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Для участников корпоративных отно-
шений вступление в действие нового По-
ложения в конце февраля 2013 г. стало 
позитивным моментом, так как по срав-
нению с ранее действовавшими нормами 
Положения (в редакции Постановления 
ФКЦБ РФ от 31 мая 2002 г. № 17/пс) 
в нем были отрегулированы многие слож-
ные вопросы, возникающие при подго-
товке и проведении общих собраний, но 
не имевшие однозначного ответа в дей-
ствовавшем на тот момент законодатель-
стве. Давайте попробуем рассмотреть, 
как повлияли новации Положения на про-

цедуры подготовки и проведения общих 
собраний, а также особенности практиче-
ского применения норм обсуждаемого 
Положения.

В данной публикации мы не будем 
производить детальный анализ новых 
норм, так как он был сделан в предыду-
щей статье, затрагивающей данную те-
матику (№ 11 за 2011 г.), но хотелось 
бы подробнее рассмотреть отдельные во-
просы проведения общих собраний, воз-
никающих при практическом применении 
норм обсуждаемого Положения и колли-
зий, возникающих при этом.

ПРОБЛЕМЫ УЧЕТА 
ГОЛОСОВАНИЯ ВЛАДЕЛЬЦЕВ 
ДЕПОЗИТАРНЫХ РАСПИСОК

Предыдущая редакция Положения ре-
гулировала процедуру голосования лиц 
по акциям, которые обращаются в фор-
ме депозитарных расписок (далее — ДР). 
Действующие ранее нормы Положения 
предоставляли право лицу, осуществляю-
щему голосование по акциям, которые 
обращаются в форме ДР, распределять 
количество голосов по разным вариан-
там голосования, в зависимости от того, 

Станислав Тархов

руководитель Центра проведения собраний ЗАО «Новый регистратор», 

заместитель директора департамента по работе с клиентами ОАО «ОРК»

ПРОБЛЕМЫ ПРАКТИЧЕСКОГО 
ПРИМЕНЕНИЯ НОВАЦИЙ 
ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВА 
ПРИ ПРОВЕДЕНИИ ОБЩИХ 
СОБРАНИЙ АКЦИОНЕРОВ

Журнал «Рынок ценных бумаг» продолжает публиковать статьи, 
затрагивающие вопросы созыва и проведения общих собраний акционеров. 
В ранее опубликованных статьях мы уже рассматривали такие документы, как 
«Положение о дополнительных требованиях к порядку подготовки, созыва 
и проведения общего собрания акционеров», утвержденное Постановлением 
ФКЦБ от 31 мая 2002 г. № 17/пс, и проект нового положения, регулирующе-
го созыв и проведение общих собраний, нормы которого практически в неиз-
менном виде вошли в состав «Положения о дополнительных требованиях к 
порядку подготовки, созыва и проведения общего собрания акционеров», 
утвержденного Приказом ФСФР России от 2 февраля 2012 г. № 12-6/пз-н 
(далее — Положение).
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каким образом проголосовали владель-
цы ДР. В то же время Положение не уста-
навливало, каким пакетом лицо, осущест-
вляющее голосование по акциям, кото-
рые обращаются в форме ДР, должно 
участвовать в общем собрании, т. е. реги-
стрироваться в кворуме. Обычной прак-
тикой являлась регистрация в кворуме 
всего пакета акций, которым владело ли-
цо, осуществляющее голосование по ак-
циям, которые обращаются в форме ДР, 
и распределение этим лицом по вариан-
там голосования тех голосов, на которые 
были даны указания владельцев ДР. Так-
же существовала практика передачи пра-
ва голосования акциями, по которым не 
получены указания владельцев ДР, дей-
ствующему менеджменту эмитента по сво-
ему усмотрению. Таким образом, особых 
нюансов и коллизий норм ранее дей-
ствующий порядок учета голосования 
лиц, осуществляющих голосование по ак-
циям, которые обращаются в форме ДР, 
не создавал. 

