


ºnB\U ºBµS�o{ ¨B�jA nj S¼¦�A ¬AnAk«B´w �±�e

ºoTv£jAj »�B� *

*ºjBMCK¼Le »¢¼M kªeA oT�j

³M RnjBL« »L¼�oU B½ ²jBw ¨B�jA �½o� pA Á±ªí« ºnB\U ºBµS�o{ :²k¼ña
¨B�jA nj o¼£nj ºBµS�o{ pA »ñ½ B´®U ²jBw ¨B�jA nj /k®®�»« ¬B«pBw k½k\U
nj º±dÇ¯ ³ÇM ºnB\ÇU S�oÇ{ k®Ça B½ °j »L¼�oU ¨B�jA nj »§° k¯B«»« »�BM
³Ç� k½kÇ] S�oÇ{ ð½ nj ° ²k{ ¥d®« B´¯C ³ªµ ³� k¯±{»« ¨B�jA o¢½kñ½
oÇM ¨B�jA nBYC ©´« ³§Fv« ,x°n °j ½A nj /k¯±{»« oµB� SwA ¨B�jA ¥æBe
Bñ½oÇ«A ° ³Çv¯Ao� ,u¼¦¢¯A �±�e nj /SwA ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w
x°n ° ²k½joÇ£ »®¼My¼Q S¼¦�A B½ çoTí« ¬AnAk«B´w ºAoM »T½Bªe RAno�«
o�Be ³§B�« /SwA ²k{ ³T�o£ o�¯ nj S¼¦�A ¬AnAk«B´w pA S½Bªe ºAoM »æBi
¬AnAk«B´w �±�e pA S½Bªe ºBµ²±¼{ »�oí« ³M ,¬C �A±¯A ° ¨B�jA »wnoM ª�
³]±U BM ,³TiAjoQ ¬Ao½A �±�e nj »UAno�« ¼®a F¦i ¬k¯B½Bª¯ ° Bµn±z� ½A nj
nj »UAno�« ½°kU ¨°q§ ,B« »�±�e ¤±æA BM RAno�« ³¯±£½A çnBíU ¨kî ³M
¬BÇz¯ o�BÇi An ¬AoÇ½A nj S¼¦Ç�A ¬AnAk«B´w pA S½Bªe ° BµS�o{ ¨B�jA jn±«

/SwA ³TiBw
,ºnB\U ºBµS�o{ ,(¨B´w) »MB½pnA �e ,S¼¦�A ¬AnAk«B´w ,¨B�jA :Bµ²rA°k¼¦�@

/RnB\U ¬±¯B�

³«k�«
»§Bi B« RnB\U ¬±¯B� nj ¬C ºB] ³� ºnB\U ºBµS�o{ nj ©´« RBî±�±« pA »ñ½
¥¼L� pA »]nBi ºBµn±z� �±�e nj /SwA ºnB\U ºBµS�o{ ¨B�jA �±�±« SwA
° S½oXÇ�@A ¬AnAk«B´Çw pA ©ÇîA ,¬AnAk«B´Çw oM ¨B�jA nBYC Bñ½o«A ° u¼¦¢¯A ,³v¯A o�
nj B«A ,jnAj j±]° ³®¼«p ½A nj »¯°k« RAno�« ° SwA ²k{ é�A° WdM jn±« ,S¼¦�A

http://jlr.sdil.ac.ir/article_44727.html
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yhÇM »«B´Çw ºBµS�oÇ{ jn±Ç« nj ¨BÇ�jA ÂªÇî ³ñ®Ç½A ³M ³]±U BM ,¬Ao½A �±�e
B\®½A nj ,°n ½A pA /j±{»« bo�« ºo�¯ WdM oTz¼M ,Sv¼¯ o½mQ¬Bñ«A »æ±~i

/SwA Bñ½o«A ° ³v¯Ao� ,u¼¦¢¯A n±z� �±�e tBwA oM B« WdM
³¼¦Ç� ,¬C K]±Ç« ³ÇM ³Ç� SwA ºnB\U S�o{ k®a B½ °j ¼M ºjAjnA o� ,¨B�jA
¨B�jA ºnB\U S�o{ ³M ²k¯±{¨B�jA ºnB\U ºBµS�o{ B½ S�o{ RAk´íU ° �±�e
³¼�~U ³ñ®½A ¬°kM ²k¯±{¨B�jA ºnB\U ºBµS�o{ B½ S�o{ ° ¥�T®« k½k] B½ ²k®®�@
S½Bîn ° ¬AnBñL¦� �±�e ³½jFU pA uQ ,»§±ªí« ¤Àd¯A nj /k¯±{»« ¥d®« ,k¯±{
,j±{»Ç« ©¼v�U ¬AnAk«B´w ¼M S�o{ »½AnAj ²k¯Bª¼�BM ,³¼�~U ³M �±Mo« RAno�«
AoÇ½p ,j±{»Ç« ¬±£oÇ£j »¦Ç� ³ÇM S�oÇ{ ¬AnAk«B´Çw S¼íÇ�° ¨BÇ�jA ¨B\¯A BM »§°
j°n»« ¼M pA j±{ ³¼�~U ³ñ®½A ¬°kM ²k¯±{¨B�jA ºnB\U S�o{ »�±�e S¼~h{
¨B�jA ,½AoMB®M /jjo£»« ²k{ ¥d®« S�o{ ¨B�« ©ÄB� ²k®®�¨B�jA »«B´w S�o{ °
»�±�e ºBµ¨B�¯ nj ° j±{»« »�¦U S�o{ RB¼e ³M é]An ©´« RBª¼ª~U pA »ñ½

/SwA ²jBí§A�±� »«±ªî éª\« K½±~U ¨q¦Tv« ¬C ¨B\¯A �¦Th«
nj o¼Ç£nj ºnB\U ºBµS�o{ ºB�o{ ³¼¦� ¤±L� jn±« ¨B�jA SwA ñª« ¤Be
³v¯Ao� ° u¼¦¢¯A ° Bñ½o«A ºBµn±z� RAno�« »wnoM ³§B�« ½A �kµ /k{BL¯ ¨B�jA
S¼¦Ç�A ¬AnAk«B´Çw jn±Ç« nj »T½BªÇe RAno�« ³� j±{ ¨±¦í« BU SwA ³®¼«p ½A nj
¬A±U»Ç« ³®¼Ç«p Ç½A nj »ÇUAk¼´ªU ³a ¨B�jA ³M �±Mo« RAno�« ½°kU nj ° Sv¼a

/j±ª¯ »®¼My¼Q
ºnB\U ºBµS�o{ ¨B�jA nj S¼¦�A ºB�o{ »T½Bªe RAno�« »wnoM ³� B\¯C pA
¥ÄBv« bo� ³M ¤°A yhM Am§ k{BM»« ¬C �A±¯A ° ¨B�jA ¨±´�« �¼�j SiB®{ ¨q¦Tv«
S½Bªe ºAoM �¦Th« ºBµ¨B�¯ nj ³� »½Bµ²±¼{ ,¨°j yhM nj /jnAj |B~TiA »¦�@
nAoÇ� »wnoÇM jn±Ç« SwA ²kÇ{ »®¼My¼ÇQ ºnB\U ºBµS�o{ nj S¼¦�A ºB�o{ pA
��e ºAoM S¼¦�A ¬AnAk«B´w ³� SwA »UB�½ozU ³M �±Mo« q¼¯ ¨±w yhM /jo¼£»«
SwA �±�±« ½A »wnoM q¼¯ ¨nB´a yhM �±�±« /k®½Bª¯ S½Bîn k½BM j±i �±�e
¨B�jA nj o¼£nj ºnB\U ºBµS�o{ pA ð½ ¨Ak� ¬AnAk«B´w ,¨B�jA �±®U ³M ³]±U BM ³�@

