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М. М. ВОХИДОВ, С. С. ГУЛ я мой

К ПРОБЛЕМЕ ИМПЛЕМЕНТАЦИИ ПРИНЦИПА
ФИДУЦИАРНОЙ ОБЯЗАННОСТИ В СТРАНАХ

НЕАНГЛО-АМЕРИКАНСКОП СИСТЕМЫ ПРАВА
Трансплантация1 правовых норм и принципов одной страны, в

правовой системе другой в настоящей время стала довольно обыч­
ным явлением. Правовые трансплантаты могут осуществляться в
форме внедрения целой системы права или ес единственной .нормы.
Примером трансплантации могут служить перенятая в Узбекистане
Германская модель корпоративного управления или некоторые фун­
даментальные институты Римского' частного права: Пожадуй,-Основ­
ными преимуществами правовой трансплантации в законодательной,
деятельности государств являются ее быстрота, дешевизна й эффек­

тивность.

1 В контексте настоящей работы термины «трансплантация» и «имплементация»
применяются в одинаковых значениях. При этом под трансплантатом понимается часть:
права или индивидуальная норма права, которая была скопирована из ^отрасли права,
действующей в другой стране.

2 См.: Alan Watson. Aspects' of Reception of Law, 44Am, J. Comp. L.,
335 (1996).

Но несмотря на важность трансплантации для правового разви­
тия во всем мире, надлежащее научное понимание этой повсеместно
используемой формы правового развития еще не достигнуто. Как гово­
рил Алан Ватсон, самый выдающийся «вкладчик» в литературу право­
вой трансплантации, «сам процесс перенятия обычно очень прост,, но

построить теорию перенятия, с друпой ” стороны,' кажется, является вопро­
сом очень сложным»2. Например, пока отсутствует единое мнение о том,
каковы должны быть условия для страны-донора для удачной транс­
плантации в ее правовую систему. ; ....... . ""ф.

В течение длительного времени прецедентное право создавало
множество обязанностей и стандартов корпоративного регулирования.
Одним из них является принцип фидуциарной обязанности. Фидуциар­
ная обязанность — базовая концепция англо-американского корпора­
тивного права при определении прав и обязанностей директоров и
менеджеров в отношении акционеров, а также доминирующих ак­
ционеров в отношении меньшинства акционеров.

Поскольку данный институт был создан судами : и отражен, во
множестве судебных прецедентов, трудно’ дать точное его определе­
ние, не обратившись к нормам прецедентного права. Но в целом суть
фидуциарной ответственности определяется двумя основными прин­
ципами: принципом обязанности заботы и принципом обязанности
верности. При этом принцип обязанности верности применяется в
случаях возникновения конфликта интересов. ' ■

Как видно, основная цель фидуциарного принципа — разрешение
проблем во взаимоотношениях между, во-первых, владельцами и
агентами корпорации, а во-вторых, между доминирующим большин-
ством и меньшинством акционеров. Под владельцами понимаются ак­
ционеры корпорации — участники ее уставного капитала. Выражают,
они свою волю посредством участия на общем собрании акционеров.
В качестве агентов выступают члены других органов корпорации,
кроме общего собрания, которые должны действовать в интере'сах
корпорации. Они называются агентами потому, что используют в сво­
ей деятельности имущество акционеров, и их основная функция сос­
тоит в обеспечении благополучной деятельности корпорации, являю­
щейся имуществом акционеров. Поэтому в литературе акционеров
называют также принципалами. При этом, по смыслу принципа фи­
дуциарной ответственности, агенты, могут послужить интересам кор-
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порации, а значит, интересам принципалов (акционеров) при нали­
чии двух условий:

— во-первых, агенты должны хотеть служить, интересам корпора­
ции, т.е. заботиться об интересах компании и не относиться к своим
профессиональным обязанностям пренебрежительно. Этот принцип
требует также от агентов, чтобы они были достаточно квалифициро­
ванными для осуществления своих полномочий;

— во-вторых, агенты должны сохранять верность своим прин­
ципалам, т. е. в деятельности корпорации они должны ставить инте­
ресы принципалов выше своих. Другими словами, агенты не должны
совершать действия в своих личных интересах, с целью повышения
собственного финансового благополучия и статуса, во вред корпора­
ции. К подобным действиям можно, например, отнести сделки с за­
интересованностью.

