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ВВЕДЕНИЕ 

 

Актуальность темы исследования. Одной из центральных в современном 

корпоративном управлении является так называемая агентская проблема. Обу-

словлена она несовпадением интересов участников корпорации (принципалов) и 

ее менеджеров (агентов), чьи решения нередко противоречат интересам корпора-

ции и ее инвесторов. Подобные конфликты интересов приводят к издержкам, ко-

торые экономисты именуют агентскими. 

В зарубежной литературе отмечается, что менеджеры, непосредственно не 

владеющие долями в публичных корпорациях, зачастую заинтересованы в макси-

мизации собственной выгоды, а не благосостояния фирмы. Так, директор, владе-

ющий долей 0,5 % в компании, получает 50 $ за направление бизнес-актива стои-

мостью 10 000 $ в пользу компании. Однако если он присвоит этот актив в свою 

пользу, его личная выгода на 9950 $ превысит сумму, полученную им при испол-

нении своих фидуциарных обязанностей перед компанией. Недобросовестные 

управленцы извлекают преимущества из информационной асимметрии, зная, в 

отличие от внешних инвесторов, о размерах причиненного ими вреда. В подоб-

ных ситуациях акционеры могут воспользоваться позитивными средствами кон-

троля. К примеру, они могут сместить неугодного директора, однако это может 

быть затруднительно в корпорациях с дисперсной структурой. Кроме того, акцио-

нерам доступны негативные средства контроля, к числу которых относятся кос-

венные (производные) иски, предоставляющие им возможность предъявить иск в 

защиту корпорации от ее имени. 

Вместе с тем классические косвенные иски далеко не всегда эффективны в 

современных условиях, когда организация бизнеса все чаще осуществляется при 

помощи многоуровневых корпоративных структур, что позволяет недобросовест-

ным менеджерам оградить один или несколько уровней своего предприятия от 

контроля акционеров и таким образом защитить себя от ответственности. В целях 

пресечения подобных злоупотреблений многие зарубежные правопорядки предо-

ставляют акционерам холдинговых компаний процессуальное средство правовой 
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защиты, известное как двойной (множественный) косвенный иск. Оно позволяет 

заинтересованному лицу предъявить к нарушителям косвенный иск в интересах 

дочерней компании, несмотря на формальное отсутствие у него статуса акционера 

в корпорации, являющейся потенциальным выгодоприобретателем. При этом в 

таких правопорядках (как и семьи общего права, так и романо-германской право-

вой семьи) допустимость множественных косвенных исков признана либо на за-

конодательном уровне, либо на уровне судебной практики.  

Отечественный правопорядок до сих пор окончательно не определился со 

своим решением по этому вопросу, в силу чего соответствующая российская су-

дебная практика отличается некоторой непоследовательностью и противоречиво-

стью. Данная непоследовательность проявляется, в частности, в том, что россий-

ские суды в большинстве своем категорически отвергают возможность предъяв-

ления требования о взыскании убытков по модели двойного косвенного иска. В то 

же время в нашей правоприменительной практике имеются примеры удовлетво-

рения двойных косвенных исков о признании недействительными сделок по кор-

поративным основаниям. Вместе с тем развитие в российском праве института 

оспаривания сделок по корпоративным основаниям, как принято считать, во мно-

гом обусловлено необходимостью сбалансировать и минимизировать низкую эф-

фективность института взыскания убытков. 

Более того, опыт как российской, так и зарубежной правоприменительной 

практики свидетельствует о том, что в случае причинения убытков дочерней ком-

пании холдинговой структуры в первую очередь требует решения вопрос, наделен 

ли участник материнской компании правом на иск. При положительном ответе на 

него не менее остро встает также вопрос, какой конструкции иска следует отдать 

предпочтение: множественному косвенному иску, заявленному в интересах до-

черней компании, или классическому косвенному иску непосредственного участ-

ника в интересах материнской компании. 

Все изложенное и предопределяет актуальность исследования проблемати-

ки косвенных исков.  
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Степень научной разработанности темы исследования. Широкий круг 

дискуссионных аспектов косвенных исков освещен в трудах таких отечественных и 

зарубежных исследователей, как А. А. Грось, А. А. Кузнецов, А. Г. Карапетов, 

В. В. Ярков, Г. Л. Осокина, Д. В. Бурачевский, Д. И. Дедов, Д. И. Степанов, 

Д. М. Чечот, Е. И. Вялых, Е. И. Чугунова, М. А. Ерохова, М. А. Рогалева, М. Т. Бе-

лова, О. В. Осипенко, С. В. Моисеев, Т. А. Васильева, Т. С. Бойко, Ю. С. Ми-

хальчук, А. Reisberg, A. M. Scarlett, B. J. Conley, C. Gerner-Beuerle, D. Latella, 

D. M. Branson, D. R. Fishel, G. C. Geis, J. C. Coffee, J. D. Cox, L. Griggs, M. A. Schil-

ling, M. Gelter, P. P. Harbrecht, S. Aronson, G. Zouridakis, P. E. Masouros и др. 

Между тем труды этих авторов преимущественно посвящены общей про-

блематике косвенного иска (правовая природа косвенного иска, определение про-

цессуального статуса лиц, участвующих в деле, порядок исчисления исковой дав-

ности, порядок возмещения судебных расходов, механизмы защиты от злоупо-

треблений косвенными исками и др.). Институт множественных косвенных исков 

в их работах либо остался без внимания, либо лишь упоминается. 

Теоретическая основа исследования. При анализе проблематики множе-

ственных косвенных исков были изучены разработки таких зарубежных ученых, 

как Ch. M. Harvey, D. W. Locascio, K. F. Tsang, K.-H. Chun, S. H. Goo, S. Ilankathir, 

M. A. Eisenberg, Sh. Nemoto, Y. Takahashi, R. M. Heller, W. H. Painter, M. Par-

gendler, L. Pitsillidou и др. 

В российской юридической науке особого внимания заслуживают публика-

ции А. В. Егорова, И. З. Халифаева, И. С. Чупрунова, А. К. Степанянца, Н. Е. Кан-

тор, М. Т. Беловой и Р. В. Макина. Можно сказать, что работы этих авторов зада-

ли определенный вектор в дискуссии о допустимости множественных косвенных 

исков, поскольку в них высказаны диаметрально противоположные точки зрения. 

Так, Н. Е. Кантор, М. Т. Белова и Р. В. Макин выступают за предоставление 

участникам материнских компаний такой возможности, И. С. Чупрунов полагает, 

что множественные косвенные иски следует допускать в исключительных случа-

ях, а А. В. Егоров и И. З. Халифаев категорически отрицают эту возможность. 
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Научная новизна исследования заключается в том, что в нем с учетом за-

рубежного опыта предложено определение двойного (множественного) косвенно-

го иска, выявлены его основные функции, виды и модели, определены субъекты, 

уполномоченные его предъявлять, и показано, что альтернативные двойному 

(множественному) косвенному иску средства правовой защиты в России зачастую 

неприменимы либо их применение влечет неоправданные трудности юридическо-

го и экономического характера. 

Сформулированы унифицированные подходы к решению вопросов о при-

менении основных видов множественных косвенных исков (иски о взыскании 

убытков и об оспаривании сделок), а также предлагается применять их в отноше-

нии исков об оспаривании решений собраний, которые не являются косвенными 

исками, но все же имеют их черты. 

На основе анализа теоретического и эмпирического материала сделан вывод 

в пользу необходимости прямого допущения двойных (множественных) косвен-

ных исков в российском правопорядке, приводятся аргументированные возраже-

ния против доводов ученых, придерживающихся противоположной точки зрения. 

Сформулированы предложения по внедрению в отечественное законода-

тельство конкретных правовых механизмов, препятствующих предъявлению 

двойных (множественных) косвенных исков в целях корпоративного шантажа и в 

иных недобросовестных целях. Это введение нормативных «пороговых» условий, 

при которых возможно предъявление множественных косвенных исков; возмож-

ность подачи множественного иска только после направления заинтересованным 

лицом в адрес пострадавшей дочерней компании или ее непосредственных участ-

ников обязательного предложения самим предъявить соответствующий иск; обя-

занность субъекта двойного (множественного) косвенного иска предварительно 

запрашивать соответствующую информацию у пострадавшей дочерней компании.  

Цель исследования – обосновать необходимость допустимости в действу-

ющем российском праве множественных косвенных исков.  

Эта цель предопределила постановку и решение следующих задач: 
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1) рассмотреть понятие и значение косвенных исков в зарубежных правопо-

рядках;  

2) проанализировать особенности, достоинства и недостатки модели кос-

венного иска в России;  

3) выявить основные функции косвенных исков;  

4) рассмотреть феномен множественных косвенных исков с точки зрения 

доктрины транспарентности корпораций, дать определение множественного кос-

венного иска и определить его функциональное назначение;  

5) проанализировать генезис и специфику множественных косвенных исков 

в зарубежных правопорядках;  

6) рассмотреть основные зарубежные доктринальные теории множествен-

ных косвенных исков и выявить их дискуссионные аспекты;  

7) проанализировать подходы отечественной судебной практики к решению 

вопроса о допустимости множественных косвенных исков, изучить соотношение 

множественного косвенного иска с альтернативными правовыми конструкциями; 

8) выделить и проанализировать правовые проблемы легализации множе-

ственных косвенных исков в России. 

Объект исследования – общественные отношения, связанные с предъявле-

нием множественных косвенных исков, их рассмотрением и разрешением. 

Предмет исследования – научные труды по вопросам множественного 

производного иска, соответствующее российское и зарубежное законодательство, 

отечественная и иностранная судебная практика. 

Методологическая основа исследования. В ходе работы были использо-

ваны общие и специальные методы научного познания объективной действитель-

ности: системный, диалектический, исторический, функциональный, анализ и 

синтез, формально-юридический и сравнительно-правовой.  

Применение диалектического метода, базирующегося на неразрывной взаи-

мосвязи и взаимообусловленности социальных явлений, позволило проследить, 

как конструкция косвенного иска модифицировалась и приспосабливалась к ме-
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няющимся экономическим и социальным условиям, таким как усиление роли 

холдингов в экономическом обороте, корпоративные слияния и т. д. 

При использовании сравнительно-правовой методологии акцент на страны 

общего права сделан в силу объективных причин: в этих государствах более де-

тально, чем в других, разработана доктрина множественных косвенных исков, там 

же достаточно велико их практическое значение. 

Анализ материалов правоприменительной практики основывается преиму-

щественно на индуктивном методе (предварительное изучение частных споров 

позволяет прийти к общим выводам). При этом использовался и дедуктивный ме-

тод (от общего к частному), который позволил выявить роль множественных кос-

венных исков в контексте более широких понятий и правовых явлений. К приме-

ру, показано, что множественные косвенные иски есть одно из проявлений док-

трины транспарентности (прозрачности) юридических лиц в корпоративных 

группах. 

Нормативную основу исследования составляет законодательство Россий-

ской Федерации, зарубежное законодательство, в том числе статутное право, а 

также соответствующая отечественная судебная практика. 

На защиту выносятся следующие положения. 

1. Двойной (множественный) косвенный иск представляет собой иск участ-

ника материнской компании или фактического бенефициара в интересах дочерней 

компании, при подаче которого этот участник (фактически бенефициар) реализует 

право на иск, изначально принадлежащее дочерней компании. Благодаря двойным 

(множественным) косвенным искам возмещается ущерб дочерней компании, 

оспариваются совершенные ею сделки или принятые корпоративные решения и в 

то же время защищаются интересы акционеров (участников) материнской компа-

нии, фактического бенефициара и иных стейкхолдеров холдинга. 

Двойные (множественные) косвенные иски есть одно из проявлений док-

трины транспарентности юридических лиц в корпоративных группах, при помо-

щи которой право в некоторых случаях игнорирует формальные границы юриди-

ческих лиц, чтобы охватить дочерние компании корпорации при применении та-
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ких правил защиты инвесторов, как право акционеров (участников) подавать кос-

венные иски, одобрять продажу крупных активов или знакомиться с документами 

дочерней компании. Появление в мировой юридической практике множественных 

косвенных исков было закономерным ответом на те правовые вызовы, которые 

возникли в экономике по мере расширения использования в коммерческой жизни 

крупных холдинговых структур. 

2. Двойные (множественные) косвенные иски, как и классические косвен-

ные иски, выполняют компенсационную и сдерживающую функции. В обеих си-

туациях корпорация, от имени которой предъявлен иск, получит причитающееся 

возмещение, а в результате косвенную выгоду от этого получат участники не 

только пострадавшей дочерней компании, но и материнской компании. При этом 

не вызывает сомнений то, что окончательные убытки вследствие причинения вре-

да дочерней компании несут акционеры (участники) холдинговой корпорации, 

что является одним из ключевых обоснований допустимости двойных (множе-

ственных) косвенных исков. Доступность двойных (множественных) косвенных 

исков обеспечивает баланс между защитой акционеров и менеджеров: чем больше 

сторон, управомоченных на их предъявление, тем выше уровень контроля за дея-

тельностью дочерней компании и ее управленцев, что в свою очередь повышает 

роль их сдерживающей функции. Отсутствие двойных (множественных) косвен-

ных исков привело бы к тому, что в ряде случаев косвенные иски не смогли бы в 

полной мере выполнить свое функциональное предназначение, поскольку в таком 

случае механизм косвенного иска был бы рассчитан лишь на наиболее однознач-

ные и прямолинейные ситуации. 

3. Косвенный иск участников материнской компании к своему менеджмен-

ту, обусловленный неподачей ими косвенного иска в интересах дочерней компа-

нии, нельзя признать разумной альтернативой множественного косвенного иска, 

поскольку в таком случае усложняется стандарт доказывания и не решается про-

блема мультипликации процессов. Неспособность классического косвенного иска 

служить универсальной заменой множественному наглядно продемонстрирована 

в российской судебной практике. 
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4. Востребованность в России механизмов оспаривания сделок по корпора-

тивным основаниям в немалой степени обусловлена необходимостью нивелиро-

вания недостатков регулирования и специфики правоприменения института взыс-

кания убытков. Поэтому при легализации в России множественных косвенных 

исков целесообразно придерживаться единого подхода к регламентации и исполь-

зованию обоих их видов – и исков о взыскании убытков, и исков об оспаривании 

сделок. Аналогичного подхода следует придерживаться и в отношении исков об 

оспаривании решений собраний, которые не являются косвенными, но все же 

имеют черты косвенного иска. 

5. В отечественной судебной практике при рассмотрении двойных (множе-

ственных) косвенных исков суды в целях расширения круга субъектов, управомо-

ченных на предъявление таких исков, ссылаются на ст. 10, 168 ГК РФ, позволяю-

щие предоставить право на иск любому заинтересованному лицу. Однако такое 

обоснование носит искусственный характер и по существу призвано восполнить 

имеющийся в законодательстве пробел. В связи с этим двойные (множественные) 

косвенные иски должны быть прямо признаны российским правопорядком.  

6. Предъявление двойных (множественных) косвенных исков должно со-

провождаться рядом ограничений, чтобы не допустить превращения прогрессив-

ного правового инструмента в средство корпоративного шантажа и дезорганиза-

ции системы корпоративного управления со стороны микроминоритариев. В ка-

честве таких разумных ограничений можно предложить следующие: 1) участник, 

предъявивший иск, должен владеть не менее 25 % уставного капитала материн-

ской компании; 2) материнская компания должна обладать значительным корпо-

ративным контролем в дочерней компании (в том числе косвенным контролем, 

если иск заявляется в интересах дочерней компании второго и последующих 

уровней). К примеру, такой уровень прямого или косвенного контроля может 

быть установлен в размере не менее 50 %; 3) налицо невозможность использова-

ния иных способов защиты (к которым не должен, однако, относиться классиче-

ский косвенный иск к директору материнской компании, возможность предъявле-

ния которого не должна исключать возможность подачи двойного (множествен-
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ного) косвенного иска); 4) право на предъявление множественного косвенного ис-

ка должно существовать в инструментальной связке с правом на информацию о 

дочерних обществах.  

7. Упростит доказывание невозможности использования иных способов за-

щиты как условия для предъявления двойного (множественного) косвенного иска 

закрепление обязанности бенефициара до предъявления такого иска в суд напра-

вить мотивированный запрос в пострадавшую дочернюю компанию с предложе-

нием предъявить иск. Дочернюю компанию, в свою очередь, следует обязать 

направить данный запрос своим непосредственным участникам. Если в течение 

30 дней с момента поступления запроса сама компания или ее непосредственный 

участник иск не предъявляет, то право на предъявление иска получает сам участ-

ник материнской компании (бенефициар). Таким образом будет обеспечена ис-

ключительность множественного косвенного иска.  

8. Целесообразно предусмотреть, что до направления запроса в дочернюю 

компанию с предложением о предъявлении иска участник материнской компании, 

управомоченный на предъявление такого иска, обязан запросить необходимые 

документы непосредственно у дочерней компании. Это позволит сократить вре-

менные и бюрократические издержки, характерные для реализации права на изу-

чение документов дочернего общества через материнскую компанию. При этом 

участник материнской компании (бенефициар) должен иметь право на запрос не 

любых документов, а исключительно тех, которые связаны с двойным (множе-

ственным) косвенным иском. 

Теоретическая и практическая значимость исследования. Сформулиро-

ванные в настоящем исследовании выводы могут быть использованы при совер-

шенствовании российского законодательства о юридических лицах и процессу-

ального законодательства, а также при подготовке разъяснений высшей судебной 

инстанции России, в научных и образовательных целях. 

Степень достоверности и апробация результатов исследования. Досто-

верность результатов исследования подтверждается критическим осмыслением 

соответствующих положений российской и зарубежной доктрины, норм законо-
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дательства, материалов судебной практики разных стран. Основные идеи, теоре-

тические и практические положения, изложенные в диссертации, отражены в ста-

тьях, опубликованных в рецензируемых научных изданиях, рекомендованных 

Высшей аттестационной комиссией при Министерстве науки и высшего образо-

вания Российской Федерации, сборнике работ выпускников Российской школы 

частного права (2024 г.); докладывались на онлайн-семинаре «Частный четверг 

Клуба цивилистов» на тему «Косвенные иски в корпоративном праве» (тема вы-

ступления – «Двойные (множественные) косвенные иски участников корпораций. 

Перспективы появления института в российском праве») (22 апреля 2021 г.); 

научно-практической конференции «ХVIII Международная школа-практикум мо-

лодых ученых-юристов на тему «Молодежь и право» (5 апреля 2023 г., Москва, 

Инновационный центр «Сколково»); онлайн-семинаре «Частный четверг Клуба 

цивилистов» на тему «Проникновение за корпоративную вуаль» (тема выступле-

ния – «Двойные множественные косвенные иски в практике российских судов: 

проблемы и противоречия») (20 апреля 2023 г.); XII Общероссийском годовом со-

брании теоретиков права на тему «Систематизация законодательства: от устояв-

шихся концепций к современным новациям (к 100-летию со дня рождения 

И. С. Самощенко)» (6 марта 2025 г., Москва). 

Структура исследования обусловлена целью и задачами исследования. Ра-

бота состоит из введения, трех глав, подразделенных на восемь параграфов, за-

ключения и списка использованных источников.  
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Глава 1. ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА КОСВЕННЫХ ИСКОВ  

УЧАСТНИКОВ КОРПОРАТИВНЫХ ОТНОШЕНИЙ 

 

§ 1. Понятие и значение косвенных исков  

в зарубежных правопорядках 

 

В условиях развивающейся глобальной экономики государства стремятся 

создать благоприятную основу для привлечения инвесторов. Во всех странах ин-

весторы опасаются, что государство будет применять регулирование, которое не 

лучшим образом скажется на окупаемости их вложений. Мировой опыт свиде-

тельствует, что подобные опасения не лишены оснований. К примеру, Правитель-

ство Венесуэлы в 2007 г. национализировало нефтяную индустрию и одновре-

менно объявило о намерении национализировать иные сектора экономики. Иначе 

говоря, на решение акционеров инвестировать капитал в конкретную корпорацию 

влияет множество факторов, включая уже упомянутые риски национализации, 

налоговое бремя, стабильность национальной валюты и др. В частности, потенци-

альные инвесторы учитывают особенности законодательства, регулирующего 

корпоративное управление, в том числе наличие и эффективность правовых меха-

низмов, обеспечивающих ответственность менеджеров корпорации за различные 

злоупотребления и их подотчетность перед акционерами1. Поэтому неудивитель-

но, что корпоративное право современных государств является важной основой 

конкуренции в сфере привлечения инвестиций.  

Исследователи сходятся во мнении, что одним из наиболее мощных средств 

защиты акционеров от менеджерского оппортунизма являются косвенные иски, и 

потому они играют кардинальную роль в эффективности корпоративного управ-

 
1 Scarlett A. M. Imitation or Improvement? The Evolution of Shareholder Derivative Litigation 

in the United States, Canada, and Australia // Arizona Journal of International & Comparative Law. 

2011. Vol. 28. № 3. P. 570–571. 
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ления1. Не случайно в одном из авторитетных американских решений косвенные 

иски были названы главным регулятором корпоративного менеджмента2. 

Греческий исследователь Г. Зуридакис дает следующее общее определение 

косвенного иска: «В случаях, когда корпорации нанесен вред, акционер либо 

группа акционеров (которые не могут предъявить прямой иск от своего собствен-

ного имени из-за принципа недопустимости взыскания отраженных убытков и 

правила „надлежащего истца“, согласно которому только сама компания может 

предъявлять свои требования через компетентные органы управления) может тре-

бовать возмещения от имени компании»3. 

Действительно, на практике косвенные иски весьма полезны (если не ска-

зать необходимы) в случаях, когда лица, контролирующие компанию (а потому 

управомоченные инициировать иски от имени компании либо давать инструкции 

тем, кто наделен таким правом), сами причинили ей вред. В отсутствие возмож-

ности на предъявление акционером косвенного иска корпорация, которой нанесен 

вред, останется без средства правовой защиты в связи с наличием конфликта ин-

тересов, и это в конечном счете негативно отразится на всех участниках корпора-

ции и иных заинтересованных лицах, включая работников корпорации, ее креди-

торов (англ. «stakeholders»). 

Таким образом, прямым выгодоприобретателем по косвенному иску являет-

ся сама пострадавшая компания, в то время как выгода акционеров здесь произ-

водна. Иными словами, выгода акционера зависит от присуждения, полученного 

компанией. 

Но как только корпоративное законодательство «открывает окно» для су-

дебных исков акционеров, становится очевидным, что формулирование правил, 

их регулирующих, сопряжено со значительными трудностями 4 . Очевидно, что 

 
1 Clark R. C. Corporate law. Boston, 1986. P. 639. 
2 Cohen v. Beneficial Industrial Loan Corp., 337 US 541 (1949). 
3 Zouridakis G. The introduction of the derivative action into the Greek law on public limited 

companies as a means of shareholder protection. A comparative analysis of the British, German and 

Greek law: а thesis submitted for the degree of Doctor of Philosophy in Law // University of Essex 

School of law. 2016. P. 17. 
4 Geis G. S. Shareholders Derivative Litigation and the preclusion problem // Virginia Law Re-

view. 2014. Vol. 100. № 2. P. 262. 
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предоставление акционерам права войти в судебный процесс от имени компании, 

представляет собой вмешательство в обычный порядок управления делами кор-

порации.  

Поэтому закон должен как способствовать удовлетворению обоснованных 

требований по косвенным искам, так и противодействовать судебным разбира-

тельствам, которые могли бы нарушить эффективное управление компанией и 

противоречить интересам самой компании и ее акционеров. Трудность в решении 

этой задачи заключается в том, что фильтры, устанавливаемые с целью противо-

действия заведомо необоснованным сутяжническим искам, могут в конечном сче-

те заблокировать предъявление адекватных и конструктивных требований. В то 

же время любые положительные стимулы для предъявления косвенных исков мо-

гут быть использованы недобросовестными участниками в злонамеренных целях. 

В связи с этим законодатели различных государств прилагают все усилия для 

построения системы сдержек и противовесов в попытках нащупать зачастую недо-

стижимый баланс между потребностью обеспечить защиту акционеров от оппор-

тунистического поведения менеджеров и контролирующих лиц, с одной стороны, и 

недопустимостью произвольного пересмотра бизнес-решений – с другой. 

Значение косвенных исков проявляется в трех взаимосвязанных ипостасях: 

1) защита имущественных интересов акционеров в условиях недопустимо-

сти взыскания отраженных убытков; 

2) повышение качества корпоративного управления за счет снижения агент-

ских издержек; 

3) влияние косвенных исков на экономическое развитие и достижение ощу-

тимых экономических результатов. 

1. Защита имущественных интересов акционеров в условиях недопу-

стимости взыскания отраженных убытков. Не вызывает сомнений тот факт, 

что акции (доли) предоставляют их обладателю комплекс прав, составляя таким 

образом имущественную сферу собственника. Вместе с тем акционер не является 

прямым собственником активов компании в силу принципа имущественной 

обособленности юридического лица (компания является отдельной юридической 
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личностью по отношению к своим участникам, имеет свое имущество и несет са-

мостоятельную ответственность).  

Таким образом, имущественная сфера акционеров отделена от имуществен-

ной сферы корпорации. Ни сама корпорация, ни ее активы не являются собствен-

ностью участников. Имуществом участников являются лишь вытекающие из вла-

дения акциями права и обязанности, содержание которых может отличаться в за-

висимости от правопорядка соответствующий страны и типа акций.  

Однако очевидно, что благосостояние акционеров напрямую взаимосвязано 

с финансовыми показателями компании, ее имущественным положением. В част-

ности, акционеры заинтересованы в регулярных выплатах дивидендов либо в 

продаже акций по более высокой цене по сравнению с ценой их приобретения, 

чтобы окупить свои инвестиции. Названные ожидания акционеров могут быть 

оправданы лишь при успешном ведении компанией своих дел и эффективном 

управлении ее активами. 

В свою очередь, администрирование текущей деятельности корпорации от-

несено к компетенции ее органов, состоящих из одного или нескольких долж-

ностных лиц (менеджеров). Такие менеджеры зачастую принимают необдуман-

ные решения либо и вовсе осознанно действуют во вред корпорации с намерени-

ем обогатиться за ее счет1. В связи с этим при отсутствии у акционеров возмож-

ности контролировать надлежащее исполнение менеджерами своих обязанностей 

перед корпорацией инвестирование в ее акции утратило бы всякую рациональ-

ность. А если инвестирование в акции теряет рациональность, то размывается и 

сам смысл существования корпорации как организации, нацеленной на аккумули-

рование капитала.  

В силу сказанного право акционеров на участие в управлении делами кор-

порации через предъявление косвенных исков имеет большое превентивное зна-

 
1 Zouridakis G. The introduction of the derivative action into the Greek law on public limited 

companies as a means of shareholder protection. A comparative analysis of the British, German and 

Greek law. P. 42–43. 
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чение, напоминая менеджерам, что они были избраны акционерами в первую оче-

редь для сохранения и приумножения благосостояния корпорации1.  

Вышеизложенным объясняется, почему корпоративные косвенные иски яв-

ляются неотъемлемым средством защиты права акционеров. Но чтобы лучше уяс-

нить важность косвенных исков для защиты имущественных интересов акционе-

ров, необходимо проанализировать, почему последние не могут предъявить иск от 

собственного имени при причинении ущерба корпорации. 

В большинстве юрисдикций запрет на предъявление участниками исков о 

взыскании убытков, понесенных в результате причинения ущерба корпорации 

(прямых исков), объясняется принципом недопустимости взыскания отраженных 

убытков. Названный принцип предполагает, что по общему правилу в случае 

причинения ущерба корпорации действиями директора акционер не может взыс-

кать напрямую собственные убытки, которые являются исключительным след-

ствием ущерба, причиненного корпорации (отраженные убытки)2. Отраженные 

убытки могут выражаться, к примеру, в снижении стоимости акций, размера ди-

видендов, ликвидационной квоты, причитающейся участникам в случае прекра-

щения деятельности компании, и т. д.3  

Ключевое рациональное обоснование названного правила довольно про-

стое. Предоставление самой компании и ее акционерам возможности судиться за 

одни и те же убытки в разных судебных процессах влечет риск двойного возме-

щения: в пользу акционера по прямому иску и в пользу самой компании за при-

чинение ей ущерба. Это означает, что акционер может дважды извлечь выгоду и 

 
1 Zouridakis G. The introduction of the derivative action into the Greek law on public limited 

companies as a means of shareholder protection. A comparative analysis of the British, German and 

Greek law. P. 44. 
2 Отраженные убытки следует отличать от непосредственных убытков участника, не за-

висящих от ущерба корпорации. Прямые убытки могут возникнуть в результате недобросо-

вестных действий мажоритариев, направленных на размытие доли миноритариев, невыплаты 

объявленных дивидендов и т. д. (см. подробнее: Глазунов А. Ю. Защита имущественных прав и 

интересов участников хозяйственных обществ на примере отдельных институтов гражданского 

права: дис. … канд. юрид. наук. М., 2021. C. 149). 
3 Zouridakis G. The introduction of the derivative action into the Greek law on public limited 

companies as a means of shareholder protection. A comparative analysis of the British, German and 

Greek law. P. 45. 
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оказаться в лучшем положении, чем то, в котором он был до недобросовестных 

действий ответчика1.  

Недопустимость взыскания отраженных убытков также зачастую обосновы-

вают нарушением интересов кредиторов корпорации, ведь последние заинтересо-

ваны в пополнении имущественной массы именно компании-должника, а не ее 

участников. Иными словами, кредиторы заинтересованы в поддержании капитала 

своего контрагента. В противном случае они не могут претендовать на удовлетво-

рение своих требований за счет присужденной суммы, поскольку их должником 

является компания, а не ее участники2. 

Стоит сказать, что правило о недопустимости взыскания отраженных убыт-

ков считается в доктрине дискуссионным. Так, А. Ю. Глазунов отмечает, что ис-

пользование опосредованной модели защиты (косвенного иска) может быть неэф-

фективным, поэтому строгое следование правилу о недопустимости взыскания от-

раженных убытков может привести к несправедливым результатам. В частности, в 

ряде случаев косвенный иск недостаточно защищает интересы миноритариев в 

странах с концентрированной структурой капитала (полученное возмещение или 

актив вновь поступает под контроль мажоритария); он не позволяет эффективно 

защитить интересы бывшего участника, который вынужденно продал свои акции с 

дисконтом из-за совершенной директором убыточной сделки; использование кос-

венного иска фактически невозможно после ликвидации пострадавшей компании3.  

Вместе с тем принципа недопустимости взыскания отраженных убытков в 

качестве общего правила придерживается большинство правопорядков, причем 

как континентального, так и общего права4. 

 
1 Gerner-Beuerle C., Anderson Schilling M. Comparative Company Law. N. Y., 2019. P. 689. 
2 Глазунов А. Ю. Защита имущественных прав и интересов участников хозяйственных 

обществ на примере отдельных институтов гражданского права: дис. … канд. юрид. наук. М., 

2021. С. 165–168. 
3 Там же. С. 151–160. 
4 Отступают от этого принципа лишь в редких, специфических ситуациях. К примеру, в 

одном из известных дел суд сделал исключение из указанного правила и позволил акционеру 

заявить индивидуальный иск от своего имени, поскольку действия ответчика причинили по-

страдавшей компании такой ущерб, что она не могла предоставить необходимое обеспечение 

процессуальных расходов (Giles v. Rhind [2003] CH 618). 
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Так, по данным Г. Зуридакиса, в решениях греческих судов встречаются 

следующие формулировки: «В таких случаях причинения ущерба действием или 

бездействием юридическому лицу [...] требование о компенсации принадлежит 

только юридическому лицу, понесшему прямой ущерб [...], которое имеет исклю-

чительное право предъявить иск [...]. Отдельные акционеры компании, если они 

понесли убытки, которые могут заключаться в снижении рыночной стоимости 

их акций, уменьшении их реальной стоимости или распределении меньших диви-

дендов [...], не имеют параллельного требования о компенсации этих убытков»1. 

Схожей позиции придерживаются и британские суды. Например, в одном из 

хрестоматийных дел суд отметил следующее: «Компания является юридическим 

лицом, отдельным от своих акционеров. У нее есть свои собственные активы и 

обязательства, а также свои собственные кредиторы. [...] Если у компании есть 

основание для иска, то право на распоряжение им представляет собой часть ее 

активов. Соответственно если компания терпит убытки в результате причи-

ненного ей неправомерного действия, право на иск принадлежит компании, и 

только компания может подать его в суд»2. 

Тем самым акционеру остается рассчитывать лишь на иски самой компании, 

которые, как уже отмечалось, зачастую не предъявляются из-за пассивности орга-

нов управления компании, обусловленной конфликтом интересов. 

Поэтому в ситуации, когда менеджеры корпорации отказываются защищать 

ее имущественные интересы, то данную функцию могут взять на себя акционеры 

корпорации, используя механизм косвенного иска. Отсутствие у акционеров пра-

ва на предъявление косвенного иска лишает их доступа к правосудию для защиты 

их имущественных интересов, создает пустоту, едва ли совместимую с необходи-

мостью обеспечения защиты их прав, ведь их интересы напрямую связаны с инте-

ресами компании. 

 
1 Zouridakis G. The introduction of the derivative action into the Greek law on public limited 

companies as a means of shareholder protection. A comparative analysis of the British, German and 

Greek law. P. 45–46. 
2 Johnson v. Gore Wood & Co. [2002] 2 AC 1. 
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Важно также отметить, что конструкция косвенного иска позволяет сохранить 

господство принципа недопустимости взыскания отраженных убытков. При успеш-

ности судебного процесса прямым бенефициаром будет компания, а не акционер. 

Это означает, что ответчик не будет преследоваться дважды за одно и то же наруше-

ние, а также то, что принцип и обособленной юридической личности корпорации, и 

правило о поддержании капитала компании будут реализованы.  

Названные черты косвенного иска влекут существенные практические по-

следствия: 

1) подача такого иска позволяет избежать трудностей с расчетом убытков ак-

ционеров. Расчет индивидуальных убытков акционеров, понесенных в результате 

ущерба компании, – весьма сложная задача. Производные иски решают эту про-

блему в самой ее основе, поскольку исправляют ситуацию в компании в целом, а 

следовательно, необходимость в расчетах убытков каждого участника отпадает;  

2) производный иск предусматривает компенсацию не только истцу, но и 

всем другим акционерам. Таким образом, производные иски являются средством 

коллективного возмещения ущерба, аналогичным групповым искам1. 

2. Повышение качества корпоративного управления за счет снижения 

агентских издержек. В зарубежной доктрине необходимость косвенных исков 

традиционно обосновывается их роль в решении проблемы агентских издержек.  

Агентская проблема в корпоративном управлении была сформулирована в 

экономической литературе в середине 70-х гг. прошлого века и, как правило, рас-

сматривается в контексте феномена отделения собственности от контроля в кор-

порации2. При этом агентские отношения определяются как контракт, в соответ-

ствии с которым одно или несколько лиц (принципалы) нанимают другое лицо 

(агента) для оказания им какой-либо услуги, что предполагает передачу агенту 

ряда полномочий по принятию решений3. 

 
1 Zouridakis G. Shareholder protection reconsidered Derivative actions in UK, Germany and 

Greece. Abingdon, 2020. P. 32. 
2 Fama E. F. Agency Problems and the Theory of the Firm // The Journal of Political Economy. 

1980. Vol. 88. № 2. P. 288–289. 
3 Jensen M. C., Meckling W. H. Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs and 

Ownership Structure // Journal of Financial Ecomomics. 1976. Vol. 3. № 4. P. 308.  
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Рассматривается проблема агентских издержек в корпоративном управле-

нии в трех аспектах: 

1) в рамках отношений акционеров и менеджеров (агентская проблема в 

вертикальном разрезе); 

2) в рамках отношений миноритарных и мажоритарных (контролирующих) 

участников (агентская проблема в горизонтальном разрезе); 

3) в рамках отношений контролирующих компанию лиц (мажоритариев, 

менеджмента) и иных заинтересованных лиц (стейкхолдеров). 

Агентская проблема в отношениях менеджеров и акционеров. Общеизвест-

но, что отличительной чертой современной корпорации является централизован-

ное и делегированное управление. Акционеры (принципалы), будучи членами 

компании, доверяют управление корпоративной собственностью профессиональ-

ным менеджерам (агентам), тем самым передавая им контроль над компанией и ее 

операционной деятельностью. Централизованное управление обеспечивает опыт-

ное, специализированное, быстрое и эффективное принятие решений на корпора-

тивном уровне: это было бы невозможно, если бы для принятия каждого корпора-

тивного решения приходилось собираться множеству участников. Это также поз-

воляет акционерам заниматься другими предприятиями и/или инвестировать во 

множество компаний, так как они освобождаются от временных и других затрат, 

связанных с принятием корпоративных решений. Однако такое управление зача-

стую обусловливает и конфликты интересов между менеджерами корпорации и ее 

акционерами. 

Проблема агентских издержек в обозначенном аспекте наиболее характерна 

для стран с дисперсной структурой корпоративного контроля (Великобритания, 

США), которая предполагает наличие в компании множества акционеров без ярко 

выраженного мажоритария. В таких корпорациях директора пользуются значи-

тельной властью и привилегиями и контролируют деятельность компании и бла-

госостояние ее акционеров, обычно находясь за пределами досягаемости послед-

них. Однако при отсутствии какого-либо контроля они могут быть склонны к со-

вершению действий, направленных на личное обогащение за счет компании и ее 
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акционеров. Поэтому право устанавливает для лиц, принимающих корпоративные 

решения, правила и стандарты поведения. Так, директора несут фидуциарные 

обязанности перед своей компанией: обязанность действовать лояльно по отно-

шению к компании (duty of loyalty), обязанность действовать разумно (duty of 

care), обязанность действовать добросовестно (duty of good faith)1. И хотя de jure 

директора несут названные обязанности перед компанией, de facto бенефициара-

ми таких обязанностей являются акционеры, поскольку интересы корпорации 

включают в себя интересы всех или, как минимум, большинства ее участников2.  

Вместе с тем очевидно, что менеджеры далеко не во всех случаях будут вы-

полнять свои фидуциарные обязанности добросовестно, в силу чего право нужда-

ется в механизмах привлечения их к ответственности за действия, направленные 

на причинение вреда корпорации. Как обоснованно писал знаменитый американ-

ский правовед Р. Познер, «производный иск является памятником проблеме 

агентских издержек; не имело бы смысла позволять акционеру обходить руковод-

ство корпорации при подаче иска против должностного лица, если бы можно бы-

ло быть уверенным, что руководство всегда действует в интересах акционеров»3. 

Теоретически привлечение директоров к ответственности может быть ини-

циировано различными субъектами.  

Государственные органы. Публичная власть напрямую заинтересована в 

том, чтобы контролирующие компанию лица действовали в соответствии с зако-

ном, особенно с учетом того влияния, которое корпоративные решения оказывают 

на общество и экономику. Однако в либеральных западных правопорядках у пра-

воприменителя нет ни инфраструктуры, ни необходимых полномочий, чтобы 

внимательно наблюдать за ведением корпоративных дел и вмешиваться в каждом 

случае, когда агентская проблема между менеджментом и акционерами выходит 

 
1 Scarlett A. M. Confusion and unpredictability in shareholder Derivative Litigation: The Del-

aware Courts response to recent corporate scandals // Florida Law Review. 2008. Vol. 60. Art. 2. 

P. 610–622. 
2 Zouridakis G. The introduction of the derivative action into the Greek law on public limited 

companies as a means of shareholder protection. A comparative analysis of the British, German and 

Greek law. P. 57; Степанов Д. И. Интересы юридического лица и его участников // Вестн. эко-

номического правосудия РФ. 2015. № 1. С. 38–39. 
3 Posner R. A. Economic analyses of law. 3rd ed. Boston, 1986. P. 389. 
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из-под контроля. Как правило, государственный контроль над корпорациями 

ограничивается регулированием рынка ценных бумаг, размещенных на бирже. 

Всеобъемлющий государственный контроль над внутренними делами компаний 

нецелесообразен, да и просто невозможен в условиях, когда количество зареги-

стрированных компаний исчисляется десятками и сотнями тысяч.  

Независимые директора (наблюдательный совет). В современных корпора-

циях функцию мониторинга за поведением менеджмента обычно выполняют не-

зависимые (не исполнительные) директора либо наблюдательный совет. Однако 

основная проблема заключается в том, что такие «наблюдатели» не имеют каких-

либо материальных стимулов для осуществления тщательного, добросовестного 

мониторинга актов оппортунистического поведения исполнительных директоров. 

Напротив, у них есть веские причины не вызывать неудовольствия лиц, стоящих у 

руля компании, и не втягивать их в судебные процессы. Карьерные перспективы 

«наблюдателей» зависят или могут в какой-то момент стать зависимыми от реше-

ний тех, кто может выступить в качестве ответчиков. Рынок услуг профессио-

нальных корпоративных менеджеров узок: тот, кто сегодня занимает должность 

«наблюдателя», впоследствии может стать управляющим компанией, и наоборот.  

Названную проблему, суть которой сводится к солидарности независимых ди-

ректоров со своими «провинившимися» коллегами, американский исследователь 

Дж. Д. Кокс именует «структурной предвзятостью» независимых директоров по от-

ношению к истцу1. То есть члены совета директоров могут быть просто не заинтере-

сованы в подаче иска против своих коллег, даже когда это отвечает интересам ком-

пании, хотя в конечном счете преднамеренное избежание судебных разбирательств 

от имени компании образует самостоятельное нарушение директорских обязанно-

стей. Все это становится возможным, если в совете директоров нет подлинно неза-

висимого лица, заинтересованного в инициировании судебного процесса2.  

 
1 Cox J. D. Searching for the Corporation´s Voice in Derivative Suit Litigation: A Critique of 

Zapata and the ALI Project // Duke Law Journal. 1982. № 6. P. 962. См. также: Cox J. D. Compensa-

tion Deterrence and the Market as Boundaries for Derivative Suit Procedures // George Washington 

Law Review. 1984. Vol. 52. № 4&5. P. 746–747. 
2 Davis P. L., Worthington S., Hare Ch. Gower Principles of Modern Company Law. London, 

2021. P. 1132. 
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Общее собрание акционеров. В силу того что наделение правом на пресле-

дование провинившихся управленцев исключительно совета директоров не всегда 

эффективно, в Великобритании, например, правом на возбуждение иска в некото-

рых случаях наделено общее собрание акционеров. Такая позиция была поддер-

жана Палатой Лордов в одном из дел, в котором акционеры инициировали судеб-

ный процесс от имени компании, вообще не имеющей директоров. Указывая на 

то, что общее собрание обладало компетенцией действовать «в отсутствие эффек-

тивного правления», Лорд Хейлшем рассуждал следующим образом: 

«…Если по какой-либо причине правление не может или не будет осу-

ществлять возложенные на него полномочия, это может сделать общее собра-

ние… Решение общего собрания может заменить решение совета директоров в 

тех случаях, когда в совете директоров возникла тупиковая ситуация, когда не 

удалось сформировать кворум, когда директора отстранены от голосования или, 

что более очевидно, когда директора намеревались занять сумму, превышающую 

сумму, разрешенную уставом. 