/k¯nAj An ¨B�jA ³M çAoTîA �e
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RB¼¦� :¤°A yhM

S¼¦�A ¬AnAk«B´w ¨±´�« uPw ° ¨B�jA »eÀ�æA ° º±�§ �½oíU AkTMA ,yhM ½A nj
R°B�T« S¼¦�A ¬AnAk«B´w �±�e ¨B�jA �±¯ ³M ³TvM ³� B\¯C pA uPw ° ©¼®�»« ¬B¼M An

:©½pAjoQ»« ºnB\U ºBµS�o{ ¨B�jA �A±¯A ³M ,SwA

�½nBíU :¤°A WdL«

¨B�jA �½oíU :¤°A nBT�£@
° ¤BíÇ�A JBÇM nk~Ç« An ¬C Bµ»�±Ç� /SwA »Moî »��§ ,º±�§ �Bd§ pA ¨B�jA
jkz« <¤Aj> �oe ,Bµºo~M ¬BMp nj ° k®¯Aj»« ¤BíT�A JBM nk~« An ¬C Bµºo~M

,1 ^ ,¬Ao´ÇU ²BÇ¢z¯Aj RAnBzT¯A ° NBa ³vwÆ« ,¬Ao´U ,1 Z ,Akhµj ³«B¯S�§ ,Akhµj oL�@A »¦î 1

/1330 ,1372

©µnj ºB®í« ³M ³¦ª] pA ,jnAj »�¦Th« »¯Bí« ,º±�§ �Bd§ pA ¨B�jA 1/j±{»« ²k¯A±i

/181 | ,1375 ,10 ^ ,o¼L� o¼«A RAnBzT¯A ³vwÆ« ,¬Ao´U ,1 Z ,»wnB� ¡®µo� ,¼í« kªd« 2

�oe ð½ ¨B�jA k®¯B« ,o¢½j q¼a nj ºq¼a ¬jo� ¥iAj 2,q¼a °j ¬joM °o� ° ¬joz�

;366 | ,1988 ,1 ^ ,»MoÇí§A VAoÇT§A ¾B¼ÇeA nAj ,R°o¼ÇM ,4 Z ,Joí§A ¬Bv§ ,n±�®Ç« MA kªd« 3

/288 | ,1972 ,2 ^ ,³¼«Àw¿A ³LTñª§A ,¤±L¯BTwA ,�¼w±§A ©\íª§A ,¬Ao¢½j ° »��~« ©¼µAoMA
/465 | ,1371 ,15 ^ ,¨ÀwA RAnBzT¯A ,¬Ao´U ,½±¯ é«B] ònqM ¡®µo� ,bB¼w kªeA 4

4/¬jo� K¼�oU ° Th¼«C ,Tw±¼Q ©´M ,¬jo� »ñ½ 3,o¢½j �oe nj
¨BÇ�jA jn±Ç« nj ºjBÇ½p RBeÀ�ÇæA ° �BÇ�§A q¼¯ u¼¦¢¯A ° Bñ½o«A �±�e nj
RBeÀ�ÇæA pA y¼ÇM "merger" bÀ�æA B«A ,j±{»« ¤BªíTwA ºnB\U ºBµS�o{
B½ °j K¼�oU ºB®í« ³M ²k{jB½ bÀ�æA ,¼U¿ ºBµ¡®µo� nj /SwA ¤°AkT« o¢½j

Jonathan Crowther , Oxford Advanced Learner's Dictionary, London, O xford5

University Press, 5th ed., 1997, p. 732.

oM bÀ�æA ½A 5/²o¼� ° ³¯Bij°n °j JC K¼�oU k®¯B« ,SwA o¢½kñ½ nj q¼a kÇ®a
j±{ ²jB�TwA ��§ ½A pA »¯B«p ,Á±Çªí« ° jnAk¯ »¦îB� ©wA ºB®í« ,¬C oµB� �Ài
¾»{ ³� º±d¯ ³M ;j±{»« K¼�oU j±i pA oUS¼ªµA©� ° oUða±� q¼a BM ºq¼a ³�@

Joseph R. Nolan & Jacqueline M. Nolan-Haley, Black's Law Dictionary, New York,6

West Publishing Company, 6th ed., 1990, p. 988.

6/kµj»« Swj pA An j±i q½BªU ° ²k{ oUònqM ¾»{ pA »Äq] oUða±�@
,²k®®�¨BÇ�jA ºnB\ÇU S�o{ ³� SwA »®í« ½A ³M »eÀ�æA ºB®í« nj ¨B�jA
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An ²k¯±{¨BÇ�jA ºnB\ÇU ºBµS�oÇ{ BÇ½ S�oÇ{ »¯±¯B� RAno�« S½Bîn BM k¯A±U»«
:SwA �±¯ °j oM Á±ªí« ,¨B�jA /k®� ¥¼~dU An ¬C RAk´íU ° Bµ»½AnAj ³¼¦� ° ¥d®«
pA »ñ½ ³M ºnB\U S�o{ °j RAk´íU ° Bµ»½AnAj ³`¯B®a /»L¼�oU ¨B�jA ° ²jBw ¨B�jA
ð½ ³M ºnB\U S�o{ °j RAk´íU ° Bµ»½AnAj ³`¯B®a ° ²jBw ¨B�jA ,j±{ ¥�T®« B´¯C

/jnAj ¨B¯ »L¼�oU ¨B�jA ,j±{ ¥�T®« k½k] ºnB\U S�o{

BM ³v½B�« ¨B�« nj ñ§ ,SwA ²jBw ¨B�jA ºB®í« ³M Á±ªí« Bñ½o«A ° u¼¦¢¯A �±�e nj Merger ��§ 7

/k®½±£»« Simple merger ¬C ³M ÓB�íM »L¼�oU ¨B�jA

7j±{»« ²jB�TwA merger ²rA° pA Á±ªí« ²jBw ¨B�jA jn±« nj ,Bñ½o«A �±�e nj

Vanessa Edwards, EC Company Law, New York, Clarendon Press, Oxford University8

Press, 1sted., 1999, p. 95.

8/j±{»Ç« ²jB�TÇwA q¼Ç¯ reconstruction pA �±� ²rA° oM ²°Àî u¼¦¢¯A �±�e nj °

Surviving corporation9

¨BÇ�jA ºnB\ÇU S�oÇ{> BÇ½ 9<²k¯B«pBÇM ºnB\ÇU S�oÇ{> An j±]±Ç« ºnB\U S�o{

Merging corporation10

Merged corporation11

ºnB\U S�o{> B½ 11<²k{ ¨B�jA ºnB\U S�o{> An ³¦d®« ºnB\U S�o{ ° 10<²k®®�@

Disappearing corporation12

Kenneth W. Clarkson, West's Business Law, New York, West Publishing Company,13

6th ed., 1995, p. 747.

