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Введение. Системный характер противоречий 
частных и публичных интересов
Корпоративные отношения отличаются комплекс-
ным характером, обусловленным множественным 
составом субъектов этих отношений. К таким субъ-
ектам традиционно относятся директора, мажори-
тарные и миноритарные акционеры, само хозяй-
ственное общество и общество в целом. Каждому из 
этих субъектов присущи свои интересы. Соотнесе-
ние этих интересов друг с другом является важной 
частью корпоративного права. 

Объектом нашего исследования в данном слу-
чае является соотношение частных и публичных 
интересов. Если акционеры являются частными ли-
цами, то ситуация относительно простая, и задача 
правовой системы состоит в обеспечении баланса 
между частным интересом общества в получении 
максимальной прибыли и публичными обществен-
ными интересами в сфере защиты экологии, здо-
ровья граждан. Если мажоритарным акционером 
становится государство, ситуация усложняется. У 
государства, то есть у государственных служащих, 
появляется конфликт интересов. Находясь в орга-
нах управления акционерного общества, они при 
этом имеют статус представителей государства, что 
поднимает вопрос о том, какие интересы они долж-
ны преследовать: частные интересы акционерного 
общества или публичные интересы. Очевидно, что 
они делают выбор в пользу последних. Сам термин 
«представитель государства» предполагает, что он 
принимает решения в пользу государства и имеет 
одно мнение, совпадающее с мнением вышесто-
ящих сотрудников в профильном ведомстве. При 
этом могут пострадать интересы акционерного об-
щества и косвенно – интересы частных акционеров.

Представители государства участвуют в каче-
стве членов совета директоров акционерного об-
щества и голосуют в соответствии с директивами 
государства. К сожалению, законодательство не 
регулирует, каким образом принимаются такие ди-
рективы. Их подписывает руководитель профиль-
ного государственного органа, но какая работа 
должна проводиться на предварительном этапе, 
могут ли принимать участие в такой работе част-
ные инвесторы, в какой форме должны фикси-
роваться результаты коллективного обсуждения, 
является ли эта стадия обязательной или решение 
принимается единолично? 

Правила принятия решений по такому вопросу 
отсутствуют, и это создает неопределенность для 
частных инвесторов, то есть неконтролируемые 
риски, и это давно известно в западной инвестици-
онной практике. Само по себе признание существо-
вания риска не является чем-то новым, но почему 
никто не предпринимает мер по институциональ-

ному управлению этими рисками, ведь прозрач-
ность принятия решений, очевидность легитим-
ных целей существенно снижает такие риски, хотя 
полностью их нельзя исключить, поскольку мы 
имеем дело с публичной властью, и пространство 
для волюнтаризма и произвола, хотя и сведенное к 
минимуму, всегда остается.

Если акционерное общество полностью нахо-
дится в частных руках, то при конфликте между 
миноритарными и мажоритарными акционерами 
у миноритариев есть шансы привлечь мажорита-
риев к ответственности за причинение убытков 
акционерному обществу. А что делать, если мажо-
ритарным является государство? Можно ли его 
привлечь к ответственности? Действующее зако-
нодательство не делает для государства каких-ли-
бо исключений. Вероятно, это несправедливо, но, 
несмотря на отсутствие исключений, еще не было 
случая, чтобы государственный суд удовлетворил 
иск частного акционера о взыскании с государства 
убытков за принуждение акционерного общества 
осуществлять действия, имеющие социальную на-
правленность.

Отношения государства с коммерческими ор-
ганизациями многообразны и претерпели опреде-
ленную эволюцию, вызванную в основном много-
численными экономическими кризисами. Простой 
взгляд на проблему выглядит следующим образом: 
государство ассоциируется с защитой обществен-
ных интересов, а частные инвесторы преследуют 
исключительно личные цели получения прибыли 
и роста капитализации компании. Но в реальности 
эти отношения выглядят намного сложнее, можно 
сказать, носят комплексный характер. 

Первые акционерные общества создавались ис-
ключительно государствами (в нашей стране это 
была российско-американская компания 1799 го-
да), а частные компании стали создаваться позже 
с разрешения монарха. В первой половине XIX века 
их было создано около 50 и каждое имело важное 
экономическое значение для развития отечествен-
ной экономики. Корпорации постепенно признава-
лись в качестве удобных средств для размещения 
частных капиталов и одновременно для решения 
государственных задач развития экономики. Это 
означало необходимость совершенствования акци-
онерного законодательства [Пахман, 1861. С.  73–
75]. 