Более того, хотя общее собрание не может запретить директорам совершать 

действия от имени компании, все же, по-видимому, закон... гласит, что общее со-

брание может начать разбирательство от имени компании, если директора этого 

не сделают»1. 

Однако право на иск коллективного органа акционеров не решает агентскую 

проблему в полной мере, поскольку недобросовестные директора могут контро-

лировать и общее собрание, причем как самостоятельно, так и объединившись с 

другими акционерами, на которых они способны оказать влияние2.  

Таким образом, единственным эффективным средством борьбы с недобро-

совестным менеджментом зачастую становится косвенный иск индивидуального 

участника. 

Агентская проблема в отношениях мажоритарных и миноритарных акцио-

неров. В компаниях с концентрированной структурой капитала акционеры, владе-

 
1 Alexander Ward & Co Ltd v Samyang Navigation Co Ltd [1975] 1 W.L.R. 673 at 679. 
2 Davis P. L., Worthington S., Hare Ch. Gower Principles of Modern Company Law. P. 1135. 
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ющие значительным пакетом акций, контролируют менеджеров и оказывают пря-

мое влияние на их решения. Другими словами, такие компании контролируются 

немногочисленной группой акционеров (одним акционером), которые обычно но-

минируют на позицию директора своих кандидатов. Не удивительно, что в таких 

компаниях директора склонны в первую очередь проводить в жизнь политику ма-

жоритариев, не считаясь с интересами меньшинства, поэтому здесь на первый план 

выходит агентская проблема мажоритарных и миноритарных акционеров. 

Вместе с тем, как упоминалось ранее, менеджеры несут фидуциарные обя-

занности перед компанией в целом, а следовательно, обязаны учитывать интересы 

всех ее участников и не вправе дискриминировать миноритариев в угоду интере-

сам мажоритариев при управлении деятельностью компании. То есть когда ди-

ректор действует в ущерб интересам компании и ее миноритариев исключительно 

с целью проведения политики мажоритариев, может иметь место нарушение его 

фидуциарных обязанностей. 

Стимулы директоров следовать интересам мажоритариев очевидны: мажори-

тарные акционеры назначают и увольняют директоров, имеют право решающего 

голоса при решении вопросов о выплате премий и бонусов и, как правило, в боль-

шей степени вовлечены в повседневную деятельность компании, чем миноритар-

ные участники. Нередко в компаниях с концентрированной структурой акционер-

ного капитала мажоритарии одновременно занимают ключевые позиции в совете 

директоров. При этом, как обоснованно отмечает известный исследователь евро-

пейского корпоративного управления М. Гельтер, директора, представляющие ин-

тересы конкретных лиц, подвергаются различному социальному и экономическому 

давлению, которое усиливается психологическими закономерностями1.  

Подчинив исполнительные органы корпорации своей воле, мажоритарии 

могут рассчитывать на лояльность директоров к своему оппортунистическому по-

ведению, и наоборот, недобросовестному поведению директоров в значительной 

степени способствуют ситуации, когда задача директоров сводится к тому, чтобы 

 
1 Gelter M., Helleringer G. Lift Not the Painted Veil! To Whom Are Directors’ Duties Really 

Owed? // University of Illinois Law Review. 2015. Iss. 3. P. 1117–1118. 
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убедить узкий круг преданных им мажоритариев не предъявлять иск. В этих слу-

чаях главными потерпевшими от такого поведения, а значит, и главными интере-

сантами в восстановлении справедливости являются миноритарии. Следователь-

но, ценность косвенного иска и его эффективность во многом зависят от его до-

ступности именно миноритарным участникам, поскольку чем шире потенциаль-

ный круг лиц с правом на косвенный иск, тем сильнее снижаются шансы недоб-

росовестных мажоритариев и директоров на вступление в сговор и подкуп остав-

шихся участников. Именно поэтому предъявление косвенных исков рассматрива-

ется прежде всего как право миноритарных акционеров, в том числе в правовых 

системах стран, где корпорации обладают концентрированной структурой капи-

тала. Не случайно в таких юрисдикциях круг потенциальных ответчиков по кос-

венному иску распространяется и на лиц, фактически оказывающих влияние на 

принятие решений на уровне совета директоров1.  

Таким образом, в зависимости от структуры акционерного капитала косвен-

ные иски имеют целью решение либо агентской проблемы менеджмента и акцио-

неров, либо агентской проблемы мажоритариев и миноритариев, либо и той и 

другой.  

Агентская проблема между контролирующими акционерами и стейкхолде-

рами корпорации. В настоящее время в теории корпоративного управления дис-

куссионным является вопрос, следует ли выделять эту агентскую проблему. И хо-

тя понятие корпоративных интересов – одно из ключевых в теории корпоративно-

го права, по содержанию оно достаточно расплывчато и подвижно2. К примеру, 

вызывает споры вопрос, относятся ли к корпоративным интересы внешних по от-

ношению к корпорации лиц (стейкхолдеров), т. е. кредиторов компании, ее работ-

ников, клиентуры и т. д. В литературе отмечается, что хотя в большинстве совре-

 
1 Zouridakis G. The introduction of the derivative action into the Greek law on public limited 

companies as a means of shareholder protection. A comparative analysis of the British, German and 

Greek law. P. 65–66. 
2 Так, Д. И. Степанов отмечает, что интерес юридического лица – категория ситуативная, 

подлежащая установлению каждый раз применительно к конкретному институту корпоратив-

ного права, не имеющая какого-либо текстуального содержания и не поддающаяся объективной 

формализации (Степанов Д. И. Интересы юридического лица и его участников // Вестн. эконо-

мического правосудия РФ. 2015. № 1. С. 29–31). 
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менных правопорядков интересам акционеров отводится важное место, законода-

тели стараются не игнорировать и интересы лиц, которые не обладают статусом 

акционера корпорации, но которым небезразлично положение ее дел1. Так, бри-

танский Акт о компаниях 2006 г. устанавливает, что правление в долгосрочной 

перспективе должно учитывать интересы целого ряда заинтересованных сторон 

при продвижении «успеха компании на благо ее членов в целом». Точное содер-

жание данной статутной нормы к настоящему времени еще не разъяснено британ-

скими судами, но она, тем не менее, направлена на учет интересов различных за-

интересованных сторон в ходе управления компанией.  

Таким образом, средства правовой защиты, ориентированные на приведение 

поведения директоров в соответствие с корпоративными интересами, защищают 

или, по крайней мере, предполагают защиту интересов всех заинтересованных 

сторон, в совокупности составляющих интересы юридического лица. Иначе гово-

ря, производные иски имеют важную социальную ценность, а не просто направ-

лены на защиту компании и ее акционеров.  

3. Влияние косвенных исков на экономическое развитие и достижение 

ощутимых экономических результатов. Не вызывает сомнений тот факт, что 

инвесторы беспокоятся о ценности своих инвестиций, причем как краткосрочных, 

так и долгосрочных. Как отмечал Г. Зуридакис, если инвесторы опасаются, что их 

предполагаемый пакет акций окажется под угрозой потенциальной экспроприа-

ции инсайдерами, то соответствующий риск будет сдерживающим фактором при 

принятии любого решения о покупке, и предпочтение будет отдаваться компани-

ям из тех юрисдикций, которые предлагают более конкурентоспособное законо-

дательство в области защиты прав инвесторов. Защита акционеров, предоставляе-

мая законодательством о компаниях, становится решающим фактором для укреп-

ления доверия на фондовом рынке, а доверие в свою очередь имеет решающее 

 
1 Zouridakis G. The introduction of the derivative action into the Greek law on public limited 

companies as a means of shareholder protection. A comparative analysis of the British, German and 

Greek law. P. 68–70. 
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значение для инвестирования1. Так, согласно результатам его исследования, в ев-

ропейских юрисдикциях, которые ввели либо реформировали институт косвенного 

иска, во всех случаях наблюдался рост коэффициента оборачиваемости фондового 

рынка, и этот рост затмевал показатели юрисдикций, в которых косвенные иски не 

были предусмотрены законом либо регулировались менее прогрессивно по отно-

шению к акционерам2. 

Таким образом, наличие в правовой системе государства адекватной, сбалан-

сированной модели косвенного иска не только предоставляет возможность учиты-

вать интересы корпорации и ее стейкхолдеров, способствует решению агентской 

проблемы, но и снижает для компании стоимость привлечения капитала за счет по-

вышения доверия потенциальных инвесторов к качеству корпоративного управле-

ния. То есть косвенные иски благоприятно влияют на развитие фондового рынка. 

Недостатки косвенных исков. Являясь неотъемлемым правоприменитель-

ным механизмом, косвенные иски не лишены ряда существенных недостатков, 

зачастую приводящих к всевозможным злоупотреблениям. 

Существует опасность, что компания будет обременена иском, которого 

она не желает. В одном из судебных решений отмечалось, что компания в таком 

случае может быть «убита добротой»3. Например, даже получив компенсацию за 

причиненный вред, компания может понести дополнительный ущерб, перевеши-

вающий все выгоды от судебного разбирательства, в частности, может пострадать 

ее репутация, что отпугнет потенциальных инвесторов4. Результаты американских 

эмпирических исследований также свидетельствуют о том, что подача косвенного 

иска негативно влияет на стоимость акций компании, что объясняется ожидаю-

щимся оттоком ресурсов из компании5.  

 
1 Zouridakis G. The introduction of the derivative action into the Greek law on public limited 

companies as a means of shareholder protection. A comparative analysis of the British, German and 

Greek law. P. 95. 
2 Ibid. P. 98. 
3 Prudential Assurance Co v. Newman Indus. Ltd. (No 2), (1982). 1 Ch 204. 
4 Davis P. L., Worthington S., Hare Ch. Gower Principles of Modern Company Law. P. 1130. 
5 Ferris S. P., Lawless R. M., Makhija A. K. Derivative actions as a corporate governance 

mechanism: Empirical evidence on board changes surrounding // University of Missouri-Columbia. 

2001. № 3. P. 14. 
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Имеются большие сомнения в том, будет ли получено решение в пользу 

компании с учетом трудностей доказывания факта нарушения менеджментом сво-

их обязанностей. Кроме того, ответчик с большой вероятностью будет не в состо-

янии исполнить решение1. 

Судебное разбирательство влечет для компании скрытые издержки, так 

как способно нарушить процесс принятия деловых решений. Угроза судебного 

преследования и необходимость выстраивания линии защиты отвлекает директо-

ров от их ежедневных функций, что нередко приводит к недополучению прибыли 

самой компанией, поскольку ответчики могли бы использовать потраченное вре-

мя более рационально. К примеру, на поиск привлекательных возможностей для 

инвестирования.  

Косвенные иски сами провоцируют агентские издержки, несмотря на свою 

направленность на борьбу с ними. Повышенный риск судебного преследования со 

стороны акционеров может удерживать квалифицированных управленцев от заня-

тия директорских кресел. В такой ситуации компания с целью привлечения про-

фессиональных кадров вынуждена страховать своих директоров от ответственно-

сти либо повышать их зарплаты, неся тем самым дополнительные расходы. 

Интерес истца-акционера, обладающего крайне незначительной долей в 

корпорации, отличается от ее интересов как таковой. Для такого участника 

большое значение имеют личные выгоды, а благосостояние корпорация для него 

безразлично, что провоцирует дополнительные агентские издержки. Ярким при-

мером являются так называемые gold digging claims («иски золотоискателей»), за-

канчивающиеся мировым соглашением, выгодным для истца и ответчика, но не 

отражающим интересы корпорации. Ситуация усугубляется тем, что зачастую ре-

альными выгодоприобретателями по иску являются адвокаты истца, заинтересо-

ванные в получении гонорара успеха из присужденных сумм и заключении миро-

вого соглашения в как можно более короткие сроки, поскольку итоги полноцен-

ного судебного разбирательства непредсказуемы, и понесенные адвокатом и его 

 
1 Davis P. L., Worthington S., Hare Ch. Gower Principles of Modern Company Law. P. 1130. 
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сотрудниками временные и иные издержки могут не окупиться1. На данную про-

блему обращал внимание американский судья Henry Friendly, который подчерки-

вал несовпадение интересов истца, заинтересованного в получении своей доли от 

общей суммы возмещения, и его адвоката, потенциальный гонорар которого су-

щественно выше выгоды истца2.  

Косвенные иски сдерживают менеджеров от принятия на себя предприни-

мательских рисков, что негативно сказывается на корпорации. Это одна из клю-

чевых издержек косвенных исков. Корпорация нанимает директоров для управле-

ния ею и принятия на себя просчитанных рисков в погоне за прибылью. Инвесто-

ры, пользуясь преимуществами ограниченной ответственности, перекладывают 

большинство рисков на менеджеров. Однако бизнес-решения редко бывают «чер-

но-белыми», они предполагают выбор из множества альтернатив, поэтому даже 

взвешенное и осторожное решение может оказаться невыгодным для корпорации. 

Снижение инвестиционной активности под страхом ответственности неизбежно 

вредит интересам корпорации. Как отмечает американский исследователь 

A. М. Скарлетт, «рост потенциала судебных процессов по косвенным искам одно-

временно стимулирует директоров принимать безопасные решения с единствен-

ной целью избежать судебного процесса. Как следствие, директора избегают при-

нятия просчитанных бизнес-рисков, которые могут увеличить благосостояние ак-

ционеров. Таким образом, все акционеры оказываются заложниками ситуации»3. 

Кроме того, под угрозой потенциальных косвенных исков менеджеры вы-

нуждены нести затраты, которые не были бы необходимы при отсутствии такого 

давления. К примеру, они могут нанимать дополнительных экспертов, помогаю-

щих им при принятии решений. 

Суд – не лучшее место для оценки бизнес-решений. Обстоятельства деловых 

решений нелегко восстановить спустя годы после их принятия, поскольку зача-

стую они принимались быстро, в условиях неопределенности и отсутствия всей 
 

1 Cox J. D. The social Meaning of Shareholder Suits // Brooklyn Law Review. 1999. Vol. 65. 

№ 1. P. 33. 
2 Saylor v. Lindsley. 456 F.2d 896 (1972). 
3 Scarlett A. M. Confusion and unpredictability in shareholder Derivative Litigation: The De-

laware Courts response to recent corporate scandals. P. 626. 
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полноты информации. Решение, кажущееся обоснованным в момент его приня-

тия, может оказаться нелепым впоследствии1. 

Акционеры могут понести убытки в виде судебных расходов. Судебные 

расходы по косвенному иску в конечном счете распределяются на всех участни-

ков корпорации, включая тех, кто не является инициатором иска. Даже в случае 

успешного судебного процесса участники могут оказаться в худшем положении, 

чем до предъявления иска: судебные расходы, взысканные с корпорации, могут 

превысить присужденный в ее пользу размер возмещения2. 

Косвенные иски непригодны для борьбы с завышенными премиями директо-

ров, по сути являющимися растратой активов корпорации как с материально-

правовой, так и с процессуальной точки зрения. Данная проблема особенно остро 

проявляется в публичных корпорациях США, поскольку они управляются, как 

правило, внешними директорами, на которых распространяется презумпция неза-

висимости. Трудно представить себе успешный косвенный иск в ситуации, когда 

вознаграждения директорам назначаются с участием внешних консультантов, 

специалистов по кадрам и юристов, делающих все возможное для того, чтобы 

обеспечить законность выплат3. Так, согласно материалам одного из известных 

американских дел компания «Дисней» под давлением своего директора наняла на 

ответственную управленческую должность М. Овица, зная, что он не обладает не-

обходимым опытом. Позднее совет директоров, не консультируясь со специали-

стами по вопросу о возможности уволить Овица без нарушения трудового дого-

вора, выплатил последнему выходное пособие в размере 140 млн $. И хотя суды 

обеих инстанций признали факт существенного отклонения от нормальной кор-

поративной практики, они постановили, что проступок не является недобросо-

вестным, а следовательно, должен быть защищен4. 

 
1 Reisberg A. The Derivative Action as a corporate governance tool: a functional and focused 

approach. Oxford, 2005. P. 62–67. 
2 Scarlett A. M. Confusion and unpredictability in shareholder Derivative Litigation: The De-

laware Courts response to recent corporate scandals. P. 626. 
3 Cox J. D., Thomas R. S. Corporate Darwinism: Disciplining Managers in a World with Weak 

Shareholder Litigation // North Carolina Law Review. 2016. Vol. 95. № 19. P. 44–48. 
4 In re Walt Disney Co. Derivative Litigation, 907 A.2d 693 (Del. Ch. 2005). 
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Таким образом, принимая во внимание вышеописанные негативные ситуа-

ции, косвенные иски целесообразно допускать лишь при наличии необходимых 

гарантий от злоупотребления ими. Причем в каждом правопорядке установлены 

свои правовые механизмы, защищающие от нежелательных косвенных исков. 

Наибольшее практическое и доктринальное значение косвенные иски при-

обрели в странах общего права, где они развивались как одна из форм предста-

вительских исков наряду с классовыми (групповыми) исками1. Юридической ос-

новой для их исторической эволюции стало правило надлежащей стороны (neces-

sary parties rule), которое требовало объединения в процессе всех заинтересован-

ных лиц, чтобы решение могло быть принято2. 

Великобритания. В течение XVIII–XIX вв. английская прецедентная прак-

тика выработала ряд исключений из правила надлежащей стороны для тех случа-

ев, когда строгое следование ему противоречило здравому смыслу. В одном из 

дел Британский суд канцлера отметил следующее: «Старое правило Канцлерского 

суда было очень простым и прекрасно понимаемым. Согласно старой практике 

суд требовал присутствия всех сторон, заинтересованных в рассмотрении дела, 

для того чтобы можно было окончательно разрешить спор. Но когда сторон ста-

новится так много, что „добиться справедливости“ невозможно… если все заин-

тересованные лица станут участниками процесса, правило надлежащей стороны 

не должно стоять на пути. Изначально это правило было изобретено для удобства; 

ради удобства оно же должно быть смягчено»3. Иными словами, когда множество 

лиц имеют общий интерес по одному и тому же вопросу, одно из таких лиц может 

предъявить иск от имени или в интересах всех заинтересованных лиц. 

Отправной точкой в развитии британской доктрины косвенных исков при-

нято считать известное дело Foss v. Harbottle. По обстоятельствам данного дела 

участники компании «Виктория Парк» заявили требования от собственного имени 

и от имени всех остальных акционеров против пяти директоров и солиситора 

 
1 Scarlett A. M. Shareholder Derivative Litigation's Historical and Normative Foundations // 

Buffalo Law Review. 2013. Vol. 61. P. 841. 
2 Ibid. P. 860. 
3 Bedford v. Ellis, [1901] A.C. 1 (H.L.) 8. 
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компании о взыскании убытков. Они обвиняли директоров в злоупотреблении 

своими полномочиями, выразившемся в продаже ими собственных земельных 

участков корпорации по завышенным ценам. Ответчики в лице директоров иск не 

признавали, аргументируя свою позицию тем, что в силу правила надлежащего 

истца в процесс должны быть привлечены все участники, причем истцом должна 

быть сама корпорация. 

Суд определил, что по общему правилу права на иск у участников компании 

нет. Это должна делать сама компания или специально уполномоченные ею лица 

(правило надлежащего истца). Кроме того, если участники своим решением одоб-

рили некое действие, которое оспаривается миноритарием, то суд не должен вме-

шиваться, так как в корпоративных отношениях большинство вправе навязать 

свою волю даже недовольному меньшинству (принцип большинства). В таком 

случае несогласному акционеру остается лишь выступить против ратификации 

сделки на общем собрании акционеров. 

Однако в том же решении суд предусмотрел ряд случаев, когда у участни-

ков возникает право подать от имени корпорации иск в ее защиту: 

– корпорация действует с превышением полномочий (ultra vires); 

– нарушены индивидуальные права членства акционера; 

– не соблюдена процедура ратификации спорной сделки квалифицирован-

ным большинством голосов в случаях, когда простого большинства недостаточно; 

– миноритарии стали жертвой мошеннических действий злоумышленников, 

которые сами контролируют юридическое лицо (fraud on the minority)1. 

Именно в последнем случае иск считался косвенным.  

Прецедент, выработанный в деле Foss v. Harbottle, неоднократно подвергал-

ся критике в англо-американской литературе. В частности, отмечалось, что в свя-

зи с наличием строгих ограничений на предъявление иска участниками косвенные 

иски в Великобритании фактически «вымерли». Так, помимо принципа надлежа-

щего истца британские суды строго следовали правилу принципа большинства. 

Существо названного принципа в рассматриваемом контексте сводилось к тому, 

 
1 Foss v. Harbottle, (1843) 67 Eng. Rep. 189 (Ch.); 2 Hare 461. 
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что ратификация спорной сделки большинством голосов участников корпорации 

подтверждала связанность компании данной сделкой, а все усилия недовольного 

миноритария сводились на нет. Фактически это означало, что до тех пор, пока 

миноритарный акционер не убедит большинство в своей правоте, его претензии 

не могут получить дальнейшего развития1. Кроме того, для опротестования мо-

шеннических действий контролирующих корпорацию лиц потенциальному истцу 

нужно было соблюсти ряд условий, чтобы суд выдал разрешение на предъявление 

косвенного иска: он должен был заручиться поддержкой независимых акционе-

ров, а также доказать факт мошеннических действий, под которыми понимались 

исключительно те нарушения, которые не могли быть ратифицированы мажори-

тариями (незаконное присвоение корпоративных активов, корыстная халатность, 

из которой нарушитель извлек существенную выгоду)2. Наконец, истец должен 

был доказать, что директор-злоумышленник контролирует общее собрание (юри-

дический или фактический контроль), а также извлек личную выгоду из своего 

недобросовестного поведения3. 

Таким образом, правило, установленное в деле Foss v. Harbottle, ни в коей 

мере не облегчило положение миноритариев, а, напротив, затруднило им доступ к 

правосудию. В британской юридической литературе история развития косвенных 

исков была охарактеризована как «140-летний процесс накопления процессуаль-

ной неразберихи»4. 

В связи с этим законодательная комиссия Великобритании рекомендовала 

реформировать косвенные иски, регулируемые общим правом, и ввести для таких 

исков новую процедуру, закрепив более современные, гибкие и прозрачные кри-

терии для определения того, может ли акционер подать иск и в каких случаях. 

В результате реформы в Акт о компаниях 2006 г. была включена глава 11 о кос-

венных исках, которые стали называть статутными косвенными исками5. В основу 

 
1 Davis P. L., Worthington S., Hare Ch. Gower Principles of Modern Company Law. P. 1138. 
2 Ibid. 
3 Daniels v Daniels [1978] Ch 406. 
4 Joffe V. QC, Drake D., Richardson G., Lightman D., Collingwood T. Minority Shareholders 

Law, Practice and Procedure. N. Y., 2011. P. 35. 
5 Общее право продолжает регулировать лишь множественные косвенные иски. 
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реформы была положена идея о перераспределении полномочий по контролю над 

принятием решения о целесообразности инициирования судебного разбиратель-

ства, их передаче кому-то внешнему по отношению к корпорации, а именно суду.  

Статутные косвенные иски отличаются следующими характеристиками: 

1) участник может предъявить косвенный иск в период своего членства в 

корпорации, в том числе по основаниям, возникшим до вступления в компанию 

(аналогичная позиция поддерживалась общим правом); 

2) косвенный иск может быть заявлен лицами, уполномоченными действо-

вать в интересах участника в силу закона (арбитражным управляющим при банк-

ротстве участника, управляющим имуществом умершего участника); 

3) косвенный иск может быть предъявлен из фактического или предполага-

емого действия или бездействия директора, бывшего директора либо теневого ди-

ректора, которое связано с халатностью, неисполнением обязанностей или подры-

вом доверия; 

4) косвенный иск недопустим в тех случаях, когда директор не совершил 

прямых нарушений своих обязанностей. Если, к примеру, мажоритарные акцио-

неры злоупотребляют своим положением, и это негативно сказывается на компа-

нии, но при этом очевидное нарушение со стороны директора отсутствует, то 

надлежащим способом защиты миноритариев будет прямой иск; 

5) косвенные иски к третьим лицам допускаются лишь в тех случаях, когда 

убытки, причиненные компании, возникают в результате действия или бездей-

ствия директора (например, когда третье лицо знало о том, что директор передает 

активы компании в нарушение доверия, или когда третье лицо действовало в сго-

воре с недобросовестным директором); 

6) в отличие от общего права, статутные косвенные иски допускаются и в 

тех случаях, когда директор не извлек личной выгоды из своего нарушения1. 

 
1 Joffe V. QC, Drake D., Richardson G., Lightman D., Collingwood T. Minority Shareholders 

Law, Practice and Procedure. P. 39. 



36 

Дискреция суда при решении вопроса о выдаче разрешения на предъявле-

ние косвенного иска достаточно широка, но не безгранична. Процедура получе-

ния разрешения суда распадается на три этапа. 

На первом этапе участник обязан по общему правилу уведомить компанию 

о предъявлении иска. В исключительных случаях суд может освободить истца от 

этой обязанности и отложить уведомление компании на определенный период, 

если есть основания полагать, что в результате такого уведомления искомое сред-

ство правовой защиты утратит эффективность.  

После этого истец подает ходатайство о выдаче разрешения на предъявле-

ние косвенного иска. Если суд убедится в том, что ходатайство и доказательства, 

представленные истцом в его поддержку, не содержат достаточных оснований для 

выдачи разрешения, он должен отклонить ходатайство и вынести любое поста-

новление, которое сочтет целесообразным.  

Например, в деле Wishart v. Castlecroft Securities Ltd Сессионный суд Шот-

ландии (Inner House), по-видимому, установил низкий порог для истца на данном 

этапе. Он указал, что вопрос состоит не в том, раскрывают ли ходатайство и под-

тверждающие его доказательства очевидные факты, изобличающие ответчиков, а 

в том, не имеется ли явных оснований для отказа в выдаче разрешения1. В свою 

очередь в деле Iesini v Westrip Holdings Ltd судья занял более строгую позицию и 

указал, что истец обязан не только обосновать наличие веских оснований для иска 

на стороне компании, но и продемонстрировать, что основанием для иска являет-

ся нарушение директором своих обязанностей2.  

Однако каким бы высоким ни был порог, который должен быть соблюден 

истцом, суд должен рассмотреть этот вопрос на основе доказательств, им пред-

ставленных. При этом суд не требует и не запрашивает никаких доказательств от 

ответчика или самой компании, т. е. последние в принципе не участвуют в про-

цессе на данном этапе. 

 
1 Wishart v Castlecroft Securities Ltd [2010] BCC 161. 
2 Iesini v Westrip Holdings Ltd [2010] BCC 420, [78]. 
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Если суд не принимает решение об отклонении ходатайства истца, то он 

может: 

1) дать указание, какие доказательства должны быть представлены компа-

нией; 

2) отложить процесс, чтобы дать компании возможность получить необхо-

димые доказательства1. 

На втором этапе суд проверяет, не подпадает ли дело под одну из трех ситу-

аций, когда в выдаче разрешения должно быть отказано. 

Первые две ситуации, в которых в выдаче разрешения должно быть отказа-

но, очевидны: фактическое или предполагаемое нарушение обязанностей дирек-

тора было санкционировано или утверждено. В таких случаях компания утрачи-

вает право на иск, а вследствие этого свое право на косвенный иск утрачивает и 

участник.  

В третьей ситуации возникает наиболее важное основание для обязательно-

го отказа в выдаче разрешения: когда любой директор, действующий в соответ-

ствии с основной обязанностью проявлять лояльность по отношению к компании 

(содействовать успеху компании в интересах ее участников), не будет добиваться 

продолжения рассмотрения иска. Иными словами, суд должен поставить себя на 

место разумного и добросовестного директора и провести так называемый нега-

тивный тест: не будет ли иск препятствовать успеху компании? Если суд придет к 

выводу, что какой-то директор согласится на предъявление иска, а какой-то нет, 

то оснований для отказа в выдаче разрешения не существует2. 

Наконец, на третьем этапе суд проводит уже позитивный тест и отвечает на 

вопрос, будет ли судебный процесс способствовать успеху компании. При этом 

суд учитывает следующие шесть факторов: 

1) добросовестно ли действует участник, предъявивший иск, или он пресле-

дует личные интересы; 

 
1 Joffe V. QC, Drake D., Richardson G., Lightman D., Collingwood T. Minority Shareholders 

Law, Practice and Procedure. P. 48. 
2 Davis P. L., Worthington S., Hare Ch. Gower Principles of Modern Company Law. P. 1145. 



38 

2) действует ли участник в интересах компании. Здесь суд дает оценку не 

только финансовой составляющей. Он принимает во внимание также силу право-

вой позиции истца, вероятный объем возмещения, значимость предъявленного 

иска для компании, механизмы финансирования судебного процесса; 

3) есть ли вероятность, что оспариваемое действие или бездействие будет 

ратифицировано или санкционировано компанией. Напомним: этот фактор имел 

крайне важное значение в общем праве, поскольку потенциально ратифицируе-

мые сделки в принципе не могли быть основанием для косвенного иска. Этим и 

объяснялось появление концепции нарушений, не подлежащих ратификации. Од-

нако статутные косвенные иски имеют одно важное отличие: возможность потен-

циального одобрения спорной сделки не блокирует возможность предъявления 

косвенного иска, а является одним из факторов, который суд оценивает наряду с 

другими факторами в процессе о выдаче разрешения на косвенный иск; 

4) принималось ли самой компанией через ее органы управления решение 

не предъявлять иск. В данном случае речь идет не о ратификации действий или 

бездействия директора, а именно о решении не предъявлять иск против директо-

ра. Такое решение может стать аргументом против продолжения рассмотрения 

производного иска при условии, что на его принятие не повлияли предполагаемые 

нарушители. Но в статутных косвенных исках это лишь один из факторов, кото-

рый принимается во внимание, в чем выражается еще одно существенное их от-

личие от косвенных исков по общему праву. Согласно общему праву даже те 

нарушения, которые не могли быть ратифицированы, не подлежали преследова-

нию по косвенному иску, за исключением случая, когда нарушитель контролиро-

вал деятельность общего собрания. В соответствии же с нормами статутного пра-

ва разрешение на подачу косвенного иска может быть выдано даже в тех случаях, 

когда потенциальный ответчик не контролирует собрание акционеров. Однако 

безусловное решение независимых акционеров отказаться от предъявления иска 

будет весомым аргументом в пользу отказа в выдаче разрешения; 

5)  может ли акционер использовать факты, положенные в основание кос-

венного иска, для предъявления иска от своего имени. Хотя наличие альтернатив-
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ного средства правовой защиты не является препятствием для применения произ-

водного иска, обычно предпочтительнее использовать эту альтернативу, чем за-

ставлять компанию нести расходы, связанные с производным иском. К примеру, 

альтернативой косвенному иску может быть иск акционера о несправедливом его 

притеснении (unfaire prejudice remedy) со стороны контролирующих лиц. Вместе с 

тем одновременно суд оценивает, не подпадает ли потенциальный прямой иск ак-

ционера под правило «отраженных убытков»: убытки не возмещаются акционеру 

напрямую в тех случаях, когда они являются исключительным следствием ущер-

ба, причиненного компании (снижение стоимости акций, сумм выплаченных ди-

видендов и т. д.); 

6) какова позиция других независимых акционеров по поводу предъявленно-

го иска. Согласно общему праву акционер не имел права на предъявление произ-

водного иска, если он не поддерживается большинством независимых акционеров. 

В настоящее время названное обстоятельство не является препятствием для выдачи 

разрешения на косвенный иск. Однако если суду будут представлены доказатель-

ства, подтверждающие, что большинство независимых акционеров против предъ-

явления иска, он с большей вероятностью откажет в выдаче разрешения1. 

Таким образом, в настоящее время в Великобритании действует более гиб-

кая модель косвенного иска по сравнению с моделью общего права. Подобная 

гибкость достигается за счет двух ключевых тенденций: 1) повышения роли су-

дейского усмотрения при выдаче разрешения на косвенный иск; 2) перехода ряда 

факторов из разряда безусловно блокирующих право на косвенный иск в одну из 

категорий, которые суд обязан принять во внимание, но в то же время не обязан 

отказать в допуске косвенного иска при их наличии. 

Соединенные Штаты Америки. Распространено мнение, что американ-

ские суды позаимствовали механизм косвенных исков из Англии, однако это не 

совсем так. Безусловно, определенные тенденции их исторического развития схо-

жи. Так, в США, как и в Великобритании, признавались правило надлежащей 

стороны, а также исключения из него. Вместе с тем, в отличие от английских, 

 
1 Davis P. L., Worthington S., Hare Ch. Gower Principles of Modern Company Law. P. 1146. 
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американские суды никогда не ограничивали иски акционеров случаями выхода 

за пределы полномочий и актами притеснения со стороны директоров, а также не 

ограничивали директорами круг потенциальных ответчиков по иску. Однако аме-

риканские суды ограничивали иски акционеров ситуациями, когда компания или 

неспособна подать иск самостоятельно либо необоснованно отказывается от 

предъявления иска. Но даже при этом ограничении условия для подачи косвенно-

го иска в США значительно легче для акционеров, чем в Великобритании1. 

Принято считать, что первый косвенный иск в США был заявлен в 1832 г. в 

деле Robinson v. Smith. Суд указал, что по общему правилу иски о привлечении к 

ответственности директоров должны заявляться самой компанией, но в то же 

время отметил, что он не может оставить нарушение безнаказанным просто ради 

формальности. Если компания отказывается преследовать нарушителей или про-

должает находиться под контролем ответчиков, то акционеры имеют право 

предъявить иск от своего имени и от имени всех других акционеров, а саму ком-

панию указать ответчиком2. 

Стоит сказать, что на первоначальном этапе развития косвенные иски в 

США предъявлялись практически без ограничений и входных барьеров и не от 

имени потерпевшей компании, а от имени всех акционеров. А. М. Скарлетт свя-

зывает такое явление с господствовавшей в XIX в. теорией главенства акционеров 

(shareholder primacy theory), суть которой заключается в том, что участники при-

знаются единственными бенефициарами корпорации, а все средства правовой за-

щиты корпорации, пусть и не напрямую, направлены на защиту именно их инте-

ресов3. В то время было не принято наряду с интересами акционеров выделять 

интересы иных стейкхолдеров (работников, клиентуру и т. д.). 

С конца 1940-х гг. американские суды стали рассматривать косвенные иски 

как заявленные именно в интересах корпорации, а не в интересах всех акционе-

 
1 Scarlett A. M. Shareholder Derivative Litigation's Historical and Normative Foundations. 

P. 871. 
2 Robinson v. Smith, 3 Paige Ch. 222 (N.Y. Ch. 1832). 
3 Scarlett A. M. Shareholder Derivative Litigation's Historical and Normative. P. 891. 
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ров. При этом мотивы подобных изменений никак не раскрывались1. В литературе 

подобное явление объясняется сдвигом в понимании природы корпорации и, как 

следствие, самого косвенного иска из-за роста влияния публичных компаний и их 

значения для экономики. 

В частности, Е. М. Додд разработал теорию стейкхолдеров (менеджериа-

листскую теорию). Он доказывал, что подлинная цель публичной корпорации не 

ограничивается тем, чтобы «делать деньги» для акционеров. Она включает в себя 

также предоставление безопасных рабочих мест сотрудникам, качественных про-

дуктов клиентам и других преимуществ для общества в целом2. Очевидно, что 

при таком подходе правовое регулирование косвенных исков не может существо-

вать в отрыве от интересов стейкхолдеров.  

Дж. Гайз выделяет четыре ключевых характеристики современных косвен-

ных исков в США: 

1) судебное разбирательство является представительским, поскольку акцио-

нер, предъявляя иск, отстаивает интересы корпорации и всех акционеров; 

2) решение по иску имеет преюдициальный эффект, поскольку решение по 

общему правилу не может быть пересмотрено и связывает всех акционеров; 

3) судебное разбирательство предполагает самофинансирование, поскольку 

каждая сторона несет исключительно собственные судебные расходы, а главные 

негласные интересанты косвенных исков (юристы истца) получают вознагражде-

ние за свои услуги в качестве гонорара успеха либо напрямую от компании; 

4) риски судебного разбирательства ограничены, поскольку американские 

правила о судебных расходах предполагают, что проигравшая сторона не возме-

щает победителю судебные расходы. Это означает, что компания, которая борется 

до победного конца и в конечном счете добивается своего, остается «на крючке» 

собственных счетов за юридические услуги3. 

 
1 Scarlett A. M. Shareholder Derivative Litigation's Historical and Normative. 
2 Dodd E. M. For Whom Are Corporate Managers Trustees? // Harvard Law Review. 1932. 

Vol. 45. № 7. P. 1146–1148. 
3 Geis G. S. Shareholders Derivative Litigation and the preclusion problem. P. 262–263. 
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Последние две характеристики представляют особый интерес, поскольку 

именно ими во многом объясняется тот факт, что косвенные иски зачастую рас-

сматриваются в американском контексте как распространенный среди юридиче-

ских фирм инструмент злоупотреблений. Нередко именно сами фирмы de facto 

являются основными бенефициарами косвенных исков: адвокаты истца заинтере-

сованы в пролоббировании мирового соглашения на ранней стадии процесса, и 

компания вынужденно соглашается на это ввиду туманности перспектив судебно-

го разбирательства, а как следствие – неопределенности размеров потенциальных 

судебных издержек1. Причем такое мировое соглашение далеко не всегда выгодно 

самой компании, скорее, оно направлено на максимизацию прибыли юридической 

фирмы, ведущей процесс2. 

В силу сказанного неудивительно, что существенная часть американской 

литературы по косвенным искам посвящена ограничительным механизмам, 

направленным на борьбу со всевозможными злоупотреблениями и гринмейлом3. 

При этом примечательно, что американские ограничения на предъявление кос-

венного иска всегда отличались от британских, причем эти ограничения станови-

лись намного более строгими по мере роста влияния теории стейкхолдеров. 

Американскому праву известны следующие ограничения на предъявление 

косвенных исков. 

1. Истец должен быть участником корпорации на момент совершения спор-

ной сделки (requirement of contemporaneous ownership). Это правило соблюдается 

сегодня во всех штатах и закреплено в ст. 23.1 Федеральных правил гражданского 

судопроизводства4. Одной из главных его целей является предотвращение прак-

 
1  Gelter M. Why do Shareholder Derivative Suits Remain Rare in Continental Europe? // 

Brooklyn Journal of International Law. 2012. № 3. P. 852–853. 
2 Согласно выводам авторитетного исследования Ф. С. Вуда зачастую косвенные иски 

предъявляются мелкими инвесторами, которые являются всего лишь «пешками» в руках под-

линных бенефициаров в лице адвокатов истца (цит. по: Scarlett A. M. Shareholder Derivative Liti-

gation's Historical and Normative Foundations. P. 905). 
3 Zouridakis G. Shareholder protection reconsidered Derivative actions in UK, Germany and 

Greece. P. 12. 
4 Federal Rules of Civil Procedure. U.S. Government Publishing Office. Washington, 2024 // 

URL: https://www.uscourts.gov/rules-policies/current-rules-practice-procedure/federal-rules-civil-pro-

cedure (дата обращения: 09.05.2024). 
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тики намеренной скупки акций для получения правосубъектности на косвенный 

иск для последующего его предъявления и получения денег от корпорации1. 

2. Истец должен сохранять статус участника корпорации в момент предъяв-

ления иска и на протяжении всего судебного процесса (requirement of continuous 

ownership). Это требование направлено на поддержание уверенности в том, что 

реальным интересом, мотивирующим истца в производном иске, является возме-

щение ущерба корпорации, а не получение личной компенсации2. Названному 

правилу также следуют суды всех штатов, хотя оно прямо не зафиксировано в 

ст. 23.1 Федеральных правил гражданского судопроизводства. Вместе с тем в 

данной статье говорится, что истец по производному иску не вправе поддержи-

вать иск, если он не может обеспечить «адекватное представительство» интересов 

других акционеров. Обеспечение же адекватного представительства невозможно, 

если истец утратит имущественный интерес в корпорации. Суды подчеркивают, 

что при отсутствии имущественных интересов в корпорации истец не заинтересо-

ван в исходе судебного разбирательства и, следовательно, не может справедливо 

и адекватно защищать права корпорации или других акционеров, интересы кото-

рых он намеревается представлять3. 

3. Акционер обязан пройти ряд предварительных процедур с целью опро-

вержения правила делового суждения (business judgment rule). Это правило пред-

ставляет собой опровержимую презумпцию, согласно которой директор действует 

в соответствии со своими фидуциарными обязанностями4. Иными словами, пред-

полагается, что директор, принимая бизнес-решение, добыл всю необходимую 

информацию, действует добросовестно и разумно полагает, что решение прини-

мается в интересах корпорации. Бремя опровержения данной презумпции лежит 

на истце5.  

 
1 Harbrecht P. P. The Contemporaneous Ownership Rule in Shareholders' Derivative Suits // 

UCLA Law Review. 1978. Vol. 25: 1041. P. 1042. 
2 Milani L. M. The Continuous Ownership Requirement: A Bar to Meritorious Shareholder De-

rivative Actions // Washington and Lee Law Review. 1986. Vol. 43: 1013. P. 1020. 
3 Portnoy v. Kawecki Berylco Indus., Inc., 607 F.2d at 767. 
4 McMullin v. Beran, 765 A.2d 910, 916–17 (Del. 2000). 
5 Gerner-Beuerle C., Anderson Schilling M. Comparative Company Law. P. 700. 
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Доктрина делового решения применяется в США, как минимум, с середины 

XIX в., и в ее основу заложены два ключевых постулата: 1) директора должны 

иметь защиту от пересмотра их решений, необходимую для эффективного испол-

нения обязанностей по управлению компанией. Директора не смогут принимать 

на себя просчитанные бизнес-риски, если каждое их решение станет потенциаль-

ным основанием для косвенного иска; 2) директора, будучи профессиональными 

управленцами, при принятии деловых решений руководствуются иными критери-

ями, чем суды при их оценке, поэтому они должны быть защищены от ответ-

ственности за «честные ошибки» и непопулярные решения1. 