13/k®«B¯»« 12<²k¯±{±d«
¨BÇ�jA jn±Ç« nj ° absorbation ��§ pA ²jBw ¨B�jA jn±« nj ³v¯Ao� �±�e nj
²jBw ¨B�jA ºB®í« nj »µB£ fusion ²rA° ñ§ ,j±{»« ²jB�TwA fusion ³ª¦� pA »L¼�oU

/j°n»« nB� ³M q¼¯
K]±« ³� º±d¯ ³M »L¼�oU ° ²jBw ¨B�jA jn±« nj »æBi ²rA° ,¬Ao½A �±�e nj
ºn±´ªÇ] jB~T�A »¯°BíU yhM ¬±¯B� nj nAm¢¯±¯B� ° jnAk¯ j±]° ,j±{ B´¯C q½BªU
nj »T§°j ºBµS�o{ ¨B�jA ³M �±Mo« ¼¯A±� ° 1370.6.13 J±~« ,¬Ao½A »«ÀwA

/SwA ²jo� ²jB�TwA �ÀTiA ��§ pA »µB£ ° ¨B�jA ��§ pA jnA±« oX�@A
�A±¯A pA »ñ½ ³M o�B¯ HL§B� k¯A²jo� ¨B�jA pA Bñ½o«A ¬B¯Ak�±�e oX�@A ³� »�½nBíU
²jBw ¨B�jA �½oíU nj »�íM /k¯A²joM nB� ³M ¬C jn±« nj »�¦Th« o¼MBíU ° SwA ¨B�jA
° Bµ»½AnAj ³¼¦� BµS�o{ pA »ñ½ ¬C ³¦¼w° ³M ³� SwA ºjAjnA o� ²jBw ¨B�jA k¯A³T�£@
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¨B´w ¤BL� nj ²k{ ¨B�jA S�o{ ¬AnAk«B´w /k®�»« ¥¼~dU An o¢½j S�o{ RAk´íU

Clarkson, op. cit., p. 717.14

»�íÇM ,¼®`ªÇµ 14/k®½Bª¯»« S�B½nj An ²k¯B«pBM S�o{ ¨B´w B½ ° k�¯ ³]° j±i
ºnB\U keA° ¬C nj ³� SwA ºnB\U S�o{ k®a B½ °j K¼�oU ,²jBw ¨B�jA k¯k�Tí«
Á±ªíÇ« ²k®®�¨BÇ�jA S�oÇ{ ° k®�»Ç« JmÇ] An oU»§Bí�¯A ° oUða±� keA° ,oUoM
ºnB\U S�o{ »�±�e S¼~h{ /kµj»« ³«AjA j±i ¨B¯ tBwA oM An j±i RB¼¦ªî

G lenn G. Mune, Banking Finance, London, McG raw-H ill Book Company, 9th ed.,15

1991, p. 658.

15/j°n»« ¼M pA ° ²k{ ±d« ²k¯±{¨B�jA
¬C K]±Ç« ³ÇM ³Ç� SwA ºjAjnA oÇ� kÇ¯A³T�Ç£ »�íÇM ,»L¼�oU ¨B�jA �½oíU nj
ð½ nj ° ³TÇ�n ¼ÇM pA ¨BÇ�jA nj o¼Ç£nj ºnB\U ºBµS�o{ ³¼¦� »�±�e S¼~h{
ºnB\U S�o{ ° k¯±{»« K¼�oU ,jjo£»« jB\½A ¼�o� �w±U ³� ºnB\U S�o{

Clarkson, op. cit., p. 874; Courtney M. Pr ice, Liability of Corporate Shareholders16

(CERCLA), www.es.epa.gov/oeca/osre/840613.html, U.S. Environmental Protection
Agency (EPA), No. 13, 1984, p. 12.

16/k½Bª¯»« KeB~U An »¦L� ºnB\U ºBµS�o{ ºBµ»½AnAj ³¼¦� k½k]
²k½j »�±�e ¼�§Æ« »�íM nBYC nj �½nBíU ¼ªµ ³MBz« q¼¯ u¼¦¢¯A �±�e nj
½kÇM ºnB\ÇU S�oÇ{ °j jBdUA ° K¼�oU k¯A³T�£ ¨B�jA �½oíU nj »�íM /j±{»«

Nicholas Grier, U.K. Company Law, England, John Wiley & Sons Ltd., 1998, p. 528.17

Chr istop her R yan, Company Law: A Rivision Aid, E ngland, IC SA Pu blish ing18

Company, 1st ed., 1987, p. 127.

18/ºnB\U S�o{ ð½ nj ºnB\U S�o{ °j K¼�oU B½ 17k¯±{ »ñ½ ³� n±�®«
K]±« ³M ³� SwA »UB¼¦ªî pA RnBLî ¨B�jA k¯k�Tí« »�íM q¼¯ ³v¯Ao� �±�e nj

Jean-Pierre Le Gall and Paul Morel, French Company Law, London, Longman, 2nd19

ed., 1992, p. 230

19/k®µj»« An ºkeA° S�o{ ¥¼ñzU °k¯±{»« éª] o¢½kñ½ nj S�o{ k®a B½ °j ¬C
¨BÇ�jA :S�Ç£ ¬A±U»Ç« ,kÇ{ ³T�Ç£ ¨BÇ�jA jn±Ç« nj ³Ç� »�½nBíÇU ºk®Méª] pA
ð½ »�±�e S¼~h{ ±d« K]±« ³� ºnB\U S�o{ k®a B½ °j ¼M SwA ºjAjnA o�
RAk´íÇU ° �±�Çe ³¼¦� ° jjo£»« jAjnA o� �o� ºnB\U ºBµS�o{ ³ªµ B½ k®a B½
B½ ° B´¯C pA »ñ½ ³M jAjnA o� jB�í¯A BM ¬B«qªµ ²k{ ±d« ºnB\U ºBµS�o{ B½ S�o{
B½ S�o{ ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½ ° ¬AnAk«B´w ° j±{»« ¥�T®« k½k] S�o{ ð½ ³M

http://www.es.epa.gov/oeca/osre/840613.html
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/k¯jo£»« jAjnA o� nj ²k{ ¼¼íU ç±î ð§B« ²k{ ±d« ºnB\U ºBµS�o{

¨B�jA nj S¼¦�A ¬AnAk«B´w �½oíU :¨°j nBT�£@
ºBµS�oÇ{ nj ºnBTiBw ° ©´« RAo¼¼�U jB\½A ºAoM ,¿«B� »�±�e ¨B�¯ nj
»Te ° j±M ¨p¿ ³�oz§A©´w B½ ° ¨B´w ¬B£k¯nAj ³¼¦� S½B�n ,¨B�jA k®¯B« ,ºnB\U
³íw±ÇU ºAoÇM An »UÀÇñz« ²kîBÇ� Ç½A /j±Ç{ ¨B�jA é¯B« Sv¯A±U»« nAk«B´w ð½
Sv¯A±U»ªÇ¯ ° j±ÇM ²jn°C ©µAo� »«B´w ºBµS�o{ ³¦ª] pA ,ºnB\U ºBµS�o{
¨AkÇ�A oÇµ ºAoÇM ¬AnAk«B´Çw ³¼¦� ��A±U ¥¼~dU Ao½p ,k{BM p°n ºBµpB¼¯ º±¢MA±]

David L. Kinsella, "Corporate Law: Ohio’s Newest Claim Outside of an Appraisal for20

Dissenting Shareholders in a Merger Situation - Breach of Fiduciary Duty", University
of Dayton Law Review, V. 16, Spring, 1991, pp. 779, 780.

20/SwA ñª«o¼� HL½o�U ºo«A ònqM ºBµS�o{ nj |Bi
K½±~ÇU An »®¼Ç¯A±Ç� [½nkU ³M Bñ½o«A R¿B½A pA ð½ oµ ,¥ñz« ½A é�n ºAoM
¬AnAk«B´w S½oX�@A K½±~U ,ºnB\U ºBµS�o{ ¨B�jA ºAoM B´¯C K]±« ³M ³� k¯jo�@

Michael R . Or lando, "The Appraisal remedy in Illinois under the 1983 Business21

Corporat ion Act : Some Suggestions for Improvement", The John Marshall Law
Review, V. 19, Fall, 1985, p. 229.

ºEn Bñ½o«A ²kdT« R¿B½A nj »T§B½A ¼¯A±� pA ð½ _¼µ o�Be ¤Be nj ° 21k{BM »�B�@

Arad Beck, Summary of Procedures for the Formation, Acquisition and Merger of U.S.22

Corporation, NewYork,www.interleges.com/Archive/1998/2/11-1093.html, 1998,
p. 8.

