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В условиях концентрированного и монопо-
лизированного капитала «взаимное проращива-
ние» встречается достаточно часто.1 Экономи-
ка и право Германии не являются, в этом воп-
росе, исключением. Взаимное участие компа-
ний в капитале друг друга известно здесь весь-
ма давно, причем получило достаточно широ-
кое распространение. Оно было признано в пра-
ве Германии весьма опасным явлением,  по-
скольку вело к возникновению ситуации, когда
капитал каждой компании становится пред-
ставленным в виде участия.2

Комментарий  Билля  Правительства ,  по-
явившегося  в  законодательстве как  Акт
1965 г.3 (с некоторыми изменениями), опреде-
лил это явление как весьма неоднозначное, при
этом в основном по двум основаниям. Первое
из них состояло в том, что, при увеличении
двумя  компаниями своего  капитала за  счет
взаимной подписки на акции друг друга, каж-
дая из них сможет показать увеличение капи-
тала без получения каких-либо дополнитель-
ных активов (комментарий к  ст. 18 проекта
Билля Правительства). Второе основание зак-
лючалось в том, что взаимное участие может
усложнить или сделать вообще невозможным
для акционеров обеих компаний осуществле-
ние контроля за деятельностью исполнитель-
ных и надзорных органов. В комментарии было
указано, что по этим причинам взаимное учас-
тие не может рассматриваться как надлежа-
щий базис для сотрудничества между двумя
компаниями. По мнению многих представите-
лей доктрины, на время появления указанного
комментария имелись большие сомнения  в
желательности появления в законодательстве
правил, регламентирующих взаимное участие.

Все же соответствующие законодательные
нормы появились; в настоящее время право
Германии регламентирует взаимное участие
между компаниями, имеющими свои зарегис-
трированные офисы в Германии, ограничивая
их круг отношениями, в которых одна из ком-
паний является акционерным обществом. Из
§ 19(1) Акта 1965 г., в котором содержится оп-
ределение взаимного участия компаний, при-
менимое ко всем компаниям, которые имеют
их зарегистрированные офисы в Германии, сле-
дует, что такое взаимное участие имеет мес-
то лишь в тех случаях, когда каждая из компа-
ний удерживает более одной четвертой части
выпущенных акций другой. При определении
того, принадлежит ли  одному предприятию
более одной четвертой  части долей другого
предприятия, считается, что часть долей, при-
надлежащих предприятию определяется, в хо-
зяйственных обществах - по отношению к об-
щей номинальной стоимости долей, принадле-
жащих предприятию, к номинальному капита-
лу, в обществах с акциями без номинала – по
количеству акций (§ 16(2)). Долями, принадле-
жащими предприятию, считаются также доли,
которые принадлежат зависимому от него пред-
приятию или иному лицу за счет этого пред-
приятия либо зависимого от него предприятия,
а если владелец предприятия является инди-
видуальным коммерсантом – также доли, от-
носящиеся к иному имуществу владельца (§
16(4)).

Тем самым становится очевидным, напри-
мер, что в случае, когда компания А удержи-
вает 10% капитала компании В, которая удер-
живает 26% капитала компании А, а компания
С, являющаяся зависимой компанией компании
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А, удерживает 20% капитала компании В, ком-
пания А должна пониматься как удерживаю-
щая 30% капитала компании В, а эти две ком-
пании, следовательно, должны пониматься как
взаимно участвующие в капитале друг друга.
Даже если компания А прямо не удерживает
капитал компании С, которая является ее за-
висимой компанией и которая, в свою очередь,
удерживает 30% капитала компании А, то ве-
роятнее всего, компании А и С должны пони-
маться как взаимно участвующие.

Авторы данной позиции опираются в своих
суждениях на § 16 (4) Акта 1965 г. Следует
отметить наличие целого ряда противников
такого заключения.4

Если одна из взаимно участвующих компа-
ний удерживает в другой компании мажоритар-
ный интерес или может, прямо или косвенно,
оказывать контролирующее влияние на другую
компанию, то эта компания  понимается как
контролирующая компания, а другая компа-
ния — как зависимая компания (§ 19 (2) Акта
1965 г). Таким образом, если компания А удер-
живает  80% капитала  компании  В, которая
удерживает 60% капитала компании С, кото-
рая, в свою очередь, удерживает 60% капита-
ла компании А, тогда компания В контролиру-
ется компанией А, а компания С — компанией
В, и все эти компании, по преобладающему
мнению ,  являются  взаимно участвующими
компаниями.

Если каждая из взаимно участвующих ком-
паний удерживает какой-либо мажоритарный
интерес в другой компании или может осуще-
ствлять, прямо или косвенно, контролирующее
влияние на другую компанию, обе компании
считаются контролирующими и зависимыми.5

Ограничения, налагаемые на взаимно уча-
ствующие компании, различаются в зависимо-
сти от того, являются эти компании независи-
мыми друг от друга или не являются, или от
того, ведет ли взаимное участие к их зависи-
мости. Если две компании являются независи-
мыми  друг от  друга,  то применяется  § 328
Акта 1965 г., считающийся базовым для при-
менения  положений §§ 20(2) и 21(1) Акта, рег-
ламентирующий возникающие последствия, а
именно, определяющий, какая из компаний обя-
зана первой сообщить о своем участии в дру-
гой компании.