Значение данных обязанностей определяется множеством иных
обязанностей. В США, например, некоторые из этих обязанностей бы­
ли. кодифицированы, как, скажем, обязанность раскрытия инвесто­
рам и акционерам материальной информации о деятельности и сос­
тоянии корпорации. Но многие другие принципы не были кодифици­
рованы, а если и были, то недостаточно ясно, что до сих пор пре­
доставляет судам значительную роль в интерпретации’ этих принци­
пов.

Как видно, в англосаксонских странах суды ответственны за оп­
ределение границ обязанностей менеджеров перед акционерами —
границ, которые трудно определить исчерпывающе. Значение данных
принципов заключается в том, что независимо от изменения со вре­
менем природы корпорации, они оставались неизменными, и при
этом служили для судов ориентиром при определении, что правильно
и что не правильно3. Как отмечал Р. Ч. Кларк, «эта обязанность вер­
ности является остаточной концепцией, которая может включать си­
туации, которые никто не мог предвидеть»4.

3 См.: Coffee, J о h п С., Jr. The Mandatory/Eri'abing Balance in Corporate
Law: An Essay on the Judicial Role/./'Columbia Law Review. 1618—1691. 1989. P. 89.

4 Cm.: Clark Robert Charles. Corporate Law. Boston—Toronto: Little,
Brown&.Company, 1986. P. 141.

5 Cm.: Black, Bernard, and Re i nie г Kr a akm an. A Self-Enforcing
Model of Corporate Law/'Harvard Law Review, 1996. P. 109.

6 Cm.: Coffee, John C., Jr. Op. cit. P. 23.

Похожие, правила можно обнаружить в ст. 88 Закона РУз «Об
акционерных обществах и защите прав акционеров» (от 26.04.1996 г.
N 223-1). Так, в части первой этой статьи указывается, что члены
наблюдательного совета общества, единоличный исполнительный ор­
ган (директор) и (или) члены коллегиального исполнительного ор­
гана (правления, дирекции), а равно управляющая организация (или
управляющий) при осуществлении своих прав и исполнении обязан­
ностей должны действовать в интересах общества. Суть данного пра­
вила, как видно, идентична со значением принципа обязанности вер­
ности.

Таким образом, принципы фидуциарной обязанности составляют
институт англосаксонского корпоративного права, который проявляет
большую гибкость к социально-правовым изменениям в регулирова­
нии корпоративного права благодаря своей прецедентной абстракт­
ности.

Как известно, корпоративное право США развивалось от импе­
ративного права к либеральному: при регулировании договорных
взаимоотношений с корпорацией оно позволяло акционерам выбрать
более подходящее им правило из нескольких альтернатив5, но прин­
цип фидуциарной обязанности был исключением из этого правила6.
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Контраст между императивными й диспозитивными правилами
корпоративного права зафиксирован в странах цивильного права.
Например, в Г ерманском корпоративном праве все правила обязатель­
ны, если только в законодательстве не указано исключение, и суды
при этом не играют важной роли при корпоративном законотвор­
честве. То же самсе относится к системе корпоративного права Рес­
публики Узбекистан.

Главную сложность имплементации института фидуциарной обя­
занности порождает его гибкость, обусловленная определенной абс­
трактностью. Значение фидуциарной обязанности не может быть от­
ражено в едином документе. Стремление же сделать это приведет
к тому, что не будут предусмотрены многие возможные ситуации7
или же ее правила могут быть сформулированы чрезмерно широко,
до непонятности. В результате трансплантация отдельных правил в
лучшем случае окажется лишь частичной.

