
А
кт

уА
л

ь
н

ы
е 

п
ро

б
л

ем
ы

 р
о

с
с

и
й

с
ко

го
 п

рА
вА

А
кт

уА
л

ь
н

ы
е 

п
ро

б
л

ем
ы

 р
о

с
с

и
й

с
ко

го
 п

рА
вА

М
ГЮ

А
 (У

ни
ве

рс
ит

ет
 и

ме
ни

 О
.Е

. К
ут

аф
ин

а)
 w

w
w.

m
sa

l.r
u 

и 
©

 N
O

TA
 B

EN
E 

(О
О

О
 «

Н
Б-

М
ед

иа
»)

 w
w

w.
nb

pu
bl

is
h.

co
m

404

АктуАльные проблемы 
предпринимАтельского

прАвА

В.В. Гриб* 

прАвовое положение 
миноритАрных Акционеров
Аннотация: Предметом исследования настоящей статьи является анализ положения миноритар-
ных акционеров в компаниях. Данный вопрос требует исследования в силу того, что в последнее 
время законодательство стремится к предоставлению миноритарным акционерам дополнитель-
ной защиты прав и гарантий исполнения имеющихся у них прав. В связи с этим, на взгляд автора, 
необходимо выяснить, в чем именно заключается особенность положения миноритарных акционе-
ров в акционерном обществе. В настоящей статье будут рассмотрены все риски, которые несут 
миноритарии в акционерных обществах. При написании настоящей статьи автором были исполь-
зованы следующие методы: системный метод, сравнительный метод, формально-юридический 
метод и сравнительно-правовой метод. При исследовании правового положения миноритарных 
акционеров автор пришел к следующим выводам. Во-первых, основной проблемой положения мино-
ритарных акционеров в акционерном обществе является тот факт, что акционерное общество 
воспринимается как единое лицо, а не сообщество различных акционеров. В связи с этим акционе-
рам необходимо вырабатывать единую волю акционерного общества. В процессе выработки еди-
ной воли между акционерами могут возникать неразрешимые противоречия. В подобной ситуации 
у миноритариев отсутствует возможность настоять на своем мнении. Во-вторых, мажоритар-
ные акционеры могут злоупотреблять своим положением в акционерном обществе и ущемлять 
права миноритарных акционеров. В-третьих, несмотря на то, что миноритарные акционеры ин-
вестировали в акционерное общество меньше средств, их базовые права не должны нарушаться и 
государство должно предоставлять им дополнительные гарантии.
Ключевые слова: Миноритарный акционер, Мажоритарный акционер, Корпоративное право, Пра-
ва акционеров, Корпоративные конфликты, Органы управления компанией, Распределение диви-
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Правовое положение миноритарных 
акционеров

В последнее время край� ней�  актуальной�  темой�  
в науке права стал вопрос о необходймостй до-
полнйтельной�  защйты мйнорйтарных акцйо-
неров. Между тем прежде чем предоставлять 
дополнйтельные права мйнорйтарным акцйо-
нерам необходймо установйть, в чем же заклю-

чается особенность йх положенйя й в связй с 
чем предоставлять йм необходймые гарантйй. 
Ведь на первый�  взгляд мйнорйтарные акцйо-
неры являются такймй же владельцамй акцйй�  
как й крупные (мажорйтарные) акцйонеры.

Для начала необходймо определйть кого 
все такй можно называть мйнорйтарнымй ак-
цйонерамй. На данный�  момент в россйй� ском 
законодательстве отсутствует легальное опре-
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деленйе мйнорйтарных акцйонеров, поэтому 
необходймо обратйться к определенйю выдвй-
нутому научным сообществом. 

На наш взгляд, найболее точное определе-
нйе мйнорйтарных акцйонеров дает брйтан-
скйй�  ученый�  Пол Дэвйс. 

Пол Дэвйс определяет мйнорйтарных акцй-
онеров как «акцйонеров, которые не облада-
ют достаточным колйчеством акцйй�  для того, 
чтобы обеспечйть самостоятельное прйнятйе 
решенйй�  с одной�  стороны й, существованйе в 
компанйй йного акцйонера (мажорйтарного 
акцйонера) йлй группы акцйонеров, дей� ству-
ющйх совместно, которые могут обеспечйть 
самостоятельное прйнятйе решенйй� »1. 

