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Советник АБ «Егоров, 
Пугинский, Афанасьев 
и партнеры»

Корпоративный 
договор: обзор 
судебной практики

Постепенная либерализация отечествен-
ного законодательства, деофшориза-
ция российского бизнеса, появление 
норм о корпоративном до гово ре сначала 
в специальных законах, а затем и в Граж-
данском кодексе Российской Федерации 
(далее — ГК РФ), в конце концов, принес-
ли свои плоды, и применение российско-
го права, в частности к корпоративным до-
гово рам, начало набирать оборот. 

Однако в силу относительной новизны 
правовых норм, касающихся корпоратив-
ных до гово ров, все еще сохраняется опре-
деленная степень недоверия как юристов, 
так и бизнеса к возможностям российского 
корпоративного права.

Основная причина этого недоверия — 
отсутствие устоявшейся судебной прак-
тики, в связи с чем составителям кор-
поративных до гово ров зачастую трудно 
предугадать, как то или иное положение 
будет применено и будет ли оно подлежать 
принудительному исполнению, если между 
сторонами корпоративного до гово ра воз-
никнет спор. 

В течение многих лет 
к акционерным соглашениям, 
касающимся российских 
активов, юристы предпочитали 
применять английское право, 
предоставляющее сторонам 
максимальную свободу выбора 
различных правовых конструкций. 
Российское же корпоративное 
право в силу своей ригидности 
и формализма особым успехом 
не пользовалось.

Андреева Н.С.

Стажер адвоката 
АБ «Егоров, Пугинский, 
Афанасьев и партнеры»
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В данной статье мы постарались 
суммировать появившуюся на сегодня 
судебную практику, которая пролива
ет свет на отношение судов к отдель
ным положениям корпоративного до
гово ра.

1/ Положения корпоративного 
до гово ра, направленные 
на обеспечение его исполнения

Проблема обеспечения исполнения 
корпоративного до гово ра возникла 
практически одновременно с появле
нием самого института и неоднократ
но обсуждалась в юридической лите
ратуре. 

Учитывая сложность доказыва
ния размера убытков, а также опреде
ленный разрыв между материальным 
правом и законодательством в сфе
ре исполнительного производства1, 
зачастую не позволяющий реализо
вать требование об исполнении усло
вий соглашения в натуре, практически 
единственным действенным механиз
мом защиты от нарушения условий 
корпоративного до гово ра была при
знана неустойка. Но в отношении эф
фективности данной меры граждан
скоправовой ответственности также 
высказывались определенные сомне
ния в связи с вероятностью умень
шения неустойки в порядке ст. 333 
ГК РФ.

Как правило, осознавая невозмож
ность или чрезвычайную сложность 

понуждения контрагента к соблюде
нию многих ключевых условий корпо
ративного до гово ра, стороны согласо
вывают достаточно серьезные суммы 
неустойки за нарушение достигнутых 
до гово ренностей. Так, например, в де
ле № А4056423/142 истец предъявил 
к ответчику требование о выплате не
устойки в размере 722 729 050 руб лей. 
Неудивительно, что нарушившая сто
рона зачастую пытается использовать 
ссылку на ст. 333 ГК РФ и заявляет 
о необходимости снижения неустойки, 
пре ду смот ренной корпоративным до
гово ром.

Сложившаяся судебная практика, 
тем не менее, вселяет оптимизм: в при
менении ст. 333 ГК РФ при рассмот
рении споров из корпоративных до
гово ров суды отказывают со ссылкой 
на недоказанность явной несоразмер
ности неустойки последствиям нару
шения обязательства, а также в свя
зи с последними изменениями в ст. 333 
ГК РФ, согласно которым уменьшение 
неустойки по обязательствам лиц, осу
ществляющих предпринимательскую 
деятельность, допускается только в ис
ключительных случаях3. 

Таким образом, следует признать, 
что неустойка действительно являет
ся наиболее эффективным и простым 
механизмом обеспечения исполнения 
обязательств из корпоративного до
гово ра, а соответствующие положения 
акционерных соглашений можно счи
тать успешно «протестированными» 
в судах.