Для преодоления презумпции добросовестности директоров, установленной 

правилом делового суждения, истец должен пройти ряд процедур. В первую оче-

редь, это выполнение знаменитого требования о требовании (demand requirement), 

обязывающем потенциального истца направить совету директоров предваритель-

ное требование об устранении оспариваемого проступка (далее – процедура пред-

варительного требования). Совет может ответить самостоятельным предъявлени-

ем иска в интересах компании, внутренним урегулированием вопроса или, как 

происходит в большинстве случаев, отказом недовольному участнику. В случае 

отклонения советом директоров требования акционер должен доказать суду не-

обоснованность такого отказа, чтобы иск перешел в стадию полноценного судеб-

ного разбирательства. Акционер может отказаться от предъявления требования к 

совету, ссылаясь на его бесcмысленность (futility)2. Для этого он должен доказать 

наличие разумных сомнений (1) в независимости и незаинтересованности дирек-

торов, а также (2) в том, что оспариваемая сделка являлась продуктом надлежа-

щего осуществления делового суждения. 

Таким образом, истец должен пройти двухуровневый тест, что представляет 

собой достаточно трудную задачу. Так, в знаменитом деле Aronson v. Lewis акци-

онер оспаривал трудовое соглашение между компанией «Meyers» и одним из ее 

 
1 Scarlett A. M. Confusion and unpredictability in shareholder Derivative Litigation: The Del-

aware Courts response to recent corporate scandals. P. 600–601. 
2 Scarlett A. M. Imitation or Improvement? The Evolution of Shareholder Derivative Litigation 

in the United States, Canada, and Australia. P. 578. 
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директоров Лео Финком, в силу которого престарелому (75-летнему) директору 

гарантировались крупные пожизненные выплаты вне зависимости от способности 

исполнять свои обязанности. Истец обвинил ответчика в отсутствии у сделки де-

ловой цели, растрате корпоративных средств и сослался на бесполезность предъ-

явления требования к Совету директоров по трем причинам: все директора явля-

ются ответчиками и персонально ответственны за причиненный вред; ответчик 

Финк лично назначал каждого директора и полностью контролирует Совет дирек-

торов; предъявление иска членами Совета не будет эффективным, поскольку ди-

ректора будут вынуждены судиться против самих себя. Однако суд не согласился 

с истцом в бесполезности досудебного требования и не перевел иск в стадию су-

дебного разбирательства, поскольку истец не доказал наличие конкретных фак-

тов, указывающих на контроль ответчика над компанией и отсутствие независи-

мости директоров1. 

Важно отметить, что федеральные законодательные акты США в принципе 

не регулируют процедуру предъявления предварительного требования и не 

предусматривают для нее каких-либо универсальных правил, в связи с чем суды 

каждого штата выработали собственные подходы к ее прохождению. Как отмеча-

ется в американской литературе, такие подходы зачастую совсем не следуют из 

буквального толкования Федеральных правил гражданского судопроизводства2. 

Например, в ряде штатов процедура предварительного требования не ограничива-

ется направлением потенциальным истцом требования в совет директоров, а 

предусматривает также необходимость направления требования самим участни-

кам корпорации (Алабама, Аризона, Колорадо, Гавайи, Кентукки, Луизиана, Мэн, 

Мэриленд, Массачусетс, Миннесота, Миссури, Монтана, Небраска, Нью Гемп-

шир, Нью-Мексико, Орегон, Пенсильвания, Род Айленд, Западная Виргиния, 

Вайоминг). Эти штаты Д. А. Демотт именует юрисдикциями с «сильным» предва-

рительным требованием3. Суды исходят из того, что большинство акционеров мо-

 
1 Aronson v. Lewis. 473 A.2d 805 (Del. 1984). 
2 DeMott D. A. Demand in Derivative Action: Problems of Interpretation and Function // Uni-

versity of California, Davis. 1986. Vol. 19: 461. P. 461–462. 
3 Ibid. P. 480. 
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гут принять решение о том, что судебный процесс не отвечает интересам компа-

нии, причем в некоторых штатах такое решение может быть принято даже в тех 

случаях, когда спорная сделка не могла быть ратифицирована общим собранием 

акционеров1. Очевидно, что такое расширительное толкование процедуры пред-

варительного требования существенно усложняет положение потенциального 

истца, особенно с учетом возможной многочисленности акционеров и дисперсной 

структуры капитала американских компаний. Примечательно, что некоторые су-

ды не рассматривают многочисленность и широкую разбросанность акционеров в 

качестве уважительной причины для освобождения истца от предъявления требо-

вания акционерам2. 

Вместе с тем даже если истцу удается пройти процедуру предъявления до-

судебного требования и суд отказывает в удовлетворении ходатайства ответчика 

об отклонении иска, тот может воспрепятствовать судебному разбирательству при 

помощи специального комитета независимых директоров (special litigation com-

mittee, далее – SLC). SLC представляет собой подкомитет совета директоров кор-

порации, который имеет право, руководствуясь интересами компании, вмешаться 

в косвенный иск против других директоров и определить, должно ли требование 

пройти до итогового судебного акта либо следует заключить мировое соглашение 

или вообще отказать в иске.  

Один из американских специалистов описал процедуру формирования и 

природу SLC следующим образом: 

«Во-первых, если бы акционер предъявил обоснованные претензии к кому-

то из директоров, юрисконсульт сначала дал бы указание совету директоров вне-

сти изменения в устав корпорации, увеличив число директоров. Во-вторых, прав-

ление назначило бы на созданные таким образом должности двух или трех допол-

нительных директоров, которые, возможно, не имели бы никакого отношения к 

предполагаемому правонарушению и, кроме того, часто были бы „чище свежевы-

павшего снега“. В-третьих, правление в полном составе делегировало бы комите-

 
1 DeMott D. A. Demand in Derivative Action: Problems of Interpretation and Function. P. 475. 
2 Quirke v. St. Louis-San Francisco RY., 277 F.2d 705, 709–10 (8th Cir.). 
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ту все полномочия правления по рассмотрению ожидающих рассмотрения исков 

или требований акционеров о возбуждении иска. После созыва SLC наймет неза-

висимую юридическую фирму для проведения фактологического расследования 

утверждений акционера и изучения применимого законодательства. Фирма будет 

периодически отчитываться перед SLC и привлекать членов SLC к расследова-

нию, по крайней мере на решающих этапах. По типичному сценарию, восемь или 

десять месяцев спустя Государственный комитет по надзору за качеством пище-

вых продуктов и медикаментов обнародует отчет, который он подает в суд. К от-

чету будет приложен подробный отчет о расследовании и юридический меморан-

дум. Затем SLC подаст ходатайство о вынесении решения в упрощенном порядке 

и попросит суд отклонить иск акционеров, поскольку, по мнению SLC, это „не от-

вечает наилучшим интересам корпорации“»1. 

Американские ученые отмечают, что несмотря на формальную независи-

мость, SLC в большинстве случаев ходатайствуют об отклонении иска и находят в 

этом поддержку суда2. Так, J. D. Cox полагает, что независимость директоров ко-

митета подрывается их «структурной предвзятостью» по отношению к истцу, ко-

торая проявляется в общей культурной связи ответчиков и членов комитета (они – 

директора публичных корпораций), возможности ответчиков назначить в комитет 

наиболее лояльных по отношению к ним лиц3.  

С таким мнением солидарен М. Удерберг, который со ссылкой на много-

численные эмпирические исследования отмечает, что «независимые директора» в 

действительности экономически и психологически зависят от руководителей 

компании и в первую очередь от главного исполнительного директора 4 . Он 

утверждает, что эта зависимость объясняется множеством причин.  

 
1 Branson D. M. The rule that isn’t a rule – a business judgment rule // Valparaiso University 

Law Review. 2001. Vol. 36. P. 647–648. 
2 Scarlett A. M. Imitation or Improvement? The Evolution of Shareholder Derivative Litigation 

in the United States, Canada, and Australia. P. 579. 
3 Cox J. D. Searching for the Corporation´s Voice in Derivative Suit Litigation: A Critique of 

Zapata and the ALI Project. P. 962. 
4 Underberg M. A. Business Judgment Rule in Derivative Suits Against Directors // Cornell 

Law Review. 1979–80. Vol. 65. № 4. P 619. 



48 

Во-первых, главный исполнительный директор вправе рекомендовать к 

назначению новых директоров в совет, и его рекомендации имеют значительный 

вес. Члены комитета независимых директоров заинтересованы в потенциальном 

назначении в совет директоров, поскольку это влечет повышение их статуса в 

бизнес-сообществе, а также кратный рост вознаграждения. Главный исполнитель-

ный директор в своей деятельности опирается на эту лояльность и рассматривает 

ее как важный критерий отбора. Более того, исполнительный директор вправе 

смещать членов комитета.  

Во-вторых, комитет независимых директоров, который нередко состоит из 

юристов, банкиров и крупных клиентов компании, склонен поддерживать дей-

ствующее руководство с расчетом на будущие совместные проекты.  

В-третьих, помимо структурных и финансовых связей, которые обычно 

существуют между внешними директорами и руководством, на нейтральность 

внешних директоров влияет неизбежная их психологическая и социальная при-

вязанность к руководству и другим директорам. У любого независимого дирек-

тора до его избрания, как правило, есть положительный опыт сотрудничества с 

исполнительным руководством компании, причем наличие такого опыта часто 

является необходимым условием назначения на должность. Нередко внешний 

независимый директор параллельно является исполнительным директором в 

другой крупной корпорации. Его подход к рассмотрению косвенных исков , 

связанных, к примеру, с такими распространенными формами корпоративных 

злоупотреблений, как сомнительные выплаты иностранным должностным ли-

цам, весьма вероятно будет пристрастным. Поэтому такой внешний директор 

всеми силами будет стремиться воспрепятствовать успеху косвенного иска для 

того, чтобы сдерживать похожие попытки акционеров собственной компании1. 

Как резонно отметил в одном из дел американский суд, «мы требуем от челове-

ка слишком много, ожидая, что незаинтересованные директора будут с необхо-

димой объективностью оценивать действия своих коллег в ситуации, когда не-

 
1 Underberg M. A. Business Judgment Rule in Derivative Suits Against Directors. P. 621–629. 
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благоприятное решение, скорее всего, повлечет за собой значительные расходы 

и ответственность для заинтересованных лиц»1. 

С приведенными суждениями не согласен М. Майерс, который не усматри-

вает какой-либо тенденциозности и предвзятости в деятельности SLC. Он отмеча-

ет, что в 40 % случаев дела с участием SLC заканчиваются мировым соглашением 

либо итоговым судебным актом. Причем когда SLC принимает решение о доведе-

нии процесса до конца либо о заключении мирового соглашения, компания полу-

чает значительное финансовое возмещение. Кроме того, дела с участием SLC раз-

решаются гораздо быстрее, что дает повод рассматривать их как альтернативный 

способ разрешения споров. В связи с этим ученый находит беспочвенными пре-

обладающие в американской литературе выводы о заведомой пристрастности и 

предвзятости SLC2. 

Таким образом, специфика исторического развития и современные особен-

ности косвенных исков в странах англо-американской правовой системы показы-

вают, насколько сложным юридическим феноменом они являются. Даже в род-

ственных правовых системах Великобритании и США модели косвенных исков 

сильно отличаются по значительному числу факторов. Причем в названных стра-

нах тенденции развития косвенных исков разнонаправлены, диаметрально проти-

воположны: в то время как в Британии стремятся превратить косвенные иски из 

«спящего» института в эффективный работающий механизм, в США, напротив, 

ставят целью обуздание «хищнических» устремлений основных бенефициаров 

косвенного иска в лице судебных представителей истца и снижение до минимума 

вероятности злоупотребления им. 

В странах континентального права косвенные иски имеют гораздо 

меньшее значение, чем в США, и являются достаточно редким явлением. 

 
1 Burks v. Lusker. 567 F.2d 1208 (2d Cir. 1978), rev'd, 441 U.S. 471 (1979). 
2 Myers M. The Decision of the Corporate Special Litigation Committees: An Empirical Inves-

tigation // Indiana Law Journal. 2009. Vol. 84. P. 1332.  
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Так, А. Меркель еще в 2008 г. упоминала о том, что законодательные поло-

жения об ответственности директоров практически не применяются в Германии1. 

Это не случайно, поскольку в Германии для предъявления косвенного иска ист-

цам необходимо пройти процедуру допуска (admission procedure), в ходе которой 

они должны продемонстрировать суду соблюдение определенных условий. 

1. Истцу (истцам) необходимо доказать, что они приобрели акции до того, 

как узнали о нарушении. Соблюдение данного требования необходимо, чтобы ис-

ключить покупку акций с заведомой целью последующего предъявления иска. 

Это означает, что если корпоративный конфликт широко освещался в прессе, ак-

ционер будет презюмироваться как осведомленный о возможном нарушении или 

убытках. 

2. Акционер (группа акционеров) должен предварительно заявить требова-

ние о предъявлении иска к органам управления компании и назначить разумный 

срок для ответа (например, два месяца). Это требование отражает субсидиарную 

природу косвенного иска, который допускается, только если сама компания без-

действует в течение установленного срока. 

3. По общему правилу косвенные иски допустимы лишь в случаях нечест-

ного поведения менеджеров либо явного и грубого нарушения ими положений за-

кона либо устава компании. При этом под нечестным поведением обычно пони-

мается нарушение обязанности лояльности, которое образует состав уголовного 

преступления. Грубыми же нарушениями закона или устава считаются лишь те 

нарушения, которые носят очевидный и непростительный характер. Например, 

нарушение обязанности проявлять заботу (duty of care) может попасть под эту ка-

тегорию, если оно привело к существенным убыткам либо было совершено 

умышленно или по грубой неосторожности. 

4. Кроме того, предъявление косвенного иска не должно противоречить инте-

ресам компании (суд оценивает в том числе репутационные риски для компании)2. 

 
1 Цит. по: Zouridakis G. Shareholder protection reconsidered Derivative actions in UK, Ger-

many and Greece. P. 39. 
2 Gerner-Beuerle C., Anderson Schilling M. Comparative Company Law. P. 710–711. 
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Греческий исследователь П. Масорос справедливо пишет, что разработка 

нормативного регулирования корпоративных споров требует нахождения баланса 

между двумя конкурирующими целями: предотвращением злоупотреблений со 

стороны менеджеров и недопущением заведомо необоснованных исков. С его 

точки зрения, все европейские законодатели склонили чашу весов в пользу до-

стижения последней цели, в результате чего блокируются не только «сутяжниче-

ские», но и конструктивные, содержательные иски1. 

M. Гельтер дефицит косвенных исков в Европе образно объясняет «принци-

пом Анны Карениной». Со ссылкой на первую строчку знаменитого романа, он 

выделяет четыре ключевых условия, без соблюдения которых широкое распро-

странение производных исков на европейском континенте вряд ли состоится: 

1) наличие благоприятного для истцов механизма распределения судебных 

расходов; 

2) право на предъявление косвенного иска не должно обусловливаться цен-

зом владения определенным количеством акций; 

3) потенциальные истцы должны иметь достаточный доступ к информации, 

необходимой для сбора доказательств; 

4) наличие возможности преследования по косвенному иску не только ди-

ректора, но и контролирующего акционера2. 

Кратко рассмотрим эти условия. 

1. Судебные расходы. В европейских странах в основном применяют так 

называемое английское правило: проигравшая сторона возмещает победившей 

судебные расходы. Так как судьба иска редко бывает определенной, зачастую 

считается, что наиболее важный фактор, сдерживающий подачу производных ис-

ков, заключается в том, что акционеры не желают брать на себя риск возмещения 

судебных расходов ответчика, которые могут достигать весьма внушительных 

размеров. Эта ситуация порождает проблему «безбилетника»: каждый участник, 

 
1 Masouros P. E. Is The EU Taking Shareholder Rights Seriously?: An Essay on The Impo-

tence of Shareholdership in Corporate Europe // European Company Law. 2010. Vol. 7. Iss. 5. P. 201. 
2 Gelter M. Why do Shareholder Derivative Suits Remain Rare in Continental Europe? P. 856.  
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не желая брать на себя бремя судебных издержек, ждет, когда иск предъявит дру-

гой, более инициативный участник, и в итоге иск не предъявляется никем1.  

Кроме того, в европейских странах, в отличие от США, отсутствует практи-

ка выплаты юристам истца гонораров успеха из присужденных сумм. Все, чем 

могут довольствоваться акционеры, – это выплаты в пользу самой компании и 

увеличение стоимости их акций на pro rata основе, причем такое увеличение мо-

жет представлять собой лишь «копейки в расчете на доллар». Поэтому, проанали-

зировав соотношение потенциальных издержек и выгод судебного разбиратель-

ства, большинство акционеров отказываются от идеи предъявления иска.  

2. Процент владения акциями. Ценз владения акциями традиционно рас-

сматривается как защитный механизм, препятствующий заведомо необоснован-

ным искам, так как у акционеров, владеющих небольшим количеством акций, 

правовые стимулы для предъявления законного требования крайне малы. Вместе 

с тем не все так однозначно, как может показаться на первый взгляд. Дело в том, 

что любые процентные ограничения являются в некоторой степени произвольны-

ми и могут препятствовать нормальным, обоснованным искам. Более того, потен-

циальные ответчики в лице менеджеров компании могут вступить в сговор с ак-

ционерами, владеющими необходимым количеством акций, с целью недопущения 

судебного разбирательства. Таким крупным акционерам могут быть предложены 

активы, превышающие их потери от неправомерных действий управляющих, что 

превращает их в сообщников злоумышленников2. Подобные сговоры весьма ве-

роятны в европейских компаниях, имеющих концентрированную структуру капи-

тала. Кроме того, в науке высказано мнение, что установление процента владения 

акциями не имеет экономического смысла и не выполняет никакой дополнитель-

ной функции по отношению к принципу «проигравший платит», поскольку по-

 
1 Latella D. Shareholder Derivative Suits: A Comparative Analysis and the Implications of the 

European Shareholders´ Rights Directive // European Company and Financial Law Review. 2009. 

№ 2, 3. P. 320. 
2 Gelter M. Why do Shareholder Derivative Suits Remain Rare in Continental Europe. P. 857–

861. 
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следнее как раз и направлено на сокращение нерациональных и необоснованных 

исков1.  

3. Доступ к информации. В отличие от американских акционеров, европей-

ские миноритарии обычно не имеют доступа к бухгалтерским книгам и отчетно-

сти компании, ограничены в праве задавать вопросы на собрании акционеров. Что 

еще более важно, в США участник в случае нехватки доказательственной базы 

может воспользоваться предварительной процедурой раскрытия информации 

(discovery procedure), в ходе которой ответчик обязан представить ему актуаль-

ную информацию2. Нераспространенность в Европе аналогичной процедуры су-

щественно усложняет защиту прав акционеров с помощью производного иска, не 

позволяя им собрать необходимые материалы. 

4. Круг потенциальных ответчиков. Возможными ответчиками в европей-

ских моделях производных исков обычно являются директора (в том числе члены 

наблюдательного совета), а в редких случаях – сотрудники компании, аудиторы, 

учредители. Нетрудно предположить, что узость их круга приводит к сокращению 

сферы применения косвенных исков3.  

В свою очередь, П. Масорос добавляет к приведенным еще два фактора, 

препятствующих распространению в Европе косвенных исков. 

1. Отсутствие права на иск у конечного инвестора. В большинстве евро-

пейских правопорядков для облегчения оборота ценных бумаг и расчетов отошли 

от прямой системы владения акциями, при которой лицо, зарегистрированное в 

реестре акционеров, также является подлинным инвестором, который несет оста-

точные риски и получает конечные выгоды от успешной деятельности предприя-

тия (хотя в некоторых странах, например, в Финляндии, Греции эта традиционная 

система сохраняется). Сегодня на большинстве европейских рынков капитала ко-

нечный бенефициарный владелец акций (конечный инвестор) сохраняет свои пра-

ва на акции фирмы через счет обеспечения, открытый у финансового посредника, 

 
1 Cox J. D., Thomas R. S. Common Challenges Facing Shareholder Suits in Europe and the 

United States // European Company and Financial Law Review. 2009. № 2, 3. P. 354.  
2 Gelter M. Why do Shareholder Derivative Suits Remain Rare in Continental Europe. P. 870–872. 
3 Ibid. P. 875–877. 
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как правило, брокера или финансового консультанта (банка), который выступает 

по отношению к компании в качестве официального акционера. Такой посредник, 

обладающий формальными правами на акции, как правило, владеет акциями в ка-

честве номинального держателя от имени большого числа конечных бенефициа-

ров, а сами акции учитываются на так называемом сводном счете. В тех случаях, 

когда акционер является резидентом иностранного (по отношению к месту ли-

стинга акций) государства, цепочка финансовых посредников и депозитариев 

между конечным бенефициаром и компанией множится и усложняется1.  

Данная система владения акциями достаточно проста с точки зрения рас-

пределения дивидендов в пользу бенефициара, однако она создает проблемы в 

иных сферах корпоративного права. Так, в большинстве европейских правопоряд-

ков до сих пор нет четкого ответа на вопрос, может ли инвестор как конечный бе-

нефициар предъявить косвенный иск, минуя цепочку посредников, или же такое 

право есть только у формального акционера, т. е. у номинального держателя ак-

ций в лице финансового посредника. Иными словами, в странах, где не действует 

система прямого владения акциями, инструкции относительно подачи косвенного 

иска могут передаваться от бенефициара вверх по цепочке посредников, пока не 

достигнут конечного держателя, управомоченного на принятие мер в силу закона. 

Соответственно, бенефициар как лицо, которое косвенно извлечет предполагае-

мую выгоду от компенсации в пользу компании, не может самостоятельно ини-

циировать судебный процесс. Очевидно, что в такой ситуации издержки инвесто-

ра увеличиваются, что является отрицательным стимулом для подачи иска2. 

2. Отсутствие права на двойные и множественные косвенные иски (см. 

подробнее гл. 2). 

Таким образом, в современных европейских правопорядках отсутствуют 

условия для широкого распространения косвенных исков из-за наличия большого 

числа отрицательных стимулов для миноритарных акционеров. Мажоритарные же 

акционеры в предъявлении таких исков не заинтересованы априори ввиду преоб-

 
1 Masouros P. E. Is The EU Taking Shareholder Rights Seriously?: An Essay on The Impo-

tence of Shareholdership in Corporate Europe. P. 196. 
2 Ibid. P. 202. 
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ладания корпораций с концентрированной структурой капитала, а менеджеры 

обычно являются их же ставленниками. Кроме того, сравнительно немногочис-

ленное число акционеров, владеющих достаточным количеством акций для про-

хождения иском «входного порога», облегчает их сговор с менеджерами. 

 

§ 2. Особенности, достоинства и недостатки  

модели косвенного иска в России 

 

Косвенные иски в дореволюционном праве. Дореволюционная цивили-

стическая доктрина не выработала какого-либо целостного подхода к регулирова-

нию всех многообразных проблем косвенных исков. Вместе с тем изучение тру-

дов дореволюционных ученых показывает, что определенные зачатки данной 

проблематики формировались уже тогда. 

Первым и единственным русским цивилистом, использовавшим в своих 

трудах термин «производный иск», был П. А. Писемский. Рассматривая проблемы 

конкурсного права, ученый приводил следующие примеры производного иска: 

1) иск кредиторов к акционерам, не уплатившим взноса в пользу компании. 

В частности, здесь П. А. Писемский был солидарен с германскими цивилистами, 

стоявшими на точке зрения о производном характере иска, поскольку ни в каких 

правовых отношениях кредиторы с акционерами не состояли, а к заключению 

сделок с компанией они побуждались кредитами, который выделяла им сама ком-

пания; 

2) иск кредиторов компании к ее «управителям об ущербах, нанесенных 

имуществу компании дурным управлением ее дел»1. 

Нетрудно заметить, что такие же воззрения господствуют в современном 

банкротном праве. Иски об оспаривании сделок и о привлечении к субсидиарной 

ответственности признаются косвенными исками, поскольку направлены на за-

щиту конкурсной массы. 

 
1 Писемский П. А. Акционерная компания с точки зрения гражданского права. М., 1876. 

С. 206. 
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К сторонникам права акционеров на корпоративный косвенный иск можно 

отнести и присяжного поверенного Н. А. Полетаева. В одном из своих трудов, 

анализируя вопрос, «какие требования к обществу может заявить суду акционер», 

он писал: «Широким правом иска должен пользоваться акционер, предъявляю-

щий иск к обществу для пользы самого общества, действуя как отдельный носи-

тель и представитель воли последнего… Предъявляя же означенный иск к обще-

ству, акционер не может требовать чего-либо в свою личную пользу… Нет со-

мнения, что польза от решения дела, согласно требованию ищущего акционера, 

может косвенно отразиться и на нем самом; но он ничего не получает от иска 

непосредственно»1. 

Далее в своих рассуждениях Н. А. Полетаев признал и безусловное право 

акционеров на исполнение принятого судебного решения в пользу общества, по-

скольку «исполнение решения есть простая и необходимая консеквенция права 

акционера на иск»2. При этом право акционеров на косвенный иск он выводил из 

довольно лаконичной по своему содержанию ст. 2181 Свода законов граждан-

ских, где говорилось, что «директора компании, или члены правления, действуют 

в качестве ее уполномоченных; и потому, в случае законопротивных распоряже-

ний и преступления пределов власти, подлежат ответственности перед компанией 

на общем основании законов»3. 

Однако большинство ученых того времени отрицали право участников ком-

пании на иск в ее интересах. В частности, И. Т. Тарасов со ссылкой на француз-

ского исследователя Рено отмечал следующее: «Между Правлением и Повероч-

ным Советом, с одной стороны, и единичными акционерами – с другой, не суще-

ствует никаких договорных или обязательственных отношений: члены Правления 

и Поверочного Совета служат не единичным акционерам, а компании, они отве-

 
1 Полетаев Н. А. Ответственность акционерного общества и его органов перед отдель-

ными акционерами // Журн. юридического общества при Императорском С.-Петербургском 

Университете. 1894. Кн. 5. С. 51. 
2 Там же. С. 63. 
3 Цит. по: Законы гражданские с разъяснениями Правительствующего Сената и коммен-

тариями русских юристов. Книга четвертая / сост. И. М. Тютрюмов. М., 2004. СПС «Консуль-

тантПлюс». 
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чают только компании, звание же акционера не связано с полномочием быть 

представителем компании и защищать ее интересы, а потому за единичным акци-

онером не может быть признано право искать судом убытки с Правления или По-

верочного Совета, исключая случаев actionis doli, или после ликвидации компа-

нии, во всех же других случаях за единичным акционером может быть признано 

только право жалобы или протеста общему собранию». И далее: «Не может быть 

речи о представительстве акционером интересов компании, на которое акционер 

не имеет никакого права, т. к. компания в лице своего органа, т. е. общего собра-

ния, и была первопричиною нарушения интересов жалобщика»1.  

В то же время И. Т. Тарасов признавал право акционеров на личный, неза-

висимый от компании иск о взыскании собственных убытков с должностных лиц 

органов управления компании, однако такую возможность акционер должен был 

иметь лишь после предварительного заявления общему собранию «о неправиль-

ных действиях» Правления и Поверочного Совета2. 

Напрямую возможность предъявления косвенного иска была закреплена в 

Проекте Гражданского уложения Российской империи 1905 г. (далее – Уложе-

ние). Модель косвенного иска в Проекте отличалась следующими ключевыми 

особенностями. 

1. Иск к учредителям, a также к директорам и членам ревизионной комис-

сии о вознаграждении за убытки, причиненные товариществу, предъявляется од-

ним из следующих способов: 1) по постановлению общего собрания акционеров; 

2) по требованию миноритарных акционеров, доли которых в совокупности со-

ставляют не менее 1/10 уставного капитала, заявленному в том же собрании. 

Как следует из Пояснительной записки разработчиков Уложения, данная 

статья предназначалась именно для взыскания убытков самого акционерного то-

варищества, а не акционеров, третьих лиц, кредиторов. По их замыслу, общим 

правилом должно стать предъявление иска по постановлению общего собрания 

акционеров как «высшего представителя товарищества». По признанию авторов 

 
1 Тарасов И. Т. Учение об акционерных компаниях. 2-е изд., измененное и дополненное 

«Положением об акционерных обществах». Ярославль, 1880. С. 136–137, 138. 
2 Там же. С. 139. 
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Проекта, такое решение было заимствовано из ч. 1 ст. 152 действовавшего на тот 

момент Итальянского торгового уложения. 

Однако для облегчения миноритарным акционерам привлечения недобросо-

вестных управленцев к ответственности право на иск вопреки постановлению 

большинства имело также меньшинство акционеров при соблюдении последними 

двух условий: 1) они должны заявить соответствующее требование в том же со-

брании, на котором состоялось постановление об освобождении учредителей, 

членов правления или ревизионной комиссии от имущественной ответственности; 

2) число принадлежащих этому меньшинству акций составляет не менее 1/10 ос-

новного капитала. Целью названных ограничений являлось ограждение самого 

товарищества и его представителей от шантажных исков акционеров1. 

2. Иск меньшинства акционеров мог быть предъявлен не позднее трех меся-

цев со дня общего собрания, на котором обсуждалось предъявление иска.  

Этот сокращенный срок исковой давности объяснялся составителями Проек-

та исключительной природой права меньшинства акционеров на иск в интересах 

общества2. 

3. Для ведения дела акционеры должны избрать представителя из своей сре-

ды или из посторонних лиц. 

По данному пункту составители Проекта особо отмечали, что в выборе по-

веренного, который будет вести дело в интересах всех, участвует лишь меньшин-

ство акционеров, инициировавших иск. Предоставление же права на участие в 

выборе представителя большинству акционеров бессмысленно вследствие неза-

интересованности последних в предъявлении иска3. 

4. Если иск меньшинства акционеров признавался судом подлежащим удо-

влетворению, то убытки (в терминологии Уложения – вознаграждение) взыскива-

лись в пользу товарищества. 

 
1 Проект Высочайше учрежденной Редакционной Комиссии по составлению Граждан-

ского Уложения. Кн. 5: Обязательства. С объяснениями. СПб., 1899. С. 344. 
2 Там же. С. 345. 
3 Там же.  
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5. Акционеры, предъявившие иск, отвечают за судебные издержки и расхо-

ды как совокупные должники. В случае удовлетворения иска акционеры могут 

требовать возмещения своих расходов с ответчиков, но не самого товарищества. 

Составители Уложения мотивировали свой подход к решению вопроса о 

распределении судебных расходов следующим: «Дозволяя меньшинству акционе-

ров как временному органу акционерного товарищества взыскивать убытки в 

пользу товарищества, которое поэтому является стороною в деле и в случае отка-

за в иске обязано уплатить ответчику судебные издержки и расходы по ведению 

дела, Проект возлагает на акционеров, по требованию которых было возбуждено 

дело вопреки желанию большинства, обязанность возместить товариществу поне-

сенные им расходы. Эта (совокупная) ответственность акционеров, возбудивших 

требование о предъявлении иска, должна служить некоторым ограждением учре-

дителей и членов правления или ревизионной комиссии (совета) против неоснова-

тельного привлечения их к ответственности»1. 

Сенатор П. Н. Гуссаковский, критикуя это решение, отмечал, что стремле-

ние составителей проекта облегчить акционерам привлечение должностных лиц к 

ответственности «находится в полном противоречии с общими началами права, в 

силу которых представляется совершенно недопустимым предъявление иска для 

защиты чужих интересов при отсутствии законного на то полномочия от лица, в 

интересах которого предъявлен иск, а тем более в прямом нарушении ясно выра-

женной им в этом отношении воли… Иными словами, если общее собрание акци-

онеров, являющееся его представителем, не признало возможным принять такую 

меру в интересах общества, то само собой разумеется, что принятие этой меры в 

его интересах не может быть предоставлено и отдельным акционерам»2.  

Вместе с тем П. Н. Гуссаковский признавал, что в результате причинения 

убытков обществу действиями правления его акционеры могут понести потери (в 

современной юридической терминологии их назвали бы отраженными убытками): 

 
1 Проект Высочайше учрежденной Редакционной Комиссии по составлению Граждан-

ского Уложения. Кн. 5: Обязательства. С объяснениями. С. 345–346. 
2 Гуссаковский П. Н. Вопросы акционерного права: Из журнала Министерства Юстиции 

(Октябрь, Ноябрь и Декабрь 1915 г.). Пг., 1915. С. 111–112. 
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снижение размера дивидендов или размера доли, причитающейся акционеру в 

случае ликвидации общества. Однако данное обстоятельство не дает акционеру 

права на иск в интересах общества; в таком случае он может взыскать лишь соб-

ственные убытки1. 

Таким образом, на позднем этапе развития в Российской империи цивили-

стической мысли в Проекте Гражданского уложения уже была разработана це-

лостная модель косвенного иска, хотя сама идея его допустимости противоречила 

позициям видных ученых (И. Т. Тарасов, П. Н. Гуссаковский). 

Особенно любопытно то, что черты модели косвенного иска, закрепленной 

в Проекте Уложения, во многом присущи современной конструкции корпоратив-

ного косвенного иска в России. Во-первых, это представительский характер иска: 

именно акционерное товарищество, а не его участники признавалось стороной по 

делу; кроме того, по сути акционерное товарищество являлось поручителем акци-

онеров перед ответчиками по обязательству акционеров возместить судебные 

расходы в случае отказа в иске. Во-вторых, это принцип исключительности кос-

венного иска: миноритарные акционеры могли предъявить такое требование лишь 

в случае предварительной постановки соответствующего вопроса на общем со-

брании. В-третьих, это осознание разработчиками Уложения рисков «миноритар-

ного активизма», установление ценза владения в уставном капитале, возможность 

акционеров присоединиться к иску своих «коллег»2. 

В то же время Проект Уложения содержал и некоторые оригинальные пра-

вовые решения, которые отсутствуют в современном законодательстве:  

1) присоединившиеся к иску участники избирали единого представителя, 

который вел дело в интересах компании и всех акционеров. Такое решение раз и 

навсегда снимало проблему необходимости согласования всеми участниками рас-

порядительных действий в процессе (заключение мирового соглашения, отказ от 

иска и т. д.); 

 
1 Гуссаковский П. Н. Вопросы акционерного права: Из журнала Министерства Юстиции 

(Октябрь, Ноябрь и Декабрь 1915 г.). С. 111. 
2 См. подробнее: Виленский Н. М. Косвенные иски в дореволюционном праве России // 

Право и государство: теория и практика. 2025. № 2. С. 337. 
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2) ответчики имели право требовать возмещения своих судебных расходов с 

самого общества в случае отказа меньшинству участников в косвенном иске. То 

есть акционерное товарищество выполняло функции поручителя перед ответчи-

ками на случай недобросовестности инициаторов иска. Такое решение несомнен-

но заслуживает внимания, поскольку страхует ответчиков от неплатежеспособно-

сти меньшинства акционеров, предъявивших иск. 

Однако, к сожалению, в силу исторических причин проанализированные 

идеи разработчиков Уложения так и не стали действующим законом и не прошли 

проверку практикой. 

Косвенные иски в современном российском праве. В современном рос-

сийском праве косвенные иски также имеют свою специфику. Принято считать, 

что отечественное право ближе праву стран континентальной Европы, чем стран 

общего права, однако в российской судебной практике косвенные иски распро-

странены в значительно большей степени, нежели в Европе. Это роднит россий-

ское регулирование данного вопроса с американским, что не удивительно, по-

скольку американские эксперты в 1990-х гг. принимали активное участие в разра-

ботке российских законов о хозяйственных обществах, главным образом Феде-

рального закона «Об акционерных обществах». При этом они, разумеется, осно-

вывались на своем, т. е. американском, праве1. Не случайно в литературе указыва-

ется, что практика взыскания убытков с директора превратилась в одно из лиди-

рующих направлений среди корпоративных споров2. И хотя российские суды воз-

лагают судебные расходы, как правило, на участников корпорации, изложенные 

закономерности, выявленные М. Гельтером («принцип Анны Карениной»), не 

находят отражения в российской действительности, что во многом обусловлено 

относительной дешевизной российского судопроизводства3.  

 
1 Кузнецов А. А. Реорганизация хозяйственных обществ: гражданско-правовые способы 

защиты прав и интересов участников и кредиторов: дис. … д-ра юрид. наук. М., 2021. С. 27–28. 
2 Степанов Д. И., Михальчук Ю. С. Ответственность директора перед корпорацией за 

причиненные ей убытки в судебной практике. М., 2018. С. 199. 
3 По искам об оспаривании участником сделок корпорации вопрос о судебных расходах 

остается не до конца проясненным (см.: Белова М. Т., Макин Р. В. Судебные расходы в косвен-

ных исках // Вестн. экономического правосудия РФ. 2018. № 10. С. 113–115). 
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Основные особенности российской модели корпоративного косвенного иска 

можно свести к следующему. 

Дифференциация косвенных исков по видам. Представляется, что установ-

ление законом ограниченного перечня видов косвенных исков объясняется прин-

ципом специального характера корпоративной ответственности (ответственность 

наступает только за те нарушения, на тех основаниях и при тех условиях, которые 

прямо, expressis verbis, указаны в законе, учредительных документах юридическо-

го лица или в корпоративном договоре)1. Этим корпоративная ответственность 

отличается, к примеру, от ответственности в договорном и деликтном праве, ко-

торым свойствен генеральный характер, т. е. ответственность наступает за любое 

нарушение договора (в договорном праве) или за любое причинение вреда (в де-

ликтном праве). Кроме того, как отмечает О. В. Гутников, одной из важнейших 

отличительных черт принципа специальной корпоративной ответственности яв-

ляется недопустимость конкуренции между деликтными и корпоративными иска-

ми о привлечении к гражданско-правовой ответственности: если неправомерное 

поведение связано с нарушением корпоративных прав или обязанностей, иск 

должен подаваться согласно соответствующим нормам корпоративного права. 

Предъявление деликтного иска не должно иметь места2. 

В настоящее время косвенные иски участников корпорации возможны по 

трем категориям споров: 

1) по требованиям участников организации о возмещении в пользу послед-

ней убытков, причиненных лицами, уполномоченными выступать от имени юри-

дического лица, членами коллегиальных органов, а также лицами, определяющи-

ми действия юридического лица (ст. 53.1, 65.2 ГК РФ). Нормы ГК РФ, в свою 

очередь, конкретизируются в законах об отдельных организационно-правовых 

формах юридических лиц; 

 
1 Гутников О. В. Корпоративная ответственность в гражданском праве: моногр. М., 2019. 

С. 181–186. 
2  Гутников О. В. Гражданско-правовая ответственность в отношениях, связанных с 

управлением юридическими лицами: дис. … д-ра юрид. наук. М., 2018. С. 162. 
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2) по требованиям участников организации об оспаривании сделок корпо-

рации, применении последствий их недействительности или ничтожности. Отме-

тим, что до принятия Постановления Пленума Верховного Суда РФ от 23.06.2015 

№ 25 «О применении судами некоторых положений части первой Гражданского 

кодекса Российской Федерации»1, в науке высказывались сомнения о косвенном 

характере данного требования2, существовали и колебания в судебной практике3; 

3) по требованиям участников дочернего общества о возмещении основным 

обществом (товариществом) убытков, причиненных по его вине дочернему обще-

ству (п. 3 ст. 67.3 ГК РФ). К числу косвенных эти иски относит и судебная прак-

тика4 . Специфика данных требований заключается в их деликтном характере. 

К подобным спорам наряду со спорами, указанными в пункте первом, применяет-

ся ст. 225.8 АПК РФ5.  

В литературе к косвенным относят и иски об исключении участника из обще-

ства, поскольку они направлены на защиту интересов общего дела (всех участников)6. 

Установление имущественного ценза для предъявления косвенного иска. 

Как известно, Федеральные законы от 26.12.1995 № 208-ФЗ «Об акционерных 

обществах»7 и от 08.02.1998 № 14-ФЗ «Об обществах с ограниченной ответствен-

ностью»8 предъявляют к участникам требование о необходимости владения опре-

деленным количеством акций, голосов для предъявления косвенного иска (п. 5 

ст. 71, п. 6 ст. 79 Закона об АО; п. 6 ст. 45 Закона об ООО). Это правило не рас-

пространяется лишь на участников обществ с ограниченной ответственностью по 

 
1 Бюл. Верховного Суда РФ. 2015. № 8.  
2 Грось А. А., Дедов Д. И. Проблемы реализации косвенных исков // Закон. 2007. № 3. С. 158.  
3 Ярков В. В. Косвенные иски: отдельные вопросы // Вопросы международного частного, 

сравнительного и гражданского права, международного коммерческого арбитража: LIBER 

AMICORUM в честь А. А. Костина, О. Н. Зименковой, Н. Г. Елисеева. М., 2013. С. 334. 
4 Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда РФ от 

20.05.2015 по делу № А51-15241/2013. 
5 Вялых Е. И. Процессуальные особенности рассмотрения корпоративных споров в Рос-

сийской Федерации: дис. … канд. юрид. наук. Воронеж, 2018. С. 193. 
6 Кузнецов А. А. Исключение участника из общества с ограниченной ответственностью. 

М., 2014. С. 66; Кузнецова Л. В. Исключение участника из общества с ограниченной ответ-

ственностью // Вестн. ВАС РФ. 2006. № 9. С. 6. 
7 СЗ РФ. 1996. № 1. Ст. 1.  
8 СЗ РФ. 1996. № 7. Ст. 787.  
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искам о взыскании убытков (п. 5 ст. 44 Закона об ООО). При этом положения 

названных специальных законов имеют приоритет по отношению к нормам ГК, не 

предусматривающим такого порога владения1, что было подтверждено в извест-

ном деле Грудинина2. Но в законодательстве России, как и в законодательстве 

европейских стран, не решен вопрос, что произойдет, если истец уже после 

начавшегося процесса отчуждает часть акций и перестает отвечать данному пра-

вилу. Представляется, что в подобном случае суд должен оставить иск без рас-

смотрения в силу ст. 148 АПК РФ3 . По мнению же А. А. Маковской, в иске 

должно быть отказано, поскольку «такого акционера (участника)… следует рас-

сматривать как лицо, утратившее эти полномочия в ходе судебного разбиратель-

ства»4. 

