
Ââåäåíèå

Ñ êîíöà XIX â. â àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêå è â íåêîòîðûõ çàïàäíîåâðî-
ïåéñêèõ ñòðàíàõ íàáëþäàëèñü (ñ èíòåðâàëîì â 15�20 ëåò) ïåðèîäè÷åñêèå
âîëíû ñëèÿíèé (mergers)1.

Òàêèå âîëíû ñëèÿíèé îòëè÷àëèñü çàìåòíûì ðàçìàõîì: òàê, â îáðàáàòû-
âàþùåé ïðîìûøëåííîñòè ÑØÀ ïåðâàÿ âîëíà ñëèÿíèé (1887�1904 ãã.) íå-
ïîñðåäñòâåííî çàòðîíóëà ïðåäïðèÿòèÿ, íà êîòîðûõ â 1900 ã. áûëî ñîñðåäî-
òî÷åíî íå ìåíåå 15% âñåõ ðàáî÷èõ è ñëóæàùèõ (Markham, 1955, p. 157)2.

Íà ïðîòÿæåíèè ÕÕ ñòîëåòèÿ ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ âûçûâàëè àêòèâ-
íûé íàó÷íûé è îáùåñòâåííûé èíòåðåñ. Ìíîãèå ýêîíîìèñòû è ïîëèòè÷åñ-
êèå äåÿòåëè âèäÿò â íèõ îäíî èç âàæíûõ ïðîÿâëåíèé ðûíî÷íîé äèñöèïëè-
íû: êîíêóðåíöèÿ íà ðûíêå êîðïîðàòèâíîãî êîíòðîëÿ ìîæåò îáåñïå÷èâàòü
ïåðåõîä ôèðìû â ðóêè õîçÿéñòâåííûõ ðóêîâîäèòåëåé, ðåàëèçóþùèõ áîëåå
ýôôåêòèâíóþ ñòðàòåãèþ ðàçâèòèÿ ôèðìû. Îäíàêî ïåðâàÿ æå âîëíà ñëèÿíèé
ïðîäåìîíñòðèðîâàëà, ÷òî èíòåãðàöèÿ îñóùåñòâëÿëàñü äëÿ îáåñïå÷åíèÿ áî-
ëåå ïðî÷íûõ ìîíîïîëüíûõ ïîçèöèé ðàñøèðÿâøåéñÿ ôèðìû (ñì., íàïðèìåð,
Stigler, 1950). Âñå ýòî âûçâàëî ê æèçíè àêòèâíûå ñïîðû î ðîëè ñëèÿíèé è
ïîãëîùåíèé â ñîâðåìåííîé ýêîíîìèêå è äèñêóññèè îòíîñèòåëüíî îïòèìàëü-
íûõ ôîðì ðåãóëèðîâàíèÿ óêàçàííûõ ïðîöåññîâ.

Â ïðîöåññå èíñòèòóöèîíàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ ïðåîáðàçîâàíèé â Ðîñ-
ñèè è äðóãèõ ñòðàíàõ ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé äèñêóññèÿ î ðîëè ñëèÿíèé è
ïîãëîùåíèé, èõ îñîáåííîñòÿõ â óñëîâèÿõ ïåðåõîäà ê ðûíêó ñòàëà àêòóàëüíà
è äëÿ ýòèõ ñòðàí. Ñ ó÷åòîì èñêëþ÷èòåëüíîé «åìêîñòè» äàííîé òåìàòèêè è
ìíîæåñòâà èññëåäîâàòåëüñêèõ ïðîáëåì, èìåþùèõ çíà÷åíèå äëÿ ðàñêðûòèÿ
òåìû, àâòîðû íå ïðåòåíäóþò íà âñåñòîðîííèé îõâàò ïðîáëåìàòèêè. Â íàñòî-
ÿùåé ðàáîòå ïðåäïðèíèìàåòñÿ ïîïûòêà äàòü îáùèé îáçîð îñîáåííîñòåé
ïðåæäå âñåãî ðûíêà êîðïîðàòèâíîãî êîíòðîëÿ â Ðîññèè íà îñíîâå èìåþ-
ùèõñÿ â çàïàäíîé ëèòåðàòóðå òåîðåòè÷åñêèõ ïîäõîäîâ, óæå ïîëó÷åííîãî
îòå÷åñòâåííîãî îïûòà ýìïèðè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé, àíàëèçà ïðîáëåì
äåéñòâóþùåãî çàêîíîäàòåëüñòâà è ìåõàíèçìîâ ðåãóëèðîâàíèÿ ñëèÿíèé è
ïîãëîùåíèé. 

Â ïåðâîé ãëàâå ðàññìàòðèâàþòñÿ ñîâðåìåííûå òåîðåòè÷åñêèå ïîäõîäû
ê ïðîáëåìàì ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé, à òàêæå ìèðîâàÿ ïðàêòèêà. Îñîáîå âíè-
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1 Ïîçäíåå ñòàëè ÷àùå ðàçëè÷àòü ïîãëîùåíèÿ (takeovers) è ñëèÿíèÿ.
2 Íà ñàìîì äåëå ðàñïðîñòðàíåíèå ñëèÿíèé áûëî, ïî-âèäèìîìó, åùå áîëåå øèðîêèì,
òàê êàê ó÷èòûâàëèñü ëèøü êðóïíûå ñëèÿíèÿ (ôèðìû ñ êàïèòàëèçàöèåé íå ìåíåå
ìèëëèîíà äîëëàðîâ).