ºEn u¼¦Ç¢¯A �±�Çe nj 22/k®Ç¯Aj»ªÇ¯ ¨p¿ ¨BÇ�jA K½±~U ºAoM An ¬AnAk«B´w ³ªµ

Companies Act, 1985, Sec. 425 (2).23

³v¯Ao� �±�e nj ¼®`ªµ 23/SwA »�B� ¨B�jA ¨B\¯A ºAoM ¨B´w ¨nB´a ³w ¬B£k¯nAj
¬±¯BÇ� 376 ²jBÇ«) SwA ¬AnAk«B´w ºAnC ¨±w °j K½±~U ¨q¦Tv« ¨B�jA ³M ©¼ª~U

/(ºnB\U ºBµS�o{ 1988 ³½±¯Ar 5 fn±« 88 Ç 17 ²nBª{
BÇ½ ¬AnAk«B´w ³¼¦� Sv¼¯ ¨p¿ ¨B�jA K½±~U ºAoM ,k{ ³�eÀ« ³� n±�¬Bªµ
pA ºjAkíÇU SwA ñªÇ« ¤BÇe /k®½Bª¯ ¨ÀîA An j±i S��A±« ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj
,»æBh{A ¼®a ³M ,k®{BM ¨B�jA ¨B\¯A �§Bh« ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w

/j±{»« �À�A S¼¦�A ºB�o{ B½ ¬AnAk«B´w
¬±¯B� ° ºnB\U ºBµS�o{ ³¯±ª¯ »eÀæA ¬±¯B� nj Znk®« RAno�« K]±« ³M

http://www.interleges.com/Archive/1998/2/11-1093.html
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³Ç� ³�oÇz§A©´Çw ²kÇ¯nAj BÇ½ nAk«B´w oµ Bñ½o«A n°»¦½j S§B½A ºnB\U ºBµS�o{
pA ¥LÇ� k½BÇM k½BªÇ¯ ²jB�TÇwA j±Çi çAoTÇîA �e pA S¼¦�A ð½o{ ¬A±®î ³M kµA±hM
»´Ç]° mÇiA ºAoÇM »LTÇ� ºB�B�ÇU ,¨B�jA |±~i nj »«±ªî éª\« ºo¼£©¼ª~U
éª\Ç« ³v¦Ç] nj ¨BÇ�jA BM S�§Bh« ¨ÀîA �oæ ° k½Bª®M j±i ¨B´w xpnA ¤jBí«

Delaware G eneral Corporation Law, subchapter 9, sect ion 262(d)(1); R evised Model24

Business Corporation Act (RMBCA) 1999, sec. 13(21)(a)

¨B�jA ³M SLX« ºEn »«±ªî éª\« ³v¦] nj ³ñ®½A oM �°oz« 24,Sv¼¯ »�B� »«±ªî

Delaware General Corporation Saw, subchapter 9, section 262(d)(1); R evised Model25

Business Corporation Act (RMBCA) 1999, sec. 13(21)(a)

BU ° k{BM ³�oz§A©´w B½ ¨B´w KeBæ B�B�U ¬B«p nj ° 25k{BL¯ ¬C ³M »�An ° ²jAk¯

Delaware General Corporation Law, subchapter 9, section 262(a).26

26/k{BM ³T{Aj nB¼TiA nj An ³�oz§A©´w B½ ¨B´w oªTv« ±d¯ ³M ¨B�jA K½±~U ¬B«p
S�Ç£ ¬A±U»Ç« ¨BÇ�jA nj S¼¦�A ¬AnAk«B´w �½oíU nj ,�±� KUAo« ³M ³]±U BM
nj An ³�oz§A©´w B½ ¨B´w oªTv« ±d¯ ³M ,¨B�jA K½±~U pA ¥L� BU ³� k®Tvµ »½B�o{
¬°kM ,k®{BM ²j±ª¯ ¨B´w ³¯B�~®« xpnA ºAoM »LT� SwA±i nj ° k®{BM ³T{Aj nB¼TiA

/k®{BM ²jAj ¨B�jA ³M SLX« ºEn »«±ªî éª\« ³v¦] nj ³ñ®½A

ºnB\U ºBµS�o{ ¨B�jA �A±¯A :¨°j WdL«
¨B�jA :SwA �±¯ °j oM »¦� ºk®M©¼v�U ð½ nj »�±�e ºBµ¨B�¯ oX�@A nj ¨B�jA

John H. Farrar, Farrar's Company Law, London, Butterworths, 3rd ed., 1991, p. 731.27

³MBz« 27/j±{»« ²k½j ºk®M©¼v�U ¼ªµ Bñ½o«A R¿B½A oX�@A nj /»L¼�oU ¨B�jA ° ²jBw

Le Gall & Morel, op. cit., p. 230.28

Leif G ustafsson, Business Law in the Nordic Countries, London, Kluwer Law29

International, 1sted., 1998, p. 86.

29,�nBª¯Aj 28,³v¯A o� ¥¼L� pA »½BQ°nA ºBµn±z� �±�e nj ¨B�jA pA ºk®M©¼v�U ¼ªµ

Aldo Frignani & Giancarlo Elia, Italian Company Law, Netherlands, Kluwer Law and30

Taxation Publishers, 1992, p. 114.
BÇM An BÇQ°nA ³½jBdÇUA ¨±Çw ¥ªí§An±Twj ,(»«B´w) »«±ªî ºBµS�o{ BM �BLUnA nj u¼¦¢¯A S§°j 31

j±Çi n±Çz� �±�e jnA° 1985 J±~« ºnB\U ºBµS�o{ ¬±¯B� 427 ²jB« ³M ºk®M ¬j±ª¯ ³�B�A
/SwA ²k{ ©¼v�U »L¼�oU ° ²jBw ¨B�jA ³M ¨B�jA ¥ªí§An±Twj ½A 3 ²jB« nj /j±ª¯

Mark Gillen, Corporations and Partnerships: Canada, Netherlands, Kluwer Law32

and Taxation Publishers, 1994, p. 127.

33k®µ ° 32AjB¯B� �±�e ¥¼L� pA ,Bµn±z� o½Bw �±�e nj ¼®`ªµ ° 31u¼¦¢¯A 30,B¼§BT½A
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Ashok K. Bagrial, Company Law, New Delhi, Vikas Publiahing House PVT Ltd., 9th33

ed., 1995, p. 389.

/jn±i»« ©za ³M
:©½pAjoQ»« »UC bo{ ³M n±�m« ¨B�jA �±¯ °j ¬B¼M ³M B\®½A nj

²jBw ¨B�jA :¤°A nBT�£@
ºnB\U ºBµS�o{ ³¼¦� ³ñ¦M ,j±{»ª¯ jB\½A ºk½k] S�o{ ²jBw ¨B�jA nj
�§A ºnB\U S�o{ ¼M ¨B�jA nj ,ÂX« /k¯±{»« ¨B�jA B´¯C pA »ñ½ nj jAjnA o� �o�
,�§A ºnB\U S�o{ ¼M ¨B�jA nj B½ ° j±{»« ¨B�jA �§A nj J ºnB\U S�o{ ,J °
S�o{ ,jAjnA o� ¨B\¯A pA uQ /k¯±{»« ¨B�jA �§A nj Z ° J ºBµS�o{ ,Z ° J

/k¯±{»« ¥d®« o¢½j ºnB\U ºBµS�o{ B½ S�o{ ° k¯B«»« »�BM �§A ºnB\U
,¬Ao½A �±�e nj B«A ,jnAj j±]° ²jBw ¨B�jA pA »�¦Th« �A±¯A ,Bñ½o«A �±�e nj
³Ç� »�BLUnA W¼e pA ²jBw ¨B�jA /j±{»ª¯ ²kµBz« »î±®U ¼®a ³v¯Ao� ° u¼¦¢¯A