Взаимное участие может иметь место меж-
ду  германскими  публичными  компаниями
(AG), при этом обе компании могут не знать
об этом, что возможно благодаря  широкому
распространению в Германии акций на предъя-
вителя. §§ 20(3) и 21(1) требуют, чтобы каж-
дая из компаний уведомляла другую компанию
о приобретении ею акций, составляющих в дру-
гой компании более 25% капитала. До тех пор,
пока такое уведомление не будет дано, все пра-
ва,  следующие за акциями (включая акции,
удерживаемые этой компанией или от ее име-
ни), не учитываются (§§ 20(7) и 21(4)). Компа-
ния, которая первой обязана уведомить о сво-
ем участии другую компанию, может осуще-
ствлять свои права как акционера в другой без
каких-либо ограничений. В то же время, когда
другая компания позднее дает уведомление о
ее держании, она наделена лишь правом на осу-
ществление прав, следующих за акциями, со-
ставляющими не более 25% капитала первой
компании.6 Несколько дискуссионно звучит, но
такие же ограничения применяются к компа-
ниям , приобретающим более 25% капитала
другой компании без знания того, что эта ком-
пания владеет 25% своего собственного капи-
тала, даже если она не получала формального
уведомления об этом (§ 328). Ее права будут
ограничены из-за этого знания, даже если она
обязана была первой известить о приобрете-
нии другую компанию. Единственным послед-
ствием такого уведомления является то, что
права другой компании будут также ограниче-
ны. Если обе компании знают о взаимном уча-
стии, поскольку оно было ими спланировано,
как то имеет место в случае, когда две компа-
нии увеличивают свой капитал, одновременно
подписываясь на акции друг друга, ограниче-
ния применяются к обеим компаниям, незави-
симо от того, какая из них обязана была дать
уведомление первой. Ограничение применяет-
ся к обеим компаниям в случае, когда каждая
из них дает уведомление о приобретении ак-
ций в другой компании в одно и то же время.

Контролирующая компания может реализо-
вать все права, вытекающие из акций, которые
она удерживает в другой компании, являющейся
ее зависимой компанией, лишь если она дала
надлежащее уведомление о приобретении. За-
висимая компания, с другой стороны, не наде-
лена правом на реализацию своих прав голоса
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(§ 136 (2) Акта 1965 г.) или правом на подпис-
ку (§ 56 (2) Акта 1965 г.) в отношении акций,
которые она удерживает в  контролирующей
компании. В этом случае следует ориентиро-
ваться на определение контролирующей и за-
висимой компании, содержащееся в § 17 (2)
Акта 1965 г.

Если акционерное общество обладает ма-
жоритарным интересом в другом предприятии
или может, прямо или косвенно, осуществлять
контролирующее влияние на него, последнее
предприятие не вправе подписываться на ак-
ции в контролирующем предприятии или пред-
приятии, удерживающем мажоритарный инте-
рес (§ 56(2) Акта 1965 г.). Кроме того, зависи-
мое предприятие или предприятие, в котором
удерживается мажоритарный интерес, может
приобретать или удерживать акции контроли-
рующей компании или компании, удерживаю-
щей мажоритарный интерес, в том же разме-
ре, что вправе приобретать или удерживать она
сама, т.е. максимальная доля в 1/10 ее акцио-
нерного капитала (§ 71d no.2). Любое превы-
шение указанного держания должно быть реа-
лизовано в течение 1 года (§§ 71c и 71d no. 4).
Те же самые правила применяются в случаях,
когда оба предприятия являются держателя-
ми мажоритарного интереса или контролирую-
щими предприятиями по отношению друг к
другу.

Следует отметить, что если компания В,
которая является одной из двух взаимно уча-
ствующих компаний А и В и которая ограниче-
на в осуществлении прав в отношении акций,
которые она удерживает в компании А, приоб-
ретает мажоритарный интерес в последней и
дает уведомление о таком приобретении, она
тем самым становится уполномоченной на ре-
ализацию всех прав, вытекающих из этого дер-
жания ,  тогда  как  компания  А  становится
объектом ограничений, применяемых к зави-
симым компаниям. Если обе эти компании пря-
мо или косвенно оказывают контролирующее
влияние на третью компанию, то ни одна из них
не может реализовать свои права голоса или
права на подписку в отношении акций друг дру-
га, которые они удерживают.

Следует отметить, что право Германии, в
отличие от права, скажем, Франции, не требу-
ет от одной из компаний прекратить перекрес-
тное держание; в отличие от норм последнего,

право Германии регламентирует трехсторонние
отношения. Если контролирующая компания
возглавляет цепь компаний, возникают трудно-
сти в определении того, какие компании обя-
заны исполнить обязанность касательно уве-
домления об участиях. Имеется мнение, что
такая обязанность может быть возложена, при
определенных обстоятельствах, на несколько
компаний. Действующие нормы права могут
породить и другие сложности.