В то время не стоял вопрос об участии госу-
дарства в капиталах частных компаний [Молот-
ников, 2009]. Усилия ученых были направлены 
на выявление форм государственного контроля: 
специальный надзор (инспекторы железных дорог, 
банковские комиссары), прямое воздействие на 
органы управления частных компаний (участие в 
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управлении Австрийского национального банка), 
установление обязательных минимальных стан-
дартов в области корпоративного права для защи-
ты интересов акционеров и кредиторов, которые 
не могут быть отменены частными уставами акци-
онерных обществ [Тарасов, 2000. С. 163]. Отметим, 
что прямой контроль производился не за каждым 
предприятием, а только за теми компаниями, ко-
торые оказывали важные услуги социального ха-
рактера (например, транспорт, денежная система). 
В современных условиях перечень таких отраслей 
значительно расширился.

Нужно признать, что в российской экономи-
ческой традиции государство доминирует в эко-
номической деятельности1. В советский период 
произошла монополизация всех сфер экономики 
– от важных стратегических отраслей (энергетика, 
транспорт, машиностроение) до бытовых услуг и 
торговли. В результате был нарушен баланс меж-
ду спросом и предложением. Это привело к неу-
довлетворенности спроса на потребительские и 
продовольственные товары, огромному дефициту 
государственного бюджета, росту цен и гиперин-
фляции. В качестве меры по борьбе с таким тяже-
лым системным кризисом правительство новой 
России выбрало приватизацию государственных 
предприятий в рамках общей стратегии развития 
рыночной экономики. В важных отраслях привати-
зация привела к созданию акционерных обществ с 
сохранением государственного контроля в форме 
«золотой акции» (право вето по важным решениям 
общества), владения контрольным пакетом акций, 
наличием представителей в совете директоров с 
возможностью влиять на выбор кандидатуры ис-
полнительного директора. 

Следует признать, что противоречие между го-
сударственными и частными интересами носит 
системный характер. Это часто видно на практике. 
Например, АО «Газпром», где государство владеет 
контрольным пакетом акций, уже несколько лет 
не выплачивает дивиденды (в отличие от АО «Ро-
снефть»). Это может быть вызвано многими хозяй-
ственными причинами2, но при этом аналитики 
фиксируют увеличение доходов бюджета от налога 
на добычу полезных ископаемых, регулируемого 
главой 26 Налогового кодекса РФ, в 2024 году на 
645 млрд рублей в газовой отрасли и 2,1 трлн ру-

1	 К концу XIX века государственному сектору принадлежало 
1/3 всех земель страны, 2/3 всех лесов, 2/3 железных дорог, 
7/8 телеграфа, множество промышленных предприятий 
(см.: Лещенко П.И. История народного хозяйства СССР. Т. 1. М.: 
Госполитиздат, 1956. С. 187).

2	 Более подробно см.: Три года без дивидендов «Газпрома»: 
причины, прогнозы, таргеты по  акци-
ям. РБК, 22.05.2025. https://www.rbc.ru/quote/news/article/6
82db2c39a794753054539c6

блей в нефтяной отрасли3. То есть государство от-
казывает акционерам Газпрома в получении дохода 
с капитала, при этом обеспечивая для себя доход 
фискальными методами. После того как Банк ВТБ 
начал заниматься социальными проектами, вклю-
чая защиту интересов застройщиков в девелопере 
«Донстрой», находившемся на грани банкротства, 
стоимость акций банка упала и банк был вынужден 
выкупить акции по цене размещения4. Необходимо 
отметить, что государство умело осуществляет по-
литику в отношении частных инвесторов и явные 
провалы отсутствуют, но для обеспечения право-
вой определенности нужны институциональные 
гарантии, не зависящие от профессиональных на-
выков отдельных руководителей. Такие гарантии 
могут быть основаны на четком распределении 
прав и обязанностей участников корпоративных 
отношений.

Когда граждане и юридические лица входят в 
состав корпорации, они закономерно приобретают 
набор определенных субъективных прав, которые 
следует понимать как мера дозволенного поведе-
ния, определяющая «степень господства субъекта 
над своими действиями и над поведением иных 
лиц» [Ломакин, 2014. С.  5], однако такое объясне-
ние сложно применить к публично-правовым обра-
зованиям и их органам, которые от имени государ-
ства осуществляют корпоративные права и обязан-
ности. Органы государственной власти участвуют 
в корпоративных отношениях ex officio («по долгу 
службы»), что позволяет лишь механически пере-
нести на них концепцию взаимосвязанных прав и 
обязанностей, хорошо известную частному праву. 

