
Конференция «Ломоносов-2023»

Секция «Гражданское право»

Осуществление корпоративных прав третьими лицами в контексте теории
делегированного голосования С. Гриффита

Научный руководитель – Иноземцев Максим Игоревич

Нектов Артем Витальевич
Аспирант

Московский государственный институт международных отношений,
Международно-правовой факультет, Москва, Россия

E-mail: a_nektov@mail.ru

1. На сегодняшний день в целом не оспаривается тезис, что сама идея корпорации
стала возможной благодаря концепции разделения «контроля» (control) и «владе-
ния» (ownership) (экономического интереса): текущая операционная деятельность
корпорации управляется (контролируется) профессиональными менеджерами, участники
корпорации обладают долями (акциями), вытекающими из них правами, среди которых
право на дивиденд и остаточную ликвидационную квоту и др. [6].

2. Новый этап развития концепции разделения «контроля» и «владения». Сепарация
контроля и владения второго уровня возникает в ситуациях, когда корпоративные пра-
ва могут осуществлять третьи лица - происходит разделение экономического интереса,
выраженного в корпоративном праве, и контроля над его осуществлением [9].

3. Примеры осуществления корпоративных прав третьими лицами: осуществление пра-
вомочия голосовать по вопросам повестки дня на общем собрании доверительным управ-
ляющим [1], контроль со стороны залогодержателей акций (долей) [3], empty voting в США [7], узу-
фрукт прав в Германии [10] и некоторые др.

4. На практике во многих юрисдикциях возникают вопросы о применении соответству-
ющих норм к этим многообразным правоотношениям, в частности 1) о принципиальной
допустимости осуществления корпоративных прав третьими лицами, 2) о видах корпора-
тивных прав, которые могут осуществлять третьи лица и 3) о пределах их осуществления.

5. Все эти вопросы допустимо свести к одному общему знаменателю: в каждом слу-
чае наблюдается противоречие интересов агента (третьего лица) и принципала (участника
общества) (см. по аналогии п. 3 ст. 182 ГК РФ). Возможность применения функциональ-
ного метода анализа разнообразных институтов сквозь теорию представительства опо-
средована тем, что налицо атипичная ситуация столкновения интересов не двух, а трех
лиц: интерес конечных бенефициаров (изначальных акционеров), интерес посред-
ника (третьего лица) и интерес менеджеров (директоров) корпорации [4]. Слож-
ность выражается и в содержании корпоративных правомочий, которые посредники
осуществляют. Иного мнения придерживается И.И. Зикун, полагая, что нормы корпора-
тивного права не придают особый «корпоративный» характер описываемой проблеме [2].

6. Вопрос о пределах осуществления корпоративных прав третьими лицами, а значит и
предоставления гарантий в соблюдении интересов менеджера / посредников / бенефици-
аров решается по-разному в различных правопорядках. Так, в Соединенном Королевстве
господствует точка зрения о предпочтительно детальной регламентация соответствую-
щих отношений со стороны регулятора. В США отдают предпочтение частной автоно-
мии (private ordering) [8]. Аналогична позиция российского законодателя: например, во-
прос осуществления корпоративных прав предлагается решить посредством согласования
залогодателем и залогодержателем соответствующих договорных условий (ст. 358.15 ГК
РФ), что отражает компромиссный характер норм ГК РФ о залоге корпоративных прав.
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7. Несмотря на примат свободы договора, в доктрине корпоративного права США име-
ются разработки дефолтных норм, устанавливающих порядок осуществления корпоратив-
ных прав посредством презумпций, которые применяются при определенных условиях [6].

Формулируя теорию делегированного голосования, С. Гриффит выделяет три пре-
зумпции:

1) презумпция общего интереса посредника и инвестора;
2) презумпция общего интереса посредника и менеджера корпорации;
3) презумпция свободы усмотрения посредника при осуществлении корпоративных

прав [6].
В первом случае допустимо и настоятельно необходимо получение дополнительного

согласия посредником на осуществление корпоративного права от инвестора-бенефециара.
Во втором случае возможно согласиться с рекомендацией менеджера по принятию того
или иного решения. Применение последней презумпции сопряжено с свободой усмотрения
принятия того или иного решения самим третьим лицом - посредником.

Критерием выбора и применения той или иной презумпции избирается располагание
достаточной информацией для принятия решения у того или иного субъекта правоотно-
шений, либо, соответственно, объективную невозможность знания важной для принятия
решения информации / существенную затратность ее приобретения [6].

Фактически, фактор объективного знания / не знания для принятия решения выводит-
ся судом из характера решения, предлагаемого к принятию, и внутренней логики инсти-
тута корпоративного права, который затрагивается тем или иным реализуемым решением
(например, право обязательного выкупа).
8. Закрепление аналогичных презумпций на уровне разъяснения высшей судебной инстан-
ции при достаточной детализации призвано способствовать тонкой настройке поведенче-
ских стандартов третьих лиц, осуществляющих корпоративные права, правовой опреде-
ленности при разрешении спора о наличии полномочия на совершение того или иного
действия и формированию диспозитивных норм о пределах осуществления корпоратив-
ных прав третьими лицами.
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