1 Бородкин В.Г. Способы защиты стороны корпоративного до гово ра // Право и экономика. 2015. № 10 //  СПС «КонсультантПлюс».
2 Постановление Девятого арбитражного апелляционного суда от 21.07.2017 № 09АП26361/2017 по делу № А4056423/14.
3 Постановление Седьмого арбитражного апелляционного суда от 03.04.2017 № 07АП1154/2017 (1) по делу № А039879/2016  

(постановлением Арбитражного суда ЗападноСибирского округа от 29.08.2017 № Ф042656/2017 данное постановление оставлено без 
изменения, Определением Верховного суда РФ от 21.12.2017 № 304ЭС17–19949 отказано в передаче дела № А039879/2016 в Судебную 
коллегию по эко но ми чес ким спорам Верховного суда РФ для пересмотра в порядке кассационного производства), постановление 
Седьмого арбитражного апелляционного суда от 01.03.2016 № 07АП11870/2015, 07АП11870/15 (1) по делу № А4512277/2015 
(Постановлением Арбитражного суда ЗападноСибирского округа от 02.06.2016 № Ф042554/2016 данное постановление оставлено без 
изменения, Определением Верховного суда РФ от 03.10.2016 № 304ЭС16–11978 отказано в передаче дела № А4512277/2015 в Судебную 
коллегию по эко но ми чес ким спорам Верховного суда РФ для пересмотра в порядке кассационного производства), постановление 
Арбитражного суда Московского округа от 28.11.2017 № Ф0517142/2017 по делу № А4056423/14.
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2/ Put option по российскому  
праву

Что касается возможности понужде
ния оппонента к исполнению корпора
тивного до гово ра в натуре, в судебной 
практике также можно отметить пози
тивные тенденции. 

В частности, если корпоратив-
ным до гово ром пре ду смот рено обя-
зательство одной из сторон выкупить 
акции/доли другой стороны при на-
ступлении (ненаступлении) опреде-
ленных обстоятельств (put option), 
сторона, предъявившая требование 
о выкупе, может обратиться в суд 
с иском о понуждении другой сторо-
ны к выкупу4.

Данный вопрос был подробно разоб
ран в ходе длительного судебного раз
бирательства между « РОСНАНО» и Ра
зумовым В. Б. (дело №А4042442/2016). 
В указанном деле « РОСНАНО» (ис
тец) обратилось к Разумову В. Б. (от
ветчик) с иском об обязании выку
пить долю в уставном капитале  ООО 
« ЭСТОВакуум» (общество) на услови
ях, определенных корпоративным до
гово ром. 

По условиям до гово ра все участники 
общества взяли на себя обязательства 
о выкупе у « РОСНАНО» его доли при 
недостижении обществом ключевых 
показателей бизнесплана ( EBITDA, 
 EBIT и др.). Ввиду того, что согласован
ные показатели не были достигнуты 
к определенному сроку, « РОСНАНО» 
обратилось с соответствующим требо
ванием о выкупе, а затем и в суд в свя
зи с неисполнением ответчиком своих 

обязательств. Суд первой инстанции 
в удовлетворении иска отказал5, апел
ляционный суд не согласился с судом 
первой инстанции и обязал ответчи
ка выкупить у истца долю в обществе6, 
а кассация отправила дело на но
вое рассмотрение, обратив внимание 
на неточность формулировок корпо
ративного до гово ра7.

Новые судебные акты, принятые 
по делу8, прямо подтвердили возмож
ность понуждения к исполнению поло
жений put option корпоративного до
гово ра в натуре:

«Согласно пунк ту 4 статьи 421 
Гражданского кодекса Россий
ской Федерации условия до гово
ра определяются по усмотрению 
сторон, кроме случаев, когда со
держание соответствующего ус
ловия предписано законом или 
иными правовыми актами. Сто
роны заключили корпоративный 
до гово р под отлагательным ус
ловием в части выкупа доли в со
ответствии со ст. 157 ГК РФ. <…> 
Сторонами по делу не отрица
ется неудовлетворительная фи
нансовая деятельность общества 
за 2013 год. 
Требование о выкупе доли было 
направлено ответчику в уста
новленный инвестиционным со
глашением срок и исполнено 
не было. Учитывая изложен
ное, доводы ответчика о ква
лификации спорного соглаше
ния как смешанного до гово ра, 
содержащего в себе элемен

4 Решение Арбитражного суда Ставропольского края от 19.01.2015 по делу № А639751/2014,  
Постановление Девятого арбитражного апелляционного суда от 24.05.2018 № 09АП18950/2018 по делу № А40217225/16.