Участие публичного образования 
в коммерческой организации
Для частных инвесторов, как и для тех, кто полу-
чил акции бесплатно в процессе приватизации, 
было бы разумным ожидать, что их корпоративные 
права будут ограничены. В то же время отрасле-
вые акты, регулирующие статус хозяйственных 
обществ, установили запрет органам государствен-
ной власти и местного самоуправления учреждать 
акционерные общества (п. 1 ст.  10 Закона об АО)5 
и выступать участниками обществ с ограниченной 

3	 См.: доклад консалтинговой компании «Технологии дове-
рия» «Налоговые доходы федерального бюджета 2024: что 
скрывается за цифрами?». https://data.tedo.ru/publications/
tax-revenues-federal-budget.pdf

4	 См. подробнее: «Обратный выкуп акций ВТБ никак не отраз-
ится на дивидендах 2011 года».  РИА  Ново-
сти,  20.02.2012.  https://ria.ru/20120210/562121328.
html?ysclid=mepgvpyfmn834222872

5	 Федеральный закон от 26 декабря 1995 года № 208-ФЗ «Об 
акционерных обществах».
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ответственностью (п. 1 ст. 7 Закона об ООО)6. Общая 
норма пункта 6 статьи 66 Гражданского кодекса РФ 
также указывает на то, что государственные орга-
ны и органы местного самоуправления не вправе 
участвовать в хозяйственных товариществах и об-
ществах от своего имени7. Этот запрет отражен и в 
судебной практике. Согласно пункту 26 совместно-
го Постановления Пленума Верховного Суда РФ и 
Высшего Арбитражного Суда РФ от 1 июля 1996 го-
да № 6/8, по которому суд должен исходить из того, 
что акты о регистрации юридических лиц, одним из 
учредителей которых является государственный 
орган, являются недействительными, если государ-
ственные органы не были уполномочены на подоб-
ные действия федеральным законом8.

Такой запрет объясняется тем, что государство 
выполняет иные цели, не связанные с ведени-
ем коммерческой деятельности, но законодатель-
ство о приватизации позволяет его обойти. Статья 
13 Федерального закона от 21 декабря 2001 года 
№  178-ФЗ «О приватизации государственного и 
муниципального имущества», говоря о способах 
приватизации, допускает преобразование унитар-
ных предприятий или их имущественных комплек-
сов в хозяйственные общества (АО и ООО), а также 
внесение государственного или муниципального 
имущества в качестве вклада в уставные капиталы 
акционерных обществ. Далее значительный массив 
подзаконных актов касается управления капитали-
зированным государственным имуществом, вклю-
чая Положение об управлении находящимися в 
федеральной собственности акциями акционерных 
обществ и использовании специального права на 
участие Российской Федерации в управлении акци-
онерными обществами («золотой акции»), утверж-
денное Постановлением Правительства РФ от 3 
декабря 2004 года № 738 (далее – Постановление 
№ 738). 

Особое место также занимают Указы Президен-
та РФ о создании и деятельности акционерных 
обществ, пакеты акций которых находятся в феде-
ральной собственности, как, например:

Указ Президента Российской Федерации от 20 
февраля 2006 года № 140 «Об открытом акционер-
ном обществе “Объединенная авиастроительная 
корпорация”»; 

Указ Президента РФ от 21 марта 2007 года 

6	 Федеральный закон от 8 февраля 1998 года № 14-ФЗ «Об 
обществах с ограниченной ответственностью».

7	 Гражданский кодекс Российской Федерации (часть первая) 
от 30 ноября 1994 года № 51-ФЗ.

8	 Постановление Пленума Верховного Суда РФ № 6, Пленума 
ВАС РФ № 8 от 1 июля 1996 года (ред. от 25 декабря 2018 
года) «О некоторых вопросах, связанных с применением 
части первой Гражданского кодекса Российской Федера-
ции».