Согласно новой редакции Положения 
установлен иной порядок учета в квору-
ме акций, владельцем которого является 
лицо, осуществляющее голосование по 
акциям, которые обращаются в форме 
ДР. Так, новое действующее Положение 
указывает на то, что лицо, осуществляю-
щее голосование по акциям, которые об-
ращаются в форме ДР, вправе участво-
вать в общем собрании только тем коли-
чеством акций, по которым таким лицом 
получены указания от владельцев ДР. 
В соответствии с данной нормой лицо, 
осуществляющее голосование акциями 
по указанию владельцев ДР, должно со-
общить при регистрации на общем со-
брании точное количество акций, в отно-
шении которых  ему поступили указания 
от владельцев ДР.

 Если по разным вопросам повестки 
дня владельцем ДР даны указания на 
разное количество акций, то эти сведе-
ния также должны быть сообщены при ре-
гистрации лица, осуществляющего голо-
сование по предписанию владельцев ДР. 

Такой порядок участия в кворуме вла-
дельцев ДР, как показал сезон общих со-
браний 2013 г., бесперебойно работает 
только в тех случаях, когда на одну акцию 
российского эмитента выпускается одна 
депозитарная расписка и менее. В случае 
если на одну акцию выпускается более 
одной ДР, возникают ситуации, когда по-
лученная от владельцев ДР информация 
о сумме голосов не может быть транс-
формирована в целое количество акций, 
которое должно сообщить лицо, осущест-
вляющее право голосования по акциям, 
в связи с тем что образуется дробное 
число. 

Ситуация еще сильнее осложняется 
при кумулятивном голосовании при из-
брании совета директоров, по следую-
щим причинам:

• цепочка расчетов при предостав-
лении права голоса владельцам рас-
писок вносит арифметические искаже-
ния в соответствие количества кумуля-
тивных голосов и акций, заявляемых 
для участия в кворум: акции эмитента 
→ количество расписок → голоса по 
избранию членов совета директоров → 
указания владельцев расписок, выда-

ваемые лицу, осуществляющему голо-
сование акциями по указанию вла-
дельцев ДР, → акции, заявляемые в 
кворум лицом, осуществляющим голо-
сование акциями по указанию вла-
дельцев ДР;

• владельцы ДР могут распределить 
меньшее число голосов, чем они облада-
ют. Данные обстоятельства еще сильнее 
затрудняют перевод указаний владельцев 
ДР в целое число акций, которое должно 
быть заявлено для участия в общем со-
брании.

В соответствии с действующими ре-
дакциями нормативных документов, регу-
лирующих порядок проведения общих со-
браний акционеров, регистрация в кво-
руме и голосование дробными частями 
акций возможны только в случае наличия 
у акционера, участвующего в собрании, 
дробной акции. Таким образом, мы ока-
зываемся в ситуации, когда все стороны 
корпоративных отношений (лицо, владе-
ющее пакетом акций в интересах вла-
дельцев ДР, владельцы ДР, регистратор) 
совершают правильные, не противореча-
щие законодательству действия, а конеч-
ный результат может привести к тому, что 
учесть голосование лица, владеющего ак-
циями в интересах владельцев ДР, фор-
мально становится невозможным, как 
противоречащее нормам п. 4.12 Поло-
жения.

ПРОБЛЕМЫ ОГЛАШЕНИЯ 
ИТОГОВОГО КВОРУМА 
ПО ВОПРОСУ ИЗБРАНИЯ 
РЕВИЗИОННОЙ КОМИССИИ 

Новой редакцией Положения (п. 
4.16) введена обязанность по доведе-

нию окончательного кворума общего 
собрания до определенного момента 
времени, которое предоставляется ак-
ционерам для голосования. При этом 
необходимо довести до акционеров ин-
формацию о кворуме по всем вопросам 
повестки дня общего собрания. То есть, 
в том случае если количество голосов, 
принимающих участие по каким-либо 
вопросам повестки дня, отличается от 
количества голосов, принимающих уча-
стие в собрании по другим вопросам 
повестки дня, информация о количе-

стве голосов, участвующих в собрании, 
должна быть также доведена до сведе-
ния акционеров по каждому вопросу 
общего собрания.