5 Решение Арбитражного суда города Москвы от 31.10.2016 по делу № А4042442/2016.
6 Постановление Девятого арбитражного апелляционного суда от 07.02.2017 по делу № А4042442/2016.
7 Постановление Арбитражного суда Московского округа от 24.05.2017 по делу № А4042442/2016.
8 Решение Арбитражного суда города Москвы от 21.11.2017 по делу № А4042442/2016,  

постановление Девятого арбитражного апелляционного суда от 20.03.2018 по делу № А4042442/2016.
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ты корпоративного до гово
ра и предварительного до гово ра 
куплипродажи доли в уставном 
капитале, и сокращенного шести
месячного срока исковой давно
сти (п. 5 ст. 429 ГК РФ) и об от
казе в иске по этим основаниям 
отклоняются судом. 
При таких обстоятельствах тре
бование истца об обязании Разу
мова В. Б. выкупить долю ист
ца в уставном капитале общества 
в порядке и на условиях, установ
ленных в Договоре об осущест
влении прав участников  ООО 
„ЭСТОВакуум“ от 25.05.2011, 
подлежит удовлетворению».

Указанный выше отрывок судеб
ного акта также подтверждает и са
му возможность включения положений 
put option в корпоративный до гово р 
по российскому праву как самостоя
тельного обязательства на основании 
принципа свободы до гово ра, несмотря 
на попытки ответчика переквалифици
ровать put option в более привычный 
предварительный до гово р куплипро
дажи доли.

Не вдаваясь далее в подробно
сти дела « РОСНАНО», отдельно хоте
лось бы отметить, что одним из важных 
вопросов, на который обратили внима
ние суды, стал вопрос о том, достаточ
но ли четко были определены в до гово
ре подлежащая выкупу доля, порядок 
расчета цены и порядок выкупа.

  Чтобы максимально обезопа-
сить себя от возможных возра-
жений оппонента в будущем, 
в случае включения в корпора-
тивный до гово р условия о выку-

пе доли/акций при определенных 
обстоятельствах, следует как мож-
но детальнее прописывать меха-
низм реализации данного условия 
и параметры выкупа.

Данная рекомендация, безусловно, 
применима ко всем положениям кор
поративного до гово ра, что не может 
свидетельствовать о какихлибо не
достатках российского корпоративно
го права по сравнению с английским 
правом, одним из ключевых принци
пов которого является принцип pacta 
sunt servanda9. Учитывая диспозитив
ный характер регулирования корпора
тивных до гово ров, при рассмотрении 
споров, связанных с их исполнением, 
суды будут ориентироваться прежде 
всего на буквальный смысл до гово
ренностей участников общества.

3/ Обязанность воздерживаться 
от осуществления корпоративных 
прав и отказ от исполнения 
обязательств

Положения российского законодатель
ства о корпоративных до гово рах с са
мого начала предусматривали воз
можность принятия на себя сторонами 
обязательств воздерживаться от осу
ществления ими своих корпоративных 
прав. 

Несмотря на попытки акционеров 
в отдельных случаях оспорить подоб
ные положения корпоративного до
гово ра со ссылкой на их противоречие 
ст. 22 ГК РФ, устанавливающей запрет 
на ограничение правоспособности10, 
судебная практика подтверждает за
конность такого ограничения:

9 Договоры должны соблюдаться.
10 Решение Арбитражного суда Новосибирской области от 17 августа 2015 года по делу № А4512229/2015.
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«<…> самостоятельное принятие 
на себя участниками общества 
ограничений, оговоренных в со
вместном соглашении и прямо до
пускаемых законом, не может само 
по себе служить основанием для 
признания такого соглашения не
действительным»11.

В частности, суды подтверждают воз-
можность сторон принять на себя обя-
зательство воздерживаться от участия 
в управлении обществом или от получе-
ния прибыли от деятельности общества12, 
а равно воздерживаться от выхода из об-
щества (так называемый lock-up) 13.

В пунк те 10 постановления Пленума 
Верховного суда РФ от 22.11.2016 № 54 
«О некоторых вопросах применения об
щих положений Гражданского кодекса 
Российской Федерации об обязатель
ствах и их исполнении» в дополнение 
к перечню возможных положений кор
поративного до гово ра, установленно
му ст. 67.2 ГК РФ, отмечается, что усло
виями корпоративного до гово ра может 
быть пре ду смот рено не только обяза
тельство воздерживаться от осуществ
ления прав, но и односторонний отказ 
от исполнения обязательств для любо
го из его участников.