№ 394 «Об открытом акционерном обществе “Объ-
единенная судостроительная корпорация”»;

Указ Президента РФ от 26 ноября 2007 года 
№ 1577 «Об открытом акционерном обществе “Ро-
соборонэкспорт”»;

Указ Президента РФ от 3 ноября 2010 года 
№ 1324 «Об открытом акционерном обществе “Си-
стемы управления”»;

Указ Президента РФ от 24 марта 2012 года 
№ 340 «О реорганизации открытого акционерного 
общества междугородной и международной элек-
трической связи “Ростелеком”».

Несмотря на запрет, необходимо исходить из 
реалий, в которых государство защищает свои ин-
тересы в важных отраслях экономики независимо 
от организационно-правовой формы юридического 
лица.

Виды правовых гарантий
Цели деятельности

Хозяйственные общества с государственным уча-
стием уникальны двойственностью в определении 
собственных целей, ведь такие корпорации, будучи 
коммерческими, стремятся к получению прибы-
ли и распределению полученной прибыли между 
участниками (акционерами). Также они выполняют 
социально значимые функции государства, предо-
ставляя населению различные общественные бла-
га: предоставление товаров или услуг, которые не 
производились бы в рыночных условиях, посколь-
ку эти товары являются общественными или их 
предоставление требует масштабных инвестиций 
(железнодорожный транспорт), или прямо вопло-
щаются в жизнь публичные интересы (к приме-
ру, стимулирование развития отдельных отраслей 
экономики или отдельных регионов путем госу-
дарственных инвестиций – инвестиции в угольную 
промышленность в отсталых регионах) [Макарова, 
2024. С.  43]. Если задуматься, то даже получение 
прибыли и право ее распределения можно воспри-
нять с точки зрения публичного интереса, посколь-
ку представители государства как участники (акци-
онеры) заинтересованы в получении дивидендов 
как неналогового источника пополнения бюджета. 

Чаще всего цели хозяйственных обществ с госу-
дарственным участием прописываются в их учре-
дительных документах, которыми в соответствии 
со ст. 52 ГК РФ признаются их уставы. К примеру, 
открываем устав открытого акционерного обще-
ства «Российские железные дороги» (ОАО «РЖД»), 
и в статье 7 читаем следующее: «Главными целями 
деятельности общества являются обеспечение по-
требностей государства, юридических и физиче-
ских лиц в железнодорожных перевозках, работах 
и услугах, осуществляемых (оказываемых) обще-
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ством, а также извлечение прибыли»9. Либо же 
можно вспомнить положения устава акционерного 
общества «Атомный энергопромышленный ком-
плекс» (АО «Атомэнергопром»): 

«Общество осуществляет свою деятельность в 
целях:

1) интеграции организаций атомного энерго-
промышленного комплекса в единый комплекс и 
централизованного управления этим комплексом;

2) выработки и реализации общей стратегии 
развития атомного энергопромышленного ком-
плекса...

5) получения прибыли, в том числе в виде диви-
дендов (части прибыли) по акциям (долям, паям) 
дочерних и зависимых обществ, находящимся в 
собственности общества...»10. 

Существует несколько способов закрепления 
целей корпорации с государственным участием: 
включение специальных целей в устав общества; 
заключение договора между ответственным госу-
дарственным органом и обществом; распоряжение 
Правительства РФ; договор между участниками 
(акционерами), корпорацией и государством [Авда-
шева, Долгопятова, Пляйнес, 2007. С. 43]. 

Во избежание конфликта между частными и 
публичными участниками (акционерами) государ-
ство должно определить цели хозяйственного об-
щества, в котором оно является участником  /  ак-
ционером, предусмотрев их коммерческие цели, а 
также цели, связанные с выполнением социальных 
и стратегических задач. Но при этом необходимо 
отдельно учитывать расходы на выполнение не-
коммерческих целей. Государство должно опреде-
литься с вопросом о компенсации хозяйственному 
обществу за выполнение таких социальных и обще-
ственно значимых функций. Система корпоратив-
ного управления в таком АО должна быть перео-
риентирована на достижение как целей получения 
прибыли, так и целей государства. Информация 
о целях государства в корпорации с его участием 
должна быть доступной, ясной и понятной [Мака-
рова, 2024. С. 47].

«Золотая акция»
Наименее интрузивным правовым средством, 

позволяющим государству контролировать дея-

9	   Устав открытого акционерного общества «Российские 
железные дороги» (утв. Постановлением Правительства РФ 
от 27 октября 2021 года № 1838 (ред. от 26 ноября 2024 
года) «Об утверждении устава открытого акционерного 
общества «Российские железные дороги»»).

