
3. Çàêîíîäàòåëüñòâî î ñëèÿíèÿõ 
è ïîãëîùåíèÿõ: ñóùåñòâóþùåå ñîñòîÿíèå 
è ïðåäëîæåíèÿ ïî ñîâåðøåíñòâîâàíèþ

3.1. Îáùèé ïîäõîä
Êàê óæå îòìå÷àëîñü âûøå, âîïðîñ ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé ñ òî÷êè çðå-

íèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ïðåäïîëàãàåò ó÷åò íåñêîëüêèõ íàïðàâ-
ëåíèé: ñîîòâåòñòâèå ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêå è îáùåé ñòðàòåãèè ðåîðãàíè-
çàöèè â ðàìêàõ ñîîòâåòñòâóþùèõ ñåêòîðîâ è îòðàñëåé, ïîääåðæàíèå àêòèâ-
íîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ êîíêóðåíòíûõ ìåõàíèçìîâ â ýêîíîìèêå, îáåñïå÷å-
íèå ïðîçðà÷íîñòè îïåðàöèé íà ðûíêå êîðïîðàòèâíîãî êîíòðîëÿ, çàùèòà
ïðàâ àêöèîíåðîâ (â òîì ÷èñëå ìèíîðèòàðíûõ), ðåãóëèðîâàíèå ñîöèàëüíûõ
êîíôëèêòîâ, ïîðîæäàåìûõ ñëèÿíèÿìè è ïîãëîùåíèÿìè.

Ñîâðåìåííîå ðîññèéñêîå çàêîíîäàòåëüñòâî, ïîìèìî îáùèõ íîðì ÃÊ
ÐÔ, ñîñðåäîòî÷åíî (â çíà÷èòåëüíîé ìåðå ôîðìàëüíî) ïðåæäå âñåãî íà àíòè-
ìîíîïîëüíûõ àñïåêòàõ (ýêîíîìè÷åñêàÿ êîíöåíòðàöèÿ) è îòäåëüíûõ âîïðî-
ñàõ ïðîçðà÷íîñòè è çàùèòû ïðàâ àêöèîíåðîâ, êîòîðûå áóäóò ðàññìîòðåíû â
îòäåëüíûõ ðàçäåëàõ. Ïðîáëåìû ñîîòâåòñòâèÿ òðåáîâàíèé çàêîíîäàòåëüñòâà
î ñëèÿíèÿõ è ïîãëîùåíèÿõ ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêå âðÿä ëè àêòóàëüíû äëÿ
ðàññìîòðåíèÿ â ñèëó îòñóòñòâèÿ êàêîé-ëèáî êîíöåïöèè ïðîìûøëåííîé ïî-
ëèòèêè â ÐÔ. Ñîöèàëüíûå êîíôëèêòû, âîçíèêàþùèå ïðè ðåîðãàíèçàöèè, èç-
âåñòíû íà ïðàêòèêå, îäíàêî ñïåöèàëüíîå ðåãóëèðîâàíèå (êàê, íàïðèìåð, â
ðÿäå äèðåêòèâ ÅÑ) îòñóòñòâóåò. 

Òåðìèí «ðåîðãàíèçàöèÿ», èñïîëüçóåìûé â Ãðàæäàíñêîì êîäåêñå ÐÔ (ñò.
57), îòíîñèòñÿ ëèøü ê ïðàâîâûì àñïåêòàì äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé â ÷àñ-
òè ðåãëàìåíòàöèè âîçìîæíûõ ïðîìåæóòî÷íûõ òðàíñôîðìàöèé þðèäè÷åñ-
êèõ ëèö â äèàïàçîíå ìåæäó ñîçäàíèåì è ëèêâèäàöèåé (íî â ñîäåðæàòåëüíîì
ïëàíå âêëþ÷àÿ ïîñëåäíèå, èáî ðåîðãàíèçàöèÿ åñòü òàêæå ñïîñîá êàê ïðåê-
ðàùåíèÿ, òàê è âîçíèêíîâåíèÿ íîâûõ þðèäè÷åñêèõ ëèö). Çàêîíîäàòåëüíî
óñòàíîâëåííûå ôîðìû ðåîðãàíèçàöèè îãðàíè÷åíû ñëåäóþùèì ïåðå÷íåì:
ñëèÿíèå, ïðèñîåäèíåíèå, ðàçäåëåíèå, âûäåëåíèå, ïðåîáðàçîâàíèå. Ïðè ýòîì
â çàêîíîäàòåëüñòâå îòñóòñòâóåò êàêîå-ëèáî îïðåäåëåíèå ñîáñòâåííî ðåîðãà-
íèçàöèè. 

Ñëåäóåò òàêæå çàìåòèòü, ÷òî óñòàíîâëåííûå â Ãðàæäàíñêîì êîäåêñå ÐÔ
ôîðìû ðåîðãàíèçàöèè þðèäè÷åñêîãî ëèöà íå îòðàæàþò âñåãî ìíîãîîáðàçèÿ
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ýêîíîìè÷åñêèõ ôîðì ðåñòðóêòóðèçàöèè (ñì. ï. 2.1). Âìåñòå ñ òåì ðàçëè÷àþ-
ùèåñÿ ïî ýêîíîìè÷åñêîé ìîòèâàöèè è ðåçóëüòèðóþùåé ñòðóêòóðå ñîáñòâåí-
íîñòè ýêîíîìè÷åñêèå ôîðìû ðåñòðóêòóðèçàöèè ÷àñòî ïîäïàäàþò ïîä åäè-
íóþ ôîðìó ðåîðãàíèçàöèè þðèäè÷åñêîãî ëèöà.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ âîçíèêëà î÷åâèäíàÿ ïîòðåáíîñòü ïåðåñìîòðà ñóùå-
ñòâóþùåãî áàçîâîãî çàêîíîäàòåëüñòâà. Î÷åâèäíî òàêæå, ÷òî òàêîé ïåðåñ-
ìîòð âîçìîæåí ëèøü êàê êîìïëåêñíîå ðåøåíèå � ñ ïðèíÿòèåì ñïåöèàëüíî-
ãî ôåäåðàëüíîãî çàêîíà «Î ðåîðãàíèçàöèè è ëèêâèäàöèè êîììåð÷åñêèõ îð-
ãàíèçàöèé», à òàêæå ôåäåðàëüíûõ çàêîíîâ, âíîñÿùèõ ïîïðàâêè è èçìåíåíèÿ
â Ãðàæäàíñêèé êîäåêñ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè», â Ôåäåðàëüíûå çàêîíû «Îá
àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ», «Îá îáùåñòâàõ ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåí-
íîñòüþ» è ðÿä äðóãèõ.

Èäåîëîãèÿ ñîîòâåòñòâóþùèõ çàêîíîïðîåêòîâ52 ïðåäïîëàãàåò, ÷òî
äåéñòâóþùåå çàêîíîäàòåëüñòâî íå òîëüêî ïðåïÿòñòâóåò ðåîðãàíèçàöèè, íî è
â ñèëó ñâîåãî íåñîâåðøåíñòâà, íåÿñíîñòè è ïðîòèâîðå÷èâîñòè âåäåò ê òîìó,
÷òî ëþáàÿ ðåîðãàíèçàöèÿ, ïðîâîäèìàÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ, íåñåò â ñåáå âû-
ñîêèé ðèñê ïðèçíàíèÿ åå íåçàêîííîé. Ïðîåêò Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà «Î ðåîð-
ãàíèçàöèè è ëèêâèäàöèè êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé», ñ òî÷êè çðåíèÿ ðàçðà-
áîò÷èêîâ, íàïðàâëåí íà äîñòèæåíèå äâóõ îñíîâíûõ çàäà÷ � ïðîçðà÷íîñòè è
äåøåâèçíû ïðîöåññà, à òàêæå áàëàíñà èíòåðåñîâ ñîáñòâåííèêîâ è êðåäèòî-
ðîâ. Íåîáõîäèìû, ïðåæäå âñåãî, èçìåíåíèÿ ïî ñëåäóþùèì íàïðàâëåíèÿì:

1) Ðàñøèðåíèå ôîðì ðåîðãàíèçàöèè. Îïðåäåëåíèÿ, äàííûå â Ãðàæäàíñ-
êîì êîäåêñå êàæäîé èç ïðåäóñìîòðåííûõ èì ôîðì ðåîðãàíèçàöèè, èñêëþ÷à-
þò èç ñôåðû ðåãóëèðîâàíèÿ ðåîðãàíèçàöèè òàêèå ðàñïðîñòðàíåííûå (çà ðó-
áåæîì) ýêîíîìè÷åñêèå îïåðàöèè, êàê âûäåëåíèå èç îäíîãî þðèäè÷åñêîãî
ëèöà àêòèâîâ è ïàññèâîâ ñ èõ ïåðåäà÷åé äðóãîìó, óæå ñóùåñòâóþùåìó þðè-
äè÷åñêîìó ëèöó èëè ðàçäåëåíèå îäíîãî þðèäè÷åñêîãî ëèöà ïóòåì ïåðåäà÷è
âñåõ åãî àêòèâîâ è ïàññèâîâ äðóãèì (äâóì èëè áîëåå) óæå ñóùåñòâóþùèì
þðèäè÷åñêèì ëèöàì. Íåîáõîäèìî ââåñòè äëÿ êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé
(êðîìå óíèòàðíûõ ïðåäïðèÿòèé) âîçìîæíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ äâóõ äîïîëíè-
òåëüíûõ ôîðì ðåîðãàíèçàöèè � ðàçäåëåíèÿ ïóòåì ïðèîáðåòåíèÿ è âûäåëå-
íèÿ ïóòåì ïðèîáðåòåíèÿ (ïðè ýòîì îáû÷íûå ðàçäåëåíèå è âûäåëåíèå èìå-
íóþòñÿ ðàçäåëåíèåì è âûäåëåíèåì ïóòåì ñîçäàíèÿ íîâûõ îðãàíèçàöèé). 
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52 Ïîäðîáíî ñì. (Çàêîíîïðîåêòû, 2001) � ïðîåêòû ñîîòâåòñòâóþùèõ çàêîíîâ è ðàáî-
÷èõ ìàòåðèàëîâ, ïîäãîòîâëåííûå ñîòðóäíèêàìè è ýêñïåðòàìè Ìèíèñòåðñòâà ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ è òîðãîâëè ÐÔ â êîíöå 2001 ã. (â òîì ÷èñëå îôèöèàëüíûé ñàéò
Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ ÐÔ). Àâòîðû íàñòîÿùåãî èññëåäîâàíèÿ ó÷àñòâîâàëè â îáñóæäå-
íèè äàííûõ ïðîåêòîâ â ðàìêàõ Ðàáî÷åé ãðóïïû ïî êîðïîðàòèâíîìó óïðàâëåíèþ Ãî-
ñóäàðñòâåííîé Äóìû ÐÔ. 



2) Íåîáõîäèìî îáåñïå÷åíèå âîçìîæíîñòè êîìáèíèðîâàíèÿ âñåõ ïðå-
äóñìîòðåííûõ ôîðìû ðåîðãàíèçàöèè, çà èñêëþ÷åíèåì ñïåöèàëüíî îãîâî-
ðåííûõ ñëó÷àåâ.

3) Îáåñïå÷åíèå âîçìîæíîñòè ó÷àñòèÿ â ðåîðãàíèçàöèè êîììåð÷åñêèõ
îðãàíèçàöèé ðàçëè÷íûõ îðãàíèçàöèîííî-ïðàâîâûõ ôîðì. Ñïåöèàëüíûå çà-
êîíû î êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèÿõ (Ôåäåðàëüíûå çàêîíû «Îá àêöèîíåð-
íûõ îáùåñòâàõ», «Îá îáùåñòâàõ ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ», «Î
ïðîèçâîäñòâåííûõ êîîïåðàòèâàõ») ðåãóëèðóþò òîëüêî ðåîðãàíèçàöèþ ñîîò-
âåòñòâóþùåé îðãàíèçàöèîííî-ïðàâîâîé ôîðìû. Ñîîòâåòñòâåííî, ñîõðàíÿ-
åòñÿ íåÿñíîñòü â îòíîøåíèè òîãî, êàê â ðåîðãàíèçàöèè ìîãóò ó÷àñòâîâàòü
îðãàíèçàöèè ðàçíûõ îðãàíèçàöèîííî-ïðàâîâûõ ôîðì (ìîæåò ëè, ê ïðèìåðó,
àêöèîíåðíîå îáùåñòâî ñëèòüñÿ ñ ïðîèçâîäñòâåííûì êîîïåðàòèâîì èëè áûòü
ðàçäåëåíî íà îáùåñòâî ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ è ïðîèçâîäñòâåí-
íûé êîîïåðàòèâ).

Ñîãëàñíî íîâîé ðåäàêöèè (2001 ã.) Çàêîíà «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñò-
âàõ», ÀÎ ìîæåò áûòü ïðåîáðàçîâàíî êàê â ÎÎÎ è ïðîèçâîäñòâåííûé êîîïå-
ðàòèâ, òàê è â íåêîììåð÷åñêîå ïàðòíåðñòâî (ïðè åäèíîãëàñíîì ðåøåíèè àê-
öèîíåðîâ). Ýòà íîâàöèÿ âàæíà â ñâÿçè ñ îáúåêòèâíûì ïðîöåññîì òðàíñôîð-
ìàöèè ïðèíóäèòåëüíî ñîçäàííûõ â õîäå ìàññîâîé ïðèâàòèçàöèè ÎÀÎ â
èíûå îðãàíèçàöèîííî-ïðàâîâûå ôîðìû, áîëåå ïðèåìëåìûå äëÿ êîíêðåòíûõ
ïðåäïðèÿòèé ñ òî÷êè çðåíèÿ èõ ðàçìåðà, îòðàñëåâîé ñïåöèôèêè, ôóíêöèé è
ò.ä. Â ïåðñïåêòèâå íåîáõîäèìà áîëåå ðàçâåðíóòàÿ ïðàâîâàÿ ðåãëàìåíòàöèÿ
âîçìîæíûõ èçìåíåíèé ñ ó÷åòîì çàùèòû èíòåðåñîâ âñåõ ñóáúåêòîâ êîðïîðà-
òèâíûõ îòíîøåíèé.

4) Îáåñïå÷åíèå çàùèòû èíòåðåñîâ ó÷àñòíèêîâ ðåîðãàíèçóåìûõ êîì-
ìåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé (â ïåðâóþ î÷åðåäü àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ). Â ïðîåê-
òå Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà «Î ðåîðãàíèçàöèè è ëèêâèäàöèè êîììåð÷åñêèõ îð-
ãàíèçàöèé» äîëæíû áûòü óñòàíîâëåíû òðåáîâàíèÿ ê èíôîðìàöèè, ïðåäîñ-
òàâëÿåìîé ó÷àñòíèêàì êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé äëÿ ïðèíÿòèÿ èìè ðåøå-
íèÿ î ðåîðãàíèçàöèè, à òàêæå ê ïîðÿäêó åå ïðåäîñòàâëåíèÿ. Ñ ó÷åòîì òîãî
ôàêòà, ÷òî çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü ó÷àñòíèêîâ ðåîðãàíèçóåìûõ þðèäè÷åñêèõ
ëèö íå èñêóøåíà â âîïðîñàõ, òðåáóþùèõ îòâåòà ïðè ïðèíÿòèè ðåøåíèÿ î
ðåîðãàíèçàöèè, íåîáõîäèìî ïðåäóñìîòðåòü ðàçúÿñíåíèå óñëîâèé ðåîðãàíè-
çàöèè ñî ñòîðîíû è ïîä îòâåòñòâåííîñòü ñîâåòà äèðåêòîðîâ. 

5) Òàêæå â öåëÿõ çàùèòû èíòåðåñîâ ó÷àñòíèêîâ êîììåð÷åñêèõ îðãàíè-
çàöèé äîëæíà áûòü ïðåäóñìîòðåíà îáÿçàòåëüíîñòü ïðèâëå÷åíèÿ íåçàâèñè-
ìîãî îöåíùèêà äëÿ îïðåäåëåíèÿ ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè àêöèé (äîëåé, ïàåâ),
íà îñíîâå êîòîðîé ïðè ðåîðãàíèçàöèè äîëæåí áûòü îïðåäåëåí êîýôôèöèåíò
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îáìåíà àêöèé (äîëåé ó÷àñòèÿ, ïàåâ) è ñóììà âûïëà÷èâàåìîé êîìïåíñàöèè. 
Ïî àíàëîãèè ñ òðåáîâàíèÿìè 3-é è 6-é äèðåêòèâ Ñîâåòà ÅÑ ïðè ðåîðãà-

íèçàöèè, ïîìèìî îöåíêè, íåîáõîäèìî «îáîñíîâàíèå» äëÿ âñåõ êîìïàíèé.
Ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî îíî íàïðàâëåíî íà çàùèòó ìåëêîãî àêöèîíåðà, à îò
îöåíêè ìîæåò áûòü äîáðîâîëüíûé îòêàç. Ñ ó÷åòîì èçâåñòíûõ ïðîáëåì êîð-
ïîðàòèâíîãî øàíòàæà íå èñêëþ÷åíî, òåì íå ìåíåå, ÷òî êðóã îáÿçàòåëüíûõ
ñëó÷àåâ ìîæåò áûòü ñóæåí. 

6) Èñêëþ÷åíèå âîçìîæíîñòè ïðèíóäèòåëüíîé ðåîðãàíèçàöèè èíà÷å,
êàê ïî ðåøåíèþ ñóäà. Äåéñòâóþùåå çàêîíîäàòåëüñòâî äîïóñêàåò âîçìîæ-
íîñòü ïðèíóäèòåëüíîé ðåîðãàíèçàöèè è ëèêâèäàöèè êàê ïî ðåøåíèþ ñóäà,
òàê è ïî ðåøåíèþ óïîëíîìî÷åííîãî ãîñóäàðñòâåííîãî îðãàíà. Íåîáõîäèìî
èñêëþ÷èòü âîçìîæíîñòü íåñóäåáíîãî ïîðÿäêà ïðèíóäèòåëüíîé ðåîðãàíèçà-
öèè è ëèêâèäàöèè â öåëÿõ çàùèòû êîììåð÷åñêîé îðãàíèçàöèè è åå ó÷àñòíè-
êîâ îò àäìèíèñòðàòèâíîãî ïðîèçâîëà ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâà. 

7) Îáåñïå÷åíèå âîçìîæíîñòè òåêóùåé äåÿòåëüíîñòè êîììåð÷åñêèõ îð-
ãàíèçàöèé ñ ìîìåíòà ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè (ëèêâèäàöèè) äî
ìîìåíòà åå çàâåðøåíèÿ. Â äåéñòâóþùåì çàêîíîäàòåëüñòâå íåò íèêàêîé ÿñ-
íîñòè â òîì, â êàêèõ ïðåäåëàõ ìîæåò áûòü ðåàëèçîâàíà ïðàâîñïîñîáíîñòü
ðåîðãàíèçóåìîãî è ëèêâèäèðóåìîãî þðèäè÷åñêîãî ëèöà ïîñëå ïðèíÿòèÿ ðå-
øåíèÿ î åãî ðåîðãàíèçàöèè (ëèêâèäàöèè). Íàïðèìåð, ìîæåò ëè þðèäè÷åñ-
êîå ëèöî, ðåøåíèå î ðåîðãàíèçàöèè êîòîðîãî ïðèíÿòî, ñîâåðøàòü êàêèå-ëè-
áî ñäåëêè, íå ñâÿçàííûå ñ ðåîðãàíèçàöèåé, èëè íåò. Ïðîáëåìà ïðàâîñïîñîá-
íîñòè, â ÷àñòíîñòè, êàñàåòñÿ ðåîðãàíèçàöèè, îñóùåñòâëÿåìîé âíåøíèì óï-
ðàâëÿþùèì, íàçíà÷àåìûì ñóäîì â ñëó÷àå ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ ñóäà î ïðèíó-
äèòåëüíîé ðåîðãàíèçàöèè. Èç çàêîíà ïðåäåëû ïîëíîìî÷èé âíåøíåãî óïðàâ-
ëÿþùåãî íå ÿñíû53.

Ðåøåíèå ïðîáëåìû ïðàâîñïîñîáíîñòè ïðè ðåîðãàíèçàöèè ñäåëàåò ýòîò
ïðîöåññ âîçìîæíûì äëÿ êðóïíûõ êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé. Ó÷èòûâàÿ,
÷òî ïðîöåññ ðåîðãàíèçàöèè äëèòåëåí, îñîáåííî ó êðóïíûõ îðãàíèçàöèé,
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53 Áîëåå òîãî, äåéñòâóþùåå çàêîíîäàòåëüñòâî äàåò îñíîâàíèÿ ñ÷èòàòü, ÷òî âîçìîæ-
íîñòü îñóùåñòâëåíèÿ äåÿòåëüíîñòè êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé, ïðèíèìàþùèõ
ó÷àñòèå â ðåîðãàíèçàöèè, íå ïðåäïîëàãàåòñÿ. Îá ýòîì, â ÷àñòíîñòè, ñâèäåòåëüñòâóþò
íîðìû î ïåðåäàòî÷íîì àêòå è ðàçäåëèòåëüíîì áàëàíñå. Ôåäåðàëüíûå çàêîíû «Îá àê-
öèîíåðíûõ îáùåñòâàõ» è «Îá îáùåñòâàõ ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ» ïðå-
äóñìàòðèâàþò îäíîâðåìåííîñòü ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè è ðåøåíèÿ îá
óòâåðæäåíèè ïåðåäàòî÷íîãî àêòà èëè ðàçäåëèòåëüíîãî áàëàíñà. Â ñâÿçè ñ ýòèì íå ÿñ-
íî, êàê äîëæíû îòðàæàòüñÿ â ïåðåäàòî÷íîì àêòå èëè ðàçäåëèòåëüíîì áàëàíñå èçìå-
íåíèÿ, êîòîðûå âîçíèêëè â ñâÿçè ñî ñäåëêàìè ðåîðãàíèçóåìîãî õîçÿéñòâåííîãî îá-
ùåñòâà. 



îíè äîëæíû èìåòü âîçìîæíîñòü ïðîäîëæàòü ñâîþ äåÿòåëüíîñòü äî ìîìåíòà
çàâåðøåíèÿ ðåîðãàíèçàöèè. Åñòåñòâåííî ïðè ýòîì, ÷òî âñå êîììåð÷åñêèå
îðãàíèçàöèè, ó÷àñòâóþùèå â ðåîðãàíèçàöèè, äîëæíû èìåòü âîçìîæíîñòü
ñâîåâðåìåííî îòêàçàòüñÿ îò ó÷àñòèÿ â ðåîðãàíèçàöèè â ñëó÷àå ñóùåñòâåí-
íûõ èçìåíåíèé â ïîëîæåíèè îäíîé èç íèõ, äåëàþùèõ òàêóþ ðåîðãàíèçàöèþ
äëÿ íèõ íåâûãîäíîé. Òî æå êàñàåòñÿ è ëèêâèäàöèè. Ëèêâèäàöèÿ êðóïíûõ
êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé çàíèìàåò áîëüøîé ñðîê, â òå÷åíèå êîòîðîãî èõ
äåÿòåëüíîñòü åùå ïðîäîëæàåòñÿ. 

Íåîáõîäèìà îòìåíà òðåáîâàíèÿ îá óòâåðæäåíèè ïåðåäàòî÷íîãî àêòà è
ðàçäåëèòåëüíîãî áàëàíñà ïðè ïðèíÿòèè ðåøåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè, îòíîñÿ
ðåøåíèå ñîîòâåòñòâóþùèõ âîïðîñîâ íà äîãîâîðû (â ñëó÷àå ñëèÿíèÿ, ïðèñî-
åäèíåíèÿ, ðàçäåëåíèÿ ïóòåì ïðèîáðåòåíèÿ è âûäåëåíèÿ ïóòåì ïðèîáðåòå-
íèÿ) èëè íà ñàìî ðåøåíèå î ðåîðãàíèçàöèè (â ñëó÷àå ðàçäåëåíèÿ ïóòåì ñîç-
äàíèÿ íîâîé îðãàíèçàöèè è âûäåëåíèÿ ïóòåì ñîçäàíèÿ íîâîé îðãàíèçàöèè).

3.2. Àíòèìîíîïîëüíîå ðåãóëèðîâàíèå 
è çàùèòà êîíêóðåíöèè

Áàçîâûì àêòîì â äàííîì ñëó÷àå ÿâëÿåòñÿ Çàêîí Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè
«Î êîíêóðåíöèè è îãðàíè÷åíèè ìîíîïîëèñòè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè íà òîâàð-
íûõ ðûíêàõ» îò 22.03.91 ¹ 948-1 (ðåä. îò 02.01.00) è, â ÷àñòíîñòè, åãî 17-ÿ,
18-ÿ è, îò÷àñòè, 6-ÿ ñòàòüè54.

17-ÿ ñòàòüÿ Çàêîíà ðåãóëèðóåò íåïîñðåäñòâåííî ñëó÷àè ðåîðãàíèçàöèè,
â îñíîâå ìåõàíèçìà ðåàëèçàöèè êîòîðûõ ëåæàò ñîçäàíèå, ñëèÿíèå, ïðèñîå-
äèíåíèå êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé è èõ îáúåäèíåíèé, ëèêâèäàöèÿ è ðàçäå-
ëåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ è ìóíèöèïàëüíûõ óíèòàðíûõ ïðåäïðèÿòèé. 

18-ÿ ñòàòüÿ ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íà ÷åòûðå ñëó÷àÿ:
1) ïðèîáðåòåíèå ëèöîì (ãðóïïîé ëèö) àêöèé (äîëåé) ñ ïðàâîì

ãîëîñà â óñòàâíîì êàïèòàëå õîçÿéñòâåííîãî îáùåñòâà, ïðè êî-
òîðîì òàêîå ëèöî (ãðóïïà ëèö) ïîëó÷àåò ïðàâî ðàñïîðÿæàòüñÿ
áîëåå ÷åì 20% óêàçàííûõ àêöèè (äîëåé), íå ó÷èòûâàÿ ñëó÷àè
îáðàçîâàíèÿ îáùåñòâà, ò.å. åãî ó÷ðåæäåíèÿ (ñîçäàíèÿ âíîâü).
Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ïîä ïðèîáðåòåíèåì àêöèé (äîëåé) â óñ-
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54 Çäåñü è äàëåå îáçîð ñîîòâåòñòâóþùåãî çàêîíîäàòåëüñòâà ÐÔ è ñîïóòñòâóþùèõ
ïðîáëåì, ïîìèìî äåéñòâóþùèõ íîðìàòèâíî-ïðàâîâûõ àêòîâ ÐÔ, îñíîâàí íà ñëåäó-
þùèõ èñòî÷íèêàõ: îôèöèàëüíûé ñàéò ÌÀÏ ÐÔ; Õðàáðîâà, 2000; Âàðëàìîâà, 2000;
Àèñòîâà, 2002; Çâîíåíêî,1998. Îáçîð ïðàâ çàèíòåðåñîâàííûõ ëèö ïîäãîòîâëåí ïðè
ó÷àñòèè àñïèðàíòà ÈÝÏÏ À.Åâäîêèìîâà.