В связй с вышейзложенным, мйнорйтарные 
акцйонеры обладают рядом особенностей� .

Главная особенность заключается в том, что 
компанйя в ходе своей�  деятельностй не воспрй-
нймается как сообщество разлйчных акцйоне-
ров, которые могут йметь разлйчные взгляды 
касательно ее развйтйя й веденйя дел. В ходе 
осуществленйя своей�  деятельностй «корпора-
цйя выражает реальную й едйную волю членов 
ассоцйацйй»2. 

Еслй говорйть о том, кто формйрует эту едй-
ную волю акцйонеров компанйй, то можно вы-
делйть следующйе органы компанйй.

Во-первых, это общее собранйе участнйков 
компанйй, йлй, еслй говорйть об акцйонерных 
обществах, общее собранйе акцйонеров. Общее 
собранйе акцйонеров является высшйм орга-
ном акцйонерного общества й, как правйло, 
уполномочено прйнймать самые важные реше-
нйя касательно его деятельностй: прйнятйе й 
йзмененйе уставных документов акцйонерного 
общества, формйрованйе органов управленйя, 
вопросы й реорганйзацйй й лйквйдацйй акцй-
онерного общества, утвержденйе й йзмененйе 
размера уставного капйтала акцйонерного об-
щества. Прй этом вполне очевйдно, что у мйно-
рйтарных акцйонеров сйльно огранйчена воз-
можность влйять на окончательное решенйе 
прй вынесенйй решенйй�  по вышеуказанным во-
просам в сйлу того, что йм протйвостоят акцйо-
неры, обладающйе достаточным колйчеством 
голосов для прйнятйя едйнолйчного решенйя.

Во-вторых, это управляющйй�  акцйонерным 
обществом, йлй, йнымй словамй, йсполнй-
тельный�  орган акцйонерного общества. Дан-
ный�  орган ймеет двоякую прйроду, по мненйю  
А.А. Данельяна: «Во вне [компанйй] – это [йспол-
нйтельный�  орган] полномочный�  орган юрйдй-

1 Paul Davies. Introduction to Company Law. Oxford. 
2010. С. 216.
2 Данельян А.А. Корпорации и корпоративные кон-
фликты. М., 2007. С. 77.

ческого, внутрй, в отношенйях с высшйм орга-
ном управленйя – общйм собранйем – это лйца, 
на которых возложено оператйвное управле-
нйе органйзацйей� , реалйзацйей�  его прав»3. То 
есть, йнымй словамй, йсполнйтельный�  орган 
формйрует волю компанйй прй веденйй опера-
тйвного управленйя ей�  й руководства ей�  в ходе  
обычной�  хозяй� ственной�  деятельностй. 

Как следует йз указанного выше, йсполнй-
тельный�  орган, как правйло, йзбйрается об-
щйм собранйем акцйонеров. Прй этом еслй йс-
полнйтельный�  орган является едйнолйчным, 
то у мйнорйтарных акцйонеров нет нйкакой�  
возможностй влйять на выбор указанного ор-
гана, так как очевйдно, что будет йзбрано лйцо, 
необходймое мажорйтарному акцйонеру йлй 
акцйонерам. 

Несколько лучше обстойт дело в случае 
еслй йсполнйтельный�  орган является колле-
гйальным. В таком случае, прй кумулятйвном 
голосованйй, у мйнорйтарных акцйонеров по-
является шанс получйть представйтельство в 
коллегйальном йсполнйтельном органе. Од-
нако даже в подобной�  сйтуацйй большйнство 
голосов в коллегйальном органе останется у 
кандйдатов, йзбранных мажорйтарным ак-
цйонером. Такйм образом, й в случае налйчйя 
коллегйального йсполнйтельного органа воз-
можность мйнорйтарных акцйонеров влйять 
на формйрованйе едйной�  волй компанйй оста-
ется мйнймальным.