¼®Ça ºnB\ÇU ºBµS�o{ o½Bw nj ° jnAj ZA°n »«B´w ºBµS�o{ nj oTz¼M ²k{jB½ ºk®M©¼v�U 34

/j±{»ª¯ ²kµBz« »½Bµºk®M©¼v�U

bo{ ³M 34³Twj ³w ³M jnAj ²k¯±{¨B�jA ºnB\U S�o{ BM ²k®®�¨B�jA ºnB\U S�o{
:jjo£»« ©¼v�U »UC

»¯¿±� RB�½ozU BM ¨B�jA Ç �§A

Long form merger35

ºnB\ÇU ºBµS�o{ ³� j±{»« �À�A »«B�jA ³M 35»¯¿±� RB�½ozU BM ¨B�jA
° ³½B«oÇw ©\e �Bd§ pA ° k¯nAk¯ éMBU Ç njB« ³�MAn o¢½kñ½ BM ¨B�jA jAjnA o� �o�
éª\« ° ²o½k« RF¼µ K½±~U ,¨B�jA �±¯ ½A jB�í¯A ºAoM /k®Tvµ ¤jBíT« Bµ»½AnAj
ºnB\U ºBµS�o{ pA ð½oµ ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w ²jBí§A�±� »«±ªî

/SwA ¨p¿ jAjnA o� �o�

o~Th« RB�½ozU BM ¨B�jA Ç J
ºnB\ÇU ºBµS�oÇ{ ³¯±ªÇ¯ »eÀÇæA ¬±¯BÇ� pA S¼íLÇU BM ,Bñ½o«A R¿B½A oX�@A

RAno�« tBwA oM An ¬C Bñ½o«A ºÀ�° ¬±¯B� ³� SwA ºjB´®z¼Q kîA±� ³î±ª\« ð½ ³¯±ª¯ ¬±¯B� ½A 36

Ä

36k¯A²j±ª¯ ½°kU An »UAno�« j±i ¼¯A±� nj ,¬C ºkíM RBeÀæA ° 1969 J±~«
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ºnB\U ºB´T�o{ ¬±¯B� 1969 ¤Bw nj ,¬C nj o�¯ k½k\U nBM ½k®a pA uQ /SwA ²j±ª¯ ½°kU p°n Ä
An ¬C R¿BÇ½A oTz¼ÇM ° k½joÇ£ jB´®z¼ÇQ R¿BÇ½A ³¼¦� ³M Bñ½o«A ºÀ�° ¬±¯B� �w±U ³¯±ª¯ Rn±æ ³M
ºB´T�o{ ³¯±ª¯ »eÀæA ¬±¯B�> ¬A±®î SdU ° SwA ²k{ bÀæA nBM ½k®a ,¬±¯B� ½A /k¯A³T�o½mQ

:ð¯ /jjo£»« jB½ ¬C pA <ºnB\U
G er ald L. H ouseman, Questioning the Law in Corporate America, Lond on,
G reenwood Press, 1sted., 1993, p. 49; R ober t R ichards, News on: Model Business
Corporation Act Annotated, www.lawlibrary.ucdavis.edu/LAWLIB/Feb98/0434.html,
University of Colorado Law Library: Technical Services Librarian, 1998, p. 2.
R yan, op. cit., p . 1323; Cur tis W. Huff, "The New Texas Business Corporation Act37

Merger Provisions", St. Mary's Law Journal, V. 21, 1989, p. 156.

SdU ³� ²jBw ¨B�jA �±¯ ½A 37/jjo£ »¦ªî »¯¿±� RB�½ozU S½Bîn ¬°kM ¨B�jA ³�@

Short form merger38

Parent subsidiary merger39

° WdM jn±« 39<éMBU ° njB« S�o{ ¨B�jA> B½ ° 38<o~Th« RB�½ozU BM ¨B�jA> ¬A±®î
éMBU ÇnjB« ³�MAn »«B´w S�o{ °j ¼M ³� kMB½»« ��dU »¯B«p ,jo¼£»« nAo� »wnoM
¬AnAk«B´w pA ³Twj oµ ¨B´w %90 ð§B« ¥�Ake njB« S�o{ ° k{BM ³T{Aj j±]°

Clarkson, op. cit., p. 848; Donald J. Brown & M. Daniel Waters, "D issenter ’s rights40

and fundamental changes under the New Iowa Business Corporation Act", Drake Law
Review, V. 40, 1991, p. 738.

²o½kÇ« RF¼µ K½±~U BM B´®U njB« S�o{ ,¨B�jA pA �±¯ ½A nj 40/k{BM éMBU S�o{
pA ð½ _¼Çµ ¬AnAk«B´Çw K½±~ÇU ³ÇM »Ç«°q§ ° jpBw »¦ªî An ¨B�jA k¯A±U»« j±i

R ob er t B. Tho mpson , "Sq ueeze out Merge rs an d the New Appra isal R emed y",41

Washington University Law Quarterly, V. 62, Fall 1984, p. 418.

41/k{BM»ª¯ BµS�o{
k®ÇaoÇµ ,o~ThÇ« RB�½oÇzU BÇM ²jBÇw ¨BÇ�jA BM �BLUnA nj ,u¼¦¢¯A �±�e nj
Â«B� ²k¯±{¨B�jA ºnB\U S�o{ ³� »Un±æ nj B«A ,jnAk¯ j±]° »æBi bÀ�æA
pA oTz¼M B½ %80 ºAnAj ²k®®�¨B�jA S�o{ B½ ° k{BM ²k®®�¨B�jA ºnB\U S�o{ ßéMBU
S�o{ »«±ªî éª\« K½±~U ¨°q§ k¯A±U»« ²B£jAj ,k{BM ²k¯±{¨B�jA S�o{ ¨B´w

Geoffrey Morse, Charlesworth & Morse Company Law, London, Sweet & Maxwell,42

15th ed., 1996, pp. 817-819.

42/k®� �me An ²k¯±{¨B�jA ° ²k®®�¨B�jA ºnB\U
kæ ³� An j±i ³TvMA° S�o{ ºnjB« S�o{ ³� »�o� ºAoM ,³v¯A o� �±�e nj
° |Bi �½Ao{ k®�»« ¨B�jA j±i nj SwA �¦íT« njB« S�o{ ³M ¬C ³½B«ow kæ nj

http://www.lawlibrary.ucdavis.edu/LAWLIB/Feb98/0434.html
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¬±¯BÇ� 389 ,388 jA±« ° 378 ²jB« ð½ k®M nj �½Ao{ ½A /j±{»« ¤BªîA oU¥´w
:k¯A³¦ª] ¬C pA ° k¯A²k{ »®¼My¼Q ºnB\U ºBµS�o{
/³TvMA° S�o{ »«±ªî éª\« ¥¼ñzU ¨°q§ ¨kî Ç

/¨B�jA tnpBM S§Bij ¨°q§ ¨kî Ç
/¨B�jA |±~i nj ²o½k« RF¼µ xnAq£ ¨°q§ ¨kî Ç

/jnAk¯ j±]° ³®¼«p ½A nj »ñ¼ñ�U Á±æA ,¬Ao½A �±�e nj

ònqM nB¼vM ºnB\U S�o{ nj ða±� ºnB\U S�o{ ¨B�jA Ç Z
�Bd§ pA ¨B�jA nj o¼£nj ºnB\U ºBµS�o{ Á±ªí« ,²jBw ¨B�jA ºBµjAjnA o� nj
oUònqM ºnk� Á±æA ²k®®�¨B�jA S�o{ ° k®Tvµ ¤jBíT« HL½o�U Bµ»½AnAj ° »§B« ¬A±U
ºnB\U S�o{ ° k¯nAk¯ »§jBíU ° ¬pA±U S�o{ °j ²B£ B«A ,k{BM»« o¢½j S�o{ pA
An ¨B�jA �±¯ ½A /SwA ònqM nB¼vM ²k¯±{¨B�jA ºnB\U S�o{ ³M SLv¯ ²k®®�¨B�jA