7 См.: Clark Robert Charles. Op. cit. P. 142.
8 Cm.: Hart, H. L. A. The Concept of Law. Oxford: Oxford University Press,

1961. P. 42.
9 См.: Там же. С. 69.

В настоящее время правовые реформы в развивающихся стра­
нах, особенно в странах СНГ, отличаются трансплантацией статутно­
го права Западной Европы и США. Эти трансплантации в основном
фокусируются на содержании правовых актов, т. е. на их индивиду­
альных правилах. В данном случае мы считаем, что ошибкой подоб­
ной трансплантации является ее индивидуальный, а не системный ха­
рактер. Надо учитывать не только содержание определенных актов, 
но, как указывалось выше, и особенности, и условия их применения,
а также специфику построения правовой системы.

Подобный феномен объясним теорией неполноты права, согласно
которой законы не могут быть полными и предусмотреть все обстоя­
тельства, которые могут возникнуть в будущем. Поэтому, когда за­
коны являются неполными, эффективность права зависит от того,
как правовая система распоряжается полномочием решения в буду­
щем непредвиденных вопросов, т. е. распределяет полномочия законо­
творчества и право применения. Конечно, для улучшения законода­
тельного качества права нужен надлежащий опыт, что, в свою оче­
редь, требует определенного времени8.

Если бы законы были полными и могли предусмотреть абсолют­
но все обстоятельства, которые могут возникнуть в будущем, то они
могли бы в принципе предупредить все правонарушения. Основной
задачей подобных законов было бы только установление необходимой
меры наказания и обеспечение возможности обнаружения правона­
рушений.

Похожий аргумент был приведен в экономической литературе,
но в отношении договоров! Здесь указывается, что любой договор

является неполным, и стороны не в состоянии предусмотреть любые
вопросы, которые могут возникнуть в будущем, а если даже они по­
стараются это сделать, то такой договор обойдется слишком дорого
с материальной точки зрения9. Но стороны могут перезаключить до­
говор, сделав его наиболее полным. При этом право воспринимается-
как высший контракт, который имеет целью дать правовое направле­
ние его гражданам. Однако, если даже две стороны не могут соста­
вить исчерпывающе полный договор, то куда уж законам быть пол­
ными!

Одна из основных причин неполноты права — постоянные со­
циальные и технические изменения в жизни человечества. Если бы
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мир был йейзмённыМ, то со временем можно было бы написать пол­
ные законы.

Концепция фидуциарной ' ответственности дает пример неполного
права. Этот широкий принцип включает в себя самые разнообразные
действия со стороны фидуциаров (подчиненных) против интересов
принципалов, т. е. менеджеров/директоров компании — против ак­
ционеров. Большинство правил фидуциарной обязанности, как ска­
зано выше, уже кодифицированы,- Это — обязанность раскрытия ин­
формации акционерам, уведомления акционеров о предстоящем соб­
рании акционеров, а также, в целях предупреждения конфликта ин­
тересов, запрещение осуществления со стороны директоров некоторых
действий без согласия акционеров (например, таких, как заключение
крупных сделок и др.).

Итак, учитывая, что законы являются неполными, в правовой
системе должно быть определено, кто же будет восполнять пробелы
законов. В странах англосаксонской системы эту роль, как уже ука­
зывалось, выполняют суды. А если- суды не смогут выполнять по­
добную роль по различным причинам? Так, при разработке Закона
Российской Федерации «Об акционерных обществах», принятого в
1996 г., были переняты многие положения Американской системы кор­
поративного права. При его разработке участвовали такие амери­
канские специалисты, как Бернард Блэк и Рейнер Кракмен10. Закон
был наиболее детализирован, избегая при этом широких концепций.
В случае применения широких концепций в правоприменительной
практике роль интерпретации возлагается, главным образом, на суды.
При этом, учитывая переходный период данной страны, при разра­
ботке закона суды воспринимались как медленные, некомпетентные и
коррумпированные. С другой стороны, учитывалось, что прецедентное
право здесь только возникает, и соответствующий судебный опыт в
этой сфере пока отсутствует.

