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Аннотация. В статье анализируются доктринальные и прикладные вопросы, связанные с вклю-
чением публичного собственника в корпоративные правоотношения. Рассмотрена юридическая при-
рода данного феномена, выделены обстоятельства, порождающие у государства корпоративные пра-
ва, а также охарактеризованы прямой и опосредованный форматы присутствия публичной власти в 
хозяйственных обществах. Ключевое внимание сосредоточено на проблематике управления компани-
ями с государственной долей: констатируется отсутствие единого кодифицированного акта, фикси-
руется двойственность статуса государственных представителей в органах управления, раскрывается 
специфика конфликта интересов и низкая эффективность управленческих решений. Представлены 
доводы сторонников и противников сохранения государственного элемента в корпоративных свя-
зях, обобщён зарубежный опыт распоряжения государственными пакетами акций (на примере стран 
ОЭСР, Сингапура, Швеции, Франции и Великобритании). Сформулированы направления по коррек-
тировке российского законодательства и совершенствованию практики распоряжения публичными 
активами.
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Annotation. This paper examines doctrinal and applied issues associated with the inclusion of a public 
owner in corporate legal relations. The legal nature of this phenomenon is analyzed, the circumstances giving 
rise to the state’s corporate rights are identified, and both direct and indirect forms of public presence in 
business entities are characterized. Special attention is paid to the problems of managing companies with 
state ownership: the absence of a unified codified act is noted, the dual status of state representatives in 
governing bodies is recorded, the specific nature of the conflict of interest is revealed, and the low efficiency 
of management decisions is demonstrated. The arguments of supporters and opponents of maintaining the 
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summarized (using the examples of OECD countries, Singapore, Sweden, France, and the United Kingdom). 
Directions for amending Russian legislation and improving the practice of managing public assets are 
formulated.
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В науке гражданского права до сих пор не 
утихают споры относительно того, насколь-

ко оправдано включение публично-правовых об-
разований в корпоративные связи. Традиционная 
доктрина наделяет государство верховенством и 
властными полномочиями, что ставит его над ря-

довыми субъектами оборота. Однако, как только 
речь заходит об участии в корпорациях, суверен 
оказывается вынужден добровольно ограничи-
вать себя и следовать единым для всех правилам. 
Данное обстоятельство порождает глубокие тео-
ретические коллизии и практические затруднения. 
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Важность изучения заявленной темы продиктова-
на не только научным интересом, но и реальной 
экономической необходимостью: публичный соб-
ственник присутствует в тысячах хозяйственных 
обществ, а успешность этой деятельности опре-
деляет динамику развития всего народного хозяй-
ства [1].

Понятие и правовая природа 
государственного участия в корпорациях

Нормы действующего Гражданского кодек-
са (статья 2) закрепляют, что сферу граждан-
ско-правового регулирования образуют, в част-
ности, отношения корпоративного характера, то 
есть возникающие в связи с участием в организа-
циях данного типа или руководством их деятель-
ностью. В.Л. Слесарев и В.Д. Кравец обращают 
внимание на важную особенность приведенной 
формулировки: из нее не следует обязательного 
одновременного наличия двух элементов – член-
ства и управления. Закон допускает варианты, 
при которых управленческие функции реализу-
ются сторонними лицами, не входящими в состав 
участников, и, напротив, сами члены корпорации 
могут быть отстранены от рычагов власти [6].

Публичное образование в данных правоотно-
шениях занимает обособленное место. В соответ-
ствии со статьями 124 – 125 ГК РФ, Российская 
Федерация, её регионы и муниципалитеты дей-
ствуют на равных началах с обычными граждана-
ми и компаниями, но делают это опосредованно 
– через специально уполномоченные органы. Как 
верно подмечено в литературе, ключевая отли-
чительная черта государства как корпоративно-
го участника кроется в множественности пред-
ставляющих его субъектов: федеральный центр, 
региональные власти и местное самоуправление 
реализуют свои правомочия каждый через соб-
ственный аппарат чиновников [2]. Ведущим орга-
ном, через который реализуются права акционе-
ра, выступает Росимущество.

