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В.Д. Федчук

Правовое регулирование групп
компаний в праве Англии

Вследствие радикального роста объемов и
концентрации капиталов, весь современный
мир, по образному выражению М. Дирборн (M.
Dearborn), «покрылся глобальными корпора-
тивными паутинами»,1 т.е. группами компаний.
Данное утверждение справедливо по отноше-
нию к Англии, на рынке которой широко пред-
ставлены крупные компании, осуществляющие
свою деятельность через многочисленные до-
черние и иные связанные компании.2 И хотя
масштабы распространения здесь указанной
схемы нельзя сравнить с существующими ре-
алиями Германии,3 все же они достаточно вну-
шительны. К тому же, динамика развития групп
компаний и существующая комплексность их
структур позволяют отдельным представите-
лям доктрины прийти к выводу о том, что пер-
спективы распространения в Англии этой схе-
мы организации бизнеса намного шире, чем в
любой другой стране мира со сравнимым уров-
нем развития экономики.4

Феномен групп компаний
Несмотря на признание в английской докт-

рине практической значимости механизма груп-
пы компаний и реальности перспектив его даль-
нейшего развития,5 специальные исследования
этого феномена, в частности, правовые иссле-
дования, здесь не проводились. Что же каса-
ется исследований , проводившихся  по  род-
ственным тематикам, то наибольшего внима-
ния заслуживают результаты анализа структу-
ры компаний, проводившегося на примере ком-
паний, занимающих первые 1000 позиций лис-
тинга  Лондонской  фондовой  биржи  («Top
Industrial»).6 Согласно полученным результатам
каждая из первых 50 компаний листинга имела
в среднем около 230 дочерних компаний; фак-
тически этот показатель намного выше, по-
скольку в листинг не были включены частные

компании,  зачастую  обладающие  крупными
активами и использующие в организации сво-
ей деятельности схему группы компаний.

Одним из наиболее важных вопросов, по-
ставленных в рамках данного исследования,
явилось определение глубины структуры груп-
пы компаний или, более конкретно, того «рас-
стояния» и/или уровня (яруса) структуры груп-
пы компаний, на котором материнская компа-
ния обычно размещает свои дочерние компа-
нии. Ответ на него позволил бы окончательно
расставить юридические акценты в  рамках
группы компаний и, в конечном счете, способ-
ствовал бы нахождению ответов на два прин-
ципиальных вопроса: во-первых, какая из ком-
паний в группе компаний является материнс-
кой компанией и, во-вторых, какая из материн-
ских компаний, конечная или промежуточная,
должна нести ответственность по долгам до-
черней компании.

Указанным вопросам, не получившим от-
вета по сей день, было уделено серьезное вни-
мание в известном отчете Комитета Корка,7

выводы которого послужили базисом для про-
ведения радикальной реформы права несосто-
ятельности Англии и получили непосредствен-
ное отражение  в Акте о несостоятельности
1986 г. В положениях отчета, после анализа все-
го многообразия имевшихся фактических об-
стоятельств, были обоснованы два возможных
подхода к решению вопроса об ответственно-
сти, а именно:

- возложение ответственности на некото-
рые (все) другие компании, входящие в ту же
группу компаний, что и несостоятельная ком-
пания;

- возложение ответственности на какую-
либо одну материнскую, конечную или проме-
жуточную, компанию.8
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Для целей настоящей статьи результаты
указанного исследования не  имеют особого
значения, поскольку преследовали сугубо эко-
номические цели. Вместе с тем, нельзя не от-
метить тот факт, что они полностью подтвер-
дили справедливость идеи  о достаточности
фактических полномочий материнской компа-
нии для решения вопроса о месте и роли каж-
дой из дочерних компаний в группе компаний в
полном соответствии с ее (материнской ком-
пании) интересами. К числу положительных
аспектов данного исследования следует отне-
сти также признание чрезвычайной актуально-
сти вопроса о необходимости проведения спе-
циального юридического исследования фено-
мена группы компаний.9 Корректность отдель-
ных выводов, сделанных в рамках этого иссле-
дования, в частности, относительно масшта-
бов распространения групп компаний, глубины
их структуры и многочисленности состава уча-
стников получила подтверждение в еще одном
исследовании, проводившемся на примере ком-
пании British Petroleum; согласно утверждению
Т. Хаддена (T. Hadden), эта компания имела
«1300 дочерних компаний в Англии и за рубе-
жом»,10 Р. Трикером (R.I.Tricker) была указана
несколько иная цифра - 858.11 Кроме того, что
особо важно, в рамках этого исследования се-
рьезное внимание было уделено вопросу, на-
прямую связанному с таким знаковым явле-
нием современной мировой коммерции, каким
является интернационализация бизнеса, а имен-
но, вопросу о том, насколько часто компании,
входящие в группы компаний, выходят за рам-
ки  одной страны и  размещаются  в  разных
юрисдикциях и какие факторы влияют на ал-
горитм такого размещения.