10	 Устав открытого акционерного общества «Атомный энерго-
промышленный комплекс» (утв.  Постановлением  Прави-
тельства РФ от 6 июля 2007  года №  432 «Об утверждении 
устава открытого акционерного общества “Атомный энерго-
промышленный комплекс”)».

тельность акционерных компаний, является «зо-
лотая акция». Этот институт означает право вето 
на самые важные решения или сделки корпора-
ции. Данный институт стал широко применяться 
в Великобритании начиная с 1980-х годов, когда 
Маргарет Тэтчер, став премьер-министром, нарав-
не с сокращением бюджетных расходов запусти-
ла широкомасштабную программу приватизации 
для выхода ее страны из экономического кризиса 
[Дедов, 1995. С.  12–13]. Тогда государство продало 
свою долю в компаниях British Petroleum, British 
Airways, Cable & Wireless и Rolls-Royce, при этом со-
хранила контроль за их деятельностью через своих 
представителей. 

С того времени во многих европейских странах 
«золотая акция» стала использоваться и для проти-
водействия поглощению национальных компаний, 
имеющих стратегическое значение, таких как Elf 
Aquitaine (Франция), Volkswagen, Lufthansa (Гер-
мания), Distrigaz (Бельгия), в среднем по четыре 
в каждой из стран Западной и Восточной Европы 
[Дедов, 2003. С.  6–8]. Законодательство Бельгии, 
Франции и Португалии предусматривает возмож-
ность приобретения 10 и выше процентов акций 
приватизированных компаний (то есть контроль-
ного пакета акций) только с разрешения каждого 
из указанных государств. В частности, статья 1 
Декрета № 93-1298 Франции обосновывает такое 
ограничение прямого или косвенного владения ак-
циями защитой национальных интересов [Там же]. 

Наряду с этим 4 июня 2002 года Суд Европейских 
Сообществ установил в отношении Португалии11, 
Франции12 и Бельгии13, что такое право запрета 
на приобретение акций, как «золотая акция», не-
правомерно ограничивает экономические свободы, 
включая свободу предпринимательства и свободу 
движения капиталов. Позиция Суда ЕС заключается 
в том, что ограничение экономической свободы мо-
жет быть обусловлено интересами национальной 
безопасности только в случае существования дей-
ствительной угрозы важнейшим, фундаменталь-
ным интересам общества, и ограничение должно 
быть соразмерным, то есть принимаемые меры 
не должны выходить за пределы публичных це-
лей (например, должна быть учтена возможность 
достижения целей не получением разрешения, а 
последующим уведомлением) [Там же]. Несмотря 
на спорный характер данной позиции, европейские 
государства стали отказываться от использования 

11	 Commission v Portugal (Case C-367/98), Judgement of 4 June 
2002.

12	 Commission v France (Case C-483/99), Judgement of 4 June 
2002.

13	 Commission v Kingdom of Belgium (Case C-503/99), Judgement 
of 4 June 2002.
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механизмов, аналогичных «золотой акции» [Мака-
рова, 2024. С. 29]. 

В России данный механизм появился в Указе 
Президента РФ от 16 ноября 1992 года № 1392 «О 
мерах по реализации промышленной политики при 
приватизации государственных предприятий» без 
раскрытия его правового содержания, поэтому «зо-
лотая акция» поначалу воспринималась как ценная 
бумага со специфическим порядком ее обращения. 
Позже в ст. 38 Федерального закона от 21 декабря 
2001 года № 178-ФЗ «О приватизации государ-
ственного и муниципального имущества» пони-
мание «золотой акции» приняло свой нынешний 
вид, а именно как институт защиты обороноспо-
собности страны и безопасности государства, нрав-
ственности, здоровья, прав и законных интересов 
граждан Российской Федерации [Корпоративное 
право..., 2025. С.  170]. В этих целях Правительство 
РФ назначает своих представителей в ревизионную 
комиссию, в наблюдательный совет, а также для 
участия в общем собрании акционеров с правом 
вето при принятии следующих важных решений: 
•	 о внесении изменений в устав;
•	 о реорганизации акционерного общества;
•	 о ликвидации акционерного общества;
•	 об изменении уставного капитала акционерного 

общества;
•	 о совершении обществом крупных сделок и сде-

лок, в совершении которых имеется заинтересо-
ванность.
Представители Российской Федерации и ее 

субъектов также имеют право вносить предло-
жения в повестку дня годового общего собрания 
акционеров и требовать созыва внеочередного об-
щего собрания акционеров. Следует иметь в виду, 
что специальное право («золотая акция») исполь-
зуется с момента отчуждения из государственной 
собственности 75 % акций соответствующего АО, а 
решение о прекращении действий «золотой акции» 
принимается Правительством РФ. Муниципальные 
образования не наделяются законодателем специ-
альным правом в отношении акционерных и иных 
хозяйственных обществ.