òàâíîì êàïèòàëå õîçÿéñòâåííûõ îáùåñòâ ïîíèìàåòñÿ íå òîëü-
êî ïîêóïêà, íî è ïîëó÷åíèå èíîé âîçìîæíîñòè îñóùåñòâëåíèÿ
ñàìîñòîÿòåëüíî èëè ÷åðåç ïðåäñòàâèòåëåé âîïëîùåííûõ â
ýòèõ àêöèÿõ (äîëÿõ) ïðàâ ãîëîñà íà îñíîâàíèè äîãîâîðîâ äîâå-
ðèòåëüíîãî óïðàâëåíèÿ, î ñîâìåñòíîé äåÿòåëüíîñòè, ïîðó÷å-
íèÿ è äð. (1-é ïðèçíàê);

2) ïîëó÷åíèå â ñîáñòâåííîñòü èëè ïîëüçîâàíèå îäíèì õîçÿé-
ñòâóþùèì ñóáúåêòîì îñíîâíûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ ñðåäñòâ
èëè íåìàòåðèàëüíûõ àêòèâîâ äðóãîãî õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåê-
òà, åñëè áàëàíñîâàÿ ñòîèìîñòü èìóùåñòâà, ñîñòàâëÿþùåãî
ïðåäìåò ñäåëêè, ïðåâûøàåò 10% áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè îñíîâ-
íûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ ñðåäñòâ è íåìàòåðèàëüíûõ àêòèâîâ õî-
çÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà, îò÷óæäàþùåãî èìóùåñòâî (2-é ïðèç-
íàê);

3) ïðèîáðåòåíèå ëèöîì (ãðóïïîé ëèö) ïðàâ, ïîçâîëÿþùèõ îïðå-
äåëÿòü óñëîâèÿ âåäåíèÿ õîçÿéñòâóþùèì ñóáúåêòîì åãî ïðåäï-
ðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè ëèáî îñóùåñòâëÿòü ôóíêöèè åãî
èñïîëíèòåëüíîãî îðãàíà (3-é ïðèçíàê);

4) ó÷àñòèå ôèçè÷åñêîãî ëèöà â èñïîëíèòåëüíûõ îðãàíàõ, ñîâå-
òàõ äèðåêòîðîâ (íàáëþäàòåëüíûõ ñîâåòàõ) äâóõ è áîëåå õîçÿé-
ñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ (4-é ïðèçíàê).

Ðàçëè÷àåòñÿ ïðåäâàðèòåëüíûé (ðàçðåøèòåëüíûé) ïîðÿäîê ñîãëàñîâà-
íèÿ ñ àíòèìîíîïîëüíûìè îðãàíàìè óêàçàííûõ ñäåëîê è äåéñòâèé (íà îñíî-
âàíèè ïîäà÷è õîäàòàéñòâà) è óâåäîìèòåëüíûé (óâåäîìëåíèå ïîñòôàêòóì).

Äåòàëèçàöèÿ ïåðå÷èñëåííûõ ñëó÷àåâ îáðàùåíèÿ â àíòèìîíîïîëüíûå
îðãàíû ïî ñò.ñò. 17, 18 Çàêîíà «Î êîíêóðåíöèè...» äàíà â Ïîëîæåíèè î ïî-
ðÿäêå ïðåäñòàâëåíèÿ àíòèìîíîïîëüíûì îðãàíàì õîäàòàéñòâ è óâåäîìëåíèé
â ñîîòâåòñòâèè ñ òðåáîâàíèÿìè ñòàòåé 17 è 18 Çàêîíà Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-
öèè «Î êîíêóðåíöèè è îãðàíè÷åíèè ìîíîïîëèñòè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè íà
òîâàðíûõ ðûíêàõ», óòâåðæäåííîãî ïðèêàçîì ÌÀÏ Ðîññèè îò 13.08.99
¹ 276. Â ÷àñòíîñòè, â Ïîëîæåíèè äàíû ïîðîãîâûå âåëè÷èíû íåîáõîäèìîñ-
òè õîäàòàéñòâ è óâåäîìëåíèé (íà îñíîâå áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè àêòèâîâ
þðèäè÷åñêèõ ëèö è íàõîæäåíèÿ â Ðååñòðå õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ, èìå-
þùèõ äîëþ íà ðûíêå îïðåäåëåííîãî òîâàðà áîëåå 35%), ïåðå÷åíü èíôîðìà-
öèè, ïðåäîñòàâëÿåìîé â ñëó÷àå îáðàùåíèÿ, ñðîêè è ïîðÿäîê ðàññìîòðåíèÿ
è îáðàùåíèÿ.

6 ñòàòüÿ Çàêîíà «0 êîíêóðåíöèè...» ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íà ñîãëàøåíèÿ
(ñîãëàñîâàííûå äåéñòâèÿ) õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ, îãðàíè÷èâàþùèõ êîí-
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êóðåíöèþ, ò.å. êàñàåòñÿ íàèáîëåå ìÿãêèõ ôîðì èíòåãðàöèè. Ñëîæíîñòü ôîð-
ìèðîâàíèÿ äîêàçàòåëüíîé áàçû ïî ýòîé ñòàòüå äåëàåò åå ïðàêòè÷åñêè íå ðà-
áîòàþùåé â íàñòîÿùåå âðåìÿ. Åäèíè÷íûå ïðåöåäåíòû åå ïðèìåíåíèÿ ñòàëè
âîçìîæíû ëèøü â ñèëó íåàêêóðàòíûõ äåéñòâèé õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ
èëè èõ ñëàáîé çàùèòû íà ðàçáèðàòåëüñòâå äåë î íàðóøåíèè 6 ñòàòüè.

Ïðè ðàçðàáîòêå Çàêîíà «Î êîíêóðåíöèè�» 1991 ã. íàèáîëüøåå âíèìà-
íèå áûëî óäåëåíî îïûòó ÅÑ (ïîäðîáíî ñì. Âàðëàìîâà, 2000), â òîì ÷èñëå
ñòðóêòóðå çàêîíà è ïðèíöèïàì êîíòðîëÿ è ðåãóëèðîâàíèÿ, íà êîòîðûõ ïåð-
âîíà÷àëüíî ñîçäàâàëñÿ çàêîí î êîíêóðåíöèè. Ïî èìåþùèìñÿ îöåíêàì, òàêîå
çàèìñòâîâàíèå íå ìîæåò áûòü ïðèçíàíî ïðàâèëüíûì, â ñâÿçè ñ îñîáåííîñ-
òÿìè êîíêóðåíòíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà ÅÑ, êîòîðîå: (1) èìååò êðàéíå ñïåöè-
ôè÷åñêóþ öåëü ñîçäàíèÿ � ñîäåéñòâèå îáúåäèíåíèþ ðûíêîâ; (2) ðàñïðîñò-
ðàíÿåò ñâîå äåéñòâèå íà ñòðàíû, â êîòîðûõ ïîìèìî íåãî äåéñòâóåò íàöèî-
íàëüíîå çàêîíîäàòåëüñòâî î êîíêóðåíöèè, è âñëåäñòâèå ýòîãî çàêîíîäàòåëü-
ñòâî ÅÑ ìîæåò áûòü ñëàáûì; (3) äåéñòâóåò â ñòðàíàõ, â êîòîðûõ ïðîáëåìû
ìîíîïîëèçìà è êîíöåíòðàöèè íå ñòîÿò ñ òàêîé îñòðîòîé, êàê â ÐÔ. «Ñëà-
áîñòü» çàêîíîäàòåëüñòâà ÅÑ, â òîì ÷èñëå ñ òî÷êè çðåíèÿ èñïîëüçîâàíèÿ åãî
íîðì â Ðîññèè, ïðîÿâëÿåòñÿ, âî-ïåðâûõ, â òîì, ÷òî â çàêîíîäàòåëüñòâå íàøåë
îòðàæåíèå «ïðèíöèï êîíòðîëÿ è ðåãóëèðîâàíèÿ», â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûì,
ïðè îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ, ëþáîå îãðàíè÷èòåëüíîå ñîãëàøåíèå ìîæåò
áûòü ïðèçíàíî çàêîííûì. Âî-âòîðûõ, äàííîå çàêîíîäàòåëüñòâî èìååò çíà÷è-
òåëüíîå êîëè÷åñòâî èçúÿòèé (Êîìèññèÿ ÅÑ îáëàäàåò áîëüøîé êîìïåòåíöèåé
ïî ïðåäîñòàâëåíèþ ðàçëè÷íûõ èçúÿòèÿ êàê ãðóïïîâîãî, òàê è èíäèâèäóàëü-
íîãî õàðàêòåðà). Â-òðåòüèõ, ïðîâåäåíèåì êîíêóðåíòíîé ïîëèòèêè â ÅÑ çà-
íèìàåòñÿ âñåãî îäèí îðãàí � Êîìèññèÿ ÅÑ, êîìïåòåíöèÿ êîòîðîé äîñòàòî÷-
íî îãðàíè÷åíà.

Ïîìèìî ïðîáëåì ïðàâîâîé ðåöåïöèè, ìîæíî âûäåëèòü öåëûé ðÿä íîâà-
öèé è âîïðîñîâ, ãäå ñîõðàíÿåòñÿ íåÿñíîñòü ïîäõîäîâ.

1) Ïî îöåíêå ñàìîãî ÌÀÏ ÐÔ, àíòèìîíîïîëüíûé êîíòðîëü ñåãîäíÿ ÿâ-
ëÿåòñÿ çà÷àñòóþ îáðåìåíèòåëüíûì êàê äëÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, òàê è äëÿ
ÌÀÏ (âûñòóïëåíèå À.Öû ãàíîâà � «Êîììåðñàíòú», 2001). Â ñðåäíåì ÌÀÏ
ÐÔ äàåò ñîãëàñèå ïðèìåðíî íà 94% ñäåëîê, ïî 5% âûäâèãàþòñÿ îïðåäåëåí-
íûå óñëîâèÿ, 1% ïîëó÷àåò îòêàç (ñì. òàêæå òàáëèöó 6 Ïðèëîæåíèÿ 1).

Âèäèìî, íåîáõîäèìî ïðèíÿòèå ïîïðàâîê ê çàêîíó î êîíêóðåíöèè, óïðî-
ùàþùèõ ïðîöåäóðó àíòèìîíîïîëüíîãî êîíòðîëÿ, òàê êàê ìíîãèå ðåôîðìû,
îñîáåííî ñâÿçàííûå ñ ïðîöåññàìè ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé, òðåáóþò îäîáðå-
íèÿ ìèíèñòåðñòâà. ÌÀÏ, â ñâîþ î÷åðåäü, ïðåäïîëàãàåò ïîâûñèòü ïîðîã ðàç-
ìåðîâ ñäåëîê, ñîâåðøåíèå êîòîðûõ òðåáóåò ðàçðåøåíèÿ àíòèìîíîïîëüíîãî
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îðãàíà. Íåîáõîäèìî òàêæå óïðîùåíèå ñèñòåìû ðàññìîòðåíèÿ çàÿâîê íà îñó-
ùåñòâëåíèå ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé è, â öåëîì, ââåäåíèå íîâûõ ïðàâèë (Êî-
äåêñà) èõ îñóùåñòâëåíèÿ.

2) Îäíîé èç ñåðüåçíûõ ïðîáëåì ÿâëÿåòñÿ íåóðåãóëèðîâàííîñòü (ñî ñòî-
ðîíû ãîñóäàðñòâà) âçàèìîîòíîøåíèé ñîáñòâåííèêîâ, ìåíåäæåðîâ, êðåäèòî-
ðîâ è âëàñòíûõ ñòðóêòóð. Â ñèòóàöèè, êîãäà ïðàâèëà íå îïðåäåëåíû, ëþáûå
ïåðåãîâîðû íåäîñòàòî÷íû äëÿ òåõíîëîãè÷íîãî è ýôôåêòèâíîãî ñëèÿíèÿ. Ñî-
îòâåòñòâåííî, â ïðàâèëà êîíòðîëÿ çà ýêîíîìè÷åñêîé êîíöåíòðàöèåé íåîáõî-
äèìî âêëþ÷àòü âîçìîæíîñòü ó÷åòà ìíåíèÿ î õàðàêòåðå ñäåëêè òðåòüèõ ëèö.

3) Îïðåäåëåíèå çíà÷åíèÿ â áîëåå ÷åì 50% ãîëîñóþùèõ àêöèé (ñîñòàâà
ñîâåòà äèðåêòîðîâ, èñïîëíèòåëüíîãî îðãàíà, äðóãîãî êîëëåãèàëüíîãî îðãàíà
õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà) êàê íåîáõîäèìîãî óñëîâèÿ óñòàíîâëåíèÿ êîíòðî-
ëÿ íàä äåÿòåëüíîñòüþ õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà â àíòèìîíîïîëüíîì çàêî-
íîäàòåëüñòâå � ñëèøêîì óïðîùåííîå òîëêîâàíèå êîðïîðàòèâíîãî âçàèìî-
äåéñòâèÿ.

4) Íåîáõîäèìîñòü ñîãëàñîâàíèÿ ñ àíòèìîíîïîëüíûìè îðãàíàìè ïðåî-
äîëåíèÿ áàðüåðà â 20% ãîëîñóþùèõ àêöèé íåñêîëüêî íå ñîîòíîñèòñÿ ñ íîð-
ìàìè êîðïîðàòèâíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà, ãäå ñóùåñòâåííûì äëÿ îêàçàíèÿ
âëèÿíèÿ íà õîçÿéñòâóþùèé ñóáúåêò ÿâëÿåòñÿ ïðåîäîëåíèå 25%-íîãî áàðüå-
ðà â îáùåì êîëè÷åñòâå ãîëîñóþùèõ àêöèé îáùåñòâà, ò.å. ïîëó÷åíèå áëîêà
ïðè ãîëîñîâàíèè êâàëèôèöèðîâàííûì áîëüøèíñòâîì ãîëîñîâ.

5) Â ïåðâîíà÷àëüíûõ ðåäàêöèÿõ Çàêîí «Î êîíêóðåíöèè...» íå ñîäåðæàë
óêàçàíèé íà ñðîê äåéñòâèÿ çàêëþ÷åíèÿ ÌÀÏ Ðîññèè (ïðè ïðèîáðåòåíèè àê-
öèé (äîëåé) ñ ïðàâîì ãîëîñà â óñòàâíîì êàïèòàëå õîçÿéñòâåííîãî îáùåñòâà,
ïðè êîòîðîì ïðèîáðåòàòåëü ïîëó÷èò ïðàâî ðàñïîðÿæàòüñÿ â ñîâîêóïíîñòè ñ
èìåþùèìèñÿ áîëåå 20% óêàçàííûõ àêöèé (äîëåé), äîñòàòî÷íî áûëî çàïðî-
ñèòü ñîãëàñèå àíòèìîíîïîëüíîãî îðãàíà íà ìàêñèìàëüíûé äëÿ ïðèîáðåòàòå-
ëÿ ïàêåò àêöèé. Ñäåëîê æå ïî åãî ïðèîáðåòåíèþ ìîæåò áûòü ñêîëü óãîäíî
ìíîãî. Ýòî æå ïðàâèëî ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ è íà äðóãèå ñëó÷àè ïîäà÷è õîäà-
òàéñòâ â ñîîòâåòñòâèè ñ òðåáîâàíèÿìè ñò. 18 Çàêîíà. Õîçÿéñòâóþùèå ñóáú-
åêòû, îñîáåííî ôóíêöèîíèðóþùèå íà âûñîêîêîíöåíòðèðîâàííûõ ðûíêàõ,
ìîãëè â ýòîé ÷àñòè ìîäåëèðîâàòü ñâîþ èíòåãðàöèîííóþ äåÿòåëüíîñòü, ñíè-
ìàÿ âîçìîæíûå ïðîáëåìû ñ àíòèìîíîïîëüíûìè îðãàíàìè). Â äåéñòâóþùåé
ðåäàêöèè óñòàíîâëåí ãîäè÷íûé ñðîê äåéñòâèÿ ðåøåíèÿ ÌÀÏ Ðîññèè î ñîã-
ëàñèè íà ñîâåðøåíèå ñäåëîê, óêàçàííûõ â ï. 1 ñò. 18 Çàêîíà.

6) Íîâàÿ ðåäàêöèÿ çàêîíà ïðåäîñòàâëÿåò ôåäåðàëüíîìó àíòèìîíîïîëü-
íîìó îðãàíó ïðàâî îòêëîíåíèÿ õîäàòàéñòâà, ïîäàííîãî â ñîîòâåòñòâèè ñ òðå-
áîâàíèÿìè ï. 1 ñò. 18, â ñëó÷àå íåïðåäñòàâëåíèÿ ñâåäåíèé îá èñòî÷íèêàõ, óñ-
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ëîâèÿõ ïîëó÷åíèÿ è î ðàçìåðàõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, íåîáõîäèìûõ äëÿ ñîâåð-
øåíèÿ óêàçàííûõ ñäåëîê. Ýòî ìåíÿåò õàðàêòåð àíòèìîíîïîëüíîãî ðàññëåäî-
âàíèÿ, ïîçâîëÿÿ ðàññìàòðèâàòü õîäàòàéñòâî ôàêòè÷åñêè ñêîëü óãîäíî äîëãî
(ïî îöåíêàì ñàìèõ ðóêîâîäèòåëåé ÌÀÏ Ðîññèè). 

Òàê, â 2000 ã. ÌÀÏ ÐÔ ïîëó÷èë ïðàâî çàïðàøèâàòü ñâåäåíèÿ îá èñòî÷íè-
êàõ è îáúåìå ñðåäñòâ, ïîÿâèâøèõñÿ íà ñ÷åòàõ ïðåäïðèÿòèé. Ñîãëàñíî Ôåäå-
ðàëüíîìó çàêîíó ¹ 3-ÔÇ îò 2 ÿíâàðÿ 2000 ã. «Î âíåñåíèè èçìåíåíèÿ è äîïîë-
íåíèÿ â ñòàòüþ 18 çàêîíà ÐÑÔÑÐ «Î êîíêóðåíöèè è îãðàíè÷åíèè ìîíîïîëèñ-
òè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè íà òîâàðíûõ ðûíêàõ», ôåäåðàëüíûé àíòèìîíîïîëüíûé
îðãàí âïðàâå îòêëîíèòü õîäàòàéñòâî (î ñäåëêå), åñëè óäîâëåòâîðåíèå õîäàòàé-
ñòâà ìîæåò ïðèâåñòè ê âîçíèêíîâåíèþ èëè óñèëåíèþ äîìèíèðóþùåãî ïîëî-
æåíèÿ õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà (ãðóïïû ëèö) è/èëè îãðàíè÷åíèþ êîíêóðåí-
öèè, ëèáî ïðåäñòàâëåíà íåäîñòîâåðíàÿ èíôîðìàöèÿ, èìåþùàÿ çíà÷åíèå äëÿ
ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ, ëèáî ó÷àñòíèêàìè ñäåëîê â óñòàíîâëåííûé ñðîê ïî òðåáî-
âàíèþ ôåäåðàëüíîãî àíòèìîíîïîëüíîãî îðãàíà íå ïðåäñòàâëåíû ñâåäåíèÿ îá
èñòî÷íèêàõ, óñëîâèÿõ ïîëó÷åíèÿ è î ðàçìåðàõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, íåîáõîäèìûõ
äëÿ ñîâåðøåíèÿ òàêèõ ñäåëîê. Ôåäåðàëüíûé àíòèìîíîïîëüíûé îðãàí âïðàâå
óäîâëåòâîðèòü õîäàòàéñòâî â ñëó÷àå âûïîëíåíèÿ òðåáîâàíèé, íàïðàâëåííûõ
íà îáåñïå÷åíèå êîíêóðåíöèè (òàêæå ñì. ïðèêàç ÌÀÏ ÐÔ ¹ 785 îò 31 îêòÿáðÿ
2000 ã.). Ýòî ïîçâîëèò äîêàçûâàòü ðåàëüíóþ ñâÿçü ìåæäó ôîðìàëüíî íåçàâèñè-
ìûìè ñäåëêàìè. Ýòè äàííûå ÌÀÏ âïðàâå çàïðàøèâàòü ìíîãîêðàòíî è äî òåõ
ïîð, ïîêà êîíå÷íûé áåíåôèöèàð ñäåëêè íå áóäåò ðàñêðûò. 

7) Íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííàÿ ñõåìà ïðèîáðåòåíèÿ � ïîêóïêà àêöèé
ïðåäïðèÿòèÿ ÷åðåç àôôèëèðîâàííûå îôôøîðíûå êîìïàíèè èëè îáùåñòâà,
çàðåãèñòðèðîâàííûå â çîíàõ îñîáîãî íàëîãîâîãî ñòàòóñà. Äàííàÿ ñõåìà ñîç-
äàåò î÷åâèäíûå ïðîáëåìû äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ àíòèìîíîïîëüíîãî êîíòðîëÿ.
Ñîîòâåòñòâåííî, àíàëèç ñäåëêè îñóùåñòâëÿåòñÿ àíòèìîíîïîëüíûìè îðãàíà-
ìè ñ ó÷åòîì âîçìîæíîé êâàëèôèêàöèè ñòîðîí ñäåëêè, çàèíòåðåñîâàííûõ
ëèö (çàèìîäàâöà, áåíåôèöèàðèÿ è ò.ä.) â êà÷åñòâå ñóáúåêòîâ ñîîòâåòñòâóþ-
ùåãî òîâàðíîãî ðûíêà, â òîì ÷èñëå â ñîñòàâå ãðóïïû ëèö, ò.å. êàê ó÷àñòíè-
êîâ îòíîøåíèé, âëèÿþùèõ íà êîíêóðåíöèþ íà òîâàðíûõ ðûíêàõ Ðîññèéñ-
êîé Ôåäåðàöèè â ñîîòâåòñòâèè ñî ñò. 2 Çàêîíà.

Â êà÷åñòâå òèïè÷íîãî ïðèìåðà âîçìîæíîñòåé ÌÀÏ â ýòîé îáëàñòè
ìîæíî ïðèâåñòè ñêóïêó ãàçîðàñïðåäåëèòåëüíûõ ñåòåé, êîòîðûå, êàê ïðåäïî-
ëàãàåòñÿ, îñóùåñòâëÿëà êîìïàíèÿ «Ìåæðåãèîíãàç» â 1999�2000 ãã. Òåì íå
ìåíåå ó ÌÀÏ íåò äàííûõ î òàêîé ñêóïêå èìåííî ñî ñòîðîíû «Ìåæðåãèîí-
ãàç», òàê êàê ïîãëîùåíèÿ îñóùåñòâëÿþòñÿ ó÷ðåæäåííûìè «Ìåæðåãèîíãàç»
êîìïàíèÿìè, â êîòîðûõ äîëÿ ó÷ðåäèòåëÿ ôîðìàëüíî íåâåëèêà.
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8) Ìíîãî âîïðîñîâ âîçíèêàåò îòíîñèòåëüíî óâåäîìëåíèé àíòèìîíî-
ïîëüíûõ îðãàíîâ ïðè âõîæäåíèè ôèçè÷åñêèõ ëèö â èñïîëíèòåëüíûå îðãà-
íû, ñîâåòû äèðåêòîðîâ (íàáëþäàòåëüíûå ñîâåòû) äâóõ è áîëåå õîçÿéñòâóþ-
ùèõ ñóáúåêòîâ. Äàííàÿ íîðìà çàêîíà ïîäðàçóìåâàåò îáÿçàòåëüíîå óâåäîìëå-
íèå è ïðè ïîâòîðíîì èçáðàíèè (ïåðåèçáðàíèè), äàæå â ñëó÷àå èìåâøåãî
ìåñòî óâåäîìëåíèÿ àíòèìîíîïîëüíûõ îðãàíîâ. Ïî ìíåíèþ ìíîãèõ ñïåöèà-
ëèñòîâ â äàííîé ñôåðå, óâåäîìëåíèå îá ó÷àñòèè ôèçè÷åñêîãî ëèöà â îðãàíàõ
óïðàâëåíèÿ õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ � èçëèøíåå ïîëîæåíèå çàêîíà, ïîñ-
êîëüêó òàêîå ó÷àñòèå ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé àäåêâàòíîå îôîðìëåíèå êîíòðîëü-
íûõ ôóíêöèé, â ïîäàâëÿþùåì áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ îñíîâàííûõ íà ó÷àñòèè
â êàïèòàëå, ÷òî è òàê êîíòðîëèðóåòñÿ àíòèìîíîïîëüíûìè îðãàíàìè. Åñëè
æå òàêîå ó÷àñòèå íå ïðîñëåæèâàåòñÿ íåïîñðåäñòâåííî: èìååò ìåñòî ñëîæíàÿ
ñèñòåìà àôôèëèðîâàííûõ ëèö, íîìèíàëüíîãî äåðæàíèÿ àêöèé è ò.ä. � òî è
åå «àâòîð» íå ïðîÿâèò ñåáÿ â ñòåïåíè, òðåáóþùåé îáðàùåíèÿ â àíòèìîíî-
ïîëüíûå îðãàíû. Öåëåñîîáðàçíî îãðàíè÷èòü àíòèìîíîïîëüíûé êîíòðîëü
ïåðåïëåòåíèÿ äèðåêòîðàòîâ ñëó÷àÿìè âîçíèêíîâåíèÿ ãðóïïû ëèö ïî êðèòå-
ðèþ èñïîëüçîâàíèÿ ëè÷íîé óíèè ïðè îòñóòñòâèè äðóãèõ ïðèçíàêîâ åå èäåí-
òèôèêàöèè. Çäåñü òàêæå íåîáõîäèìî îòìåòèòü íåîáõîäèìîñòü ñíèæåíèÿ ïî-
ðîãîâîãî çíà÷åíèÿ ïðåäñòàâèòåëüñòâà â êîëëåãèàëüíûõ îðãàíàõ óïðàâëåíèÿ
õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà ñ 50% äî îäíîé òðåòè èõ îáùåãî ñîñòàâà.