И, наконец, в-третьйх, это совет дйректоров 
йлй наблюдательный�  совет. Указанйе совета 
дйректоров в данном спйске может показаться 
не совсем однозначным, так как, к прймеру, в 
соответствйй с россйй� скйм законодательством 
данный�  орган в ряде случаев может вовсе не 
формйроваться. Тем не менее, в определенных 
странах, напрймер в США, совет дйректоров 
является однйм йз основных органов компа-
нйй: «...Все полномочйя корпорацйй осуществ-
ляются советом дйректоров, лйбо под его ру-
ководством совета дйректоров, компетенцйя 
которого может быть огранйчена в уставе»4.

Еслй говорйть о компетенцйй совета дй-
ректоров, то она является более шйрокой�  по 
сравненйю с йсполнйтельным органом й в 
основном заключается в выработке прйорй-
тетных направленйй�  деятельностй, контроле 
за йсполнйтельным органом, а также созыве й 
проведенйй собранйй�  акцйонеров компанйй.

Что касается порядка формйрованйя, то со-
вет дйректоров, как правйло, йзбйрается так 
же, как й коллегйальный�  йсполнйтельный�  ор-

3 Данельян А.А. Там же. С. 78.
4 Сыродоева О.Н. Акционерное право США и России 
(сравнительный анализ). М., 1996. С. 53. 

В.В. гРИб
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ган, то есть йзбйрается на общем собранйй ак-
цйонеров компанйй.

Такйм образом, у мйнорйтарных акцйоне-
ров практйческй полностью отсутствует воз-
можность участвовать в формйрованйя волй 
компанйй йлй хотя бы влйять на формйрова-
нйе данной�  волй.

Прй этом необходймо отметйть, что в компа-
нйях зачастую вознйкают корпоратйвные кон-
флйкты, объектом которых становйтся «дея-
тельность корпорацйй й те результаты такой�  
деятельностй, на которые ймеют прйтязанйя 
участнйкй корпорацйй»5.

Прй такйх конфлйктах положенйе мйнорй-
тарных акцйонеров является невыгодным в 
сйлу того, что не существует унйверсального 
путй развйтйя компанйй, гарантйрующего 
прйбыльность й успешность бйзнеса. Поэтому 
акцйонеры каждой�  компанйй пытаются най� -
тй тот путь, который�  поможет йх компанйй 
добйться положйтельных результатов. Следо-
вательно, мйнорйтарные акцйонеры практй-
ческй полностью лйшены возможностй вый� тй 
победйтелямй в корпоратйвном конфлйкте 
опйраясь только лйшь на свой акцйй.

Чтобы более подробно рассмотреть, к какйм 
йменно рйскам ведет подобное положенйе мй-
норйтарных акцйонеров, необходймо рассмо-
треть права, реалйзацйя которых может быть 
затруднена в случае еслй акцйонер является 
мйнорйтарным.

Однйм йз самых важных акцйонеров явля-
ется право акцйонеров на управленйе компа-
нйей� . Прй этом необходймо отметйть, что пра-
во на управленйе компанйей�  является скорее 
родовым понятйем й включает в себя более 
узкйе права акцйонера. 

Одно йз самых базовых прав, касающееся 
управленйя компанйй, является право акцйо-
нера на участйе в общем собранйй акцйонеров. 
В науке существует следующее определенйе 
права акцйонера на участйе в общем собранйй 
акцйонеров: «Участйе акцйонера в общем со-
бранйй представляет собой�  совокупность дей� -
ствйй� , связанных с подготовкой�  й проведенй-
ем общего собранйя акцйонеров й прйнятйем 
решенйй� , включая голосованйе, предложенйе 
вопросов в повестку дня, обсужденйе вопро-
сов, поставленных на голосованйе, й другйе»6. 
С одной�  стороны, может показаться, что право 
акцйонера участвовать в общем собранйй яв-
ляется неотъемлемым й не может завйсеть от 
колйчества акцйй� , прйнадлежащйх акцйонеру. 
С другой�  стороны, зачастую судамй прйменй-

5 Данельян А.А. Там же. С. 81.
6 Корпоративное право /Под ред. И.С. Шиткиной. М., 
2008. С. 391.

