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Слияния и присоединения акционерных 
обществ в России и корпораций в США 

(опыт правового регулирования)
Кузьмин C. Е.*

Процедура слияния и присоединения акционерных обществ в Рос-
сии законодательно закреплена в Федеральном законе «Об акционер-
ных обществах» . В США в каждом отдельном штате приняты нормы 
о слияниях в рамках законов о корпорациях . Наибольший интерес пред-
ставляет законодательство штата Делавэр .

Указанная процедура предусматривает три этапа .
В России на первом этапе общества заключают договор о слиянии 

или присоединении, а в штате Делавэр первым этапом считается при-
нятие Советом директоров каждой участвующей корпорации решения 
об одобрении соглашения о слиянии или присоединении .

На втором этапе советы директоров российских акционерных об-
ществ выносят на решение общего собрания каждого участвующего 
общества вопрос о реорганизации, об утверждении договора о сли-
янии . В штате Делавэр на втором этапе общее собрание акционеров 
должно одобрить или отклонить сделку слияния или присоединения .

Третьим этапом и в России, и в штате Делавэр, является регистра-
ция нового акционерного общества, корпорации, или регистрация из-
менений в обществе, корпорации, к которому осуществляется присо-
единение .

Ключевые cлoвa: cлияния и приcoединения; aкциoнерные oбщеcт-
вa; кoрпoрaции; общее собрание акционеров; совет директоров .

Монополия выступает как закономерный результат концентрации 
и централизации собственности в результате ожесточенной конкурент-
ной борьбы1 . Характерной чертой развития корпоративного сектора 
в России является укрупнение хозяйственных обществ и рост числа 
сделок по их слиянию в качестве механизма перераспределения круп-
ной корпоративной собственности во всех областях экономики .
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Выявление логики включения в правовой режим слияний и при-
соединений  акционерных обществ  отдельных правил,  определение 
существующих недостатков, разработка и обоснование путей их раз-
решения, а также совершенствование правоприменительной практи-
ки законодательства о слияниях и поглощениях с целью установления 
корпоративного контроля над акционерными обществами требуют про-
ведения сравнительно-правового анализа российского законодатель-
ства, в частности, в области слияний и присоединений акционерных 
обществ  с  аналогичным  законодательством  зарубежных  государств . 
Целесообразность сравнительно-правового исследования обусловле-
на тем, что многие зарубежные правопорядки обладают относитель-
но большим опытом по правовому регулированию слияний и погло-
щений . За последние 40 лет в некоторых странах (например, в США 
и Великобритании) правила слияний, присоединений компаний были 
значительно изменены и усовершенствованы . Складывающиеся эко-
номические  отношения и  взаимодействие  участников рынка потре-
бовали глубокого теоретического осмысления указанных процессов .

Процедура слияния и присоединения акционерных обществ в Рос-
сии предусмотрена статьями 15, 16 и 17 Федерального закона от 26 де-
кабря 1995 г . № 208-ФЗ «Об акционерных обществах»2 (далее – Закон 
об акционерных обществах, Закон об АО, ФЗ об АО) .

В Соединенных штатах Америки в силу особенностей законода-
тельства этой страны в каждом отдельном американском штате были 
приняты нормы о слияниях в рамках законов о корпорациях . С точки 
зрения разработанности таких норм наибольший интерес представ-
ляет правовое регулирование слияний и присоединений по законода-
тельству одной из самых популярных юрисдикций регистрации ком-
мерческих корпораций – штата Делавэр . В Делавэре зарегистрировано 
больше корпораций, чем в любом другом штате США . В их число вхо-
дят такие компании, как General Motors, Mobil, Rockwell International 
и Dow Chemical3 .

Как и российский Закон об акционерных обществах, Общий закон 
о корпорациях штата Делавэр4 предусматривают три этапа проведения 
слияний и присоединений:

По российскому Закону об акционерных обществах на первом эта-
пе сливающиеся или присоединяющиеся общества заключают договор 
о слиянии или присоединении, определяют порядок и условия слия-
ния или присоединения, порядок конвертации акций каждого общества 

в акции нового общества, к которому осуществляется присоединение, 
и другие условия, в то время как по Общему закону о корпорациях шта-
та Делавэр первым этапом считается принятие Советом директоров 
каждой участвующей в слиянии или присоединении корпорации ре-
шения об одобрении соглашения о слиянии или присоединении и под-
тверждающего его целесообразность .