9) Â öåëîì ïðèçíàê «ïîëó÷åíèå ëèöîì (ãðóïïîé ëèö) ïðàâ, ïîçâîëÿþ-
ùèõ îïðåäåëÿòü óñëîâèÿ âåäåíèÿ õîçÿéñòâóþùèì ñóáúåêòîì åãî ïðåäïðèíè-
ìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè» (ï.1 ñò. 18) ìîæåò èìåòü äîñòàòî÷íî øèðîêîå òîë-
êîâàíèå è â íàñòîÿùåå âðåìÿ íàèìåíåå ðàñêðûò. Ïî ìíåíèþ ÌÀÏ Ðîññèè,
ïðàâîì îïðåäåëÿòü óñëîâèÿ âåäåíèÿ ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè ÿâ-
ëÿåòñÿ ïðàâî âûäà÷è îäíîé ñòîðîíîé è îáÿçàòåëüíîå èñïîëíåíèå äðóãîé
ñòîðîíîé ëþáûõ ðàñïîðÿæåíèé, êàñàþùèõñÿ ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿ-
òåëüíîñòè ýòîé ñòîðîíû. Ïðè îïðåäåëåíèè òàêîãî ïðàâà àíòèìîíîïîëüíûé
îðãàí ññûëàåòñÿ íà ïîëîæåíèÿ ñò. 105 Ãðàæäàíñêîãî êîäåêñà Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè, ò.å. áåðåò çà îñíîâó íîòèôèêàöèîííûå ïðèçíàêè äî÷åðíåãî îá-
ùåñòâà. Â èòîãå èìååò ìåñòî îïðåäåëåííàÿ íåïîñëåäîâàòåëüíîñòü ýòèõ øà-
ãîâ è ïðè òîëêîâàíèè àôôèëèðîâàííîñòè ëèö55.
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55 Êðîìå òîãî, â êà÷åñòâå èíûõ îñíîâàíèé ïîëó÷åíèÿ ïðàâ îïðåäåëåíèÿ óñëîâèé âå-
äåíèÿ ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè, ÌÀÏ Ðîññèè, èñõîäÿ èç ïðàêòèêè, ñ÷èòà-
åò êîñâåííûé êîíòðîëü, êîíâåðòàöèþ àêöèé, ïîëó÷åíèå êðåäèòà è äð. Òàêèì îáðà-
çîì, òîëêîâàíèå ïðèìåíåíèÿ ýòîãî ïðèçíàêà â êàæäîì êîíêðåòíîì ñëó÷àå îñòàåòñÿ çà
àíòèìîíîïîëüíûìè îðãàíàìè, ÷òî â ïðèíöèïå äîëæíî óâåëè÷èòü êîëè÷åñòâî íàðó-
øåíèé àíòèìîíîïîëüíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà, ïîñêîëüêó âåëèêà âåðîÿòíîñòü øèðîêîé
òðàêòîâêè ïðèìåíåíèÿ ýòîãî ïðèçíàêà.



10) Ðÿä òðóäíîñòåé ñóùåñòâóåò òàêæå ïðè èñïîëüçîâàíèè äîâåðåííîñ-
òåé íà ó÷àñòèå â îáùåì ñîáðàíèè àêöèîíåðîâ. Â äàííîì ñëó÷àå ïðåäñòàâè-
òåëü, äåéñòâóÿ îò ÷óæîãî èìåíè è â ÷óæîì èíòåðåñå è íàäåëåííûé ïðàâîì
ñàìîñòîÿòåëüíî ïðèíèìàòü ðåøåíèÿ ïî âñåì âîïðîñàì ïîâåñòêè äíÿ îáùå-
ãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ â îáúåìå áîëåå 20% ïàêåòà ãîëîñóþùèõ àêöèé, îáÿ-
çàí ñîáëþñòè òðåáîâàíèÿ ï. 1 ñò. 18 Çàêîíà «Î êîíêóðåíöèè...». Áîëåå ñëîæ-
íûé ñëó÷àé èìååò ìåñòî ïðè ïîëó÷åíèè äîâåðåííîñòåé íà ó÷àñòèå â îáùåì
ñîáðàíèè àêöèîíåðîâ îò ðàçíûõ ëèö. Çäåñü íåîáõîäèì àíàëèç íå òîëüêî
òåêñòîâ äîâåðåííîñòåé, íî è ïîâåäåíèÿ äîâåðåííîãî ëèöà ïî ðåçóëüòàòàì ãî-
ëîñîâàíèÿ íà ïðåäìåò âîçìîæíîãî óñòàíîâëåíèÿ ôàêòîâ ñîãëàñîâàííûõ
äåéñòâèé ðÿäà àêöèîíåðîâ.

11) Åñëè ñëó÷àé ïðèîáðåòåíèÿ àêöèé � áîëåå èëè ìåíåå ïðîöåäóðíî îò-
ðåãóëèðîâàííûé âîïðîñ ïðè àíòèìîíîïîëüíîì êîíòðîëå, òî äðóãèå ïðîáëå-
ìû, íàïðèìåð ïðèîáðåòåíèå â ñîáñòâåííîñòü îñíîâíûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ
ñðåäñòâ, íå òàê ÿñíû íà ïðàêòèêå. Òàê, ñ ðàçíûõ ïîçèöèé ìîæåò ðàññìàòðè-
âàòüñÿ ñîâîêóïíîñòü ñäåëîê ïî ïåðåäà÷å îñíîâíûõ ñðåäñòâ ïðè ó÷ðåæäåíèè
äî÷åðíèõ îáùåñòâ, åñëè ñòîèìîñòü èìóùåñòâà, ïåðåäàâàåìîãî îäíîìó äî-
÷åðíåìó îáùåñòâó, íå ïðåâûøàåò 10% áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè îñíîâíûõ
ïðîèçâîäñòâåííûõ ñðåäñòâ è íåìàòåðèàëüíûõ àêòèâîâ ìàòåðèíñêîé êîìïà-
íèè. ÌÀÏ Ðîññèè óêàçûâàåò íà íàëè÷èå ãðóïïû ëèö ñðåäè îáùåñòâ, ó÷àñò-
íèêîâ ñäåëîê è óòî÷íÿåò, ÷òî ìîæåò èìåòü ìåñòî ñèòóàöèÿ, êîãäà ñäåëêà ïî
ïåðåäà÷å îñíîâíûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ ñðåäñòâ ìàòåðèíñêèì îáùåñòâîì
ïåðâîìó äî÷åðíåìó íå ïîäïàäàåò ïîä äåéñòâèå ï. 1 ñò. 18 (íå ïðåâûøåí ïî-
ðîã â 10%). Îäíàêî äàëüíåéøèå ñäåëêè òàêîé ïåðåäà÷è âòîðîìó, òðåòüåìó è
ò.ä. äî÷åðíèì îáùåñòâàì ïîäïàäàþò ïîä äåéñòâèå óêàçàííîé ñòàòüè (â ñî-
âîêóïíîñòè ïðåâûøàåòñÿ 10%-íûé ïîðîã). Âåðîÿòíî, êîððåêòíîå ðàçðåøå-
íèå äàííîãî âîïðîñà âîçìîæíî â ñëó÷àå îáîñíîâàíèÿ êðèòåðèåâ îòíåñåíèÿ
ñäåëîê ê âçàèìîñâÿçàííûì, êîòîðûõ íà íàñòîÿùåå âðåìÿ íåò â êîðïîðàòèâ-
íîì çàêîíîäàòåëüñòâå.

12) Àêòóàëüíûì îñòàåòñÿ è áîëåå îáùèé âîïðîñ î ñòåïåíè ðåãóëèðîâà-
íèÿ (êîíòðîëÿ) «ýêîíîìè÷åñêîé êîíöåíòðàöèè» (â òåðìèíàõ àíòèìîíîïîëü-
íîãî çàêîíîäàòåëüñòâà) è äåÿòåëüíîñòè ôàêòè÷åñêèõ êîíòðîëèðóþùèõ
ñîáñòâåííèêîâ (è èõ ìåíåäæåðîâ), êîòîðàÿ ìîæåò îñóùåñòâëÿòüñÿ â óùåðá
èíûì ãðóïïàì àêöèîíåðîâ (äèâèäåíäû, òðàíñôåðòíîå öåíîîáðàçîâàíèå, çà-
íèæåíèå ýêñïîðòíûõ öåí, âûâîä àêòèâîâ, íàëîãè, âûâîç êàïèòàëà è äð.).

Â Ðîññèè, êàê è â ÑØÀ, âñå êðóïíûå ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ ôîðìàëü-
íî ïîäâåðãàþòñÿ àíòèìîíîïîëüíîìó êîíòðîëþ óæå íà ñàìûõ ðàííèõ ýòàïàõ.
Âìåñòå ñ òåì íà ïðàêòèêå îáðàùåíèå â ÌÀÏ ÐÔ ïðîèñõîäèò «ïîñòôàêòóì»,

113



êîãäà íåîáõîäèìûé ïàêåò àêöèé çàðàíåå ïðèîáðåòåí íà N-å êîëè÷åñòâî ôîð-
ìàëüíî íåçàâèñèìûõ êîìïàíèé, è òðåáóåòñÿ ëåãàëèçàöèÿ ïðèîáðåòåííîãî
ãðóïïîé êîíòðîëÿ (ïî ðàçíûì ïðè÷èíàì, âêëþ÷àÿ ðåîðãàíèçàöèþ ãðóïïû).

Ôåäåðàëüíîå ïðàâèòåëüñòâî â ÑØÀ ìîæåò ïðåòâîðÿòü â æèçíü àíòèìî-
íîïîëüíîå çàêîíîäàòåëüñòâî äâóìÿ ïóòÿìè: ÷åðåç ãðàæäàíñêîå õîäàòàéñòâî
Ìèíèñòåðñòâà þñòèöèè èëè ÷åðåç ïðîöåäóðó ñëóøàíèé â Ôåäåðàëüíîé òîð-
ãîâîé êîìèññèè. Ïðèíöèïèàëüíî âàæíî, ÷òî êîíêóðåíòû èëè òðåòüè ëèöà,
êîòîðûå ñ÷èòàþò, ÷òî îíè áóäóò çàòðîíóòû ïîãëîùåíèåì, òàêæå âïðàâå ïî-
äàâàòü àíòèìîíîïîëüíûå èñêè. 

Ñëåäóåò òàêæå îòìåòèòü, ÷òî â ÑØÀ Ìèíèñòåðñòâî þñòèöèè è Ôåäå-
ðàëüíàÿ òîðãîâàÿ êîìèññèÿ èìåþò ïðàâî òðåáîâàòü ïîñòàíîâëåíèÿ ñóäà,
ïðèîñòàíàâëèâàþùåãî ñëèÿíèå. ÌÀÏ ÐÔ èìååò àíàëîãè÷íûå âîçìîæíîñòè.
Îáùèì äëÿ Ðîññèè è ÑØÀ ÿâëÿåòñÿ òîò ôàêò, ÷òî çà ïîñëåäíèå ãîäû íà îñ-
íîâå àíòèìîíîïîëüíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà áûëî îòìåíåíî (îòêëîíåíî) î÷åíü
íåçíà÷èòåëüíîå êîëè÷åñòâî ñäåëîê. Ðàçëè÷èå, òåì íå ìåíåå, ïðèíöèïèàëü-
íî. Åñëè â ÑØÀ ýòî ñâÿçàíî ñ îáùèì êðàéíå æåñòêèì ðåãóëèðîâàíèåì âîç-
ìîæíîñòåé ñëèÿíèÿ, òî â Ðîññèè, ïî âñåé âèäèìîñòè, � ñ íåâîçìîæíîñòüþ
óñòàíîâëåíèÿ ðåàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ ñäåëêè è âîâëå÷åííûõ â ñäåëêó àêòèâîâ.

Ñîîòâåòñòâåííî, îäíèì èç êëþ÷åâûõ â äàííîì ñëó÷àå ÿâëÿåòñÿ âîïðîñ
î áåíåôèöèàðíîì âëàäåíèè è îáùåé ñòðóêòóðå ôîðìèðóþùåéñÿ ãðóïïû.
Âèäèìî, ïðîáëåìà èäåíòèôèêàöèè áåíåôèöèàðíûõ âëàäåëüöåâ äîëæíà ðå-
øàòüñÿ ïî ñëåäóþùèì îñíîâíûì íàïðàâëåíèÿì:

� óæåñòî÷åíèå çàêîíîäàòåëüñòâà ñ òî÷êè çðåíèÿ îòêðûòîñòè
ñòðóêòóðû ñîáñòâåííîñòè (â òîì ÷èñëå êîíå÷íûõ áåíåôèöèà-
ðîâ) äëÿ âûÿâëåíèÿ öåëåé è çàèíòåðåñîâàííûõ ñòîðîí â ñäåë-
êàõ;

� ëèáåðàëèçàöèÿ ïîðîãîâûõ çíà÷åíèé â çàêîíîäàòåëüñòâå, ïðè
êîòîðûõ òðåáóåòñÿ ñîãëàñèå ãîñóäàðñòâåííûõ îðãàíîâ;

� îïðåäåëåíèå ìåðû îòâåòñòâåííîñòè ñîáñòâåííèêîâ, à ïðè íå-
âîçìîæíîñòè èäåíòèôèêàöèè � ìåíåäæåðîâ (çà ïðåäîñòàâëå-
íèå ëîæíîé èíôîðìàöèè, ïîòåíöèàëüíûé óùåðá ðàçëè÷íûì
ñòîðîíàì ñäåëêè è ó÷àñòíèêàì êîðïîðàòèâíûõ îòíîøåíèé è
ò.ä. );

� èäåíòèôèêàöèÿ èíòåãðèðîâàííîé ñòðóêòóðû, èìåþùåé óíè-
ôèöèðîâàííóþ äëÿ õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ è îðãàíîâ ãîñó-
äàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ îñíîâó è êîððåêòíóþ òåîðåòèêî-ìå-
òîäè÷åñêóþ áàçó, êîððåñïîíäèðóþùóþñÿ ñ ìèðîâûìè ñòàí-
äàðòàìè ó÷åòà ãðóïïîâûõ ôîðì îðãàíèçàöèè áèçíåñà (âêëþ÷àÿ
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ðåãóëèðîâàíèå âîïðîñîâ êîíñîëèäèðîâàííîé ôèíàíñîâîé è
íàëîãîâîé îò÷åòíîñòè);

� óòî÷íåíèå ñ ïîçèöèè âàðèàòèâíîñòè êîðïîðàòèâíûõ îòíîøå-
íèé ïîíÿòèÿ «àôôèëèðîâàííûõ ëèö» è â öåëîì ñîâåðøåí-
ñòâîâàíèå êîíöåïöèè àôôèëèðîâàííûõ ëèö â ÷àñòè îïðåäåëå-
íèÿ ôîðìóëèðîâîê, êîððåêòèðîâêè ïîíÿòèéíîãî àïïàðàòà,
îáîñíîâàííîãî ðàñøèðåíèÿ è ðàöèîíàëèçàöèè êðèòåðèåâ
ïðèçíàíèÿ ñâÿçè ìåæäó ëèöàìè. Ìåòîäè÷åñêèå ðàçðàáîòêè â
ýòîé îáëàñòè ïîçâîëÿþò ïîäîéòè ê èäåíòèôèêàöèè èíòåãðè-
ðîâàííîé êîðïîðàòèâíîé ñòðóêòóðû ñ ïîçèöèè ââåäåíèÿ åäè-
íîîáðàçíîãî ïîíÿòèÿ «ãðóïïû êîìïàíèé»56; â òåðìèíîëîãèþ
ðîññèéñêîãî õîçÿéñòâåííîãî îáîðîòà (â òîì ÷èñëå è íà çàêîíî-
äàòåëüíîì óðîâíå);

� ãîñóäàðñòâåííûé àíòèìîíîïîëüíûé êîíòðîëü, ñ îäíîé ñòî-
ðîíû, áàçèðóåòñÿ íà íåäîñòàòî÷íî ñîîòâåòñòâóþùèõ ðåàëè-
ÿì îïðåäåëåíèÿõ ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè ëèáî
íå â ïîëíîé ìåðå îáîñíîâàííûõ êðèòåðèÿõ èäåíòèôèêàöèè
ãðóïïîâîãî áèçíåñà; ñ äðóãîé � â ñëó÷àå ïðåâåíòèâíîãî ðå-
ãóëèðîâàíèÿ ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íà íåöåëåñîîáðàçíî øèðî-
êèé êðóã õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ. Êîððåêòíûé àíàëèç ïî-
çèöèîíèðîâàíèÿ ãðóïïû êîìïàíèé, ðàñïðîñòðàíåíèå íà íåå
íîðì àíòèìîíîïîëüíîãî êîíòðîëÿ äëÿ õîçÿéñòâóþùèõ ñóáú-
åêòîâ âîçìîæíû ïðè óíèôèêàöèè ñîîòâåòñòâóþùèõ ïîëîæå-
íèé àíòèìîíîïîëüíîãî è êîðïîðàòèâíîãî çàêîíîäàòåëü-
ñòâà57.

Ïðèíÿòèå äåòàëüíîãî çàêîíà «Îá àôôèëèðîâàííûõ ëèöàõ» ìîãëî áû
ñòàòü âàæíûì øàãîì â ðåøåíèè âîïðîñîâ, ñâÿçàííûõ ñ êîðïîðàòèâíûìè
ãðóïïàìè è àíàëîãè÷íûìè ñðåäñòâàìè óñòàíîâëåíèÿ êîíòðîëÿ. Öåëåñîîá-
ðàçíî â ýòîé ñâÿçè èçó÷åíèå ïîäõîäîâ ê ïðîáëåìàì êîðïîðàòèâíîãî êîíòðî-
ëÿ è îòâåòñòâåííîñòè, èìåþùèõñÿ â íåìåöêîì çàêîíå î êîðïîðàòèâíûõ
ãðóïïàõ è ôðàíöóçñêîì òîðãîâîì ïðàâå. Ýòî, âîçìîæíî, ïîçâîëèëî áû çàãëÿ-
íóòü çà «ôàñàä» êîðïîðàöèè. Â ñâîåì ñóùåñòâóþùåì âèäå ðîññèéñêèé çà-
êîí «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ» (â êîìïëåêñå ñ íîðìàìè Ãðàæäàíñêîãî êî-
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56 Òàêèå ñòðóêòóðû â ñîâðåìåííîì çàïàäíîì çàêîíîäàòåëüñòâå èìåþò ðàçëè÷íûå íàç-
âàíèÿ: ñâÿçàííûå ïðåäïðèÿòèÿ, ñèñòåìà êîìïàíèé, îðãàíèçàöèÿ îðãàíèçàöèé, òîâà-
ðèùåñòâî òîâàðèùåñòâ, òîâàðèùåñòâî âòîðîé ãðóïïû, õîëäèíãè, ôèíàíñîâî-ïðî-
ìûøëåííûå ãðóïïû, ãðóïïû êîìïàíèé èëè ïðîñòî ãðóïïû.
57 Ïîäðîáíåå ñì. òàêæå: Õðàáðîâà, 2000.



äåêñà ÐÔ) îãðàíè÷èâàåò òàêóþ âîçìîæíîñòü. Â ðåçóëüòàòå áëîêèðóþòñÿ óñè-
ëèÿ ïî ïðèâëå÷åíèþ êîíòðîëèðóþùåé êîìïàíèè ê îòâåòñòâåííîñòè çà
äåéñòâèÿ, íàâÿçàííûå åþ «äî÷åðíåé» êîìïàíèè, è óáûòêè, íàíåñåííûå òà-
êèì îáðàçîì àêöèîíåðàì ìåíüøèíñòâà ïîñëåäíåé (ñì. ÎÝÑÐ, 2002).

13) Â îñíîâå ìåòîäèê îïðåäåëåíèÿ àíòèìîíîïîëüíûìè îðãàíàìè êîíê-
ðåòíûõ ñëó÷àåâ ýêîíîìè÷åñêîé êîíöåíòðàöèè ëåæèò óñòàíîâëåíèå äîëåé
õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ (ãðóïïû ëèö) íà ðûíêå ñîîòâåòñòâóþùåãî òîâàðà
(ñ èñïîëüçîâàíèåì äàííûõ Ðîññèéñêîãî ñòàòèñòè÷åñêîãî àãåíòñòâà, ÷òî óæå
óêàçûâàåò íà âîçìîæíîñòü ïîëó÷åíèÿ íåàäåêâàòíûõ âûâîäîâ). Íàèáîëåå æå
ñïîðíûì êàæåòñÿ óñòàíîâëåíèå ïîðîãîâûõ çíà÷åíèé äëÿ ïðèçíàíèÿ õîçÿé-
ñòâóþùåãî ñóáúåêòà äîìèíèðóþùèì íà ðûíêå îïðåäåëåííîãî òîâàðà â 35%
(äîêàçóåìîå äîìèíèðîâàíèå) è 65% (áåçóñëîâíîå äîìèíèðîâàíèå). Ïðåâû-
øåíèå ýòèõ æå äîëåé ãðîçèò è âêëþ÷åíèåì â Ðååñòð õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåê-
òîâ, èìåþùèõ äîëþ íà ðûíêå îïðåäåëåííîãî òîâàðà áîëåå 35%, ÷òî òðåáóåò
äîïîëíèòåëüíîãî ñîãëàñîâàíèÿ ïðè çàêëþ÷åíèè ñäåëîê â ñîîòâåòñòâèè ñî
ñò. 17 è 18 Çàêîíà «Î êîíêóðåíöèè...»58.

14) Ñîãëàñíî çàêîíó, â ðÿäå ñëó÷àåâ, äàæå åñëè òî èëè èíîå äåéñòâèå
ìîæåò ïðèâåñòè ê îãðàíè÷åíèþ êîíêóðåíöèè, àíòèìîíîïîëüíûå îðãàíû ìî-
ãóò åãî ðàçðåøèòü: 1) åñëè ïîëîæèòåëüíûé ýôôåêò îò äàííîãî äåéñòâèÿ ïðå-
âûñèò íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ äëÿ ðàññìàòðèâàåìîãî òîâàðíîãî ðûíêà; 2) â
ñëó÷àå âûïîëíåíèÿ òðåáîâàíèé, íàïðàâëåííûõ íà ðàçâèòèå êîíêóðåíöèè.
Ïðèìåíåíèå èçëîæåííûõ íîðì ñâÿçàíî ñ îïðåäåëåííûìè ñëîæíîñòÿìè. Çà-
êîí î êîíêóðåíöèè íå ñîäåðæèò êðèòåðèåâ, ïðè âûïîëíåíèè êîòîðûõ òî èëè
èíîå äåéñòâèå ìîæåò áûòü ðàçðåøåíî.
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58 Ñèìïòîìàòè÷íî, ÷òî ñîäåðæàíèå Ðååñòðà íå îòðàæàåò ðåàëüíîé êàðòèíû êîíöåíòðà-
öèè íà ðûíêàõ. Îäíîé èç ïðè÷èí ÿâëÿåòñÿ åãî ñòàòè÷íîñòü: èçìåíåíèå Ðååñòðà ïðîèñ-
õîäèò ñ îïîçäàíèåì íà äâà øàãà îò èçìåíåíèé íà ðûíêå. Îäíàêî, ñïðàâåäëèâîñòè ðà-
äè, ñëåäóåò îòìåòèòü êðàéíå íèçêóþ èíôîðìàöèîííóþ îáåñïå÷åííîñòü àíòèìîíî-
ïîëüíûõ îðãàíîâ. Äðóãàÿ æå, áîëåå âåñîìàÿ ïðè÷èíà çàêëþ÷àåòñÿ â ìåòîäîëîãè÷åñêèõ
ïðîñ÷åòàõ. Ïðèçâàííûé îòðàæàòü ñîñòîÿíèå ïðîöåññà êîíöåíòðàöèè, Ðååñòð çàöèêëåí
íà ïðåäïðèÿòèÿõ-ïðîèçâîäèòåëÿõ, àáñîëþòíî èãíîðèðóÿ ïîëîæåíèå íà ðûíêå èíòåãðè-
ðîâàííûõ ñòðóêòóð. Áîëüøèì äîñòèæåíèåì ñëåäóåò ñ÷èòàòü õîòÿ áû âêëþ÷åíèå â Ðå-
åñòð åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèñòîâ ÐÀÎ «Ãàçïðîì», ÐÀÎ «ÅÝÑ Ðîññèè» ñ äîëåâîé ðàç-
áèâêîé ïî èõ äî÷åðíèì ñòðóêòóðàì. Îñíîâíàÿ æå ìàññà èíòåãðèðîâàííûõ ñòðóêòóð
ïðîõîäèò ìèìî Ðååñòðà. Ýòî è íåóäèâèòåëüíî. Ó÷èòûâàÿ òðóäíîñòè èäåíòèôèêàöèè
ãðóïïû ëèö, îáîñîáëåíèå ïðîèçâîäñòâà è ñîáñòâåííîñòè (êëàññè÷åñêèé ñëó÷àé � ïðî-
èçâîäñòâî íà äàâàëü÷åñêîé îñíîâå), äàëåêî íå ïðîçðà÷íûå îòíîøåíèÿ ñîáñòâåííîñòè
àôôèëèðîâàííûõ ëèö òîé èëè èíîé ãðóïïû è èõ ïîñòîÿííóþ ïåðåòàñîâêó, îïðåäåëèòü
ðûíî÷íóþ äîëþ èíòåãðèðîâàííîé ñòðóêòóðû � çàäà÷à åñëè è âûïîëíèìàÿ, òî íåñîïîñ-
òàâèìàÿ ïî òðóäîåìêîñòè ñ âîçìîæíûì âûèãðûøåì (Õðàáðîâà, 2000).



Òàê, êðóïíåéøàÿ ñäåëêà 2000 ã. â àëþìèíèåâîé îòðàñëè (êîíñîëèäàöèÿ
70% àêòèâîâ â ðàìêàõ «Ðóññêîãî àëþìèíèÿ»), áåçóñëîâíî, âûõîäèò çà ðàì-
êè ðÿäîâîãî ðåøåíèÿ ÌÀÏ. ÎÎÎ «Ðóññêèé àëþìèíèé» áûëî çàðåãèñòðèðî-
âàíî âåñíîé 2000 ã. â ã.Îìñêå, îäíàêî ïàêåòû àêöèé àëþìèíèåâûõ è ãëèíî-
çåìíûõ ïðåäïðèÿòèé îñòàâàëèñü â ñîáñòâåííîñòè îôôøîðíûõ êîìïàíèé.
Ñîîòâåòñòâåííî, íå âîçíèêàëî è ïðåäìåòà äëÿ äåÿòåëüíîñòè ÌÀÏ, òàê êàê
ïðîèñõîäèëî «ïðîñòî ïåðåðàñïðåäåëåíèå êàïèòàëîâ âíóòðè àêöèîíåðíûõ
îáùåñòâ� Îäíè îôôøîðíûå êîìïàíèè ïðîäàâàëè äðóãèì òå ïàêåòû, êîòî-
ðûå èì ïðèíàäëåæàëè»59. Îôèöèàëüíàÿ òî÷êà çðåíèÿ ÌÀÏ, òåì íå ìåíåå,
ñîñòîÿëà â òîì, ÷òî ñòðóêòóðà òèïà «Ðóññêèé àëþìèíèé» èìååò ïðàâî íà ñó-
ùåñòâîâàíèå â ñèëó äîìèíèðóþùåé ýêñïîðòíîé îðèåíòàöèè, à íàëè÷èå òðåõ
õîëäèíãîâ â îòðàñëè (ïîìèìî «Ðóññêîãî àëþìèíèÿ», «ÑÓÀË» è «Ñåâåðî-Çà-
ïàäà») îáåñïå÷èâàåò äîñòàòî÷íóþ âíóòðåííþþ êîíêóðåíöèþ.

