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деякі питАння іМпЛеМентАції ЗАрУбіжнОгО дОсвідУ  
викОристАння МехАніЗМів ЗАхистУ кОрпОрАтивних МОжЛивОстей  

У систеМУ нАціОнАЛьнОгО ЗАкОнОдАвствА
Анотація. Сучасна сфера корпоративних правовідносин характеризується великою кількістю корпора-
тивних конфліктів, пов’язаних із недобросовісними діями стосовно господарських товариств та членів 
їх органів управління. Нерозвиненість сфери захисту корпоративних можливостей компанії, дозволяє 
використовувати їх всупереч інтересам компанії, на користь директорів чи третіх осіб. У статті дослі-
джено теоретичні аспекти доктринального розуміння концепції корпоративних можливостей. З’ясовано 
співвідношення понять добросовісність і фідуціарність. Виявлено основні проблеми незахищеності кор-
поративних можливостей компанії. Проаналізовано чинне законодавство у сфері захисту корпоративних 
можливостей компанії від недобросовісних дій їх директорів. Систематизовано механізми правового за-
безпечення захисту корпоративних можливостей з урахуванням міжнародного досвіду. 
ключові слова: корпоративні можливості, фідуціарний обов’язок, директор, добросовісність, конфлікт 
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sOme issues Of implementAtiOn Of internAtiOnAl mechAnisms  
Of prOtectiOn Of cOrpOrAte OppOrtunities  

in the sYstem Of nAtiOnAl legislAtiOn
summary. The article explores the theoretical aspects of the doctrinal understanding of the concept of corpo-
rate opportunities. The correlation of the concepts of good faith and fiduciary is clarified. The main problems of 
insecurity of corporate capabilities of the company are revealed. The current legislation in the field of protecting 
corporate capabilities of the company from dishonest actions of directors is analyzed. The mechanisms of legal 
support for the protection of corporate opportunities are systematized, taking into account international experi-
ence. The article makes recommendations for the possible reform of national legislation in the field of corporate 
governance and introducing rules governing the protection of corporate opportunities. Corporate relations in 
Ukraine are characterized by a large number of corporate conflicts related to fraudulent actions against com-
panies (companies) and members of their governing bodies (directors). Unfortunately, current Ukrainian legis-
lation does not provide protection for a company's corporate capabilities, which allows it to be used against its 
interests, for the benefit of directors or third parties. This has negative consequences for the infringing company 
and its shareholders. It is found that the most pressing issue for Ukrainian companies is the issue of holding 
company officials accountable. In this context, it seems appropriate to introduce a legal mechanism whereby, 
when prohibiting the use of corporate opportunities, a director who has violated his fiduciary duty and used a 
corporate opportunity against the interests of the company shall be deprived of profits derived from the wrong-
ful transaction in favor of the company. Thus, the implementation of the relevant legislation in the national 
legislation, which ensures the priority of realization of the "opportunity" of the company, taking into account 
the foreign experience of such approaches, will contribute to the effective protection of the rights of shareholders 
and investors, will stimulate foreign financial investments and economic development of Ukraine.
Keywords: corporate opportunities, fiduciary duty, director, honesty, conflict of interest, protection.

Постановка проблеми. Вітчизняне серед-
овище корпоративних правовідносин ха-

рактеризується значною кількістю корпоративних 
конфліктів, пов’язаних із недобросовісними діями 
стосовно господарських товариств (далі – компа-
ній) та членів їх органів управління (далі – дирек-
торів). На жаль, сучасне українське законодавство 
не забезпечує захист корпоративних можливостей 
компанії, що дозволяє використовувати їх всупереч 
її інтересам, на користь директорів чи третіх осіб. 
Це призводить до негативних наслідків для компа-
нії та її акціонерів, права яких порушуються. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Питання використання корпоративних можливос-

тей директорами компаній наразі є малодослідже-
ними в українській цивілістиці. Науковці у своїх 
працях торкались лише окремих складових проб-
леми захисту корпоративних прав та відповідаль-
ності за їх порушення без ґрунтовного аналізу са-
мого феномену корпоративних можливостей. 

Так, зокрема, деяким питанням відповідаль-
ності виконавчих органів щодо захисту корпо-
ративних прав присвячено праці І.В. Лукач, 
І.І. Гришиної, Р.А. Майданика, Л.Л. Чантурия, 
В.В. Щербакова та ін.