На втором этапе советы директоров российских акционерных об-
ществ выносят на решение общего собрания каждого общества, участву-
ющего в слиянии или присоединении, вопрос о реорганизации, об утвер-
ждении договора о слиянии, а также утверждении устава создаваемого 
общества, избрании членов совета директоров (наблюдательного совета) 
создаваемого общества в количестве, установленном проектом договора 
о слиянии для каждого общества, участвующего в слиянии, если уставом 
создаваемого общества в соответствии с ФЗ об АО не предусматривает-
ся осуществление функций совета директоров (наблюдательного сове-
та) создаваемого общества общим собранием акционеров этого общест-
ва или договора присоединении и об утверждении передаточного акта, 
а собрания акционеров принимают решения по каждому из указанных 
вопросов . По Общему закону о корпорациях штата Делавэр на втором 
этапе общее собраннее акционеров, внеочередное или годовое, должно 
одобрить или отклонить сделку слияния или присоединения .

Третий этап совпадает по содержанию как в российском праве, так 
и в законодательстве штата Делавэр . Это регистрация возникновения 
нового акционерного общества, корпорации, (или регистрация изме-
нений в уставе общества, к которому присоединяется другое акцио-
нерное общество) и прекращения акционерных обществ, корпораций, 
участвовавших в слиянии или присоединении .

Сравним законодательное описание основных процедур слияния 
и присоединения в праве России и США .

1 . Очевидно, что прежде, чем выносить вопрос о реорганизации 
на решение общего собрания акционеров, необходимо разработать сам 
договор о слиянии или присоединении . Пункт 3 ст . 16, п . 3 ст . 17 рос-
сийского закона об акционерных обществах и Статья 251(b) Общего 
закона о корпорациях штата Делавэр содержат минимальные требова-
ния к таким договорам, которые сводятся к следующему:

1) порядок и условия слияния (присоединения) по российскому За-
кону об АО и сроки и условия слияния или присоединения по Обще-
му закону о корпорациях штата Делавэр;
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Какими должны быть условия слияния (присоединения) россий-
ский закон не раскрывает, поскольку требования к условиям догово-
ров содержатся в Гражданском кодексе РФ .

Статья 251(b) (5) Общего закона о корпорациях штата Делавэр требу-
ет, чтобы в договоре о слиянии или присоединении определялся харак-
тер встречного удовлетворения, которое должно быть уплачено акцио-
нерам участвующих в сделке корпораций в обмен на их акции . Согласно 
статье 251(b) встречное удовлетворение при слиянии или присоедине-
нии должно состоять из «акций или других ценных бумаг «выжившей» 
или вновь образованной корпорации в результате слияния или присое-
динения» и/или «наличных денег, имущества, прав требования или цен-
ных бумаг любой другой корпорации или юридического лица . Налич-
ные деньги, имущество, права требования или ценные бумаги любой 
другой корпорации или юридического лица, принадлежащие ей, могут 
быть переданы в дополнение или вместо акций или иных ценных бумаг 
«выжившей» или вновь образованной корпорации» . Поэтому встреч-
ное удовлетворение в сделке слияния или присоединения может выра-
жаться в любом имущественном предоставлении, имеющим ценность .

2) подпункт 2 пункта 3 ст . 16 и 17 Закона об АО, как и Общий закон 
о корпорациях штата Делавэр (п/п . 5 статьи 251(b)), содержит условие 
о порядке конвертации акций каждого общества, участвующего в слия-
нии, в акции создаваемого общества (присоединяемого общества в ак-
ции общества, к которому осуществляется присоединение) и соотно-
шение (коэффициент) конвертации акций таких обществ .

Таким  образом,  американское  корпоративное  законодательство 
прямо предусматривает  возможность передачи  акционерам имуще-
ства и денежных средств ликвидируемой корпорации в качестве ком-
пенсации за акции вместо их конвертации в акции другой компании .