Â òî æå âðåìÿ, íàïðèìåð, â ÑØÀ àíòèìîíîïîëüíûå îðãàíû ðàçðàáîòà-
ëè öåëóþ ñèñòåìó òàêèõ òðåáîâàíèé, â ÷àñòíîñòè òðåáîâàíèå îðãàíèçàöèÿì,
çàêëþ÷àþùèì ñäåëêó, çàêëþ÷àòü äîãîâîðû ìåæäó ñîáîé î òîì, ÷òî ïðè ðå-
øåíèè òåõ èëè èíûõ âîïðîñîâ îíè íå áóäóò â äàëüíåéøåì ïðèäåðæèâàòüñÿ
åäèíîé ïîëèòèêè (agreement to hold separate). Ïåðå÷åíü âîçìîæíûõ òðåáîâà-
íèé öåëåñîîáðàçíî ïðåäóñìîòðåòü è â ðîññèéñêîì çàêîíîäàòåëüñòâå60.
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59 Ïðèâîäÿòñÿ òî÷êè çðåíèÿ ìèíèñòðà ïî àíòèìîíîïîëüíîé ïîëèòèêå È.Þæàíîâà,
çàì. ìèíèñòðà ïî àíòèìîíîïîëüíîé ïîëèòèêå À.Öûãàíîâà è À.Ãîëîìîëçèíà, èçëî-
æåííûå â èõ èíòåðâüþ ãàçåòå «Êîììåðñàíò» 2000 ã.
60 Â çàðóáåæíîé þðèäè÷åñêîé ëèòåðàòóðå âûñêàçûâàåòñÿ íåñêîëüêî òî÷åê çðåíèÿ ïî
âîïðîñó î òîì, â êàêèõ ñëó÷àÿõ êîíöåíòðàöèÿ ìîæåò áûòü ðàçðåøåíà, äàæå åñëè îíà
îêàçûâàåò âðåä íà êîíêóðåíöèþ. Ñîãëàñíî îäíîé èç íèõ, äàæå åñëè ñëèÿíèå ïðè÷è-
íèò çíà÷èòåëüíûé âðåä êîíêóðåíöèè, îíî ìîæåò áûòü ïîçâîëåíî, åñëè ðåçóëüòàòîì
åãî áóäåò ýôôåêò äëÿ ïðîèçâîäñòâà áîëüøèé, ÷åì âðåä, ïðè÷èíåííûé êîíêóðåíöèåé.
Äðóãàÿ òî÷êà çðåíèÿ çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ñëèÿíèå ìîæåò áûòü ðàçðåøåíî â òîì
ñëó÷àå, åñëè áóäåò èìåòü ìåñòî ýôôåêòèâíîñòü ïðîèçâîäñòâà ïëþñ âûãîäà ïîòðåáè-
òåëåé, êîòîðàÿ áóäåò âûðàæàòüñÿ â ïîíèæåíèè öåíû íà òîâàð èëè â óëó÷øåíèè êà÷å-
ñòâà òîâàðà (Pittman, 1997). Òàê, íàïðèìåð, ñîãëàñíî ðóìûíñêîìó çàêîíó î êîíêóðåí-
öèè àíòèêîíêóðåíòíûå ñëèÿíèÿ ìîãóò áûòü ïîçâîëåíû ïðè ñëåäóþùèõ óñëîâèÿõ: 1)
êîíöåíòðàöèÿ ïðèâåäåò ê âîçðàñòàíèþ ýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè, óëó÷øåíèþ
êà÷åñòâà ïðîäóêöèè, òåõíîëîãè÷åñêîìó ïðîãðåññó èëè ðîñòó êîíêóðåíòîñïîñîáíîñ-
òè íà çàðóáåæíûõ ðûíêàõ, 2) ïîëîæèòåëüíûé ýôôåêò êîíöåíòðàöèè ñóùåñòâåííî
ñíèæàåò íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ, 3) ïîòðåáèòåëü ïîëó÷àåò çíà÷èòåëüíûå ïðåèìóùå-
ñòâà, îñîáåííî â ðåçóëüòàòå ïîíèæåíèÿ öåíû. Èìåþòñÿ è èíûå âàðèàíòû ðåøåíèÿ
ýòîãî âîïðîñà. Ñîãëàñíî ïîñëåäíèì Ïðàâèëàì î ñëèÿíèÿõ ÑØÀ, àíòèìîíîïîëüíûå
îðãàíû ìîãóò ðàçðåøèòü ñëèÿíèå, óìåíüøàþùåå êîíêóðåíöèþ, åñëè îíî óäîâëåòâî-



15) Â ðîññèéñêîì çàêîíîäàòåëüñòâå î êîíòðîëå çà êîíöåíòðàöèåé òàêæå
íå ïðåäóñìîòðåíû îñîáåííîñòè ïðîöåäóðû ïðîâåäåíèÿ ïðîâåðîê â ðàçëè÷-
íûõ ñôåðàõ äåÿòåëüíîñòè61. Âèäèìî, öåëåñîîáðàçíî óæåñòî÷èòü òðåáîâàíèÿ
ê êîíöåíòðàöèè äëÿ îäíèõ îòðàñëåé è îñëàáèòü äëÿ äðóãèõ, â çàâèñèìîñòè
îò êîíêóðåíòíîé ñèòóàöèè íà òîì èëè èíîì ðûíêå.

Ïðè ýòîì ïî ðîññèéñêîìó çàêîíîäàòåëüñòâó âñå âèäû ñëèÿíèé ðåãóëè-
ðóþòñÿ îäèíàêîâî. Âèäèìî, íåîáõîäèì áîëåå âçâåøåííûé íàáîð êðèòåðèåâ
äëÿ îïðåäåëåíèÿ ñòåïåíè æåñòêîñòè ïîäõîäà àíòèìîíîïîëüíûõ îðãàíîâ è
ïðîöåäóð ñîãëàñîâàíèÿ ãîðèçîíòàëüíûõ è âåðòèêàëüíûõ ñëèÿíèé.

3.3. Ïðàâà çàèíòåðåñîâàííûõ ëèö

3.3.1. Îáùèå ïîëîæåíèÿ

Î÷åâèäíî, ÷òî ðåîðãàíèçàöèÿ þðèäè÷åñêèõ ëèö âûçûâàåò ìíîãî ïðîá-
ëåì, ñâÿçàííûõ íå òîëüêî ñ êîíòðîëåì ãîñóäàðñòâåííûõ îðãàíîâ çà êîíöåíò-
ðàöèåé ýêîíîìè÷åñêîé ìîùè è ñ ðàñøèðåíèåì ïðàâîñïîñîáíîñòè êîìïà-
íèé, ïîãëîùàþùèõ äðóãèå ïðåäïðèÿòèÿ, çàíÿòûå â èíûõ ñôåðàõ õîçÿéñòâåí-
íîé äåÿòåëüíîñòè (ñì. Êóëàãèí, 1997). Íå ìåíåå ñóùåñòâåííûå ïðîáëåìû,
êîòîðûå äîëæíû ðåøàòüñÿ â ðàìêàõ íàöèîíàëüíîãî èëè óíèôèöèðîâàííîãî
çàêîíîäàòåëüñòâà � ýòî ïðîáëåìû îõðàíû èíòåðåñîâ öåëîãî êðóãà ñóáúåêòîâ,
çàòðàãèâàåìûõ äàííûìè ðåøåíèÿìè 62.
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ðÿåò äâóì óñëîâèÿì îäíîâðåìåííî: ðåçóëüòàòîì åãî áóäåò çíà÷èòåëüíàÿ ýôôåêòèâ-
íîñòü è ñëèÿíèå � ýòî åäèíñòâåííûé ñïîñîá äîñòèãíóòü ýòîé ýôôåêòèâíîñòè. Êðîìå
òîãî, â íàçâàííûõ Ïðàâèëàõ óêàçàíû åùå 4 ìîìåíòà, ïðè ñóùåñòâîâàíèè êîòîðûõ áó-
äåò ïîçâîëåíî ñëèÿíèå: 1) ôèðìà íåèçáåæíî âñòðåòèò ôèíàíñîâûå òðóäíîñòè â áëè-
æàéøåì áóäóùåì, åñëè íå áóäåò èìåòü ìåñòî äàííîå ñëèÿíèå, 2) ôèðìà íå ìîæåò
áûòü ðåîðãàíèçîâàíà äðóãèì îáðàçîì, 3) ôèðìà ïðîâåëà áîëüøîé ïîèñê àëüòåðíà-
òèâíûõ âàðèàíòîâ, íî äàííûå ïîèñêè áûëè áåçóñïåøíû, 4) áåç ñëèÿíèÿ èìóùåñòâî
ðàçîðÿþùåéñÿ ôèðìû íå áóäåò ýôôåêòèâíî èñïîëüçîâàòüñÿ â äàëüíåéøåì (òàê íàçû-
âàåìàÿ òåîðèÿ ïàäàþùåé ôèðìû).
61 Ê ïðèìåðó, â ßïîíèè èìååòñÿ îñîáåííîñòü ðåãóëèðîâàíèÿ ïðîöåññîâ êîíöåíòðà-
öèè â òðåòè÷íîé ñôåðå (ðåêëàìíîå äåëî, êîììóíèêàöèè è äð.). Çäåñü çàêîíîäàòåëü-
ñòâî î êîíêóðåíöèè â ïåðâóþ î÷åðåäü çàùèùàåò èíòåðåñ ìåëêîãî áèçíåñà, â ñâÿçè ñ
÷åì â äàííûõ îáëàñòÿõ õîçÿéñòâîâàíèÿ àíòèìîíîïîëüíûå îðãàíû ïðîâîäÿò ðàññìîò-
ðåíèå äåëà äàæå òîãäà, êîãäà äîëÿ îáðàçîâàâøåéñÿ êîìïàíèè íå äîñòèãàåò âåëè÷èíû,
ïðè êîòîðîé íåîáõîäèìî ñîãëàñîâàíèå ñ àíòèìîíîïîëüíûìè îðãàíàìè.
62 Ïðàâà çàèíòåðåñîâàííûõ ëèö ïðè ñëèÿíèÿõ è ïîãëîùåíèÿõ ðàññìàòðèâàþòñÿ òîëü-
êî ïðèìåíèòåëüíî ê àêöèîíåðíûì îáùåñòâàì.



Ðåîðãàíèçàöèÿ àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà, íåçàâèñèìî îò ôîðìû åå ïðî-
âåäåíèÿ, çàòðàãèâàåò ïðàâà øèðîêîãî êðóãà ëèö, òàê èëè èíà÷å ñâÿçàííûõ ñ
ðåîðãàíèçóåìûì ÀÎ: êðåäèòîðîâ, àêöèîíåðîâ, ðàáîòíèêîâ, èíûõ ëèö, ñâÿ-
çàííûõ ñ ÀÎ. Ïîðÿäîê ðåîðãàíèçàöèè è ïîãëîùåíèÿ îáùåñòâà äîëæåí îáåñ-
ïå÷èâàòü èíòåðåñû ýòèõ ëèö è âîçìîæíîñòü îñóùåñòâëåíèÿ èìè êîíòðîëÿ çà
äåéñòâèÿìè îðãàíîâ óïðàâëåíèÿ îáùåñòâà â ïðîöåññå ðåîðãàíèçàöèè è ïîã-
ëîùåíèÿ. Çàùèòå ïðàâ ýòèõ ëèö ïðè ðåîðãàíèçàöèè ïîñâÿùåíî äîñòàòî÷íîå
êîëè÷åñòâî íîðì äåéñòâóþùåãî çàêîíîäàòåëüñòâà. Îäíàêî â ñèëó îòñóòñòâèÿ
åäèíîãî êîäèôèöèðîâàííîãî íîðìàòèâíîãî àêòà î ðåîðãàíèçàöèè þðèäè÷åñ-
êèõ ëèö, íîðìû, ñîäåðæàùèå ãàðàíòèè ïðàâ çàèíòåðåñîâàííûõ ëèö ïðè ðå-
îðãàíèçàöèè þðèäè÷åñêèõ ëèö, â òîì ÷èñëå è àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ, ðàñï-
ðåäåëåíû ñðåäè ìíîæåñòâà íîðìàòèâíûõ àêòîâ ðàçëè÷íîãî óðîâíÿ63. Ïîäîá-
íàÿ ñèòóàöèÿ ïðåïÿòñòâóåò ðåàëèçàöèè çàèíòåðåñîâàííûìè ëèöàìè ñâîèõ
ïðàâ, à ñ äðóãîé ñòîðîíû � çàòðóäíÿåò áåçîãîâîðî÷íî çàêîííîå îñóùåñòâëå-
íèå ðåîðãàíèçàöèé äàæå ïðè äîáðîñîâåñòíîñòè ðóêîâîäñòâà êîìïàíèé.

Â ÃÊ ÐÔ îñíîâíîé àêöåíò ñäåëàí íà îáåñïå÷åíèå ãàðàíòèé ïðàâ êðåäè-
òîðîâ þðèäè÷åñêîãî ëèöà ïðè åãî ðåîðãàíèçàöèè (ñò. 60 ÃÊ ÐÔ). 

Î ïðàâàõ àêöèîíåðîâ ðåîðãàíèçóåìîãî îáùåñòâà ÃÊ ÐÔ íå óïîìèíàåò
ïðÿìî, îãðàíè÷èâàÿñü ëèøü íåêîòîðûìè îáùèìè íîðìàìè. ×àñòè÷íî ýòîò
ïðîáåë êîìïåíñèðóåòñÿ â Ôåäåðàëüíîì çàêîíå «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñò-
âàõ». 

Íè ÃÊ ÐÔ, íè Çàêîí «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ» íå óïîìèíàþò î òà-
êîé êàòåãîðèè ëèö, ÷üè ïðàâà ìîãóò áûòü çàòðîíóòû ðåîðãàíèçàöèåé ÀÎ, êàê
ðàáîòíèêè. Âìåñòå ñ òåì óêàçàííàÿ êàòåãîðèÿ ëèö, êàê ïðàâèëî, ãîðàçäî
ìíîãî÷èñëåííåå äâóõ âûøåóêàçàííûõ. Î÷åâèäíî, ÷òî ðåîðãàíèçàöèÿ, ÷àñòî
ñîïðîâîæäàþùàÿñÿ ñîêðàùåíèåì ÷èñëåííîñòè èëè øòàòà ðàáîòíèêîâ, çàò-
ðîíåò èíòåðåñû ðàáîòíèêîâ íå ìåíüøå, ÷åì èíòåðåñû êðåäèòîðîâ è àêöèî-
íåðîâ. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðàâà ðàáîòíèêîâ íàõîäÿò çàùèòó â íîðìàõ íå
ãðàæäàíñêîãî ïðàâà, à òðóäîâîãî, ïðåæäå âñåãî â Êîäåêñå çàêîíîâ î òðóäå. 

Î ãàðàíòèÿõ ïðàâ ëèö, ïåðåä êîòîðûìè þðèäè÷åñêîå ëèöî íåñåò îòâåò-
ñòâåííîñòü çà âðåä, ïðè÷èíåííûé æèçíè èëè çäîðîâüþ, ãîâîðèòñÿ ëèøü â ñò.
1093 ÃÊ ÐÔ (ãëàâà ïîñâÿùåíà íå þðèäè÷åñêèì ëèöàì, à îáÿçàòåëüñòâàì
âñëåäñòâèå ïðè÷èíåíèÿ âðåäà). Â ñîîòâåòñòâèè ñ ïóíêòîì 1 ñò. 1093 ÃÊ ÐÔ,
â ñëó÷àå ðåîðãàíèçàöèè þðèäè÷åñêîãî ëèöà (ñëåäîâàòåëüíî, è ÀÎ), ïðèç-
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63 Íàïðèìåð, Ñòàíäàðòû ýìèññèè àêöèé è îáëèãàöèé è ïðîñïåêòîâ ýìèññèé ïðè ðå-
îðãàíèçàöèè êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé (óòâ. Ïîñòàíîâëåíèåì ÔÊÖÁ Ðîññèè îò 12
ôåâðàëÿ 1997 ãîäà ¹ 8 â ðåäàêöèè Ïîñòàíîâëåíèÿ ÔÊÖÁ Ðîññèè îò 11 íîÿáðÿ 1998
ãîäà ¹ 48). Ýòè ñïåöèàëüíûå âîïðîñû â íàñòîÿùåé ðàáîòå íå ðàññìàòðèâàþòñÿ. 



íàííîãî â óñòàíîâëåííîì ïîðÿäêå îòâåòñòâåííûì çà âðåä, ïðè÷èíåííûé
æèçíè èëè çäîðîâüþ, îáÿçàííîñòü ïî âûïëàòå ñîîòâåòñòâóþùèõ ïëàòåæåé
íåñåò åãî ïðàâîïðååìíèê. Ê íåìó æå ïðåäúÿâëÿþòñÿ òðåáîâàíèÿ î âîçìåùå-
íèè âðåäà. Àíàëîãè÷íàÿ íîðìà çàêðåïëåíà è â Ïðàâèëàõ âîçìåùåíèÿ ðàáî-
òîäàòåëÿìè âðåäà, ïðè÷èíåííîãî ðàáîòíèêàì óâå÷üåì, ïðîôåññèîíàëüíûì
çàáîëåâàíèåì ëèáî èíûì ïîâðåæäåíèåì çäîðîâüÿ, ñâÿçàííûì ñ èñïîëíåíè-
åì èìè òðóäîâûõ îáÿçàííîñòåé (óòâåðæäåíû Ïîñòàíîâëåíèåì Âåðõîâíîãî
Ñîâåòà ÐÔ îò 24 äåêàáðÿ 1992 ã.). Ñòàòüÿ 42 Ïðàâèë ïðåäóñìàòðèâàåò, ÷òî â
ñëó÷àå ðåîðãàíèçàöèè ïðåäïðèÿòèÿ âûïëàòà ñóìì â âîçìåùåíèå âðåäà ïðî-
èçâîäèòñÿ ïðàâîïðååìíèêîì ðåîðãàíèçîâàííîãî ïðåäïðèÿòèÿ. 

Ñèòóàöèÿ, êîãäà íà óðîâíå ÃÊ ÐÔ îòäàåòñÿ ïðèîðèòåò îäíîé êàòåãîðèè
ëèö, ÷üè ïðàâà ìîãóò ïîñòðàäàòü ïðè ðåîðãàíèçàöèè îáùåñòâà, íåëüçÿ ñ÷è-
òàòü ïðèåìëåìîé64. Íåîáõîäèìî óñòàíîâèòü çàêîíîäàòåëüíîå îïðåäåëåíèå
åäèíîãî ïåðå÷íÿ êàòåãîðèé ëèö, ÷üè ïðàâà äîëæíû áûòü ãàðàíòèðîâàíû ïðè
ðåîðãàíèçàöèè îáùåñòâà. Ýòîò ïåðå÷åíü ìîæåò áûòü âêëþ÷åí â êà÷åñòâå äî-
ïîëíåíèÿ â ÃÊ ÐÔ, â ãëàâó, ïîñâÿùåííóþ þðèäè÷åñêèì ëèöàì, ëèáî äîëæåí
ñòàòü îäíèì èç ðàçäåëîâ ñïåöèàëüíîãî çàêîíà î ðåîðãàíèçàöèè þðèäè÷åñ-
êèõ ëèö (íàëè÷èå çàêîíà î ðåîðãàíèçàöèè þðèäè÷åñêèõ ëèö áûëî áû ëîãè-
÷åñêè ñâÿçàíî ñ çàêîíîì î ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè þðèäè÷åñêèõ ëèö
è ñ çàêîíîì î íåñîñòîÿòåëüíîñòè (áàíêðîòñòâå), ïðåäóñìîòðåííûìè ÃÊ ÐÔ). 

3.3.2. Ïðàâà êðåäèòîðîâ

Ïðåæäå âñåãî êðåäèòîðû âïðàâå ïîëó÷àòü èíôîðìàöèþ î ðåîðãàíèçà-
öèè îáùåñòâà. Ãàðàíòèåé ýòîãî ïðàâà ÿâëÿåòñÿ óñòàíîâëåííàÿ ÃÊ ÐÔ è çàêî-
íîì «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ» îáÿçàííîñòü àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà
óâåäîìëÿòü êðåäèòîðîâ î ðåîðãàíèçàöèè. 

Ñîãëàñíî òðåáîâàíèÿì ÃÊ ÐÔ (ñò. 60 «Ãàðàíòèè ïðàâ êðåäèòîðîâ þðè-
äè÷åñêîãî ëèöà ïðè åãî ðåîðãàíèçàöèè»), (1) ó÷ðåäèòåëè (ó÷àñòíèêè) þðè-
äè÷åñêîãî ëèöà èëè îðãàí, ïðèíÿâøèé ðåøåíèå î ðåîðãàíèçàöèè, îáÿçàíû
ïèñüìåííî óâåäîìèòü îá ýòîì êðåäèòîðîâ ðåîðãàíèçóåìîãî þðèäè÷åñêîãî
ëèöà, (2) êðåäèòîð âïðàâå ïîòðåáîâàòü ïðåêðàùåíèÿ èëè äîñðî÷íîãî èñïîë-
íåíèÿ îáÿçàòåëüñòâà, äîëæíèêîì ïî êîòîðîìó ÿâëÿåòñÿ ðåîðãàíèçóåìîå
þðèäè÷åñêîå ëèöî, è âîçìåùåíèÿ óáûòêîâ, (3) åñëè ðàçäåëèòåëüíûé áàëàíñ
íå äàåò âîçìîæíîñòè îïðåäåëèòü ïðàâîïðååìíèêà, âíîâü âîçíèêøèå þðèäè-
÷åñêèå ëèöà íåñóò ñîëèäàðíóþ îòâåòñòâåííîñòü ïî îáÿçàòåëüñòâàì ðåîðãà-
íèçîâàííîãî þðèäè÷åñêîãî ëèöà ïåðåä åãî êðåäèòîðàìè.
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64 Ïîäðîáíî ñì. òàêæå: Çâîíåíêî, 1998; Ãàíååâ, 2002.



Â ñîîòâåòñòâèè ñ ïóíêòîì 1 ñò. 60 ÃÊ ÐÔ óâåäîìëåíèå äîëæíî áûòü
ñäåëàíî â ïèñüìåííîé ôîðìå. Â ñîîòâåòñòâèè ñ íîâîé ðåäàêöèåé ñò. 15 ÔÇ
«Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ» îáùåñòâî ïðè ïðèíÿòèè ðåøåíèÿ î ðåîðãàíè-
çàöèè îáÿçàíî:

à) ïèñüìåííî óâåäîìèòü î ïðèíÿòîì ðåøåíèè êðåäèòîðîâ. Ïðè ýòîì
óâåäîìëåíèå äîëæíî íàïðàâëÿòüñÿ â ñëåäóþùèå ñðîêè: íå ïîçäíåå 30 äíåé
ñ äàòû ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè (ïðè ðåîðãàíèçàöèè ïóòåì âûäå-
ëåíèÿ, ðàçäåëåíèÿ è ïðåîáðàçîâàíèÿ), íå ïîçäíåå 30 äíåé ñ äàòû ïðèíÿòèÿ
ðåøåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè ïîñëåäíèì èç îáùåñòâ, ó÷àñòâóþùèõ â ðåîðãàíè-
çàöèè (ïðè ðåîðãàíèçàöèè ïóòåì ñëèÿíèÿ èëè ïðèñîåäèíåíèÿ); 

á) è ÷òî ÿâëÿåòñÿ íîâîââåäåíèåì � îïóáëèêîâàòü ñîîáùåíèå î ïðèíÿòîì
ðåøåíèè â ïå÷àòíîì èçäàíèè, ïðåäíàçíà÷åííîì äëÿ ïóáëèêàöèè äàííûõ î
ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè þðèäè÷åñêèõ ëèö. Ïðè ýòîì ñîîáùåíèå
äîëæíî ïóáëèêîâàòüñÿ â ñëåäóþùèå ñðîêè: íå ïîçäíåå 30 äíåé ñ äàòû ïðè-
íÿòèÿ ðåøåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè (ïðè ðåîðãàíèçàöèè ïóòåì âûäåëåíèÿ, ðàç-
äåëåíèÿ è ïðåîáðàçîâàíèÿ), íå ïîçäíåå 30 äíåé ñ äàòû ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ î
ðåîðãàíèçàöèè ïîñëåäíèì èç îáùåñòâ, ó÷àñòâóþùèõ â ðåîðãàíèçàöèè (ïðè
ðåîðãàíèçàöèè ïóòåì ñëèÿíèÿ èëè ïðèñîåäèíåíèÿ). 

Òàêèì îáðàçîì, õîòÿ óâåäîìèòü êðåäèòîðîâ è îïóáëèêîâàòü ñîîáùåíèå
â ïå÷àòíîì èçäàíèè äîëæíû âñå îáùåñòâà, ó÷àñòâóþùèå â ðåîðãàíèçàöèè,
îáùåñòâà, ðåîðãàíèçóåìûå ïóòåì ñëèÿíèÿ è ïðèñîåäèíåíèÿ, ìîãóò îòñ÷èòû-
âàòü äàííûé òðèäöàòèäíåâíûé ñðîê ñ äàòû ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ î ðåîðãàíèçà-
öèè ïîñëåäíèì èç îáùåñòâ. Òàêæå ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ñòðîãî ðåãëàìåíòè-
ðîâàííîãî òåêñòà óâåäîìëåíèé êðåäèòîðàì è òåêñòà ñîîáùåíèÿ î ïðèíÿòîì
ðåøåíèè çàêîíîäàòåëüíî íå óñòàíîâëåíî. Êðåäèòîðû îáùåñòâà, â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ íîâîé ðåäàêöèåé ñòàòüè, âïðàâå ïèñüìåííî ïîòðåáîâàòü äîñðî÷íîãî
ïðåêðàùåíèÿ èëè èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ îáùåñòâà è âîçìåùåíèÿ óáûò-
êîâ â ñëåäóþùèå ñðîêè: â òå÷åíèå 30 äíåé ñ äàòû íàïðàâëåíèÿ èì óâåäîì-
ëåíèé î ïðèíÿòîì ðåøåíèè î ðåîðãàíèçàöèè èëè â òå÷åíèå 30 äíåé ñ äàòû
îïóáëèêîâàíèÿ ñîîáùåíèÿ î ïðèíÿòîì ðåøåíèè î ðåîðãàíèçàöèè. 

Òàêèì îáðàçîì, â íîâîé ðåäàêöèè ñòàòüè óíèôèöèðîâàíû ñðîêè ïðåäú-
ÿâëåíèÿ òðåáîâàíèé êðåäèòîðàìè âíå çàâèñèìîñòè îò ñïîñîáà ðåîðãàíèçà-
öèè îáùåñòâà. Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî ïðè ïîäñ÷åòå êðåäèòîðàìè 30-äíåâíîãî
ñðîêà îíè, ñêîðåå âñåãî, áóäóò ðóêîâîäñòâîâàòüñÿ ñëåäóþùèì. Òàê êàê äàí-
íûé ñðîê îòñ÷èòûâàåòñÿ ëèáî ñ äàòû íàïðàâëåíèÿ óâåäîìëåíèé êðåäèòîðàì,
ëèáî ñ äàòû îïóáëèêîâàíèÿ ñîîòâåòñòâóþùåãî ñîîáùåíèÿ, òî ìîìåíòîì, ñ
êîòîðîãî êðåäèòîðû âïðàâå ïîòðåáîâàòü ïðåêðàùåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ, ìîæåò
ñ÷èòàòüñÿ äàòà áîëåå ðàííåãî óâåäîìëåíèÿ (ò.å. ëèáî äàòà ïèñüìåííîãî óâå-
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äîìëåíèÿ êðåäèòîðîâ, ëèáî äàòà ïóáëèêàöèè ñîîáùåíèÿ). À ñðîê, â òå÷åíèå
êîòîðîãî êðåäèòîðû âïðàâå ïîòðåáîâàòü äîñðî÷íîãî ïðåêðàùåíèÿ îáÿçà-
òåëüñòâ, ìîæåò ñ÷èòàòüñÿ èñòåêøèì ÷åðåç 30 äíåé ñ äàòû áîëåå ïîçäíåãî
óâåäîìëåíèÿ (ò.å. ëèáî äàòà ïèñüìåííîãî óâåäîìëåíèÿ êðåäèòîðîâ, ëèáî äà-
òà ïóáëèêàöèè ñîîáùåíèÿ). Â èòîãå âåñü ñðîê, â òå÷åíèå êîòîðîãî êðåäèòî-
ðû ìîãóò ïðåäúÿâëÿòü òðåáîâàíèå î âûêóïå, ìîæåò ðàñòÿíóòüñÿ áîëåå ÷åì
íà 30 äíåé.