ìàíèå àâòîðû óäåëèëè òàêèì âîïðîñàì, êàê òåîðåòè÷åñêèå êîíöåïöèè ñëèÿ-
íèé è ïîãëîùåíèé, âëèÿíèå ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé íà ýôôåêòèâíîñòü õî-
çÿéñòâåííûõ îïåðàöèé (ñ ó÷åòîì ýìïèðè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé äàííûõ îïå-
ðàöèé), íîâûå ôîðìû ðåñòðóêòóðèçàöèè õîçÿéñòâåííûõ îïåðàöèé, ñëèÿíèÿ
è ïîãëîùåíèÿ êàê ôîðìà ðåãóëèðîâàíèÿ ýôôåêòèâíîñòè, ãîñóäàðñòâåííîå
ðåãóëèðîâàíèå ïðîöåññîâ õîçÿéñòâåíîé èíòåãðàöèè. 

Âòîðàÿ ãëàâà ïîñâÿùåíà îñîáåííîñòÿì è ñîâðåìåííîé ïðàêòèêå ñëèÿ-
íèé è ïîãëîùåíèé â Ðîññèè. Àâòîðû ðàññìàòðèâàþò ýòè õîçÿéñòâåííûå îïå-
ðàöèè â êîíòåêñòå ïðîöåññîâ ðåîðãàíèçàöèè è ðåñòðóêòóðèçàöèè, óòî÷íÿÿ
ðÿä èìåþùèõñÿ îïðåäåëåíèé è ïîíÿòèé. Àíàëèç ïðîöåññîâ ñëèÿíèé è ïîã-
ëîùåíèé ïîçâîëÿåò âûäåëèòü ÷åòûðå ãðóïïû îñîáåííîñòåé, õàðàêòåðíûõ
äëÿ Ðîññèè. Îòäåëüíûå ðàçäåëû ïîñâÿùåíû èçó÷åíèþ îñîáåííîñòåé ðîñ-
ñèéñêîé òåõíèêè âðàæäåáíûõ ïîãëîùåíèé è ìåòîäîâ çàùèòû, à òàêæå îöåí-
êå ïåðñïåêòèâ ðàçâèòèÿ ýòèõ îïåðàöèé â êîíòåêñòå êîíñîëèäàöèè è ðåîðãà-
íèçàöèè êðóïíûõ ðîññèéñêèõ ãðóïï.

Íàêîíåö, â òðåòüåé ãëàâå àíàëèçèðóåòñÿ çàêîíîäàòåëüíàÿ áàçà ñëèÿíèé
è ïîãëîùåíèé, ñôîðìèðîâàâøàÿñÿ â Ðîññèè, è îïûò ïðàêòè÷åñêîãî ðåãóëè-
ðîâàíèÿ. Àâòîðû óäåëÿþò îñîáîå âíèìàíèå îñòàþùèìñÿ àêòóàëüíûìè ïðî-
áåëàì â çàêîíîäàòåëüñòâå è ïðîáëåìàì ðåãóëèðîâàíèÿ.

Ïðàêòè÷åñêîå èñïîëüçîâàíèå ðåçóëüòàòîâ èññëåäîâàíèÿ ìîæåò áûòü
ñâÿçàíî ñ ðàçðàáîòêîé ðåêîìåíäàöèé ïî êîíöåïòóàëüíûì íàïðàâëåíèÿì ðàç-
âèòèÿ è ñ ïîäãîòîâêîé ïðîåêòîâ íîâûõ íîðìàòèâíî-ïðàâîâûõ àêòîâ ãîñóäà-
ðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ïðîöåññîâ ðåîðãàíèçàöèè êîììåð÷åñêèõ îðãàíè-
çàöèé è çàùèòû ïðàâ àêöèîíåðîâ (èíâåñòîðîâ) â Ðîññèè. 

Ïîòåíöèàëüíûìè ïîëüçîâàòåëÿìè ðåçóëüòàòîâ ðàáîòû ìîãóò áûòü Ïðà-
âèòåëüñòâî ÐÔ, Ãîñóäàðñòâåííàÿ Äóìà Ôåäåðàëüíîãî Ñîáðàíèÿ ÐÔ, Ôåäå-
ðàëüíàÿ êîìèññèÿ ïî ðûíêó öåííûõ áóìàã, Ìèíèñòåðñòâî ýêîíîìè÷åñêîãî
ðàçâèòèÿ è òîðãîâëè ÐÔ, Ìèíèñòåðñòâî ïî àíòèìîíîïîëüíîé ïîëèòèêå ÐÔ,
Ìèíèñòåðñòâî ãîñóäàðñòâåííîãî èìóùåñòâà ÐÔ.
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