3) Общий закон о корпорациях штата Делавэр (пп . 3 статьи 251(b)) 
предписывает  в  случае присоединения включать в договор условие 
о соответствующих поправках или изменениях в сертификат юридиче-
ского лица «выжившей» корпорации, которые намечены к осуществле-
нию при слиянии, или, при отсутствии поправок или изменений заявле-
ние о том, что сертификат юридического лица «выжившей» корпорации 
будет ее сертификатом юридического лица . Аналогичное положение 
в п . 3 .1 . ст . 17 Закона об АО является диспозитивным .

П/п . 4–8 п . 3 ст . 16 российского закона об АО и п . 4 статьи 251(b) 
Общего  закона  о  корпорациях штата Делавэр  посвящены  органам 

управления  вновь  создаваемого  общества  отражают определенную 
в каждой из рассматриваемых стран национальную специфику прове-
дения процедуры слияния акционерных обществ .

2 . На втором этапе в обеих рассматриваемых юрисдикциях дого-
вор о слиянии (присоединении) подлежит утверждению общим собра-
нием акционеров участвующих обществ (корпораций) .

В соответствии с пунктом 2 статьи 17, подпунктом 2 пункта 1 ста-
тьи 48 и пунктом 3 статьи 49, подпункта 3 пункта 1 статьи 65 Закона 
об акционерных обществах, решение по вопросу о реорганизации при-
нимается общим собранием акционеров общества только по предло-
жению совета директоров общества . Из указанных норм следует, что 
вопрос о реорганизации не может быть внесен в повестку дня общего 
собрания акционеров акционерами, ревизионной комиссией (ревизо-
ром) или аудитором обществ .

Аналогичные нормы содержит и Общий закон о корпорациях шта-
та Делавэр .

Причем данная обязанность не может быть передана какому-ли-
бо иному органу управления, и от нее нельзя отказаться . Общий закон 
о корпорациях штата Делавэр особо запрещает передачу таких пол-
номочий комитету  совета директоров . Статья 141(с) Общего  закона 
о корпорациях штата Делавэр четко предусматривает, что никакой ко-
митет совета директоров не может быть уполномочен утверждать «до-
говор о слиянии или присоединении согласно статьям 251 и 252, ре-
комендующий акционерам продать, сдать в аренду или обменять все 
или практически все активы и имущество корпорации с последующей 
ее ликвидацией или остановкой ликвидации, или внесением поправок 
во внутренний регламент корпорации» .

По российскому Закону об акционерных обществах (ст . 75) на об-
щем собрании акционеров, посвященном реорганизации в форме сли-
яния или присоединения также должен быть составлен список акцио-
неров, имеющих право требовать выкупа обществом принадлежащих 
им  акций,  должны быть определены порядок осуществления  выку-
па и цена выкупа . Соответствующая информация должна содержать-
ся  в  сообщении о проведении общего  собрания  акционеров . Созыв 
и подготовка  собрания  акционеров  осуществляется  в  обычном по-
рядке,  за  исключением  следующих особенностей:  сообщение о  со-
зыве общего собрания акционеров должно быть направлено не позд-
нее, чем за 30 дней до даты его проведения (пункт 1 статьи 52 Закона 
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об  акционерных обществах);  в  сообщении о  созыве общего  собра-
ния акционеров должны дополнительно указываться сведения в связи 
с возможностью возникновения у акционеров права требовать выкупа 
обществом принадлежащих им акций (пункты 1 и 2 статьи 76 Закона 
об акционерных обществах), общество должно предоставлять лицам, 
имеющим право на участие в общем собрании, некоторую дополни-
тельную информацию и материалы, касающиеся условий реорганиза-
ции (пункт 3 .5 Положения о дополнительных требованиях к порядку 
подготовки, созыва и проведения общего собрания акционеров, утвер-
жденного Приказом ФСФР России от 2 февраля 2012 г . № 12–6/пз-н) .

При наличии кворума, решение общего собрания о реорганизации 
считается принятым, если за него будет отдано, как минимум, три чет-
верти голосов акционеров – владельцев голосующих акций, принима-
ющих участие в общем собрании акционеров . При подведении итогов 
голосования на таком собрании необходимо учитывать, что при голо-
совании по вопросу о реорганизации, голоса, отданные владельцами 
обыкновенных и привилегированных акций, считаются вместе – в от-
личие от голосования по вопросу о внесении в устав общества изме-
нений и дополнений, ограничивающих права акционеров–владельцев 
привилегированных акций, когда голоса, отданные владельцами обык-
новенных и привилегированных акций, считаются раздельно .