Исключительный характер косвенного иска. А. А. Кузнецов отмечает, что 

«предъявление иска от имени и в защиту интересов другого лица нельзя признать 

ординарной ситуацией. Соответственно можно утверждать, что отличительной 

чертой косвенных исков является то, что они предъявляются одним лицом в за-

щиту интересов другого субъекта, и характер такого полномочия носит исключи-

тельный характер. Применительно к корпоративному праву такого рода иски 

предъявляются участником (учредителем), не имеющим таких полномочий в ор-

динарном порядке, т. е. неуполномоченным органом управления юридического 

лица. Возможность предъявления иска участником (учредителем) представляет 

 
1 Степанов Д. И., Михальчук Ю. С. Ответственность директора перед корпорацией за 

причинённые ей убытки в судебной практике. C. 145. Впрочем, позиция о приоритете специ-

альных законов по отношению к нормам ГК РФ является дискуссионной, поскольку в п. 4 ст. 3 

Федерального закона от 05.05.2014 № 99-ФЗ «О внесении изменений в главу 4 части первой 

Гражданского кодекса Российской Федерации и о признании утратившими силу отдельных по-

ложений законодательных актов Российской Федерации» закреплено, что нормы специальных 

законов до их приведения в соответствие с ГК РФ могут применяться исключительно в части, 

не противоречащей нормам ГК РФ. 
2 Решение Арбитражного суда Московской области от 01.11.2019 по делу № А41-89503/18. 
3 В западной доктрине высказано мнение, что нужно позволить участнику довести про-

цесс до конца, поскольку свободный оборот капитала и иски о привлечении к ответственности 

не должны мешать друг другу (см.: Latella D. Shareholder Derivative Suits: A Comparative Analy-

sis and the Implications of the European Shareholders´ Rights Directive. P. 319). 
4 Маковская А. А. Крупные сделки и сделки с заинтересованностью: анализ и коммента-

рий Законов «Об акционерных обществах» и «Об обществах с ограниченной ответственно-

стью». М., 2020. С. 234. 



65 

собой ограничение прав юридического лица, которое в такой ситуации лишается 

возможности самостоятельно принимать решение, защищать ли ему свои права»1. 

Стоит сказать, что сегодня исключительный характер косвенного иска де-

кларируется лишь доктринально, практически не отражен в законе и правоприме-

нительной практике. Особенно остро это заметно на контрасте с зарубежным за-

конодательством, а также моделью косвенного иска Российской империи. В част-

ности, современный законодатель не обязывает участника направлять предвари-

тельное требование в совет директоров, не требует учета мнения комитета неза-

висимых директоров (США), не предполагает получения согласия суда на воз-

буждение производства по косвенному иску (Великобритания) и даже не преду-

сматривает необходимости предварительного вынесения вопроса о предъявлении 

иска на повестку дня общего собрания акционеров (Проект Гражданского уложе-

ния Российской империи). Иными словами, право современного российского 

участника корпорации на предъявление косвенного иска с процессуальной точки 

зрения практически ничем не ограничено, никаких предварительных процедур до 

вынесения решения по существу спора законом не предусмотрено, т. е. участник 

может без каких-либо препятствий заявлять косвенный иск, не будучи обязан до-

казывать невозможность использования механизма прямого формирования воли. 

С одной стороны, такое лояльное регулирование облегчает и ускоряет инициато-

рам косвенных исков доступ к правосудию, но с другой – никак не препятствует 

недобросовестному активизму миноритариев. 

Представительский характер косвенного иска. Об этом свидетельствует 

определение процессуального статуса участника, предъявившего иск, как закон-

ного представителя, а корпорации-выгодоприобретателя по иску – как материаль-

ного истца (Постановление Пленума Верховного Суда РФ № 25).  

Этим отечественное регулирование отличается, к примеру, от английского и 

американского, где участник именуется истцом, а корпорация занимает двойное 

положение: номинального ответчика, способного возражать против предъявления 

 
1 Кузнецов А. А. Косвенные иски в корпоративном праве России: материально-правовой 

аспект // Закон. 2020. № 11. С. 79. 
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иска от своего имени, и стороны, в чью пользу осуществляется присуждение1. 

Правда, стоит сказать, что такое решение законодателей стран общего права объ-

ясняется в большей степени историческими причинами, а именно дуалистической 

природой косвенного иска. В частности, согласно позиции Верховного суда США 

косвенный иск – это средство защиты по праву справедливости и по общему пра-

ву, вопрос о праве истца-акционера предъявить иск от имени корпорации – это 

вопрос права справедливости (equitable matter), требование корпорации против 

директоров или третьих лиц – это вопрос общего права.  

Т. А. Васильева со ссылкой на американские источники отмечает, что в свя-

зи с тем что при предъявлении косвенного иска заинтересованным лицом являет-

ся именно юридическое лицо, оно и должно вступать в процесс в качестве заинте-

ресованной стороны (the real party in interest). Вступление в процесс юридическо-

го лица является следствием авторитета общего права. Однако косвенный иск как 

средство защиты по праву справедливости требует вступления в процесс в каче-

стве истца предъявителя косвенного иска, а в качестве ответчика – лица, в интере-

сах которого иск заявлен. Поэтому истцом по косвенным искам будет участник 

юридического лица (хотя и номинальным, поскольку по общему праву он не яв-

ляется лицом заинтересованным), а ответчиком – само юридическое лицо (тоже 

номинальным, поскольку по общему праву оно заинтересованно в процессе)2 . 

В американской литературе также подчеркивается, что компания в процессе по 

косвенному иску занимает двойственную позицию: формально именуясь ответчи-

ком, она является реальным истцом и бенефициаром любого возмещения при 

успешности процесса3. 

Выбор отечественным законодателем и Верховным Судом РФ представи-

тельской модели косвенного иска породил множество противоречий, а также дис-

куссий в научных кругах. Как считает А. В. Егоров, законодатель не смог выстро-

 
1 Morris G. G. Shareholder Derivative Suits: Louisiana Law // Louisiana Law Review. 1995. 

№ 3. P. 595. 
2 Васильева Т. А. Косвенный иск в цивилистическом процессе: сравнительно-правовое 

исследование: дис. … канд. юрид. наук. Красноярск, 2019. С. 184. 
3 Elias M. M. Multiple Representation in Shareholder Derivative Suits: A Case-by-Case Ap-

proach // Loyola University of Chicago Law Journal. 1985. Vol. 16. № 3. P. 614–615. 
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ить непротиворечивую систему регулирования косвенных исков1. Одно из проти-

воречий проявляется, к примеру, в ст. 225.8 АПК РФ, в которой законодатель как 

будто бы отходит от представительской модели косвенного иска, говоря о том, 

что участники по иску об убытках пользуются процессуальными правами и несут 

процессуальные обязанности истца. При этом, по верному мнению Д. А. Нагое-

вой, ни одна из точек зрения по вопросу о процессуальном положении лица, об-

ращающегося в суд с производным иском, не является достаточно убедительной. 

Исследователи при их аргументации используют одни и те же доводы, а противо-

речия и несогласованность в позициях объясняют спецификой исков2. 

Здесь заслуживает поддержки вывод М. А. Рапопорта о том, что только с 

позиции представительской теории косвенного иска можно объяснить возмож-

ность предъявления косвенного иска новым участником, т. е. участником, кото-

рый не имел соответствующего статуса в момент причинения корпорации убыт-

ков или совершения спорной сделки. Кроме того, такая квалификация участника 

объясняет, почему присуждение происходит в пользу самой корпорации3. Стоит 

также напомнить о том, что представительская теория косвенного иска находи-

лась в русле научных разработок русских цивилистов (в Проекте Гражданского 

уложения Российской империи эта теория была выражена еще более ярко).  

Вместе с тем надо сказать, что представительская концепция не вполне по-

следовательно выдерживается даже в судебной практике. По своей природе она 

предполагает защиту интересов именно общества силами участника. Однако в со-

временной судебной практике сформулирована и следующая позиция: «В ситуа-

ции причинения корпорации вреда предполагается, что одновременно именно ее 

участники понесли убытки. Соответственно в опровержение факта причинения 

вреда корпорации может быть выдвинут довод о том, что в результате вменяемых 

действий сами участники не пострадали (либо совершение спорных действий бы-

ло одобрено участниками). Названный довод может быть принят во внимание, по 
 

1 Егоров А. В. Косвенные иски участников к директору: процессуальные сложности // 

Журн. РШЧП. 2020. Вып. 1. С. 177. 
2 Нагоева Д. А. Производные иски: дис. … канд. юрид. наук. М., 2015. С. 144. 
3 Рапопорт М. А. К дискуссии о природе и основаниях косвенного иска участника юри-

дического лица // Цивилистика. 2023. Вып. 1. С. 168. 
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крайней мере, в ситуации, когда не нарушены права иных заинтересованных лиц 

(кредиторов корпорации, ее работников, общества и т. д.)»1. 

Вероятно, корни этого мнения лежат в более ранней позиции Верховного 

Суда РФ о том, что, предъявляя косвенный иск компании, «участник корпорации 

не только действует в интересах корпорации как ее представитель, но и преследу-

ет свой опосредованный (косвенный) интерес (а поэтому, по сути, является кос-

венным истцом)»2. 

Очевидно, что здесь налицо явное отступление от представительской моде-

ли косвенного иска, которая не предполагает доказывания участником наличия 

собственного убытка при заявлении иска в интересах корпорации. Как справедли-

во пишет Т. А. Васильева, истец в производстве по косвенному иску защищает 

свое нарушенное право, т. е. объектом защиты является нарушенное право лица, в 

интересах которого предъявлен косвенный иск, спор об «опосредованном (кос-

венном) интересе» предметом производства не является, суд вывода о правах и 

обязанностях предъявителя косвенного иска не делает3. Тем более согласно дей-

ствующему нормативному регулированию косвенные иски могут быть заявлены в 

том числе в интересах некоммерческих организаций.  

В России возможность подачи косвенного иска не обусловлена конкретной 

организационно-правовой формой, не предусмотрена законом и какая-либо диф-

ференциация предмета доказывания по косвенным искам в зависимости от орга-

низационно правовой формы компании. В частности, А.А. Кузнецов, рассуждая о 

косвенной выгоде участника, отмечает, что не вполне верно говорить о косвенной 

выгоде в имущественном смысле, так как, например, неясно, о какой имуще-

ственной выгоде может идти речь в тех случаях, когда иск о взыскании убытков 

заявлен учредителем (участником) некоммерческого юридического лица4.  

 
1 Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда РФ от 

25.06.2021 по делу № А32-2305/2020. 
2 Обзор судебной практики Верховного Суда РФ 2016 г. (№ 3) // Бюл. Верховного Суда 

РФ. 2017. № 6. 
3 Васильева Т. А. Косвенный иск в цивилистическом процессе: сравнительно-правовое 

исследование. С. 223. 
4 Кузнецов А. А. Косвенные иски в корпоративном праве России: материально-правовой 

аспект. С. 78. 
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В развитие этой логики о косвенной выгоде нового участника корпорации, 

т. е. о выгоде лица, предъявившего косвенный иск по основаниям, возникшим до 

его вхождения в состав участников компании можно сказать следующее. Вероят-

но, что такой участник купил акции (доли) с дисконтом, возникшим вследствие 

причинения обществу убытков директором, а имущественная выгода от этого 

дисконта превышает дополнительную косвенную выгоду, получаемую в резуль-

тате удовлетворения иска в пользу общества. В таком случае непонятно, почему 

новому участнику компании предоставляется право на косвенный иск. 

Таким образом, представительская модель косвенного иска не в полной ме-

ре воспринята в судебной практике. Одно из ключевых проявлений ее непоследо-

вательности – принятие судами во внимание критерия причинения убытков и 

нарушения законных интересов самих участников корпорации, что противоречит 

положениям доктрины об объекте защиты по косвенному иску, а также о статусе 

законного представителя в процессе, имущественные интересы которого по об-

щему правилу безразличны суду. 

Кроме того, современная представительская модель косвенного иска не ли-

шена ряда недостатков1.  

Во-первых, здесь наш законодатель отступил от классического понимания 

законного представительства в процессуальной науке. Так, в свое время Д. М. Че-

чот, проводя разграничение между процессуальными истцами и законными пред-

ставителями, отмечал, что «в отличие от первого, законный представитель осу-

ществляет защиту интересов представляемого не только в суде, но и во всех дру-

гих областях общественной жизни. Причем законный представитель может вы-

ступать в защиту прав и интересов представляемого по любому вопросу, а про-

цессуальный истец вправе возбуждать процесс лишь по делам, прямо предусмот-

ренным в законе»2. Очевидно, что это описание не имеет ничего общего с участ-

никами корпораций, которые не являются представителями компании вне процес-
 

1 См. подробнее: Беккер Д., Беккер А. Косвенные иски в корпоративном праве России: 

критика действующей модели и возможная смена концепции // Цивилиcтика. 2021. Вып. 1. 

С. 140–181; Кипаренко А. Ю. Косвенный иск участника корпорации: прямая и представитель-

ская модели // Вестн. гражданского права. 2023. № 3. С. 230–257. 
2 Чечот Д. М. Избранные труды по гражданскому процессу. СПб., 2005. С. 185–186. 
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са и ограничены в процессуальных средствах защиты в силу принципа специаль-

ного характера корпоративной ответственности. 

Во-вторых, современная представительская модель косвенного иска не дает 

адекватного решения проблемы множественности представителей. Так, А. В. Его-

ров справедливо отмечает, что на случай множественности участников юридиче-

ского лица, предъявивших однотипные иски (или присоединившихся к иску, по-

данному одним из них), в законодательстве не содержится никакого регулирова-

ния1. Верховный Суд РФ разрешает эту проблему при помощи системы консенсу-

са (единогласия): из п. 32 Постановления Пленума № 25 следует, что участник 

корпорации не может совершать распорядительные действия в процессе (изме-

нить основание или предмет иска, заключить мировое соглашение) без согласия 

всех остальных присоединившихся к иску участников, а последние в свою оче-

редь также не могут совершить аналогичные процессуальные действия без согла-

сия участника-инициатора иска.  

Иными словами участник, предъявивший иск, и участники, к нему присо-

единившиеся, становятся заложниками друг друга, что в некоторых случаях дела-

ет перспективу заключения мирового соглашения недостижимой. Представляется, 

что в данном аспекте полезно позаимствовать разработки дореволюционных ци-

вилистов. Как уже отмечалось, Проект Гражданского уложения Российской импе-

рии предусматривал, что присоединившиеся к иску участники до начала судебно-

го разбирательства избирают общего представителя, после чего они уже не могут 

воспрепятствовать каким-либо его процессуальным действиям.  

Таким образом, представительская модель косвенного иска, с одной сторо-

ны, соответствует отечественной цивилистической традиции, позволяет обосно-

вать право на иск новых участников. С другой стороны, она: 1) противоречит дей-

ствующему процессуальному закону, который относит участника по косвенному 

иску к процессуальным истцам (ст. 225.8 АПК РФ); 2) неоднозначно воспринята в 

судебной практике, что проявляется, к примеру, в том, что суды нередко возлага-

ют на участника бремя доказывания собственных убытков, которое априори не 

 
1 Егоров А. В. Косвенные иски участников к директору: процессуальные сложности. С. 180. 
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может быть возложено на законного представителя; 3) не содержит адекватного 

решения вопроса о множественности представителей (все распорядительные про-

цессуальные действия совершаются при условии единогласия присоединившихся 

к иску участников, серьезно отодвигая перспективы мирового соглашения).  

Анализ правовых подходов к регулированию косвенных исков в различных 

государствах позволяет также прийти к выводу, что косвенные иски, обусловли-

вая возможность привлечения недобросовестных управленцев к ответственности 

за нарушение обязанностей перед корпорацией, в то же время представляют 

определенную опасность для оборота. В связи с этим как отечественный, так и за-

рубежные законодатели стараются нащупать некий баланс между необходимо-

стью пресечения злоупотребления менеджерами своей корпоративной властью и 

потребностью в недопущении «фривольных», сутяжнических исков миноритари-

ев. При этом в одних странах данный баланс смещается скорее в пользу истцов 

(США, Россия), а в других, напротив, – в сторону потенциальных ответчиков (Ве-

ликобритания, страны континентальной Европы). 

 

§ 3. Функции косвенных исков 

 

Баланс интересов потенциальных истцов и ответчиков по косвенным искам 

тесно связан с основными функциями исков, а также с их соотношением между со-

бой. В зарубежной литературе к таковым традиционно относят компенсационную 

(возмещение ущерба пострадавшей корпорации) и сдерживающую (сдерживание 

последующих злоупотреблений недобросовестных менеджеров и их коллег) функ-

ции. При этом первая проявляется себя только ex ante, а вторая – и ex ante, и ex post1. 

Если предположить, что компенсационная функция является преобладаю-

щей, то решение вопроса о допустимости косвенного иска обусловлено тем, пре-

вышает ли ожидаемое возмещение размер судебных издержек, которые компании 

предстоит понести в будущем процессе. Иными словами, проводится анализ за-

 
1 Reisberg A. The Derivative Action as a corporate governance tool: a functional and focused 

approach. P. 68. 
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трат и выгод. Если выяснится, что судебные расходы превысят размер итоговой 

компенсации, то акционеру не следует делегировать право на иск1. 

Сущность сдерживающей функции более многогранна. Зачастую ее прояв-

ление иллюстрируют при помощи аналогии с социальным экспериментом извест-

ного американского психолога Р. Чалдини. Ученый раскладывал листовки под 

дворниками лобовых стекол автомобилей и наблюдал, каким образом водители 

будут избавляться от них по возвращении к автомобилю. За частью водителей 

проследовал ассистент Чалдини, который на их глазах собирал листовки с тротуа-

ра и выбрасывал их в мусорное ведро. Очень немногие из данной группы водите-

лей выбросили мусор на улицу. Вместе с тем более одной трети водителей, кото-

рые не были свидетелями социально ответственного поведения прохожего, вы-

бросили листовки на тротуар.  

Данное исследование отражает хорошо известную тенденцию: человек де-

лает свой социальный выбор, сообразовывая свое поведение с поведением других. 

Релевантность этого эксперимента по отношению к искам акционеров можно 

прояснить следующим риторическим вопросом: приводят ли косвенные иски к 

тому, что корпоративные управленцы, не вовлеченные в судебный процесс (води-

тели Чалдини), ведут себя в дальнейшем в соответствии со стандартами, установ-

ленными истцами по делу (помощники Чалдини) и ставят интересы инвесторов 

туда, где они должны быть, а не безответственно «отбрасывают» их? Если такой 

эффект наблюдается, то сдерживающая функция выполняет свою миссию2. 

Сдерживающая функция играет ключевую роль в снижении агентских из-

держек, свойственных управлению компанией. Если признать эту ее доминирую-

щую роль, то решение о допустимости иска должно приниматься при помощи 

следующего вопроса: превышает ли общественная выгода от судебного разбира-

тельства частную выгоду при условии отсутствия возмещения? 

Зачастую экономически убыточный косвенный иск целесообразно допу-

стить по профилактическим соображениям: напомнить директорам, что они несут 

 
1 Reisberg A. The Derivative Action as a corporate governance tool: a functional and focused 

approach. P. 77.  
2 Cox J. D. The social Meaning of Shareholder Suits. P. 3–4. 
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конечные обязанности перед акционерами. Сдерживающая функция действует на 

двух уровнях: на уровне пострадавшей компании и уровне всех компаний корпо-

рации в совокупности. В связи с тем что большинство акционеров являются 

участниками не одной компании, а держат диверсифицированные портфолио, им 

выгодно, чтобы косвенные иски сдерживали потенциальных ответчиков, находя-

щихся в похожей ситуации в других компаниях, несмотря на то что такой иск 

приносит пострадавшей компании чистый убыток. Это важно понимать, посколь-

ку производный иск может принести больше выгод всем акционерам как классу, а 

не только акционерам потерпевшей корпорации1. Логика здесь такая же, как и в 

уголовном преследовании, стоимость осуществления которого может быть значи-

тельно больше размера уголовных штрафов, налагаемых на нарушителя, однако 

общество не отказывается от него. 

Позиции ученых по вопросу, какая из функций косвенных исков преоблада-

ет, расходятся. Так, Дж. Д. Кокс считает, что компенсационное начало иска пре-

обладает, а сдерживание есть лишь его побочный продукт. По его мнению, даже 

директора, сознательно нарушающие закон, не лишаются определенной защиты. 

Если истец не представит достаточных доказательств того, что вред, причинен-

ный корпорации в результате правонарушения, превышает извлеченную при этом 

выгоду, то ответчик должен избежать наказания2.  

Дж. Коффе и Д. Шварц, напротив, полагают, что компенсационная роль 

производных исков могла преобладать лишь в первое время после их возникнове-

ния, а в условиях современного развития корпоративного права она все больше 

выглядит анахронизмом3.  

Американские суды в большинстве своем считают, что именно компенса-

ционное начало лежит в основе косвенных исков, однако имеется ряд примеров, 

где на первый план выходит их сдерживающая роль.  

 
1 Reisberg A. The Derivative Action as a corporate governance tool: a functional and focused 

approach. P. 81, 83. 
2 Cox J. D. The social Meaning of Shareholder Suits. P. 8–9. 
3 Coffe J. C., Schwartz D. E. The Survival of the Derivative Suit: An Evaluation and Proposal // 

Columbia Law Review. 1981. № 261. P. 302.  
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Так, по обстоятельствам дела Diamond v. Oreamuno, акционеры компании 

MAI предъявили косвенный иск против ряда должностных лиц корпорации с це-

лью принудительного учета прибыли, предположительно полученной ими в ре-

зультате нарушения своих фидуциарных обязанностей. Ответчики обвинялись в 

том, что использовали конфиденциальную инсайдерскую информацию, получен-

ную исключительно в силу занимаемых ими должностей, для получения больших 

личных выгод от продажи акций компании, хотя эта прибыль по праву принадле-

жит корпорации. Ответчики признали, что в силу их исключительного доступа к 

секретной информации они обладали несправедливым преимуществом по отно-

шению к другим акционерам, в том числе лицам, купившим у них акции, но сама 

корпорация не пострадала, а значит, косвенный иск является ненадлежащим сред-

ством защиты ее интересов.  

Суд отверг доводы ответчиков и указал следующее: «Действительно, рас-

сматриваемая нами жалоба не содержит каких-либо утверждений о нанесении 

ущерба корпорации, но это никогда не рассматривалось в качестве существен-

ного требования для иска о нарушении фидуциарных обязанностей. Это происхо-

дит потому, что функция такого иска, в отличие от обычного деликтного или 

договорного требования, заключается не просто в возмещении истцу вреда, при-

чиненного ответчиком, а в его (истца) защите путем устранения у агентов и 

доверенных лиц побуждений к попыткам вести дела в свою пользу по тем вопро-

сам, которыми они должны заниматься в интересах доверителей. 

Так же как трасти не может удерживать в свою пользу прибыль, полу-

ченную от пользования имуществом, находящимся в его владении, корпоратив-

ный фидуциарий, которому доверена потенциально ценная информация, не мо-

жет присвоить этот актив для собственного использования, даже если при 

этом он не причиняет вреда корпорации»1. 

Еще один пример – дело Roth v. Roberson. Менеджеры парка развлечений 

нарушали установленный запрет на деятельность парка по воскресеньям и выпла-

чивали отступные за молчание (hush money) лицам, угрожавшим подать соответ-

 
1 Diamond v. Oreamuno. 24 N. Y.2d 494 (1969). 
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ствующую жалобу в компетентные органы. Суд вынес решение об уплате ответ-

чиками 800 $ по косвенному иску, несмотря на то что парк получил значительную 

прибыль от воскресных посетителей. Другие же управленцы, как и истец, счита-

ли, что подобные действия ответчиков не только нарушают уголовные статуты, 

но и посягают на моральные стандарты бизнес-сообщества1. 

Вместе с тем существуют ситуации, когда обе функции косвенных исков не 

в полной мере выполняют свою роль. Применительно к компенсационной функ-

ции к числу таковых можно отнести следующие. 

Значение данной функции размывается при смене состава участников кор-

порации. Полученное корпорацией возмещение никак не сказывается на акционе-

рах, успевших продать свои акции до получения судебного решения, а на вновь 

прибывших сваливается «неожиданная удача». Эта проблема особенно актуальна 

для публичных корпораций, где владельцы акций меняются ежедневно2. 

Ущерб, причиненный корпорации в результате нарушения, в большинстве 

случаев не совпадает с ущербом, понесенным ее участниками. Убытки последних 

могут значительно превышать потери самой компании, поскольку рынок реагиру-

ет на риск возможного повторения нарушения, что в свою очередь снижает стои-

мость ее акций. 

Несмотря на значительную сумму возмещения по иску, она может ока-

заться минимальной в пересчете на одну акцию. В такой ситуации, в случае при-

знания компенсационной функции доминирующей, представляется экономически 

нецелесообразным возложение на судебную систему бремени рассмотрения соот-

ветствующих требований3. 

К ситуациям, когда сдерживающая функция «работает» недостаточно, мож-

но отнести следующие. 

При удовлетворении косвенных исков далеко не всегда налагаются адек-

ватные санкции. В связи с тем что в подобных случаях никогда не применяются 
 

1 Roth v. Robertson. 64 Misc. 343 (N. Y. Sup. Ct. 1909). 
2 Reisberg A. The Derivative Action as a corporate governance tool: a functional and focused 

approach. P. 78. 
3 Coffe J. C., Schwartz D. E. The Survival of the Derivative Suit: An Evaluation and Proposal. 

P. 304–305. 
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штрафные убытки и не увеличивается размер санкций с целью компенсации не-

высокого риска разоблачения злодеяния, нарушитель рискует лишь присуждени-

ем к возврату полученной выгоды. Это ослабляет сдерживающее начало иска, по-

скольку «ожидаемые издержки наказания» ниже потенциальной прибыли1. 

Сдерживающий эффект иска основан на субъективных, подсознательных 

ощущениях директоров, которые практически невозможно отследить. Кроме 

того, он основывается на неизвестной и непостижимой переменной: выгоде акци-

онеров от сдерживания будущих нарушений. 

Эффект сдерживающей функции косвенного иска во многом нивелируется 

институтом страхования ответственности директоров, так называемых поли-

сов D&O (это правопорядки, где соответствующий институт получил широкое 

развитие, например, в США). Действительно, на первый взгляд может показаться, 

что тот факт, что компания оплачивает страховку, снижает сдерживающий эф-

фект косвенного иска, поскольку личное имущество руководителей надежно за-

щищено от финансовых последствий их противоправных действий. Однако, как 

отмечает Г. Зуридакис, под страховое покрытие подпадают далеко не все виды 

неправомерных действий руководства. Мошенничество, недобросовестность и 

умышленные противоправные действия здесь обычно исключаются не только из-

за сложившейся практики страхования, но и потому, что закон запрещает это по 

соображениям государственной политики2.  

Фактически страхование можно рассматривать как дополнение к правилу 

делового суждения, защищающему добросовестно принятые, но небрежные ре-

 
1 Познер Р. А. Экономический анализ права: в 2 т. СПб., 2004. Т. 1. С. 304. 
2 Данное утверждение представляется спорным, поскольку, к примеру, в США страховое 

покрытие применяется по модели A-Side Coverage, т. е. в страховое покрытие могут быть вклю-

чены и случаи, когда возмещение убытков должностных лиц за счет компании запрещено: 

1) компенсация судебных расходов, возникших в связи с судебным разбирательством, истцом в 

котором выступает компания или иные заинтересованные лица, действующие от ее имени; 

2) убытки были причинены директором (должностным лицом) в результате нарушения обязан-

ности лояльности; действия или упущения директора (должностного лица) явились следствием 

недобросовестного поведения либо были совершены умышленно (знание о незаконности своего 

поведения); 3) неправомерные выплаты дивидендов и выкуп акций (stock redemption); 4) зак-

лючение иных сделок, из совершения которых директор извлекал личную выгоду (см. подроб-

нее: Алейникова В. В. Ответственность руководителей и страховые механизмы их защиты. М., 

2018. С. 157–161). 
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шения, которые не освобождают от ответственности (нарушение duty of care). 

Расширение перечня неправомерных действий, подпадающих под страховое по-

крытие, очевидно, приведет к увеличению страховых премий, что не соответству-

ет интересам менеджеров. Наконец, аргумент о том, что страхование D&O сводит 

на нет меры сдерживания, полностью игнорирует репутационный ущерб, который 

судебный процесс может нанести руководству, а также превентивный эффект по-

тенциального репутационного ущерба. Это позволяет прийти к выводу, что ин-

ститут страхования ответственности руководителей не оказывает существенного 

влияния на эффективность сдерживающей функции косвенного иска1. 

Если бы сдерживание было единственной целью косвенного иска, то такие 

иски мог бы предъявить любой.  

Соотношение компенсационной и сдерживающей функций косвенных 

исков в России. Представляется, что для российской модели косвенного иска бо-

лее характерно сдерживающее начало: в отличие от американской, она не преду-

сматривает ни необходимость предъявления предварительного требования совету 

директоров, ни деятельность комитета независимых директоров, в число задач ко-

торого входит экономическая оценка предъявленного требования. Вместе с тем 

возможно, что потребность в такой оценке отсутствовала в связи с существовав-

шим до недавнего времени низким размером судебных издержек, из-за чего не 

имело смысла задаваться вопросом, не превысят ли судебные издержки общую 

сумму возмещения. Преобладание у российских косвенных исков сдерживающей 

функции подтверждается также допущением подачи таковых участниками, при-

обретшими акции уже после совершения спорной сделки или причинения убыт-

ков2.  

 
1 Zouridakis G. Shareholder protection reconsidered Derivative actions in UK, Germany and 

Greece. P. 38. 
2 Cм.: Постановление Пленума Верховного Суда РФ от 26.06.2018 № 27 «Об оспарива-

нии крупных сделок и сделок, в совершении которых имеется заинтересованность» // Бюл. Вер-

ховного Суда РФ. 2018. № 8. 
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Глава 2. МНОЖЕСТВЕННЫЕ КОСВЕННЫЕ ИСКИ  

В ТЕОРИИ И ПРАКТИКЕ ЗАРУБЕЖНЫХ СТРАН 

 

§ 1. Множественные косвенные иски  

как проявление доктрины транспарентности юридических лиц.  

Понятие и функциональное назначение множественного косвенного иска 

 

В современной экономике все чаще и чаще встречается организация бизнеса 

с использованием разветвленной сети дочерних структур, что объясняется рядом 

рациональных соображений: необходимостью эффективного налогового структу-

рирования, использованием преимуществ ограниченной ответственности, центра-

лизацией контроля, возможностью вести бизнес в различных юрисдикциях и дру-

гими причинами1. К примеру, в 2020 г. 100 крупнейших публичных компаний 

США сообщили о создании в среднем от 116 до 204 крупных дочерних компаний 

внутри холдинга, и только шесть компаний имели менее 5 дочерних структур. 

В результате активы бизнеса были отделены от их конечного бенефициара на два 

и более уровней.  

Данная тенденция приводит к увеличению числа судебных разбирательств 

по вопросам причинения вреда дочерним компаниям2. Так, еще в 70-е гг. прошло-

го века американский ученый М. Айзенберг отмечал, что рост числа крупных до-

черних компаний представляет значительную угрозу для защиты инвесторов за 

счет введения дополнительной корпоративной прослойки между собственниками 

и менеджментом. Это не случайно, поcкольку холдинговые структуры нередко 

выступают механизмом, при помощи которого акционеры отстраняются от како-

го-либо контроля за дочерним предприятием, которое полностью подотчетно ме-

неджменту материнской компании. Между тем если дочерняя компания играет 

значительную экономическую роль в корпоративной структуре, акционеры мате-

 
1 Painter W. H. Double Derivative suits and other remedies with regard to damaged subsidiaries 

// Indiana Law Journal. 1961. Vol. 36. Iss. 2. P. 144. 
2 Locascio D. W. Dilemma of the double derivative suit // Northwestern University Law Re-

view. 1988–1989. № 83. P. 731. 
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ринской компании могут быть существенно заинтересованы в сделках и ключе-

вых решениях дочерней компании. Для решения этой проблемы ученый предла-

гал в некоторых случаях наделять участников материнских компаний сквозными 

правами (pass through rights) в дочерних корпорациях, к примеру, правом голоса 

при одобрении от имени материнской компании ключевых сделок дочерней кор-

порации, а также правом на предъявление косвенного иска в ее интересах1.  

В современном корпоративном праве проблема, обозначенная М. Айзенбер-

гом, является одной из ключевых. Законодатели большинства экономически раз-

витых стран вынуждены искать ответы на следующие вопросы: распространяются 

ли нормы корпоративного права на дочерние компании корпорации, позволяя ак-

ционерам материнской компании подавать в суд на директоров дочерних компа-

ний, знакомиться с бухгалтерскими книгами и отчетностью дочерних компаний и 

согласовывать их продажу крупных активов и т. д.? Или же корпоративное зако-

нодательство строго поддерживает обособленную правосубъектность компаний, 

ограничивая права акционеров конкретной организацией, акциями которой непо-

средственно владеют инвесторы? 

Сегодня, как отмечает бразильско-американский ученый М. Паргендлер, 

корпоративное законодательство все чаще игнорирует формальные границы юри-

дических лиц, чтобы охватить дочерние компании корпорации при применении 

правил защиты таких прав инвесторов, как право акционеров подавать косвенные 

иски, одобрять продажу крупных активов или знакомиться с документами компа-

нии. Он именует данное явление как повышение транспарентности (прозрачно-

сти) юридических лиц (entity transparency) и определяет его как стирание границ 

юридических лиц с целью использования комплексного подхода к применению 

корпоративных прав и обязанностей акционеров в отношении аффилированных 

юридических лиц2. 

 
1 Eisenberg M. A. Megasubsidiaries: The Effect of Corporate Structure on Corporate Control // 

Harvard Law Review. 1971. Vol. 84. № 7. P. 1588, 1597. 
2 Pargendler M. The New Corporate Law of Corporate Groups // European Corporate Govern-

ance Institute. Law Working Paper. 2023. № 702. P. 3, 9. 
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Доктрина транспарентности корпораций весьма схожа с известной доктри-

ной прокалывания корпоративной вуали. В литературе четкий водораздел между 

ними не проводится, однако можно заметить, что доктрина транспарентности 

юридических лиц отличается от доктрины снятия корпоративной вуали тем, что 

первая применяется при наделении участников правами в отношении дочерних 

компаний, а вторая используется чаще всего в целях обоснования возможности 

привлечения к ответственности контролирующих лиц. Между тем в литературе 

все же отмечается, что в англо-американском праве, в отличие от континентально-

европейского, имеются случаи использования доктрины прокалывания корпора-

тивной вуали в интересах самих контролирующих участников1.  

Толчком к активному развитию доктрины транспарентности юридических 

лиц стали крупные корпоративные скандалы, прошедшие в экономически разви-

тых государствах. Среди них наиболее известно дело американской энергетиче-

ской компании «Энрон», которой долгое время удавалось завышать стоимость 

своих акций за счет манипулирования финансовой отчетностью и активным ис-

пользованием дочерних компаний для обхода бухгалтерских стандартов и сокры-

тия задолженности. Банкротство «Энрон» привело к корректировке правил о кон-

солидированной бухгалтерской отчетности и способствовало закреплению в за-

коне штата Делавер права участников материнских компаний на запрос информа-

ции у дочерних корпораций (pass-through inspection rights)2.  

Представляется, что активное применение доктрины транспарентности кор-

пораций в США также во многом объясняется известным недоверием американ-

ской правовой системы к самостоятельной личности юридического лица, которое 

традиционно считается лишь юридической фикцией, основанной на относительно 

легко опровержимой презумпции раздельного существования корпорации и ее 

участников3. 

 
1 Быканов Д. Д. Проникающая ответственность в зарубежном и российском корпоратив-

ном праве: дис. … канд. юрид. наук. М., 2018. С. 31. 
2 Pargendler M. The New Corporate Law of Corporate Groups. P. 54. 
3 Суханов Е. А. Сравнительное корпоративное право. М., 2014. С. 191. 
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Несмотря на то что повышение транспарентности юридических лиц являет-

ся общей тенденцией, правопорядки следуют ей разными темпами. Так, в Велико-

британии и США в корпоративном законодательстве (статутном праве) до сих пор 

отсутствуют специальные разделы, посвященные группам компаний, хотя как 

пишет М. Паргендлер, именно в этих государствах на сегодня создан и действует 

наиболее надежный и здоровый режим корпоративного права для групп компа-

ний1, т. е. налицо достаточно благоприятные условия для развития рынков капи-

тала и защиты инвесторов в связи с большей способностью общего права адапти-

ровать юридические нормы к изменяющимся реалиям посредством судебных 

прецедентов и судейской дискреции. Вместе с тем ученый полагает, что отнесе-

ние правопорядка к общей или континентальной правовой системе не сыграло 

ключевой роли в распространении феномена транспарентности корпораций. По 

его мнению, судьи стран континентального права не раз демонстрировали свою 

способность применять корпоративную транспарентность в тех случаях, когда их 

коллеги из англо-американской правовой системы отказывались это делать. 

К примеру, Бразилия, чья правовая система основана на римской традиции, ис-

пользует доктрину транспарентности корпораций даже без проведения законода-

тельных реформ, в то время как право Индии, относящееся к общему праву, оста-

ется крайне формальным по многим вопросам2. Более того, он обращает внимание 

на то, насколько по-разному правопорядки одной правовой семьи могут подхо-

дить к разрешению идентичных правовых проблем. Так, в Индии категорически 

отрицается право на множественные косвенные иски, тогда как в Великобритании 

и США они допускаются3. 

Наконец, еще одно важное наблюдение М. Паргендлера заключается в том, 

что в разных правопорядках наблюдается заметное расхождение между исключе-

ниями из принципа юридической обособленности корпораций. Повышение 

транспарентности юридических лиц в корпоративном праве выявляет отсутствие 

прямой корреляции между готовностью судов преодолевать границы юридиче-

 
1 Pargendler M. The New Corporate Law of Corporate Groups. P. 4. 
2 Ibid. P. 57. 
3 Ibid. Р. 43. 
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ских лиц с целью возложения ответственности на акционеров (исключение из 

принципа разделения активов1) и расширения сферы применения прав акционеров 

к контролируемым фирмам (пример исключения из принципа отдельной право-

субъектности юридических лиц). Так, Великобритания является лидером в при-

менении доктрины транспарентности юридических лиц, но сравнительно неохот-

но идет на ослабление принципа ограниченной ответственности акционеров. Бра-

зилия, напротив, активно ослабляет ограниченную ответственность акционеров в 

корпоративных группах, но медленнее внедряет сквозные права акционеров в 

различных контекстах2. 

Изложенное свидетельствует о том, что современное корпоративное право 

проводит «политику двойных стандартов»: закон стремится поддерживать грани-

цы юридических лиц в интересах акционеров, защищая их от ответственности, и в 

то же время игнорирует границы юридических лиц в целях применения норм кор-

поративного права о защите акционеров. 

Для целей настоящего исследования здесь важно лишь одно из ярких про-

явлений транспарентности юридических лиц – двойные (множественные) косвен-

ные иски, причем с позиций разрешения агентской проблемы. 

Немецкий ученый К. Ю. Хопт полагает, что агентская проблема в масшта-

бах группы компаний встает значительно сложнее и острее, чем в отдельно взятой 

корпорации, что обусловлено следующими факторами.  

Во-первых, бенефициар группы действует в интересах всей группы в целом. 

Руководство группой компаний предполагает принятие сложных бизнес-решений, 

которые могут быть уместны или даже необходимы для группы, даже если они 

невыгодны или вредны для дочерней компании и ее участников. Это в свою оче-

редь обусловливает значительно более сложный интеллектуальный процесс 

 
1 Разделение активов компании проявляется в следующих аспектах: 1) ограждение иму-

щества (entity shielding), в соответствии с которым кредиторы акционеров не могут обращаться 

к активам корпорации; 2) ограниченная ответственность (limited liability), в силу которой креди-

торы компании не могут претендовать на активы акционеров; 3) блокирование капитала, из-за 

чего акционеры не могут использовать корпоративные активы до ликвидации и выплаты креди-

торам (см.: Hansman H., Kraakman R. The Essential Role of Organizational Law // The Yale Law 

Journal. 2000. Vol. 110: 387. P. 393–394). 
2 Pargendler M. The New Corporate Law of Corporate Groups. P. 4. 
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нахождения баланса между интересами одной или нескольких дочерних компа-

ний – с одной стороны и материнской компании с другой, чем процесс поиска ба-

ланса интересов миноритариев и мажоритариев единичной компании. 

Во-вторых, агентская проблема в группе компаний затрагивает не только 

миноритариев дочерней компании, но зачастую и интересы миноритариев мате-

ринской компании. Это происходит, к примеру в том случае, если руководство 

материнской компании по согласованию с контролирующим акционером прини-

мает деловое решение об инвестировании значительных средств в рискованную 

дочернюю компанию без получения согласия на общем собрании акционеров ма-

теринской корпорации1. 

Повышение остроты агентской проблемы в свою очередь требует усовер-

шенствования способов защиты интересов корпорации и ее участников. В частно-

сти, в литературе выделяются случаи, когда классический косвенный иск не будет 

эффективным средством защиты пострадавшей компании: 

– когда нарушитель контролирует дочернюю компанию и она не может 

предъявить иск; 

– если злоумышленник контролирует заодно и холдинговую компанию, то 

она как акционер тоже не может предъявить косвенный иск; 

– при наличии двух названных факторов участники материнской компании 

не смогут взыскать убытки в ее (материнской компании) пользу, поскольку такие 

убытки будут являться производными (reflective loss) от ущерба, причиненного 

дочерней компании2. 

Одним из немногих возможных решений здесь будет предоставление акци-

онерам холдинговой корпорации права на косвенный иск в интересах дочерней 

компании по основаниям, к ней относящимся, в противном случае злоумышлен-

ник может остаться безнаказанным. Если не принять меры, ущерб, причиненный 

 
1 Hopt K. J. Groups of Companies A Comparative Study on the Economics, Law and Regula-

tion of Corporate Groups // Working Paper. 2015. №°286. P. 5–6. 
2 Ilankatir S. Making way for the multiple derivative action in Singapore // Singapore Law Re-

view. 2016. № 247. P. 254. 
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дочерней компании, распространится на материнскую компанию, что в конечном 

счете нанесет ущерб акционерам материнской компании.  

Иск акционера материнской компании от имени дочерней компании приня-

то именовать двойным косвенным иском, а иск акционера «бабушкиной» компа-

нии от имени дочерней компании второго уровня («внучатой») – тройным. Соби-

рательно такие иски именуют устоявшимся, хотя и не очень точным термином 

«множественные косвенные иски» (multiple derivative actions). 

Механизм работы множественного косвенного иска можно проиллюстриро-

вать следующим образом. Например, что существуют материнская компания А и 

ее дочерняя компания В. Предположим, что С, директор B, нарушает свои обя-

занности и причиняет ей убытки в размере 100. В свою очередь D, акционер А, 

подает иск против С о возмещении убытков B на сумму 100. Если иск D будет 

удовлетворен, то C будет присужден к возмещению убытков в пользу компании B 

в размере 100. В результате убытки B будут компенсированы и, как следствие, 

цена акций B как актива компании А увеличится, что создаст положительный эф-

фект для самой компании А, акционера D и остальных участников материнской 

компании. 

