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Аннотация
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Введение
Категория «доли участника» имеет в корпоративном праве достаточно важное значе-

ние, ученые исследуют данное понятие и определяют множество проблем теоретического 
[1, 2] и правоприменительного [3] характера.

Определение действительной стоимости доли при выходе участника из общества  
с ограниченной ответственностью представляет собой сложную задачу, требующую уче-
та множества факторов: финансового состояния корпорации, выявления нематериальных 
активов и корпоративных договорённостей. Проблема усугубляется отсутствием четких 
законодательных критериев, что создает риски злоупотреблений участников отношений.

Занижение стоимости доли ущемляет права выходящего участника на получение дей-
ствительного размера денежных средств, на которые он имеет право претендовать, тогда 
как ее завышение способно подорвать финансовую устойчивость общества и привести  
к невозможности производить расчеты по обязательствам организации. Эта дилемма ак-
туальна и для малых корпораций, и для крупных холдингов, где доля может составлять 
значительную часть активов.

В российском праве вопросы оценки доли регулируются положениями ГК РФ и Фе-
дерального закона «Об обществах с ограниченной ответственностью». Статья 23 ФЗ «Об 
ООО» устанавливает, что действительная стоимость доли определяется на основе данных 
бухгалтерской отчетности за последний отчетный период, предшествующий дню обраще-
ния участника общества с соответствующим требованием, либо вступления в силу реше-
ния суда об исключении данного участника, или с согласия участника общества выдать ему 
в натуре имущество такой же стоимости.

В частности, при выходе участника из общества она рассчитывается на основании бух-
галтерской отчетности за последний отчетный период, предшествующий дню подачи за-
явления о выходе (абз. 1 п. 6.1 ст. 23 Закона об ООО), в то время как при исключении сто-
имость чистых активов определяется по данным бухгалтерской отчетности за последний 
отчетный период перед вступлением в силу решения суда об исключении участника (п. 4 
ст. 23 Закона).

Материалы и методы
Материалами для настоящего исследования послужили положения Гражданского ко-

декса Российской Федерации (часть первая), Федерального закона от 08.02.1998 г. № 14-ФЗ 
«Об обществах с ограниченной ответственностью», Федерального закона от 29.07.1998 г. 
№ 135-ФЗ «Об оценочной деятельности в Российской Федерации», а также федеральные 
стандарты оценки (ФСО № 1, 2, 3), регулирующие процедуру определения рыночной стои-
мости активов. Кроме того, проанализированы разъяснения высших судебных инстанций, 
содержащиеся в постановлениях Пленума Верховного Суда РФ и обзорах судебной прак-
тики.

Эмпирическую базу исследования составила судебная практика по спорам, связанным 
с выплатой действительной стоимости доли, включая решения арбитражных судов и судов 
общей юрисдикции по конкретным делам. Проанализированы правовые позиции судов от-
носительно применения балансовой и рыночной стоимости активов, необходимости на-
значения судебной экспертизы и критериев оспаривания размера выплат. Также изучены 
научные публикации и монографии ведущих специалистов в области корпоративного пра-
ва и судебной экспертизы (Т.В. Аверьяновой, Т.В. Котеневой, В.П. Герасимовой-Небылицы  
и др.), раскрывающие дискуссионные вопросы методологии оценки.

Методами исследования являются диалектический метод научного познания, а также 
общенаучные методы: логический, системно-структурный и формально-юридический 
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анализ. В работе активно применялись частно-научные методы: сравнительно-правовой, 
который использовался для сопоставления российского подхода к оценке доли с регули-
рованием в Германии; историко-правовой, позволивший проследить эволюцию судебной 
практики от расчета по балансовой стоимости к учету рыночных показателей; и конкрет-
но-социологический метод (в форме анализа судебной практики и статистики).

Результаты и обсуждения
Изначально суды рассчитывали действительную стоимость доли в ООО, исходя из ба-

лансовой стоимости активов, что зачастую приводило к результатам, далеким от действи-
тельности. Судебной практикой было скорректировано первоначальное правило вычис-
ления действительной стоимости доли, основанное на балансовой стоимости имущества. 
Впоследствии она стала рассчитываться, в том числе из рыночной стоимости имущества 
[4, 5, 6] с учетом иных показателей, в частности ликвидности [7].