Несмотря на исключение термина «золотая ак-
ция» из современной практики европейских го-
сударств, в ней встречается использование права 
вето по важным решениям. Европейский Суд по 
правам человека подтвердил легитимность такой 
практики в Венгрии в деле Альберта14, найдя мо-
тивы для защиты публичных интересов. Дело в 
том, что такое право возникло у национального 
Сберегательного Банка (в силу специальных полно-
мочий от государства) после масштабной реформы 
в отношении целой системы мелких кредитных ко
14	 Albert and Others v. Hungary [GC], no. 5294/14, 7 July 2020.

оперативов, которые были объединены в несколь-
ко частных банков по территориальному принципу, 
и получили вливание государственного финансо-
вого капитала для дальнейшего развития. В этих 
банках уполномоченный орган контролирует не 
только указанные выше решения, но и вопросы 
выплаты дивидендов и назначения управляющего. 
При этом обеспечивается финансовая устойчивость 
кредитной организации и направление средств на 
развитие рынка финансовых услуг.

Директивы и качество корпоративного управ-
ления

Зарубежный опыт предлагает несколько моде-
лей управления компаниями с государственным 
участием [Там же. С. 196]: 

Централизованная модель (Швеция, Норвегия). 
Управление большинством корпораций с участием 
публичного элемента отнесено к ведению едино-
го центра управления, например, агентства, ми-
нистерства или другого подобного ведомства. В 
большинстве случаев в качестве такого института 
выступает министерство финансов или его аналог. 
Например, в Королевстве Швеция существует Совет 
по корпоративному управлению, который устанав-
ливает нормы для компаний, акции которых обра-
щаются на бирже. 

Децентрализованная (отраслевая) модель 
(Великобритания, Финляндия). Она предполага-
ет ситуацию, при которой права по управлению 
компаниями распределяются между несколькими 
профильными министерствами или ведомствами, 
в том числе и независимыми. К примеру, в Сое-
диненном Королевстве функционируют Совет по 
финансовой отчетности (Financial Reporting Council, 
FRC) и Управление по финансовому регулированию 
и контролю (Financial Conduct Authority, FCA), кото-
рые являются негосударственными учреждениями.

Двойная модель (Италия, Южная Корея). Эта мо-
дель характеризуется управлением совместными 
усилиями профильных и так называемых общих 
министерств. 

Альтернативная модель (Германия, Австрия). 
Управление компанией основано на передаче ак-
ций, принадлежащих государству, специально соз-
данным холдингам, контроль над которыми также 
находится в руках государства. 

В России отсутствуют строгие правила в этой 
области. Можно найти примеры как централизо-
ванной модели (Росимущество), так и децентра-
лизированной модели по отраслевому признаку 
(Минобороны России15, Управление делами Прези-

15	 Постановление Правительства РФ от 29 декабря 2008 года 
№ 1053 «О некоторых мерах по управлению федеральным 
имуществом».
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дента РФ16). Кроме того, в публичных акционерных 
обществах (например, ОАО «РЖД», ПАО «Газпром», 
ОАО «Московские аптеки», ПАО «Объединенная 
авиастроительная корпорация») наблюдается аль-
тернативная модель управления, когда акции пе-
редаются соответствующим холдингам [Там же. 
С.  197]. Отдельное внимание можно обратить на 
фактически прямое управление акционерными об-
ществами со 100  % пакетом акций у государства 
(ОАО «Оборонсервис», ОАО «Алмаз- Антей»), несмо-
тря на формальное наличие органов управления. 

Российская практика, как правило, очень праг-
матична, и вне зависимости от модели в каждом ак-
ционерном обществе имеются органы управления, 
предусмотренные законом, в которых государство 
имеет своих представителей. В соответствии с По-
становлением №  738 они получают особые пись-
менные директивы от профильных министерств и 
ведомств, а Росимущество также выдает им дове-
ренность, что позволяет таким лицам голосовать 
на общем собрании акционеров. Именно наличием 
этих директив подчеркивается особый статус ком-
паний, в капитале которых участвует государство. 