Окремо місце в дослідженні корпоративних 
можливостей посідають питання фідуціарних 
правовідносин і фідуціарного обов’язку, які до-
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сліджувались Р.А. Майдаником, Н.М. Дихтою, 
О.В. Полтавським, Є. Мічуріним, О. Поротіко-
вою, С. Радченко та іншими вченими. 

Аналіз деяких аспектів захисту корпоратив-
них можливостей здійснено у роботах М.К. Кор-
раді, Т. Вульфа, С. Вітні, А.М. Пацеса, Гойман, 
І. Калаура, С. Серьогіна, А. Смітюха, І.В. Спаси-
бо-Фатєєвої, О. Чернокальцевої та ін. 

Проте наразі дослідниками не запропоновано 
переконливої концепції впровадження правового 
механізму захисту корпоративних можливостей 
у національне законодавство, що гальмує процес 
його гармонізації з європейським законодавством 
з регулювання корпоративних відносин. 

виділення невирішених раніше частин 
загальної проблеми. Оскільки питання захис-
ту корпоративних можливостей у вітчизняній 
правовій науці залишається відкритим, нами 
зроблено спробу, спираючись на міжнародний 
досвід, розглянути основні доктринальні по-
ложення концепції їх захисту та доцільність їх 
впровадження в національне законодавство.

Мета статті. Метою статті є дослідження 
правової природи явища корпоративних можли-
востей в аспекті захисту компаній від недобро-
совісних дій директорів, виявлення й формулю-
вання найбільш суттєвих правових механізмів 
захисту корпоративних можливостей з урахуван-
ням зарубіжного досвіду, а також встановлення 
обов’язків директорів утримуватися від викорис-
тання корпоративних можливостей всупереч ін-
тересам компанії.

виклад основного матеріалу. Відносини 
у сфері корпоративного управління компаніями, 
що здійснюється її директорами, ґрунтуються на 
засадах добросовісності, розумності та діяльності 
в інтересах товариства. 

Становлення добросовісності як правового по-
няття традиційно пов’язується з римським пра-
вом, яке на ранньому етапі розвитку було про-
йняте суворим формалізмом. 

З розвитком економічних відносин виникла 
необхідність коригування цивільного права, 
у результаті чого правники почали посилатися 
на вимоги людяності та совісті, що давало змо-
гу формально правильні вимоги розглядати як 
такі, що не заслуговують захисту через явну не-
добросовісність позивача (bona fides) [2, с. 151]. 
У науковій літературі поняття доброї совісті ви-
значається як концептуальна основа довірчого 
правовідношення (фідуціарного) і результат вза-
ємного визнання контрагентів, уповноважений 
суб’єкт яких (фідуціарій) наділений фідуціар-
ними, надмірними для досягнення мети повно-
важеннями на умовах правочинів доброї совісті 
(obligationes bonae fidei) [3, с. 7]. 

Однією з фундаментальних концепцій, що по-
кладена в основу корпоративного управління, 
є концепція фідуціарних обов’язків, яка засто-
совувалася в римському праві (фідуціарний від 
лат. fiducia – довіра). Фідуціарний обов’язок іс-
нує там, де одна особа, клієнт або власник покла-
дає особливу надію або висловлює довіру іншій 
особі, фідуціару, та покладається на нього, тоді 
як фідуціар діє на власний розсуд з використан-
ням власного досвіду [1]. 

Сьогодні національне законодавство не опе-
рує поняттям «фідуціарний обов’язок», а вико-

ристовує поняття добросовісності, яке відносить-
ся до категорії оціночних, що унеможливлює 
його чітке визначення й спричиняє неясність 
при вирішенні питання добросовісності дій осіб. 

Ці підходи зафіксовані у ч. 1 ст. 40 Закону 
України «Про товариства з обмеженою та до-
датковою відповідальністю» та ч. 1 ст. 63 Закону 
України «Про акціонерні товариства». 

Аналогічні норми директорів закріплені у за-
конодавстві інших країн, яке передбачає дві гру-
пи обов’язків: дбайливості (duty of care) і лояль-
ності (duty of loylty), що в сукупності називаються 
фідуціарними обов’язками. 