Whale\minnow merger43

Small scale mergers44

¨B�jA �±¯ ½A jB�í¯A /k®«B¯»« 44<�k¯A ©\e BM ¨B�jA> B½ ° 43<»µB« Ç ¡®´¯ ¨B�jA>
K½±~U ¨q¦Tv« ,SwA ²k«C Bñ½o«A R¿B½A »�íM ¼¯A±� nj ³� »æBi �½Ao{ SdU

/k{BM»ª¯ ²k®®�¨B�jA S�o{ ¬AnAk«B´w

Brown & Waters, op. cit., p. 737.45

ºkíM RBeÀæA ° 1969 J±~« ,ºnB\U ºBµS�o{ ³¯±ª¯ »eÀæA 45¬±¯B�

Revised Model Business Corporation Act (RMBCA), 1999, ch.11.04 (g) & ch. 6.21(f).46

Coporations, www.lexiscom\lawschool, Lexis publishing, 1997, p. 35.

¼®Ça ºAoÇ]A ºAoÇM An oÇ½p �Ç½AoÇ{ SwA Bñ½o«A R¿B½A oX�@A S¼íLU jn±« ³� 46¬C
:SwA ²jo� no�« »«B�jA

;²k¯B« pBM S�o{ ³«B®wBwA nj o¼¼�U ¨kî (1
° ;²k¯B«pBM S�o{ ¬AnAk«B´w �±�e o¼¼�U ¨kî (2

pA y¼ÇM ¬Aq¼Ç« ³M ²k®®�¨B�jA »«B´w S�o{ ßºEn ºAnAj ¨B´w y½Aq�A ¨kî (3

»�o{ ³¯±£_¼µ ¬°kM kµj»« �e ¬C ²k¯nAj ³M ³� SwA »«B´w voting share B½ ºEn ºAnAj ¨B´w 47

/k®� S�o{ ¬Ao½k« JBhT¯A nj

47/%20
nj »w±vdÇ« o¼¼�ÇU ¨BÇ�jA ¨B\¯A BM »T�° Ao½p ,SwA »��®« ²k{jB½ RAno�«
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j±Ç]° »¦Ç¼§j ,j±{»ªÇ¯ jB\Ç½A ¬C ¬AnAk«B´w �±�e ° ²k®®�¨B�jA »«B´w S�o{
AoÇ½p ,k{BÇM ²k®®�¨BÇ�jA »«B´Çw S�oÇ{ »«±ªî éª\« K½±~U ¨q¦Tv« ³� jnAk¯
nj »wBwA o¼¼�U K]±« jAjnA o� ¨B\¯A ³� SwA ¨p¿ »¯B«p nj »«±ªî éª\« K½±~U

/j±{ S�o{
�±Ç¯ ³ñ¦M ,jnAk¯ ¨B�jA RAno�« oM ºo¼YFU BµS�o{ ©\e ,u¼¦¢¯A �±�e nj

Public companies48

48»«±ªÇî ºBµS�oÇ{ ¼ÇM ¨BÇ�jA jn±Ç« nj ��� ³� B®í« ½kM /SwA oYÆ« S�o{
¨B�jA jn±« nj ñ§ ,SwA ¨p¿ ²k®®�¨B�jA »«±ªî S�o{ »«±ªî éª\« K½±~U

Private companies49

,»æ±~i S�o{ ð½ ° »«±ªî S�o{ ð½ ¨B�jA B½ ° 49»æ±~i ºBµS�o{ ¼M
¨BÇ�jA »«B´Çw S�oÇ{ ¨B´w ¬BLeBæ »«±ªî éª\« ²s½° ©¼ª~U ³M ºpB¼¯ Á±æA

Morse, op. cit., p. 817.50

50/Sv¼¯ ¨B�jA K½±~U ºAoM ²k®®�@
³`¯B®a B«A ,jnAk¯ ¨B�jA RAno�« oM ºo¼YFU BµS�o{ ©\e q¼¯ ³v¯Ao� �±�e nj
,k®Tvµ ºoTz¼M RB�½ozU S½Bîn ³M ¨q¦« k®{BM »«B´w ,¨B�jA nj o¼£nj ºBµS�o{
©¼¦vU B�o{ ³M An o�¯ jn±« ¨B�jA ¬B½o] pA »{nA q£ k½BM ²o½k« RF¼µ ³ñ®½A ³¦ª] pA
³��¯ pA ¨B�jA bo� ³¼]±U ° c¼�±U ª�T« k½BM xnAq£ ½A ° (376 ²jB« 4 k®M) k®�@
©´w) k{BM �¦Th« ¨B´w ºAnAj S�o{ o£@A ¼®`ªµ /k{BM ºjB~T�A ° »�±�e o�¯
Ç½A |BÇi é«B\Ç« K½±~ÇU ³ÇM k½BÇM ¨BÇ�jA (pBTªÇ« ¨B´Çw ,ºjBÇî ©´Çw ,»îB�T¯A

/(¬±¯B� 376 ²jB« 2 k®M ° 156 ²jB«) kwoM q¼¯ ¬AnAk«B´w

»L¼�oU ¨B�jA :¨°j nBT�£@
u¼ÇwFU ¨BÇ�jA jAjnA o� ³\¼T¯ nj ³� ºk½k] ºnB\U S�o{ ,»L¼�oU ¨B�jA nj

Stephen A. Ross & Jeffrey F. Jaffe, Corporate Finance, Tokyo, Richard D. Irwin Inc.,51

2ed ed., 1990, p. 768.

¨BÇ�jA nj ,¤BXÇ« ºAoÇM 51/k®�»Ç« KeB~ÇU An j±]±Ç« ºnB\U S�o{ °j ,jjo£»«
¨BÇ�jA ¬C nj ° ²joÇ� jB\Ç½A An Z »«B´w S�o{ J ° �§A »«B´w S�o{ ,»L¼�oU

/j±{»« ¨B�jA �§A nj J »«B´w S�o{ ²jBw ¨B�jA nj ³� »§Be nj ,k¯±{»«
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S¼¦�A ¬AnAk«B´w pA S½Bªe ºBµ²±¼{ :¨°j yhM

pA S½Bªe ºAoM »�¦Th« ºBµ²±¼{ ³v¯Ao� ° u¼¦¢¯A ° Bñ½o«A »�±�e ºBµ¨B�¯ nj
,Bñ½oÇ«A �±�e nj /SwA ²k{ »®¼My¼Q S¼¦�A ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w
S½Bîn BM S¼¦�A ºB�o{ ³� »®í« ½kM /SwA ²k{ »®¼My¼Q ³¯B�~®« »MB½pnA ¨B�¯
S�oÇ{ pA j±Çi ³�oÇz§A©´w B½ ¨B´w xpnA ¤jBí« »�¦L« k®¯A±U»« »¯±¯B� �½Ao{
³ÇM çAoTÇîA ¨ÀÇîA �Çe S¼¦�A ¬AnAk«B´w ºAoM ,u¼¦¢¯A �±�e nj /k¯nAj S�B½nj
²B£jAj �w±U ³� ¨B�jA »½B´¯ K½±~U pA ¥L� k®¯A±U»« ¬B¯C ° SwA ²k{ ¾B�îA ²B£jAj
³«B�A �e q¼¯ ³v¯Ao� �±�e nj /k®½Bª¯ ¨ÀîA ²B£jAj ³M An j±i çAoTîA ,j±{»« ¨B\¯A
Bµ²±¼Ç{ Ç½A boÇ{ ³ÇM ÂÇ½l ³Ç� SwA ²kÇ{ »®¼My¼ÇQ ¨BÇ�jA ¤B�ÇMA ºAoÇM º±Çîj