Иначе говоря, благодаря множественным косвенным искам возмещается 

ущерб дочерней компании и защищаются интересы акционеров материнской 

компании и других стейкхолдеров холдинга. В то же время потенциальная воз-

можность предъявления такого иска будет в определенной степени сдерживать 

оппортунистическое поведение директоров дочерней компании1. 

Следовательно, множественные косвенные иски, как и классические кос-

венные иски, выполняют сдерживающую и компенсационную функции. 

Так, компенсационное начало во множественных косвенных исках проявля-

ется непосредственно. Корпорация, от имени которой предъявлен иск, получит 

причитающееся возмещение, а в результате косвенную выгоду от этого получат 

не только участники пострадавшей дочерней компании, но и участники ее мате-

 
1 Nemoto Sh. How should multiple derivative actions be reformed? // Meiji Law Journal. 2022. 

Vol. 29. P. 10. 
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ринской компании. Не вызывает сомнений то, что окончательные убытки вслед-

ствие причинения вреда дочерней компании понесут акционеры холдинговой 

корпорации, что является одним из ключевых обоснований допустимости множе-

ственных косвенных исков. 

При этом сдерживающая функция множественных косвенных исков играет 

более важную роль в сдерживании нарушений на уровне дочерних компаний по 

сравнению с классическими косвенными исками. Наличие в корпоративной 

структуре дополнительного уровня затрудняет обнаружение нарушения и снижа-

ет вероятность того, что кто-либо предъявит иск об устранении его последствий. 

Требования к отчетности даже в публичных корпорациях не предполагают по-

дробного раскрытия информации о деятельности дочерних компаний1. 

Существует риск, что холдинговая компания консолидирует финансовые 

показатели дочерней структуры в своей отчетности, что еще сильнее затруднит 

расследование. В подобной ситуации только потенциальное возмещение по мно-

жественному косвенному иску предоставит акционерам материнской компании 

надлежащие стимулы для мониторинга активности дочерних корпораций, а ее не-

добросовестным директорам внушит опасения в разоблачении и заставит их воз-

держаться от злодеяния. 

Доступность множественных косвенных исков обеспечивает баланс между 

защитой акционеров и менеджеров. Чем больше сторон управомочено на предъ-

явление иска, тем выше уровень контроля за деятельностью дочерней компании, 

что в свою очередь повышает роль его сдерживающей функции2. В противном 

случае нечистые на руку управленцы смогли бы вести противоправную деятель-

ность исключительно на уровне дочерней компании и оградить себя от ответ-

ственности. 

Таким образом, множественные косвенные иски есть частное проявление 

доктрины транспарентности юридических лиц. Их появление в мировой юриди-

ческой практике стало закономерным ответом на те правовые вызовы, которые 

 
1 Locascio D. W. Dilemma of the double derivative suit. P. 757. 
2 Ibid. P. 758. 
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экономика ставила по мере расширения в коммерческой жизни использования 

крупных холдинговых структур. В отсутствие у участников материнской компа-

нии права на иск в интересах дочерней компании косвенные иски в значительной 

степени утратили бы свое значение, поскольку не смогли бы выполнять свое 

предназначение в современных реалиях. 

 

§ 2. Множественные косвенные иски, их генезис и специфика  

в различных правопорядках 

 

На сегодня множественные косвенные иски получили широкое признание в 

различных правопорядках. В одних странах (США, Великобритания, Гонконг) 

допустимость множественных производных исков определяется на уровне судеб-

ного правотворчества, в других – напрямую вытекает из законодательных поло-

жений (Япония, Южная Корея) либо следует из телеологического толкования за-

кона (некоторые штаты США). 

Рассмотрим специфику подходов к трактовке множественных косвенных 

исков в различных государствах. 

Соединенные Штаты Америки. В литературе отмечается, что множе-

ственные косвенные иски в США наряду с консолидированной финансовой от-

четностью – это наиболее парадигмальные и устоявшиеся проявления доктрины 

транспарентности корпораций. Признание допустимости двойных косвенных ис-

ков последовало вскоре после того, как корпорации стали активно создавать до-

черние структуры. Изначально суды США отказывались ущемлять право акцио-

неров на подачу иска и поддерживать таким образом нормативное разделение 

(regulatory partitioning) в отношении дочерних компаний1. 

Впервые двойной косвенный иск был допущен в 1917 г. в Нью-Йоркском 

деле Holmes v. Camp, где суд задался вопросом, могут ли акционеры холдинговой 

компании поддерживать представительские иски в интересах дочерней компании, 

 
1 Pargendler M. The New Corporate Law of Corporate Groups. P. 19. 
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если директора обеих компаний отказались после соответствующих запросов воз-

буждать дело от имени любой из компаний. Суд не нашел оснований для отрица-

тельного ответа на него и указал, что доля акционера в холдинговой компании яв-

ляется достаточной, чтобы освободить его от обвинения в том, что он всего лишь 

«назойливый и дерзкий посредник». Суд также констатировал: «Свободное ис-

пользование холдинговых компаний, которое участилось в последние годы, поме-

шало бы пресечению многих неправомерных действий, если бы иски, подобные 

настоящему, не могли быть поддержаны акционерами холдинговой компании»1. 

Примечательно, что распространению двойных косвенных исков в значи-

тельной степени способствовала систематизация и концептуализация их проблема-

тики в доктрине. Сам термин «двойной косвенный иск», как отмечается в литера-

туре, был впервые использован в одной из заметок в Гарвардском юридическом 

журнале в 1937 г. В заметке подчеркивалось, что теория двойного косвенного иска 

крайне схожа с теорией классического косвенного иска, и делался вывод, что 

«большинство судов, которые сталкивались с этой проблемой, логично предоста-

вили акционеру (материнской компании) доступ к механизму рассмотрения произ-

водного иска». Впоследствии термин был взят на вооружение учеными и судьями. 

В 1951 г. в другой заметке, напечатанной в Гарвардском юридическом жур-

нале, констатировалось, что официальное принятие двойных косвенных исков 

происходит повсеместно практически без исключений2. По данным калифорний-

ского юриста Р. Хеллера, практика по двойным косвенным искам сформировалась 

в Нью-Йорке к 1948 г., а в Делавэре – к 1963 г.3 Не случайно М. А. Айзенберг ис-

пользовал двойной косвенный иск в качестве главного примера, иллюстрирующе-

го, что сквозные права акционеров в корпоративных группах не являются новым 

и посторонним феноменом для корпоративного права4. 

Из решений американских судов следует, что множественные косвенные 

иски есть изобретение права справедливости и по своей правовой природе они в 
 

1 Holmes v. Camp. 180 App. Div. 409 (N. Y. App. Div. 1917). 
2 Pargendler M. The New Corporate Law of Corporate Groups. P. 20. 
3 Heller R. M. Doubling down // Los Angeles lawyer. 2015. P. 16. 
4 Eisenberg M.A. Megasubsidiaries: The Effect of Corporate Structure on Corporate Control. 

P. 1596. 
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значительной степени аналогичны классическому косвенному иску. В этом отно-

шении наиболее показательно дело Верховного суда штата Иллинойс Brown 

v. Tenney. По обстоятельствам данного дела, три акционера учредили компанию 

«Pioneer» и стали ее директорами, после чего они учредили отдельную холдинго-

вую компанию и обменяли свои акции в «Pioneer» на эквивалентное количество 

акций холдинговой компании. Истец обвинил ответчиков в том, что они растра-

чивали финансовые средства «Pioneer», в том числе путем их вывода в компании, 

подконтрольные ответчикам, и заявил косвенный иск от имени материнской и до-

черней компаний одновременно. Суд первой инстанции отказался признавать 

право истца на двойной косвенный иск, однако апелляционный суд пришел к про-

тивоположному выводу. 

Верховный суд штата Иллинойс, поддержав последний вывод, отметил, что 

двойные косвенные иски – давняя и устоявшаяся доктрина права справедливости. 

Он отклонил формальные аргументы истца об отсутствии у участника материн-

ской компании права на иск по статутному праву и подчеркнул, что классический 

косвенный иск черпает свои корни из права справедливости и применения судами 

принципов права справедливости, а не статутного права. Наиболее интересны 

следующие рассуждения суда: 

«Технически акционер холдинговой компании не может предъявить обыч-

ный косвенный иск в интересах дочки, так как он не является ее акционером. Та-

ким образом, зарегистрированный акционер холдинговой компании, как признали 

ответчики в ходе устного спора в этом суде, будет лишен средств правовой за-

щиты, даже если, как здесь, холдинговая компания является нарушителем. До-

полнительный слой в корпоративной структуре предотвратил бы исправление 

многих ошибок и оградил бы нарушителя от судебного вмешательства. Закон, 

однако, не может быть обманут обманчивыми и иллюзорными средствами, мас-

кировками или схемами. 

Чтобы предотвратить это и не стать жертвой соблазнительного и неис-

креннего аргумента о том, что акционер холдинговой компании не имеет закон-

ного интереса в дочерней компании, суды создали средство правовой защиты из 
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одежд обычного производного иска – двойной косвенный иск. В классическом 

производном иске акционер получает право подавать иск непосредственно вслед-

ствие неиспользованных полномочий корпорации. В двойном производном иске 

акционер холдинговой компании стремится принудительно реализовать право, 

принадлежащее дочерней компании, и только производно – холдинговой компа-

нии. Это означает, что право на предъявление иска исходит непосредственно от 

потерпевшей дочерней компании, но и дочерняя компания, и холдинговая компа-

ния должны были бы потерпеть неудачу, отказаться или быть неспособными 

возместить ущерб дочерней компании. 

Непосредственным бенефициаром двойного производного иска, как и обыч-

ного производного иска, является корпорация, которая изначально обладала пра-

вом предъявить иск, поскольку любое взыскание будет направлено в ее пользу. 

Косвенным бенефициаром двойного производного иска является акционер – „чем-

пион“1».  

Суд согласился с истцом в том, что он не должен быть сбит с толку интере-

сами формальных корпоративных структур, не отражающими бизнес-реалии, и 

сосредоточился на защите физических лиц, в интересах которых действует корпо-

рация, а не искусственных образований: 

«Это хорошо устоявшийся принцип, согласно которому суд будет загляды-

вать за корпоративную завесу и под нее, чтобы увидеть сущность и лицо корпо-

ративного органа, и что он будет игнорировать корпоративные юридические 

фикции, когда они используются в качестве щита для противоправных деяний. 

Ибо под корпоративным плащом бьется сердце его акционеров. В деле Meeker 

v. Winthrop Iron Co. было сказано: „Но кто же эта компания? Простой субъект, 

созданный законом, без тела или души, наделенный способностью приобретать, 

владеть и распоряжаться имуществом в доверительном управлении для исполь-

зования и пользы физических лиц, из которых она состоит, в соответствии с их 

интересами в ней…Следовательно, суды справедливости смотрят не только на 

искусственное создание, которому принадлежит законный титул, но и на реаль-

 
1 Brown v. Tenney. 125 Ill. 2d 348(1988). 
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ных лиц, которых оно представляет“… Уже говорилось, что производный иск 

акционера – это не что иное, как иск бенефициара к доверенному лицу (фидуциа-

рию). Двойной косвенный иск – это просто продолжение этой теории, поскольку 

бенефициар, в свою очередь, также является доверенным лицом… 

Если бы не было холдинговой компании, то не было бы и дочерней компа-

нии. В таком случае миноритарный акционер мог бы без труда подать обычный 

косвенный иск. Холдинговая компания используется в качестве прикрытия, хотя 

на самом деле она прозрачна для целей спора. Реальным владельцем дочерней 

компании является не холдинговая компания, а акционеры холдинговой компании, 

в число которых входит истец. Поскольку обе корпорации, дочерняя компания и 

холдинговая компания, несправедливо заблокировали доступ истцу, единствен-

ным средством правовой защиты является суд»1.  

Наконец, суд обратил внимание на важную процессуальную особенность 

двойных косвенных исков: такой иск может быть заявлен лишь после того, как 

директора материнской и дочерней компаний отказались предъявлять иск по за-

просу акционера. 

Судебная практика штата Делавэр существенно расширила теорию множе-

ственного косвенного иска и допустила право на его предъявление в значительно 

более сложных случаях. Так, американские ученые отмечают, что бум корпора-

тивных поглощений, начавшийся в 1980-е гг., усложнил положение участников 

корпораций, лишая их права на косвенный иск. Ситуация объяснялась тем, что в 

результате поглощения акционеры зачастую переставали удовлетворять требова-

нию непрерывного владения акциями (continuous ownership requirement) в компа-

нии, существовавшей до поглощения2. Иными словами, на рассмотрение амери-

канских судов стали попадать дела, в которых участник изначально заявлял клас-

сический косвенный иск в интересах корпорации, которая впоследствии приобре-

 
1 Brown v. Tenney. 125 Ill. 2d 348(1988). 
2 Harvey C. M. Corporate law – Mergers and double derivative actions: the new frontiers in de-

rivative litigation // Villanova Law Review. 1993. Vol. 38. P. 1994–1195. 
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талась другой корпорацией с помощью слияния по системе «акция за акцию» 

(stock for stock merger)1.  

Е. А. Суханов пишет, что к этой группе сделок относятся случаи приобрете-

ния одной компанией (А) всех акций (долей) другой компании (Б) в обмен на соб-

ственные акции (доли) (stock-for-stock exchange), что в конечном счете ведет к 

превращению компании Б в 100 %-ную дочернюю корпорацию компании А и по-

явлению возможности ее ликвидации по решению органов материнской компании 

А (при этом акционеры компании Б становятся акционерами компании А). Сюда 

же включаются случаи приобретения одной компанией (А) всего имущества (ак-

тивов) другой компании (Б) в обмен на собственные акции (доли) (stock-for-stock-

assets exchange), что ведет к тем же результатам, включая возможность последу-

ющей ликвидации компании Б и распределение акций корпорации А среди участ-

ников корпорации Б. Преимущество такой формы приобретения контроля – от-

сутствие необходимости иметь разрешение на совершение сделок от советов ди-

ректоров и общих собраний обеих компаний2. 

Другими словами, в спорах данной категории истец является участником 

корпорации в момент предъявления иска, но после обмена акций становится ак-

ционером материнской компании. Приобретенная корпорация в свою очередь 

становится полной дочкой приобретающей, а ее бывший участник утрачивает 

формальное право на классический косвенный иск в ее интересах. В подобной си-

туации перед судом стоит вопрос о праве бывшего участника пострадавшей ком-

пании продолжить судебный процесс при помощи двойного косвенного иска. 

Первым громким делом по данной проблеме было дело Blasband v. Rales. 

Истец «Blasband» был участником компании «Easco», которая впоследствии была 

 
1  В России подобную операцию принято именовать «переходом на единую акцию». 

Д. И. Степанов определяет его как тендерное предложение, где альтернативным средством 

оплаты приобретаемых у акционеров дочернего АО акций оказываются не деньги, а иные цен-

ные бумаги, как правило, акции головной или промежуточной компании холдинга. После при-

нятия такого предложения акционеры дочерней компании утрачивают статус акционеров до-

черней компании, поднимаются на верх холдинга. Тем самым и происходит переход на ту са-

мую единую акцию – акцию холдинговой компании (см.: Степанов Д. И. Проблемные вопросы 

законодательства о группах компаний и холдингах // Закон. 2016. № 5. С. 82–83). 
2 Суханов Е. А. Сравнительное корпоративное право. С. 245–246. 
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поглощена компанией «Danaher» и стала ее полной дочкой, а истец получил 458 

акций «Danaher». Обычный косвенный иск истца был отклонен, но суд оставил 

ему возможность переформулировать требование в двойной косвенный иск. Суть 

обвинений, выдвинутых истцом, сводилась к тому, что братья Rales (доминирую-

щие директора холдинга) использовали 61,9 млн $ выручки для покупки низкодо-

ходных, «мусорных», облигаций, предложенных через компанию «Drexel». Истец 

утверждал, что эти «мусорные» облигации были куплены «Easco» из-за желания 

братьев Rales помочь «Drexel», когда она находилась под следствием и испытыва-

ла трудности в их продаже.  

Суд, признавая право истца на двойной косвенный иск, указал, что после 

поглощения истец сохранил финансовый интерес в «Easco», хотя этот интерес и 

перестал быть прямым. Принципиальное значение имеет следующий вывод суда: 

«Для целей судебного разбирательства не существует принципиального различия 

между производным иском, предъявленным акционером материнской корпорации 

от имени ее дочерней компании после поглощения с целью возмещения вреда, при-

чиненного дочерней компании до поглощения, когда истец постоянно владел фи-

нансовым интересом в дочерней компании непосредственно, а затем после по-

глощения косвенно, и обычным двойным производным иском вне контекста по-

глощения»1. Суд также подчеркнул, что так как косвенный иск является средством 

правовой защиты по праву справедливости, суды штата Делавэр всегда отказыва-

лись от жесткого применения корпоративного законодательства в случаях, когда 

это приводило бы к несправедливости. Последняя была бы неизбежна в данном 

деле, если бы истцу не было предоставлено право на двойной косвенный иск, по-

скольку никакие прямые требования ему недоступны2. 

Этот вывод был подтвержден и модифицирован в деле Lambrecht v. O'Neal. 

Дело началось с обычного косвенного иска акционеров «Merrill Lynch» о возме-

щении убытков, причиненных невыгодной сделкой, однако уже после предъявле-

ния иска компания была поглощена по системе stock-for-stock Банком Америки 

 
1 Blasband v. Rales. 971 F.2d 1034 (1992). 
2 Ibid. 
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(Bofa) и в итоге стала полной дочкой банка, а истцы оказались участниками банка 

в результате обмена акций. В связи с этим истцам пришлось переформулировать 

требование в двойной косвенный иск. 

Ключевой вопрос в данном деле был следующим: должны ли истцы в двой-

ном косвенном иске, которые до поглощения были участниками приобретенной 

компании и по результатам слияния являются текущими акционерами обновлен-

ной материнской компании, продемонстрировать, что в момент возникновения 

основания иска они владели акциями в компании-приобретателе, а компания-при-

обретатель владела акциями в приобретаемой. 

Основные аргументы ответчика сводились к тому, что для поддержания 

двойного косвенного иска два названных условия должны быть соблюдены. То 

есть истцы в момент предполагаемого нарушения должны были владеть акциями 

банка, который в свою очередь должен был иметь долю в «Merrill Lynch».  

Суд не согласился с позицией ответчика, посчитав ее не соответствующей 

законам штата Делавэр, и подтвердил право участника материнской компании на 

двойной косвенный иск. В обоснование принятого решения он сформулировал 

следующие важные выводы. 

1. Если принять аргументы, предложенные ответчиком, то возбуждение 

двойных косвенных исков окажется невозможным, за исключением случаев 

странного стечения обстоятельств. Прецеденты судов штата Делавэр не только 

подтверждают, но и поощряют право на предъявление двойных косвенных исков, 

когда право на классический иск утрачивается посредством поглощения. Суд не 

считает себя вправе подрывать сложившуюся практику и утверждать дополни-

тельные входные требования, которые нивелируют значение двойных косвенных 

исков. 

2. Право на двойной косвенный иск возникает в случае, когда совет дирек-

торов материнской компании не способен принять адекватное и беспристрастное 

деловое решение относительно поддержания иска дочерней компании. 

3. Довод ответчика о том, что первоначальный истец в момент нарушения 

обязан владеть акциями банка, неверен. В двойном косвенном иске истцы нахо-
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дятся в «обуви» «Bofa», осуществляя право последнего на продвижение иска 

«Merill Lynch» по основанию, возникшему до поглощения. Следовательно, от 

истца не требуется обладание акциями «Bofa» в момент нарушения. Достаточно 

того, что истцы владеют его акциями, когда предъявляют двойной косвенный иск 

от его имени. В данном случае это требование безусловно соблюдено, поскольку 

истцы приобрели акции «Bofa» в результате поглощения, а их двойной косвенный 

иск основывается на недобросовестном поведении Совета директоров «Bofa» по-

сле поглощения: его отказе в поддержании иска, принадлежавшего «Merill Lynch» 

до поглощения. 

4. Неоснователен довод ответчика о том, что двойной косвенный иск, 

предъявленный после поглощения, по существу является продолжением изна-

чально предъявленного классического косвенного иска, только под другой обо-

лочкой. Это новый, самостоятельный иск, право на который основано на другом 

временном и фактическом базисе: нежелании директоров «Bofa» осуществлять 

свои права по иску «Merill Lynch»1. 

Вышеизложенное свидетельствует о том, что суды штата Делавэр активно 

допускают двойные косвенные иски бывших участников дочерних компаний, 

ставших акционерами материнских компаний в результате поглощения, лишив-

шего их (участников) права на классический косвенный иск. Данная конструкция 

показывает, что обычный косвенный иск может плавно перетечь в двойной в рам-

ках уже начавшегося судебного процесса. В то же время суды не рассматривают 

такие обновленные иски в качестве продолжения первоначальных исков, а счита-

ют их отдельными, самостоятельными исками, имеющими иное по сравнению с 

классическими производными исками временное и фактическое основание.  

При этом надо отметить, что суды других штатов США склонны следовать 

тенденциям, заданным судами Делавэра. Так, по прогнозам Р. Хеллера, калифор-

нийские суды, которые до настоящего времени не сталкивались с проблемой 

 
1 Lambrecht v. O’Neal. 3 A.3d 277 (Del 2010). 
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двойных косвенных исков после слияния компаний (post-merger double derivative 

actions), вероятнее всего, последуют опыту Делавэра1. 

Любопытен опыт рассмотрения двойных косвенных исков в штате Техас. 

В деле Webre v. Sneed суд признал право участника закрытой корпорации (closely 

held corporation) «Texas United» на двойной косвенный иск в интересах 100 %-ной 

дочерней компании «United Salt».  

По обстоятельствам дела обе компании являлись частью семейного бизнеса 

по добыче соли из подземных соляных пещер. Спор возник в связи со сделкой 

компании «United Salt» по приобретению предприятия по добыче и хранению со-

ли в Солтвилле, штат Вирджиния (приобретение компании «Saltville»). Сделка 

была направлена на увеличение прибыли семейного предприятия за счет расши-

рения рынков сбыта, однако в итоге она оказалась убыточной. По мнению истца, 

к такому результату привело нарушение членами Совета директоров, участво-

вавшими в одобрении сделки, своих фидуциарных обязанностей. Так, истец 

утверждал, что он заранее уведомил членов Совета директоров о финансовых 

рисках, связанных с приобретением актива, но те не придали его аргументам 

должного значения. Кроме того, он обвинил ряд ответчиков в умышленном со-

крытии важной информации об активе перед одобрением сделки. 

Суд сделал следующие важные выводы. 

1. У истца было безусловное право на двойной косвенный иск, поскольку он 

был акционером «Texas United», а следовательно, бенефициарным владельцем 

дочерней компании «United Salt». По законам Техаса (ст. 5.14 TBCA) понятием 

«акционер» охватывается и бенефициарный владелец, акции которого находятся в 

доверительном управлении или у номинального держателя. И хотя акционеры ма-

теринской компании прямо не названы как бенефициарные владельцы ее акций, с 

точки зрения юридической техники возможно расширительное толкование тер-

мина «includes». Следовательно понятие акционера может включать и иные виды 

бенефициарного владения. Суд также сослался на дело Roadside Stations, Inc. v. 

7HBF, в котором была применена доктрина бенефициарного владения акциями 

 
1 Heller R. M. Doubling down. P. 18. 
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дочерней компании акционерами материнской корпорации: «Акционеры корпора-

ции являются равноправными владельцами активов корпорации. Следовательно, 

7HBF как акционер, владеющий пятьюдесятью процентами акций компании Nu-

Way, Inc., также является равноправным владельцем пятидесяти процентов ак-

ций Nu-Way Distributing Co., поскольку Nu-Way, Inc. является владельцем всех ак-

ций Nu-Way Distributing Co. Мы согласны... с тем, что такая справедливая доля 

владения дает право на предъявление производного иска. Таким образом, мы при-

ходим к выводу, что 7HBF имеет право подать этот производный иск»1. 

2. Акционер освобождается от заявления предварительного требования в 

совет директоров в случае, если пострадавшая компания является закрытой кор-

порацией. Иными словами, участник закрытой корпорации имеет право возбуж-

дать косвенные иски самостоятельно, без вмешательства совета директоров2. 

Таким образом, анализ опыта США по вопросу множественных косвенных 

исков позволяет сделать следующие выводы. 

1. Множественные косвенные иски считаются порождением права справед-

ливости, и их признание в судебной практике в значительной степени шло под 

влиянием доктринальных разработок. 

2. Множественные косвенные иски – это проявление доктрины транспа-

рентности корпораций в юридической практике. Во многом данный феномен объ-

ясняется известным недоверием американской правовой системы к самостоятель-

ности личности юридического лица, которое традиционно считается лишь юри-

дической фикцией, а участники материнских компаний в отдельных штатах при-

знаются бенефициарными собственниками акций дочерних компаний. 

3. Обоснование допустимости множественных косвенных исков во многом 

аналогично обоснованию допустимости классического косвенного иска, и к ним 

по общему правилу применимы те же процедурные нормы. 

4. Множественные косвенные иски делятся на две категории: 1) иски, изна-

чально предъявленные как двойные косвенные иски, когда у материнской компа-

 
1 Roadside Stations, Inc. v. 7HBF, Ltd., 904 S.W.2d 927. 
2 Sneed v. Webre, No. 12-0045, 2015 WL 3451653 (Tex. May 29, 2015). 
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нии уже была дочерняя компания на момент предполагаемого нарушения; 

2) иски, изначально предъявленные в форме классического косвенного иска в ин-

тересах корпорации, которая впоследствии приобретается другой корпорацией в 

результате слияния по системе «акция за акцию» (stock for stock merger) (post-

merger double derivative actions). 

Гонконг и Великобритания1. В литературе подчеркивается, что право Ве-

ликобритании служит образцом весьма строгого и консервативного подхода к 

корпоративным группам и не склонно рассматривать компании такой группы как 

единое целое. Основанием для такого подхода является известное решение Пала-

ты Лордов по делу Salomon v. Salomon & Co., в котором судья лорд Хэлсбери 

обосновал раздельную правосубъектность компании и ее учредителя (учредите-

лей). В то же время в контексте прав акционеров корпоративных групп британ-

ское корпоративное право идет в противоположном направлении и не только не 

поддерживает строго формальный подход к разделению компаний внутри групп, 

но и все чаще применяет доктрину транспарентности корпораций. 

Возможность предъявления множественных косвенных исков допускалась 

британскими судами общего права2. Однако в их решениях не содержалось како-

го-либо целостного анализа проблемы, поэтому вопрос о допустимости двойных 

косвенных исков оставался в значительной степени непроясненным. 

Вопрос о закреплении множественных косвенных исков на статутном 

уровне рассматривался специальной законодательной комиссией, ответственной 

за разработку будущего Акта о компаниях 2006 г. Однако несмотря на убежден-

ность ряда ее членов в необходимости данного шага, комиссия решила оставить 

этот вопрос на откуп судов. Отрицательное заключение обусловливалось отсут-

ствием уверенности в практической целесообразности включения в закон подоб-

ных положений, а также убежденностью в том, что ситуации, дающие повод для 

 
1 Правовая система Гонконга основана на английском общем праве, поэтому подходы 

этих правопорядков к соответствующей тематике целесообразно рассмотреть совместно. 
2 Wallersteiner v Moir [1974] 1 WLR 991; Halle v Trax [2000] BCC 1020, 1023D–1023E; 

Truman Investement Group v Societe General SA [2003] EWHC 1316 (Ch); Airey v Cordell [2007] 

Bus LR 391. 
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предъявления множественных косвенных исков, будут возникать крайне редко1. 

Кроме того, члены комиссии полагали, что любые правила, регулирующие дан-

ный институт, будут сложными, запутанными, а следовательно, неспособными 

охватить все многообразие ситуаций2.  

В дальнейшем стало очевидно, что выводы законодательной комиссии но-

сили несколько опрометчивый характер. В начале XXI в. в Великобритании и 

Гонконге были проведены масштабные реформы корпоративного права, в ходе 

которых в обеих странах были приняты крупные законодательные акты: Ордо-

нанс о компаниях 2004 г. (Гонконг) и Акт о компаниях 2006 г. (Великобритания). 

Положения данных нормативных документах о косвенных исках были при-

званы заменить косвенные иски по общему праву на статутные косвенные иски с 

целью устранения противоречий. Вместе с тем положения о косвенных исках со-

гласно их буквальному толкованию регулировали лишь классические косвенные 

иски непосредственных участников компании, в их числе не было прямой нормы, 

допускающей множественные косвенные иски. Например, ст. 260 (1) Акта о ком-

паниях 2006 г. гласит, что участник компании вправе инициировать иск от ее 

имени и добиваться судебной защиты от имени компании. Такая формулировка 

заставляет задаться риторическим вопросом: не устранила ли реформа известные 

общему праву и ранее активно практиковавшиеся двойные косвенные иски? 

Первыми на этот вопрос ответили суды Гонконга в деле Waddington Ltd. 

v. Chan Chun Hoo Thomas. Впервые за пределами США суд провел концептуаль-

ный анализ института множественных косвенных исков и сформулировал поли-

тико-правовые основания их доступности. Судья Дж. Барма пришел к выводу о 

допустимости множественных косвенных исков, по крайней мере, в ситуации, где 

акционеру удается доказать, что нарушитель контролирует все уровни корпора-

тивной цепочки. Решение было поддержано вышестоящими судами Гонконга. 

Ключевые выводы по делу судьи лорда Миллета сводятся к следующему. 

 
1 Boyle A. J. Minority Shareholders´ Remedies. Cambridge: Cambridge, 2004. P. 86. 
2 Goo S. H. Multiple Derivative Action and Common Law Derivative Action Revisited: A Tale 

of Two Jurisdictions // Journal of Corporate Law Studies. 2010. № 1. P. 256.  
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1. По его мнению, обоснование множественных косвенных исков в значи-

тельной степени идентично обоснованию классических косвенных исков: необхо-

димость обеспечить, чтобы корпоративные злоупотребления не были ограждены 

от судебного вмешательства за счет контроля нарушителя над корпоративной 

структурой. 

2. Решая вопрос о допустимости множественных косвенных исков, лорд 

Миллет перераспределил бремя доказывания и постановил, что не истец должен 

был доказать возможность предъявления множественных косвенных исков, а от-

ветчик должен был доказать, почему так не должно быть. 

3. Анализируя возражения ответчиков о том, что множественные производ-

ные требования истца противоречат фундаментальным основам корпоративного 

права, согласно которым компания является отдельным от своих акционеров 

юридическим лицом, а директора, за отдельными исключениями, несут фидуци-

арные обязанности перед компанией, а не перед ее акционерами, не говоря уже об 

акционерах ее материнской компании, лорд Миллетт счел, что эти возражения се-

рьезно ослаблены тем фактом, что в правопорядках других стран Содружества за-

конодательно закреплена возможность предъявления множественного косвенного 

иска без необходимости внесения каких-либо существенных изменений в корпо-

ративное законодательство для интеграции этих положений в текст закона. 

4. Лорд Миллет указал, что термин «множественный косвенный иск» хотя и 

удобен, но обманчив. Это единый иск от имени компании, которая имеет на то 

основание. Cущественный вопрос заключался в том, может ли производный иск 

быть предъявлен членом материнской или конечной холдинговой компании. 

Иными словами, вопрос касался «идентификации компании, членом которой [ак-

ционер]... должен был быть», и это дело следует отличать от дел, в которых под-

нимаются вопросы о том, вправе ли бывший акционер или бенефициарный владе-

лец акций (но не титульный их владелец) подать производный иск, поскольку су-

ды разрешили оба этих вопроса, постановив, что акционер «должен быть дей-

ствующим и титульным». 
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5. Лорд Миллет счел, что основанием для запрета на обращение бенефици-

арного собственника с производным иском было то, что компания не признает 

бенефициарных прав на акции, но это не относится к акционерам материнской 

компании, чьи имена будут внесены в реестр ее участников. Анализируя вопрос о 

праве лица на предъявление иска, суд должен установить, имеет ли истец закон-

ный интерес в заявленном требовании. Если лицо желает возбудить множествен-

ный производный иск, ответ будет однозначно положительным. Любое истоще-

ние активов дочерней компании приводит к косвенным убыткам для ее материн-

ской компании и ее акционеров. Невозможно понять, почему лицо, понесшее ре-

альный, хотя и отраженный убыток, который юридически может быть возмещен 

только в пользу дочерней компании, может считаться не имеющим законного или 

достаточного интереса для возбуждения дела от ее имени.  

Отраженные убытки, которые несет акционер в случае истощения активов 

его компании, признаются законом, даже если они не могут быть возмещены им 

непосредственно. Аналогичным образом отраженный убыток, который несет ак-

ционер в случае истощения активов дочернего предприятия его компании, являет-

ся признанным убытком, даже если он не может быть возмещен им напрямую. Те 

же причины, которые оправдывают применение ординарного производного иска, 

оправдывают и применение множественных производных исков. Иными словами, 

если злоумышленникам нельзя позволять безнаказанно обманывать материнскую 

компанию, то им нельзя позволять безнаказанно обманывать ее дочернюю компа-

нию. 

6. Наконец, лорд Миллет отклонил аргумент ответчиков о том, что вопрос о 

допустимости множественного косвенного иска должен быть оставлен на усмот-

рение законодателя. Ордонанс о компаниях 2004 г. не отменил действие общего 

права, поэтому развитие практики множественных косвенных исков судебными 

решениями вполне уместно1. 

В Великобритании после принятия Акта о компаниях вопрос о допустимо-

сти множественных косвенных исков решался несколько сложнее, поскольку 

 
1 Waddington Ltd. v. Chan Chun Hoo Thomas et al. [2008] H.K.C.F.A.R. 1498 (C.F.A.). 
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предполагалось, что статутные косвенные иски должны заменить косвенные иски 

по общему праву. Мнения ученых по этому поводу разделились: одни считали, 

что множественные косвенные иски попали под запрет, другие полагали, что Акт 

просто оставил этот вопрос в стороне. К числу первых относился лорд Миллет, 

который с горечью констатировал: «Если бы факты, заявленные в Уоддингтоне, 

предстали перед английским судом, дело должно было быть прекращено и впер-

вые за более чем 150 лет предполагаемая несправедливость осталась бы без воз-

мещения. Мораль для потенциальных мошенников проста: выберите английскую 

компанию и будьте достаточно осторожны, чтобы обмануть не ее саму, а ее до-

чернюю компанию»1. Схожего мнения придерживался А. Рейсберг, который от-

мечал, что необходимость выявления фактов мошенничества и серьезных злоупо-

треблений в группах компаний требует более реалистичного и современного под-

хода. Кроме того, он считал, что недопустимость множественных косвенных ис-

ков снизит эффективность косвенных исков как средства правовой защиты в слу-

чаях серьезных нарушений и злоупотреблений2. 

Однако подобные опасения были развеяны судьей Бригсом в деле Universal 

Project. По обстоятельствам дела истец – компания «Universal Project Management 

Services Limited» (UPMS) и второй ответчик – Мр. Пирс были единственными 

участниками с равными долями в компании «Askett Hawk Properties LLP» (LLP). 

В LLP было два директора – Др. Фричман и Мр. Пирс, причем Др. Фричман од-

новременно являлся единственным директором UPMS. Первый ответчик по ис-

ку – компания «Fort Gilkicker Limited» (FGL) была полной дочкой LLP. У FGL 

была возможность получить участок под застройку, но из-за споров между ее ди-

ректорами о том, какого архитектора использовать для перепланировки, срок дей-

ствия предложения истек. При этом один из директоров FGL (Мр. Пирс) учредил 

другую компанию со схожим названием «Fort Gilkicker Properties Limited» (FGP), 

 
1 Universal Project Management Services Ltd v Fort Gilkicker Ltd & Ors [2013] EWHC 348 

(Ch) (26 February 2013). 
2 Reisberg A. Shadows of the Past and Back to the Future: Part 11 of the UK Companies Act 

2006 (in) action // European Company and Financial Law Review. 2009. Vol. 6. № 2–3. P. 241–242; 

Idem. The Derivative Action as a corporate governance tool: a functional and focused approach. 

P. 207. 
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которая и приобрела данный участок под застройку на тех же условиях, которые 

предлагались FGL. 

В результате UPMS подала иск к Мр. Пирсу, считая, что он намеренно упу-

стил перспективную коммерческую сделку в личных интересах и тем самым 

нарушил свою фидуциарную обязанность перед компанией FGL. Основание иска 

принадлежало компании FGL, однако ни она сама, ни ее единственный участник 

не предъявили бы иск, так как были подконтрольны Мр. Пирсу и Др. Фричману. 

Суд указал, что правило общего права может быть исключено статутом, ес-

ли об этом прямо сказано в самом статуте. Суд также не нашел убедительных 

причин, «почему Парламент решил сделать более удобными правила о косвенных 

исках, где компания находится под контролем нарушителя, пренебрегая материн-

скими компаниями, находящимися под тем же контролем. Такое решение было 

бы неадекватным в современной экономике»1. 

Кроме того, судья Бриггс сделал ряд принципиально важных выводов о 

правовой природе множественного косвенного иска и интересе участника холдин-

говой компании в его предъявлении. В частности, он пишет: «Я не считаю осо-

бенно удивительным, что суд, когда это необходимо, готов разрешить предъявле-

ние производных исков от имени компаний, находящихся под контролем зло-

умышленников, лицами, отличными от их непосредственных акционеров, не рас-

сматривая эти случаи как особые и не считая необходимым проводить различие 

между „обычными“ и „множественными“ производными исками. Как только бу-

дет признано, что производный иск является просто процедурным устройством, 

предназначенным для предотвращения неправомерного действия без средства 

правовой защиты, тогда станет неудивительно, что суд распространяет право на 

обращение в суд на членов холдинговой компании пострадавшей корпорации, где 

сама холдинговая компания находится под тем же контролем нарушителя. Потен-

циальный истец не осуществляет какое-то право, присущее его членству, но поль-

 
1 Universal Project Management Services Ltd v Fort Gilkicker Ltd & Ors [2013] EWHC 348 

(Ch) (26 February 2013). 
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зуется готовностью суда разрешить кому-то с достаточным интересом подать иск 

в качестве представителя компании в интересах всех акционеров»1. 

Примечательно, что судья Бриггс, формулируя свои выводы, принял во вни-

мание позиции доктрины, а также решения судов других стран по аналогичной про-

блеме. Судья особо отметил, что принял такое решение с облегчением, поскольку 

оно обеспечивает гармонию английского корпоративного права с нормами права 

Гонконга, Сингапура, Австралии и Новой Зеландии, которые, пусть и с некоторыми 

отличиями, но признают возможность устранения несправедливости с помощью 

множественного косвенного иска. Иными словами, судья стремился обеспечить кон-

курентоспособность английского корпоративного права на международной арене. 

Выводы судьи Бриггса свидетельствуют о том, что модель множественного 

косвенного иска в Великобритании достаточно противоречива. С одной стороны, 

здесь, как и в США, множественные косвенные иски рассматриваются не как от-

дельная категория производных исков, а как образец процессуальной изобрета-

тельности, служащий интересам справедливости. С другой стороны, на множе-

ственные косвенные иски не распространяется реформированное статутное право, 

к ним продолжают применяться правила общего права (судья Бриггс признал до-

пустимость множественных косвенных исков, но лишь по общему праву, а не Ак-

ту о компаниях 2006 г.). 

В британской юридической литературе точка зрения судьи Бриггса воспри-

нята неоднозначно, так как положения о косвенных исках в Акте о компаниях 

2006 г. были призваны устранить неэффективные и чрезмерно обременительные 

для истца механизмы общего права. Так, в одной из авторитетных британских 

монографий по корпоративному праву отмечается, что согласно трактовке, пред-

ложенной судьей Бриггсом, статутные косвенные иски пригодны для регулирова-

ния лишь самых простых ситуаций, а любая степень их сложности, по-видимому, 

сделает реформированные правила Акта о компаниях 2006 г. бессильными. По-

этому авторы монографии предлагают либо развивать правила общего права, что-

 
1 Universal Project Management Services Ltd v Fort Gilkicker Ltd & Ors [2013] EWHC 348 

(Ch) (26 February 2013). 
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бы облегчить их применение к корпоративных группам, либо правила о статут-

ных косвенных исках применять к множественным косвенным искам по аналогии, 

как это делается с исками о притеснении (unfair prejudice)1. 

В свою очередь, Л. Пициллиду считает необходимым дополнить ст. 260 Ак-

та о компаниях указанием на то, что помимо прямых участников компании кос-

венный иск может быть подан любым другим лицом, которое в силу дискреции 

суда имеет достаточный интерес для подачи заявления в соответствии с гл. 11 Ак-

та. По мнению ученого, такой подход обеспечит участникам материнской компа-

нии достаточную возможность для подачи косвенного иска от имени дочерней 

компании при обстоятельствах, когда материнская компания не может этого сде-

лать. При этом суды будут иметь право по своему усмотрению трактовать закон в 

соответствии с меняющимися условиями и обеспечивать справедливость по от-

ношению к миноритарным акционерам и акционерам корпоративных групп. Это 

предложение подкрепляется известным выражением действующего председателя 

Верховного суда Великобритании лорда Рида: «Закон... должен быть справедли-

вым и идти в ногу со временем»2. 

Приведенное предложение Л. Пициллиду нашло отражение в британской 

судебной практике. В одном из дел судья Д. Ричардс с опорой на вышеупомяну-

тые выводы судьи Бриггса по сути признал, что категория множественного кос-

венного иска не является закрытой3.  

Наиболее интересным спором, при рассмотрении которого обсуждалось 

применение доктрины множественного косвенного иска (иск был подан не участ-

никами холдинговой компании, а «иными заинтересованными лицами»), является 

дело McGaughey & Anor v Universities Superannuation Scheme Ltd & Ors. Universi-

ties.  

«Superannuation» – одна из крупнейших в Великобритании частных пенсион-

ных программ (в судебном решении она именуется пенсионной схемой), участни-
 

1 Davis P. L., Worthington S., Hare Ch. Gower Principles of Modern Company Law. P. 1151. 
2 Pitsillidou L. The UK Statutory Derivative Action: Opportunity to Bring Justice to Minority 

Shareholders, Thesis Submitted for the Degree of Doctor of Philosophy Newcastle University Law 

School, 2016. P. 166–167. 
3 Boston Trust Co Ltd v Szerelmy Ltd [2021] EWCA 1176. 
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ками которой являются крупнейшие британские университеты и их работники. 