Контроль ,  как  базовый  элемент
группы компаний

Несколько компаний, совместно осуществ-
ляющих коммерческую деятельность, форми-
руют группу компаний преимущественно в тех
случаях, когда они соотносятся между собой
как материнские и дочерние компании или, ины-
ми словами, когда между ними установлены
отношения участия и зависимости; связующим
элементом, при этом , выступает контроль.1 2

Согласно законодательному определению, та-
кие взаимоотношения имеют место тогда, когда
одна компания (материнская):

- удерживает какое-либо большинство го-
лосов в другой компании;

- является членом другой компании и об-
ладает правом назначения или увольнения ка-
кого-либо большинства директоров другой ком-
пании;

- является членом другой компании и конт-
ролирует, самостоятельно или по соглашению
с другими акционерами, какое-либо большин-
ство голосов в этой компании.  13

Данный законодательный перечень указан-
ных обстоятельств зависимости не является
исчерпывающим и имеет на практике извест-
ное количество дополнений.

Наиболее часто группы компаний возника-
ют в случаях, когда одна компания удержива-
ет в другой компании контрольный пакет ак-
ций. Вместе с тем, их возникновение возмож-
но также в случаях, когда доля участия одной
компании в другой компании не поднимается
до уровня контрольного пакета, а остальные
акции распылены между многими держателя-
ми; ассоциирующим элементом в этой ситуа-
ции является личная уния или, так называемые,
«переплетающиеся директораты».14 Согласно
мнению Р. Трикера, подкрепленному результа-
тами исследования феномена «ассоциирован-
ных компаний», проводившегося на примере
первой 1000 компаний листинга Лондонской
фондовой биржи, как число компаний, имею-
щих ассоциированные компании, так и общее
число ассоциированных (связанных) компаний
находится в прямой зависимости от места ком-
пании в листинге: чем выше место компании,
тем более внушительными являются указан-
ные показатели.15 Под ассоциированными ком-
паниями, при этом, понимаются компании, свя-
занные владением пакетами акций в размере
от 10% до 50%.16

Близкими по своей сути к отношениям лич-
ной унии являются перекрестные держания
(cross-holdings) и круговые держания (circular-
holdings), напоминающие известные германс-
кому праву концернов отношения «взаимного
участия». Законодательным базисом для этих
видов держаний служит ст. 736(1)(с) Акта о
компаниях 1989г.,  предусматривающая воз-
можность заключения соглашений, направлен-
ных на приобретение контроля над компанией.
На масштабы их использования и их роль в
экономике Англии было обращено внимание в
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отчете Комитета Дженкинса.17 Примером пе-
рекрестного держания может служить ситуа-
ция, при которой каждая из трех  компаний,
«имеющих общий, в какой-то степени, совет
директоров или различные советы директоров,
договорившиеся действовать совместно», об-
ладает пакетами акций в размере 26% голо-
сов в каждой из двух других компаний. Такое
участие трех компаний в капитале друг друга
обеспечивает de jure контроль каждой из ком-
паний, а срок существования группы компаний
равен сроку действия соглашения, заключен-
ного между директорами этих компаний.18

Круговые держания порождают в целом те
же  последствия, что и  перекрестные,  с тем
лишь отличием, что в этом случае de jure кон-
троль отсутствует. Они имеют место  в  тех
случаях, когда «компания А удерживает 40%
обыкновенных голосующих акций в компании
В, которая удерживает 40% обыкновенных го-
лосующих акций в компании С, которая, в свою
очередь, удерживает 40% обыкновенных голо-
сующих акций в компании А».19 Как следствие,
несмотря на отсутствие de jure контроля, ди-
ректора компаний, согласовывающие свои дей-
ствия, могут осуществлять эффективный фак-
тический контроль над различными компания-
ми, включенными в рамки кругового держания.

Оба указанные вида контроля направлены,
в конечном счете, на ослабление, если не на
полное исключение, действия положения ст.
303 Акта о компаниях 1985 г., наделяющего ак-
ционеров правом на увольнение директоров
компании посредством принятия решения, на-
бравшего простое большинство голосов. Вме-
сте с тем, при указанных обстоятельствах все-
гда существует вероятность достижения ди-
ректорами разных компаний договоренности о
нейтрализации этого права,  что фактически
ведет к несменяемости директоров. Как сле-
дует из практики, директора могут злоупотреб-
лять своими полномочиями, совершая сделки
с активами какой-либо компании, находящей-
ся под их контролем, не соответствующие ее
интересам.  Средством защиты компаний от
такого поведения директоров являются поло-
жения Акта о  дисквалификации директоров
компании 1986 г., применяемые в делах о дис-
квалификации директоров в связи с допущен-
ными ими злоупотреблениями.20