Статья 251(c) Общего закона о корпорациях штата Делавэр пред-
писывает, что соглашение о слиянии или присоединении должно быть 
представлено на утверждение акционеров каждой корпорации-участ-
ницы сделки на годовом или внеочередном, специальном, собрании .

Всем акционерам каждой корпорации, участвующей в сделке, не-
зависимо от того, являются их акции голосующими или нет, по почте 
должно быть направлено уведомление о месте, времени и цели собра-
ния, по крайней мере, за 20 дней до даты его проведения . Уведомление 
должно содержать копию договора или его краткое изложение . Каждая 
корпорация-участница вправе действовать только в соответствии с до-
говором о слиянии или присоединении, если на собрании акционеров 
договор утвержден большинством голосов владельцев выпущенных 
в обращение акций каждой корпорации-участницы, имеющих право 
голосовать по данному вопросу .

Как и по Общему закону о корпорациях штата Делавэр, требова-
ние об утверждении договора большинством голосов акционеров яв-
ляется принципиальным в большинстве штатов5 .

Существуют и исключения . Например, статья 251(f) Общего зако-
на о корпорациях штата Делавэр устанавливает, что не требуется ут-
верждение договора присоединения акционерами «выжившей» корпо-
рации, если выполнены следующие условия:

(i) договор о присоединении никак не изменяет устав;
(ii) все акции участвующей в сделке «выжившей» корпорации, на-

ходившиеся в обороте непосредственно до даты вступления договора 
о присоединении в силу, идентичны находящимся в обороте акциям 
или формально выпущенным акциям, но в данный момент не находя-
щейся в обращении (treasury share), «выжившей» корпорации после 
вступления в силу договора о присоединении; и

(iii)  либо  а)  никакие  обыкновенные  акции  «выжившей»  корпо-
рации или никакие акции, ценные бумаги или облигации, конверти-
руемые в такие акции, не планируется выпускать или распределять 
согласно плану о присоединении (например, если встречным удовлет-
ворением, выплачиваемым акционерам, при присоединении являют-
ся наличные деньги), либо б) разрешенные невыпущенные акции или 
выпущенные, но не находящиеся в обращении, обыкновенные акции 
«выжившей» корпорации, которые должны быть выпущены или рас-
пределены по плану о присоединении, а также акции, изначально пла-
нируемые к выпуску после конвертации любых других акций, ценных 
бумаг или облигаций, планируемых к выпуску или распределению со-
гласно такому плану, не превышают 20% от обыкновенных акций этой 
корпорации, находящихся в обороте непосредственно до даты вступ-
ления договора о присоединения в силу .

В особых случаях статья 203 Общего закона о корпорациях штата 
Делавэр требует наличия 66,6% голосов «незаинтересованных» акци-
онеров корпорации-цели «за» для утверждения некоторых видов слия-
ний между корпорацией-целью и так называемыми «заинтересованным 
акционером», который приобретает 15% и более голосующих акций 
корпорации-цели без предварительного утверждения постоянно дей-
ствующим советом директоров корпорации-цели . Положения, опреде-
ляющие барьер сверхквалифицированного большинства голосов для 
реализации слияния или аналогичных сделок могут содержаться в ус-
таве или внутреннем регламенте корпорации-цели .

Обращение к акционерам с просьбой проголосовать «за» утвержде-
ние слияния должно удовлетворять требованиям действующих законов 
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штатов о корпорациях, а также федеральным правилам передачи пра-
ва голоса при голосовании .

3 . Государственная регистрация реорганизации в форме слияния 
или присоединения .

В соответствии с пунктом 4 статьи 15 ФЗ об АО, реорганизация об-
ществ в форме слияния считается завершенной с момента государст-
венной регистрации вновь возникших юридических лиц, а реорганиза-
ция общества, к которому осуществляется присоединение, завершается 
в момент внесения в единый государственный реестр юридических 
лиц записи о прекращении деятельности присоединенного общества .