Åùå îäíî íîâîââåäåíèå � ðåîðãàíèçóåìîå îáùåñòâî îáÿçàíî äîêóìåí-
òàëüíî ïîäòâåðæäàòü âûïîëíåíèå èì ñâîèõ îáÿçàííîñòåé ïî óâåäîìëåíèþ
êðåäèòîðîâ äëÿ ïðåäñòàâëåíèÿ ýòèõ äîêóìåíòîâ â ðåãèñòðèðóþùèé îðãàí.
Ïðè ýòîì ãîñóäàðñòâåííàÿ ðåãèñòðàöèÿ îáùåñòâ, ñîçäàííûõ â ðåçóëüòàòå ðå-
îðãàíèçàöèè, è âíåñåíèå çàïèñåé î ïðåêðàùåíèè äåÿòåëüíîñòè ðåîðãàíèçî-
âàííûõ îáùåñòâ áóäåò îñóùåñòâëÿòüñÿ òîëüêî ïðè íàëè÷èè ýòèõ äîêàçà-
òåëüñòâ.

Â íîâîé ðåäàêöèè Çàêîíà (êàê è â ñòàðîé), â ñîîòâåòñòâèè ñî ñò. 16, 17,
18, 19 è 20, äîêóìåíòàìè, íà îñíîâàíèè êîòîðûõ ïðàâà è îáÿçàííîñòè ðåîð-
ãàíèçóåìûõ îáùåñòâ ïåðåõîäÿò ê ñîçäàâàåìûì â ðåçóëüòàòå ðåîðãàíèçàöèè
(à ïðè ðåîðãàíèçàöèè ïóòåì ïðèñîåäèíåíèÿ ïðàâà è îáÿçàííîñòè ïðèñîåäè-
íÿåìîãî îáùåñòâà ïåðåõîäÿò ê îáùåñòâó, ê êîòîðîìó îñóùåñòâëÿåòñÿ ïðèñî-
åäèíåíèå), ÿâëÿþòñÿ ðàçäåëèòåëüíûé áàëàíñ ïðè ðåîðãàíèçàöèè ïóòåì âû-
äåëåíèÿ è ðàçäåëåíèÿ è ïåðåäàòî÷íûé àêò ïðè ðåîðãàíèçàöèè ïóòåì ñëèÿ-
íèÿ, ïðèñîåäèíåíèÿ è ïðåîáðàçîâàíèÿ. Îäíàêî â ñòàðîé ðåäàêöèè ñòàòüè
áûë óêàçàí òîëüêî ðàçäåëèòåëüíûé áàëàíñ, êàê äîêóìåíò, íà îñíîâàíèè êî-
òîðîãî îïðåäåëÿåòñÿ ïðàâîïðååìíèê ðåîðãàíèçîâàííîãî îáùåñòâà. Çàêîíî-
äàòåëü óñòðàíèë þðèäè÷åñêóþ íåòî÷íîñòü è äîáàâèë ïåðåäàòî÷íûé àêò, êî-
òîðûé èñïîëüçóåòñÿ ïðè ðåîðãàíèçàöèè â ôîðìå ñëèÿíèÿ, ïðèñîåäèíåíèÿ è
ïðåîáðàçîâàíèÿ. 

Çàêîíîäàòåëüñòâî, óñòàíàâëèâàÿ îáÿçàííîñòü àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà
óâåäîìëÿòü êðåäèòîðîâ î ðåîðãàíèçàöèè, âìåñòå ñ òåì íå äàåò òî÷íîãî óêà-
çàíèÿ íà òî, êòî èìåííî äîëæåí îñóùåñòâëÿòü óâåäîìëåíèå. Ïóíêò 1 ñò. 60
ÃÊ ÐÔ íàëàãàåò îáÿçàííîñòü óâåäîìëåíèÿ íà ó÷ðåäèòåëåé (ó÷àñòíèêîâ) èëè
îðãàí þðèäè÷åñêîãî ëèöà, ïðèíÿâøèõ ðåøåíèå î ðåîðãàíèçàöèè. Ñëåäóÿ ëî-
ãèêå ÃÊ ÐÔ è èñõîäÿ èç òîãî, ÷òî ñîãëàñíî çàêîíó îá ÀÎ ðåøåíèå âîïðîñà î
ðåîðãàíèçàöèè ìîæåò ïðèíÿòü òîëüêî îáùåå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ ÀÎ, âîç-
íèêàåò îáÿçàííîñòü îáùåãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ óâåäîìëÿòü êðåäèòîðîâ î
ðåîðãàíèçàöèè. Îäíàêî ïðåäñòàâëÿåòñÿ ïî ìåíüøåé ìåðå ñòðàííîé ñèòóà-
öèÿ, êîãäà óâåäîìëåíèå íàïðàâëÿåòñÿ îò èìåíè îáùåãî ñîáðàíèÿ àêöèîíå-
ðîâ. Îòñóòñòâóåò ÿñíîñòü è â Çàêîíå «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ», ñò. 15
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êîòîðîãî ïðîñòî ôîðìóëèðóåò ïîëîæåíèå î òîì, ÷òî îáùåñòâî â ïèñüìåííîé
ôîðìå óâåäîìëÿåò ñâîèõ êðåäèòîðîâ, õîòÿ èìåííî â ýòîé ñòàòüå çàêîíà áû-
ëî áû öåëåñîîáðàçíî îïðåäåëèòü ëèöî èëè îðãàí, îòâåòñòâåííûé çà óâåäîì-
ëåíèå. 

Àíàëèç íîðì çàêîíà îá ÀÎ ïîçâîëÿåò ïðèéòè ê âûâîäó, ÷òî îáÿçàííîñòü
îò èìåíè îáùåñòâà ïèñüìåííî óâåäîìëÿòü êðåäèòîðîâ ëåæèò íà èñïîëíè-
òåëüíîì îðãàíå îáùåñòâà. Â ïîäòâåðæäåíèå ýòîãî ïîëîæåíèÿ ìîæíî ñîñ-
ëàòüñÿ íà ñëåäóþùèå íîðìû çàêîíà îá ÀÎ: èñïîëíèòåëüíûé îðãàí îáùåñò-
âà îðãàíèçóåò âûïîëíåíèå ðåøåíèé îáùåãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ (àáç. 2 ï.
2 ñò. 69); îòâåòñòâåííîñòü çà ñâîåâðåìåííîå ïðåäñòàâëåíèå ñâåäåíèé î äåÿ-
òåëüíîñòè îáùåñòâà, ïåðåäàâàåìûõ êðåäèòîðàì, íåñåò èñïîëíèòåëüíûé îð-
ãàí îáùåñòâà (ï. 2 ñò. 88). 

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ÃÊ ÐÔ è ñ Çàêîíîì «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ», èñ-
ïîëíèòåëüíûé îðãàí ÀÎ ìîæåò áûòü êîëëåãèàëüíûì è/èëè åäèíîëè÷íûì.
Åñëè â óñòàâå ÀÎ ïðåäóñìîòðåíî íàëè÷èå îäíîâðåìåííî êîëëåãèàëüíîãî è
åäèíîëè÷íîãî èñïîëíèòåëüíûõ îðãàíîâ, òî ñîãëàñíî àáç. 2 ï. 1 ñò. 69 çàêîíà
îá ÀÎ, ëèöî, îñóùåñòâëÿþùåå ôóíêöèè åäèíîëè÷íîãî èñïîëíèòåëüíîãî îð-
ãàíà îáùåñòâà (äèðåêòîð, ãåíåðàëüíûé äèðåêòîð), îñóùåñòâëÿåò òàêæå
ôóíêöèè ïðåäñåäàòåëÿ êîëëåãèàëüíîãî èñïîëíèòåëüíîãî îðãàíà îáùåñòâà
(ïðàâëåíèÿ, äèðåêöèè). Àáç. 2 ï. 2 ñò. 70 çàêîíà îá ÀÎ ïðåäóñìàòðèâàåò ïî-
ëîæåíèå, ñîãëàñíî êîòîðîìó ëèöî, îñóùåñòâëÿþùåå ôóíêöèè åäèíîëè÷íîãî
èñïîëíèòåëüíîãî îðãàíà îáùåñòâà, ïîäïèñûâàåò âñå äîêóìåíòû îò èìåíè
îáùåñòâà. 

Òàêèì îáðàçîì, ñîãëàñíî íîðìàì çàêîíà îá ÀÎ, îáÿçàííîñòü ïèñüìåí-
íîãî óâåäîìëåíèÿ êðåäèòîðîâ îáùåñòâà î ðåîðãàíèçàöèè ëåæèò íà äèðåêòî-
ðå ÀÎ èëè èíîì ëèöå, îñóùåñòâëÿþùåì ôóíêöèè åäèíîëè÷íîãî èñïîëíè-
òåëüíîãî îðãàíà ÀÎ. Îäíàêî åñëè íà îáùåì ñîáðàíèè àêöèîíåðîâ áóäåò ñîñ-
òàâëåíî è íàïðàâëåíî óâåäîìëåíèå êðåäèòîðàì, îáÿçàííîñòü ÀÎ ïî óâåäîì-
ëåíèþ êðåäèòîðîâ î ðåîðãàíèçàöèè òàêæå ìîæíî ñ÷èòàòü âûïîëíåííîé.

Ïîìèìî ïðàâà íà èíôîðìàöèþ, êðåäèòîðû âïðàâå òðåáîâàòü îò îáùå-
ñòâà ïðåêðàùåíèÿ èëè äîñðî÷íîãî èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ è âîçìåùåíèÿ
óáûòêîâ. Äàííàÿ ãàðàíòèÿ ñîáëþäåíèÿ èíòåðåñîâ êðåäèòîðîâ óñòàíîâëåíà
ï. 2 ñò. 60 ÃÊ ÐÔ è íàõîäèò ñâîå ïîäòâåðæäåíèå â ï. 5 ñò. 15 Çàêîíà îá ÀÎ.
Ñîãëàñíî äàííîìó ïóíêòó, êðåäèòîð âïðàâå òðåáîâàòü îò îáùåñòâà ïðåêðà-
ùåíèÿ èëè äîñðî÷íîãî èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ è âîçìåùåíèÿ óáûòêîâ ïó-
òåì ïèñüìåííîãî óâåäîìëåíèÿ â ñðîê: íå ïîçäíåå 30 äíåé ñ äàòû íàïðàâëå-
íèÿ îáùåñòâîì êðåäèòîðó óâåäîìëåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè â ôîðìå ñëèÿíèÿ,
ïðèñîåäèíåíèÿ èëè ïðåîáðàçîâàíèÿ; íå ïîçäíåå 60 äíåé ñ äàòû íàïðàâëåíèÿ
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îáùåñòâîì êðåäèòîðó óâåäîìëåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè â ôîðìå ðàçäåëåíèÿ
èëè âûäåëåíèÿ. 

Óñòàíîâëåííûå çàêîíîì ñðîêè ïðèçâàíû äàòü êðåäèòîðàì âîçìîæíîñòü
ïðîàíàëèçèðîâàòü ñèòóàöèþ, ñêëàäûâàþùóþñÿ â ñâÿçè ñ ðåîðãàíèçàöèåé
ÀÎ è îïðåäåëèòü öåëåñîîáðàçíîñòü ïðåäúÿâëåíèÿ òðåáîâàíèé, ïðåäóñìîò-
ðåííûõ ï. 2 ñò. 60 ÃÊ ÐÔ. 

Î÷åâèäíî, ÷òî ïåðåä òåì, êàê âûíîñèòü âîïðîñ î ðåîðãàíèçàöèè íà ïî-
âåñòêó äíÿ îáùåãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ, ñîâåò äèðåêòîðîâ (íàáëþäàòåëü-
íûé ñîâåò) ñîâìåñòíî ñ èñïîëíèòåëüíûì îðãàíîì ÀÎ äîëæíû ïðîâåñòè
òùàòåëüíóþ ïîäãîòîâèòåëüíóþ ðàáîòó. Âîçìîæíà òåì íå ìåíåå ñèòóàöèÿ,
êîãäà, íåñìîòðÿ íà ïðåäîñòàâëåíèå ðàçúÿñíåíèé ñî ñòîðîíû îáùåñòâà, êðå-
äèòîðû ðåøàò âîñïîëüçîâàòüñÿ ñâîèì ïðàâîì òðåáîâàíèÿ ïðåêðàùåíèÿ èëè
äîñðî÷íîãî èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ è âîçìåùåíèÿ óáûòêîâ. 

Çàêîí îá ÀÎ íå äàåò îòâåòà íà âîïðîñ, â òå÷åíèå êàêîãî ñðîêà îáùåñò-
âî îáÿçàíî èñïîëíèòü òðåáîâàíèÿ êðåäèòîðîâ. Â íåì èìååòñÿ óêàçàíèå òîëü-
êî íà ñðîê, â òå÷åíèå êîòîðîãî êðåäèòîð âïðàâå çàÿâèòü ñâîå òðåáîâàíèå (30
èëè 60 äíåé ñ äàòû íàïðàâëåíèÿ îáùåñòâîì óâåäîìëåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè,
â çàâèñèìîñòè îò ôîðìû ðåîðãàíèçàöèè). Â äàííîé ñèòóàöèè íåîáõîäèìî
ðóêîâîäñòâîâàòüñÿ îáùèì ïðàâèëîì î ñðîêàõ èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ, óñ-
òàíîâëåííûì ñò. 314 ÃÊ ÐÔ. Äàííàÿ ñòàòüÿ ïðåäóñìàòðèâàåò ñëåäóþùèå âà-
ðèàíòû: 1) åñëè îáÿçàòåëüñòâî ïðåäóñìàòðèâàåò èëè ïîçâîëÿåò îïðåäåëèòü
äåíü åãî èñïîëíåíèÿ èëè ïåðèîä âðåìåíè, â òå÷åíèå êîòîðîãî îíî äîëæíî
áûòü èñïîëíåíî, îáÿçàòåëüñòâî ïîäëåæèò èñïîëíåíèþ â ýòîò äåíü èëè, ñî-
îòâåòñòâåííî, â ëþáîé ìîìåíò â ïðåäåëàõ òàêîãî ïåðèîäà; 2) åñëè îáÿçà-
òåëüñòâî íå ïðåäóñìàòðèâàåò ñðîê åãî èñïîëíåíèÿ è íå ñîäåðæèò óñëîâèé,
ïîçâîëÿþùèõ îïðåäåëèòü ýòîò ñðîê, îíî äîëæíî áûòü èñïîëíåíî â ðàçóì-
íûé ñðîê ïîñëå âîçíèêíîâåíèÿ îáÿçàòåëüñòâà. 

Îáÿçàòåëüñòâî, íå èñïîëíåííîå â ðàçóìíûé ñðîê, à ðàâíî îáÿçàòåëü-
ñòâî, ñðîê èñïîëíåíèÿ êîòîðîãî îïðåäåëåí ìîìåíòîì âîñòðåáîâàíèÿ, äîëæ-
íèê îáÿçàí èñïîëíèòü â ñåìèäíåâíûé ñðîê ñî äíÿ ïðåäúÿâëåíèÿ êðåäèòîðîì
òðåáîâàíèÿ î åãî èñïîëíåíèè, åñëè îáÿçàííîñòü èñïîëíåíèÿ â äðóãîé ñðîê
íå âûòåêàåò èç çàêîíà, èíûõ ïðàâîâûõ àêòîâ, óñëîâèé îáÿçàòåëüñòâà, îáû÷à-
åâ äåëîâîãî îáîðîòà èëè ñóùåñòâà îáÿçàòåëüñòâà. 

Â òîì ñëó÷àå, êîãäà êðåäèòîðû ïîñëå ïîëó÷åíèÿ óâåäîìëåíèÿ î ðåîðãà-
íèçàöèè ÀÎ íå çàÿâèëè ñâîèõ òðåáîâàíèé, â ïåðåäàòî÷íûé àêò (ðàçäåëèòåëü-
íûé áàëàíñ) äîëæíû áûòü âêëþ÷åíû ïîëîæåíèÿ î ïðàâîïðååìñòâå ïî âñåì
îáÿçàòåëüñòâàì ðåîðãàíèçóåìîãî þðèäè÷åñêîãî ëèöà â îòíîøåíèè âñåõ åãî
êðåäèòîðîâ, âêëþ÷àÿ è îáÿçàòåëüñòâà, îñïàðèâàåìûå ñòîðîíàìè. È çäåñü íå-
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îáõîäèìî óïîìÿíóòü åùå î äâóõ âàæíûõ ãàðàíòèÿõ ïðàâ êðåäèòîðîâ: 1) íåï-
ðåäñòàâëåíèå âìåñòå ñ ó÷ðåäèòåëüíûìè äîêóìåíòàìè ïåðåäàòî÷íîãî àêòà
(ðàçäåëèòåëüíîãî áàëàíñà), à òàêæå îòñóòñòâèå â íèõ ïîëîæåíèé î ïðàâîï-
ðååìñòâå ïî îáÿçàòåëüñòâàì ðåîðãàíèçîâàííîãî þðèäè÷åñêîãî ëèöà âëåêóò
îòêàç â ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè âíîâü âîçíèêøèõ þðèäè÷åñêèõ ëèö
(÷. 2 ï. 2 ñò. 59 ÃÊ ÐÔ); 2) åñëè ðàçäåëèòåëüíûé áàëàíñ íå äàåò âîçìîæíîñ-
òè îïðåäåëèòü ïðàâîïðååìíèêà ðåîðãàíèçîâàííîãî þðèäè÷åñêîãî ëèöà,
âíîâü âîçíèêøèå þðèäè÷åñêèå ëèöà íåñóò ñîëèäàðíóþ îòâåòñòâåííîñòü ïî
îáÿçàòåëüñòâàì ðåîðãàíèçîâàííîãî þðèäè÷åñêîãî ëèöà ïåðåä êðåäèòîðàìè
(ï. 3 ñò. 60 ÃÊ ÐÔ, ï. 5 ñò. 15 Çàêîíà «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ»). 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ îäíîé èç íàèáîëåå àêòóàëüíûõ íîâàöèé â ÃÊ ÐÔ
äîëæíî áûòü èñêëþ÷åíèå âîçìîæíîñòè êðåäèòîðîâ ïðåïÿòñòâîâàòü ðåîðãà-
íèçàöèè áåç äîëæíûõ îñíîâàíèé (ñì. Çàêîíîïðîåêòû, 2001). Ïðèíöèïèàëü-
íîå çíà÷åíèå èìåþò ïåðåñìîòð íîðì ñò. 60 «Ãàðàíòèè ïðàâ êðåäèòîðîâ þðè-
äè÷åñêîãî ëèöà ïðè åãî ðåîðãàíèçàöèè», ñîãëàñíî êîòîðûì êðåäèòîð âïðàâå
ïîòðåáîâàòü ïðåêðàùåíèÿ èëè äîñðî÷íîãî èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâà, äîëæ-
íèêîì ïî êîòîðîìó ÿâëÿåòñÿ ðåîðãàíèçóåìîå þðèäè÷åñêîå ëèöî, è âîçìåùå-
íèÿ óáûòêîâ. Â ñîîòâåòñòâèè ñ Ãðàæäàíñêèì êîäåêñîì âñå ñïåöèàëüíûå çà-
êîíû î êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèÿõ ïðåäóñìîòðåëè, ÷òî êðåäèòîðû ðåîðãà-
íèçóåìîãî þðèäè÷åñêîãî ëèöà èìåþò ïðàâî òðåáîâàòü äîñðî÷íîãî èñïîëíå-
íèÿ åãî îáÿçàííîñòåé ïåðåä íèìè è ñâÿçàííûõ ñ òàêèì èñïîëíåíèåì óáûò-
êîâ. Êàê ïîêàçûâàåò ïðàêòèêà, èìåííî ýòî ïîëîæåíèå ÿâëÿåòñÿ â íàñòîÿùåå
âðåìÿ íàèáîëåå ñóùåñòâåííûì ïðåïÿòñòâèåì äëÿ ðåîðãàíèçàöèè. Óñòàíîâ-
ëåííîå çàêîíîì ïðàâî êðåäèòîðîâ òðåáîâàòü äîñðî÷íîãî èñïîëíåíèÿ îáÿçàí-
íîñòåé íå çàâèñèò îò òîãî, çàäåâàåò ëè ðåîðãàíèçàöèÿ èõ èíòåðåñû èëè íåò.
Âî ìíîãèõ ñëó÷àÿõ ðåîðãàíèçàöèÿ óëó÷øàåò ïîëîæåíèå êðåäèòîðîâ, îäíàêî,
äàæå â ýòèõ ñëó÷àÿõ îíè çà÷àñòóþ ïîëüçóþòñÿ ñâîèì ïðàâîì, äåëàÿ ðåîðãà-
íèçàöèþ íåâîçìîæíîé. 

Íåîáõîäèìî ââåäåíèå ìåõàíèçìà, êîòîðûé, ñ îäíîé ñòîðîíû, ýôôåêòèâ-
íî çàùèùàë áû èíòåðåñû êðåäèòîðîâ (ðàñøèðÿë âàðèàíòû èõ çàùèòû), à ñ
äðóãîé ñòîðîíû, äàâàë áû ðåîðãàíèçóåìîé îðãàíèçàöèè âîçìîæíîñòü èçáå-
æàòü äîñðî÷íîãî èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ â ñëó÷àå, åñëè îíà (åå ïðàâîïðå-
åìíèêè) äîêàæåò, ÷òî ïðîâîäèìàÿ ðåîðãàíèçàöèÿ íå óùåìëÿåò èíòåðåñû
êðåäèòîðîâ. Ñîîòâåòñòâåííî, íåîáõîäèìî ïðåäóñìîòðåòü, ÷òî êðåäèòîðû ðå-
îðãàíèçóåìîé îðãàíèçàöèè ïî-ïðåæíåìó âïðàâå îáðàòèòüñÿ â ñóä ñ òðåáîâà-
íèåì î ïðåêðàùåíèè èëè äîñðî÷íîì èñïîëíåíèè ñîîòâåòñòâóþùèõ îáÿçà-
òåëüñòâ ðåîðãàíèçóåìîé îðãàíèçàöèè è âîçìåùåíèè èì ñâÿçàííûõ ñ ýòèì
óáûòêîâ è/èëè î âîçëîæåíèè íà ïðèíèìàþùèå îðãàíèçàöèè ñîëèäàðíîé îò-

125



âåòñòâåííîñòè ïî îáÿçàòåëüñòâàì ïåðåäàþùåãî. Òåì íå ìåíåå äîëæíî áûòü
îïðåäåëåíî òàêæå, ÷òî ñóä îòêàçûâàåò â óäîâëåòâîðåíèè òàêèõ òðåáîâàíèé,
åñëè ðåîðãàíèçóåìàÿ îðãàíèçàöèÿ èëè åå ïðàâîïðååìíèêè äîêàæóò, ÷òî â ðå-
çóëüòàòå ðåîðãàíèçàöèè îïàñíîñòè íåíàäëåæàùåãî èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëü-
ñòâà íå âîçíèêàåò. 

3.3.3. Ïðàâà àêöèîíåðîâ

Òðàäèöèîííî çàùèòà ïðàâ ðàçëè÷íûõ òèïîâ àêöèîíåðîâ ïðè ñëèÿíèÿõ
è ïîãëîùåíèÿõ çàíèìàåò âåñîìîå ìåñòî â çàêîíîäàòåëüñòâå ðàçâèòûõ ñòðàí.
Îíà ìîæåò îñóùåñòâëÿòüñÿ ïî íåñêîëüêèì íàïðàâëåíèÿì: 

� îáùåå ðåãóëèðîâàíèå ïðàâèë ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé (â ñîîòâå-
òñòâèè ñî ñïåöèôèêîé êîíêðåòíûõ ôîðì, ïðåäóñìîòðåííûõ â
íàöèîíàëüíûõ ïðàâîâûõ ñèñòåìàõ);

� îáùèå ìåõàíèçìû çàùèòû ïðàâ ìèíîðèòàðíûõ àêöèîíåðîâ
ïðè ïîãëîùåíèè (ïóáëè÷íàÿ îôåðòà, ïðàâî ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé,
«ñïðàâåäëèâàÿ öåíà» è äð.);

� çàùèòà ïðàâ ìèíîðèòàðíûõ àêöèîíåðîâ, âîçðàæàþùèõ ïðîòèâ
ðåîðãàíèçàöèè65;

� îïðåäåëåíèå óñëîâèé, ïðè êîòîðûõ ëèöî, óñòàíîâèâøåå îïðå-
äåëåííûé ïîðîã êîíòðîëÿ â ïðîöåññå ïîãëîùåíèÿ, âïðàâå çà-
âåðøèòü êîíñîëèäàöèþ (àííóëèðîâàíèå çàùèòíûõ ìåõàíèç-
ìîâ, ñêóïêà îñòàþùèõñÿ àêöèé è äð.);

� òðåáîâàíèÿ ðàñêðûòèÿ èíôîðìàöèè î ïðîöåäóðå ñëèÿíèÿ èëè
ïîãëîùåíèÿ;

� îáåñïå÷åíèå ïðîçðà÷íîñòè ñòðóêòóðû ñîáñòâåííîñòè è èçìå-
íåíèé â ñòðóêòóðå ñîáñòâåííîñòè; 

� íîðìû, ðåãóëèðóþùèå îñîáåííîñòè ýìèññèè è êîíâåðòàöèè
öåííûõ áóìàã;

� êîíòðîëü ñî ñòîðîíû ðåãóëèðóþùèõ îðãàíîâ è ñàìîðåãóëèðó-
þùèõñÿ îðãàíèçàöèé;

� ñóäåáíàÿ ïðàêòèêà ðàçðåøåíèÿ ñïîðîâ, âîçíèêàþùèõ â ïðî-
öåññå ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé.