Отношения, складывающиеся между публич-
ным собственником и учрежденными им юриди-
ческими лицами, трактуются в науке далеко не 
единообразно. А.А. Дунаев указывает на суще-
ствующий в ГК РФ законодательный пробел: к 
корпоративным отнесены лишь связи внутри кор-
пораций, тогда как управленческий аспект взаи-
модействия с унитарными предприятиями и уч-
реждениями остался за рамками правового поля. 
Однако такие полномочия учредителя, как согла-
сование устава, назначение директора или изъя-
тие части прибыли, носят именно управленческий, 
а не вещно-правовой характер. Сходную позицию 
занимает В.А. Изварин, настаивающий на распро-
странении корпоративных начал на отношения го-
сударства с подведомственными структурами [1].

Основания и формы государственного 
присутствия в корпоративных связях

Вхождение государства в корпоративные от-
ношения никогда не бывает хаотичным или слу-

чайным – для этого всегда есть юридически значи-
мые предпосылки. А.Е. Толстова систематизирует 
данные предпосылки в несколько самостоятель-
ных блоков. К первому относится сохранение 
доли (пакета акций) за публичным образованием в 
ходе приватизации государственного имущества. 
Второй блок связан с институтом наследования 
выморочного имущества, когда после смерти ак-
ционера его права переходят к государству как 
к наследнику по закону. Третий случай – предо-
ставление бюджетных инвестиций юридическим 
лицам, в обмен на которые публичный субъект 
приобретает долю в уставном капитале [9].

По способу реализации принято различать 
два формата участия. Прямой означает непосред-
ственное владение государством активами (акци-
ями, долями) хозяйственного общества. Косвен-
ный же подразумевает, что голосование и иные 
права акционера осуществляются через юриди-
ческие лица, подконтрольные государству –  кор-
порации, компании или предприятия. Отдельного 
упоминания заслуживает «золотая акция» – уни-
кальный правовой инструмент, дающий Россий-
ской Федерации право вето по ключевым вопро-
сам управления, вне зависимости от того, какой 
долей капитала она реально располагает [2; 4].

Х.С. Киргуев и Л.Т. Кокоева настаивают на 
том, что участие государства в корпоративных 
правоотношениях – это не прихоть, а объективное 
требование времени. Выполнение публично-пра-
вовым образованием его социальных и экономи-
ческих функций невозможно без сохранения кон-
троля над стратегическими секторами. Оборонка, 
топливно-энергетический комплекс, магистраль-
ный транспорт – здесь отсутствие государства 
привело бы к угрозам национальной безопасно-
сти и подрыву устойчивости хозяйственной си-
стемы [3].

Ключевые проблемы управления в компаниях 
с долей государства

Наиболее острые вопросы концентрируют-
ся именно в сфере управления организациями, 
контролируемыми публичным собственником. 
Н.Г. Гаджиев, С.А. Коноваленко и М.Н. Трофимов 
фиксируют целый комплекс экономико-правовых 
противоречий, среди которых главным называют 
отсутствие единого системообразующего закона, 
регулирующего управление государственной соб-
ственностью. На сегодня правовую базу образуют 
разрозненные и зачастую конфликтующие между 
собой подзаконные акты, принимаемые различ-
ными федеральными органами [3]. К аналогично-
му выводу приходит Л.В. Коваленко, констатируя 
фрагментарность нормативного регулирования 
и необходимость принятия кодифицированного 
акта, охватывающего всю проблематику государ-
ственного участия [5].

Правовое положение представителей публич-
ного собственника в советах директоров и реви-
зионных комиссиях вызывает серьезную озабо-
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ченность. Как показывает анализ И.И. Шагова, 
статус этих лиц внутренне противоречив: они 
обязаны действовать добросовестно и исключи-
тельно в интересах самого общества, однако их 
воля фактически предопределяется заданиями 
и директивами, спускаемыми из профильных ве-
домств. Такое двоемирие порождает острую про-
блему ответственности – формально отвечать за 
неправомерные решения должен представитель, 
но реально они принимались вышестоящим зве-
ном управления [4].

И.П. Морозов выделяет еще один существен-
ный аспект. Осуществляя правомочия акционера, 
публичное образование одновременно выступает 
регулятором рынка и арбитром в экономических 
спорах. Возникающий отсюда конфликт интере-
сов носит специфический характер, не сводимый 
к классическим разногласиям между частными 
совладельцами [5; 6]. Такая двойственность по-
зволяет государству добиваться преимуществ 
перед конкурентами из частного сектора или, на-
оборот, возлагать на подконтрольные компании 
социальные функции, заведомо убыточные с эко-
номической точки зрения.