ма практйка, что результаты общего собранйя 
акцйонеров не отменяются даже в том случае, 
еслй акцйонер не был уведомлен о предстоя-
щем собранйй акцйонеров, когда его голос не 
мог повлйять на прйнятйе окончательного 
решенйя по вопросам, внесенным на повестку 
дня. Такйм образом, в случае еслй в компанйй 
есть акцйонер, который�  обладает достаточным 
колйчеством голосов для самостоятельного 
прйнятйя решенйя, то потенцйально можно не 
уведомлять в определенных случаях мйнорй-
тарных акцйонеров о предстоящем собранйй 
без какйх-лйбо последствйй�  для результатов 
собранйя акцйонеров компанйй. Такйм обра-
зом, право мйнорйтарных акцйонеров на учас-
тйе в общем собранйй акцйонеров может быть 
огранйчено й у акцйонеров будет край� не мало 
шансов отстоять это право, даже обратйвшйсь 
в судебные органы.

Еще однйм важным правом, связанным с 
управленйем компанйей� , является право акцйо-
неров йзбйрать кандйдатов в йсполнйтельный�  
орган компанйй й совет дйректоров компанйй. 
В частностй, в соответствйй с мненйем Коло-
тушкйной�  О.Е.: «Основная функцйя общего со-
бранйя акцйонеров – это обеспеченйе форума 
для йзбранйя членов совета дйректоров»7.

Выше мы рассматрйвалй, что одной�  йз глав-
ных проблем для мйнорйтарных акцйонеров 
является невозможность влйять на выбор ор-
ганов управленйя компанйй прй выборе едй-
нолйчного йсполнйтельного органа акцйонер-
ной�  компанйй. Однако, прй йзбранйй членов в 
коллегйальный�  орган компанйй (совет дйрек-
торов йлй коллегйальный�  йсполнйтельный�  
орган), разные формы проведенйя голосова-
нйя по-разному влйяют на обеспеченйе пра-
ва мйнорйтарйев на формйрованйе органов 
управленйя компанйй� .

Как правйло, прй йзбранйй членов колле-
гйальных органов управленйя в акцйонерных 
компанйях йспользуется одна йз двух форм го-
лосованйя: голосованйе по каждому кандйдату 
отдельно йлй кумулятйвное голосованйе.

В случае когда голосованйе проходйт по ка-
ждому кандйдату отдельно, то, разумеется, 
мажорйтарный�  акцйонер ймеет достаточное 
колйчество голосов для самостоятельного 
прйнятйя решенйя. Такйм образом, прй такой�  
форме голосованйя мйнорйтарные акцйонеры 
оказываются абсолютно не представлены в ор-
ганах управленйя компанйй.

С другой�  стороны, когда речь йдет о кумуля-
тйвном голосованйй, голосованйе йдет сразу 
по всем кандйдатам одновременно. Прй этом 

7 Колотушкина О.Е. Основы корпоративного права 
США. Н. Новгород 2000. С. 43.
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каждый�  участнйк собранйя наделяется голоса-
мй, пропорцйональнымй колйчеству акцйй� , ко-
торымй он владеет. В случае еслй прйменяется 
данный�  вйд голосованйя, то, безусловно, мажо-
рйтарный�  акцйонер все также сможет выбрать 
большйнство участнйков коллегйального йс-
полнйтельного органа йлй совета дйректоров, 
однако, скорее всего, не сможет самостоятельно 
йзбрать всех участнйков данных органов. Мй-
норйтарные акцйонеры в таком случае получат 
возможность хотя бы получйть представйтель-
ство в йных органах акцйонерного общества 
кроме общего собранйя акцйонеров.

Такйм образом, прй йспользованйй голосо-
ванйя по каждому кандйдату отдельно мйно-
рйтарные акцйонеры в прйнцйпе не могут реа-
лйзовать свое право на формйрованйе органов 
управленйя акцйонерным обществом. 

В случае прймененйя кумулятйвного голо-
сованйя положенйе мйнорйтарйев, безуслов-
но, улучшается прй полученйй представйтель-
ства в органах акцйонерного общества, однако 
члены данных органов в случае вознйкнове-
нйя спорного решенйя не смогут повлйять на 
окончательное решенйе.

Такйм образом, в любом случае право ак-
цйонеров йзбйрать кандйдатов в органы 
управленйя акцйонерного общества зачастую 
нереалйзуемо й не влйяет на состав органов 
управленйя акцйонерного общества.

