миноритарных акционеров. Од-
нако законодательство и правоприменение 
находятся еще в стадии формирования. Бо-
лее того, до недавнего времени среди неко-
торых ученых было распространено мнение о 
том, что права миноритариев являются наду-
манной проблемой [4]. 

В российском законодательстве суще-
ствует несколько способов защиты прав ми-
норитарных акционеров: юрисдикционный 
(административный и судебный) и неюрис-
дикционный (внутрикорпоративный порядок 
защиты, согласительный порядок, медиация).  

Наиболее распространенным способом 
является судебная защита. 

Согласно российской практике, для защи-
ты своего нарушенного права миноритарии 



ВИКТОРОВА В. А. 

123 
 
 

 
 

вправе обратиться в арбитражный суд с ис-
ком о возмещении причиненных им убытках, 
связанных с ненадлежащим определением 
цены. Срок на подачу такого иска составляет 
6 месяцев. Для определения цены, как пра-
вило, прибегают к помощи независимых 
оценщиков. Но для того чтобы избежать 
нарушения балансов интересов, минорита-
рии, не согласные с определяемой ценой, 
вправе предоставлять доказательства о ее 
занижении, в частности заключение другого 
эксперта и т. д. Также для защиты своего 
права они могут требовать от мажоритарных 
акционеров предоставления документов, на 
основании которых была произведена экс-
пертная оценка, а в случае отказа – ходатай-
ствовать в суде об истребовании таких доку-
ментов. 

Также в случае заключения АО крупной 
сделки с нарушением порядка ее одобрения 
миноритарный акционер имеет право обра-
титься в суд с иском о признании ее недей-
ствительной, при этом, согласно статье 5 ФЗ 
«Об акционерных обществах», срок исковой 
давности восстановлению не подлежит. 

Еще одной разновидностью судебных ис-
ков является иск о возмещении причиненных 
убытков как самому обществу, так и непо-
средственно миноритарному акционеру. Тако-
го рода иски можно подать в случае наруше-
ния прав в результате действий члена совета 
директоров. Так как круг подлежащих оспари-
ванию вопросов достаточно узок, то, согласно 
Постановлению Пленума Высшего арбитраж-
ного суда РФ от 18 ноября 2003 г. № 19  
№ «О некоторых вопросах применения Феде-
рального закона «Об акционерных обще-
ствах», любые решения совета директоров и 
исполнительного органа в случае несоответ-
ствия требованиям законодательства и нару-
шающих права акционеров могут быть оспо-
рены в суде. 

Ограничением права на подачу иска в суд 
является установленная законом императив-
ная норма, согласно которой не все из выше-
перечисленных исков может подать любой 
акционер. Некоторые иски могут подать толь-
ко акционеры, обладающие достаточном раз-
мером доли. Например, иск о возмещении 
убытков акционерному обществу членом со-
вета директоров может быть подан в случае 
обладания не менее 1% размещенных акций. 

Административные способы защиты 
Административная защита предполагает 

защиту со стороны государственных органов. 
При этом орган может быть инициатором 
защиты прав по собственной инициативе. 
Таким образом, миноритарным акционерам в 
случае нарушения их прав не всегда обяза-
тельно лично обращаться за защитой в упол-
номоченные органы. 

Особенность данного способа защиты за-
ключается в том, что акционерное общество 
не возмещает убытки противоположной сто-
роне, а непосредственно подвергается санк-
ции со стороны государства.  

Примером административной защиты мо-
жет послужить установленная возможность 
миноритарных акционеров обратиться в Цен-
тральный банк Российской Федерации (ЦБ 
РФ) в случае незаконного лишения права 
подписки дополнительных акций и эмиссион-
ных ценных бумаг. В таком случае ЦБ РФ 
вправе отказать в государственной регистра-
ции выпуска акций, а также признать такой 
выпуск несостоявшимся или приостановить 
эмиссию [11]. Необходимо отметить, что дан-
ный случай не требует судебного разбира-
тельства, а разрешается непосредственно ЦБ 
РФ самостоятельно. 

Таким образом, административный способ 
рассмотрения споров в определенных случа-
ях является крайне эффективным и опера-
тивным способом защиты прав миноритарных 
акционеров. 