:©½pAjoQ»«

³¯B�~®« xpnA S�B½nj �e :¤°A WdL«
ºBµS�o{ B½ S�o{ ºB�o{ ²s½° ³M ,o¼£nj ºnB\U ºBµS�o{ ºB�o{ ³¼¦� ,¨B�jA
¨BÇ�jA ºnB\U ºBµS�o{ B½ S�o{ ±d« BM /jpBw»« oYFT« An ,²k¯±{¨B�jA ºnB\U
,¨B�jA éLU ³M ²k¯±{¨B�jA ºnB\U S�o{ ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w ,²k¯±{
³� »UBî±�±« pA »ñ½ S´] ½kM /k®µj»« Swj pA An S�o{ ¬C nj j±i �±�e
¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w �±�e ºAoM ç±î ¼¼íU ,SwA »«Aq§A ¨B�jA bo� nj ¬C Znj

/SwA ²k¯±{¨B�jA ºnB\U ºBµS�o{ B½ S�o{ ³�oz§A©´w
bo� k®��±« ¨B�jA nj o¼£nj ºnB\U ºBµS�o{ ²o½k« RF¼µ ,Bñ½o«A �±�e nj
³`¯B®Ça ¨B�jA bo� ³�eÀ« BM B�o{ /k¯nAj ¤BwnA j±i ºB�o{ ³¼¦� ºAoM An ¨B�jA
³¼¦Ç� ,¨BÇ�jA ��dÇU BÇM /kÇ¯nAj ¨ÀîA S�o{ ³M An KUAo« HLT� k½BM k®{BM ¬C �§Bh«
³ÇM ¨q¦Ç« ,k¯A²j±ª¯ ¨ÀîA HLT� An j±i S�§Bh« ³� »¯AnAk«B´w pA o¼� ³M ¬AnAk«B´w
©¼v�ÇU ¬BÇ¯C ¼M k{BM ²k{ ¼¼íU ¨B�jA bo� nj ³� »�±î oµ ° k¯±{»« jAjnA o�
pBTª« ° »§±ªí« ¬AnAk«B´w pA ©îA ,²k¯±{¨B�jA ºnB\U S�o{ ¬AnAk«B´w /j±{»«
¬±¯BÇ� ©ñe ³M ,²k¯±{¨B�jA ºnB\U S�o{ nj j±i �±�e ¬jAj Swj pA ¤BL� nj

Ku r t D . R asmu sse n , "M er ge r s a n d Acq u is i t io n s: N e w C o n s id e r a t io n s",52

Ä

52/k¯±{»« ¨B�jA bo� nj no�« ç±î ð§B«
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Äwww.luca.com/cpajournal/old/07106962.htm, The CPA Journal, New York, March,
1989, p. 6.

o¢½kñ½ BM »¯BLU BM S½oX�@A ¬AnAk«B´w ³� jnAj j±]° ¬Bñ«A ½A ,o¢½j �o� pA
»T�oÇ{ nj B´Ç¯C S�Ç�A±« ¬°kM ° k®½C oM S¼¦�A ¬AnAk«B´w �±�e é¼¼�U jkæ nj
½A nj /k{BM B´¯C S�o{ �kµ ° �±�±« BM o½B�« ¬C �kµ ° �±�±« ³� k¯±{ ¨B�jA
³ÇM »¦½BªÇU ³Ç� k¯±Ç{ »T�oÇ{ nAk«B´ÇÇw k¯n±L\ÇÇ« S¼¦ÇÇ�A ¬AnAk«B´ÇÇw ,S§BÇÇe
¬AnAk«B´w �±�e ,¨B�jA oYA nj SwA ñª« ,¼®`ªµ /k¯nAk¯ ¬C nj ºnAm£@³½B«ow

/j±{ ©� ¬B¯C ¨B´w xpnA ¨B�jA oYA nj ° j±{ oYFT« q¼¯ ²k®®�ºnB\U S�o{ S¼¦�A
©´w ¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w ³M »T§B½A ¬AnAm¢¯±¯B� Bñ½o«A �±�e nj S´] ½kM
xpnA ,»¯±¯B� �½Ao{ S½Bîn BM k¯A²jAj �e ,k®{BL¯ S�o{ ¨B�jA ��A±« ³� ³�oz§A
}¼hzU ³M ,��A±U ¨kî Rn±æ nj B½ ° ��A±U jn±« ¬Aq¼« ³M An j±i ¨B´w ³¯B�~®«

Clarkson, op. cit., p. 848; Barry M. Wertheimer, "The Sharehlders’ Appraisal Remedy53

and How Courts Determine Fair Value", Duke Law Journal, V. 47, No. 4, 1998, pp.
613-4.
Appraisal right54

Dissenters’ rights55

B½ 55<¼�oTí« �±�e> B½ ° 54<»MB½pnA �e> An �e ½A 53/k¯nAj S�B½nj Gk�¯ ,²B£jAj

Appraisal remedy56

Wertheimer, op. cit., p. 614.57

57/k®«B¯»« 56<»MB½pnA (�½o� pA) RnBvi ¬AoL]>
¬AoL] ²An B´®U ¬A±®î ³M Á±ªí« ³�oz§A©´w B½ ¨B´w »MB½pnA ,Bñ½o«A �±�e nj
B½ nAk«B´w ³� »Un±æ nj /jnAj nAo� »�AnB¯ nAk«B´w nB¼TiA nj ³� SwA »UnBvi
¬B¯C ºAoM ¨B�jA bo� nj ºjB´®z¼Q ç±î ³� k{BM »îk« H�oæ ³�oz§A©´w ²k¯nAj
³� »Un±æ nj B«A ,k½Bª¯ ºo¼£±¦] ³¦«Bí« ¨B\¯A pA k®¯A±U»ª¯ ,SwA ²j±M ³¯B�~®«o¼�
é®« n±Twj ²B£jAj SwA ²j±M S�o{ BM ¬Ao½k« ³¦«Bí« ³\¼T¯ nj ³¦«Bí« ¬j±L¯ ³¯B�~®«

St ru ctu ral Changes, includ in g Merge rs and acqu isit ion, www.lawspirit.com/58

legalenglish/handbook/corp10.htm, p. 3.

58/k½Bª¯»« njBæ An ³¦«Bí« ¨B\¯A
ºBÇµ²An pA kÇ¯A±U»« ³�oz§A©´w ²k¯nAj B½ nAk«B´w »ÄB®XTwA jnA±« »�íM nj
³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w ³� »Un±æ nj ,ÂX« /k½Bª¯ RnBvi ¬AoL] o¢½j
¬C nj »¯±¯BÇ� RB�½oÇzU S½BÇîn B½ ,²j±M »¯±¯B�o¼� ¨B�jA jAjnA o� ³� k®{BM »îk«

http://www.luca.com/cpajournal/old/07106962.htm
http://www.lawspirit.com/
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»Un±æ nj ,¼®`ªµ /k®½Bª¯ ºo¼£±¦] jAjnA o� ¨B\¯A pA k®¯A±U»« Á±ªí« ,²k½jo¢¯
An ¬B¯C ²An ½A pA ° kµj K½o� An j±i ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w ,S�o{ ³�@