Схема предполагает установленные взносы и выплаты за выслугу лет. Управление 

схемой осуществляет трастовая компания USSL, участники пенсионной схемы не 

имеют никаких корпоративных прав в ее отношении, но преподаватели и иные ра-

ботники университетов являются при этом ее бенефициарами. Как следует из су-

дебных актов по делу, USSL выполняет функцию попечителя схемы в интересах 

бенефициаров. У USSL есть полная дочерняя компания USIM, которая предостав-

ляет ей услуги по управлению инвестициями и иные консультационные услуги.  

Истцы (участники схемы) доктор Эван Макгохи (преподаватель права в 

Школе права Королевского колледжа в Лондоне) и профессор Нил Дэвис (стар-

ший научный сотрудник) выдвинули против директоров USSL обвинения в нару-

шении ими своих фидуциарных обязанностей по четырем пунктам.  

1. Проведение в 2020 г. в разгар пандемии COVID-19 необоснованной акту-

арной оценки активов схемы привело к увеличению взносов и сокращению вы-

плат участникам схемы. 

Истцы полагали, что таким образом директора преследовали собственные 

интересы, поскольку они, будучи попечителями университетов, участвующих в 

схеме, заинтересованы в снижении будущих потенциальных обязательств своих 

университетов перед схемой. Также истцы отмечали, что действия директоров 

приведут к убыткам для USSL, поскольку из-за изменения структуры льгот дей-

ствующие участники схемы будут активно покидать ее, а потенциальные новые 

участники не станут к ней присоединяться. 

2. Изменение структуры льгот косвенно дискриминирует некоторые катего-

рии участников схемы (молодых участников, женщин, этнические меньшинства). 

Как считали истцы, изменение структуры льгот особенно ощутимо ударит 

по определенным социальным группам. Вследствие этого компания понесет 

убытки от потенциальных исков о косвенной дискриминации по признакам воз-

раста, пола, расы. 

3. Необоснованное увеличение операционных расходов и заработной платы 

директоров сверх уровня инфляции. 
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Истцы, в частности, утверждали, что увеличение вознаграждения директо-

ров направлено исключительно на извлечение последними личной выгоды и при-

несет убытки USSL и участникам схемы. Экономия от роста операционных затрат 

могла бы быть инвестирована в интересах бенефициаров, что в значительной сте-

пени покрыло бы дефицит, выявленный в ходе актуарной оценки активов в 2020 г. 

4. Директора не разработали плана по отказу от инвестиций в ископаемое 

топливо. 

Истцы утверждали, что директора USSL продолжают инвестировать в иско-

паемое топливо, хотя в мае 2021 г. была объявлена цель схемы – стать к 2050 г. 

углеродно-нейтральной. Директорам не удалось сформировать адекватный план, 

чтобы справиться с финансовыми рисками, связанными с такими инвестициями. 

Кроме того, они не приняли во внимание результаты этического опроса участни-

ков схемы, по результатам которого большинство высказалось за то, что долго-

срочные интересы USSL и схемы могут быть удовлетворены только за счет со-

кращения инвестиций в ископаемое топливо. По мнению истцов, непринятие ди-

ректорами мер к разработке плана отказа от инвестиций в ископаемое топливо в 

долгосрочной перспективе принесет убытки компании и свидетельствует о нару-

шении их фидуциарных обязанностей. 

Рассмотрев дело, суд подтвердил теоретическую возможность заявления 

бенефициарами пенсионной схемы множественного косвенного иска в интересах 

компании-попечителя схемы. По его мнению, можно привести «довольно экстре-

мальные примеры, когда директора корпоративного попечителя вступают в сго-

вор с целью незаконного присвоения активов схемы в промышленных масшта-

бах». При таких обстоятельствах, когда директора компании являются ее един-

ственными участниками, он сомневается, что суд откажет участникам схемы в 

разрешении на продолжение разбирательства на том основании, что у них нет 

права на иск. 

Вместе с тем суд согласился с доводами ответчиков, что для установления 

правомочности или достаточной заинтересованности в продолжении косвенного 

иска заявителям было важно продемонстрировать «как то, что компания-субъект 
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понесла убытки, так и то, что эти убытки компании отражают их собственные 

убытки». Истцам не удалось этого сделать ни по одному из заявленных требований. 

Так, по первому требованию суд пришел к выводу, что компания USSL не 

понесла потерь в результате проведенной актуарной оценки. Следовательно, дан-

ное требование не является косвенным иском, поскольку заявлено не в интересах 

USSL, а против нее.  

К аналогичному выводу суд пришел по второму требованию, отметив, что 

ответственность USSL перед отдельным участником не отражает убытков, поне-

сенных заявителями или любым из других участников схемы. Тот факт, что USSL 

обязана выплатить компенсацию члену, не означает, что доктор Макгохи и про-

фессор Дэвис имеют достаточный интерес для предъявления иска. Заявители так-

же не подтвердили причинно-следственную связь между обязательством по вы-

плате компенсации за дискриминацию и сокращением льгот, на которые имеют 

право участники. 

За третьим требованием суд признал природу косвенного иска, однако отка-

зал в его удовлетворении по существу, поскольку не было никаких доказательств 

того, что директора получили какую-либо личную выгоду от предполагаемых 

нарушений своих служебных обязанностей или что какие-либо нарушения слу-

жебных обязанностей имели место. 

Требование по четвертому обвинению также было отклонено судом. Суд 

отметил, что претензия по ископаемому топливу представляет собой вызов инве-

стиционной политике компании и по своей природе вполне подходит для предъ-

явления в качестве прямого иска о нарушении доверия. Невозможно объяснить 

желание истцов сформулировать иск как косвенный чем-либо иным, кроме как их 

желанием избежать трудностей, связанных с расходами на представительство. 

Процессуальный механизм косвенного иска не предназначен для того, чтобы поз-

волить потенциальным заявителям избежать процедурных препятствий1. 

 
1 McGaughey & Anor v Universities Superannuation Scheme Ltd & Ors [2023] EWCA Civ 

873 (21 July 2023). 
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Таким образом, практика британских судов свидетельствует о том, что тео-

ретически множественные косвенные иски могут быть заявлены не только участ-

никами материнских компаний, но и иными заинтересованными лицами, к приме-

ру бенефициарами траста. Однако для успешного предъявления косвенного иска 

истцу необходимо доказать наличие законного интереса, который, как правило, 

выражается в несении истцом отраженных убытков в результате нанесенного по-

страдавшей корпорации ущерба. Британское право не допускает предъявления 

косвенных исков с целью обхода процессуальных барьеров. 

Как и в США, в Англии множественные косвенные иски не считаются от-

дельной специфической категорией косвенных исков, но при этом регулируются 

иной, более сложной для потенциальных истцов процедурой по сравнению с 

классическими косвенными исками. Это отличает британскую модель множе-

ственного косвенного иска от американской, по которой и классические, и мно-

жественные косвенные иски регулируются единой процедурой. 

Южная Корея. Проблематика множественных косвенных исков актуальна 

не только для стран общего права, но и для правопорядков, относящихся к рома-

но-германской правовой семье. К примеру, многолетние дискуссии на этот счет 

велись в Южной Корее, правовую систему которой принято относить к романо-

германской правовой семье, пусть и со значительными заимствованиями из аме-

риканского права.  

В Южной Корее большое влияние на развитие косвенных исков оказали не-

правительственные организации, которые предъявляли их, скорее, в социально-

политических целях, а не в интересах защиты миноритариев. Кроме того, косвен-

ные иски часто следовали за уголовными и административными расследованиями 

и основывались на фактах, доказанных в ходе последних1. 

Чтобы понять, почему проблематика множественных косвенных исков ста-

ла в Корее животрепещущей, нужно обратить внимание на некоторые особенно-

сти корейского корпоративного управления. На ее корпоративной арене домини-

 
1 Chun K.-H. Multiple Derivative Actions: Debates in Korea and the Implications for a Com-

parative study // Barkeley Business Law Journal. 2018. Vol. 15: 2. P. 310.  
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руют крупные финансово-промышленные группы, так называемые чеболи (де-

нежные семьи). Это группы взаимосвязанных корпораций, вовлеченные в различ-

ные виды хозяйственной деятельности под концентрированным контролем семей 

или одного лица. Формально компании-члены чеболей независимы, но фактиче-

ски связаны перекрестным или круговым владением акциями или пирамидальной 

корпоративной структурой 1 . Второй отличительной чертой корпоративного 

управления в Корее является то, что даже компании, акции которых котируются 

на бирже, имеют контролирующих акционеров2. В таких корпоративных структу-

рах нарушение фидуциарных обязанностей зачастую имеет место на уровне до-

черних компаний, чьи акции не обращаются на бирже. Например, член семьи че-

боля может учредить юридическое лицо для перенаправления активов по сделке с 

такой дочерней компанией, директора которой недосягаемы для дисциплинарного 

контроля акционеров. Поэтому множественный косвенный иск рассматривается 

как средство регулирования поведения менеджмента не котирующихся на бирже 

дочек. 

Проблематика множественных косвенных исков начала привлекать внима-

ние корейских юристов в начале 2000-х гг., когда прогремела серия уголовных 

дел против менеджеров по обвинению в подкупах и финансовых махинациях, 

причем потерпевшими от их преступлений были именно не котирующихся на 

бирже компании. Так, в 2004 г. группа активистов готовила двойной косвенный 

иск против директоров «SK Shipping»3 . Апелляционный суд по данному делу 

поддержал двойной косвенный иск и занял прагматическую позицию: «Двойные 

косвенные иски способны сдержать правонарушения директоров дочерних ком-

паний, а также косвенно снизить убытки материнской компании и ее акционе-

ров». Однако Верховный суд Кореи отменил это решение и, истолковав букваль-

 
1 Первые два механизма сейчас недоступны компаниям, чьи активы превышают 10 трлн 

Вон, поэтому пирамидальные корпоративные структуры более распространены. 
2 Chun K.-H. Multiple Derivative Actions: Debates in Korea and the Implications for a Com-

parative study. P. 314–315.  
3 Компания входит во второй крупнейший чеболь SK Group. 
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но положения закона, указал, что право на косвенный иск имеют лишь акционеры 

компании, где ответчик является директором1. 

Решение Верховного суда породило в корейском обществе многочисленные 

дискуссии, в ходе которых преобладало мнение, что решение было правильным с 

точки зрения действующего закона. Вместе с тем даже среди согласных с позици-

ей Высшего суда лиц находились те, кто поддерживал политико-правовые аргу-

менты, выдвинутые апелляционной инстанцией, и считал необходимым разре-

шить множественные косвенные иски прямо в законе2.  

Специалисты, выступающие против этой идеи, и поддерживающее их биз-

нес-сообщество приводили следующие аргументы: 

– это увеличит количество «фривольных» исков, как происходит в США, а 

значит, возложит излишнюю нагрузку на корпорации; 

– данная мера вступает в противоречие с доктриной обособленности юри-

дического лица; 

– обычные косвенные иски вполне самодостаточны, поскольку участники 

холдинговой компании могут потребовать от директора предъявления косвенного 

иска против менеджмента дочки, а если он откажется, то сам может стать ответ-

чиком по косвенному иску; 

– дозволение множественных косвенных исков не согласуется с заданным 

правительством курсом, который ориентирует на холдинговую корпоративную 

структуру вместо кольцевой3. 

Примечательно, что дебаты носили не просто научно-теоретический харак-

тер, а выходили в политическую плоскость. Первый законопроект, допускающий 

множественные косвенные иски, был предложен Министерством юстиции в 

2006 г., однако под давлением бизнес-сообщества положения о множественных 

косвенных исках были исключены из него. 

 
1 Chun K.-H. Multiple Derivative Actions: Debates in Korea and the Implications for a Com-

parative study. P. 317–318. 
2 Puchniak D. W., Baum H., Ewing-Chow M. The Derivative Action in Asia: A Comparative 

and Functional Approach. Cambridge, 2012. P. 199. 
3 Chun K.-H. Multiple Derivative Actions: Debates in Korea and the Implications for a Com-

parative study. P. 319. 
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Вопрос снова обострился в 2012 г. на фоне предвыборной кампании канди-

дата в президенты Пак Кын Хе, провозгласившего так называемую «экономиче-

скую демократизацию»1. Лозунг «Разрешим множественные косвенные иски» да-

же содержался в предвыборном буклете кандидата. После победы Пака на выбо-

рах Министерство юстиции, руководствуясь предвыборными обещаниями, снова 

предложило проект поправок в Коммерческий кодекс о множественных косвен-

ных исках. Однако критика проекта в деловой прессе и сопротивление крупных 

предпринимателей заставили президента отказаться от подобных планов. 

Возобновление дискуссии в 2016–2017 гг. было обусловлено внесением ко-

рейскими конгрессменами в Национальную Ассамблею шести различных законо-

проектов, включающих положения о множественных косвенных исках2.  

В конечном счете в 2020 г. ст. 406-2 о множественных косвенных исках бы-

ла введена в Коммерческий кодекс Кореи. Она гласит, что акционеры, владеющие 

1 % или более от общего количества выпущенных и находящихся в обращении 

акций материнской компании (а если компания зарегистрирована на бирже, то ак-

ционеры, постоянно владеющие 0,5 % или более от общего количества выпущен-

ных и находящихся в обращении акций материнской компании в течение как ми-

нимум шести месяцев), могут попытаться привлечь директоров к ответственности 

через множественные косвенные иски3. 

Таким образом, корейский законодатель пришел к достаточно либеральной 

для истцов модели множественного косвенного иска, предусмотрев только два 

жестких барьера для его предъявления: минимальный процент владения акциями 

и минимальный период владения ими (для листинговых компаний). При этом за-

кон не предусматривает минимального уровня корпоративного контроля мате-

ринской компании над дочерней, из чего следует, что множественные косвенные 

 
1 Экономическая демократизация предполагала комплекс мер по реформированию кор-

поративного управления. 
2 См.: Виленский Н. М. Двойные (множественные) косвенные иски участников корпора-

ций // Актуальные проблемы гражданского права: сб. работ выпускников Российской школы 

частного права / сост. и отв. ред. А. А. Алексеева, А. С. Васильев. М., 2024. Вып. 17. С. 169. 
3  Recent Developments in Derivative Actions and Director’s Obligations and Liabilities // 

URL: https://www.kimchang.com/en/insights/detail.kc?sch_section=4&idx=24739. 
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иски в Корее не ограничиваются холдингами, построенными по принципу «мат-

решки» (100 %-ными дочерними компаниями). 

Япония. Множественные косвенные иски впервые появились в японском 

Акте о компаниях в 2014 г. Как отмечает С. Немото, японский законодатель про-

водил реформу, опираясь на опыт США, поэтому не случайно множественные 

косвенные иски рассматривались как радикальная мера в борьбе с утратой истцом 

права на поддержание косвенного иска в результате слияния компаний1.  

Однако избранная японцами модель оказалась значительно более строгой и 

менее благоприятной для истцов, чем модели США и Южной Кореи. В результате 

предъявление множественного косвенного иска оказалось столь затруднительным, 

что, по данным С. Немото, с момента реформы в 2014 г. до 2022 г. японские суды 

не рассмотрели ни одного множественного косвенного иска2. При этом, как счи-

тают другие японские ученые, выбор такой строгой модели – результат компро-

мисса, достигнутого в ходе интенсивных дискуссий3. 

Действующая японская модель множественного косвенного иска преду-

сматривает следующие условия (критерии) для его предъявления: 

1) истец должен в течение не менее шести месяцев владеть не менее чем 

1 % голосующих акций материнской компании, которой, в свою очередь, принад-

лежит 100 % акций дочерней компании (такие компании именуются как «конеч-

ная полная материнская компания» (final complete parent company). Иными слова-

ми, если среди участников дочерней компании есть хотя бы один миноритарный 

акционер другой компании, множественный косвенный иск не допускается, по-

скольку такому миноритарному акционеру доступен классический косвенный иск 

в интересах компании, в которой он является непосредственным участником; 

2) балансовая стоимость акций соответствующей дочерней компании (при 

соблюдении первого условия) должна превышать одну пятую от общей суммы 

активов материнской компании на дату, когда произошло событие, ставшее осно-
 

1 Nemoto Sh. How should multiple derivative actions be reformed? // Meiji Law Journal. 2022. 

Vol. 29. P. 10. 
2 Ibid. Р. 8. 
3 Takahashi Y. The role of multiple derivative actions in regulation of corporate groups // Jour-

nal of Private Law. 2016. Vol. 78. P. 208. 
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ванием для привлечения директора к ответственности. Это означает, что привле-

чение директора дочерней компании к ответственности с помощью множествен-

ного косвенного иска возможно исключительно в тех случаях, когда дочерняя 

компания играет важную роль в холдинге с точки зрения масштабов ее деятель-

ности и ценности принадлежащих ей активов.  

Разработчики реформы объясняют такое специфическое требование тем, 

что большинство директоров небольших дочерних компанией являются простыми 

работниками, а следовательно, маловероятно, что им удастся избежать ответ-

ственности. По мнению же ученых, отсутствие в японской судебной практике 

множественных косвенных исков вполне закономерно, поскольку теоретически 

соответствовать приведенным требованиям могут лишь несколько десятков круп-

ных холдингов, преимущественно финансовых и телекоммуникационных1. 

Японский опыт уникален в своем роде и подвергается в доктрине обосно-

ванной критике. Отмечается, что производственные масштабы дочерних предпри-

ятий не имеют никакого отношения к ответу на вопрос, в каких случаях множе-

ственные косвенные иски должны допускаться. Необходимость всех видов произ-

водных исков обусловливается их собственной важностью, а не размерами и зна-

чением конкретной дочерней компании. Исковое требование может иметь боль-

шое юридическое и экономическое значение, даже если размеры дочерней компа-

нии незначительны, и, напротив, иск может быть «фривольным», даже если до-

черняя компания представляет собой единственный актив холдинга. В связи с 

этим подобные ограничения нельзя признать адекватными2. 

Германия. Доктрина транспарентности юридических лиц не обошла сторо-

ной и европейские правопорядки. Так, Германия стала первой страной Европы, 

где деятельность корпоративных групп специально регулируется. Немецкий За-

кон о корпоративных группах (Konzernrecht) был принят в 1965 г. Его целью про-

возглашалась защита миноритарных акционеров и кредиторов в дочерних обще-

ствах, причем, как отмечают ученые, этот закон также обеспечил некоторую гиб-

 
1 Nemoto Sh. How should multiple derivative actions be reformed?. P. 11–13. 
2 Chun K.-H. Multiple Derivative Actions: Debates in Korea and the Implications for a Com-

parative study. P. 327–328. 
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кость правового регулирования групп компаний. В частности, Законом преду-

смотрена необходимость ведения в компании консолидированной финансовой от-

четности, признается право участников дочерних компаний предъявлять иски к 

директору материнской компании (но не наоборот), признаются права участников 

дочерних обществ при смене контроля в материнских компаниях в рамках проце-

дуры обязательного предложения1. 

На немецких исследователей большое впечатление произвела работа М. Эй-

зенберга о необходимости защиты миноритарных акционеров в корпоративных 

группах. В англоязычной литературе приводятся ссылки на труды немецких уче-

ных, которые, опираясь на уроки Айзенберга, выражали обеспокоенность тем, что 

передача активов дочерней компании может привести к «опустошению» прав ак-

ционеров в материнской компании2.  

В свою очередь, немецкие суды, не признавая прав участников материнских 

компаний на множественные косвенные иски, пытались хотя бы частично решить 

проблему отстранения участников материнских компаний от контроля над дочер-

ними обществами.  

Хрестоматийным здесь считается дело Holzmuller 1982 г. В этом деле суд 

рассматривал спор по иску миноритарного акционера материнской компании об 

оспаривании решения совета директоров о передаче ее ценных активов специаль-

но учрежденной для этих целей дочерней компании. Суд пришел к выводу, что 

такие действия требовали одобрения акционеров, поскольку потенциально подоб-

ная сделка ослабляет положение акционеров, даже если материнская компания 

полностью владеет акциями дочерней3. Можно предположить, что при таких об-

стоятельствах ослабление положения акционеров материнской компании обу-

словлено в том числе невозможностью предъявления множественных косвенных 

исков. Иными словами, при передаче дочерней компании всех активов материн-

 
1 Pargendler M. The New Corporate Law of Corporate Groups // European Corporate Govern-

ance Institute – Law Working Paper. 2023. № 702. P. 36. 
2 Ibid. 
3 Löbbe M. Corporate Groups: Competences of the Shareholders’ Meeting and Minority Pro-

tection – the German Federal Court of Justice’s recent Gelatine and Macrotron Cases Redefine the 

Holzmüller Doctrine // German Law Journal. 2004. Vol. 5. № 9. P. 1061–1063. 
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ской компании корпоративные права участников материнской компании превра-

тятся в пустышку. 

В последующем выводы суда решение по делу Holzmuller претерпели изме-

нения. Одобрение акционеров материнской компании стало необходимым лишь в 

случае передачи дочернему обществу не любых активов, а их существенный части. 

Стоит отметить, что немецкий опыт в этом смысле уникален и отличается, к 

примеру, от практики штата Делавэр и английского права, где требуется одобре-

ние участников материнской компании на сделки об отчуждении существенных 

активов дочерних компаний, а не на внутригрупповые сделки. 

Франция. Доктрина транспарентности юридических лиц проникла и во 

Францию. Так, ведение консолидированной финансовой отчетности стало обяза-

тельным после имплементации Францией в 1985 г. седьмой директивы Европей-

ского союза; ее аудиторы имеют сквозные информационные права и могут запра-

шивать документы как подконтрольных, так и контролирующих компаний. Док-

трина транспарентности также активно применяется и к группам компаний с це-

лью исключения компаний группы из-под действия некоторых правил корпора-

тивного управления: запрет на работу в качестве директора в более чем одной 

компании, ограничение количества директорских должностей в компании, сделки 

с заинтересованностью (применительно к 100 %-ным дочерним обществам)1.  

Французское корпоративное законодательство допускает «групповую защи-

ту» директоров от уголовной ответственности за злоупотребление с корпоратив-

ными активами в группах компаний. Знаменитая доктрина Розенблюма, разрабо-

танная Верховным судом Франции, предусматривает, что материнская компания 

может на законных основаниях забирать активы одной из своих дочерних компа-

ний, если соблюдены три условия: структура группы стабильна; материнская 

компания проводит согласованную политику группы; общее распределение рас-

ходов и доходов группы справедливо. И хотя французские суды склонны считать 

общее распределение доходов и расходов справедливым, если нет угрозы плате-

жеспособности компании, доктрина Розенблюма не признает полной транспа-

 
1 Pargendler M. The New Corporate Law of Corporate Groups. P. 39. 
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рентности юридического лица, поскольку учитывает выгоды и издержки отдель-

ной компании, связанные с принадлежностью к группе. 

Дальнейшие реформы французского законодательства усилили тенденции к 

транспарентности юридических лиц. Так, участник, владеющий не менее чем 5 % 

капитала компании, получил право запрашивать информацию о дочерних обще-

ствах через директора своего общества, а если запрос не удовлетворяется, то у не-

го возникает право в судебном порядке требовать назначения эксперта (аудитора) 

для проверки операций дочерней компании. Транспарентность в разрезе инфор-

мационных прав применяется исключительно в направлении «вниз» по корпора-

тивной структуре. То есть участник материнской компании имеет информацион-

ные права в отношении дочерней, но не наоборот1. 

Юрисдикция Франции выделяется среди юрисдикций других стран конти-

нентального права тем, что достаточно давно признает косвенные иски2, но двой-

ные косвенные иски остаются недоступными участникам корпораций. В доктрине, 

в частности, отмечается, что в этом аспекте французское корпоративное право от-

стает от современных тенденций, признающих транспарентность корпораций 

внутри группы во многих вопросах. Вместе с тем двойные косвенные иски согла-

суются с судебной и законодательной эволюцией французского корпоративного 

права, особенно если учитывать тот факт, что согласно доктрине Розенблюма ин-

тересы группы допускают действия и сделки, наносящие ущерб отдельной компа-

нии в группе, а реформа 2001 г. расширяет права участников на информацию о 

дочерних компаниях3.  

Данная позиция французских ученых видится вполне логичной, поскольку 

право на информацию по своей природе является инструментальным. Само по се-

бе оно не имеет практического смысла, так как обычно «обслуживает» какое-либо 

иное право акционера (участника). Например, участник пользуется им с целью 

 
1 Pargendler M. The New Corporate Law of Corporate Groups. 
2 См. подробнее: Чичакян Р. А. Косвенные иски: сравнительно-правовой анализ Фран-

ции, Италии и России // Вестн. гражданского права. 2018. № 5. С. 18. 
3 Pargendler M. The New Corporate Law of Corporate Groups. P. 40. 
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изучения документов на предмет наличия оснований для предъявления судебных 

исков1. 

Тем не менее французские суды продолжают придерживаться позиции, что 

правом на косвенный иск (ut singuli) обладают лишь прямые участники компании2. 

В то же время право миноритарных акционеров требовать назначения админи-

стратора для всех компаний группы служит способом обойти запрет на двойные 

косвенные иски, поскольку администратор при наличии к тому оснований может 

подать судебный иск против директоров дочерних компаний3. 

Представляется, что отказ правопорядков отдельных стран континентальной 

Европы от права участника материнской компании на множественные косвенные 

иски не является удивительным, поскольку даже классические косвенные иски для 

них – это своего рода экзотика в силу обременительности входных требований для 

потенциальных истцов (см. подробно § 1 гл. 1). Очевидно, что если модель косвен-

ного иска неэффективна в простых ситуациях, то нет никаких оснований полагать, 

что она обнаружит бóльшую эффективность в более сложных случаях. По мнению 

греческого ученого П. Масороса, это говорит о том, что в данных странах корпора-

тивные группы существуют как среда, в которой акционеры подвергаются различ-

ным формам угнетения (например, путем перевода части бизнеса из материнской 

компании в дочернюю с целью лишения акционеров возможности контроля за эф-

фективностью использования активов). То есть ситуация в корпоративных группах 

характеризуется их «всемогущим» руководством и «бессильными» акционерами4. 

В науке это объясняется тем, что такие иски рассматриваются как посяга-

тельство на сакральный принцип континентально-европейского права – принцип 

обособленности юридического лица5. Однако, повторим, данный принцип со всей 

строгостью проводится и в англо-американском праве (см. уже упомянутое дело 

 
1 Степанов Д. И. Проблемные вопросы законодательства о группах компаний и холдин-

гах. С. 75. 
2 Cour de cassation, civile, Chambre commerciale, Mar. 13, 2019, No 17-22.128.  
3 Cour de cassation, Chambre commerciale, Feb. 5, 1985, No 82-15.119. 
4 Masouros P. E. Is The EU Taking Shareholder Rights Seriously? An Essay on The Impotence 

of Shareholdership in Corporate Europe // European Company Law. 2010. Vol. 7. Iss. 5. P. 203. 
5 Zouridakis G. Shareholder protection reconsidered Derivative actions in UK, Germany and 

Greece. P. 89. 
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Salomon v. Salomon & Co). Вместе с тем он легко преодолевается при необходимо-

сти пренебречь процессуальными и иными преградами во имя достижения спра-

ведливости. Следовательно, ссылка на принцип обособленности юридического 

лица не является убедительным доводом в пользу отказа от допустимости множе-

ственных косвенных исков.  

Такой точки зрения придерживаются многие видные европейские ученые. 

Например, Г. Зуридакис полагает, что расширение круга субъектов, управомочен-

ных на подачу косвенного иска, за счет акционеров материнской компании не бу-

дет слишком большим шагом вперед для греческого законодателя. Акционеры 

материнской компании составляют круг лиц, интересы которых наиболее близки 

к интересам лица, способного в такой ситуации предъявить классический орди-

нарный косвенный иск (т. е. материнской компании). Во всяком случае, по срав-

нению с кредиторами, которые управомочены на предъявление косвенного иска 

по немецкому Konzernrecht, участники потерпевшей материнской компании не 

столь далеки от ее интересов и принятых решений. Соответственно если закон 

разрешает материнской компании представлять дочернюю в суде посредством 

подачи иска от ее имени, нет никаких причин отказать в наделении аналогичным 

правом и акционеров материнской компании1. 

Это мнение Г. Зуридакиса заслуживает поддержки. Практически во всех 

правопорядках закреплено, что кредиторы компании имеют право на косвенные 

иски при ее банкротстве, несмотря на то что они, хотя и состоят с компанией в 

обязательственной связи, в отличие от участников материнской компании никак 

не интегрированы в корпоративную структуру и по сути являются внешними, чу-

жими по отношению к ней субъектами. Участники же материнской компании свя-

заны с дочерним обществом экономическими интересами на протяжении всей де-

ятельности холдинга и являются его конечными бенефициарами. 

Таким образом, множественные косвенные иски в странах Европы не допус-

каются, что негативно оценивается в европейском научном сообществе. В то же 

 
1 Zouridakis G. Shareholder protection reconsidered Derivative actions in UK, Germany and 

Greece. P. 183. 
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время в некоторых европейских странах существуют предпосылки для их появления. 

К таким государствам может быть отнесена Франция, где у участников компании 

есть право запрашивать информацию и документы о дочерних компаниях. 

 

§ 3. Теории множественных косвенных исков.  

Дискуссионные аспекты применения множественных косвенных исков 

 

В американской науке разработано множество теорий, авторы которых 

стремились дать доктринальное обоснование множественных косвенных исков, 

но каждая из теорий показала свою непоследовательность и была подвергнута 

критике. Остановимся на ключевых из них. 

Фидуциарная теория основана на рассмотрении правоотношений между 

корпорацией и ее акционерами в косвенном иске в качестве отношений фидуциа-

рия и бенефициара, где основание косвенного иска является активом компании, 

надлежащее управление которым входит в ее обязанности перед инвесторами. В 

двойных косвенных исках к ним добавляются отношения между дочерней (фиду-

циарий) и материнской (бенефициар) корпорациями, образуя тем самым последо-

вательную цепочку, в которой конечными бенефициарами являются участники 

холдинговой компании. 

В частности, в одном из американских дел суд отмечал: «Иск акционера по 

сути является ничем иным, как иском бенефициара фидуциария о реализации 

права, принадлежащего доверенному лицу; двойной косвенный иск – это иск, в 

котором бенефициар, в свою очередь, является доверенным лицом и как таковой 

отказывается от реализации права, принадлежащего ему как бенефициару по от-

ношению к первому фидуциарию»1. 

В доктрине несостоятельность данной теории объясняется тем, что косвен-

ный иск нельзя рассматривать в качестве актива материнской компании, посколь-

ку в случае его удовлетворения она не получит никаких прямых выгод, а извлечет 

 
1 Goldstein v. Groesbeck, 142 F.2d 422, 425 (2d Cir. 1944). 
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лишь косвенную выгоду за счет возможного роста стоимости инвестиций в до-

черней компании1. Более того, ее безоговорочное принятие приведет к нежела-

тельным последствиям. Если материнская компания нарушает свои прямые обя-

занности перед участниками, то у последних появляется основание для прямого 

иска непосредственно против материнской компании, а потребности в косвенном 

иске не возникнет. Равным образом, если свои обязанности нарушает дочерняя 

компания, то у материнской также будет основание для прямого иска. Это приве-

дет к множественности субъектов, имеющих право на индивидуальный иск, что 

повлечет за собой угрозу мультипликации процессов, т. е. вызовет тот самый ре-

зультат, который косвенные иски должны предотвращать2. Иными словами, дан-

ная теория, скорее, обосновывает необходимость прямого иска, поскольку фоку-

сируется на отказе материнской компании инициировать косвенный иск, право на 

который она имеет как фидуциарий своих акционеров. 

Теория прокалывания корпоративной вуали (пренебрежения корпоративной 

формой) предполагает рассмотрение материнской и дочерней компании в каче-

стве единого предприятия, где истец является акционером. Как правило, для про-

калывания корпоративной вуали должны быть выполнены два основных требова-

ния: 1) такое единство интересов и собственности, при котором корпорация и ее 

владельцы не могут рассматриваться как отдельные личности; 2) дальнейшее су-

ществование отдельной корпорации будет способствовать мошенничеству или 

несправедливости. При этом факторы, свидетельствующие о том, что корпора-

тивные границы практически игнорируются, заключаются в том, что дочерняя 

корпорация была недостаточно капитализирована, активы были объединены, кор-

поративные формальности игнорировались, и у корпораций были общие директо-

ра или должностные лица3. При таком подходе двойной косвенный иск приравни-

вается к классическому косвенному иску.  

 
1 Painter W. H. Double Derivative suits and other remedies with regard to damaged subsidiaries 

// Indiana Law Journal. 1961. Vol. 36. Iss. 2. P. 146. 
2 Locascio D. W. Dilemma of the double derivative suit // Northwestern University Law Re-

view. 1988–1989. № 83. P. 751–752. 
3 Ibid. P. 744. 
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Приведенная логика была отражена в американском деле Brown v. Tenney, 

где отмечалось следующее: «Существует хорошо устоявшийся принцип, согласно 

которому суд будет заглядывать за корпоративную завесу и под нее, чтобы уви-

деть сущность и лицо корпоративного органа, и он будет игнорировать корпора-

тивные юридические фикции, когда они используются в качестве щита для про-

тивоправных деяний. Ибо под корпоративным плащом бьется сердце его акцио-

неров»1.  

Критики этой теории подчеркивают то, что ее использование приведет к 

существенному ограничению применения множественных косвенных исков. Не 

случайно суды в исключительно редких случаях применяют ее при рассмотрении 

дел. Более того, непонятна цель возложения на истца бремени доказывания нали-

чия оснований для прокалывания корпоративной вуали, при том что материнской 

компании не потребовалось бы доказывать их наличие, а на самом истце уже ле-

жит обязанность опровержения правила business judgment rule2. Недобросовест-

ные директора смогут легко обойти угрозу двойных косвенных исков путем со-

здания видимости независимости компаний и соблюдения корпоративных фор-

мальностей3.  

Отмечается также, что в контексте множественных косвенных исков важ-

ным фактором является наделение лица, находящегося на более высоком уровне 

корпоративной цепочки, правом на продвижение иска, принадлежащего дочерней 

компании4.  

В российской же доктрине подчеркивается, что теория снятия корпоратив-

ной вуали не имеет четких границ, не обладает признаком единства и, скорее, 

представляет собой метафорическое выражение, а не научную категорию5. По-

 
1 Brown v. Tenney. 125 Ill. 2d 348(1988). 
2 Locascio D. W. Dilemma of the double derivative suit. P. 745. 
3 Ibid. P. 746. 
4 Chun K.-H. Multiple Derivative Actions: Debates in Korea and the Implications for a Com-

parative study. P. 331. 
5 Быканов Д. Д. Проникающая ответственность в зарубежном и российском корпоратив-

ном праве: дис. … канд. юрид. наук. С. 31. 
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этому она является заведомо неудачным инструментом для объяснения каких-

либо правовых явлений и конструкций. 

Дочерняя компания – простой агент или инструмент в руках материнской 

компании. Эта теория характеризуется как подвид теории прокалывания корпора-

тивной вуали и подвергается аналогичной критике. 

Теория холдинговой и операционной компании. Периодически суды утвер-

ждают, что косвенные иски допускаются, когда отношения материнской и дочер-

ней компаний складываются по типу отношений в холдинговой и операционной 

компаниях. При этом общего понятия холдинговой компании не существует. 

Иногда говорится, что холдинговая компания служит для обозначения корпора-

тивной формы и не участвует в операционной деятельности. Эта теория представ-

ляется неаргументированной и искусственной, поскольку нет оснований таким 

образом сужать сферы допустимости косвенных исков. Непонятно также, должна 

ли холдинговая компания полностью владеть операционной. 

Теория общего контроля. Наиболее часто ситуации допущения двойных 

косвенных исков возникают, когда корпорация, которой был нанесен вред, и ее 

материнская компания, наделенная правом на косвенный иск, находятся под об-

щим контролем виновных в причинении ущерба. В противном случае участники 

материнской компании лишаются средств правовой защиты и вред остается не-

возмещенным. Совершенно очевидно, что при подобных обстоятельствах было 

бы наивно ожидать от членов советов директоров каждой корпорации голосов в 

пользу как прямых, так и косвенных исков.  

Аналогичная логика применима и в случае, если потенциальный ответчик 

контролирует лишь материнскую компанию, которая в свою очередь контролиру-

ет дочернюю, поскольку злоумышленник может достаточно успешно блокировать 

иски против себя1. В таких ситуациях участники материнской компании остаются 

единственными субъектами, заинтересованными в предотвращении ущерба до-

черней компании. 

 
1 Painter W. H. Double Derivative suits and other remedies with regard to damaged subsidia-

ries. P. 151. 
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Более сложными являются ситуации так называемого внешнего контроля, 

когда нарушитель контролирует только одну из корпораций или не контролирует 

ни одну из них. Если материнская компания не контролирует дочернюю, то при-

чин разрешить двойной косвенный иск меньше, особенно если у большинства ак-

ционеров или независимых директоров дочерней компании есть возможность 

проголосовать по вопросу о необходимости иска. Аналогичным образом, если 

нарушитель контролирует дочернюю, а не материнскую компанию, голоса неза-

интересованных акционеров материнской компании должны блокировать двой-

ные косвенные иски, за исключением случаев, когда ратифицировать сделку, свя-

зывающую меньшинство, невозможно1. 

Однако и данная теория также несовершенна. Ученые отмечают, что зача-

стую установить, кто контролирует корпорацию, не так легко, что суды будут вы-

нуждены применять разные критерии контроля для крупных публичных и част-

ных корпораций. К примеру, в одном из дел суд счел неразумным использовать 

критерий минимального владения акциями для определения субъекта контроля, 

поскольку в различных корпоративных условиях обеспечивать контроль могут 

разные доли владения. Так, акционер крупной публичной корпорации с тысячами 

участников может сохранить контроль над корпорацией, имея лишь небольшую 

долю ее акций. Если в качестве критерия общего контроля принять общее количе-

ство директоров в двух корпорациях, могут возникнуть другие «подводные кам-

ни». Поскольку директора зачастую назначаются из соображений личной предан-

ности главе компании, тот может эффективно контролировать оба совета, несмот-

ря на наличие в них лишь одного общего директора. Кроме того, даже на первый 

взгляд независимые директора могут быть склонны к «структурной предвзятости» 

(склонности защищать коллег-менеджеров от исков акционеров).  

Очевидно, что сложность корпоративных структур исключает возможность 

использования для установления субъекта корпоративного контроля единого объ-

 
1 Painter W. H. Double Derivative suits and other remedies with regard to damaged subsidia-

ries. P. 151. 
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ективного теста. Применение же субъективного теста возложило бы на суды не-

оправданную нагрузку, вынуждая их изучать все тонкости корпоративного мира1. 

Теория исполнения обязательства в натуре основывается на следующем: в 

связи с тем что материнская компания контролирует дочернюю, на ней лежит 

обязанность перед своими акционерами предъявлять иски от имени дочерней 

компании при причинении последней ущерба, а акционер материнской компании, 

предъявляя двойной косвенный иск, пользуется инструментом исполнения обяза-

тельства в натуре. Нетрудно понять, что данная теория является модификацией 

фидуциарной теории, вследствие чего на нее распространяется аналогичная кри-

тика. 

Таким образом, ни одна из рассмотренных теорий не является универсаль-

ной, способной объяснить допустимость и правовую природу множественных 

косвенных исков. Не случайно суды в большинстве своем концентрируются при 

разрешении дел на вопросах практической целесообразности множественных 

косвенных исков, а не стремятся загнать их в рамки какой-либо доктринальной 

конструкции. Практическая же целесообразность этих исков, в свою очередь, вы-

ражается в выполнении ими сдерживающей и компенсационной функций. 

Дискуссионные аспекты применения множественных косвенных исков. 

Как было показано, ни одна из проанализированных теорий множественных кос-

венных исков не дает универсального объяснения их правовой природы, но при 

этом они заставляют задуматься над рядом важных моментов. К примеру, фиду-

циарная теория порождает вопрос, способен ли классический косвенный иск 

участника материнской компании к ее менеджменту за неподачу косвенного иска 

от имени дочерней компании полностью заменить множественный иск, а из тео-

рии общего контроля закономерно следуют вопросы, допускается ли множе-

ственный косвенный иск, когда материнская компания не является единоличным 

владельцем дочерней компании, и какой уровень корпоративного контроля мини-

мально достаточен для признания множественного косвенного иска допустимым. 

 
1 Locascio D. W. Dilemma of the double derivative suit. P. 747–748. 
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Обычный косвенный иск как альтернатива множественному (теория аль-

тернативного средства правовой защиты). Весьма распространенным является 

мнение, что стандартного косвенного иска достаточно для устранения послед-

ствий нарушений на уровне дочерних компаний и для защиты вложенных в нее 

материнской компанией инвестиций. Его сторонники предполагают наличие у ак-

ционеров материнской компании права на преследование своих директоров за от-

каз от применения надлежащих средств правовой защиты против причинителей 

вреда дочерней компании. Теоретически эта позиция имеет под собой основания, 

поскольку к фидуциарным обязанностям директоров материнской компании от-

носятся мониторинг поведения директоров дочерних компаний и предъявление 

при необходимости косвенного иска против злоумышленников1. Вместе с тем это 

решение страдает рядом пороков, свидетельствующих о неспособности классиче-

ского косвенного иска стать полноценной заменой двойному косвенному иску от 

имени дочерней компании: 

1) трудности при установлении размера убытков. В связи с тем что именно 

дочерняя, а не материнская компания напрямую несет ущерб, оценка размера кос-

венного вреда, причиненного материнской компании, вызывает значительно 

большие практические трудности, чем оценка ущерба, нанесенного непосред-

ственному потерпевшему (дочерней компании)2. Поскольку дочерняя компания 

по-прежнему будет иметь право на предъявление иска, суд, пытающийся оценить 

ущерб, причиненный материнской компании, должен будет учитывать при этом 

размер любого потенциального возмещения ущерба дочерней компании. Как от-

мечает Д. Локасио, убытки дочерней компании совсем не обязательно корреспон-

дируют снижению стоимости ее акций, так как стоимость акций зависит от мно-

жества взаимосвязанных факторов. Поэтому те, кто полагает, что для определения 

убытков материнской компании нужно просто разделить общую сумму убытков 

дочерней компании на количество акций, сильно упрощают процесс оценки. 