Концепция контроля в праве компаний Анг-
лии, несмотря на широкие масштабы ее при-

менения, неоднозначна и далека от совершен-
ства. Достаточно очевидная в части отноше-
ний подконтрольности, базирующихся на дер-
жании контрольного пакета акций, она стано-
вится намного менее понятной в отношении
членства, а также в случаях, когда имеет мес-
то личная уния или договоренности, достигну-
тые с участием компаний, акционеров и дирек-
торов. Под членством, при этом, понимается
ситуация, когда одна компания является чле-
ном другой компании, в законодательном смыс-
ле этого понятия, и обладает правом назначе-
ния или увольнения какого-либо большинства
директоров этой, последней, компании. Харак-
терно, что в последнее время наметилась тен-
денция к  непризнанию  членства  в качестве
одного из конституирующих признаков суще-
ствования группы компаний. По мнению ряда
представителей правовой доктрины, примене-
ние его в условиях меняющихся фактических
обстоятельств было бы равнозначно признанию
правомерности соглашений о голосах, заклю-
чаемых между членами компании и компания-
ми, не являющимися таковыми, и ведущих к
установлению контроля одной компании над
другой компанией.21

Неоднозначность концепции контроля не
позволяет  также  дать ответ  на  достаточно
актуальный вопрос о том, создается ли группа
компаний в тех случаях, когда «золотая акция»
в нескольких приватизированных компаниях
удерживается правительством, а также в це-
лом ряде схожих ситуаций.22 Нечеткость име-
ющихся в Акте о компаниях 1985 г. положений,
регламентирующих сделки между компаниями
и их директорами, в частности, крупные иму-
щественные сделки, залоговые и квази-зало-
говые сделки, а также отсутствие их доста-
точного доктринального и судебного толкова-
ния, серьезно затрудняет оценку возникающих
ситуаций и порождает серьезные практические
проблемы.23 Впрочем, как признается в докт-
рине, в праве Англии до сих пор не проводи-
лось специальное исследование, посвященное
концепции контроля.24

На фоне общей неоднозначности концепции
контроля, особое положение занимают отдель-
ные близкие к ней вопросы, понимаемые еди-
нообразно. Как неоднократно указывалось в
доктрине, по природе своей полномочия, выте-
кающие из контроля, являются ничем иным как
правами, следующими за акциями.25 Точно так
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же, не подвергается сомнению обоснованность,
уходящего своими корнями в нормы общего
права, полномочия на реализацию принадлежа-
щего ему контрольного пакета акций лицу, сде-
лавшему лучшее предложение по цене сдел-
ки.

Факторы, предопределяющие широ-
кое распространение групп компаний

Неоднократные предпринимавшиеся в док-
трине попытки дать исчерпывающее объясне-
ние столь широкому распространению в Анг-
лии феномена групп компаний не увенчались
успехом .  Вместе с  тем , анализ публикаций
ряда ведущих английских юристов дает воз-
можность выделить целый ряд факторов, ока-
зывающих непосредственное влияние на раз-
витие этого процесса. В самом общем плане
они  могут быть распределены между двумя
общими направлениями развития права компа-
ний Англии, а именно, общим упрощением до-
ступа к корпоративной форме и его усложне-
нием для определенных ситуаций; первая цель
достигается посредством сокращения числа
формальных требований, предъявляемых к про-
цедуре регистрации компаний, вторая - введе-
нием законодательного требования об обяза-
тельности использования корпоративной фор-
мы для  конкретных ситуаций. При всей своей
полярности, оба этих направления, в конечном
счете, служат единой цели, а именно, повыше-
нию  заинтересованности  деловых кругов в
организации своего дела через многочислен-
ные связанные компании, т.е. в создании групп
компаний.

В настоящее время процедура регистра-
ции компании в Англии предельно доступ-
на, а определенные в нормах законодательства
элементы этой процедуры отличаются низким
уровнем формализма и относительной деше-
визной. На практике исполнение большинства
из них необязательно; едва ли не единствен-
ной формальной обязанностью, которая долж-
на быть исполнена  при любых  обстоятель-
ствах, является  регистрация учредительных
документов (конституции) компании у Регист-
ратора компаний.26 При этом, что немаловаж-
но, отсутствует законодательно или как-либо
иначе установленное минимальное количество
учредителей, что делает возможной регистра-
цию частных компаний, имеющих даже одного
учредителя.2 7