10 См.: Black, Bernard, and Re i nie г К r a a k m a n. Op ciî. P. 109.
11 Cm.: Aktiengesetz (AktG) (Закон «Об акционерных обществах»). § 93.
12 См.: Там же. § 89.
3 См.: Но pt1 Klaus J., and Herbert Wiedemann, eds. Axiiengesetz:

Großkommentar. 4 ed., Großkommentare der Praxis. Berlin—Хгт . Walter de
Gruyter, 1992. P. 162.

Противоположная ситуация наблюдается в Германии. Как это
привычно ожидается от многих систем цивильного права, в корпора­
тивном законодательстве данной страны отсутствует подробная рег­
ламентация прав акционеров. Вместо этого корпоративное право
предписывает менеджерам действовать в рамках общего стандарта
старательности11. Например, правила законодательства запрещают
членам совета директоров соперничать между собой, а договор о най­
ме директоров подлежит утверждению наблюдательным советом12.
Подобные положения интерпретируются как законодательно закреп­
ленный принцип общей обязанности верности13.

Теоретически данные положения должны были послужить созда­
нию базы прецедентного права, однако оно еще не сформировалось.
Это может быть объяснено тем, что закон не обеспечивает акционе­
рам легкий доступ в суд при нарушении фидуциарных обязанностей
со стороны менеджеров. Закон не предусматривает производные ис­
ки; иски акционеров против менеджеров компании возможны, только
если акционеры смогли убедить наблюдательный совет обратиться
с жалобой и только если правовой предел для- обращения с иском
был достигнут. Поэтому закон явно отдает предпочтение решению
конфликтов по поводу фидуциарной обязанности менеджеров и дирек­
торов внутри компании, нежели в зале- суда. Напротив, акционеры
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имеют право на обращение в суд по поводу решений, принятых lia
общем собрании акционеров, если эти решения нарушают их права,
а потому количество судебных прецедентов по конфликту интересов
между акционерами превышает количество прецедентов по вопросам
отношений между акционерами и менеджерами. В корне понимания
того, что представляет собой фидуциарная обязанность между акцио­
нерами, лежало положение о том, что акционеры должны осуществ­
лять свои права на контроль, непременно учитывая права и интересы
других акционеров. Тем не менее, Для судов Германии потребовались
годы, чтобы понять сущность фидуциарных взаимоотношений между
акционерами’4.

В отличие от действия данного принципа в США, где он приме­
нялся для интерпретации широкой буквы закона, в Германии этот
принцип использовался судами главным образом для сбалансирова­
ния императивных правил закона. Это, в свою очередь, говорит о том,
что Германское законодательство по корпоративному праву неэффек­
тивно регулирует отношения между крупными акционерами и корпо­
рацией, и это потребовало действий балансирования что, по мнению
ученых-цивилистов, наилучшим образом может быть осуществлено
судом15.

Учет неполноты права приводит к некоторым выводам по поводу
трансплантации права одной системы в другую. Поскольку ни ста­
тутное, ни прецедентное право не способны учесть все обстоятельства,
которые могут возникнуть в будущем, эффективность трансплантиро­
ванного права зависит от того, как оно понято, интерпретировано и,
в конце концов, принято местными институтами в стране-доноре. В
большой степени это зависит от того, как законодатели и применяю­
щие право понимают и интерпретируют право. Если бы право было
полным, эта задача могла быть осуществлена намного проще. По­
этому теория неполноты законов играет важную роль при объясне­
нии эффекта трансплантации в условиях, когда принимающие право­
вой трансплантат имеют наименее эффективное право и правовые
институты в отличие от стран, откуда они получают трансплантаты.
Ведь страны происхождения права имели больше возможностей сде­
лать свое право наиболее полным и со временем наиболее эффектив­
но развить соответствующие правоприменительные институты, неже­

ли доноры права. При этом, чем неполнее трансплантируемое, право,
тем менее эффективным будет процесс трансплантации. Уже поэтому
трансплантация таких открытых институтов, как фидуциарная ответ­
ственность, сопровождается большими трудностями.