Таким образом, на сегодняшний день 
уже можно говорить о том, что у сторон 
корпоративного до гово ра имеется до
статочно широкая дискреция при состав
лении до кумен та, и многие привычные 
корпоративным юристам инструменты, 
используемые в традиционных сделках 
по английскому праву, можно воплотить 
в жизнь и в российской юрисдикции.

4/ Соотношение положений 
корпоративного  договора 
с императивными нормами 
законодательства

  Несмотря на преимуществен-
но положительное восприятие су-
дами корпоративных до гово ров, 
проблема соотношения их усло-
вий с императивными нормами 
российского права все еще акту-
альна.

Так, в отсутствие императивных 
норм, устанавливающих обязатель
ность пропорционального распределе
ния имущества, остающегося в резуль
тате ликвидации компании, между ее 
акционерами/участниками, суды прихо
дят к выводу о том, что принцип такого 
распределения может быть установлен 
и корпоративным до гово ром:

«Законодательство не содержит 
императивных норм, устанавли
вающих возможность распре
деления оставшегося после 
ликвидации имущества между ак
ционерами только пропорцио
нально; закон прямо предоставля
ет акционерам право до гово риться 
о порядке получения имущества 
ликвидируемого общества, исхо
дя из принципа свободы до гово
ра, акционеры своим соглашением 
вправе установить порядок рас
пределения оставшегося после 
расчетов с кредиторами имуще
ства банка, отличный от пропор
ционального распределения»14.

11 Постановление Арбитражного суда Уральского округа от 11.12.2015 № Ф098712/15 по делу № А6012804/2015,  
Определение Верховного Суда РФ от 14.04.2016 N 309ЭС16–2453 по делу № А6012804/2015 //  СПС «КонсультантПлюс».

12 Постановление Арбитражного суда Дальневосточного округа от 31.03.2017 № Ф03691/2017 по делу № А5110201/2016 (Определением 
Верховного суда РФ от 31.07.2017 № 303ЭС17–9071 отказано в передаче дела № А5110201/2016 в Судебную коллегию по эко но ми чес ким 
спорам Верховного суда РФ для пересмотра в порядке кассационного производства).

13 Постановление Арбитражного суда Уральского округа от 11.12.2015 № Ф098712/15 по делу № А6012804/2015, Определение Верховного 
суда РФ от 14.04.2016 № 309ЭС16–2453 по делу № А6012804/2015.

14 Постановление Арбитражного суда Уральского округа от 01.04.2016 № Ф091580/16 по делу № А34666/2014.
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В то же время положения корпора-
тивного до гово ра о порядке определе-
ния и выплаты действительной стоимо-
сти доли оцениваются судами уже не так 
однозначно. Согласно п. 2 ст. 94 ГК РФ 
при выходе участника из  ООО ему вы-
плачивается действительная стоимость 
его доли в уставном капитале. 

Как следует из п. 6.1 ст. 23 Федераль-
ного закона «Об обществах с ограни-
ченной ответственностью», положения, 
устанавливающие отличные от норма-
тивного срок или порядок выплаты дей-
ствительной стоимости доли или части 
доли, могут быть пре ду смот рены уста-
вом общества при его учреждении, при 
внесении изменений в устав общества 
по решению общего собрания участни-
ков общества, принятому всеми участ-
никами общества единогласно.

В деле по иску Новик Е.В. к Тропни-
ковой О.В. (дело № А45-12229/2015), 
в котором подробно исследовался во-
прос о действительности ряда положе-
ний корпоративного до гово ра участ-
ников  ООО «ЛеОл», арбитражный суд 
Новосибирской области15 и Седьмой 
арбитражный апелляционный суд16 
пришли к выводу о том, что положения, 
устанавливающие отличные от норма-
тивного срок и порядок выплаты стои-
мости доли, могут быть пре ду смот рены 
не только в уставе, но и в корпора-
тивном до гово ре, заключенном всеми 
участниками общества:

«Согласно п. 6.1 ст. 23 [Закона 
об  ООО] положения, устанавли-
вающие отличные от нормативно-
го срок или порядок выплаты дей-
ствительной стоимости доли или 
части доли, могут быть пре ду смот-
рены уставом общества при его 

учреждении, при внесении измене-
ний в устав общества по решению 
общего собрания участников об-
щества, принятому всеми участни-
ками общества единогласно. 
То есть такие возможные усло-
вия считаются состоявшимися 
при наличии единогласного во-
леизъявления. Договор общества 
„ЛеОл. Салоны“ заключен всеми 
его участниками, то есть имеет ме-
сто быть единогласное волеизъяв-
ление. 
То обстоятельство, что рассмат-
риваемые положения закрепле-
ны не в уставе, а в корпоратив-
ном до гово ре, правового значения 
не имеет, поскольку стороны кор-
поративного до гово ра не вправе 
ссылаться на его недействитель-
ность в связи с его противоречием 
уставу (п. 7 ст. 67.2 ГК РФ)».