Î÷åâèäíî, ÷òî ñîãëàñîâàíèå ðåøåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè ìîæåò ïðèâåñòè
ê êîíôëèêòàì ïðåæäå âñåãî â îòêðûòûõ àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ, ãäå îäèí
èëè íåñêîëüêî àêöèîíåðîâ âëàäåþò êðóïíûìè ïàêåòàìè àêöèé, à ìíîæåñòâî
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65 Íàïðèìåð, çàêîíîäàòåëüñòâî îòäåëüíûõ øòàòîâ ÑØÀ ïðåäóñìàòðèâàåò ñïåöèàëü-
íûå ìåðû çàùèòû àêöèîíåðîâ, âîçðàæàþùèõ ïðîòèâ ðåîðãàíèçàöèè. Íà ïðàêòèêå
îíè ñâîäÿòñÿ ê ïðàâó àêöèîíåðà ïîòðåáîâàòü ïîêóïêè àêöèé ïî ðûíî÷íîé öåíå.



ìåëêèõ àêöèîíåðîâ â îòäåëüíîñòè èìåþò íåçíà÷èòåëüíîå êîëè÷åñòâî àêöèé.
Õîðîøî èçâåñòíî òàêæå, ÷òî èìåííî ðåîðãàíèçàöèÿ ñòàëà îäíèì èç íàèáî-
ëåå ÷àñòî èñïîëüçóåìûõ â Ðîññèè êàíàëîâ «âûâîäà» àóòñàéäåðîâ â
1998�2002 ãã. 

Íîðìû, çàêðåïëÿþùèå ïðàâà àêöèîíåðîâ ïðè ðåîðãàíèçàöèè àêöèîíåð-
íîãî îáùåñòâà, ñîäåðæàòñÿ ïðåæäå âñåãî â çàêîíå îá ÀÎ, êîòîðûé, ïîìèìî
ïðî÷åãî, «îáåñïå÷èâàåò çàùèòó ïðàâ è èíòåðåñîâ àêöèîíåðîâ» (ï. 1 ñò. 1 çàêî-
íà îá ÀÎ). Â ýòîé ñâÿçè íåîáõîäèìî óêàçàòü íà ãàðàíòèè ïðàâ àêöèîíåðîâ, êî-
òîðûå ïðåäóñìîòðåíû çàêîíîì îá ÀÎ (ñì. òàêæå òàáëèöó 7 Ïðèëîæåíèÿ 1): 

1) Ðåøåíèå âîïðîñà î ðåîðãàíèçàöèè àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà
íàõîäèòñÿ â èñêëþ÷èòåëüíîé êîìïåòåíöèè îáùåãî ñîáðàíèÿ
àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà. Äàííîå ïîëîæåíèå ïðÿìî çàêðåïëåíî
ï. 1 ñò. 103 ÃÊ ÐÔ è ï. 1 ñò. 48 çàêîíà îá ÀÎ. 

2) Ðåøåíèå î ðåîðãàíèçàöèè ïðèíèìàåòñÿ êâàëèôèöèðîâàííûì
áîëüøèíñòâîì ãîëîñîâ àêöèîíåðîâ. Â ñèëó ï. 4 ñò. 49 çàêîíà îá
ÀÎ, ðåøåíèå ïî âîïðîñó î ðåîðãàíèçàöèè ïðèíèìàåòñÿ îáùèì
ñîáðàíèåì àêöèîíåðîâ áîëüøèíñòâîì â 3/4 ãîëîñîâ àêöèîíå-
ðîâ-âëàäåëüöåâ ãîëîñóþùèõ àêöèé, ïðèíèìàþùèõ ó÷àñòèå â
îáùåì ñîáðàíèè àêöèîíåðîâ. Ïîñêîëüêó â ñîîòâåòñòâèè ñ ï. 3
ñò. 32 çàêîíà îá ÀÎ ïðàâîì ãîëîñà íà îáùåì ñîáðàíèè àêöèî-
íåðîâ ïî âîïðîñó î ðåîðãàíèçàöèè ÀÎ îáëàäàþò âëàäåëüöû
ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé ÀÎ, òî ¾, íåîáõîäèìûå äëÿ ïðèíÿ-
òèÿ ðåøåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè ÀÎ, îïðåäåëÿþòñÿ îò ÷èñëà âñåõ
àêöèîíåðîâ, ïðèíèìàþùèõ ó÷àñòèå â îáùåì ñîáðàíèè, à íå
òîëüêî îò àêöèîíåðîâ � âëàäåëüöåâ îáûêíîâåííûõ ãîëîñóþ-
ùèõ àêöèé.

3) Â íîâîé ðåäàêöèè çàêîíà îá ÀÎ â ñò.15 çàêîíîäàòåëüíî ââåäå-
íî îãðàíè÷åíèå íà ôîðìèðîâàíèå èìóùåñòâà îáùåñòâà, ñîçäà-
âàåìîãî â ðåçóëüòàòå ðåîðãàíèçàöèè � îíî îñóùåñòâëÿåòñÿ
òîëüêî çà ñ÷åò èìóùåñòâà ðåîðãàíèçóåìûõ îáùåñòâ. Òàêèì îá-
ðàçîì, íèêàêèå äåíåæíûå èëè âåùåñòâåííûå óâåëè÷åíèÿ èìó-
ùåñòâà ðåîðãàíèçîâàííîãî (ðåîðãàíèçîâàííûõ) îáùåñòâà ñî
ñòîðîíû àêöèîíåðîâ èëè èíûõ ëèö íå äîïóñêàþòñÿ. Ââåäåíèå
ýòîãî îãðàíè÷åíèÿ îáúÿñíÿåòñÿ âîçìîæíîñòüþ íàðóøåíèÿ
ïðàâ àêöèîíåðîâ ïðè âîçíèêíîâåíèè íåîáõîäèìîñòè äåëàòü
äîïîëíèòåëüíûå äåíåæíûå èëè èìóùåñòâåííûå âêëàäû ïðè
ðåîðãàíèçàöèè îáùåñòâà. Ïðè ðåîðãàíèçàöèè íå ìîæåò ïðîèñ-
õîäèòü èçìåíåíèÿ îáúåìà ïðàâ àêöèîíåðîâ. 
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4) Ïðàâî àêöèîíåðîâ òðåáîâàòü îò àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà âû-
êóïà ïðèíàäëåæàùèõ èì àêöèé. Ï. 1 ñò. 75 ïðåäîñòàâëÿåò àê-
öèîíåðàì-âëàäåëüöàì ãîëîñóþùèõ àêöèé (ïðèìåíèòåëüíî ê
ðåîðãàíèçàöèè âëàäåëüöàì êàê îáûêíîâåííûõ, òàê è ïðèâèëå-
ãèðîâàííûõ àêöèé) ïðàâî òðåáîâàòü îò ÀÎ âûêóïà âñåõ èëè
÷àñòè ïðèíàäëåæàùèõ èì àêöèé â ñëó÷àå ðåîðãàíèçàöèè ÀÎ.
Åäèíñòâåííûì óñëîâèåì ðåàëèçàöèè ýòîãî ïðàâà ÿâëÿåòñÿ ïî-
çèöèÿ àêöèîíåðà: àêöèîíåð ëèáî ãîëîñîâàë ïðîòèâ ïðèíÿòèÿ
ðåøåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè ÀÎ, ëèáî íå ïðèíèìàë ó÷àñòèÿ â ãî-
ëîñîâàíèè. 

Âûêóï àêöèé îáùåñòâîì îñóùåñòâëÿåòñÿ ïî ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè ýòèõ
àêöèé, îïðåäåëÿåìîé áåç ó÷åòà åå èçìåíåíèÿ â ðåçóëüòàòå äåéñòâèÿ îáùåñò-
âà, ïîâëåêøåãî âîçíèêíîâåíèå ïðàâà òðåáîâàíèÿ îöåíêè è âûêóïà àêöèé
(ï. 3 ñò. 75 çàêîíà îá ÀÎ). Èíûìè ñëîâàìè, åñëè ïîñëå ïðèíÿòèÿ îáùèì ñîá-
ðàíèåì àêöèîíåðîâ ðåøåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè ÀÎ êóðñ àêöèé îáùåñòâà ðåç-
êî óïàë, òî âûêóï àêöèé äîëæåí ïðîèçâîäèòüñÿ ïî öåíå, ñóùåñòâîâàâøåé íà
ýòè àêöèè äî ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè. 

Ïîðÿäîê îñóùåñòâëåíèÿ àêöèîíåðàìè ïðàâà òðåáîâàòü âûêóïà îáùåñò-
âîì ïðèíàäëåæàùèõ èì àêöèé ðåãëàìåíòèðóåòñÿ ñò. 76 çàêîíà îá ÀÎ. Ñîã-
ëàñíî ýòîìó ïîðÿäêó, ÀÎ îáÿçàíî èíôîðìèðîâàòü àêöèîíåðîâ î íàëè÷èè ó
íèõ ïðàâà òðåáîâàòü âûêóïà îáùåñòâîì ïðèíàäëåæàùèõ èì àêöèé, î öåíå è
ïîðÿäêå îñóùåñòâëåíèÿ âûêóïà. Ïèñüìåííîå òðåáîâàíèå àêöèîíåðà î âûêó-
ïå ïðèíàäëåæàùèõ åìó àêöèé íàïðàâëÿåòñÿ îáùåñòâó ñ óêàçàíèåì ìåñòà
æèòåëüñòâà (åñëè àêöèîíåðîì ÿâëÿåòñÿ þðèäè÷åñêîå ëèöî � ìåñòà íàõîæäå-
íèÿ) àêöèîíåðà è êîëè÷åñòâà àêöèé, âûêóïà êîòîðûõ îí òðåáóåò. 

Òðåáîâàíèÿ àêöèîíåðîâ î âûêóïå ïðèíàäëåæàùèõ èì àêöèé äîëæíû
áûòü ïðåäúÿâëåíû îáùåñòâó íå ïîçäíåå 45 äíåé ñ äàòû ïðèíÿòèÿ ñîîòâåò-
ñòâóþùåãî ðåøåíèÿ îáùèì ñîáðàíèåì àêöèîíåðîâ. Ïî èñòå÷åíèè óêàçàí-
íûõ 45 äíåé, îáùåñòâî îáÿçàíî âûêóïèòü àêöèè ó àêöèîíåðîâ, ïðåäúÿâèâ-
øèõ òðåáîâàíèÿ î âûêóïå, â òå÷åíèå 30 äíåé. Òàêèì îáðàçîì, âñÿ ïðîöåäó-
ðà âûêóïà àêöèé ó àêöèîíåðîâ, çàÿâèâøèõ ñîîòâåòñòâóþùåå òðåáîâàíèå, íå
ìîæåò ïðåâûøàòü 75 äíåé ñ äàòû ïðèíÿòèÿ îáùèì ñîáðàíèåì àêöèîíåðîâ
ðåøåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè. 

Íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî çàêîí îá ÀÎ ñîäåðæèò îáÿçàòåëüíîå òðåáî-
âàíèå î òîì, ÷òî îáùàÿ ñóììà ñðåäñòâ, íàïðàâëÿåìûõ îáùåñòâîì íà âûêóï
àêöèé, íå ìîæåò ïðåâûøàòü 10% ñòîèìîñòè ÷èñòûõ àêòèâîâ îáùåñòâà íà äà-
òó ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ î ðåîðãàíèçàöèè. Â òîì ñëó÷àå, åñëè îáùåå êîëè÷åñò-
âî àêöèé, â îòíîøåíèè êîòîðûõ çàÿâëåíû òðåáîâàíèÿ î âûêóïå, ïðåâûøàåò
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êîëè÷åñòâî àêöèé, êîòîðîå ìîæåò áûòü âûêóïëåíî ñ ó÷åòîì 10%-íîãî îãðà-
íè÷åíèÿ, àêöèè âûêóïàþòñÿ ó àêöèîíåðîâ ïðîïîðöèîíàëüíî çàÿâëåííûì
òðåáîâàíèÿì. 

5) Ï. 8 ñò. 49 çàêîíà îá ÀÎ ïðåäóñìàòðèâàåò ïðàâî àêöèîíåðà îá-
æàëîâàòü â ñóäå ðåøåíèå, ïðèíÿòîå îáùèì ñîáðàíèåì àêöèî-
íåðîâ ñ íàðóøåíèåì òðåáîâàíèé çàêîíà îá ÀÎ, èíûõ ïðàâîâûõ
àêòîâ, óñòàâà îáùåñòâà, â ñëó÷àå, åñëè îí íå ïðèíèìàë ó÷àñòèÿ
â îáùåì ñîáðàíèè àêöèîíåðîâ èëè ãîëîñîâàë ïðîòèâ ïðèíÿòèÿ
òàêîãî ðåøåíèÿ. Óêàçàííîå ðåøåíèå îáùåãî ñîáðàíèÿ àêöèî-
íåðîâ íå äîëæíî íàðóøàòü ïðàâà è çàêîííûå èíòåðåñû àêöèî-
íåðà. Âìåñòå ñ òåì ñóä âïðàâå, ñ ó÷åòîì âñåõ îáñòîÿòåëüñòâ äå-
ëà, îñòàâèòü â ñèëå îáæàëóåìîå ðåøåíèå, åñëè èìååòñÿ ñîâî-
êóïíîñòü ñëåäóþùèõ óñëîâèé: ãîëîñîâàíèå àêöèîíåðà íå ìîã-
ëî ïîâëèÿòü íà ðåçóëüòàòû ãîëîñîâàíèÿ; äîïóùåííûå íàðóøå-
íèÿ íå ÿâëÿþòñÿ ñóùåñòâåííûìè; ðåøåíèå íå ïîâëåêëî ïðè÷è-
íåíèÿ óáûòêîâ äàííîìó àêöèîíåðó. 

6) Óæå â Óêàçå Ïðåçèäåíòà ÐÔ îò 18 àâãóñòà 1996 ã. ¹ 1210 «Î
ìåðàõ ïî çàùèòå ïðàâ àêöèîíåðîâ è îáåñïå÷åíèþ èíòåðåñîâ
ãîñóäàðñòâà êàê ñîáñòâåííèêà è àêöèîíåðà» ñîäåðæàëñÿ çàïðåò
íà ðàçìåùåíèå àêöèé ñðåäè ëèö, íå ÿâëÿþùèõñÿ àêöèîíåðàìè
îáùåñòâà, ïðè ðåîðãàíèçàöèè àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ. Íåêîòî-
ðûå äîêóìåíòû ÔÊÖÁ â êîíöå 90-õ ãã. ââîäèëè òðåáîâàíèå
ïðîïîðöèîíàëüíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ àêöèé íîâûõ îáùåñòâ ïðè
ðåîðãàíèçàöèè ñðåäè ñóùåñòâóþùèõ àêöèîíåðîâ. Òåì íå ìå-
íåå òîëüêî â 2001 ã. â íîâîé ðåäàêöèè çàêîíà îá ÀÎ çàêîíîäà-
òåëüíî ïðåäóñìîòðåíî, ÷òî àêöèîíåðû ðåîðãàíèçóåìûõ â ôîð-
ìå ðàçäåëåíèÿ èëè âûäåëåíèÿ ÀÎ, êîòîðûå áûëè ïðîòèâ ðåîð-
ãàíèçàöèè èëè íå ó÷àñòâîâàëè â ãîëîñîâàíèè, èìåþò ïðàâî íà
ïîëó÷åíèå àêöèé êàæäîãî ñîçäàííîãî îáùåñòâà ïðîïîðöèî-
íàëüíî ÷èñëó ïðèíàäëåæàùèõ èì àêöèé.

Âàæíåéøåé ïðîáëåìîé ÿâëÿåòñÿ çàùèòà èíòåðåñîâ ðàçëè÷íûõ òèïîâ àê-
öèîíåðîâ ïðè ïîãëîùåíèè. Â ðîññèéñêîì çàêîíîäàòåëüñòâå ìèíèìàëüíûå íîð-
ìû, ðåãóëèðóþùèå äàííûé âîïðîñ, ñîäåðæàòñÿ â ñò. 75 è 80 çàêîíà îá ÀÎ (äëÿ
ñðàâíåíèÿ íèæå ïðèâîäÿòñÿ òàêæå ïðåäëîæåíèÿ ýêñïåðòîâ Êîìèññèè ÅÑ ïî
ðåôîðìèðîâàíèþ ñîîòâåòñòâóþùåãî çàêîíîäàòåëüñòâà â ñòðàíàõ ÅÑ):
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66 Î÷åðåäíîé ïðîåêò Òðèíàäöàòîé Äèðåêòèâû î ïîãëîùåíèÿõ áûë îòêëîíåí 4 èþëÿ
2001 ã. ïî èòîãàì ãîëîñîâàíèÿ â Åâðîïàðëàìåíòå. Íåîáõîäèìî ïðèíÿòü âî âíèìàíèå
è ïðîáëåìó, ñâÿçàííóþ ñ ñîïðîòèâëåíèåì íîâàöèÿì â äàííîé ñôåðå. Òàê, â 1993 ã. 5
èç 12 ñòðàí ÅÑ âûñòóïèëè ïðîòèâ ïðèíÿòèÿ äèðåêòèâû Åâðîïåéñêîé êîìèññèè î ðå-
ãóëèðîâàíèè ñäåëîê ïî ñëèÿíèÿì è ïîãëîùåíèÿì êîìïàíèé. Êàê ïîêàçàë àíàëèç,
èìåííî íà ýòè ñòðàíû ïðèõîäèëîñü 70% âñåõ ïîäîáíûõ îïåðàöèé è 94% âñåõ ïîïû-
òîê âðàæäåáíîãî ïîãëîùåíèÿ (Êîáÿêîâ, 1997). Çàìåòíîå ìåñòî ñðåäè ýòèõ ñòðàí ïðè-
íàäëåæàëî Ãåðìàíèè, òðàäèöèîííî ñ÷èòàþùåéñÿ ñòðàíîé «êîððåêòíîé» êîðïîðàòèâ-
íîé êóëüòóðû. Åñëè â ÑØÀ âî âòîðîé ïîëîâèíå 90-õ ãã. êîëè÷åñòâî âðàæäåáíûõ
ïîãëîùåíèé óìåíüøèëîñü (ñ 1995 ïî 1999 ãã. îáúåì ñäåëîê ñíèçèëñÿ ñ 50 äî 10 ìëðä
äîëë.), òî Åâðîïà ñòàëà ìèðîâûì ëèäåðîì ïî âðàæäåáíûì ïîãëîùåíèÿì (Ëåîíîâ,
2000). Ïðè ýòîì äîëÿ âðàæäåáíûõ ñäåëîê âîçðîñëà êàê íà ôîíå âñåõ ñäåëîê ïî
ñëèÿíèÿì è ïîãëîùåíèÿì, òàê è â ñòðóêòóðå ìåæñòðàíîâûõ âðàæäåáíûõ ïîãëîùåíèé
â Åâðîïå. Âåëè÷èíà âñåõ âðàæäåáíûõ ïîãëîùåíèé â Åâðîïå â 1999 ã. ñîñòàâèëà 393
ìëðä äîëë. (ò.å. â 4 ðàçà áîëüøå, ÷åì çà âåñü ïåðèîä 1990-1998 ãã.) èç 1487 ìëðä äîëë.
âñåõ ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé â Åâðîïå. Ïîñëå êðèçèñà 1997 ã. îòìå÷åí è ðåçêèé ðîñò
àíðåññèâíûõ ñäåëîê â àçèàòñêèõ è äðóãèõ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ. 
67 Â àíãëîÿçû÷íîé âåðñèè äîêëàäà Ãðóïïû èñïîëüçóåòñÿ òåðìèí «risk-bearing share
capital», áîëåå ñòðîãîå çíà÷åíèå êîòîðîãî � «öåííûå áóìàãè, âëàäåëüöû êîòîðûõ
ïðèíèìàþò ó÷àñòèå â ðàçäåëå ïðèáûëè êîìïàíèè».

Ñò. 80 «Ïðèîáðåòåíèå 30 è áî-
ëåå ïðîöåíòîâ îáûêíîâåííûõ àêöèé
îáùåñòâà» Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà
«Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ» (â
ðåä. Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà îò
07.08.2001 ¹20-ÔÇ)

1. Ëèöî, èìåþùåå íàìåðåíèå
ñàìîñòîÿòåëüíî èëè ñîâìåñòíî ñî
ñâîèì àôôèëèðîâàííûì ëèöîì (ëè-
öàìè) ïðèîáðåñòè 30 è áîëåå ïðîöåí-
òîâ ðàçìåùåííûõ îáûêíîâåííûõ àê-
öèé îáùåñòâà ñ ÷èñëîì àêöèîíåðîâ -
âëàäåëüöåâ îáûêíîâåííûõ àêöèé áî-
ëåå 1000 ñ ó÷åòîì êîëè÷åñòâà ïðè-
íàäëåæàùèõ åìó àêöèé, îáÿçàíî íå
ðàíåå ÷åì çà 90 äíåé è íå ïîçäíåå
÷åì çà 30 äíåé äî äàòû ïðèîáðåòåíèÿ
àêöèé íàïðàâèòü â îáùåñòâî ïèñü-
ìåííîå óâåäîìëåíèå î íàìåðåíèè
ïðèîáðåñòè óêàçàííûå àêöèè.

Ïðåäëîæåíèÿ ãðóïïû ýêñïåð-
òîâ ÅÑ ïî ïðîáëåìå ïîãëîùåíèé
(äåêàáðü 2001 ã.)66.

Îáåñïå÷åíèå «åäèíîãî èãðîâî-
ãî ïîëÿ» («a level playing field for
takeover bids») â ñòðàíàõ ÅÑ äëÿ
îáåñïå÷åíèÿ ðàâíûõ ïðàâ àêöèîíå-
ðîâ (equal treatment of sharehold-
ers):

� â òîì ñëó÷àå, åñëè ïðåäëîæå-
íèå î ïîêóïêå êîìïàíèè óâåí÷àëîñü
óñïåõîì, ïî ìåíüøåé ìåðå ïðèâåäÿ
ê ïîêóïêå 75% èëè áîëåå àêöèîíåð-
íîãî êàïèòàëà67 ïðèîáðåòàåìîé êîì-
ïàíèè, îôåðåíò äîëæåí èìåòü ïðàâî
êîíòðîëèðîâàòü ñîñòàâ ñîâåòà äè-
ðåêòîðîâ è ñîäåðæàíèå óñòàâà êîì-
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2. Ëèöî, êîòîðîå ñàìîñòîÿòåëü-
íî èëè ñîâìåñòíî ñî ñâîèì àôôè-
ëèðîâàííûì ëèöîì (ëèöàìè) ïðè-
îáðåëî 30 è áîëåå ïðîöåíòîâ ðàçìå-
ùåííûõ îáûêíîâåííûõ àêöèé îá-
ùåñòâà ñ ÷èñëîì àêöèîíåðîâ � âëà-
äåëüöåâ îáûêíîâåííûõ àêöèé áî-
ëåå 1000, ñ ó÷åòîì êîëè÷åñòâà ïðè-
íàäëåæàùèõ åìó àêöèé, â òå÷åíèå
30 äíåé ñ äàòû ïðèîáðåòåíèÿ îáÿçà-
íî ïðåäëîæèòü àêöèîíåðàì ïðîäàòü
åìó ïðèíàäëåæàùèå èì îáûêíî-
âåííûå àêöèè îáùåñòâà è ýìèññè-
îííûå öåííûå áóìàãè, êîíâåðòèðó-
åìûå â îáûêíîâåííûå àêöèè� Óñ-
òàâîì îáùåñòâà èëè ðåøåíèåì îá-
ùåãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ ìîæåò
áûòü ïðåäóñìîòðåíî îñâîáîæäåíèå
îò óêàçàííîé â íàñòîÿùåì ïóíêòå
îáÿçàííîñòè. Ðåøåíèå îáùåãî ñîá-
ðàíèÿ àêöèîíåðîâ îá îñâîáîæäå-
íèè îò òàêîé îáÿçàííîñòè ìîæåò
áûòü ïðèíÿòî áîëüøèíñòâîì ãîëî-
ñîâ âëàäåëüöåâ ãîëîñóþùèõ àêöèé,
ïðèíèìàþùèõ ó÷àñòèå â îáùåì
ñîáðàíèè àêöèîíåðîâ, çà èñêëþ÷å-
íèåì ãîëîñîâ ïî àêöèÿì, ïðèíàäëå-
æàùèì ëèöó, óêàçàííîìó â íàñòîÿ-
ùåì ïóíêòå, è åãî àôôèëèðîâàí-
íûì ëèöàì.

3. Ïðåäëîæåíèå ëèöà, êîòîðîå
ïðèîáðåëî îáûêíîâåííûå àêöèè â
ñîîòâåòñòâèè ñ íàñòîÿùåé ñòàòüåé,
î ïðèîáðåòåíèè îáûêíîâåííûõ àê-
öèé îáùåñòâà íàïðàâëÿåòñÿ âñåì
àêöèîíåðàì � âëàäåëüöàì îáûêíî-
âåííûõ àêöèé îáùåñòâà â ïèñüìåí-
íîé ôîðìå.

ïàíèè ïðîïîðöèîíàëüíî ñâîåìó
ó÷àñòèþ â åå êàïèòàëå, íåâçèðàÿ íè
íà êàêèå ïîëîæåíèÿ óñòàâà èëè äðó-
ãèõ âíóòðåííèõ äîêóìåíòîâ êîìïà-
íèè, êîòîðûå ïðåïÿòñòâîâàëè áû óñ-
òàíîâëåíèþ òàêîãî êîíòðîëÿ;

� òîëüêî ñàìè àêöèîíåðû (à íå
ñîâåò äèðåêòîðîâ) äîëæíû îöåíèòü
ïðåäëîæåíèå î ïîêóïêå è ïðèíÿòü
ðåøåíèå, ïðîäàâàòü ëè ñâîè àêöèè
îôåðåíòó è ïî êàêîé öåíå;

� äîëæíà áûòü ïðîïîðöèîíàëü-
íîñòü ìåæäó àêöèîíåðíûì êàïèòà-
ëîì è êîíòðîëåì: òîëüêî äåðæàòåëè
àêöèé, äàþùèõ íåîãðàíè÷åííîå
ïðàâî íà ó÷àñòèå â ïðèáûëè èëè íà
ðåøåíèå î ëèêâèäàöèè, äîëæíû
îñóùåñòâëÿòü êîíòðîëüíûå ïðàâà
ïðîïîðöèîíàëüíî ñâîåé äîëå (ñîîò-
âåòñòâåííî ðèñêó);

� ïîëíîå ðàñêðûòèå êîìïàíèåé,
àêöèè êîòîðîé èìåþò ëèñòèíã, èí-
ôîðìàöèè î åå êàïèòàëå è ñòðóêòóðå
êîíòðîëÿ (ñ ïîñòîÿííûì îáíîâëåíè-
åì); 

� ïîñëå îáúÿâëåíèÿ ïðåäëîæå-
íèÿ î ïîêóïêå ñîâåò äèðåêòîðîâ
êîìïàíèè ìîæåò ïðèíÿòü ìåðû ïî
ñðûâó ïîãëîùåíèÿ òîëüêî ñ ðàçðå-
øåíèÿ îáùåãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ
(áîëüøèíñòâîì ãîëîñîâ);

� êîãäà îôåðåíò ïðèîáðåòàåò
îïðåäåëåííûé ïðîöåíò àêöèîíåð-
íîãî êàïèòàëà êîìïàíèè (íå âûøå
75% äëÿ âñåõ ñòðàí ÅÑ), îí èìååò
ïðàâî íåçàìåäëèòåëüíî îòìåíèòü
âñå çàùèòíûå ìåõàíèçìû (â óñòàâå
è ñòðóêòóðå óïðàâëåíèÿ), ïðåïÿò-
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4. Àêöèîíåð âïðàâå ïðèíÿòü ïðåä-
ëîæåíèå î ïðèîáðåòåíèè ó íåãî àêöèé â
ñðîê íå áîëåå 30 äíåé ñ ìîìåíòà ïîëó÷å-
íèÿ ïðåäëîæåíèÿ.Â ñëó÷àå ïðèíÿòèÿ àê-
öèîíåðîì ïðåäëîæåíèÿ î ïðèîáðåòåíèè
ó íåãî àêöèé, òàêèå àêöèè äîëæíû áûòü
ïðèîáðåòåíû è îïëà÷åíû íå ïîçäíåå 15
äíåé ñ äàòû ïðèíÿòèÿ àêöèîíåðîì ñîîò-
âåòñòâóþùåãî ïðåäëîæåíèÿ.