В случае одновременного присут-
ствия в повестке дня вопросов избра-
ния нового состава совета директоров 
общества (и иных органов управления) 
и ревизионной комиссии оглашение 
окончательных итогов регистрации ак-
ционеров по вопросу избрания ревизи-
онной комиссии до подведения итогов 
голосования по вопросу избрания но-
вого состава совета директоров обще-
ства (и иных органов управления) не 
представляется возможным, так как 
действующие нормы Положения пред-
писывают не учитывать голоса тех лиц, 
кто избран в состав совета директоров 
(и иных органов управления) на теку-
щем собрании. Так как акционеры 
вправе голосовать после объявления 
итогового кворума, то подведение ито-
гов голосования по избранию совета 
директоров (иных органов управления), 
для того чтобы понимать, кого необхо-
димо исключить из голосования по ре-
визионной комиссии, возможно только 
после голосования акционеров. Таким 
образом, сообщить окончательный кво-
рум по вопросу избрания членов реви-
зионной комиссии до начала голосова-
ния (и до подведения итогов голосова-
ния) невозможно.

В зависимости от количества акций, 
которыми обладают лица, избранные в 
совет директоров (и иные органы управ-
ления) на общем собрании, кворум, до-
стигнутый на момент окончания регистра-
ции, может измениться — как появиться, 
так и исчезнуть. 

Арифметический результат голосования 
напрямую зависит от того, какое количе-
ство акций каждой категории будет не пре-
доставлять право голоса на собрании.
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ПРОБЛЕМЫ ОГРАНИЧЕНИЙ 
В ГОЛОСОВАНИИ ЛИЦ, 
ПРИОБРЕТШИХ 30, 50, 75% 
ГОЛОСУЮЩИХ АКЦИЙ 
ОБЩЕСТВА, И ИХ 
АФФИЛИРОВАННЫХ ЛИЦ

Действующий Закон «Об акционер-
ных обществах» предусматривает наличие 
ограничений на голосование лиц, кото-
рые совместно со своими аффилирован-
ными лицами приобрели более 30, 50, 
75% голосующих акций открытого акцио-

нерного общества и не сделали обяза-
тельное предложение другим акционерам. 
Акции акционера и его аффилированных 
лиц, которые образуют превышение над 
30, 50, 75% голосующих акций эмитента, 
не предоставляют права голоса на общих 
собраниях и не учитываются при опреде-
лении кворума до подачи обязательного 
предложения. В случае если акции приоб-
рел один акционер, то с расчетом огра-
ничений на голосование на общих собра-
ниях проблем не возникает. Если помимо 
акционера ценными бумагами, составля-
ющими 30, 50, 75% голосующих акций, 
владеют и его аффилированные лица, 
возникает вопрос, чьи пакеты акций сле-
дует уменьшать до получения суммарного 
общего ограниченного количества акций, 
которые предоставляют право голоса ли-
цу и его аффилированным лицам. 

Действующее законодательство, 
включая новое Положение, не содержит 
норм, регламентирующих данный вопрос, 
однако его регулирование представляет-
ся очень важным для соблюдения прав 
акционеров по следующим причинам:

• приобретение крупного пакета 
одним из участников группы аффилиро-
ванных лиц, который дает переход во вла-
дении группой пороговых процентных 
значений, налагает ограничения на голо-
сование на всю группу аффилированных 
лиц. При этом необходимо понимать, что 
аффилированные лица не всегда состав-
ляют единую группу, относящуюся к одно-
му собственнику. Это могут быть компа-
нии-акционеры, имеющие различный 
взгляд на управление тем акционерным 
обществом, где они являются акционера-

ми и по каким-то причинам стали груп-
пой аффилированных лиц. В таких обсто-
ятельствах количество голосов, которое 
остается в распоряжении каждого участ-
ника группы, является принципиальным 
моментом, так как оказывает прямое 
влияние на возможность провести своим 
голосованием на общем собрании те 
или иные решения. Отсутствие каких-либо 
нормативов, регулирующих конкретное 
ограничение на голосование каждого из 
акционеров группы аффилированных лиц, 
потенциально ведет к спорным ситуаци-