У вітчизняному законодавстві була спроба 
використання подібного поняття, зокрема у По-
станові правління НБУ 2007 р., де зазначалось, 
що фідуціарний обов’язок – це обов’язок діяти 
якнайкраще в інтересах іншої особи. Фідуціар 
зобов’язаний діяти з урахуванням інтересів всіх 
акціонерів та клієнтів, а не з особистих (приват-
них) інтересів. Від фідуціара завжди вимагається 
діяти добросовісно та безпристрасно. Фідуціар має 
бути чесним і не повинен вести справи в такий 
спосіб, що надає йому необумовлені вигоди або за-
вдає шкоди інтересам клієнтів або акціонерів. 

Фактично національний принцип добросовіс-
ності здійснення повноважень виконавчим орга-
ном є еквівалентом фідуціарного обов’язку, який 
вимагає від директорів діяти та приймати рі-
шення виключно в інтересах компанії. Однак на 
практиці однією з основних проблем виконання 
фідуціарного обов’язку є те, коли директори ви-
користовують у власних інтересах корпоративні 
можливості, які потенційно можуть бути корис-
ними для їхньої компанії.

Під корпоративними (бізнес) можливостями 
розуміється змога вигідно робити інвестиції, ви-
користовувати інформацію, майно та можливості 
компанії, яка виникає у директора як фідуціарія 
та спрямована на задоволення власних інтересів чи 
інтересів третіх осіб, замість інтересів компанії [5]. 
Директори мають переваги у першочерговому отри-
манні інформації, яка потенційно стає корпоратив-
ною можливістю, яку вони мають представити сво-
їй компанії. Однак, в обхід фідуціарному обов’язку 
розкрити можливість для компанії, директори мо-
жуть використовувати корпоративні можливості 
для розвитку власного бізнесу чи бізнесу третіх осіб. 

Доктрина корпоративних можливостей є про-
дуктом американської та британської систем 
права, де велика кількість судових прецедентів 
із захисту корпоративних можливостей сформу-
вала потребу в законодавчому регулюванні да-
них відносин. Британський та американський 
підходи відрізняються в механізмах захисту 
корпоративних прав. Так, американський під-
хід передбачає встановлення суб’єкта «права на 
можливість», яке мають реалізувати компанії, і її 
акціонери правомірно очікують, що вона скорис-
тається цією «можливістю» [6]. 

Під корпоративними можливостями відпо-
відно § 5.05(b) корпоративного управління ALI 
(AMERICAN LAW INSTITUTE) розуміється: 

1) будь-яка можливість займатися підприєм-
ницькою діяльністю, про яку дізнається дирек-
тор або вищий керівник: 

а) у зв’язку з виконанням своїх функцій або 
за обставин, які повинні розумно їх приводити до 
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думки, що особа, яка звертається до них з пропо-
зицією, очікує, що вона буде доведена компанії; або

б) завдяки інформації, отриманій у процесі 
корпоративного управління, або відносин влас-
ності, що надає їм підстави обґрунтовано вважа-
ти, що у компанії має бути інтерес у здійсненні 
відповідної діяльності ; або

2) будь-яка можливість займатися підприєм-
ницькою діяльністю, про яку вищий керівник 
дізнається й напевно знає, що така діяльність 
тісно пов’язана з тією, якою компанія займається 
або розраховує займатися [8].

Проблемним при вирішенні питання про ви-
користання корпоративних можливостей є меха-
нізм визначення приналежності можливості саме 
компанії. Для цієї мети суди розробляють крите-
рії визначення приналежності можливості залеж-
но від таких обставин: 1) чи спроможна компанія 
фінансово скористатися відповідною можливістю;  
2) чи відноситься ця можливість до сфери діяль-
ності компанії; 3) який інтерес та очікування ком-
панії в певній можливості; 4) чи використання 
можливості компанії призведе до невиконання 
фідуціарного обов’язку директором. Однак єди-
ної системи критеріїв визначення приналежності 
«можливості» законодавчо не закріплено [7].