Подробно процедура регистрации урегулирована Федеральным за-
коном от 8 августа 2001 г . № 129-ФЗ «О государственной регистрации 
юридических лиц и индивидуальных предпринимателей» (далее – За-
кон о государственной регистрации юридических лиц) .

Согласно Статье 251(c) Общего закона о корпорациях штата Дела-
вэр, если договор о слиянии или присоединении был утвержден требу-
емым числом голосов акционеров каждой участвующей корпорации, 
и  этот факт удостоверен  секретарем корпорации или  его помощни-
ком на договоре с учетом того, что такое удостоверение не требует-
ся, если корпорация вместо самого договора подает Секретарю штата 
Делавэр сертификат о слиянии или присоединении, договор вступал 
в силу после того как договор или сертификат был должным образом 
подан Секретарю штата Делавэр в соответствии с требованиями ста-
тьи 103 данного закона .

После подачи Секретарю штата сертификата о слиянии в устав «вы-
жившей» корпорации автоматически вносятся поправки с изменения-
ми, которые указаны в сертификате о присоединении .

Слияние российских акционерных обществ считается завершен-
ным с момента государственной регистрации вновь возникшего обще-
ства, а присоединение – с момента внесения в государственный реестр 
записи о прекращении деятельности последнего из присоединенных 
юридических лиц (п . 2 и 5 ст . 16 Закона о государственной регистра-
ции юридических лиц) .

4 . Правовые последствия слияния или присоединения акционер-
ных обществ в РФ и корпораций в США .

Слияния и присоединения акционерных обществ согласно п . 5 ст . 
16 и ст . 17 Закона об акционерных обществах влекут определенные 
правовые последствия: при слиянии обществ все права и обязанности 

каждого из них переходят к вновь возникшему обществу, а при при-
соединении одного общества к другому к последнему переходят все 
права и обязанности присоединяемого общества в соответствии с пе-
редаточным актом . Требования по оформлению передаточного акта со-
держатся в Приказе Министерства финансов РФ № 44н6 .

Статья 259 Общего закона о корпорациях штата Делавэр описы-
вает правовые последствия слияния или присоединения корпораций; 
статья 260 содержит правомочия «выжившей» корпорации; и статья 
261 регулирует результат  слияния или присоединения после предъ-
явления исков, поданных против корпораций-участниц до их слияния 
или присоединения .

Можно резюмировать, что правовой результат слияния или при-
соединения  таков,  что «выжившая» или вновь образованная корпо-
рация принимает все  активы и обязательства корпораций-участниц . 
Корпорации-участницы прекращают  свое  существование по  завер-
шении слияния .

Согласно  статье 259(а)  все  активы и обязательства  корпораций-
участниц в результате слияния или присоединения передаются «вы-
жившей» или вновь образованной корпорации . Однако многие догово-
ры корпораций с третьими лицами содержат специальные положения 
«на случай смены контроля», в соответствии с которыми договор пре-
кращается при смене контроля над одной из сторон, если отсутствует 
согласие на иное другой стороны . Статья 260 Общего закона о корпо-
рациях штата Делавэр устанавливает, что «выжившая» или вновь обра-
зованная корпорация вправе выпустить облигации, заложить в ипоте-
ку любую часть своего имущества для обеспечения таких облигаций, 
чтобы совершить все требуемые платежи или исполнить взятые обя-
зательства в интересах совершения присоединения .

Статья 261 Общего закона о корпорациях штата Делавэр содер-
жит положения о последствиях слияния или присоединения в отно-
шении  выдвинутых  судебных исков . По общему правилу,  слияние 
или присоединение не влияет на такие иски или процессы . Статья 
261 предусматривает, что любой иск или процесс, гражданский, уго-
ловный или административный, инициированный или выдвинутый 
против корпорации-участницы, должен рассматриваться, как если бы 
слияние или присоединение не имели места, или «выжившая» или 
вновь образованная корпорация может быть заменена в таких исках 
или процессах .
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В российском  законодательстве подобное положение  содержит-
ся не в ФЗ об АО, а в Арбитражном процессуальном кодексе России7 
(далее – АПК РФ) . Согласно ст . 48 АПК РФ в случаях выбытия одной 
из сторон в спорном или установленном судебным актом арбитражно-
го суда правоотношении (реорганизация юридического лица, уступка 
требования, перевод долга, смерть гражданина и другие случаи пере-
мены лиц в обязательствах) арбитражный суд производит замену этой 
стороны ее правопреемником и указывает на это в судебном акте . Пра-
вопреемство возможно на любой стадии арбитражного процесса . Для 
правопреемника все действия, совершенные в арбитражном процессе 
до вступления правопреемника в дело, обязательны в той мере, в ка-
кой они были обязательны для лица, которое правопреемник заменил .