Данный способ защиты права зачастую 
является крайне эффективным, однако на 
практике применяется реже, чем судебный. 

Внутрикорпоративные способы  
защиты 
Внутрикорпоративные способы защиты 

применяются непосредственно внутри акцио-
нерного общества. Они могут выражаться в 
проведении переговоров или создании согла-
сительной комиссии. Возникшие споры раз-
решаются на основании акционерного согла-
шения, которое содержит положения, регули-
рующие права как миноритариев, так и мажо-
ритариев, а также порядок проведения раз-
личных согласительных процедур. 

Также к корпоративным способам защиты 
можно отнести наличие в акционерном обще-
стве такого органа, как корпоративный секре-
тарь. Данная должность была закреплена 
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еще 21 августа 1998 г. в Квалификационном 
справочнике, утвержденном Постановлением 
Минтруда. Данное лицо как раз и занимается 
защитой нарушенных прав. 

В теории права выделяют различные 
внутрикорпоративные способы защиты прав 
миноритариев. Например, В. В. Долинская 
выделяет следующие: 

1. Защита прав самостоятельными дей-
ствиям уполномоченного лица. 

2. Согласительный (согласовательный) 
порядок защиты. 

Согласительный порядок  
урегулирования споров 
Ярким примером согласительного порядка 

урегулирования споров является медиация.  
В соответствии с пунктом 2 статьи 2 ФЗ  
«Об альтернативной процедуре урегулирова-
ния споров с участием посредника (процедуре 
медиации)», медиацией является способ уре-
гулирования споров при содействии посред-
ника (медиатора). Данный порядок применя-
ется в целях достижения сторонами взаимо-
приемлемого решения по их взаимному со-
гласию. 

Следует сказать, что к процедуре медиа-
ции прибегают не так часто, но тем не менее 
в российском праве в последнее время появ-
ляется тенденция, в соответствии с которой 
участники правоотношений обращаются 
именно к этому способу урегулирования раз-
личных споров и конфликтов.  

На мой взгляд, данный способ защиты 
права довольно эффективный, так как полно-
стью является диспозитивным и предостав-
ляет сторонам право самостоятельного вы-
бора гарантий и прав, обеспечивающих инте-
ресы как миноритарных, так и мажоритарных 
акционеров. 

Разрешение споров в третейских судах 
До недавнего времени третейское разби-

рательство широко применялось акционера-

ми для разрешения возникших между ними 
споров. Однако сегодня миноритарные акци-
онеры таким правом защиты для разрешения 
возникших конфликтов не обладают. Опреде-
лением Арбитражного суда Москвы от  
21 июня 2011 г. по делу № А40-35844/2011-
69-311, поддержанным арбитражным судом 
Московского округа, также Высшим арбит-
ражным судом было установлено, что корпо-
ративные споры являются неарбитрабельны-
ми, т. е. не подлежат рассмотрению в третей-
ских судах и подлежат рассмотрению только в 
государственных судах. Поэтому на данный 
момент невозможно утверждать, что рас-
смотрение спора в третейском суде может 
применяться в качестве способа разрешения 
спора между акционерами [4]. Однако, на наш 
взгляд, было бы эффективно наделить акци-
онеров данным правом, в связи с тем что 
третейское разбирательство обладает рядом 
положительных черт, а именно: конфиденци-
альностью, компетентностью, оперативно-
стью разбирательства. 

В заключение отметим, что миноритарные 
акционеры являются более слабой стороной 
в акционерном обществе, что зачастую при-
водит к различным нарушениям принадле-
жащих им прав. Несмотря на то, что в законах 
не содержится конкретных положений, каса-
ющихся прав миноритарных акционеров и их 
защиты, в настоящий момент законодатель-
ство не стоит на месте и находится на стадии 
формирования. Более того, существует до-
статочное количество механизмов для защи-
ты этих прав, как юрисдикционных, так и не-
юрисдикционных. Но тем не менее законода-
тельство не совершенно, существует множе-
ство пробелов и проблем в правовом регули-
ровании вышеуказанных вопросов, которые 
еще необходимо устранить для улучшения 
правового положения миноритарных акцио-
неров в российских акционерных обществах. 
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