За британським підходом захист корпоратив-
них можливостей вимагає уникнення фактично-
го або потенційного конфлікту інтересів між ін-
тересами та обов’язками директора. Виходячи зі 
статусу директора як фідуціарія, британське за-
конодавство не дозволяє йому обходити заборони 
щодо використання корпоративних можливостей 
компанії, що обмежує їхній обсяг. Це спрощує 
процедуру вирішення спорів, коли директор не 
в змозі використовувати доводи, що компанія не 
могла або не скористалася б можливістю. Дирек-
тору не дозволяється ані отримувати прибуток 
від діяльності, аналогічній тій, якою займається 
компанія, ані ставити себе в становище, в якому 
існує конфлікт його інтересів та обов’язків. Зо-
крема, він не повинен отримувати прибуток від 
майна, придбаного в результаті його відносин 
з компанією, директором якої він є. 

За наявності конфлікту інтересів компанія 
«резервує» свою «можливість» для уникнення не-
гативних наслідків конфлікту. Тим самим бри-
танський правовий механізм захисту корпоратив-
них можливостей компаній дозволяє запобігти 
конфлікту інтересів директора та компанії. Це 
положення закріплене у частинах 1, 2 ст. 175 За-
кону про компанії 2006 р. (UK Companies Act). 

До ХХ ст. захист корпоративних можливос-
тей був визнаний і закріплений лише в Амери-
ці та Британії, однак з розвитком корпоратив-
них відносин потреба у впровадженні подібного 
правового механізму з’явилась у більшості кра-
їн Європи. Так, у Німеччині заборона викорис-
тання корпоративних можливостей закріплена 
у § 4.3.1 Кодексу корпоративного управління 
(GERMAN CORPORATE GOVERNANCE CODE) 

[9, с. 9], який приписує членам Правління до-
тримуватися найкращих інтересів компанії. При 
прийнятті рішень вони не повинні переслідувати 
будь-які особисті інтереси, на них поширюється 
заборона вчинення будь-яких неконкурентних 
правочинів протягом усього строку дії їх повно-
важень, що спрямовано на неприпустимість ви-
користання ними корпоративних можливостей, 
призначених для компанії. 

Відповідно до Закону про компанії Іспанії ди-
ректор компанії зобов’язаний не використовува-
ти корпоративних можливостей по відношенню 
до інвестицій або діяльності, яка зачіпає активи 
компанії, коли ці інвестиції були відомі учасни-
ку компанії внаслідок його стану, або якщо ком-
панія була зацікавлена в них. 

Отже, в цих приписах вбачаються аналогічні 
до американського підходи захисту корпоратив-
них можливостей. 

В Україні законодавство не передбачає ефек-
тивного механізму захисту корпоративних 
можливостей компанії при конфлікті інтересів 
і обов’язків директорів. Вітчизняна судова прак-
тика також демонструє незахищеність корпора-
тивних можливостей і відсутність блокування 
схильності директорів діяти у власних інтересах, 
що негативно відбивається на майновому стані 
українських компаній. Таке становище має бути 
подолане шляхом внесення змін до українського 
законодавства. Крім того, відповідно до European 
Model Company Act, який є альтернативою гармо-
нізації корпоративного права Європейського Со-
юзу, серед положень, що рекомендуються впрова-
дити у національне законодавство для створення 
єдиного, уніфікованого корпоративного простору 
в Європі, в секції 9.06 також наголошується на не-
обхідності впровадження захисту корпоративних 
можливостей компанії. Зокрема, в ньому зазна-
чається, що коли директор знаходиться в ситуації 
конфлікту інтересів, він не може особисто або від 
імені третіх осіб використовувати корпоративну 
можливість без дозволу незацікавлених директо-
рів або загальних зборів [10, с. 215]. 

Найбільш актуальною для українських ком-
паній є питання притягнення посадових осіб 
компанії до відповідальності [4]. У цьому контек-
сті слушним видається впровадження правового 
механізму, за яким при забороні використання 
корпоративних можливостей, директор, який по-
рушив свій фідуціарний обов’язок і використав 
корпоративну можливість всупереч інтересам 
компанії, позбавляється прибутку, отриманого від 
неправомірного правочину, на користь компанії. 

висновки і пропозиції. Запровадження 
в національне законодавство відповідних норм, 
якими забезпечується пріоритет реалізації «мож-
ливості» компанії, враховуючи іноземний досвід 
подібних підходів, сприятиме ефективному за-
хисту прав акціонерів та інвесторів, стимулюва-
тиме зовнішні фінансові інвестиції та економіч-
ний розвиток України.
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