Праву компаний Англии неизвестно поло-
жение ,  обязывающее  зарегистрированную
компанию приступить к осуществлению дея-
тельности немедленно после регистрации. Как
следствие ,  получила  широкое  применение
практика регистрации так называемых «по-
лочных» компаний или компаний, регистриру-
емых агентами по регистрации компаний, юри-
дическими  или  аудиторскими  фирмами  без
каких-либо конкретных целей, «как бы впрок»;
учредительные  документы  и  печать таких
компаний «помещаются на полки» и исполь-
зуются по мере возникновения необходимос-
ти. Наибольшим спросом эта практика пользу-
ется в сфере офф-шорного бизнеса, где цели
оперативности требуют предельного сокраще-
ния сроков создания компаний; их длитель-
ность сводится фактически до времени, дос-
таточного для того, чтобы «снять компанию
с  полки» и  передать заказчику. 28 Наряду  с
простотой создания, такие компании представ-
ляют интерес также с точки зрения налого-
обложения, поскольку неиспользуемая компа-
ния практически не имеет долгов и освобож-
дается  от выполнения ряда обязанностей, в
частности ,  от  бухгалтерской  отчетности  и
аудиторских проверок.29

Примечания:
1 See M. Dearborn. Enterprise Liability: Reviewing

and Revitalizing Liability for  Corporate Groups.
California Law Review, Vol. 97, feb. 2009, No 1.
P. 208.

2 Понятие «связанные компании» позаимство-
вано из права концернов Германии и используется в
настоящей статье как обобщающее понятие для обо-
значения всех компаний, входящих в группы компа-
ний (прим. автора).

3 See Gerhard Wirtl & Michael Arnold, Cororate
Law in Germany 181 (2004). P. 181. По утверждению
автора, согласно статистическим данным по состоя-
нию на 2004 г. почти 80% коммерческой деятельнос-
ти в Германии осуществлялось обществами, входя-
щими в состав концернов.

4See Tom Hadden, The Control of Corporate Groups
1, 11 (1983); см. также D.D.Prentice. Some Aspects of
the Law relating to Corporate Groups in the United
Kingdom. 13 Conn. J. Int.’l L. 305 (1998-1999).

5 See Tom Hadden, The Control of Corporate
Groups 1, 11 (1983).
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6 See R.I.Tricker, Corporate Governance, ch. 5, at 54.
Особое внимание было уделено исследованию ком-
паний, занимающих места с 1 по 100 и с 401 по 500.

7Report of the Review Committee on Insolvency
Law and Practice, Cmnd.8558, (1982)[hereinafter Cork
Committee report].

8Там же.
9See Tricker, ch. 5, at 54.
10Hadden, at 8.
11See Tricker, ch. 5, at 55.
12 Речь идет о вертикальных группа компаний,

базирующихся на участии; горизонтальные компа-
нии или компании, базирующиеся на координации,
не получили в Англии широкого распространения
и, соответственно, в настоящей статье не рассмат-
риваются.

13 Статья 144 Акта о компаниях 1989г. включаю-
щая § 736 в Акт о компаниях 1985г. Это определение
является базовым, однако, в тексте Акта 1985г. для
обозначения «ассоциированных  компаний» для
иных обстоятельств используются отличающиеся
определения.

14See R.I.Tricker, Corporate Governance, ch. 5, at
54.

 15 Компании, входящие в первый рэнк листинга
(5 – 50), имеют 39 компаний, имеющих ассоцииро-
ванные компании и 1329 ассоциированных  компа-

ний вообще; эти показатели равны 34 и 564, соответ-
ственно, во втором рэнке (51 – 100),  18 и 180 в тре-
тьем рэнке (400 – 450), 12 и 49 в четвертом рэнке (451
– 500). Там же, ch.5.

16See D.D. Prentice. Some Aspects …P. 312-313.
17See JENKINS COMMITTEE REPORT, Cmnd.

1749, para 152 (1962).
18See D.D. Prentice. Some Aspects… Р. 313.
19 Id.
20 The Company Directors Disqualification Act

1986.
21 See D.D. Prentice. Some Aspects … Р. 312.
22 See Timothy Emmerson, EC Takeovers, Golden

Shares and British Control, 7 INT. FIN.L.REV.11 (1988).
23 See Companies Act, 1985, Part X.
24See D.D. Prentice. Some Aspects … Р. 314-315.
25See Ashburton Oil Ltd. v. Alpha Minerals Ltd., 45

A.L.J.R. 162 (1971); Teck Corp. Ltd. v. Millar, 33 D.L.R.
(3d) 288 (1973).

26Companies Act 1985, §§ 1, 7, 8.
27Ibid, § 1(3A).
28 See Simon Goulding, The Private Company in

the United Kingdom in the European Private Company
? 58 (De Kluiver and Gerven etc.), 1995.

29See Robert Pennington, Company Law 951-52 (5th
ed. 1995).
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