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Привлекательные 
изменения
Российское право в течение дли-
тельного периода не позволяло 
участникам совместных предпри-
ятий в полной мере закрепить их 
коммерческие договоренности на 
уровне юридически обязывающе-
го контракта. Вплоть до 2009 года 
в законодательстве отсутствовало 
явное положение, предоставляю-
щее участникам компании право 
заключить корпоративный договор 
по поводу совместного предпри-
ятия (Институт акционерных со-
глашений был закреплен на зако-
нодательном уровне Федеральным 
законом от 03.06.2009 № 115-ФЗ 
«О внесении изменений в Феде-
ральный закон «Об акционерных 
обществах» и статью 30 Феде-
рального закона «О рынке ценных 
бумаг»).

В то же время у российских 
судов было скорее негативное от-
ношение к корпоративным догово-
рам – суды часто признавали такие 
договоры недействительными 
(полностью или в части), считая, 
что их положения противоречат 
императивным нормам российско-
го права. В частности, корпоратив-
ные договоры содержали отличные 
от российского законодательства 
положения о проведении собраний 
участников и принятии решений, о 
структуре и формировании органов 
управления компаний, о распоря-
жении акциями, об ограничениях 
коммерческой деятельности ком-
паний и другие подобные положе-
ния (судебные решения по спорам 
между акционерами (участниками) 
ОАО «Мегафон», ЗАО «Русский 
Стандарт Страхование», ЗАО «КМ 
Инвест», ООО «Верный знак» и 
ЗАО «Горд»).

Как следствие, у многих прак-
тикующих юристов и бизнесменов 
сформировалось мнение, что со-
вместные предприятия (даже если 
их деятельность ведется исклю-
чительно на территориии России) 
предпочтительно структурировать 
согласно положениям иностранно-
го права. Для этого создавалась за-
рубежная холдинговая компания, 
которой передавались во владение 
все (почти все) акции российского 
общества, непосредственно заня-
того в реализации бизнес-проекта. 
Бенефициарами (участниками) 
холдинговой компании стано-
вились фактические участники 
бизнес-проекта, между которыми 
заключалось акционерное согла-
шение в отношении данной компа-
нии по праву страны, где она была 
инкорпорирована (или по праву 
иной страны, если это допусти-
мо). По эмпирическим наблюдени-
ям, наибольшей по пулярностью у 
бизнеса пользовалось английское 
право, по которому заключались 
акционерные соглашения и иные 
связанные с ними документы.

Однако за последние несколько 
лет в российском корпоративном 
праве произошли определенные 
изменения, направленные на по-
вышение его привлекательности 
для бизнеса и инвестиций. Суще-
ственно изменилось и продолжает 
меняться применимое законода-

тельство. В 2014 году вступили в 
силу изменения в ГК РФ, затраги-
вающие правила о юридических 
лицах. Кроме того, в судебной 
практике стали появляться при-
меры дел, когда суды признавали 
акционерные соглашения юриди-
чески обязывающими и приводили 
в исполнение их положения.

Обновленное правовое поле 
может быть рассмотрено на при-
мере некоторых договорных поло-
жений, имеющих важное значение 
для совместных предприятий.

Обязательства 
по голосованию 
на собраниях участников
Предмет любого акционерного со-
глашения включает обязательства 
сторон по осуществлению права 
голоса на собраниях акционеров 
по ключевым вопросам – формиро-
ванию органов управления, реор-
ганизации и ликвидации общества, 
изменению уставного капитала 
(финансирование), распределению 
прибыли, утверждению бизнес-
плана, распоряжению значимыми 
активами и т. п.