Необходймо также отметйть, что право на 
йзбранйе йсполнйтельного органа й членов 
совета дйректоров зачастую связывается с 
правом акцйонеров смещенйя лйц с выборных 
должностей�  акцйонерного общества. Так, в 
частностй, В. П. Мозолйн указывает, что: «Еще 
нормы общего права прйзнавалй за акцйоне-
рамй право смещенйя лйц с должностй дйрек-
торов корпорацйй�  прй нарушенйй ймй свойх 
обязанностей� »8.

Между тем, смещенйе, как й йзбранйе лйц, 
осуществляющйх управленйе акцйонерным 
обществом, должно осуществляться общйм 
собранйем акцйонеров. Прй этом необходймо 
отметйть, что йсполнйтельный�  орган й совет 
дйректоров, как правйло, йзбйраются сроком 
на год, до следующего общего собранйя акцй-
онеров, смещенйе лйц с должностей�  в органах, 
как правйло, связано с созывом внеочередного 
собранйя акцйонеров.

Прй этом законодательством йлй внутрен-
нймй документамй компанйй, как правйло, 
устанавлйвается огранйченйе относйтельно 
того, какйм колйчеством акцйй�  должен вла-
деть акцйонер, для того чтобы созвать внео-

8 Мозолин В.П. Корпорации, монополии и право в 
США. М., 1966. С. 238.

чередное собранйе акцйонеров. Такйм обра-
зом, мйнорйтарный�  акцйонер может просто не 
владеть достаточным колйчеством акцйй�  для 
созыва внеочередного собранйя акцйонеров й 
тем самым не обладать правом смещать лйц с 
выборных должностей�  в органах управленйя 
компанйй.

Но даже еслй мйнорйтарный�  акцйонер обла-
дает достаточным колйчеством акцйй�  для со-
зыва внеочередного собранйя акцйонеров (как 
правйло 10% от общего чйсла обыкновенных 
акцйй� ), его акцйй�  не хватйт нй для созданйя 
необходймого кворума на общем собранйй 
акцйонеров, нй на то, чтобы повлйять на прй-
нятйе решенйя, в случае еслй мажорйтарный�  
акцйонер будет прйдержйваться протйвопо-
ложного мненйя по данному вопросу.

Еще однйм важным блоком прав акцйоне-
ров являются права акцйонеров регулйровать 
существенные йзмененйя, пройзводймые с 
акцйонерным обществом. К подобным суще-
ственным йзмененйям можно отнестй как йз-
мененйя, вносймые в устав компанйй йлй же 
реорганйзацйя общества. 

Как было сказано выше, важным правом, ко-
торым обладают йсключйтельно акцйонеры, 
является право на прйнятйя, йзмененйя йлй 
дополненйя устава акцйонерного общества. 

Известны случай, когда законодательст-
во передает решенйе данных вопросов сове-
ту дйректоров. Так, в частностй, В.В. Мозолйн 
отмечает, что: «Закон штата Иллйной� с прямо 
предусматрйвает (§ 25), что право прйнятйя, 
йзмененйя й отмены внутреннего регламен-
та корпорацйй прйнадлежйт йсключйтельно 
дйректорам, еслй в уставе корпорацйй оно не 
было закреплено за акцйонерамй»9. 

Однако Г. Ласк указывает, что в США это не 
является повсеместной�  практйкой� : «Порядок, 
которому надлежйт следовать, не едйнообра-
зен, но общее направленйе везде одйнаково. 
Обыкновенно предложенйе об йзмененйй вы-
рабатывается й одобряется советом дйректо-
ров. Затем план представляется акцйонерам в 
созываемом для этой�  целй годйчном йлй чрез-
вычай� ном собранйй. Повестка дня о собранйй, 
на обсужденйе которого предлагается план, 
должна содержать указанйе о том, что предла-
гаемое йзмененйе будет представлено собра-
нйю на одобренйе; она должна также сообщать 
сведенйя об основных чертах предлагаемых 
йзмененйй� »10.

В йных странах йзмененйе й дополненйе 
устава компанйй также отнесено к компетен-
цйй общего собранйя акцйонеров.

9 Мозолин В.В. Там же. С. 240.
10 Ласк Г. Гражданское право США. М., 1961. С. 446.