Правовая природа директивы является доволь-
но спорной – с одной стороны, она воспринимается 
как письменное оформление волеизъявления Рос-
сийской Федерации как акционера, обязательное 
для ее представителей, с другой же стороны – как 
властный правоприменительный акт [Винницкий, 
2009. С.  132], но это понимание директивы абсо-
лютно игнорирует специфику корпоративного пра-
ва, которое, следует напомнить, является правом 
частноправового сотрудничества, а не администра-
тивного принуждения.

Верховный Суд РФ определил директиву как 
документ, который наравне с доверенностью уста-
навливает объем полномочий представителей го-
сударства в корпоративных правоотношениях17. 
Директивы выдаются по вопросам избрания пред-
седателя совета директоров, приобретения акций 
других обществ, внесения предложения в повестку 
дня годового общего собрания акционеров и тре-
бования созыва внеочередного общего собрания 

16	 Постановление Правительства РФ от 1 апреля 2009 года 
№ 290 «О мерах по реализации Указа Президента Российской 
Федерации от 17.09.2008 № 1370».

17	 Определение Судебной коллегии по административным делам 
Верховного Суда РФ от 8 апреля 2015 года № 47-АПГ15-6 «Об 
отмене решения Оренбургского областного суда от 5 дека-
бря 2014 г. и отказе в удовлетворении заявления о призна-
нии недействующим абзаца 1 статьи 2 Закона Оренбургской 
области от 3 июля 2003 г. № 332/42-III-ОЗ “О порядке управ-
ления находящимися в государственной собственности 
Оренбургской области акциями (долями, паями) хозяй-
ственных обществ и использования специального права 
Оренбургской области на участие в управлении открытыми 
акционерными обществами («золотой акции»)”».

акционеров, а также голосования в соответствии с 
выданными директивами. 

Поскольку в хозяйственном обществе основную 
роль в разработке стратегии развития общества, 
обеспечении прав и законных интересов акцио-
неров (участников), осуществлении постоянного 
контроля за деятельностью исполнительных ор-
ганов общества, гарантировании полноты, досто-
верности и объективности публичной информации 
о деятельности общества принадлежит коллеги-
альному органу управления корпорацией (совету 
директоров в АО), в литературе есть точка зрения, 
что для повышения эффективности корпоратив-
ного управления в акционерных обществах с госу-
дарственным участием необходимо всю нагрузку 
по принятию решения в сфере управления корпо-
рацией перенести с федеральных органов испол-
нительной власти на совет директоров, который 
должен стать не просто формально существующим 
органом АО, исполняющим директивы чиновни-
ков, а органом, осуществляющим стратегическое 
руководство, имеющим реальные полномочия по 
принятию решений, осуществляющим контроль 
за исполнительными органами АО и несущим от-
ветственность за свои действия или бездействие 
[Макарова, 2024. С. 9]. 

В соответствии со статьей 71 Закона об АО чле-
ны совета директоров (наблюдательного совета) 
общества, единоличный исполнительный орган об-
щества (директор, генеральный директор), времен-
ный единоличный исполнительный орган, члены 
коллегиального исполнительного органа общества 
(правления, дирекции), а равно управляющая ор-
ганизация или управляющий при осуществлении 
своих прав и исполнении обязанностей должны 
действовать в интересах общества, осуществлять 
свои права и исполнять обязанности в отношении 
общества добросовестно и разумно. Согласно ста-
тьи 53.1 ГК РФ установлено, что лицо, которое в 
силу закона, иного правового акта или учредитель-
ного документа юридического лица уполномочено 
выступать от его имени, обязано возместить по 
требованию юридического лица, его учредителей 
(участников), выступающих в интересах юриди-
ческого лица, убытки, причиненные по его вине 
юридическому лицу. 