Ранее российские суды относи-
лись к обязательствам по голосо-
ванию довольно негативно, ука-
зывая на принцип недопустимости 
отказа от права (waiver)1. Однако 
ситуация несколько изменилась за 
последние годы. В 2009 году обя-
зательства по голосованию были 
прямо разрешены Федеральным 
законом от 03.06.2009 № 115-ФЗ 
«О внесении изменений в Феде-
ральный закон «Об акционерных 
обществах» и статью 30 Феде-
рального закона «О рынке цен-
ных бумаг». Как следствие, поя-
вились положительные судебные 
решения. Так, в одном из дел суд 
признал допустимым положение 
корпоративного договора об обя-
зательствах участников общества 
голосовать определенным образом 
по вопросам о его реорганизации2. 
В другом деле суд посчитал дей-
ствительным акционерное согла-
шение, которое предусматривало 
несколько этапов согласования 
позиций акционеров при голосова-
нии на собрании3.

По новым правилам ГК РФ сторо-
на корпоративного договора, по-
страдавшая оттого, что контрагент 
в нарушение его обязательств по 
корпоративному договору прого-
лосовал за принятие какого-либо 
решения на собрании участников, 
может обратиться в суд не только с 
требованием о взыскании убытков, 
но и с требованием о признании 
такого решения собрания участни-
ков недействительным. Правда^ 
последнее требование может быть 
заявлено при условии, что нару-
шенный корпоративный договор 
был подписан (executed) всеми ак-
ционерами.

Колл-опцион, пут-опцион
В контексте акционерных соглаше-
ний положения об опционах позво-
ляют сформировать условия «вы-
хода» или «вытеснения» участни-
ков из бизнеса. 

В акционерные соглашения 
включаются опционы двух видов – 
колл-опцион (call option) (право 
одного акционера выкупить акции 
у другого акционера) и пут-опцион 
(put option) (право одного акцио-
нера продать акции другому ак-
ционеру). 

Возможность их реализации ста-
вится в зависимость от определен-
ных условий (чаще всего, от буду-
щих финансовых показателей про-
екта).

В настоящее время опционные 
соглашения можно довольно эф-
фективно структурировать по рос-
сийскому праву, в том числе в кон-
тексте акционерных соглашений. 

Модель соглашения об опцио-
не прямо предусмотрена новыми 
положениями ГК РФ о договорах. 
При этом суды во многих случаях 
рассматривают опционные согла-
шения как действительные и ис-
полнимые. Наиболее известное 
судебное решение об исполнении 
пут-опциона было принято по делу 
с участием ОАО РОСНАНО (круп-
нейшая российская компания в 
сфере инновационного бизнеса) – 
Решение Арбитражного суда Став-
ропольского края от 19.01.2015 
года № А63-9751/2014. Также 
имеются другие примеры пози-
тивных судебных решений (Реше-
ние Арбитражного суда Самарской 
области от 30.12.2010 по делу 
№ А55-24200/2010, Постановле-
ние ФАС МО от 24.03.2008 № КГ-
А41/1999-08-П по делу № А41-
К1-23977/05, Постановление ФАС 
ЦО от 17.07.2013 по делу № А23-
1803/12 и др.).

Неустойка  
и возмещение потерь
Одним из ключевых вопросов лю-
бого акционерного соглашения 
является вопрос об ответствен-
ности за его нарушение и мерах 
правовой защиты пострадавшей 
стороны. Особенно если учесть, 
что основную часть акционерно-
го соглашения могут составлять 
немонетарные обязательства (го-
лосовать на собраниях участни-
ков). При нарушении таких обяза-
тельств определить размер убыт-
ков и взыс кать их часто крайне 
затруднительно.

В связи с этим важно, что в су-
дебной практике имеется пример 
решения, прямо подтверждающего 
возможность включения в акцио-
нерное соглашение положения о 
неустойке за нарушение акционе-
ром его обязательства по осущест-
влению предварительного письмен-
ного согласования с другими акци-
онерами вариантов голосования по 
отдельным вопросам повестки дня 
собрания акционеров (увеличение 

уставного капитала, сокращение 
активов компании и т. п.)4.