В указанном деле суды отошли 
от традиционного понимания импера-
тивных норм и применили принцип сво-
боды до гово ра. Согласно п. 3 поста-
новления Пленума  ВАС РФ от 14.03.2014 
№ 16 «О свободе до гово ра и ее преде-
лах» при отсутствии в норме права явно 
выраженного запрета установить иное, 
она является императивной, только

«если исходя из целей законо-
дательного регулирования это 
необходимо для защиты осо-
бо значимых охраняемых зако-
ном интересов (интересов сла-
бой стороны до гово ра, третьих 
лиц, публичных интересов и т. д.), 
недопущения грубого наруше-
ния баланса интересов сторон 
либо императивность нормы вы-

15 Решение Арбитражного суда Новосибирской области от 17.08.2015 по делу № А45-12229/2015 //  СПС «КонсультантПлюс».
16 Постановление Седьмого арбитражного апелляционного суда от 22.10.2015 № 07АП-9663/2015 по делу № А45-12229/2015 //  СПС 

«КонсультантПлюс».



АКЦИОНЕРНОЕ
ОБЩЕСТВО*80 07 (170)

ИЮЛЬ 2018 К О Р П О РАТ И В Н О Е  П РА В О 

текает из существа законодатель-
ного регулирования данного вида 
 до гово ра».

Поскольку п. 6.1 ст. 23 Федерально-
го закона «Об обществах с ограничен-
ной ответственностью» принципиаль-
но допускает возможность изменения 
порядка и срока выплаты действитель-
ной стоимости доли при наличии еди-
ногласного волеизъявления участников 
общества, суды сочли данную нор-
му в части, касающейся необходимо-
сти закрепления такого порядка имен-
но в уставе, не императивной.

Данный подход не был поддержан 
судами. В деле № А46-16331/2015 Ар-
битражный суд Западно-Сибирско-
го округа не согласился с тем, что по-
рядок выплаты доли участнику может 
быть установлен в корпоративном до-
гово ре, и указал следующее:

«Довод общества, приведенный 
со ссылкой на статьи 421, 67.2 
Гражданского кодекса Россий-
ской Федерации, пунк т 3 статьи 8 
Федерального закона „Об обще-
ствах с ограниченной ответствен-
ностью“, о том, что соглашением 
от 03.09.2015 установлен иной по-
рядок выплаты доли участнику, от-
клоняется как основанный на не-
верном толковании действующего 
законодательства. 
Заявителем кассационной жало-
бы не учтен императивный харак-
тер пунк та 2 статьи 14, пунк та 6.1 
статьи 23 Федерального закона 
„Об обществах с ограниченной от-
ветственностью“, регламентирую-
щих порядок определения размера 
действительной стоимости доли, 

выплачиваемой участнику при его 
выходе из общества. Документаль-
ное обоснование, подтверждаю-
щее достоверность указанных 
в соглашении размера выплаты 
действительной стоимости доли 
и выдачи доли имуществом приме-
нительно к императивным требова-
ниям закона, отсутствует»17.

Противоречивая позиция судов в от-
ношении императивного характера од-
ной и той же нормы права, к сожале-
нию, подтверждает обоснованность 
того недоверия, которое практикующие 
юристы и бизнес испытывают к россий-
ским корпоративным до гово рам и о ко-
тором мы говорили в начале настоящей 
статьи.

  Учитывая значительное количе‑
ство норм корпоративного пра‑
ва, сформулированных в импера‑
тивном ключе, английскому праву 
по‑прежнему отдается предпочте‑
ние при структурировании осо‑
бо крупных и комплексных сделок. 
В то же время доля корпоратив‑
ных до гово ров, заключенных 
по российскому праву, неуклон‑
но растет, и преимущественно по‑
ложительная судебная практи‑
ка должна способствовать этому 
 росту. 

17 Постановление Арбитражного суда Западно-Сибирского округа от 25.07.2016 № Ф04-2855/2016 по делу № А46-16331/2015 
(Определением Верховного суда РФ от 12.10.2016 № 304-ЭС16–12657 по делу № А46-16331/2015 в передаче дела для пересмотра 
отказано). 