5. Ïðåäëîæåíèå àêöèîíåðàì î ïðè-
îáðåòåíèè ó íèõ àêöèé äîëæíî ñîäåð-
æàòü äàííûå î ëèöå, êîòîðîå ïðèîáðåëî
îáûêíîâåííûå àêöèè îáùåñòâà (èìÿ
èëè íàèìåíîâàíèå, àäðåñ èëè ìåñòî íà-
õîæäåíèÿ) â ñîîòâåòñòâèè ñ íàñòîÿùåé
ñòàòüåé, à òàêæå óêàçàíèå êîëè÷åñòâà
îáûêíîâåííûõ àêöèé, êîòîðûå îíî ïðè-
îáðåëî, ïðåäëàãàåìîé àêöèîíåðàì öåíû
ïðèîáðåòåíèÿ àêöèé, ñðîêà ïðèîáðåòå-
íèÿ è îïëàòû àêöèé.

6. Ëèöî, ïðèîáðåòøåå àêöèè ñ íà-
ðóøåíèÿìè òðåáîâàíèé íàñòîÿùåé
ñòàòüè, âïðàâå ãîëîñîâàòü íà îáùåì ñîá-
ðàíèè àêöèîíåðîâ ïî àêöèÿì, îáùåå êî-
ëè÷åñòâî êîòîðûõ íå ïðåâûøàåò êîëè÷å-
ñòâà àêöèé, ïðèîáðåòåííûõ èì ñ ñîáëþ-
äåíèåì òðåáîâàíèé íàñòîÿùåé ñòàòüè.

7. Ïðàâèëà íàñòîÿùåé ñòàòüè ðàñï-
ðîñòðàíÿþòñÿ íà ïðèîáðåòåíèå êàæäûõ 5
ïðîöåíòîâ ðàçìåùåííûõ îáûêíîâåííûõ
àêöèé ñâûøå 30 ïðîöåíòîâ ðàçìåùåí-
íûõ îáûêíîâåííûõ àêöèé îáùåñòâà.

Ðûíî÷íàÿ öåíà � íå íèæå ñðåäíåâç-
âåøåííîé öåíû çà øåñòü ìåñÿöåâ,
ïðåäøåñòâóþùèõ äàòå ïðèîáðåòå-
íèÿ.

Ñîãëàñíî ñò. 75 «Âûêóï àêöèé
îáùåñòâîì ïî òðåáîâàíèþ àêöèîíå-

ñòâóþùèå îñóùåñòâëåíèþ êîíòðî-
ëÿ;- ïðàâèëî ðàçðóøåíèÿ çàùèòíûõ
ìåõàíèçìîâ äîëæíî áûòü ïðèìåíè-
ìî è ê «çîëîòîé àêöèè», äàþùåé
ñïåöèàëüíûå êîíòðîëüíûå ïðàâà ãî-
ñóäàðñòâàì ÅÑ (â òîé ìåðå, â êàêîé
ýòî äîïóñòèìî çàêîíîäàòåëüñòâîì
ÅÑ, ñòðàíû, æåëàþùèå ñîõðàíèòü
êîíòðîëü â êîìïàíèè, äîëæíû ñäå-
ëàòü ýòî çàêîíîäàòåëüíûì àêòîì â
ðàìêàõ ïðèíöèïîâ ïóáëè÷íîãî ïðà-
âà);

� ïîëîæåíèÿ óñòàâà êîìïàíèè,
îãðàíè÷èâàþùèå âîçìîæíîñòü ïå-
ðåäà÷è àêöèé, íå äîëæíû äåéñòâî-
âàòü ïðîòèâ îôåðåíòà, êîòîðûé ñäå-
ëàë ïðåäëîæåíèå î ïîêóïêå àêöèé
êîìïàíèè;

� Êîìèññèÿ ÅÑ äîëæíà ðàñ-
ñìîòðåòü ñëó÷àè, êîãäà ïèðàìèäàëü-
íûå ñòðóêòóðû è êðîññ- è öèðêóëÿð-
íûå õîëäèíãè äîëæíû ðåãóëèðî-
âàòüñÿ íà îáùèõ îñíîâàíèÿõ è êàêèå
ìåðû ïî çàùèòå ìèíîðèòàðíûõ àê-
öèîíåðîâ äîëæíû áûòü ïðèíÿòû
ñòðàíàìè ÅÑ.

Îïðåäåëåíèå ïîíÿòèÿ ñïðàâåä-
ëèâîé öåíû («equitable price»), êîòî-
ðàÿ ïëàòèòñÿ ìèíîðèòàðíûì àêöèî-
íåðàì:

� «equitable price»: â òîì ñëó÷àå,
åñëè îôåðåíò ïðèîáðåòàåò êîíòðîëü
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ðîâ», âûêóï àêöèé îáùåñòâîì (â
òîì ÷èñëå ïðè ðåîðãàíèçàöèè) îñó-
ùåñòâëÿåòñÿ ïî öåíå, îïðåäåëåííîé
ñîâåòîì äèðåêòîðîâ (íàáëþäàòåëü-
íûì ñîâåòîì) îáùåñòâà, íî íå íèæå
ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè, êîòîðàÿ äîëæ-
íà áûòü îïðåäåëåíà íåçàâèñèìûì
îöåíùèêîì áåç ó÷åòà åå èçìåíåíèÿ
â ðåçóëüòàòå äåéñòâèé îáùåñòâà,
ïîâëåêøèõ âîçíèêíîâåíèå ïðàâà
òðåáîâàíèÿ îöåíêè è âûêóïà àêöèé. 

Âåñíîé 2002 ã. ïîäãîòîâëåí
ïðîåêò êîíöåïöèè ôåäåðàëüíîãî çà-
êîíà î äîáðîâîëüíîì ïóáëè÷íîì
ïðåäëîæåíèè î ïîãëîùåíèè, ïðå-
äóñìàòðèâàþùåãî òàêóþ âîçìîæ-
íîñòü äëÿ ìàæîðèòàðíîãî àêöèîíå-
ðà.

Ñîãëàñíî ñò. 75 «Âûêóï àêöèé
îáùåñòâîì ïî òðåáîâàíèþ àêöèîíå-
ðîâ», àêöèîíåðû � âëàäåëüöû ãîëî-
ñóþùèõ àêöèé âïðàâå òðåáîâàòü âû-
êóïà îáùåñòâîì âñåõ èëè ÷àñòè
ïðèíàäëåæàùèõ èì àêöèé â ñëó÷à-
ÿõ: ðåîðãàíèçàöèè îáùåñòâà èëè ñî-
âåðøåíèÿ êðóïíîé ñäåëêè, ðåøåíèå
îá îäîáðåíèè êîòîðîé ïðèíèìàåòñÿ
îáùèì ñîáðàíèåì àêöèîíåðîâ â ñî-

íàä êîìïàíèåé, òî öåíà, êîòîðóþ â
ñîîòâåòñòâèè ñ Äèðåêòèâîé äîëæåí
ïðåäëîæèòü îôåðåíò çà îñòàþùèåñÿ
àêöèè, äîëæíà, êàê ïðàâèëî, áûòü
âûñøåé èç öåí, êîòîðûå îôåðåíò
çàïëàòèë çà àêöèè â ïåðèîä îò 6 äî
12 ìåñÿöåâ äî òîãî, êàê îí ïðèîáðåë
êîíòðîëü, âêëþ÷àÿ ïåðèîä ïðèîáðå-
òåíèÿ êîíòðîëÿ.

Ïðàâî ìàæîðèòàðíîãî àêöèî-
íåðà âûêóïàòü ìèíîðèòàðíûå äîëè
(«squeeze-out procedure»): â òîì ñëó-
÷àå, êîãäà îôåðåíò ïðèîáðåòàåò áî-
ëåå óñòàíîâëåííîãî ïðîöåíòà àêöèé
êîìïàíèè (ïðîöåíò äîëæåí áûòü óñ-
òàíîâëåí íà óðîâíå îò 90 äî 95%),
èëè æå, àëüòåðíàòèâíî, êîãäà åãî
ïðåäëîæåíèå î ïîêóïêå àêöèé ïðè-
íèìàåòñÿ âëàäåëüöàìè 90% è áîëåå
àêöèé êîìïàíèè, ó îôåðåíòà äîëæ-
íî áûòü ïðàâî ïðèíóäèòåëüíîãî âû-
êóïà îñòàþùåéñÿ ìèíîðèòàðíîé
äîëè ïî ñïðàâåäëèâîé öåíå (ñïðà-
âåäëèâîé öåíîé ñ÷èòàåòñÿ öåíà, ïî
êîòîðîé áûëî ñäåëàíî ïåðâîíà÷àëü-
íîå ïðåäëîæåíèå).

Ïðè ýòîì òîãäà, êîãäà îôåðåíò
ïðèîáðåòàåò áîëåå îïðåäåëåííîãî
ïðîöåíòà àêöèé êîìïàíèè (àíàëî-
ãè÷íî óñòàíàâëèâàåìîãî íà óðîâíå
90�95% îò âñåõ àêöèé), ó îñòàþ-
ùèõñÿ ìèíîðèòàðíûõ àêöèîíåðîâ
äîëæíî áûòü ñèììåòðè÷íîå ïðàâî
òðåáîâàòü âûêóïà ñâîèõ àêöèé îôå-
ðåíòîì ïî ñïðàâåäëèâîé öåíå.



Â ýòîé ñâÿçè âàæíî òàêæå óïîìÿíóòü íåîäíîçíà÷íîå îòíîøåíèå èññëå-
äîâàòåëåé ê ïóáëè÷íîìó ïðåäëîæåíèþ î ïîêóïêå àêöèé. Åñëè íåêîòîðûå àâ-
òîðû ðàññìàòðèâàþò åãî êàê èíñòèòóò, çàùèùàþùèé èíòåðåñû ìåëêèõ àêöè-
îíåðîâ (áîëåå âûãîäíûå óñëîâèÿ ïðîäàæè àêöèé, ÷åì íà áèðæå, ïëþñ êîñ-
âåííûé êîíòðîëü ìåíåäæìåíòà), òî äðóãèå íå ñòîëü îïòèìèñòè÷íû. Åñëè
êîíòðîëèðóþùàÿ ãðóïïà îáðàùàåòñÿ ñ ïðåäëîæåíèåì ê ìåëêèì àêöèîíåðàì
âûêóïèòü èõ àêöèè, òî ïåðåä ýòèì ìîãóò áûòü ïðèëîæåíû îïðåäåëåííûå
óñèëèÿ (ñíèæåíèå äèâèäåíäîâ, ìàíèïóëèðîâàíèå èíôîðìàöèåé) ïî ñíèæå-
íèþ ðûíî÷íûõ êîòèðîâîê äëÿ ñîçäàíèÿ èëëþçèè âûãîäíîñòè ñäåëêè äëÿ
ìåëêèõ àêöèîíåðîâ. Àíàëîãè÷íûå ïðîáëåìû ìîãóò âîçíèêàòü è ïðè îïåðà-
öèÿõ ïî çàõâàòó êîíòðîëÿ.

Â öåëîì íåîáõîäèìî ñóùåñòâåííîå ïðîäâèæåíèå â ñôåðå ðåãóëèðîâà-
íèÿ êîðïîðàòèâíûõ ïîãëîùåíèé â Ðîññèè. Åñëè äëÿ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-
ëåíèÿ íåêèì ñòàíäàðòîì ìîãóò áûòü Ïðèíöèïû êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ
ÎÝÑÐ, òî äëÿ çàùèòû èíòåðåñîâ àêöèîíåðîâ ïðè ïîãëîùåíèÿõ öåëåñîîáðàç-
íî èçó÷èòü ìíîãîëåòíèé îïûò íàäíàöèîíàëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ñëèÿíèé è
ïîãëîùåíèé ÅÑ, ôîðìàëèçîâàííûé â ïðåäëîæåíèÿ ýêñïåðòîâ Êîìèññèè ÅÑ.
Íàèáîëåå ñóùåñòâåííûì â èäåîëîãèè êîäåêñà ÿâëÿåòñÿ ñäâèã îò èíòåðåñîâ
«àãðåññîðà» (êîòîðûå ðåàëèçóþòñÿ â ïðàâå ìíîãèõ ñòðàí-÷ëåíîâ ÅÑ ïðåæäå
âñåãî çà ñ÷åò îòñóòñòâèÿ âåñîìûõ îãðàíè÷åíèé äëÿ ïîãëîùåíèé) ê èíòåðå-
ñàì ïîãëîùàåìîé êîìïàíèè è åå àêöèîíåðîâ. Ñîãëàñíî êîäåêñó, ìèíîðèòàð-
íûå àêöèîíåðû ïîãëîùàåìîé êîìïàíèè ïîëó÷àò ïðàâî áëîêèðîâàòü öåëûé
ðÿä ïðèíèìàåìûõ ðåøåíèé â ñëó÷àå äèñêðèìèíàöèè èõ èíòåðåñîâ. Êîíòè-
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îòâåòñòâèè ñ ï. 2 ñò. 79 íàñòîÿùåãî
Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà, åñëè îíè ãî-
ëîñîâàëè ïðîòèâ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ
î åãî ðåîðãàíèçàöèè èëè îäîáðåíèè
óêàçàííîé ñäåëêè ëèáî íå ïðèíèìà-
ëè ó÷àñòèÿ â ãîëîñîâàíèè ïî ýòèì
âîïðîñàì; (â ðåä. Ôåäåðàëüíîãî çà-
êîíà îò 07.08.2001 ¹20-ÔÇ) âíåñå-
íèÿ èçìåíåíèé è äîïîëíåíèé â óñ-
òàâ îáùåñòâà èëè óòâåðæäåíèÿ óñ-
òàâà îáùåñòâà â íîâîé ðåäàêöèè, îã-
ðàíè÷èâàþùèõ èõ ïðàâà, åñëè îíè
ãîëîñîâàëè ïðîòèâ ïðèíÿòèÿ ñîîò-
âåòñòâóþùåãî ðåøåíèÿ èëè íå ïðè-
íèìàëè ó÷àñòèÿ â ãîëîñîâàíèè.



íåíòàëüíàÿ îðèåíòàöèÿ íà «ñîöèàëüíîå ïàðòíåðñòâî» îáóñëîâèëà òàêæå ïî-
ÿâëåíèå òðåáîâàíèé î ïðåâåíòèâíîì óâåäîìëåíèè ðàáîòíèêîâ ïîãëîùàåìîé
êîìïàíèè. 

Ñóùåñòâåííî òàêæå, ÷òî ðåãóëèðîâàíèå ïîãëîùåíèé, ïðåäóñìîòðåííîå
â ñò. 80 çàêîíà îá ÀÎ, êàñàåòñÿ òîëüêî îòêðûòûõ àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ ñ
÷èñëîì àêöèîíåðîâ � âëàäåëüöåâ îáûêíîâåííûõ àêöèé ñâûøå 1000. Â ýòîé
ñâÿçè èíòåðåñíî ïðèâåñòè îïðåäåëåíèå Êîíñòèòóöèîííîãî Ñóäà ÐÔ îò 6 äå-
êàáðÿ 2001 ã. ¹55-Î «Îá îòêàçå â ïðèíÿòèè ê ðàññìîòðåíèþ æàëîáû ãðàæ-
äàí Åæîâà Âëàäèìèðà Íèêîëàåâè÷à è Âàðçóãèíîé Þëèè Àëåêñàíäðîâíû íà
íàðóøåíèå èõ êîíñòèòóöèîííûõ ïðàâ ñò. 80 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà «Îá àêöè-
îíåðíûõ îáùåñòâàõ»: 

Êîíñòèòóöèîííûé Ñóä Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè�, çàñëóøàâ íà ïëåíàð-
íîì çàñåäàíèè çàêëþ÷åíèå ñóäüè Ã.À.Ãàäæèåâà, ïðîâîäèâøåãî íà îñíîâàíèè
ñòàòüè 41 Ôåäåðàëüíîãî êîíñòèòóöèîííîãî çàêîíà «Î Êîíñòèòóöèîííîì
Ñóäå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè» èçó÷åíèå æàëîáû ãðàæäàí Â.Í.Åæîâà è
Þ.À.Âàðçóãèíîé, óñòàíîâèë:

1. Êàê ñëåäóåò èç ïðåäñòàâëåííûõ ìàòåðèàëîâ, ëåòîì 1999 ã. ãðàæäà-
íèí È.Â. Ëèòâèíîâ ïðèîáðåë 6376 îáûêíîâåííûõ àêöèé ÎÀÎ «Öåíòðàëüíûé
Ãàñòðîíîì», ÷òî ñîîòâåòñòâîâàëî 63,3% îò îáùåãî ÷èñëà ðàçìåùåííûõ â
àêöèîíåðíîì îáùåñòâå. 26 ñåíòÿáðÿ 1999 ã. îáùåå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ
ÎÀÎ «Öåíòðàëüíûé Ãàñòðîíîì» èçáðàëî ãðàæäàíèíà Â.Í. Åæîâà íîâûì
ãåíåðàëüíûì äèðåêòîðîì, îäíàêî çàòåì áûëî ðåøåíî ñ÷èòàòü ñîáðàíèå
íåñîñòîÿâøèìñÿ â ñâÿçè ñ îòñóòñòâèåì êâîðóìà, ïîñêîëüêó È.Â. Ëèòâèíîâ
íà íåì íå ïðèñóòñòâîâàë. 10 îêòÿáðÿ 1999 ã. ïðè íîâîì ãîëîñîâàíèè Â.Í.
Åæîâ ãåíåðàëüíûì äèðåêòîðîì èçáðàí íå áûë. Ãðàæäàíå Â.Í. Åæîâ è Þ.À.
Âàðçóãèíà, ïîëàãàÿ, ÷òî ïðè îïðåäåëåíèè êâîðóìà íà îáùåì ñîáðàíèè àêöè-
îíåðîâ ÎÀÎ «Öåíòðàëüíûé Ãàñòðîíîì» 26 ñåíòÿáðÿ 1999 ã. íå áûëè ó÷òå-
íû òðåáîâàíèÿ ñò. 80 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ»,
ðåãóëèðóþùåé âîïðîñû ïðèîáðåòåíèÿ 30 èëè áîëåå ïðîöåíòîâ îáûêíîâåí-
íûõ àêöèé â àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ ñ ÷èñëîì àêöèîíåðîâ � âëàäåëüöåâ
îáûêíîâåííûõ àêöèé áîëåå îäíîé òûñÿ÷è, îáðàòèëèñü â Îêòÿáðüñêèé
ðàéîííûé ñóä ãîðîäà Ìóðìàíñêà ñ èñêîì î ïðèçíàíèè ðåøåíèÿ îò 10 îêòÿá-
ðÿ 1999 ã. íåäåéñòâèòåëüíûì. Êàê óêàçàíî â èñêîâîì çàÿâëåíèè, È.Â.Ëèòâè-
íîâ âîïðåêè òðåáîâàíèÿì äàííîé ñòàòüè íå íàïðàâèë â ÎÀÎ «Öåíòðàëüíûé
Ãàñòðîíîì» ïèñüìåííîå çàÿâëåíèå î íàìåðåíèè ïðèîáðåñòè ðàçìåùåííûå
îáûêíîâåííûå àêöèè è íå ïðåäëîæèë àêöèîíåðàì ïðîäàòü åìó ïðèíàäëåæà-
ùèå èì îáûêíîâåííûå àêöèè îáùåñòâà ïî îïðåäåëåííîé öåíå. Îêòÿáðüñêèé
ðàéîííûé ñóä ãîðîäà Ìóðìàíñêà â èñêå îòêàçàë, ïîñêîëüêó, êàê óêàçàíî â åãî
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ðåøåíèè îò 10 ôåâðàëÿ 2000 ã., ñò. 80 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà «Îá àêöèîíåð-
íûõ îáùåñòâàõ» ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íà àêöèîíåðíûå îáùåñòâà ñ ÷èñëîì àê-
öèîíåðîâ � âëàäåëüöåâ îáûêíîâåííûõ àêöèé áîëåå îäíîé òûñÿ÷è, à ïîòîìó
åå òðåáîâàíèÿ íåïðèìåíèìû ê ÎÀÎ «Öåíòðàëüíûé Ãàñòðîíîì», íàñ÷èòû-
âàþùåìó 53 àêöèîíåðà, â ñâÿçè ñ ÷åì ãðàæäàíèí È.Â.Ëèòâèíîâ, âëàäåþùèé
63,3% àêöèé, áûë âïðàâå ãîëîñîâàòü íà îáùåì ñîáðàíèè àêöèîíåðîâ âñåìè
ïðèíàäëåæàùèìè åìó àêöèÿìè. Ñóäåáíàÿ êîëëåãèÿ ïî ãðàæäàíñêèì äåëàì
Ìóðìàíñêîãî îáëàñòíîãî ñóäà îñòàâèëà äàííîå ðåøåíèå áåç èçìåíåíèÿ, à
êàññàöèîííóþ æàëîáó èñòöîâ áåç óäîâëåòâîðåíèÿ.

Â ñâîåé æàëîáå â Êîíñòèòóöèîííûé Ñóä Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ãðàæ-
äàíå Â.Í. Åæîâ è Þ.À. Âàçóðãèíà ïðîñÿò ïðèçíàòü ñò. 80 Ôåäåðàëüíîãî çà-
êîíà «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ» íå ñîîòâåòñòâóþùåé ñò. 17 è 19 Êîíñ-
òèòóöèè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè. Íåêîíñòèòóöèîííîñòü îñïàðèâàåìîé
ñòàòüè çàÿâèòåëè óñìàòðèâàþò â òîì, ÷òî åå ïîëîæåíèÿ ðàñïðîñòðàíÿ-
þòñÿ ëèøü íà àêöèîíåðíûå îáùåñòâà ñ ÷èñëîì àêöèîíåðîâ áîëåå îäíîé òû-
ñÿ÷è, ñòàâÿ òåì ñàìûì â íåðàâíûå óñëîâèÿ àêöèîíåðîâ êðóïíûõ àêöèîíåð-
íûõ îáùåñòâ è àêöèîíåðîâ àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ ñ ìåíüøåé ÷èñëåííîñòüþ.

2. Ïîëîæåíèå ñò. 19 (÷. 1) Êîíñòèòóöèè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè «âñå
ðàâíû ïåðåä çàêîíîì è ñóäîì» îçíà÷àåò, ÷òî ïðè ðàâíûõ óñëîâèÿõ ñóáúåê-
òû ïðàâà äîëæíû íàõîäèòüñÿ â ðàâíîì ïîëîæåíèè. Åñëè æå óñëîâèÿ íå ÿâ-
ëÿþòñÿ ðàâíûìè, ôåäåðàëüíûé çàêîíîäàòåëü âïðàâå óñòàíîâèòü äëÿ íèõ
ðàçëè÷íûé ïðàâîâîé ñòàòóñ. Òàê, â ñîîòâåòñòâèè ñ Ôåäåðàëüíûì çàêîíîì
«Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ» â îáùåñòâå ñ ÷èñëîì àêöèîíåðîâ � âëàäåëü-
öåâ ãîëîñóþùèõ àêöèé ìåíåå ïÿòèäåñÿòè óñòàâ îáùåñòâà ìîæåò ïðåäóñ-
ìàòðèâàòü, ÷òî ôóíêöèè ñîâåòà äèðåêòîðîâ îáùåñòâà (íàáëþäàòåëüíîãî
ñîâåòà) îñóùåñòâëÿåò îáùåå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ (ñò. 64), â îáùåñòâå ñ
÷èñëîì àêöèîíåðîâ � âëàäåëüöåâ ãîëîñóþùèõ àêöèé îáùåñòâà áîëåå ñòà ñîç-
äàåòñÿ ñ÷åòíàÿ êîìèññèÿ (ñò. 56).