Безусловно, приведенное реше-
ние не разрешает всех вопросов по 
поводу неустойки в акционерных 
соглашениях (в том числе пока не 
ясно, каковы пределы снижения 
неустойки судом). Тем не менее 
подтверждение самой возможно-
сти неустойки за нарушение не-
монетарного обязательства по ак-
ционерному соглашению является 
значимым обстоятельством.

В то же время в ГК РФ появился 
новый институт защиты интересов 
стороны договора – возмещение 
потерь. В доктрине отмечается, 
что данный институт был заим-
ствован из английского права, где 
он известен как indemnity, хотя из-
вестно, что аналогичный институт 
признается и в иных правопоряд-
ках (Китай, Чешская Республи-
ка, Нидерланды и др.). По суще-
ству, возмещение потерь является 
квазистрахованием. Одна сторо-
на договора обещает возместить 
имущественные потери, которые 
могут прямо или косвенно возник-
нуть у другой стороны при насту-
плении оговоренных в договоре 
обстоятельств. При этом обязан-
ность совершить выплату не свя-
зана с каким-либо правонаруше-
нием (виной) обещающей стороны, 
а также возникновением прямых 
убытков у другой стороны.

Возмещение потерь вполне может 
быть использовано в документации 
о совместных предприятиях. К при-
меру, можно предусмотреть, что 
сторона акционерного соглашения, 
проголосовавшая за привлечение 
компанией невыгодного кредита на 
нерыночных условиях (с высокой 
процентной ставкой), обязана воз-
местить другой стороне денежную 
сумму в размере разницы между 
ставкой по кредитному договору и 
рыночной ставкой за весь период 
действия такого договора.

Формирование 
органов управления
Новые положения ГК РФ достаточ-
но гибко подходят и к вопросу о 
формировании органов управле-
ния непубличной компании. 

Так, участникам предоставля-
ется право на свое усмотрение 
(с учетом нескольких ограниче-
ний) формировать структуру и 
компетенцию органов управления, 
а также определять порядок созы-

ва, подготовки и проведения со-
браний участников.

Вместе с тем по примеру зару-
бежных юрисдикций ГК РФ теперь 
допускает назначение в компа-
нии нескольких исполнительных 
директоров, действующих от ее 
имени без доверенности совместно 
или самостоятельно. 

Данная структура позволяет 
создать в совместном предприятии 
систему сдержек и противовесов, 
когда несколько исполнительных 
директоров обязаны согласовы-
вать друг с другом все принимае-
мые решения (с учетом интересов 
номинировавших их акционеров). 

Кроме того, подобная система 
позволит в определенной мере за-
щитить компанию от вывода акти-
вов недобросовестным менеджмен-
том.

Приведенные выше изменения 
российского корпоративного права 
в значительной степени улучшают 
правовые условия для заключения 
акционерных соглашений о со-
вместных предприятиях.

В то же время было бы преуве-
личением утверждать, что россий-
ское право предоставляет участ-
никам компаний все необходи-
мые правовые возможности для 
структурирования их взаимоот-
ношений. Так, законодательство 
по-прежнему не предусматривает 
такие востребованные в контексте 
совместных предприятий соглаше-
ния, как соглашение о совместной 
продаже (право присоединиться 
к продаже (tag along), право по-
требовать продажи (drag along), 
соглашение об ограничении кон-
куренции и эксклюзивности (non-
compete, exclusivity agreements), 
соглашение об ограничении пе-
реманивания сотрудников (non-
soliciting agreements) и иные со-
глашения и положения.  
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коРпоРаТивНый  договоР 
длЯ  СовмЕСТНых  пРЕдпРиЯТий
Долгое время совместные предприятия, соз-
даваемые на территории России, структури-
ровались согласно положениям иностранно-

го права, чаще английского. Однако в последние 
несколько лет в российском корпоративном праве 
произошли изменения, сделавшие его более при-
влекательным для бизнеса.
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