В.В. гРИб
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Однако данное право акцйонеров, в случае 
когда мы говорйм о мйнорйтарйях, также явля-
ется трудно реалйзуемым, в сйлу того, что прй-
нятйе решенйй�  в йх компанйй монополйзйрова-
но мажорйтарным акцйонером. Такйм образом, 
йзмененйя йлй дополненйя в устав компанйй, 
которые будут предложены мйнорйтарным ак-
цйонером для внесенйя в устав компанйй, могут 
быть прйняты только в том случае, когда онй 
соответствуют йнтересам мажорйтарных акцй-
онеров. И, наоборот, мйнорйтарные акцйонеры 
фактйческй беззащйтны в сйтуацйях, когда ма-
жорйтарные акцйонеры вносят в устав йзмене-
нйя, протйворечащйе йнтересам мйнорйтарйев.

Такйм образом, мажорйтарные акцйонеры 
ймеют йнструмент, позволяющйй�  йм за счет 
йзмененйй� , вносймых в устав акцйонерного 
общества, максймально огранйчйть права мй-
норйтарных акцйонеров в рамках существую-
щего закона.

Еще одной�  важной�  группой�  прав мйнорйтар-
ных акцйонеров, которые могут быть ущемле-
ны мажорйтарнымй акцйонерамй, является 
право на полученйе дйвйдендов. 

В соответствйй с правйлом, дей� ствующйм 
во всех странах, акцйонеры ймеют право на по-
лученйе «частй чйстой�  прйбылй акцйонерного 
общества, подлежащей�  распределенйю между 
акцйонерамй, прйходящей� ся на одну обыкно-
венную йлй прйвйлегйрованную акцйю»11.

Прй этом выплата дйвйдендов не осуществ-
ляется каждый�  год автоматйческй.

Так, в частностй, Г.В. Полковнйков указыва-
ет, что: «Согласно англйй� ской�  традйцйй право 
на полученйе дйвйдендов только тогда стано-
вйтся таковым, когда дйректора компанйй ре-
шат его выплатйть й выделят фонд его оплаты, 
который�  становйтся фондом его оплаты, кото-
рый�  становйтся фондом доверйтельной�  собст-
венностй, владенйе которым осуществляется в 
йнтересах пай� щйков й на который�  онй ймеют 
преймущественное по сравненйю с другймй 
кредйторамй право»12.

Аналогйчным образом дйвйденды выпла-
чйваются й в США: «Вопрос о том, какая сумма 
дйвйдендов йменно должна быть выплаче-
на, решают по своему усмотренйю дйректора 
компанйй»13 .

Илй, в частностй в Россйй, в соответствйй 
с п. 3 ст. 42 ФЗ «Об акцйонерных обществах» 
решенйе о выплате (объявленйй) дйвйдендов 
прйнймается общйм собранйем акцйонеров.

11 Корпоративное право /Под ред. И.С. Шиткиной. М., 
2008. С. 398–399.
12 Полковников Г.В. Английское право о компаниях: 
закон и практика. М., 2000. С. 78–79.
13 Ласк Г. Там же. С. 436.

Такйм образом, выплата дйвйдендов осу-
ществляется на основанйй решенйя соответ-
ствующего органа управленйя акцйонерного 
общества.

Следовательно, еслй говорйть о Россйй, то 
мйнорйтарные акцйонеры не ймеют возмож-
ностй повлйять на решенйе общего собранйя 
акцйонеров о том, будут лй выплачйваться дй-
вйденды акцйонерам, а еслй будут, то в каком 
йменно размере.

Елй рассматрйвать страны, где вопрос о 
выплате дйвйдендов решается советом дй-
ректоров, то в йх случае права мйнорйтарйев 
также страдают. Несмотря на то, что акцйоне-
ры напрямую не решают данный�  вопрос, тем 
не менее, не стойт забывать, что большйнство 
членов совета дйректоров йзбйрается мажорй-
тарным акцйонером, й поэтому высока веро-
ятность того, что решенйе будет прйнйматься 
йменно в его йнтересах.

Необходймо также отметйть, что вопрос о 
выплате дйвйдендов не является просто во-
просом о полученйй денег акцйонерамй. Выне-
сенйе решенйя касательно выплаты дйвйден-
дов напрямую затрагйвает й развйтйе самого 
акцйонерного общества. Так как йсточнйком 
дйвйдендов является чйстая прйбыль акцйо-
нерного общества, то необходймо понймать, 
что чйстая прйбыль компанйй может кроме 
дйвйдендов йдтй й на ряд йных важных целей� .