Ïðåäîñòàâëåíèå äîïîëíèòåëüíûõ ïðàâîìî÷èé àêöèîíåðàì àêöèîíåð-
íûõ îáùåñòâ ñ ÷èñëîì âëàäåëüöåâ îáûêíîâåííûõ àêöèé áîëåå îäíîé òûñÿ÷è
îáóñëîâëåíî íåîáõîäèìîñòüþ àíòèìîíîïîëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ïðîöåññîâ
ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ âëàñòè, îñîáåííî àêòóàëüíîãî â êðóïíûõ ïî ñâîåìó ñîñ-
òàâó àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ, è èìååò ñâîåé öåëüþ îáåñïå÷èòü ïðàâà àêöè-
îíåðîâ, êàê òîãî òðåáóåò ñò. 35 (÷. 1) Êîíñòèòóöèè Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-
öèè, â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðîé «ïðàâî ÷àñòíîé ñîáñòâåííîñòè îõðàíÿåò-
ñÿ çàêîíîì». Â öåëÿõ ïðåäîòâðàùåíèÿ íàðóøåíèé ïðàâ àêöèîíåðîâ â ðåçóëü-
òàòå êîíöåíòðàöèè àêöèé â îäíèõ ðóêàõ óñòàíîâëåí ãîñóäàðñòâåííûé
êîíòðîëü çà ñîáëþäåíèåì àíòèìîíîïîëüíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà, êîòîðûé
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îñóùåñòâëÿåòñÿ â ïîðÿäêå, îïðåäåëåííîì Çàêîíîì Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè
«Î êîíêóðåíöèè è îãðàíè÷åíèè ìîíîïîëèñòè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè íà òîâàð-
íûõ ðûíêàõ». Â ñèëó åãî ñò. 18 þðèäè÷åñêîå èëè ôèçè÷åñêîå ëèöî, íàìåðåâà-
þùååñÿ ïðèîáðåñòè çíà÷èòåëüíîå êîëè÷åñòâî àêöèé ñ ïðàâîì ãîëîñà, ïðè
êîòîðîì äàííîå ëèöî ìîæåò ïîëó÷èòü ïðàâî ðàñïîðÿæàòüñÿ áîëåå ÷åì 20
ïðîöåíòàìè óêàçàííûõ àêöèé, äîëæíî îáðàòèòüñÿ ñ õîäàòàéñòâîì â ôå-
äåðàëüíûé àíòèìîíîïîëüíûé îðãàí è ïîëó÷èòü åãî ïðåäâàðèòåëüíîå ñîãëà-
ñèå. Ðàñïðîñòðàíÿÿ ñðåäñòâà ïðàâîâîé çàùèòû àêöèîíåðîâ, ïðåäóñìîòðåí-
íûå ñò. 80 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ», òîëüêî íà
îáùåñòâà ñ ÷èñëîì àêöèîíåðîâ ñâûøå òûñÿ÷è, çàêîíîäàòåëü èñõîäèë èç òî-
ãî, ÷òî ýòî íåîáõîäèìî, ïîñêîëüêó èìåííî áîëüøîå êîëè÷åñòâî àêöèîíåðîâ
îáóñëîâëèâàåò ìåíüøóþ âåðîÿòíîñòü èõ àëüÿíñîâ ñðåäè ìåëêèõ àêöèîíåðîâ,
ñïîñîáíûõ ïðîòèâîñòîÿòü àêöèîíåðó ñ êðóïíûì ïàêåòîì ãîëîñîâ, è ïîòî-
ìó äîëæíû ââîäèòüñÿ äîïîëíèòåëüíûå àíòèìîíîïîëüíûå ìåõàíèçìû. Ïî-
äîáíîå ðåãóëèðîâàíèå íå ïðîòèâîðå÷èò êîíñòèòóöèîííîìó ïðèíöèïó ðàâå-
íñòâà âñåõ ïåðåä çàêîíîì, òåì áîëåå ÷òî àêöèîíåðû àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ
ñ ÷èñëîì àêöèîíåðîâ ìåíåå îäíîé òûñÿ÷è, ñîãëàñíî òîìó æå Ôåäåðàëüíîìó
çàêîíó, âïðàâå âêëþ÷èòü â ñâîé óñòàâ ïðàâèëà, àíàëîãè÷íûå òîìó, êîòîðîå
ñîäåðæèòñÿ â îñïàðèâàåìîé íîðìå (ï. 3 ÷. 3 ñò. 11). Ñëåäîâàòåëüíî, êîíñ-
òèòóöèîííûå ïðàâà àêöèîíåðîâ àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ, íàñ÷èòûâàþùèõ
ìåíåå îäíîé òûñÿ÷è àêöèîíåðîâ, ñò. 80 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà «Îá àêöèî-
íåðíûõ îáùåñòâàõ» íå íàðóøàþòñÿ, à ïîòîìó æàëîáà ãðàæäàí Â.Í. Åæî-
âà è Þ.À. Âàðçóãèíîé íå ìîæåò áûòü ïðèíÿòà Êîíñòèòóöèîííûì Ñóäîì
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ê ðàññìîòðåíèþ, êàê íå îòâå÷àþùàÿ êðèòåðèþ äî-
ïóñòèìîñòè â ñîîòâåòñòâèè ñ Ôåäåðàëüíûì êîíñòèòóöèîííûì çàêîíîì
«Î Êîíñòèòóöèîííîì Ñóäå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè».

Ïðîáëåìû çàùèòû ïðàâ àêöèîíåðîâ (ïðåæäå âñåãî ìèíîðèòàðíûõ) ïðè
ñëèÿíèÿõ è ïîãëîùåíèÿõ òåñíî ñâÿçàíû ñ îáåñïå÷åíèåì ïðîçðà÷íîñòè
ñòðóêòóðû ñîáñòâåííîñòè (àêöèîíåðíîãî êàïèòàëà).

Ïðèíöèïû êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ ÎÝÑÐ (ÎÝÑÐ, 1999) ðåêîìåíäó-
þò äàòü ðûíêàì êîðïîðàòèâíîãî êîíòðîëÿ âîçìîæíîñòü ôóíêöèîíèðîâàòü
ýôôåêòèâíûì è ïðîçðà÷íûì îáðàçîì. Íîðìàòèâíûå àêòû, ðåãóëèðóþùèå
ïîãëîùåíèÿ, êàê ïðàâèëî, äîëæíû áûòü íàöåëåíû íà îáåñïå÷åíèå ðàâíîïðà-
âèÿ àêöèîíåðîâ â ïðîöåññå ïåðåõîäà êîíòðîëÿ èç îäíèõ ðóê â äðóãèå. Äðó-
ãàÿ öåëü ýòèõ ïðàâèë ñîñòîèò â òîì, ÷òîáû ñ ïîìîùüþ ñðåäñòâ ïðîòèâîäåé-
ñòâèÿ ïîãëîùåíèÿì íå ïîçâîëèòü ðóêîâîäèòåëÿì êîìïàíèé, èìåþùèõ øè-
ðîêèé êðóã àêöèîíåðîâ, ïðîâîäèòü àâàíòþðèñòñêóþ, îïïîðòóíèñòè÷åñêóþ
ïîëèòèêó, ïðèêðûâàÿñü ðûíêîì ïîãëîùåíèé.
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Â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ ÎÝÑÐ, êàê è â Ðîññèè, ðóêîâîäñòâî êîìïàíèé è
âëàäåëüöû êîíòðîëüíûõ ïàêåòîâ àêöèé èñïîëüçóþò êîðïîðàòèâíûå ñòðóêòó-
ðû, òàêèå êàê ãðóïïû êîìïàíèé, ïèðàìèäû è ñîãëàøåíèÿ ìåæäó àêöèîíåðà-
ìè, ÷òîáû îáåñïå÷èòü ïåðåðàñïðåäåëåíèå êîíòðîëÿ íàä êîìïàíèåé áåç ñîá-
ëþäåíèÿ ïðèíöèïà ïðîïîðöèîíàëüíîñòè. Êàê ñëåäñòâèå, íåêîòîðûå àêöèî-
íåðû ïðèíèìàþò íà ñåáÿ áîëüøèé ðèñê ïî ñðàâíåíèþ ñ äðóãèìè, õîòÿ îíè
è ÿâëÿþòñÿ äåðæàòåëÿìè îäèíàêîâûõ èíñòðóìåíòîâ. Ýôôåêòèâíûé êîíò-
ðîëü è ñòðàòåãè÷åñêîå óïðàâëåíèå îñíîâíûì àêöèîíåðîì ñàìè ïî ñåáå íå
ÿâëÿþòñÿ ÷åì-òî íåæåëàòåëüíûì äëÿ ïðåäïðèÿòèÿ, òåì íå ìåíåå ñòðóêòóðû
ñîáñòâåííîñòè è êîíòðîëÿ äîëæíû áûòü ïðîçðà÷íûìè â ëþáûõ îáñòîÿòåëü-
ñòâàõ (ïîäðîáíî ñì. ÎÝÑÐ, 2002). Ïîñêîëüêó âíåøíèì èíâåñòîðàì, ÷òîáû
îöåíèòü ñâîþ ñîáñòâåííóþ ïîçèöèþ è çàèíòåðåñîâàííîñòü â àêöèîíåðíîì
ôèíàíñèðîâàíèè, íåîáõîäèìî èìåòü âîçìîæíîñòü ÷åòêî âûÿñíèòü, êàêèì
îáðàçîì îñóùåñòâëÿåòñÿ êîíòðîëü. Êðîìå òîãî, ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî â òà-
êèõ ñèòóàöèÿõ, êîãäà ðûíîê óçîê, à âëàäåëüöû ïàêåòîâ àêöèé ïðåäñòàâëÿþò
ñîáîé äîìèíèðóþùóþ ôîðìó êîíòðîëÿ, ìîæåò áûòü, èìååò ñìûñë óñòàíàâ-
ëèâàòü áîëåå æåñòêèé ðåæèì, êîòîðûé â äîïîëíåíèå ê ðàñêðûòèþ èíôîðìà-
öèè ïðåäóñìàòðèâàë áû àêòèâíóþ çàùèòó àêöèîíåðîâ ìåíüøèíñòâà è óâå-
ëè÷åíèå îòâåòñòâåííîñòè êîíòðîëüíûõ îðãàíîâ.

Îäèí èç íþàíñîâ ðîññèéñêîé ñèòóàöèè ñîñòîèò â òîì, ÷òî â Ðîññèè ìî-
íèòîðèíã êðóïíûõ ñäåëîê ïî ïðèîáðåòåíèþ àêöèé (ñîîòâåòñòâåííî êðóïíî-
ãî ó÷àñòèÿ â àêöèîíåðíîì êàïèòàëå) â öåëÿõ àíòèìîíîïîëüíîãî ðåãóëèðîâà-
íèÿ îñóùåñòâëÿåòñÿ ñ íèçêîé ýôôåêòèâíîñòüþ. Â òî æå âðåìÿ òàêîé ìîíè-
òîðèíã (ïðîçðà÷íîñòü ñèñòåìû ó÷àñòèé) íå ìåíåå âàæåí äëÿ ïðåäîòâðàùå-
íèÿ èíñàéäåðîâñêèõ ñäåëîê â óùåðá «âíåøíèì»/»ìåëêèì» àêöèîíåðàì, íå
ïîëó÷àþùèì äîñòóïà (â îòëè÷èå îò ìåíåäæåðîâ/êðóïíûõ àêöèîíåðîâ) ê íå
ðàñêðûâàåìîé ïóáëè÷íî èíôîðìàöèè îá ÀÎ. 

Äåéñòâóþùèå íîðìàòèâíûå àêòû ÔÊÖÁ ïðåäóñìàòðèâàþò äîñòàòî÷íî
ïîäðîáíîå ðàñêðûòèå ýìèòåíòàìè èíôîðìàöèè îòíîñèòåëüíî âåäóùèõ àê-
öèîíåðîâ, òðåáóÿ äàííûõ î ëþáîé äîëå â äðóãîì ïðåäïðèÿòèè, ïðåâûøàþ-
ùåé 5%68. Òåì íå ìåíåå ñóùåñòâóþùèå òðåáîâàíèÿ ÔÊÖÁ êàñàòåëüíî êâàð-
òàëüíûõ îò÷åòîâ è èíôîðìàöèè î ñóùåñòâåííûõ ñîáûòèÿõ ÀÎ äëÿ ðàññìàò-
ðèâàåìûõ öåëåé íåäîñòàòî÷íû. Çàêîí «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ» îáÿçû-
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68 Ñì., â ÷àñòíîñòè, ïîñòàíîâëåíèÿ ÔÊÖÁ Ðîññèè îò 12 àâãóñòà 1998 ã. ¹ 32 «Îá óò-
âåðæäåíèè ïîëîæåíèÿ î ïîðÿäêå ðàñêðûòèÿ èíôîðìàöèè î ñóùåñòâåííûõ ôàêòàõ
(ñîáûòèÿõ è äåéñòâèÿõ), çàòðàãèâàþùèõ ôèíàíñîâî-õîçÿéñòâåííóþ äåÿòåëüíîñòü
ýìèòåíòà ýìèññèîííûõ öåííûõ áóìàã» è îò 11 àâãóñòà 1998 ã. ¹ 31 «Îá óòâåðæäå-
íèè ïîëîæåíèÿ î åæåêâàðòàëüíîì îò÷åòå ýìèòåíòà ýìèññèîííûõ öåííûõ áóìàã».



âàåò ðàñêðûâàòü òàêóþ èíôîðìàöèþ, íà÷èíàÿ ñ 25%-íîé äîëè. 
Êàê óæå îòìå÷àëîñü âûøå, êîíòðîëèðóþùèå àêöèîíåðû ÷àñòî ñêðûâà-

þò ñâîþ ñîáñòâåííîñòü, ïðèîáðåòàÿ àêöèè ÷åðåç îäíó èëè íåñêîëüêî îô-
ôøîðíûõ êîìïàíèé � «ïî÷òîâûõ ÿùèêîâ» � ôîðìàëüíî íå ñâÿçàííûõ ñ âëà-
äåëüöåì-áåíèôèöèàðîì. Ó ðåãóëèðóþùèõ îðãàíîâ íåò âîçìîæíîñòè îôèöè-
àëüíî èäåíòèôèöèðîâàòü êîíå÷íûõ ñîáñòâåííèêîâ (áåíåôèöèàðîâ). Åùå îä-
íèì ñðåäñòâîì ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ êîíòðîëÿ íàä àêöèîíåðíîé ñîáñòâåí-
íîñòüþ, ðèñêîâ è îôèöèàëüíûõ ïðàâ ÿâëÿþòñÿ ñîãëàøåíèÿ ìåæäó àêöèîíå-
ðàìè. Ñîãëàñíî äåéñòâóþùèì ïðàâèëàì, íèêòî íå îáÿçàí ðàñêðûâàòü ñâåäå-
íèÿ î òàêîãî ðîäà ñîãëàøåíèÿõ, äàæå åñëè îíè ìîãóò íàíåñòè óùåðá èíòåðå-
ñàì àêöèîíåðîâ ìåíüøèíñòâà. Áîëåå òîãî, íå òðåáóåòñÿ è ðàñêðûòèÿ èíôîð-
ìàöèè î âíåáàëàíñîâûõ ñäåëêàõ, ñâÿçàííûõ ñ ïåðåäà÷åé êîíòðîëÿ, òàêèõ,
êàê ïåðåêðåñòíûå ãàðàíòèè ïî çàäîëæåííîñòè ìåæäó àôôèëèðîâàííûìè
êîìïàíèÿìè. Ýòî ïîäðûâàåò ýôôåêòèâíîñòü ïðàâèë ïî ñäåëêàì ñ çàèíòåðå-
ñîâàííûìè ëèöàìè, «èíñàéäåðñêèì» îïåðàöèÿì, êîíôëèêòàì èíòåðåñîâ è
àíòèìîíîïîëüíîé ïîëèòèêå. Õàðàêòåðíîé ðîññèéñêîé ïðîáëåìîé â ýòîé
ñâÿçè ÿâëÿåòñÿ ðîëü ãîñóäàðñòâà êàê êðóïíîãî àêöèîíåðà ìíîæåñòâà áîëü-
øèõ àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ: óïðàâëåíèå ãîñóäàðñòâåííûìè äîëÿìè îñòàåòñÿ
íåýôôåêòèâíûì, òîãäà êàê â ñòðàíàõ ÎÝÑÐ íàáëþäàåòñÿ ÿâíàÿ òåíäåíöèÿ ê
èñïîëüçîâàíèþ ãîñóäàðñòâåííûõ äîëåé â êà÷åñòâå èíñòðóìåíòà îáåñïå÷å-
íèÿ áîëüøåé ïðîçðà÷íîñòè ìåõàíèçìîâ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ. 

Êàê óêàçûâàëîñü âûøå, ïðè ïîãëîùåíèè, ïðåäóñìàòðèâàþùåì ïðèîá-
ðåòåíèå áîëåå 30% îáû÷íûõ àêöèé, ðîññèéñêèé Çàêîí «Îá àêöèîíåðíûõ îá-
ùåñòâàõ» òðåáóåò îáÿçàòåëüíóþ çàÿâêó íà âñå âûïóùåííûå â îáðàùåíèå àê-
öèè. Äåòàëüíî ýòîò ìåõàíèçì íå ðàçðàáîòàí. Áîëåå òîãî, ýòî ïðàâèëî ìîæíî
îòìåíèòü ïóòåì âíåñåíèÿ ñîîòâåòñòâóþùåãî ïîëîæåíèÿ â óñòàâ, è åãî íàðó-
øåíèå íå âëå÷åò çà ñîáîé íèêàêèõ ñàíêöèé. Ýòè íîðìàòèâíûå ïîëîæåíèÿ
åùå íå ïðîøëè äëèòåëüíóþ ïðîâåðêó â ðåàëüíûõ óñëîâèÿõ, íî ïî ìåðå ðàç-
âèòèÿ ðîññèéñêîãî ðûíêà ïîãëîùåíèé îíè ìîãóò ïîêàçàòü ñâîþ âåñüìà ìà-
ëóþ ýôôåêòèâíîñòü (ñì. ÎÝÑÐ, 2002). Ïîìèìî ðàññìîòðåííûõ âûøå âîç-
ìîæíûõ ðåêîìåíäàöèé (â òîì ÷èñëå ñ ó÷åòîì ìèðîâîãî îïûòà), íåîáõîäèìî
óðåãóëèðîâàíèå òàêèõ âîïðîñîâ, êàê:

� ââåäåíèå ðÿäà ïðàâèë êîíâåðòàöèè àêöèé (äîëåé ó÷àñòèÿ), êî-
òîðûå äîëæíû èñêëþ÷èòü âîçìîæíîñòü «ðàçìûâàíèÿ», «âû-
äàâëèâàíèÿ» è äðóãèõ ñïîñîáîâ çëîóïîòðåáëåíèÿ êðóïíûìè
ó÷àñòíèêàìè ñâîåé âîçìîæíîñòüþ îïðåäåëÿòü óñëîâèÿ ðåîðãà-
íèçàöèè; 

� ðàçâèòèå íîðìàòèâíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ñäåëîê ñ äîëãîâûìè
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îáÿçàòåëüñòâàìè (â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñóùåñòâóåò âîçìîæíîñòü
ñíèæåíèÿ ñòîèìîñòè ñäåëêè äëÿ ïîëó÷åíèÿ êîíòðîëÿ ïîñðåä-
ñòâîì ïîêóïêè äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ è ñîõðàíåíèÿ «èíêîãíè-
òî»).

Áîëüøîå çíà÷åíèå èìåþò òàêæå ñïåöèôè÷åñêèå íàëîãîâûå àñïåêòû
ïðîáëåìû (ñì. Âëàäèìèðîâà, 1999; Ñàðêèñÿíö, 1998). Â ìèðîâîé ïðàêòèêå
ïîãëîùåíèå êîìïàíèè ìîæåò îêàçàòüñÿ ñäåëêîé êàê ïîäëåæàùåé íàëîãîîá-
ëîæåíèþ, òàê è îñâîáîæäåííîé îò íàëîãîâ. Åñëè àêöèîíåðû ïîãëîùàåìîé
êîìïàíèè ðàññìàòðèâàþòñÿ íàëîãîâûìè îðãàíàìè êàê ïðîäàâöû àêöèé, òî
îíè äîëæíû ïëàòèòü íàëîã íà ïðèðàùåíèå êàïèòàëà. Åñëè æå àêöèîíåðîâ
ïîãëîùàåìîé êîìïàíèè ðàññìàòðèâàþò êàê ëèö, îáìåíèâàþùèõ ñòàðûå àê-
öèè íà òàêèå æå íîâûå, òî íè ïðèðîñò, íè ïîòåðè êàïèòàëà â ýòîì âàðèàíòå
íå ïðèíèìàþòñÿ âî âíèìàíèå. 

Íàëîãîâûé ñòàòóñ äàííîé ñäåëêè îêàçûâàåò âëèÿíèå è íà âåëè÷èíó íà-
ëîãîâ, êîòîðûå êîìïàíèÿ ïëàòèò óæå ïîñëå ïîãëîùåíèÿ. Ïðè ïðèçíàíèè
ñäåëêè íàëîãîîáëàãàåìîé ïðîèñõîäèò ïåðåîöåíêà àêòèâîâ ïðèñîåäèíåííîé
êîìïàíèè, è âîçíèêàþùåå ïîâûøåíèå èëè ïîíèæåíèå èõ ñòîèìîñòè ðàñ-
ñìàòðèâàåòñÿ êàê ïðèáûëü èëè óáûòîê, ïîäëåæàùèå íàëîãîîáëîæåíèþ. Â
ñëó÷àå ïðèçíàíèÿ ñàìîé ñäåëêè íå ïîäëåæàùåé íàëîãîîáëîæåíèþ îáúåäè-
íåííàÿ êîìïàíèÿ ðàññìàòðèâàåòñÿ òàê, êàê åñëè áû îáå ñëèâøèåñÿ êîìïàíèè
ñóùåñòâîâàëè âìåñòå âå÷íî, ïîýòîìó ñàìà ñäåëêà óæå íè÷åãî íå ìåíÿåò â
ïðèìåíåíèè ê íèì íàëîãîâîãî ìåõàíèçìà. 

Àêöèîíåðíîå çàêîíîäàòåëüñòâî Ôðàíöèè, íàïðèìåð, ïðåäóñìàòðèâàåò
öåëûé ðÿä íîâàöèé, íàïðàâëåííûõ íà îáëåã÷åíèå ôóçèè è ðàçäåëåíèÿ àêöè-
îíåðíûõ îáùåñòâ (ñì. Êóëàãèí, 1997, ñ. 136). Òåì íå ìåíåå â ñòèìóëèðîâà-
íèè ïðîâåäåíèÿ ðåîðãàíèçàöèè ôðàíöóçñêèõ êîìïàíèé ãëàâíóþ ðîëü ñûãðà-
ëî íå çàêîíîäàòåëüñòâî î òîðãîâûõ òîâàðèùåñòâàõ, à íàëîãîâîå ïðàâî. Òàê,
çàêîí îò 12 èþëÿ 1965 ã. ââåë ëüãîòíûé ðåæèì íàëîãîîáëîæåíèÿ äëÿ ñëèâà-
þùèõñÿ è ðàçäåëÿþùèõñÿ ôèðì.

Â Ðîññèè îäíîé èç ïðîáëåì, ñ êîòîðîé ñòàëêèâàëèñü êîìïàíèè ïðè ñëè-
ÿíèè, ÿâëÿëàñü ïðîáëåìà äâîéíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ àêöèé. Íàëîã íà îïåðà-
öèè ñ öåííûìè áóìàãàìè (0,8% ñóììû âûïóñêà) äî 1998 ãîäà âçèìàëñÿ â
áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ ñ âíîâü ñîçäàâàåìîãî ÀÎ íåçàâèñèìî îò òîãî, êàêèì
ïóòåì îíî ñîçäàâàëîñü. Â èòîãå ÀÎ, ñîçäàííîå â ïðîöåññå ñëèÿíèÿ «ñòàðûõ»
ÀÎ, ïëàòèëî íàëîã çà îäíè è òå æå öåííûå áóìàãè äâàæäû � ïðè îáðàçîâà-
íèè ÀÎ è ïðè èõ ñëèÿíèè. Ñðåäè ïðåäëàãàâøèõñÿ íîâàöèé ìîæíî îòìåòèòü:
îñâîáîæäåíèå îò óïëàòû íàëîãà íîìèíàëüíîé ñóììû âûïóñêà öåííûõ áóìàã
ñîçäàííîãî â ðåçóëüòàòå ñëèÿíèÿ èëè ïðèñîåäèíåíèÿ ÀÎ; îñâîáîæäåíèå îò
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íàëîãà äîïîëíèòåëüíîé ýìèññèè íà ñóììó êîíâåðòàöèè öåííûõ áóìàã ïðè-
ñîåäèíÿåìîãî ÀÎ â ðàçìåðå åãî óñòàâíîãî êàïèòàëà (òàê êàê äàííûå èçìåíå-
íèÿ íå ïðèâîäÿò ê ïðèðîñòó óñòàâíûõ êàïèòàëîâ); îñâîáîæäåíèå îò íàëîãà
ýìèññèè öåííûõ áóìàã â ñëó÷àå êîíñîëèäàöèè èëè äðîáëåíèÿ ðàíåå ðàçìå-
ùåííûõ àêöèé ÀÎ. Î÷åâèäíî, ÷òî äàííûå ðåøåíèÿ èìåþò ñìûñë â òîì ñëó-
÷àå, åñëè ãîñóäàðñòâî íàìåðåíî ïðîâîäèòü îñîçíàííóþ ïîëèòèêó óêðóïíå-
íèÿ ðîññèéñêîãî áèçíåñà. 

Ñîãëàñíî Çàêîíó ÐÔ «Î íàëîãå íà îïåðàöèè ñ öåííûìè áóìàãàìè» (â
ðåäàêöèè îò 23.03.98 ¹ 6-ÔÇ), îáúåêòîì îáëîæåíèÿ íå ÿâëÿþòñÿ: 1) íîìè-
íàëüíàÿ ñóììà âûïóñêà öåííûõ áóìàã àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà, îáðàçîâàí-
íîãî â ðåçóëüòàòå ðåîðãàíèçàöèè â ôîðìå ñëèÿíèÿ, ðàçäåëåíèÿ èëè âûäåëå-
íèÿ àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ; 2) íîìèíàëüíàÿ ñóììà âûïóñêà öåííûõ áóìàã
àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà, êîíâåðòèðóåìûõ â àêöèè àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà,
ê êîòîðîìó îñóùåñòâëÿåòñÿ ïðèñîåäèíåíèå, íå ïðåâûøàþùàÿ ðàçìåðà óñ-
òàâíîãî êàïèòàëà ïðèñîåäèíÿåìîãî àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà; 3) íîìèíàëü-
íàÿ ñóììà âûïóñêà öåííûõ áóìàã àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà ïðè êîíñîëèäà-
öèè èëè äðîáëåíèè ðàçìåùåííûõ ðàíåå àêöèé áåç èçìåíåíèÿ ðàçìåðà óñòàâ-
íîãî êàïèòàëà àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà; 4) íîìèíàëüíàÿ ñóììà âûïóñêà öåí-
íûõ áóìàã àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà ïðè êîíâåðòàöèè ðàçìåùåííûõ ðàíåå àê-
öèé îäíîãî òèïà â àêöèè äðóãîãî òèïà áåç èçìåíåíèÿ ðàçìåðà óñòàâíîãî êà-
ïèòàëà àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà. Ðåäàêöèÿ îò 30 ìàÿ 2001 ã. ¹ 9-ÔÇ âíåñëà
ðÿä äîïîëíåíèé è èçìåíåíèé (êàñàòåëüíî ðåñòðóêòóðèçàöèè çàäîëæåííîñ-
òè, ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã è äð.), îäíàêî çàäà÷à äàëüíåéøåé ìîäè-
ôèêàöèè äàííîãî àñïåêòà çàêîíîäàòåëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ðåîðãàíèçàöèè
îñòàåòñÿ àêòóàëüíîé.

Íàêîíåö, çàùèòà ïðàâ ðàçëè÷íûõ òèïîâ àêöèîíåðîâ îñòàåòñÿ ôèêöèåé
ïðè íåýôôåêòèâíîì ïðàâîïðèìåíåíèè69. Íåîïðåäåëåííîñòü â äàííûõ âîï-
ðîñàõ îñòàåòñÿ âåñîìûì ôàêòîðîì äëÿ ñîõðàíåíèÿ âûñîêèõ ðèñêîâ êîðïîðà-
òèâíîãî óïðàâëåíèÿ è èíâåñòèðîâàíèÿ â Ðîññèè. Ñîîòâåòñòâåííî, ñóäåáíàÿ
ðåôîðìà (èäåàëîì êîòîðîé äîëæåí áûòü íåçàâèñèìûé è ïðîçðà÷íûé ñóä, â
êîòîðîì è òîëüêî â êîòîðîì îáâèíåíèå â ïîëåìèêå ñ çàùèòîé äîëæíî äîêà-
çàòü íåîáõîäèìîñòü òåõ èëè èíûõ ïðîöåññóàëüíûõ äåéñòâèé, ñàíêöèîíèðó-
åìûõ òîëüêî ñóäîì) ÿâëÿåòñÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ îáúåêòèâíûì èíäèêàòîðîì
èñòèííûõ íàìåðåíèé ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè â ýòîé ñôåðå.
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69 Ñì. ñïåöèàëüíîå èññëåäîâàíèå ÈÝÏÏ 2002 ã. ïî ïðîáëåìàì ïðàâîïðèìåíåíèÿ (èí-
ôîðñìåíòà).