Однако такой подход критикуется за формализм, поскольку балансовая стоимость ча-
сто не отражает реальную рыночную ценность активов. Например, стоимость земельных 
участков или патентов, учтенная по первоначальной цене, может быть значительно ниже 
их текущей рыночной цены. Кроме того, законодательство не учитывает goodwill – дело-
вую репутацию компании, которая в некоторых отраслях составляет основную часть ее 
стоимости. В итоге можно констатировать, что до настоящего времени не выработано еди-
ное правило для оценки действительной стоимости доли. Неразрешенным остается вопрос 
относительно обязательности привлечения независимых оценщиков. Так, оценка доли тре-
буется лишь в случаях, предусмотренных законом. В остальных ситуациях общество впра-
ве самостоятельно рассчитывать стоимость, что провоцирует конфликт интересов. Контро-
лирующие участники могут манипулировать финансовыми показателями, искусственно 
занижая выплаты, создавать убытки через фиктивные расходы или переоценку активов.

Применительно к судебной экспертизе стоимости доли судами сформулирована по-
зиция, в силу которой вышедший участник вправе требовать проведения судебной экс-
пертизы с целью определения рыночной стоимости содержащегося на балансе имущества 
только в случае, если он не согласен со стоимостью, отраженной в данных бухгалтерского 
учета. Если же участником не оспаривается стоимость балансовых активов общества (ко-
торая презюмируется рыночной), то в удовлетворении ходатайства о проведении судебной 
экспертизы по вопросу определения чистых активов общества и действительной стоимо-
сти доли будет отказано [8].

Пробелы правового регулирования усугубляются отсутствием четкого системного 
определения относительно того, какой вид судебной экспертизы подлежит применению 
для оценки действительной стоимости доли. 

Так, по мнению Т.В. Аверьяновой, вопрос определения величины имущественной доли 
участников корпорации (одного или нескольких) в соответствии с их вкладом в уставный 
капитал и созданный на его основе добавочный капитал входит в совокупность задач ин-
женерно-экономической экспертизы [9].

В свою очередь, Т.В. Котенева считает, что исследования, связанные с расчетом долево-
го участия учредителей в имуществе и распределяемой прибыли хозяйствующего субъек-
та, проводятся в процессе производства финансово-экономической экспертизы [10].

В.П. Герасимова-Небылица отмечает наличие правового столкновения: с одной сто-
роны, общество обязано рассчитать долю участника при его выходе из общества на ос-
новании бухгалтерского баланса, с другой стороны – расчет размера чистых активов для 
определения действительной стоимости доли участника должен быть произведен с учетом 
рыночной стоимости объектов недвижимости [11].
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Ключевой проблемой остается отсутствие единого стандарта оценки. Законодатель 
ограничивается отсылкой к данным бухучета, но не конкретизирует, как учитывать ры-
ночные колебания или перспективы роста компании. В таких случаях суды вынуждены 
опираться на заключения независимых экспертов, однако выбор методов остается субъ-
ективным. Некоторые оценщики используют затратный подход, другие – доходный, что 
приводит к значительным расхождениям в расчетах.

Заключение
Для решения этих проблем предлагается внедрение обязательной независимой оцен-

ки доли при выходе участника. Это потребует внесения изменений в статью 23 ФЗ «Об 
ООО», где следует закрепить обязанность общества привлекать аккредитованных оценщи-
ков. Важно установить критерии выбора эксперта, исключающие конфликт интересов. На-
пример, оценщик не должен быть аффилирован с мажоритарными участниками или иметь 
финансовую заинтересованность в результатах оценки.

Вторым шагом должна стать разработка специализированного Федерального стандарта 
оценки для корпоративных долей. В нем необходимо предусмотреть, в том числе, обяза-
тельность учета рыночной стоимости активов, включая нематериальные; механизмы кор-
ректировки стоимости в зависимости от доли участия (блокирующий или контрольный 
пакет).

Опыт Германии, где оценка доли проводится по рыночным критериям с обязательным 
привлечением экспертов, показывает, что прозрачность процедуры снижает количество су-
дебных споров. В немецком законодательстве предусмотрена возможность оспаривания 
отчета только при доказанном нарушении методики, что ускоряет разрешение конфликтов.

Таким образом, действующее регулирование оценки доли при выходе участника из 
общества с ограниченной ответственностью не обеспечивает баланс интересов. Преобла-
дание формальных критериев над экономической реальностью, отсутствие обязательной 
независимой оценки и противоречивая судебная практика создают почву для злоупотре-
блений. Решение проблемы требует комплексного подхода: изменения законодательства, 
внедрения профессиональных стандартов и повышения прозрачности процедур. Рефор-
мы позволят укрепить доверие к корпоративным отношениям, стимулировать инвестиции  
и снизить нагрузку на судебную систему.
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