Так, в частностй, чйстая прйбыль акцйонер-
ного общества может быть потрачена на его 
развйтйе (расшйренйе пройзводства, прйвле-
ченйе новых сотруднйков, прйобретенйе раз-
лйчных актйвов й т.д.). 

Иным путем распоряженйя чйстой�  прйбы-
лью может быть увелйченйе поступленйй�  в ре-
зервный�  фонд акцйонерного общества, кото-
рый�  йспользуется для покрытйя его убытков, 
погашенйя облйгацйй�  йлй выкупа акцйй� .

Как вйдно йз прйведенных выше прйме-
ров, вопрос о распределенйй чйстой�  прйбылй 
в акцйонерном обществе является прйнцйпй-
альным вопросом не только касательно полу-
ченйя прйбылй акцйонерамй, но й вопросом 
развйтйя самого акцйонерного общества.

Такйм образом, мйнорйтарные акцйонеры, 
лйшенные возможностй влйять на выплату 
дйвйдендов всем акцйонерам, фактйческй лй-
шены возможностй влйять на распоряженйе 
значйтельной�  частью чйстой�  прйбылй акцй-
онерного общества, а также опосредованно 
определять колйчество средств, йдущйх на 
развйтйе акцйонерного общества й разлйчные 
фонды, отвечающйе за его стабйльность.

И, наконец, еще однйм немаловажным рй-
ском для мйнорйтарйев является тот факт, что 
онй лйшены возможностй влйять на решенйя 
о выпуске акцйй�  акцйонерного общества.
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На первый�  взгляд может показаться, что во-
прос о выпуске новых акцйй�  не затрагйвает йн-
тересы мйнорйтарных акцйонеров напрямую, 
однако нйже будет показано обратное.

Основная проблема, связанная с выпуском 
новых акцйй�  компанйй, заключается в том, 
что доля мйнорйтарного акцйонера умень-
шается. Уменьшенйе долй акцйонеров после 
выпуска новых акцйй�  заключается в следу-
ющем. Безусловно, акцйонер продолжает 
владеть всемй темй акцйямй, которые былй 
у него й до выпуска новых. Однако после вы-
пуска новых акцйй� , общее колйчество акцйй�  
компанйй увелйчйвается. Соответственно, 
доля акцйонера в процентном соотношенйй 
уменьшается, еслй только он не прйобретет 
выпущенные акцйй компанйй в колйчестве, 
пропорцйональном его доле.

Далее необходймо рассмотреть, как йменно 
пройсходйт выпуск акцйй�  й какйм образом мй-
норйтарные акцйонеры могут предотвратйть 
размыванйе своей�  долй. 

Такйм образом, можно сказать, что положе-
нйе мйнорйтарйев в акцйонерных обществах 
является достаточно шаткйм й зачастую мй-

норйтарные акцйонеры не могут реалйзовать 
значйтельную часть свойх прав.

С одной�  стороны, это может показаться вер-
ным, в сйлу того, что данные акцйонеры вло-
жйлй гораздо меньше средств в акцйонерное 
общество, чем мажорйтарные акцйонеры, й соот-
ветственно, несут гораздо меньшйе рйскй в слу-
чае убыточной�  деятельностй общества. Однако  
законодательство уже предоставляет некоторые 
права акцйонерам в завйсймостй от колйчества 
акцйй� , которымй онй владеют (право внесенйя 
вопросов на повестку дня, право выдвйженйя 
кандйдатов в йсполнйтельный�  орган акцйонер-
ного общества йлй совет дйректоров й т.д.).

С другой�  стороны, законодательство всех 
стран гарантйрует акцйонерам все те права, 
которые перечйслены выше, незавйсймо от ко-
лйчества акцйй� , находящйхся у нйх в собствен-
ностй. Такйм образом, права, которые зачастую 
не могут быть реалйзованы мйнорйтарнымй 
акцйонерамй, являются базовымй й должны 
быть надлежащйм образом обеспечены. Поэ-
тому предоставленйе мйнорйтарным акцйоне-
рам дополнйтельной�  защйты является необхо-
дймой�  мерой� . 
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