Таким образом, можно сделать вывод о том, что правовое регулиро-
вание процедур слияния и присоединения акционерных обществ в РФ 
и корпораций в США во многом сходно . Этапы данных видов реоргани-
зации в Российской Федерации и сделок в США практически идентич-
ны . Различия определяются национальными особенностями правовых 
систем в целом, корпоративным законодательством, устанавливающим 
порядок регистрации юридических лиц, проведения общих собраний 
акционеров, советов директоров и т . п .

Mergers and Acquisitions of Joint Stock 
Companies in Russia and Corporations in the 

US (legal regulation experience)
(Summary)

Stanislav E. Kuzmin*

The procedure of merger and consolidation of joint stock companies in 
Russia is legislatively fixed in the Federal law «On joint stock companies» . 
In the United States in each state the rules on mergers are adopted within 
the Corporation laws . The greatest interest represents the law of the state 
of Delaware .

This procedure includes three steps .
In Russia at the first stage the companies sign an agreement on merger 

or consolidation, and in the state of Delaware, the first step is the adoption 
by the Board of Directors of each participating corporation of a decision on 
approval of the agreement on merger or consolidation .

At  the  second  stage  the  boards  of Directors  of Russian  joint  stock 
companies bring to the decision of the General meeting of each participating 
company,  the  question  of  reorganization,  on  approval  of  the  agreement 
on the merger . In the state of Delaware at the second stage of the General 
meeting of shareholders should approve or reject the transaction of merger 
or accession .

The third stage both in Russia and in the state of Delaware, is registration 
of a new joint stock company, corporation, or  registration of changes  in 
society, corporation, in which another one has merged .

Keywords: mergers and acquisitions; joint stock company; Corporation; 
General meeting of shareholders; Board of Directors .
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Европейская конвенция прав человека 
и Хартия ЕС об основных правах – 
сравнительный анализ толкования 

и применения Судом ЕС и Европейским 
Судом по правам человека

Рябова В. О.*

Весной  2013  года  завершились  длительные переговоры между 
представителями Европейского союза и Совета Европы о присоеди-
нении ЕС к Европейской конвенции о защите прав человека и основ-
ных свобод, результатом которых стал проект Соглашения о присое-
динении . В связи с тем, что возможность присоединения ЕС к ЕКПЧ 
больше не ограничивается положениями, закрепленными в Протоколе 
№ 14 к Конвенции и статье 6 Договора о Европейском союзе, особую 
актуальность приобретают вопросы взаимодействия Суда ЕС и Евро-
пейского суда по правам человека по делам о правах человека, а также 
соотношения двух основных европейских документов о правах чело-
века – ЕКПЧ и Хартии ЕС об основных правах в контексте их толко-
вания и применения судами .

Ключевые слова: Суд Европейского союза; Европейский суд по пра-
вам человека; Хартия ЕС об основных правах; Европейская конвенция 
о защите прав человека и основных свобод; присоединение ЕС к Ев-
ропейской конвенции .

Согласно пункту 3 статьи 52 Хартии Европейского союза об ос-
новных правах,  смысл и применение содержащихся в Хартии прав, 
соответствующих правам,  гарантируемым Европейской  конвенцией 
о  защите прав человека и основных свобод, совпадают со смыслом 
и применением, установленными названной Конвенцией . Данное по-
ложение не является препятствием для более широкой защиты таких 
прав по праву Европейского союза1 .

Положения Хартии ЕС об основных правах во многом воспроизво-
дят положения об основных правах человека, закрепленные в ЕКПЧ . 
Прежде всего, это касается гражданских, социально-экономических 
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