Передача судам остаточных законодательных полномочий чре­
вата риском принятия таких судебных решений, которые могут быть
нежелательны как с точки зрения экономической эффективности,
так и с точки зрения социального благополучия. Отсутствие твердых
гарантий независимости и беспристрастности судов стало главной
причиной того, почему некоторые правовые системы решили ограни­
чить законодательные полномочия судов или, например, почему Рос­
сии рекомендуется ограничить роль судов в корпоративном праве.

Но в таком случае возникает вопрос — как суды могут быть вов­
лечены в более активное участие в применении фидуциарных прин­
ципов? Ведь обычная имплементация фидуциарных принципов, ско­
рее всего, приведет к неудаче. Очевидно, в законе должен быть ука­
зан ряд действий, осуществление которых может быть интерпретиро-

н См.: Wellenhofer-Klein, Marina. Treupflichten im Handels-, Gesell-
schafls- und Arbeitsrecht. Rabelszeiitschrift, 2000. P. 564—594.

15 Cm.: Lutter, Marcus. Treupflichten und ihre Anwendungsprobleme//Zeitsch-
rift für das gesamte Handelsrecht (ZHR). 1998; P. 164—185.
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йайо как нарушение принципов фидуциарной обязанности, причем
надо подчеркнуть, что и другие, похожие действия будут считаться
нарушением этих принципов. Это предотвратит субъективное интер­
претирование со стороны судов широких правил закона и заставит
их оценивать конкретные границы при решении различных дел.

Но, разумеется, это не означает, что при этом деятельность судов
принесет такой же успех, как в Англии или США, ибо в отличие от

этих стран, правилам которых они должны следовать, суды имплемен­
тирующей страны все же остаются негибкими.

Итак, фидуциарная обязанность является институтом, созданным
судами, и в его развитии в целом единственную роль сыграло пре­
цедентное право. Фидуциарная обязанность представляет собой в вы­
сокой степени неполное право. Его остаточная природа делает невоз­
можным сконструировать абсолютно полное право. И даже когда
юристы пытались это сделать, они смогли кодифицировать лишь оп­
ределенное подмножество правил, по которым уже существовал боль­
шой опыт. Это, конечно, дало положительные результаты, так как хотя
бы в определенной степени удалось законодательно урегулировать
некоторые вопросы корпоративного права.. Но все же не удалось дос­
тичь той гибкости норм, какая существует и используется судьями в
прецедентном праве.

В странах с переходной экономикой и романо-германской сис­
темой права суды могут сыграть неэффективную роль в развитии
норм корпоративного права. Сама незначительность таких казусов оз­
начает, что в деятельности судов в данной сфере отсутствует большая
нужда. Но, с другой стороны, незначительное количество казусов го­
ворит о неуверенности в остаточных законотворческих способностях
судов и недостатке ясных процессуальных правил для решения по­
добных споров. К примеру, в России было рассмотрено больше все­
го дел по корпоративному конфликту интересов. Возможно, там было
допущено наибольшее количество правонарушений. Альтернативой
может быть четкое регулирование вопросов конфликта интересов, а
также предоставление судам полных решений этих вопросов и обес­
печение их подсудности. Иначе говоря, необходимо повышение ак­
тивности судов путем возложения на них .остаточных законодатель­
ных полномочий.

Как видим, англо-американская концепция фидуциарной обязан­
ности не может быть с легкостью трансплантирована ни в романо­
германскую правовую систему, ни в страны с переходной экономикой.
Если обратиться к истории возникновения этой концепции, то ока­
жется, что ее основной целью было возложение на суды остаточных
законодательных функций по корпоративному праву. Во многом этим
и объясняется неудача в имплементации данного института. Исходя
из сказанного, можно сделать вывод, что если развивающаяся страна
намеревается имплементировать данный институт, то, в первую оче­
редь, следует обратить внимание на повышение роли судов в зако­
нотворческом процессе.
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