Двойные косвенные иски позволяют суду сосредоточиться на оценке ущерба до-

 
1 Chun K.-H. Multiple Derivative Actions: Debates in Korea and the Implications for a Com-

parative study. P. 331. 
2 Ibid. P. 332. 
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черней компании и таким образом освободиться от необходимости оценки коле-

бания стоимости акций1; 

2) риск мультипликации классических косвенных исков. Если несколько 

корпораций владеют акциями в одной дочерней корпорации, то каждая из них 

может быть задействована в отдельном косвенном иске (на контрасте: одного 

двойного косвенного иска было бы достаточно для защиты интересов акционеров 

всего множества материнских компаний). В дополнение к росту судебных издер-

жек потенциальная мультипликация косвенных исков вызовет у достойных кад-

ров нежелание замещать директорские должности. Очевидно, что данная пробле-

ма не может быть разрешена путем предоставления права на косвенный иск акци-

онерам одной из материнских компаний в ущерб другим2; 

3) наделение лишь одной материнской компании правом на взыскание 

убытков необоснованно ущемляет права остальных участников дочерней компа-

нии и наносит вред кредиторам в случае ее банкротства. Истощение финансовых 

ресурсов ответчиков может оставить дочернюю компанию и ее остальных участ-

ников без реальной возможности защитить свои интересы. Более того, при банк-

ротстве суд сначала удовлетворяет требования кредиторов и лишь после этого пе-

реходит к расчетам с акционерами дочерней компании. Если же материнская 

компания получит возможность напрямую взыскивать ущерб с нарушителей, то 

она как акционер будет иметь преимущество перед кредиторами дочерней компа-

нии. В свою очередь, увеличение рисков для кредиторов приведет к росту про-

центных ставок и недоступности для дочерней компании дешевого кредита3; 

4) стандарт доказывания по обычному косвенному иску значительно более 

обременителен для истца по сравнению с множественным косвенным иском. Что-

бы привлечь директоров материнской компании к ответственности за нарушения 

директоров дочерней компании при помощи классического косвенного иска, ис-

тец-акционер обязан доказать: нарушение ими своих фидуциарных обязанностей, 

выразившееся в неосуществлении надлежащего контроля за директорами дочер-

 
1 Locascio D. W. Dilemma of the double derivative suit. P. 736. 
2 Ibid. Р. 737. 
3 Ibid. P. 738. 
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ней компании либо в игнорировании доступных средств защиты; наличие убыт-

ков у материнской компании; причинно-следственную связь между убытками и 

нарушением фидуциарных обязанностей. Если же истец намерен использовать 

двойной косвенный иск, то в стандарт доказывания будут входить нарушение ука-

занных фидуциарных обязанностей (что подтверждается самим фактом неправо-

мерных действий директоров дочерней компании), а также причинно-следствен-

ная связь между их нарушением и убытками дочерней компании. Последнее дока-

зать значительно проще, поскольку в первой ситуации ответчик и непосредствен-

ный причинитель вреда, как правило, не совпадают, а во второй – это всегда одно 

и то же лицо1. 

Единоличное владение материнской компанией дочерней как условие предъ-

явления множественного косвенного иска. Право на множественный косвенный 

иск значительно проще обосновать в тех случаях, когда у дочерней компании есть 

лишь один участник (материнская компания), ведь в противном случае другой 

участник сможет реализовать свое право на косвенный иск против директора до-

черней компании, что снижает потребность в двойном производном иске.  

Практика по данному вопросу в различных правопорядках неоднородна, 

причем ни один суд не решился взять на себя инициативу в определении необхо-

димой доли владения материнской компании в дочерней, а некоторые суды вооб-

ще отказывались это делать напрямую2. Многие американские суды допускали 

двойные косвенные иски, когда материнская компания не являлась единоличным 

владельцем дочерней3. Так, в одном из дел суд указал: «Иск акционера материн-

ской корпорации не должен быть ограничен случаями, когда дочерняя компания 

полностью принадлежит материнской или когда нет никого другого, кто мог бы 

предъявить иск»4. В Великобритании этот вопрос и по сей день остается неразре-

шенным, причем в британской литературе высказана точка зрения в пользу допу-

 
1 Chun K.-H. Multiple Derivative Actions: Debates in Korea and the Implications for a Com-

parative study. P. 332. 
2 Saltzman v. Birrell, 78 F. Supp. 778, 784 (S.D.N.Y. 1948). 
3 Birch v. McColgan, 39 F. Supp. 358 (S.D. Cal 1941) (доля 49 %); Hirshorn v. Mine Safety 

Appliance Co., 54 F. Supp. 588 (W. D. Pa 1944) (доля 60 %). 
4 Kaufman v. Volfson, 1 A.D.2d. 555 (1956). 
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стимости множественных косвенных исков исключительно в случаях полного 

корпоративного контроля материнской компании над дочерней: «В ситуации, ко-

гда дочерняя компания не полностью принадлежит материнской компании, пред-

ставляется, что нет убедительных причин для разрешения множественных исков. 

Это связано с тем, что в таких обстоятельствах есть „кто-то, обладающий доста-

точной заинтересованностью“, чтобы начать действия от имени дочерней компа-

нии, и этот „кто-то“ является миноритарным акционером дочерней компании»1. 

В то же время в иностранной литературе приводится ряд соображений, сви-

детельствующих об отсутствии разумных оснований для ограничения допуска 

множественных косвенных исков лишь случаями единоличного контроля мате-

ринской компанией над дочерней. 

Во-первых, реализация другим акционером своего права на косвенный иск 

носит вероятностный характер. Если он не пользуется этим правом, потребность 

во множественном косвенном иске остается. В частности, если такой внешний ак-

ционер аффилирован с контролирующим акционером материнской компании или 

с потенциальными ответчиками, то рассчитывать на косвенный иск с его стороны 

не приходится.  

Отметим, что приведенное возражение не распространяется на дочерние 

компании, чьи акции котируются на бирже, поскольку в них, как правило, есть 

независимые акционеры, способные предъявить косвенный иск. Менеджеры та-

ких компаний находятся под давлением фондового рынка и под строгим дисци-

плинарным контролем институциональных инвесторов, что снижает потребность 

в сдерживающем эффекте множественных косвенных исков. 

Во-вторых, если допускать множественные косвенные иски только в случа-

ях единоличного контроля материнской компании над дочерней, то данная угроза 

легко может быть нивелирована злоумышленниками путем продажи хотя бы од-

 
1 Pitsillidou L. The UK Statutory Derivative Action: Opportunity to Bring Justice to Minority 

Shareholders: Thesis Submitted for the Degree of Doctor of Philosophy Newcastle University Law 

School, 2016. P. 206. 
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ной акции третьему лицу1. Иначе говоря, ограничение допуска множественных 

косвенных исков случаями нахождения дочерней компании в единоличном вла-

дении материнской размывает эффективность данного средства правовой защиты. 

В заключение отметим, что изучение иностранной научной литературы и 

судебной практики дает основания для следующих выводов. 

1. Множественные косвенные иски есть частное проявление доктрины 

транспарентности юридических лиц. Их появление в мировой юридической прак-

тике было закономерным ответом на те правовые вызовы, которые экономика 

ставила по мере расширения в коммерческой жизни сфер использования крупных 

холдинговых структур. 

2. Наибольшее распространение множественные косвенные иски получили 

в странах общего права, в частности в США и Великобритании, где они считают-

ся порождением права справедливости и не рассматриваются как отдельная, спе-

цифическая категория косвенных исков. При этом суды этих стран так же как и 

суды Европы, следуют принципу обособленности юридического лица, который, 

однако, считается абсолютным препятствием к признанию множественных кос-

венных исков. Однако в Великобритании, в отличие от США, множественные 

косвенные иски подчинены более строгим процедурным правилам общего права, 

т. е. на них не распространяются нормы реформированного статутного права о 

косвенных исках. Отличием британского подхода является и то, что множествен-

ные косвенные иски трактуются судами более широко, чем в США, в силу чего 

потенциальными истцами могут быть не только участники корпоративной струк-

туры, но и иные лица, имеющие соответствующий интерес. 

3. Множественные косвенные иски – общемировой феномен, так как они 

признаются и в правопорядках стран романо-германской правовой семьи, в осо-

бенности в тех из них, которые подвержены влиянию общего права. В странах 

континентальной Европы они не признаются во многом в связи с сакральным зна-

чением принципа обособленности юридической личности корпорации, а также со 

 
1 Chun K.-H. Multiple Derivative Actions: Debates in Korea and the Implications for a Com-

parative study. P. 333. 
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слабостью европейской системы защиты прав акционеров в целом. В то же время 

признание множественных косвенных исков поддерживается их учеными. 

4. Универсальной доктринальной теории множественных косвенных исков 

не существует. Единственным общим обоснованием их допустимости является 

необходимость достижения справедливости и способность множественного кос-

венного иска выполнять сдерживающую и компенсационную функции. 

5. Классический косвенный иск участников материнской компании к своему 

менеджменту за неподачу косвенного иска в интересах дочерней компании нельзя 

признать разумной альтернативой косвенному иску, поскольку в таком случае 

усложняются доказывание размера убытков и стандарт доказывания и не решает-

ся проблема мультипликации процессов. 

6. Допуск множественных косвенных исков не следует ограничивать ситуа-

циями полного, 100 %-ного контроля материнской компании над дочерней, по-

скольку в таком случае потенциальные ответчики могут легко создать искус-

ственные препятствия для предъявления такого иска, продав незначительный 

процент акций внешне независимому лицу. 
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Глава 3. МНОЖЕСТВЕННЫЕ КОСВЕННЫЕ ИСКИ В РОССИИ 

 

§ 1. Множественные косвенные иски в практике арбитражных судов,  

их соотношение с альтернативными правовыми конструкциями 

 

Классификация множественных косвенных исков по российскому праву 

может быть представлена следующим образом: 

1) множественные косвенные иски о взыскании убытков; 

2) множественные косвенные иски о признании сделок недействительными; 

3) множественные косвенные иски об исключении участника. 

Мы остановимся лишь на первых двух разновидностях множественных кос-

венных исков, поскольку право участников материнских компаний на иски об ис-

ключении участников дочерней хотя и заслуживает внимания, но в предмет 

настоящего исследования не входит. Вместе с тем требует внимания вопрос о 

праве бенефициара на иск об оспаривании решения общего собрания корпорации. 

Такой иск в науке корпоративного права не принято считать косвенным, однако 

результат его рассмотрения имеет большое значение для корпорации, поскольку 

иск призван устранить связанность корпорации неправомерным решением ее 

участников (акционеров). Иными словами, иск об оспаривании решения собрания 

имеет черты косвенного иска, не являясь при этом таковым. Не менее важен и во-

прос о праве участника материнской компании на запрос информации у дочерней 

компании, поскольку такой иск хотя и является прямым, зачастую предшествует 

подаче косвенного иска, поскольку выступает как механизм сбора доказательств 

для потенциального косвенного иска. 

Предпосылки для признания множественных косвенных исков в рос-

сийской судебной практике. Распространение в коммерческом обороте холдин-

говых структур не обошло стороной и Россию. Как обоснованно отмечается в ли-

тературе, холдинги как способ интеграции капиталов характерны сегодня не 

только для международного бизнеса, стратегических отраслей и крупных компа-
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ний, но и для среднего и малого бизнеса, которые зачастую представлены не ав-

тономными хозяйствующими субъектами, а созданными на основе системы уча-

стия и контроля группами хозяйственных обществ1. 

Не чуждо современному российскому правопорядку и обращение к док-

трине транспарентности корпораций.  

Так, в одном из недавних дел суды при помощи механизмов деликтного 

права (ст. 1080 ГК) привлекли дочернюю компанию к солидарной ответственно-

сти по долгам материнской компании, которая в связи с наложенными на нее 

санкциями не исполняла свои обязательства по финансовым сделкам перед рос-

сийским банком. И хотя Верховный Суд РФ данные судебные акты отменил, он 

не исключил возможности солидарной ответственности дочерней компании по 

долгам материнской2. 

В другом деле Верховный Суд РФ по сути признал, что согласия бенефици-

арного владельца компании на совершение крупной сделки достаточно для целей 

одобрения крупной сделки, даже если согласие на нее номинальных владельцев 

не получено. При этом здесь особенно интересны следующие рассуждения Вер-

ховного Суда: «Теневые руководители и участники юридического лица, в том 

числе бенефициарные владельцы, которые доверили управление деятельностью 

общества лицам, получившим юридический статус участников общества и, об-

ладая фактическим контролем и экономической заинтересованностью в управ-

лении юридическим лицом, зачастую определяют ключевые решения, влияющие 

на деятельность общества, в связи с чем они также несут фидуциарные обязан-

ности, обязывающие их действовать добросовестно и разумно в интересах юри-

дического лица, обеспечивая защиту его прав и законных интересов. 

Исходя из этого, бенефициарные владельцы не могут быть лишены права 

на защиту своих корпоративных интересов путем непосредственного предъявле-

ния соответствующих исков и заявления требований, направленных на восста-

 
1  Шиткина И. С. Холдинги: Правовое регулирование экономической зависимости. 

Управление в группах компаний. М., 2008. С. 5–6. 
2 Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда РФ от 

12.05.2025 по делу № А40-167352/2023. 
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новление нарушенных прав и (или) предотвращение негативных имущественных 

последствий (определения Судебной коллегии по экономическим спорам Верхов-

ного Суда Российской Федерации от 27 мая 2016 г. № 305-ЭС15-16796, от 31 мар-

та 2016 г. № 305-ЭС15-14197 и др.)»1. 

Таким образом, Верховный Суд признал наличие у бенефициарных вла-

дельцев корпоративных интересов и права на их защиту. Раз бенефициары несут 

фидуциарные обязанности перед компанией, то логично, что они должны иметь и 

право на защиту как своих интересов, так и интересов корпорации. Причем, что 

особенно любопытно в этом деле, бенефициар группы компаний В.В. Алек-

сандрина не являлась формальным участником ни одной из компаний, в интере-

сах которых был заявлен косвенный иск, т. е. она не только не была непосред-

ственным участником компаний-истцов, но и в принципе не имела каких-либо 

формальных прав в корпоративной структуре. Иными словами, суд защитил кор-

поративные интересы «скрытого бенефициара», для которого, как отмечает 

Н. Е. Кантор, характерно осуществление контроля через сложную корпоративную 

структуру, с тем чтобы осуществлять владение активами опосредованно (через 

фигуры промежуточных юридических лиц, номинальных участников и директо-

ров) и оставаться в тени, без раскрытия своей личности. В такой системе построе-

ния корпоративных связей скрытый бенефициар вообще не числится в реестрах в 

качестве участника, либо использует юрисдикции, не раскрывающие данные ре-

естров в обычном порядке, либо создает образования с особой правосубъектно-

стью (трасты, унитарные компании без прав членства)2. 

Следовательно, несмотря на то что в центре этого судебного дела был во-

прос о юридическом значении согласия фактического бенефициара на соверше-

ние крупной сделки при ее оспаривании как крупной, выводы суда дают широкое 

поле для толкования правового статуса бенефициара и в других спорах, в том 

числе в спорах по двойным (множественным) косвенным искам. 

 
1 Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда РФ от 

09.01.2025 по делу № А40-206386/2023. 
2 Кантор Н. Е. О двойных (множественных) косвенных исках бенефициарных владельцев 

в интересах подконтрольных корпораций // Закон. 2024. № 8. С. 139. 
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Еще одной заметной тенденцией в этой сфере является постепенный отход 

российских судов от принципа numerus clausus (ограниченного перечня) косвен-

ных исков1. Например, в одном из дел Верховный Суд РФ признал допустимым 

предъявление участником иска о взыскании убытков и неосновательного обога-

щения к контрагенту компании по сделке2. В другом деле он признал допустимым 

виндикационный косвенный иск для случаев, когда имущество, переданное по 

недействительной сделке, к моменту предъявления участником иска о признании 

сделки недействительной уже было отчуждено стороной сделки иному лицу. 

По обстоятельствам данного дела, участник общества заявил требования о 

признании недействительными невыгодных для общества дополнительных со-

глашений по заключенному обществом договору займа, а также соглашения об 

отступном, по которому общество вместо суммы займа передало контрагенту зе-

мельные участки стоимостью 175 млн руб. Кроме того, он заявил виндикацион-

ные иски к четырем ответчикам, поскольку переданное контрагенту имущество 

было впоследствии отчуждено аффилированным лицам контрагента. 

Верховный Суд РФ признал выводы нижестоящих судов об удовлетворении 

виндикационного иска неверными и отправил спор в этой части на новое рас-

смотрение. В частности, он отметил, что нижестоящие суды не учли условия ми-

рового соглашения, заключенного в рамках другого дела, а также необоснованно 

пришли к выводам о выбытии имущества помимо воли юридического лица и о 

недобросовестности приобретателей. 

Однако ключевой вывод Суда состоит в том, что косвенный иск участника 

об истребовании имущества из чужого незаконного владения допустим в тех слу-

чаях, когда виндикационное требование предъявляется в дополнение к оспарива-

нию сделки в соответствии со ст. 174 Гражданского кодекса РФ или законами о 

корпорациях отдельных организационно-правовых форм или вместо реституци-

онного требования в связи с тем, что после совершения оспариваемой сделки 
 

1 См. подробнее: Виленский Н. М. Отказ от принципа numerous clausus косвенных исков 

на примере Определения ВС РФ от 14.02.2025 по делу № А24-5930/2020 // Аграрное и земель-

ное право. 2025. № 2. С. 319. 
2 Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда РФ от 

20.12.2022 по делу № А40-96008/2021. 
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имущество было отчуждено иному приобретателю. Верховный Суд РФ при этом 

подчеркнул, что такой иск будет удовлетворять такой же экономический интерес, 

как и иск об оспаривании сделки в силу ст. 174 ГК РФ1. 

Таким образом, приведенное свидетельствует о том, что Верховный Суд РФ 

все больше обнаруживает склонность к расширительному толкованию положений 

закона о косвенных исках с целью обеспечения их экономической эффективности. 

В этом смысле его позиции схожи с позициями англо-американских судов. 

Следовательно, в российской судебной практике наблюдаются две тенден-

ции, которые можно расценивать как предпосылки для признания множественных 

косвенных исков: 1) применение судами в некоторых случаях доктрины транспа-

рентности корпораций и корпоративных групп; 2) отход от принципа numerous 

clausus косвенных исков с целью восстановления справедливости и достижения 

экономического эффекта. 

История разрешения споров по множественным косвенным искам в отече-

ственной судебной практике весьма интересна и противоречива.  

Отправной точкой для начала дискуссии о допустимости в российском пра-

вопорядке множественных косвенных исков стало дело ЗАО «Аспект-Финанс» 

(далее – общество). В нем суд впервые признал право бенефициарного собствен-

ника бизнеса на предъявление иска о признании недействительным решения об-

щего собрания компании, в которой он не имеет доли участия. Ранее суды катего-

рически отрицали за участником материнской компании право на предъявление 

такого иска в отсутствие у него статуса непосредственного участника общества2. 

Общество являлось конечной дочерней компанией в крупном холдинге, 

включавшем множество иностранных компаний и трастов. В конечном счете кор-

поративная структура замыкалась на кипрскую компанию «Lotaso», у которой 

было три акционера с равными долями участия. Одним из этих акционеров был 

 
1 Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда РФ от 

14.02.2025 по делу № А24-5930/2020. 
2 См., например: постановления Восемнадцатого апелляционного арбитражного суда от 

16.12.2011 по делу № А76-3229/2011, Федерального арбитражного суда Северо-Западного 

округа от 02.12.2011 по делу № А56-55612/2008. 
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истец – М. В. Москалев. В октябре 2013 г. состоялось собрание акционеров обще-

ства, которое избрало нового генерального директора – М. Р. Сторожа. 

По мнению истца, собрание было проведено с грубейшими нарушениями, с 

выходом за пределы своей компетенции, без надлежащего уведомления акционе-

ров и даже без правильного оформления доверенностей на участников собрания. 

Более того, впоследствии избранный директор произвел отчуждение единствен-

ного производственного актива общества (90 % акций российского банка «Ас-

пект»). Все это послужило поводом для обращения Москалева в суд с иском об 

оспаривании решения общего собрания. 

Суд первой инстанции, с которым согласились суды апелляционной ин-

станции и округа, пришел к выводу, что истец не доказал своей заинтересованно-

сти в деятельности общества и наличие законного интереса в оспаривании реше-

ния собрания, в связи с чем отказал в удовлетворении иска1. 

Верховный Суд РФ, в свою очередь, с таким решением не согласился и 

пришел к следующему выводу: 

«Имея законный интерес в сохранении имущества общества „Аспект-

Финанс“, истец полагал, что в результате признания недействительным оспа-

риваемого им решения внеочередного общего собрания акционеров общества 

„Аспект-Финанс“ будут восстановлены его нарушенные права как конечного 

владельца данного общества… Вместе с тем судами не исследовались обстоя-

тельства, связанные с возможностью защиты прав и законных интересов Мос-

калева М. В. как иного лица, для которого оспариваемое решение породило опре-

деленные правовые последствия: утрата обществом „Аспект-Финанс“ принад-

лежащего имущества; не оценивались документы, представленные истцом в 

обоснование его права на иск»2. 

Здесь следует сказать, что иск о признании недействительным (оспоримым 

или ничтожным) решения собрания не является косвенным. Такой иск, безуслов-

но, имеет отраженное значение для корпорации, но все же по сути он представля-

 
1 Решение Арбитражного суда г. Москвы от 10.03.2015 по делу № А40-104595/2014. 
2 Определение Верховного Суда РФ от 31.03.2016 № 305-ЭС15-14197. 
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ет собой разбирательство участников собрания (акционеров, участников ООО, 

членов совета директоров, членов правления и т. д.) между собой. Как отмечает 

Д. И. Степанов, в иске о признании недействительным решения собрания наиг-

лавнейший правовой интерес имеют все участники общества – как те, кто обеспе-

чил принятие (непринятие) решения, поскольку им важно обеспечить сохранность 

достигнутого на собрании результата, так и те, кто его оспаривает или ставит во-

прос о его ничтожности, включая тех, кто на собрании вообще не присутствовал. 

Иными словами, всем участникам собрания важен исход дела по такому иску. 

Корпорация же в данном случае является пассивным наблюдателем: как дело раз-

решится, такой результат она и примет. Тут нет необходимости помогать корпо-

рации или спасать ее (как в ситуации с косвенным иском): участием (неучастием) 

корпорации в деле не должно предопределяться разрешение дела между участни-

ками собрания. Соответственно косвенный иск – это всегда право требования са-

мой корпорации, пусть нередко и реализуемое через иск, заявляемый участником. 

Именно такое требование и становится косвенным иском. Иск о признании недей-

ствительным решения собрания – это всегда иск, поданный тем, кто в принципе 

мог участвовать в собрании или реально участвовал в нем. Это прямой иск о при-

знании, направленный против других участников собрания или хотя бы тех, кто 

выдает себя за таковых (как в случае с ничтожностью поддельного решения со-

брания)1. 

В свою очередь, И. С. Чупрунов, не отрицая прямого характера иска непо-

средственного участника об оспаривании решения собрания участников своей 

компании, в то же время отмечает, что в случаях, когда такой иск подается участ-

ником верхнего уровня корпоративной структуры, он уже становится представи-

тельским (косвенным), поскольку участник материнской компании (бенефициар) 

пытается обосновать допустимость предъявления участником от имени корпора-

 
1 Степанов Д. И. Недействительность корпоративных решений: статьи по проблемным 

вопросам. М., 2021. С. 108–109. Аналогичное мнение см.: Кантор Н. Е. О двойных (множе-

ственных) косвенных исках бенефициарных владельцев в интересах подконтрольных корпора-

ций. С. 135. 
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ции иска об оспаривании решений собраний, принимаемых этой корпорацией (в 

качестве участника иного юридического лица)1. 

Однако несмотря на то что иск об оспаривании или о признании ничтожным 

решения общего собрания большинство ученых не считают косвенным, может 

показаться, что высшая судебная инстанция начала закладывать некий правовой 

фундамент для признания множественных косвенных исков допустимыми. 

Множественные косвенные иски о взыскании убытков в российской 

судебной практике. Как уже отмечалось ранее, в российском праве предусмотре-

но два вида корпоративных косвенных исков участников: о взыскании убытков в 

пользу компании и об оспаривании сделок компании (ст. 65.2 ГК РФ). В связи с 

этим встает вопрос: возможно ли в соответствующих ситуациях предъявлять 

множественные косвенные иски или же надо ограничиться, к примеру, лишь ис-

ком о взыскании убытков?  

Первая попытка предъявления множественного косвенного иска о взыска-

нии убытков была предпринята в деле общества «Разрез Аршановский» (далее – 

«Разрез»). Истец А. С. Постригайло обратился с требованием о взыскании убыт-

ков с директоров ООО «Разрез Аршановский» в пользу ООО. Из материалов дела 

следует, что единственным участником Разреза была кипрская компания «Zimber 

Investment Limited», которая, в свою очередь, принадлежала трем другим кипр-

ским компаниям. Стопроцентным участником двух из них («Suala», «Bluenut») 

был истец, контролировавший, таким образом, 25 % уставного капитала компании 

«Zimber», т. е. с учетов двух промежуточных корпоративных этажей он являлся 

миноритарным бенефициаром непосредственного производственного актива – уг-

ледобывающего предприятия «Разрез Аршановский». 

При разрешении дела Арбитражный суд Восточно-Сибирского округа руко-

водствовался формальным подходом и оставил иск без рассмотрения: «С иском о 

возмещении убытков, причиненных обществу единоличным исполнительным ор-

 
1 Чупрунов И. С. Представительский иск косвенного участника корпорации. Коммента-

рий к Определению Судебной коллегии по экономическим спорам ВС РФ от 16 ноября 

2023 года № 305-ЭС23-13487 // Вестн. экономического правосудия РФ. 2024. № 4. С. 15. 
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ганом общества, вправе обратиться в суд общество или его участник (п. 5 ст. 44 

Закона об ООО). 

Таким образом, полномочиями по заявлению требования о взыскании убыт-

ков, причиненных юридическому лицу корпоративного типа, закон наделяет кор-

порацию либо ее непосредственных участников. Полномочиями по обращению с 

требованием о взыскании убытков в пользу корпорации иных лиц, применительно 

к настоящему делу – участников иного уровня корпоративной структуры, закон 

не наделяет, в связи с чем они не вправе обращаться с исками в интересах юри-

дического лица, участниками которого они не являются. Расширительное толко-

вание может привести к нарушению воли законодателя, установившего право на 

предъявление исков его участниками в определенных случаях»1. 

В этом деле, в отличие от дела «Аспект-Финанс», был предъявлен множе-

ственный (тройной) косвенный иск в чистом виде, однако суд не стал разбираться 

в таких тонкостях и прямо отверг возможность предъявления искового требова-

ния в данной форме. 

Отрицательная позиция, сформулированная судом в деле ООО «Разрез Ар-

шановский», была воспринята судебной практикой, что усматривается из дослов-

но заимствованных из этого дела формулировок в других судебных решениях2. 

Приведенное буквальное толкование судами законодательных норм вызвало 

полярные мнения в российской науке.  

Например, М. Т. Белова склоняется к отрицательной оценке этого решения: 

«…такая позиция не позволяет эффективно разрешить корпоративный конфликт в 

ситуациях, когда реальные владельцы бизнеса находятся на другом корпоратив-

ном этаже по отношению к обществу… а материнская компания, обладающая 

правом на предъявление косвенного иска, была создана для других целей (напри-

мер, налогового структурирования) и не имеет самостоятельного интереса в делах 

 
1 Постановление Арбитражного суда Восточно-Сибирского округа от 29.12.2018 по делу 

№ А74-3619/2018. 
2  Постановления Арбитражного суда Волго-Вятского округа от 16.03.2022 по делу 

№ А79-9876/2020, Арбитражного суда Уральского округа от 25.01.2022 по делу № А47-

2088/2021, Первого апелляционного арбитражного суда от 14.04.2022 по делу № А43-

17424/2021. 
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дочернего общества… то есть является не более чем корпоративной проклад-

кой»1. 

А. В. Егоров, напротив, высказался в поддержку процитированного реше-

ния. В числе его аргументов – недопустимость расширительного толкования по-

ложений о наделении участников корпорации полномочиями по выступлению от 

ее имени, поскольку косвенный иск как таковой является исключением из общего 

правила о том, что корпорация действует в лице исполнительного органа, а также 

неуместность использования доктрины снятия корпоративных покровов для 

обоснования полномочий участника четвертого уровня на иск в интересах кон-

тролируемой компании2. 

Иск о взыскании отраженных убытков как альтернатива множествен-

ному косвенному иску о взыскании убытков. Проблематика допущения мно-

жественных косвенных исков не сводится к тому, имеет ли участник материнской 

компании право на иск о взыскании убытков за ущерб, причиненный дочернему 

обществу. Не менее важен вопрос, не будет ли в таком случае иск участников ма-

теринской компании к директору своего общества надлежащим способом защиты 

и разумной альтернативой косвенному иску. Именно на такой позиций стоят про-

тивники конструкции множественного косвенного иска, которые полагают, что 

участник материнской компании защищен возможностью предъявления иска к 

директору своего общества за необоснованный отказ от инициирования косвенно-

го иска в интересах дочерней компании3.  

Как мы уже отмечали, в зарубежной литературе высказано мнение, что 

классической косвенный иск теоретически может стать заменой множественного 

косвенного иска, но такое решение будет страдать рядом существенных недостат-

 
1 Белова М. Т., Макин Р. В. Двойные (множественные) косвенные иски: сравнительно-

правовой обзор и некоторые соображения о перспективах института в российском праве // 

Журнал РШЧП. 2019. Вып. 2. С. 94. 
2 См.: Егоров А. В. Пределы проникновения за корпоративную вуаль в пользу участни-

ков многоуровневой корпоративной структуры. Анализ дела «Постригайло v. „Разрез Аршанов-

ский“» // Журнал РШЧП. 2019. Вып. 2. С. 121–122. 
3 См.: Егоров А. В. Пределы проникновения за корпоративную вуаль в пользу участни-

ков многоуровневой корпоративной структуры… С. 115; Халифаев И. З. Множественные кос-

венные иски: сравнительно-правовой опыт в преломлении российской действительности // 

Вестн. экономического правосудия РФ. 2023. № 12. С. 121. 
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ков (см. § 2 гл. 2). Прецедентная практика англо-американских государств в свою 

очередь выступает категорически против, указывая на то, что отраженные убытки 

не возмещаются напрямую лицам, несущим такие убытки, а должны быть возме-

щены с помощью множественного косвенного иска пострадавшей дочерней ком-

пании, в том числе с целью недопущения ущемления интересов ее кредиторов1.  

Однако российская правоприменительная практика в ряде дел продемон-

стрировала иное мнение на этот счет. Так, в деле Кировского завода Президиум 

ВАС РФ допустил возможность привлечения директора материнской компании к 

ответственности за вред, причиненный неосуществлением должного контроля за 

руководством дочерней компании. ВАС РФ указал, что уменьшение стоимости ак-

тивов дочерних обществ влечет уменьшение стоимости активов основного обще-

ства, соответственно сделки дочерних обществ могут причинять убытки основному 

обществу. При этом генеральный директор основного общества не должен был са-

моустраняться от исполнения обязанности по контролю за выполнением директо-

ром дочернего общества полномочий руководителя дочерней компании2. 

Еще более интересным было дело ПАО «Кокс», в котором кассационный 

суд допустил взыскание отраженных убытков в обход потерпевшей дочерней 

компании. Миноритарный акционер компании В. С. Казак предъявила в интере-

сах ПАО «Кокс» иск к мажоритарному акционеру материнской компании и одно-

временно – к директору дочерней компании Е. Б. Зубицкому о взыскании 

1 980 000 000 руб. убытков. Она настаивала на том, что ответчик вывел заявлен-

ную сумму через ООО УК «ПМХ» (полную дочернюю компанию ПАО «Кокс») 

под видом заработной платы3. Причем В. С. Казак не стала предпринимать по-

пытку заявить двойной косвенный иск в интересах ООО УК «ПМХ», а заявила 

классический косвенный иск в интересах компании, где она имеет непосред-

ственную долю участия.  

 
1 McGaughey & Anor v. Universities Superannuation Scheme Ltd & Anor [2022] EWHC 1233 

(Ch) (24 May 2022). 
2 Постановление Президиума ВАС РФ от 06.03.2012 № 12505/11. 
3 Ответчик занимал должность президента (единоличного исполнительного органа) до-

черней компании. 
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Как мы уже отмечали ранее, такие убытки зарубежные исследователи 

назвали бы отраженными, а суды с большой вероятностью отказали бы в их взыс-

кании.  

Эта логика оказалась не чуждой судам первой и апелляционной инстанций. 

Суды исходили из того, что наличие между юридическими лицами отношений 

основного и дочернего общества не влияет на их имущественную обособлен-

ность, а причинение убытков дочернему обществу не влечет причинения убытков 

основному. Установив, что В. С. Казак не является участником дочернего обще-

ства ООО УК «ПМХ», а закон не наделяет участников иного уровня корпоратив-

ной структуры (участник участника) полномочиями по обращению с требованием 

о взыскании убытков в пользу корпорации, участниками которой они не являют-

ся, суды пришли к выводу, что истец не имеет права на иск о взыскании убытков1. 

Суд кассационной инстанции не согласился с выводами нижестоящих судов 

об отсутствии у истца права на иск и отправил дело на новое рассмотрение, по-

скольку «Казак В. С., являясь акционером ПАО «Кокс», обратилась в суд с требо-

ванием к Зубицкому Е. Б. о возмещении причиненных данной корпорации убыт-

ков и в ее интересах, что не противоречит пункту 2 статьи 53 ГК РФ, пунктам 1, 3 

статьи 53.1, пункту 1 статьи 65.2 ГК РФ, пункту 5 статьи 71 Закона № 208-ФЗ»2. 

Таким образом, на первом круге рассмотрения дела суд кассационный ин-

станции признал право В. С. Казак на иск. Правовые проблемы, которые повлекли 

изложенные позиции суда, выявились на втором круге рассмотрения дела и будут 

проанализированы в следующем параграфе работы. Здесь же важно констатиро-

вать тот факт, что в целом российские суды соглашаются с тем, что в случае при-

чинения дочерней компании холдинга ущерба надлежащим способом защиты 

участников материнской компании будет не двойной (множественный) косвенный 

иск, а иск о взыскании в пользу материнской компании ущерба с директора самой 

 
1 См.: Постановление Седьмого апелляционного арбитражного суда от 25.09.2019 по де-

лу № А27-4513/2019. 
2 Постановление Арбитражного суда Западно-Сибирского округа от 16.06.2020 по делу 

№ А27-4513/2019. 
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материнской компании за ненадлежащее исполнение обязанности по контролю за 

делами дочернего общества. 

Множественные косвенные иски о признании сделок недействитель-

ными. Если в отношении множественных косвенных исков о взыскании убытков 

суды заняли достаточно определенную, хотя и несколько противоречивую пози-

цию, то по искам участников материнских компаний о признании недействитель-

ными сделок дочерних обществ их позиции часто диаметрально противополож-

ные. Приведем примеры отказа в удовлетворении таких исков. 

Дело общества «Терминал Инвест». В. А. Степанов, участник с долей 50 % 

в материнской компании ООО «Терминал Инвест», обратился в суд с иском о 

признании недействительными шести сделок, связанных с принятием в дочернюю 

компанию (ООО «Склад Терминал») новых участников, которое осуществлялось 

путем заключения соглашений о зачете требований новых участников к обществу. 

В результате доля материнской компании в дочерней сократилась со 100 до 

24,9 % (по мнению истца, сделки были направлены на размытие доли). Одновре-

менно В. А. Степанов потребовал восстановить материнскую компанию в правах 

100 %-ного участника дочернего общества за счет лишения вновь принятых 

участников своих долей. 

Суд в удовлетворении иска отказал по следующим основаниям: 

1) сделка была экономически оправданной и позволила избежать банкрот-

ства общества; 

2) В. А. Степанов не является участником ООО «Склад-Терминал». а зна-

чит, он не наделен какими-либо корпоративными правами в отношении последне-

го, в том числе правом оспаривания сделок; 

3) если В. А. Степанов полагает, что действиями С. В. Костырева как дирек-

тора ООО «Терминал Инвест» ему причинен ущерб, он не лишен права предъ-

явить к нему иск о возмещении единоличным исполнительным органом ООО 

«Терминал Инвест» убытков в пользу ООО «Терминал Инвест»1. 

 
1  Постановление Десятого апелляционного арбитражного суда от 17.05.2019 по делу 

№ А41-65105/18. 
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Дело общества «Спецлогистика». Согласно обстоятельствам данного дела 

истцы Фалин, Циций и Кунаев являлись бенефициарными собственниками ООО 

«Спецлогистика» (далее также — общество). При этом корпоративная структура 

холдинга была выстроена следующим образом: доля в размере 99,9 % в уставном 

капитале общества принадлежит компании «Рансити Груп» (Кипр); оставшаяся 

доля в размере 0,01 % принадлежит Р. М. Давыдову; в свою очередь, 100 % акций 

в компании «Рансити Груп» принадлежат компании «Люмейр Девелопмент» 

(Британские Виргинские Острова). Доли в уставном капитале «Люмейр Деве-

лопмент» распределены следующим образом: 66,7 % акций принадлежит компа-

нии «Бэлфаст Сервисес С. А.»; 33,3 % акций – компании «Вэллейвью Эдвайзори 

Групп» (обе компании зарегистрированы на Британских Виргинских Островах). 

Единственным акционером и директором компании «Бэлфаст Сервисес С. А.» яв-

ляется Н. А. Фалин, акционерами компании «Вэллейвью Эдвайзори Групп» явля-

ются все три истца совместно. 

До августа 2019 г. единственным видом деятельности общества была сдача 

железнодорожных вагонов в аренду. Прибыль формировалась в основном за счет 

арендных платежей крупнейшего арендатора ООО «Максима Логистик». 

На основании решения общего собрания участников от 20.02.2020 все иму-

щество общества (525 железнодорожных вагонов) было внесено в уставный капи-

тал ООО «Технология ТЭК» путем увеличения уставного капитала с распределе-

нием долей в следующей пропорции: ООО «Спецлогистика» – 99,998 %, 

А. В. Егоров – 0,002 %. Через месяц вагоны были переданы в уставный капитал 

ООО «НЖК» (100 %-ной дочерней компании ООО «Технология ТЭК»).  

Истцы полагали, что передача вагонов была произведена с нарушением во-

леизъявления решения общего собрания, поскольку это решение предполагало 

передачу имущества в уставный капитал нового общества, учрежденного обще-

ством «Спецлогистика», а в действительности оно перешло уже существующему 

обществу, участником в котором был А. В. Егоров. 

Истцы посчитали, что указанные сделки представляют собой вывод акти-

вов, повлекший утрату обществом и его бенефициарами контроля над ключевыми 
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активами холдинга (вагонами), остановку деятельности общества «Спецлогисти-

ка», прекращение получения последним прибыли. Утрата контроля, по мнению 

истцов, выражалась в том, что положения устава ООО «Технология ТЭК» факти-

чески препятствовали обществу «Спецлогистика» распоряжаться переданным 

имуществом, так как принятие любых значимых корпоративных решений было 

возможно лишь с согласия второго участника (А. В. Егорова). В числе оснований 

для оспаривания сделок истцами указаны п. 2 ст. 170, ст. 10, 168 ГК РФ. 

Суд позицию истцов не поддержал и отказал в удовлетворении иска. Клю-

чевые выводы сводились к следующему: 

1) истцы не доказали, что сделки общества «Спецлогистика» не могут быть 

оспорены его непосредственным участником (компанией «Рансити Груп»). 

В частности, истцы не представили доказательств обращения в «Рансити Груп» с 

распоряжением предъявить иск. Таким образом, истцы не доказали, что у них не 

имеется иного способа защиты права, кроме обращения с иском о признании сде-

лок недействительными. Истцы ошибочно не признают то обстоятельство, что у 

них имеется иной способ защиты права — предъявление иска от имени компании 

«Рансити Груп» и/или Р. М. Давыдова; 

2) истцы не представили доказательств противодействия со стороны 

А. В. Егорова нормальной деятельности ООО «Технология ТЭК», позволяющей 

извлекать прибыль; 

3) спорное имущество не выбыло из-под контроля истцов, поскольку фак-

тически осталось в рамках прежней корпоративной структуры, где истцы являют-

ся конечными бенефициарами ООО «НЖК»; 

4) истцы не доказали неравноценность встречного предоставления. Факти-

чески общество «Спецлогистика» сменило направление деятельности с управле-

ния парком вагонов на инвестиционную деятельность, а не отказалось от пред-

принимательской деятельности в целом. В качестве встречного предоставления 

общество получило ценный актив (долю в ООО «Технология ТЭК» номинальной 

стоимостью 700 млн руб.); 
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5) истцами не оспаривался протокол общего собрания от 20.02.2020, т. е. 

они согласились с тем, что вагоны подлежат внесению в уставный капитал иного 

юридического лица1. 

Таким образом, ключевой мотив для отказа судов в удовлетворении иска 

судами – отсутствие доказательств невозможности использовать иные способы 

защиты прав, в частности иска от имени своего общества. 

Однако в ряде дел суды удовлетворяли такие иски.  

Дело «Аспект-Финанс» (спор о признании сделок недействительными). Ра-

нее нами было проанализировано дело об оспаривании решения общего собрания 

участников ЗАО «Аспект-Финанс», в котором суд удовлетворил исковые требо-

вания бенефициара группы М. В. Москалева. Параллельно с этим делом рассмат-

ривалось дело по иску М. В. Москалева о признании недействительными сделок 

ЗАО «Аспект-Финанс» об отчуждении 89,88 % акций ЗАО АБ «Аспект» (банк). 

Суть заключалась в том, что до оспаривания решения общего собрания избран-

ный на нем «лжедиректор» М. Р. Сторож успел распродать принадлежащие обще-

ству акции банка восьми физическим лицам (включая себя лично). Акции были 

проданы в один день по номинальной стоимости. 

Суды апелляционной и кассационной инстанций отказали в удовлетворении 

иска, поскольку использовали судебные акты по делу об оспаривании решения 

общего собрания как преюдициальные. В свою очередь, в рамках рассмотрения 

дела об оспаривании решения общего собрания суды отказали М. В. Москалеву в 

признании за ним статуса бенефициара общества «Аспект-Финанс». 

Верховный Суд РФ отменил судебные акты по преюдициальному делу и 

признал статус Москалева как бенефициара в качестве юридически значимого для 

разрешения дела. После этого судебные акты по спору об оспаривании сделок 

были отменены2.  