Так, например, если компания А контроли-
рует компанию В и удерживает 20% капитала
компании С, 20% капитала которой уже удер-
живается компанией В, тогда компания А, как
представляется, обязана уведомить компанию
С о ее участии, тогда как компания В такой
обязанности в связи со своим держанием не
имеет. Однако если компания А не исполняет
свою обязанность об уведомлении, то, вероят-
нее всего, компания В не вправе реализовать
свои права, вытекающие из акций, которые она
удерживает в компании С (§ 20 (7) и 21 (4) Акта
1965 г.).

Этой неприятности можно избежать, лишь
представив, что такое ограничение возлагает-
ся на зависимую компанию только тогда, если
она наделена правом и обязана дать уведом-
ление о своем участии.

Многие страны Европы, включая Германию,
приняли законодательство, регламентирующее
такое взаимное участие. В ближайшем буду-
щем  ожидается принятие в  Германии норм,
имплементирующих в национальное законода-
тельство положения Директивы 88/677/ЕЕС,
касающейся опубликования информации в слу-
чаях, когда контрольный пакет акций компании,
находящейся в листинге, покупается или про-
дается. Кроме того, предполагается, что до-
полнительные изменения в законодательстве
Германии будут произведены в связи с импле-
ментацией норм Директивы 92/101/ЕЕС, каса-
ющейся приобретения дочерней компанией ак-
ций в ее материнской компании. Как представ-
ляется, уже знакомый российской экономике
феномен перекрестных держаний,7 как чрева-
тый поражением интересов кредиторов, не дол-
жен быть оставлен без внимания в праве ком-
паний  России.  Исследованные в  настоящей
статье положения права Германии могли бы
быть использованы в качестве отправной точ-
ки.
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Транспортно-технологические сис-
темы

Транспортно-технологические системы  – это
комплекс согласованных и взаимосвязанных техни-
ческих, экономических, организационных, информа-
ционных и коммерческих решений, позволяющих с
максимальным эффектом и наименьшими затрата-
ми обеспечить доставку грузов в конкретных направ-
лениях движения товара к потребителю.

Рыночные отношения предъявляют к транспор-
ту жесткие требования по ускорению времени дос-
тавки грузов и пассажиров при минимизации затрат
на транспортировку. Между производителем груза
и его  потребителем создается сложная система
транспортных взаимоотношений, которая должна
обеспечить высокий уровень качества транспортно-
го обслуживания грузовладельцев.

Одним из средств повышения эффективности
транспортно-логистической системы является вне-
дрение новых ТТС, таких как: пакетной (поддоны,
палеты), контейнерной, ролкерной (суда типа ро-ро),
трейлерной, паромной, лихтеровозной, барже-бук-
сирной, кассетной и других.

Каждая из перечисленных систем имеет свои
особенности, предназначенные для перевозки тех
или иных грузов.

Основные принципы формирования ТТС – это:
þ комбинирование различных видов транспор-

та при перевозке грузов;
þ возможность  разделения транспортных

средств на составные части (грузовых помещений,
энергетических установок, ходовых частей, вспомо-
гательных помещений);
þ применение новых принципов движения с

целью повышения скорости доставки грузов;

þ укрупнение грузовых единиц для повыше-
ния интенсивности грузовых операций и уменьше-
ния материальных и трудовых затрат.

Основа любой ТТС – это укрупнение грузовых
поставок. Наиболее распространенной и универсаль-

ной является контейнерная. Стандартной грузовой
единицей является сам контейнер, стандарты кото-
рых были разработаны международной организаци-
ей по стандартизации (ИСО) в 1961 году. Элемента-
ми контейнерной транспортной системы являются
также и контейнерные терминалы.

Совершенствование транспортных технологий и
транспортной техники является главным направле-
нием  повышения производительности труда  на
транспорте и важнейшим условием повышения бе-
зопасности и экологичности транспортных процес-
сов.

Основными направлениями совершенствования
транспортных технологий в настоящее время явля-
ются:

þ интеграция производственных и транспорт-
ных процессов, развитие транспортной логистики;

þ использование интермодальных технологий
и контейнеризация системы товародвижения;

þ применение экологически-ориентирован-
ных и ресурсосберегающих транспортных техноло-
гий;

þ информатизация всех аспектов транспорт-
ного процесса.

В современном  мире формирование  единого
транспортного пространства и общего рынка транс-
портных услуг идет по пути создания мультимодаль-
ных коридоров, применения, основанной на прин-
ципах интермодализма унифицированной техноло-
гии перевозок,  как  основы  интеграции  нацио-
нальных транспортных систем в мировую транспор-
тную систему.

Разработка и внедрение таких прогрессивных
ТТС как контейнерные, контрейлерные и системы
перевозок с  горизонтальным способом грузовых
работ, позволит транспортным системам России и
государств СНГ интегрироваться в аналогичные
международные системы перевозок и повысить на
этой основе эффективность и качество транспорт-
ного обслуживания.

Соб. инф.