В.С. Тюрин фокусируется на проблеме низ-
кой результативности публичного управления. 
Размытые критерии оценки работы представите-
лей государства, чисто формальный контроль со 
стороны уполномоченных структур, отсутствие у 
чиновников стимулов к росту рыночной капитали-
зации – всё это ведет к одному итогу: компании с 
государственным участием систематически пока-
зывают более слабые экономические результаты 
по сравнению с частным бизнесом [10].

Дискуссионные вопросы и доводы за и против 
присутствия государства

Оправданность внедрения публичного эле-
мента в корпоративную ткань оценивается иссле-
дователями далеко не однозначно. В.А. Изварин 
представляет сбалансированный анализ позиций 
каждой из сторон. Сторонники апеллируют к не-
обходимости консолидации ресурсов при реа-
лизации наукоемких и капиталоемких проектов, 
сохранению научно-технического задела в обо-
ронной промышленности, а также к способности 
государства легче привлекать крупные кредиты и 
инвестиции. Противники же парируют ссылками 
на неизбежное удорожание продукции госпред-
приятий, высокие коррупционные издержки, за-
крытость трудовых отношений и низкое качество 
принимаемых решений [2].

На международной арене полемика о роли го-
сударства в корпоративном секторе разворачи-
вается с не меньшей интенсивностью. М.П. Сутко-
вой и А.Ю. Малышко провели обобщение практик 
стран, входящих в Организацию экономического 
сотрудничества и развития. Оказывается, прак-
тически все развитые экономики сохраняют 
присутствие государства в ряде стратегических 
отраслей: гидроэнергетика, добыча полезных ис-

копаемых, связь, транспорт и финансовые услуги 
[8]. Сингапур создал специализированный хол-
динг Temasek, управляющий госпакетами акций 
исключительно на коммерческих принципах; бо-
лее половины мест в советах директоров дочер-
них обществ занимают независимые директора, а 
значительная часть портфеля размещена за рубе-
жом. Италия консолидировала свои активы в хол-
динге IRI, Австрия – в OIAG [7].

Особенно показателен опыт Швеции, где пра-
вительство поставило перед управляющими пре-
дельно ясную цель — максимизация стоимости 
для собственника. Во Франции аналогичные зада-
чи решает Агентство государственной собствен-
ности, последовательно отстаивающее интересы 
казны. Британская модель (Shareholder Executive) 
ориентирует госкомпании на получение устойчи-
вого положительного финансового результата 
при соблюдении заданных регуляторных и поли-
тических параметров [8]. Исследователи едино-
душны: российской системе управления принад-
лежащими публичному образованию пакетами 
акций остро необходима такая же рационализа-
ция и четкая постановка целей [10].

И.И. Санжаревский предлагает рассматри-
вать участие государства в корпоративных отно-
шениях в расширительном ключе – как составную 
часть политики государственно-частного пар-
тнерства. По его глубокому убеждению, институ-
ционализация корпоративных связей в системе 
российского публичного управления далека от 
завершения. Помимо чисто законодательных но-
ваций, требуется глубокая смена управленческой 
парадигмы, предполагающая отказ от жесткого 
администрирования в пользу современных ры-
ночных механизмов [7].

Заключение

Таким образом, участие государства в кор-
поративных правоотношениях – это объективная 
реальность, от которой невозможно отказаться 
в обозримом будущем. Однако те формы, кото-
рые сегодня принимает это участие, глубина вме-
шательства в текущую деятельность компаний, 
а также механизмы назначения и контроля гос-
представителей нуждаются в серьезной коррек-
тировке.

Изученная литература позволяет выделить не-
сколько первоочередных направлений такой кор-
ректировки: разработка и принятие единого ко-
дифицированного акта, регулирующего порядок 
управления государственными долями и пакетами 
акций; введение обязательных квалификационных 
требований и процедуры аттестации для предста-
вителей государства (по аналогии с оценщиками 
или аудиторами); законодательное закрепление 
порядка разграничения ответственности между 
самим представителем и направившим его орга-
ном; внедрение системы ключевых показателей 
эффективности деятельности госпредставителей. 
И только комплексное, взаимосвязанное реше-
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ние перечисленных проблем позволит раскрыть 
потенциал института государственного участия, 
превратив публичного собственника из обреме-

ненного конфликтами акционера в эффективного 
хозяина, действительно заинтересованного в эко-
номическом росте страны.
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