 
1  Постановление Девятого апелляционного арбитражного суда от 27.10.2021 по делу 

№ А40-16293/21. 
2 Определение Верховного Суда РФ от 27.05.2016 по делу № А40-95372/2014. 
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При новом рассмотрении дела суды признали за М. В. Москалевым как бе-

нефициаром холдинга право на иски об оспаривании сделок и удовлетворили 

большинство его требований, исходя из следующего: 

1) проданные акции являлись для общества основным активом, утрата кото-

рого привела к невозможности ведения обществом хозяйственной деятельности; 

2) продажа акций по цене более чем в 10 раз ниже рыночной стоимости 

свидетельствует о причинении обществу явного ущерба; 

3) оспариваемые сделки нарушают публичный интерес, поскольку акции 

были отчуждены физическим лицам, которые не имели устойчивой репутации в 

области банковского дела и опыта принятия деловых решений в этой сфере. 

В итоге суд второй инстанции пришел к выводу, что спорные сделки явля-

ются ничтожными на основании п. 2 ст. 174 ГК РФ, п. 2 ст. 168 ГК РФ, ст. 10, 168 

ГК РФ1. 

Здесь стоит сказать, что приведенное судом обоснование ничтожности сде-

лок (нарушение интересов потенциальных клиентов банка вследствие перехода 

пакета акций к физическим лицам) не выдерживает критики, поскольку закон не 

содержит запрета на учреждение банка физическими лицами и не возлагает на ак-

ционеров банка обязанности быть профессионалами в области банковского дела.  

Думается, что обращение суда к п. 2 ст. 168, ст. 10, 168 ГК РФ было вызвано 

исключительно желанием расширить круг потенциальных субъектов оспарива-

ния. Следовательно, адекватной является лишь ссылка суда на основания оспори-

мости сделок (п. 2 ст. 174 ГК РФ, ст. 84 Закона об АО).  

Дело общества «НеваМАЗсервис». С. Ш. Куварина, участник материнской 

компании ООО «Нева Трейлер» (далее – общество) с долей 50 %, обратилась в 

суд с иском о признании недействительным решения материнской компании (как 

единственного участника) об одобрении крупной сделки, а следом – о признании 

недействительной сделки по продаже имущественного комплекса, находившегося 

на балансе 100 %-ной дочерней компании общества (ООО «НеваМАЗсервис»). Ее 

 
1  Постановление Девятого апелляционного арбитражного суда от 25.01.2017 по делу 

№ А40-95372/14. 
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доводы сводились к тому, что имущество было продано дочерним обществом по-

купателю в лице ООО «Норд Терминал» по заниженной цене, причем фактиче-

ским выгодоприобретателем по сделке стал А. В. Харыбин, сын второго участни-

ка с аналогичной долей 50 % в материнской компании (Т. И. Харыбиной). 

Суд исковые требования С. Ш. Кувариной удовлетворил, сославшись на то, 

что расчеты по оспариваемой сделке были произведены по заниженной стоимости 

и не в полном объеме (частичные расчеты были произведены зачетом встречных 

требований покупателей), причем впоследствии имущественный комплекс был 

выставлен покупателем на продажу по существенно более высокой цене. В обос-

нование права С. Ш. Кувариной на предъявление иска суд указал следующее: 

1) отчуждение имущества дочернего общества по заниженной цене наруша-

ет инвестиционные интересы С. Ш. Кувариной как участника общества с ограни-

ченной ответственностью «Нева Трейлер»; 

2) помимо специальных оснований недействительности она ссылается на 

положения ст. 10, 168, 174 ГК РФ. Данными нормами предусмотрено право обжа-

лования сделок лицами, не являющимися стороной сделки, при условии наруше-

ния соответствующими сделками их прав; 

3) иного способа восстановления утраченного актива, помимо применения 

последствий недействительности ничтожной сделки, не существует1. 

Дело общества «Дека». Это дело представляет собой обособленный спор в 

рамках дела о банкротстве АО «Дека» (далее – должник, предприятие), получив-

шего известность как производитель кваса под торговой маркой «Никола». В ходе 

дела рассматривались заявления пяти соистцов, включая налоговый орган, трех 

акционеров должника (ООО «Дженерал Инвест», ООО «Секьюрити Мейджор», 

ООО «МД Консалт»), а также бенефициара должника (Н. В. Левицкого) о призна-

нии недействительным договора поставки продукции, произведенной должником, 

в пользу ООО «Декалитр».  

 
1  Постановление Арбитражного суда Северо-Западного округа от 22.11.2018 по делу 

№ А56-62239/2017. 
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По условиям оспариваемой сделки АО «Дека» производило товар и постав-

ляло его ООО «Декалитр», которое, в свою очередь, реализовывало продукцию 

покупателям. Ущерб, причиненный сделкой кредиторам, был обусловлен тем, что 

крупнейший кредитор должника АО «Сити Инвест Банк» (далее – банк) захватил 

контроль над предприятием-должником в результате передачи бенефициаром 

холдинга (Н. В. Левицким) акций в траст. Активы были переданы в траст в каче-

стве исполнения пролонгированных кредитных договоров (обеспечительный 

траст), а функции трасти исполняло подконтрольное банку лицо. 

Получив контроль над предприятием, банк приостановил операционную дея-

тельность АО «Дека», прекратил расчеты с кредиторами и начал процедуру контро-

лируемого банкротства должника, одновременно организовав бизнес через специ-

ально созданное лицо – ООО «Декалитр». Ответчик перезаключил договоры постав-

ки со всеми покупателями товара АО «Дека», извлекая доход в обход кредиторов 

последнего. Вся выручка от реализации крупным торговым сетям продукции, произ-

веденной за счет материально-технической базы АО «Дека», поступала ООО «Дека-

литр». При этом встречное предоставление в пользу АО «Дека» не покрывало даже 

себестоимость товара, что повлекло за собой рост налоговой задолженности, непо-

средственно связанной с производством товара (НДС, акцизы, социальные налоги). 

Иными словами, указанная сделка представляла собой схему вывода акти-

вов, что послужило поводом для ее оспаривания по ст. 174, 10 и 168 ГК РФ. 

Суд признал право конечного бенефициара Н. В. Левицкого на предъявле-

ние иска, поскольку он как учредитель траста сохраняет имущественный интерес 

в отношении переданного в траст имущества и имеет законный правовой интерес 

в обеспечении его сохранности и максимальной стоимости, а также в увеличении 

стоимости имущества для покрытия долга в как можно большем объеме1. 

Дело И. В. Куфмана. Это дело наиболее интересно для нашего исследова-

ния, поскольку здесь Верховный Суд РФ впервые высказал свою позицию по 

множественным косвенным искам.  

 
1  Решение Арбитражного суда Новгородской области от 06.08.2020 по делу № А44-

7028/2019. 
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По обстоятельствам данного дела, И. В. Куфман был миноритарным участ-

ником общества «ССТ» с долей 47,15 %, остальную часть уставного капитала об-

щества контролировал его второй участник С. В. Трикоз. Общество «ССТ», в 

свою очередь, владело 99,11 % долей дочернего общества «Станокохолдинг-

инвест», а вторым участником дочернего общества являлась компания «Росстан-

ком» с долей 0,89 %, генеральным директором которой был С. В. Трикоз. 

Истец подал иск о признании недействительными решения собрания дочер-

ней компании о внесении изменений в ее устав, а также решения собрания мате-

ринской компании, на основании которого проводилось собрание участников до-

черней компании. Ключевой аргумент истца – по уставу материнской компании 

вопрос о голосовании полным пакетом долей в подконтрольных обществах тре-

бовал предварительного одобрения общего собрания участников материнской 

компании квалифицированным большинством голосов. Истец утверждал, что он о 

проведении такого собрания материнской компании не извещался, хотя обладал 

блокирующим пакетом голосов, т. е. без его голоса директор не мог получить 

полномочий на голосование в дочернем обществе.  

Нижестоящие суды отказали истцу в иске, сославшись на то, что истец не 

имел права оспаривать решения дочерних компаний1. 

Однако Верховный Суд РФ пересмотрел это решение. Его ключевые выво-

ды сводились к следующему: 

1) статус участника в обществе (общество первого уровня), являющимся 

владельцем доли в другом обществе (общество второго уровня), а также в обще-

ствах, в которых долями владеют общество второго уровня (общества третьего 

уровня), и т. д., не дает права оспаривать решения обществ второго и последую-

щих уровней, поскольку это нарушало бы частную автономию непосредственных 

участников соответствующих обществ и противоречило бы принципу невмеша-

тельства в частные дела (п. 1 ст. 1 ГК РФ);  

 
1 Постановление Арбитражного суда Московского округа от 08.06.2023 по делу № А40-

219032/2022. 
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2) предоставление лицу права заявлять иски от имени обществ, где он имеет 

только опосредованный экономический интерес, или заявлять иски об оспарива-

нии решений органов управления в таких обществах, допустимо только в исклю-

чительных случаях, когда им будет доказана заведомая невозможность защиты 

своих прав посредством гарантированных лицу правопорядком местонахождения 

соответствующего общества способов защиты в рамках общества, в котором он 

имеет прямой экономический интерес – является непосредственным участником 

(например, вследствие санкций). Таких исключительных обстоятельств в данном 

деле не приведено; 

3) голосование генерального директора на общем собрании дочернего об-

щества является сделкой и может быть оспорено по правилам о сделках. В свою 

очередь недействительность голосования может повлечь за собой и недействи-

тельность решения самого собрания в случае, когда такое голосование могло по-

влиять на результаты голосования или было поражено пороком воли; 

4) суды не учли, что второй участник общества «Станкохолдинг-инвест», 

принимавший участие в общем собрании, действовал в лице генерального дирек-

тора С. В. Трикоза, который одновременно был участником общества «ССТ», и, 

следовательно, второй участник общества «Станкохолдинг-инвест» в силу пас-

сивного представительства знал о нарушении генеральным директором общества 

«ССТ» устава при голосовании на общем собрании участников общества «Стан-

кохолдинг-инвест»1.  

Таким образом, Верховный Суд РФ признал, что участники материнской 

компании имеют право на множественный косвенный иск в исключительных 

случаях, когда заведомо не могут защитить свои права иным способом. В этом 

плане Верховный Суд в целом подтвердил обоснованность судебной практики 

по делам, где участники материнских обществ успешно оспаривали сделки до-

черних компаний как ничтожные со ссылкой в том числе на ст. 10 ГК РФ. Од-

нако Верховный Суд РФ при этом не конкретизировал, какие альтернативные 

 
1 Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда РФ от 

16.11.2023 по делу № А40-219032/2022. 
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способы защиты могут быть доступны участнику материнской компании и по 

каким критериям можно определить заведомую невозможность использования 

таких альтернативных способов защиты, упоминая лишь о санкциях.  

И. С. Чупрунов полагает, что Верховный Суд РФ в своих выводах ориентирует 

суды на то, что истцу недостаточно лишь продемонстрировать некоторый уровень 

вероятности отказа в иных доступных ему исках: «Истец, по-видимому, должен до-

казать вне разумных сомнений, что любая его попытка воспользоваться альтернатив-

ным средством защиты будет заведомо обречена. Иными словами, компания-

участник верхнего уровня корпоративной структуры не может просто ссылаться на 

то, что ему будет сложно получить возмещение убытков с директора компании B (в 

связи с непредъявлением им исков), поскольку в российской судебной практике 

имеются проблемы с расчетом и взысканием убытков. Ему придется убедить суд в 

полной неэффективности данного средства защиты (а равным образом и всех иных 

альтернативных исков), что может быть связано как с юридической стороной спора 

(например, суды никогда не удовлетворяют подобные требования в соответствую-

щем типе споров), так и с конкретными фактическими обстоятельствами (ответчик 

по соответствующему иску заведомо не сможет исполнить судебное решение)»1. 

На сегодня практика применения правовых подходов Судебной коллегии, 

сформулированных по «делу Куфмана», еще не сложилась, поэтому судить о том, 

что понимается под заведомой невозможностью использования альтернативных 

средств защиты, преждевременно. Вместе с тем вряд ли можно согласиться со 

столь высоким стандартом доказывания заведомой невозможности использования 

альтернативных средств защиты, который предлагает И. С. Чупрунов. Представ-

ляется, что при таком подходе отечественное корпоративное право повторит 

японский опыт, где двойные (множественные) косвенные иски допускаются зако-

ном, но опыт их успешного предъявления отсутствует из-за чрезвычайной обре-

менительности установленных законом входных требований. То есть принципи-

 
1 Чупрунов И. С. Представительский иск косвенного участника корпорации. Коммента-

рий к Определению Судебной коллегии по экономическим спорам ВС РФ от 16 ноября 

2023 года № 305-ЭС23-13487. С. 17. 
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альное допущение двойных (множественных) косвенных исков при таком толко-

вании «заведомой невозможности» будет практически лишено смысла. 

Подводя итоги, подчеркнем, что имеющиеся примеры положительной су-

дебной практики по множественным косвенным искам о признании сделок недей-

ствительными имеют одну общую черту. В этих делах помимо ссылок на корпо-

ративные основания для оспаривания сделок (ст. 174 ГК РФ, нормы о крупных 

сделках и сделках с заинтересованностью) суды также приводят п. 2 ст. 168 ГК 

РФ либо ст. 10 и 168 ГК РФ.  

Такая комбинация правовых норм позволяет констатировать ничтожность 

сделки и тем самым расширить круг субъектов, управомоченных на предъявление 

иска о ее недействительности (п. 3 ст. 166 ГК РФ). В подобных случаях участники 

материнской компании получают право на иск, если докажут, что им недоступны 

иные способы защиты, что следует из п. 78 Постановления Пленума Верховного 

Суда РФ № 25. В частности, не исключено, что суд возложит на участника мате-

ринской компании бремя доказывания невозможности либо неэффективности 

предъявления им косвенного иска (как в деле общества «Спецлогистика») либо не-

возможности применения косвенного иска о взыскании убытков с директора мате-

ринской компании за необоснованную неподачу косвенного иска (как в деле обще-

ства «Терминал-Инвест»). 

В то же время представляется, что ссылка судов при вынесении решений на 

ст. 10, 168 ГК РФ носит в значительной степени искусственный характер. В отсут-

ствие прямой нормы о праве участника материнской компании на оспаривание сделок 

дочернего общества суды стремятся найти норму закона, которая позволила бы спра-

ведливо разрешить спор, восполняя таким образом «законодательную пустоту»1. Не 

исключено, что при этом российские суды неосознанно подражают англо-амери-

канским коллегам, выискивая тех самых «иных лиц с существенным интересом»2. 

 
1 Белова М. Т. Дело об обманутом бенефициаре или вновь к вопросу о судьбе множе-

ственного косвенного иска в России // URL: https://zakon.ru/blog/2022/11/11. 
2 См. подробнее: Виленский Н. М. Двойные (множественные) косвенные иски в россий-

ской судебной практике: проблемы и противоречия // Вестн. экономического правосудия РФ. 

2023. № 10. С. 111. 
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Важно также отметить, что в деле Куфмана Судебная коллегия обоснованно 

не делает оговорку о том, что ее суждения распространяются лишь на иски участ-

ников об оспаривании сделок, поскольку допущение множественных косвенных 

исков об оспаривании сделок и (или) об оспаривании корпоративных актов и за-

прет множественных косвенных исков о взыскании убытков явно неоправданны с 

экономической и политико-правовой точек зрения.  

Принято считать, что востребованность в России механизмов оспаривания 

сделок по корпоративным основаниям в немалой степени обусловлена необходи-

мостью сглаживания недостатков института взыскания убытков1. Это суждение 

можно распространить и на иски об оспаривании корпоративных актов. Как пи-

шет Д. И. Степанов, руководители и судьи вышестоящих судов неоднократно 

подчеркивали необходимость всестороннего развития практики взыскания убыт-

ков или иных компенсаций при разрешении корпоративных споров вместо заяв-

ления требований о признании недействительными сделок, корпоративных актов 

и учредительных документов2. Против такого предложения возражает А. Г. Кара-

петов, который, отмечая, что компенсационная модель защиты в России работает 

«из рук вон плохо», считает преждевременной реализацию предложений некото-

рых юристов снизить возможности акционеров по оспариванию сделок за счет 

более широкого применения иска о взыскании убытков3. В связи с этим представ-

ляется целесообразным унифицировать подходы судебной практики применению 

всех видов множественных косвенных исков (взыскание убытков, оспаривание 

сделок, оспаривание корпоративных актов). 

 

 
1 Кузнецов А. А. Комментарий к постановлению Пленума ВАС РФ от 30.07.2013 № 62 

«О некоторых вопросах возмещения убытков лицами, входящими в состав органов юридиче-

ского лица» // Вестн. ВАС РФ. 2013. № 10. С. 43. 
2 Степанов Д. И. Ответственность акционера перед акционером: возможна ли постановка 

такой проблемы? // Корпоративный юрист. 2008. № 11. С. 11. 
3 Карапетов А. Г. Экономический анализ права. М., 2016. С. 341; Он же. Модели защиты 

гражданских прав: экономический взгляд // Вестн. экономического правосудия РФ. 2014. № 11. 

C. 74. 
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§ 2. Правовые проблемы  

легализации множественных косвенных исков в России 

 

Как уже отмечалось, в иностранных правопорядках вопрос о допустимости 

множественных исков является весьма спорным и дискуссионным. Россия не ста-

ла в этом смысле исключением: среди отечественных ученых и практикующих 

юристов также высказываются полярные точки зрения на этот счет. Так, М. Т. Бе-

лова, Р. В. Макин, Н. Е. Кантор, Д. И. Степанов, И. С. Чупрунов, А. К. Степанянц1 

считают, что такие иски должны допускаться правопорядком. При этом многие из 

них подчеркивают необходимость ограничения применения и установления филь-

тров, препятствующих бесконтрольному их предъявлению и иным злоупотребле-

ниям. Но между ними отсутствует единство по вопросу о пределах допустимости 

таких исков и конкретным входным барьерам.  

В свою очередь, противниками допустимости множественных косвенных 

исков являются А. В. Егоров и И. З. Халифаев. Однако большинство их аргумен-

тов представляются необоснованными. Проанализируем их ключевые тезисы. 

1. Во множественных косвенных исках нет необходимости, так как они 

нарушают систему корпоративных отношений, участники материнской компании 

защищены возможностью заявить косвенный иск к директору своей компании за 

вред, причиненный неосуществлением должного контроля за делами дочернего 

общества2.  

 
1 Белова М. Т., Макин Р. В. Судебные расходы в косвенных исках // Вестн. экономиче-

ского правосудия РФ. 2018. № 10. С. 103; Кантор Н. Е. О двойных (множественных) косвенных 

исках бенефициарных владельцев в интересах подконтрольных корпораций; Степанов Д. И. 

Проблемные вопросы законодательства о группах компаний и холдингах. С. 75–76; Чупру- 

нов И. С. Представительский иск косвенного участника корпорации. Комментарий к Определе-

нию Судебной коллегии по экономическим спорам ВС РФ от 16 ноября 2023 года № 305-ЭС23-

13487. С. 21; Степанянц А. К. Двойные косвенные иски в праве Российской Федерации: про-

блемы и перспективы развития // Вопросы российского и международного права. 2025. № 4-1. 

С. 178. 
2 Егоров А. В. Пределы проникновения за корпоративную вуаль в пользу участников 

многоуровневой корпоративной структуры… С. 119; Халифаев И. З. Множественные косвен-

ные иски: сравнительно-правовой опыт в преломлении российской действительности. С. 124–

124. 
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Как уже отмечалось, аналогичный аргумент можно встретить и в иностран-

ной литературе, где он именуется теорией альтернативного средства правовой 

защиты1. Но эта теория не поддерживается зарубежными судами и учеными как 

противоречащая доктрине недопустимости взыскания отраженных убытков, а 

также в связи с тем, что она приводит к неоправданным трудностям в установле-

нии размера убытков, усложнению стандартов доказывания и допускает мульти-

пликацию процессов (см. § 3 гл. 2). 

В российской правоприменительной практике есть яркий пример, наглядно 

демонстрирующий, что предостережения западных ученых не лишены оснований. 

Это уже упомянутое дело «ПАО Кокс», где суд кассационной инстанции признал 

право В. С. Казак на классический косвенный иск в интересах материнского об-

щества о взыскании убытков, причиненных дочернему обществу. 

Руководствуясь разъяснениями кассационного суда, на новом круге рас-

смотрения дела суды первой и апелляционной инстанций частично удовлетворили 

требования истца, взыскав убытки в пользу материнской компании на сумму 

338 млн руб. Ключевой вывод сформулирован следующим образом: «Поскольку 

ПАО „Кокс“ является владельцем 100 % долей в уставном капитале ООО „УК 

ПМХ“, то соответствующие негативные последствия повлекли вред единственно-

му участнику Общества и опосредованно – его акционерам»2.  

Однако суд кассационной инстанции вновь отменил принятые судебные ак-

ты. Не отрицая правильность вывода о наличии у В. С. Казак права на иск о взыс-

кании убытков, суд отметил, что убытки были взысканы единолично в пользу 

ПАО «Кокс» преждевременно, без исследования корпоративной структуры хол-

динга и без учета интересов иных компаний холдинга, влияющих на формирова-

ние имущества ООО «УК ПМХ». В его решении говорилось, что судами не выяс-

нялись обстоятельства, связанные со структурой холдинга, управляемого ООО 

УК «ПМХ», и распределением функций внутри этой группы лиц, движением фи-
 

1 Chun K.-H. Multiple Derivative Actions: Debates in Korea and the Implications for a Com-

parative study. Р. 331–332; Locascio D.W. Dilemma of the double derivative suit. P. 735–738. 
2  Решение Арбитражного суда Кемеровской области от 22.03.2021 по делу № А27-

4513/2019; Постановление Седьмого арбитражного апелляционного суда от 11.08.2021 по делу 

№ А27-4513/2019. 
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нансов от дочерних («внучатых» и родственных) компаний к материнской, в связи 

с чем взыскание убытков с ответчика в пользу ПАО «Кокс» без выяснения роли 

общества в структуре холдинга может, в свою очередь, причинить вред другим 

участникам холдинга (АО «Комбинат „КМАруда“», ООО «Участок Коксовый», 

АО «СЧЗ», ООО «Шахта „Бутовская“», ООО «Шахта имени С. Д. Тихова», АО 

«Тулачермет», ПАО ЦОФ «Березовская», а также акционеров АО «Тулачермет» 

С. Л. Ариничева и И. В. Челикова). Такое взыскание возможно только в том слу-

чае, если ПАО «Кокс» выполняет в структуре холдинга функцию аккумулирова-

ния и перераспределения доходов, полученных группой компаний; в ином случае 

размер убытков необходимо определять пропорционально вкладу каждого обще-

ства, включенного в структуру холдинга, в прибыль ООО УК «ПМХ», который 

может состоять не только из вознаграждения по договорам управления, но и из 

иных перечислений1. 

То есть кассационный суд в конечном счете пришел к тому результату, кото-

рого так стремятся избежать в зарубежных правопорядках. В связи с тем что иск 

был заявлен в интересах материнской компании (опосредованного потерпевшего), 

он обязал суды низших инстанций решить тяжелейшую задачу: определить убыток 

каждой компании корпоративной структуры и с учетом этого установить сумму 

взыскания, причитающуюся самому обществу ПАО «Кокс». Иными словами, на 

эти суды была возложена миссия не допустить взыскания в «единый кошелек» ма-

теринской компании убытков всех иных участников холдинга. Всего этого можно 

было бы избежать при помощи двойного косвенного иска, взыскание по которому 

происходит в пользу непосредственного потерпевшего. Следовательно, множе-

ственные косвенные иски не нарушают систему корпоративных отношений, как 

утверждает А. В. Егоров, а, напротив, упорядочивают ее. 

Таким образом, иск участника материнской компании к собственному дирек-

тору за нарушение им фидуциарной обязанности по контролю за делами дочернего 

общества не является адекватной альтернативой двойному косвенному иску. 

 
1 Постановление Арбитражного суда Западно-Сибирского округа от 18.11.2021 по делу 

№ А27-4513/2019. 
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2. Риск участия в сложных корпоративных структурах несут сами их участ-

ники.  

Противники допустимости множественных косвенных исков полагают, что 

участники, присоединившиеся к сложной, многоэтажной корпоративной структу-

ре, являются ее заложниками и сами принимают на себя все риски участия в ней. 

То есть доктрина снятия корпоративных покровов не может защищать тех, кто 

сам придумал эти покровы1. 

С этой точкой зрения нельзя согласиться. Создание многоэтажных холдин-

гов – реалии современной экономики. Структурируя бизнес таким образом, его 

бенефициары руководствуются экономическими соображениями, вряд ли вына-

шивая какие-либо недобросовестные намерения. Как справедливо отмечает 

А. И. Шайдуллин, одним юридическим лицом в современных условиях может до-

вольствоваться лишь самое крохотное предприятие 2 . Заслуживает также под-

держки мнение Н. Е. Кантор, которая считает, что правопорядок по общему пра-

вилу не оценивает создание многоуровневых корпоративных структур как недоб-

росовестное действие (обход закона конечного владельца активов), а, скорее, 

стремится стимулировать отечественных предпринимателей к использованию 

прозрачных структур хозяйствования и раскрытию своих бенефициаров3.  

В связи с этим блокирование множественных косвенных исков в силу само-

го факта осознанного согласия участника на присоединение к корпоративной 

структуре представляется неоправданным, за исключением случаев, когда группа 

структурируется в заведомо недобросовестных целях. Кроме того, как уже отме-

чалось, Верховный Суд РФ признает за бенефициаром холдинга наличие фидуци-

арных обязанностей по отношению к входящим в корпоративную структуру ком-

 
1 Халифаев И. З. Множественные косвенные иски: сравнительно-правовой опыт в пре-

ломлении российской действительности. С. 121; Егоров А. В. Пределы проникновения за кор-

поративную вуаль в пользу участников многоуровневой корпоративной структуры… С. 117. 
2 Шайдуллин А. И. Материальная консолидация при банкротстве группы компаний: ис-

тория развития, аргументы в пользу его использования и первые шаги в российском праве // 

URL: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=4729345. 
3 Кантор Н. Е. О двойных (множественных) косвенных исках бенефициарных владельцев 

в интересах подконтрольных корпораций. С. 134. 
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паниям, а значит, лишение бенефициара прав в отношении таких компаний, как 

минимум, нелогично. 

3. Доктрина прокалывания корпоративной вуали не может быть использо-

вана для обоснования множественного косвенного иска.  

Эта позиция А. В. Егорова1 также не может быть признана убедительной. 

Действительно, в некоторых американских судебных решениях данная доктрина 

была использована в числе прочих аргументов для обоснования права участника 

на множественный косвенный иск. Однако (повторим) она ни в коей мере не мо-

жет являться универсальным обоснованием допустимости множественного кос-

венного иска. Более того, как отмечают современные западные исследователи, 

любые отсылки к этой доктрине говорят о непонимании правовой природы мно-

жественного косвенного иска, к которой доктрина, строго говоря, не имеет ника-

кого отношения.  

Когда дочерняя компания терпит убытки из-за нарушения ее директором 

или должностным лицом своих фидуциарных обязательств, право на иск принад-

лежит дочерней компании. Независимо от того, кто использует свое право на 

предъявление иска – сама дочерняя компания, материнская компания либо акцио-

нер материнской компании, предполагаемый результат один и тот же: возмеще-

ние ответчиком убытков, понесенных дочерней компанией. В этих случаях разни-

ца заключается лишь в том, кто подает иск в суд в качестве истца, а «производ-

ный» или «дважды производный» истец больше похож на агента, чем на принци-

пала, поскольку само основание иска к такому истцу не переходит. Поэтому если 

при стандартном косвенном иске прокалывания корпоративной вуали не проис-

ходит, его не происходит и при множественном косвенном иске. Как подчеркива-

ет K.-H. Chun, «мы проникаем за корпоративную завесу дочерней компании, ко-

гда пытаемся привлечь к ответственности кого-либо, стоящего за этой завесой (о 

чем, собственно, и пишет А. В. Егоров2. – Н. В.). Однако при множественном кос-

 
1 Егоров А. В. Пределы проникновения за корпоративную вуаль в пользу участников 

многоуровневой корпоративной структуры… С. 119–120. 
2 Егоров А. В. Ответственность лиц, входящих в группу компаний, по долгам друг друга 

// Цивилистика. 2025. Вып. 2. С. 8. 
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венном иске ничего подобного не происходит, мы лишь наделяем вышестоящее в 

цепочке владения корпоративной структуры лицо правом дать ход иску, принад-

лежащему дочерней компании»1. 

Таким образом, доктрина снятия корпоративной вуали иррелевантна целям 

обоснования права на множественный косвенный иск. 

4. Множественные косвенные иски меняют применимое право, если уровни 

корпоративной структуры расположены в разных юрисдикциях2.  

Представляется, что данный аргумент также ни в коей мере не доказывает 

целесообразность запрета множественных косвенных исков. Действительно, в 

практике судов западных стран признается, что множественные косвенные иски 

приводят к обострению коллизионного вопроса в тех случаях, когда компании на 

разных этажах корпоративной цепочки инкорпорированы в разные юрисдикции. 

Поэтому вопрос о выборе применимого права в таких спорах весьма сложен, и 

осложняется он помимо прочего еще и тем, что суд для целей выбора применимо-

го права должен выполнить сложное интеллектуальное действие по отграничению 

материально-правовых аспектов косвенного иска, применимое право к которым 

определяется по правилам коллизионного права, от процессуальных, к которым 

применяется lex fori (право страны суда)3. 

Тем не менее, несмотря на всю свою сложность, эта проблема имеет док-

тринальные решения. В частности, в зарубежной доктрине выбор применимого 

права предлагается осуществлять при помощи гибкой коллизионной привязки: 

применение права наиболее тесной связи при опровержимой презумпции приме-

нения права материнской или дочерней компании4. Такой подход позволяет, с од-

ной стороны, обеспечить правовую определенность за счет презумпции примене-

ния права инкорпорации материнской или дочерней компании, с другой – учиты-

 
1 Chun K.-H. Multiple Derivative Actions: Debates in Korea and the Implications for a Com-

parative study. P. 330–331. 
2 Егоров А. В. Пределы проникновения за корпоративную вуаль в пользу участников 

многоуровневой корпоративной структуры… С. 117. 
3 Tsang K. F. International Multiple Derivative Actions // Vanderbilt Journal of Transnational 

Law. 2019. № 1. P. 103–118. 
4 Ibid. P. 100. 
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вать различные факторы, относящиеся к корпоративной группе в целом, в том 

числе места жительства акционеров и директоров, основное место осуществления 

коммерческой деятельности (principal place of business) и т. д. 

Соответствующие вопросы международного частного права не являются 

предметом настоящего исследования, они заслуживают отдельного комплексного 

анализа. Зафиксируем лишь, что, по нашему мнению, некорректно обосновывать 

недопустимость множественных косвенных исков потенциальным усложнением 

коллизионного вопроса. 

5. Отсутствие у участников материнских компаний права запрашивать ин-

формацию и документы у дочерних компаний (участникам материнской компа-

нии неоткуда узнать о нарушениях, совершенных на уровне дочерней компании).  

Здесь противники множественных косвенных исков обращают внимание на 

отсутствие в российском праве какого-либо регулирования по тесно связанному с 

предметом нашего исследования вопросу о праве участников материнской компа-

нии на информацию о дочернем обществе и механизмах реализации такого права. 

Например, И. З. Халифаев риторически спрашивает: «Как же участник материн-

ской компании должен получить такую информацию?» 1 

Действительно, до недавнего времени суды обычно отказывали участникам 

материнских компаний в предоставлении информации о деятельности дочерних 

обществ, формулируя следующий вывод: «Действующее корпоративное законо-

дательство не предусматривает безусловного права участника основного обще-

ства на доступ к документам и информации дочернего общества, прочих зависи-

мых компаний, подконтрольных основной (холдинговой) компании и соответ-

ственно корреспондирующей этому праву обязанности основного общества ис-

требовать документы и информацию у своего зависимого общества с целью их 

представить своему участнику»2. 

 
1 Халифаев И. З. Множественные косвенные иски: сравнительно-правовой опыт в пре-

ломлении российской действительности. С. 122. 
2  См.: постановление Арбитражного суда Северо-Кавказского округа от 20.02.2020 

№ Ф08-764/2020 по делу № А53-9810/2019, Арбитражного суда Поволжского округа от 

10.07.2019 по делу № А55-25885/2018, Арбитражного суда Дальневосточного округа от 

28.06.2018 по делу № А37-1168/2017. 
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Однако в настоящее время эта практика начала претерпевать изменения. 

Так, в одном из дел Верховный Суд РФ признал обоснованным запрос участника 

основного общества к этому основному обществу о предоставлении ряда доку-

ментов его 100 %-ного дочернего общества. При этом он согласился с тем, что 

обращение участника основного общества напрямую к дочернему обществу с за-

просом о предоставлении документов дочернего общества по общему правилу не 

допускается. Однако отметил, что нижестоящие суды не приняли во внимание ха-

рактер запрашиваемой информации, а именно то, что в данном случае истец за-

просил у основного общества документы, связанные с фактом учреждения и ин-

вестирования основным обществом в дочернее общество, а не документы, содер-

жащие информацию о непосредственно хозяйственной жизни дочернего общества 

(договоры с контрагентами, первичные учетные документы, налоговую и бухгал-

терскую отчетность и т. д.). Участник также обосновал деловую цель, указав, что 

отсутствие документов дочернего общества не позволяет определить цель приня-

тия директором основного общества решения об учреждении дочернего общества 

и установить, совершены ли данные действия в допустимых пределах распоряже-

ния правами. При этом директор основного общества не раскрыл причину, по ко-

торой не может предоставить участнику запрашиваемые документы. Суд также 

принял во внимание нахождение обоих обществ под общим контролем одного ге-

нерального директора и совпадающий адрес регистрации обеих компаний1. 

Примечательно, что в Обзоре судебной практики по спорам о предоставле-

нии информации Верховный Суд РФ прямо допустил возможность предоставле-

ния информации о деятельности общества бенефициару, учитывая, что в судеб-

ной практике в исключительных случаях допускается право бенефициарных вла-

дельцев юридического лица на предъявление косвенных исков, направленных на 

защиту его прав, если это необходимо для обеспечения эффективности судебной 

защиты. В частности, суд вправе возложить на хозяйственное общество обязан-

ность по предоставлению информации о его деятельности фактическому бенефи-

 
1 Определение Судебной коллегии по экономическим спорам Верховного Суда РФ от 

10.07.2024 по делу № А11-11750/2022. 
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циару при утрате истцом корпоративного контроля за деятельностью общества по 

причине противоправных действий третьих лиц1.  

Примечательно, что в названном Обзоре речь идет о праве бенефициара за-

просить информацию у дочерней компании напрямую, а не через посредника в 

лице основного общества, т. е. документы дочернего общества истребуются бене-

фициаром по модели множественного косвенного иска. Такой подход представля-

ется наиболее эффективным, поскольку сокращает временные издержки и бюро-

кратические препоны, характерные для реализации права на изучение документов 

дочернего общества через материнскую компанию. Ведь при последовательном 

применении подхода о запросе информации через основное общество право на 

информацию будет реализовываться в «веерном порядке» (по аналогии с извест-

ным феноменом веерных реституций), когда документы будут проделывать дол-

гий путь к бенефициару, проходя через каждый уровень корпоративной структу-

ры (актуально, когда в корпоративной структуре холдинга более двух уровней). 

Таким образом, современная судебная практика в исключительных случаях 

признает право бенефициара запрашивать информацию о деятельности дочерней 

компании, в том числе в его инструментальной связке с двойным косвенным ис-

ком.  

Разумеется, однако, что судебной практике еще только предстоит вырабо-

тать четкие критерии для определения допустимости запроса бенефициарами ин-

формации о дочерних обществах. И здесь можно признать обоснованным пред-

ложение А. В. Гурьянова о предоставлении данного права участнику, имеющему 

не менее 25 % акций (долей) основного общества, при условии обоснования им 

деловой цели2. Этой деловой целью может быть связь запрашиваемых документов 

с потенциальным двойным (множественным) косвенным иском. 

 
1 Обобщение судебной практики по корпоративным спорам о предоставлении информа-

ции хозяйственными обществами. Утв. Президиумом Верховного Суда РФ 15.11.2023 // Бюл. 

Верховного Суда РФ. 2023. № 2. 
2 Гурьянов А. В. Право участника и члена коллегиального органа управления основного 

общества на информацию о деятельности дочерних обществ в холдинге // Вестн. арбитражной 

практики. 2024. № 5. СПС «КонсультантПлюс». 
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В заключение отметим, что в большинстве своем аргументы сторонников 

безусловного запрета множественных косвенных исков являются либо несостоя-

тельными, либо представляют собой опасения, вызванные неурегулированностью 

ряда вопросов, разрешение которых потребуется по мере распространения случа-

ев их применения. В связи с этим мы приходим к выводу, что множественные 

косвенные иски должны допускаться нашим правопорядком. Однако, как спра-

ведливо подчеркивают М. Т. Белова и Р. В. Макин, недопустимо и бросаться в 

крайности: предъявление таких исков должно сопровождаться рядом ограниче-

ний, чтобы не допустить превращение прогрессивного правового инструмента в 

средство корпоративного шантажа и дезорганизации системы корпоративного 

управления для микроминоритариев1.  

Полагаем, что такие разумные ограничения могут заключаться в следую-

щим: 

1) участник вправе предъявить иск, если он владеет не менее 25 % уставно-

го капитала материнской компании. Это позволит противодействовать недобро-

совестным «активистам», обладающим незначительной долей участия в корпора-

ции либо намеренно скупающим незначительные его доли для целей предъявле-

ния иска; 

2) материнская компания должна обладать значительным корпоративным 

контролем в дочерней компании (в том числе косвенным контролем, если иск за-

является в интересах дочерней компании второго и последующих уровней) 2 . 

К примеру, такой уровень прямого или косвенного контроля может быть установ-

лен в размере не менее 50 %; 

3) налицо невозможность использования иных способов защиты. Здесь 

необходимо оговориться, что таким иным способом защиты ни в коем случае не 

должен считаться классический косвенный иск к директору материнской компа-

нии (негативные последствия такого решения подробно изложены выше). При 

этом в целях упрощения доказывания невозможности использования иных спосо-

 
1 Белова М. Т., Макин Р. В. Судебные расходы в косвенных исках. С. 103. 
2 Степанянц А. К. Двойные косвенные иски в праве Российской Федерации: проблемы и 

перспективы развития. С. 178. 
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бов защиты необходимо обязать бенефициара до предъявления иска в суд напра-

вить мотивированный запрос в пострадавшую дочернюю компанию с предложе-

нием предъявить иск. Дочерняя компания, в свою очередь, должна быть обязана 

направить данный запрос своим непосредственным участникам. Если в течение 

30 дней с момента поступления запроса сама компания или ее непосредственный 

участник иск не предъявляет, право на предъявление иска получает сам бенефи-

циар. Представляется, что таким образом будет обеспечена исключительность 

множественного косвенного иска.  

4) право на предъявление множественного косвенного иска должно суще-

ствовать в инструментальной связке с правом на информацию о дочерних обще-

ствах. Целесообразно предусмотреть, что до направления запроса в дочернюю 

компанию с предложением о предъявлении иска участник материнской компании, 

управомоченный на предъявление такого иска, обязан запросить документы до-

черней компании непосредственно у самой дочерней компании по модели множе-

ственного косвенного иска. Если дочерняя компания безосновательно отказывает 

в предоставлении документов, данный факт должен учитываться при распределе-

нии бремени доказывания по множественному косвенному иску. Например, суд в 

таких случаях должен иметь право переложить бремя доказывания экономиче-

ской обоснованности оспариваемой сделки на ответчика. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

 

Проведенное исследование позволило прийти к следующим выводам. 

Множественные косвенные иски возникли в странах англо-американской 

правовой семьи. Предпосылкой их появления стало широкое распространение в 

начале XX в. холдинговых структур, когда рост числа злоупотреблений внутри 

корпоративных групп показал неспособность классических институтов корпора-

тивного, налогового, антимонопольного и иных отраслей права выполнять свои 

функции. В результате практически все государства, не отказываясь от принципа 

обособленности и имущественной самостоятельности юридического лица, были 

вынуждены время от времени прибегать к транспарентности корпораций внутри 

корпоративных групп, в том числе с целью обеспечить инвесторам должный уро-

вень защиты. 

Одно из ярких проявлений доктрины транспарентности хозяйствующих 

субъектов в корпоративных группах – множественные косвенные иски, которые 

позволяют обеспечить защиту интересов пострадавшей дочерней компании, а 

опосредованно – и конечных бенефициаров холдинга путем наделения их правом 

на иск в интересах дочерней компании в ситуации, когда по каким-то причинам 

иск не заявляется менеджментом пострадавшей компании либо ее непосредствен-

ными участниками.  

Доступность множественных косвенных исков позволяет им реализовать 

свое ключевое предназначение: компенсировать потерпевшей корпорации убытки 

(компенсационная функция) и обеспечить превенцию оппортунистического пове-

дения менеджмента корпорации и ее контролирующих лиц (сдерживающая функ-

ция). 

Наибольшее распространение множественные косвенные иски получили в 

странах общего права, прежде всего в Великобритании и США, где такие иски 

считаются порождением права справедливости, а по правовой природе их при-

равнивают к классическим косвенным искам. В то же время множественные кос-

венные иски признаются и в странах романо-германской правовой семьи, а в тех 
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странах, где они к настоящему времени не разрешены (прежде всего страны кон-

тинентальной Европы), они встречают поддержку в доктрине. 

В свою очередь, анализ российской правоприменительной практики по 

множественным косвенным искам показал, что она остается достаточно противо-

речивой, и налицо неготовность высшей судебной инстанции признать множе-

ственные косвенные иски в качестве общего правила. Однако Верховный Суд РФ 

не исключает их подачу прежде всего в тех случаях, когда использование иных 

способов защиты не представляется возможным. Судебной практике еще пред-

стоит выработать критерии определения таких исключений. 

Критический анализ основных аргументов сторонников безусловного за-

прета на предъявление множественных косвенных исков свидетельствует о том, 

что в большинстве своем их доводы либо ошибочны, либо представляют собой 

опасения по поводу грядущих правовых вызовов (например, сложные вопросы 

коллизионного права), с которыми неизбежно сталкивается любая развивающаяся 

правовая система. В то же время нельзя не согласиться с тем, что институт мно-

жественных косвенных исков, несмотря на свою прогрессивность, несет в себе и 

определенный деструктивный потенциал, поэтому их использование должно быть 

ограничено определенными условиями, чтобы не допустить случаи их массового 

предъявления в недобросовестных целях. 
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