ям с участием и акционеров, и эмитента, 
и счетной комиссии;

• из-за особенности норм проведе-
ния голосования при рассмотрении об-
щим собранием вопросов, связанных с 
внесением изменений в устав общества, 
затрагивающих права акционеров опре-
деленной категории акций, могут возни-
кать неоднозначные ситуации. На общем 
собрании, на котором имеются ограниче-
ния на голосование, связанные с непода-
чей обязательного предложения, итоги 
голосования по такому вопросу повестки 
дня будут зависеть от того, как распреде-
лены категории акций внутри аффилиро-
ванной группы и как такие акции будут 
ограничены в голосовании. Это происхо-
дит в связи с тем, что при принятии таких 
решений необходимого большинства нуж-
но достичь среди и владельцев акций, 
права по которым не ограничиваются, 
и среди тех, чьи права затронуты. Очевид-
но, что арифметический результат голосо-
вания напрямую зависит от того, какое ко-
личество акций каждой категории будет не 
предоставлять право голоса на собрании. 

О РАЗВИТИИ ЭЛЕКТРОННОГО 
ГОЛОСОВАНИЯ НА ОБЩИХ 
СОБРАНИЯХ АКЦИОНЕРОВ

Вопрос электронного голосования 
не является одним из пунктов, затронутых 
Положением, тем не менее хотелось бы 
уделить этой теме внимание, так как она 
непосредственно связана с подготовкой 
и проведением общих собраний. 

В 2013 г. был подготовлен и опубли-
кован на сайте ФСФР проект Кодекса 

корпоративного управления, в котором, 
в частности, делается акцент на развитие 
электронных способов коммуникации при 
подготовке и проведении общих собра-
ний акционеров — начиная от получения 
в электронном виде материалов, предо-
ставляемых акционерам, и заканчивая 
электронным голосованием акционеров 
через, например, такой сервис, как «лич-
ный кабинет» акционера на сайте эми-
тента. С развитием электронных средств 
коммуникаций этот способ участия, без-
условно, будет полезен акционерам об-
щества и позволит свести к минимуму та-
кие моменты, возникающие при исполь-
зовании бумажных бюллетеней, когда 
отправленные акционером вовремя бюл-
летени с опозданием приходят в обще-
ство и голосование по ним не может быть 
учтено. 

При использовании электронного го-
лосования информация по досрочному 
или заочному голосованию акционеров 
будет поступать в распоряжение эмитента 
незамедлительно. Для реализации такого 
голосования с юридической точки зрения 
необходимо ввести изменения и в закон 
об акционерных обществах, и в другие 
нормативные документы, регулирующие 
процедуру подготовки и проведения со-
браний акционеров. На данный момент 
проведение такого голосования невоз-
можно с точки зрения действующего зако-
нодательства, так как акционеры либо 
участвуют в общем собрании очно, физи-
чески присутствуя на собрании, и прохо-
дят процедуру регистрации путем предъ-
явления документов, удостоверяющих 
личность, либо направляют заполненные 
бюллетени для голосования заранее в об-
щество, проставляя на них свою подпись. 

Как мы видим, отказаться на данном 
этапе от такого действия, как подписание 
акционером бюллетеня, невозможно. Та-
ким образом, создание и наличие необ-
ходимой электронной инфраструктуры 
для учета электронного голосования у 
эмитента недостаточно для организации 
юридически значимой процедуры голосо-
вания. Для реализации электронного го-
лосования, помимо требуемой инфра-
структуры, акционер будет должен иметь 
электронную подпись, полученную и под-
тверждаемую сертифицированным удо-
стоверяющим центром. Ее наличие необ-
ходимо для подтверждения факта голо-
сования уполномоченным лицом в той 
информационной среде, которая будет 
создана для электронного голосования. 

Таким образом, переход акционеров 
на дистанционное электронное голосова-
ние потребует и разработки соответству-
ющей нормативной базы, и получения ак-
ционерами электронных подписей. 

Создание и наличие необходимой элек-
тронной инфраструктуры для учета 
электрон ного голосования у эмитента 
недостаточно для организации юридиче-
ски значимой процедуры голосования.