В этом контексте вызывает сомнение пункт 7 
Постановления Пленума Высшего Арбитражного 
Суда РФ от 30 июля 2013 года № 62 «О некоторых 
вопросах возмещения убытков лицами, входящими 
в состав органов юридического лица». Он содер-
жит правовую позицию о том, что если действия 
директора повлекли негативные последствия для 
компании, он должен нести ответственность в виде 
возмещения убытков, даже если совершение сдел-
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ки было одобрено решением коллегиальных орга-
нов юридического лица, а равно его учредителей 
(это может быть орган государства), либо дирек-
тор действовал во исполнение указаний таких лиц 
(возможно, имеются в виду директивы), поскольку 
директор несет самостоятельную обязанность дей-
ствовать в интересах юридического лица добросо-
вестно и разумно, как велит общая норма п. 3 ст. 
53 ГК РФ, в которой такая ситуация не прописана. 
Несмотря на изложенную выше правовую позицию, 
Е.П.  Губин считает, что непосредственно предста-
вители государства – государственные служащие 
отвечать не должны, если они голосовали в соот-
ветствии с выданными им директивами, поскольку 
в этом случае отсутствуют установленные законом 
условия наступления ответственности и прежде 
всего вина [Губин, 2018]. 

В этом ключе судебная практика скорее до-
пускает наступление гражданско-правовой ответ-
ственности в случае, когда представители государ-
ства пренебрегли указаниями директивы. Напри-
мер, можно вспомнить ситуацию, когда судом была 
подтверждена правомерность взыскания убытков 
с членов совета директоров ОАО «Московская вен-
чурная компания», при этом поведение директоров 
было квалифицировано судом как недобросовест-
ное и неразумное на основании того факта, что они 
нарушили выданную им директиву18. 

В силу общей нормы закона есть возможность 
привлекать к ответственности государство в ли-
це уполномоченного органа как контролирующее 
лицо, имеющее фактическую возможность опре-
делять действия юридического лица, в том числе 
возможность давать указания членам его органов 
управления (п. 3 ст. 53.1 ГК РФ). Однако судебная 
практика по таким требованиям является крайне 
противоречивой. В 2015 году Девятый арбитраж-
ный апелляционный суд привлек единоличный 
исполнительный орган корпорации-банкрота и 
Росимущество к субсидиарной ответственности по 
обязательствам должника, основываясь на фак-
тах одобрения представителями государства сде-
лок, результатом которых стала потеря обществом 
платежеспособности19. Однако дело позже было 
18	 Постановление ФАС Московского округа от 14 сентября 2015 

года по делу № А40- 93262/12-62-870.
19	 Постановление Девятого арбитражного апелляционного 

суда от 12 августа 2015 года №  09АП-23055/15 АК по делу 
№ А40-32716/10-101-135.

направлено на новое рассмотрение, и тот же суд не 
счел доказанным возможность Росимущества да-
вать обязательные для должника указания20. 

Заключение
В целом можно отметить, что общие положения 
корпоративного права не учитывают особенности 
управления хозяйственным обществом с участи-
ем государства. Вариантом решения этой задачи 
может служить направление государством в ор-
ганы управления не государственных служащих, 
а профессиональных поверенных со статусом не-
зависимого директора в соответствии с Кодексом 
корпоративного управления21. Такая возможность 
предусмотрена и Постановлением № 738. Такой 
кандидат должен уметь выражать свои независи-
мые профессиональные суждения при принятии 
советом директоров решений, обеспечивая интере-
сы различных групп акционеров. Он должен обла-
дать достаточным профессионализмом, опытом и 
самостоятельностью для формирования собствен-
ной позиции, иметь способность выносить объек-
тивные и добросовестные суждения, независимые 
от влияния исполнительных органов общества, 
отдельных групп акционеров или иных заинтере-
сованных лиц. 

Кроме стандартных функций, определяемых 
Кодексом корпоративного управления (участие в 
наиболее важных комитетах по аудиту, по воз-
награждениям и по номинациям), независимый 
директор должен обязательно иметь возможность 
выражать свое мнение по важным вопросам дея-
тельности общества (стратегия развития, оценка 
работы органов управления, слияния и поглоще-
ния). Но главная функция такого директора заклю-
чается, по нашему мнению, в обеспечении баланса 
между публичными и частными интересами. Суще-
ствующее положение Кодекса общего характера о 
предотвращении внутренних конфликтов в обще-
стве и принятии участия в корпоративных решени-
ях, затрагивающих права акционеров, таким обра-
зом, нуждается в специальной норме, посвященной 
устранению конфликтов между интересами госу-
дарства и частных акционеров.
20	 Постановление Девятого арбитражного апелляционного 

суда от 20 июля 2016 года № 09АП-23313/16 по делу
№ А40-32716/10-101-135Б.

21	 Утвержден Письмом Банка России от 10 апреля 2014 года 
№ 06–52/2463 «О Кодексе корпоративного управления».
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