Ibid.59

59/k®µA±hM An ¨B�jA ¤B�MA k®¯A±U»« ,k½Bª¯ ³¦«Bí« K½±~U ³M n°o�«

²B£jAj ³M çAoTîA ¨ÀîA :¨°j WdL«
J±~Ç« ,ºnB\ÇU ºBµS�oÇ{ ¬±¯B� kíM ° 425 ²jB« tBwA oM ,u¼¦¢¯A �±�e nj
° jnAj S§Bij jAjnA o� jB�í¯A nj AkTMA pA ²B£jAj ,1989 ¤Bw nj ¬C ³¼eÀæA ° 1985
¬AnAk«B´w ° kwoM ²B£jAj k¼½FU ³M k½BM BµS�o{ ¨B�jA ³M oÄAj »«±ªî éª\« ³M±~«
²B£jAj n±Twj pA ¥L� k®¯A±U»« ,k®{BM ¨B�jA bo� �§Bh« ³� ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½
An B´Ç¯C ³`¯B®a ° »wnoM An RB�AoTîA ²B£jAj /k®®� ¨ÀîA ²B£jAj ³M An j±i çAoTîA
²B£jAj k¼½FU pA uQ ° k®�»« k¼½FU An ¨B´w ¬BLeBæ »«±ªî éª\« ³M±~« ,k¯Ak¯ jnA°

Morse, op. cit., p. 810.60

²BÇ£jAj n±Twj ³M ° 60k®{BM»« ¬C ³M ¨q¦« S½oX�@A ° S¼¦�A pA ©îA ,¬AnAk«B´w ³¼¦�@
kÇµj }¼hÇzU ²BÇ£jAj ³Ç� »Un±æ nj /k¯±{»« ¨B�jA bo� nj no�« ç±î ð§B«
±dÇ¯ ³ÇM ²kÇ{ ¼¼íÇU ç±Çî BÇ½ ³T�o½mÇQ Rn±Çæ ¬AnAk«B´Çw ¼ÇM »½A°nB¯ è¼íLU
¼�oTíÇ« RnBÇvi ¬AoLÇ] ºAoM »UAn±Twj k¯A±U»« SwA ²k{ ¼¼íU ³¯B�~®«o¼�
³Ç� »Tª¼Ç� ³ÇM An ¬AnAk«B´Çw ¨B´Çw k®� ¨q¦« An S�o{ ³ñ®½A ³¦ª] pA ,k½Bª¯ njBæ

Companies Act, 1985, sec. 427(3)(b); Kenton K. Yee, Judicial Valuation and the Rise61

of DCF, 2002, http://www-1.gsb.columbia.edu/journals/files/chazen/Yee.pdf, p. 5.

61/k½Bª¯ ºnAk½oi k®�»« ¼¼íU ²B£jAj

¨B�jA ¬À�M ºAoM º±îj ³«B�A :¨±w WdL«
oM B«A ,SwA ²kz¯ »®¼My¼Q ¨B´w »MB½pnA �e u¼¦¢¯A �±�e k®¯B« ³v¯Ao� �±�e nj
³ñ¦M k¯nAk¯ An ²B£jAj ³M çAoTîA ¨ÀîA �e S¼¦�A ¬AnAk«B´w u¼¦¢¯A �±�e �Ài
º±Çîj ° k¯±Ç{ ¨B�jA ¬À�M »îk« »¯±¯B� �½Ao{ S½Bîn ¨kî �Bd§ ³M k®¯A±U»«
360 ²jBÇ«) »«±ªÇî éª\« nj ¨B�jA ³M é]An n±{ ¬À�M k®¯B« /k®®� bo�« ¬À�M
SwA±i nj ³M An ¨B�jA ¬À�M k¯A±U»« ²B£jAj »¦� n±� ³M /(ºnB\U ºBµS�o{ ¬±¯B�
¤±ªíÇ« S½oXÇ�@A ¬AnAk«B´Çw K¯BÇ] pA ³Ç� �e pA ²jB�TwA¾±w KLw ³M é�¯ºl oµ

http://www-1.gsb.columbia.edu/journals/files/chazen/Yee.pdf
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/k®� ¨ÀîA ,²k½jo£@
ºAoM ²B£jAj ³M k®¯A±U»ª¯ ,³v¯A o� �±�e K]±« ³M S¼¦�A ºB�o{ ,K¼UoU ½kM
²jB�TwA¾±w KLw ³M An ¬C ¬À�M k®¯A±U»« »§° k®½Bª¯ ³í]Ao« ³¯B�~®« ³]° ³L§B�«
»ªÇ� KLw ³M k½k] ¨B´w ¤±L� pA B´¯C ³� jnAj ¬Bñ«A »�o� pA /k®®� B�B�U �e pA
nj »ÄB�Ç� ³Ç½°n /k®½BªÇ¯ ºnAjj±i k®®�»« S�B½nj ³� »ª´w jAkíU B½ B´¯C xpnA
³M k¯A²jo� ºnAjj±i k½k] ¨B´w T�o£ pA ²k{ ¨B�jA S�o{ ¬AnAk«B´w ³� »�o�
³]° ° ²k¯Bwn x°o� ³M tn±M nj An n±Mq« ¨B´w SwA ²jAj ²pB]A ²k®®�¨B�jA S�o{
¬±¯BÇ� An ¥Çe ²An Ç½A /j±Ç{ ²joPÇw �°k®Çæ ³ÇM é�Ç¯ºl |BhÇ{A JBÇve ³M ¬C

/SwA ²jo� k¼½FU ° ³T�o½mQ 1983 ³½±¯Ar 3 J±~« ,ºnB\U ºBµS�o{

S¼¦�A ¬AnAk«B´w �±�e ��e ºAoM p̈¿ RB�½ozU :¨±w yhM

Bñ½o«A �±�e :¤°A WdL«
S¼¦Ç�A ¬AnAk«B´Çw ºAoÇM ³¯B�~®Ç« »MBÇ½pnA �e ³ñ®½A ³M ³]±U BM ,Bñ½o«A �±�e nj
�w±ÇU B´Ç¯C S½BÇîn ¨kÇî ³Ç� jnAj j±Ç]° »¦~�Ç« RB�½ozU SwA ²k{ »®¼My¼Q

/j±{»« ¬B¯C �±�e T�n Swj pA K]±« ¬AnAk«B´w
¨B´w ³¯B�~®« xpnA miA ºAoM k½BM ³�oz§A©´w ²k¯nAj B½ nAk«B´w ³� »UB�½ozU

Wertheimer, op. cit., p. 614.62

²k®®�¨B�jA S�o{ 62/SwA ³MBz« HL½o�U Bñ½o«A »T§B½A ¼¯A±� oX�@A nj k®� S½Bîn j±i
BÇ½ ¨B´Çw ³¯B�~®Ç« ³]° ¤jBí« »�¦L« SwA ��±« ¨B�jA K½±~U pA uQ k½k] B½

/k½Bª¯ SiAjoQ S¼¦�A ºB�o{ �e nj An ³�oz§A¨B´w
R°B�U �¦Th« R¿B½A ¼M S�o{ ³¼eB¯ pA ¨B´w ³]° SiAjoQ ¬B«p jn±« nj
K¯BÇ] pA ³�oÇz§A©´w B½ ¨B´w ¬Aq¼« ° �¦L« ¼¼íU BU R¿B½A »�íM nj /jnAj j±]°
³¯±ª¯ »eÀæA ¬±¯B� tBwA oM B«A ,k{BM»ª¯ »´]° SiAjoQ ¨q¦« S�o{ ,²B£jAj
³M An kµj»« }¼hzU ³¯B�~®« j±i ³� »´]° k½BM AkTMA S�o{ ºnB\U ºBµS�o{

:©½pAjoQ»« ¬C bo{ ³M Â½l ³� k½Bª¯ SiAjoQ nAk«B´w
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B´Ç¯C »¦ÇiAj n±Ç«A oÇM o�BÇ¯ ³Ç� S§B½A oµ nj ºnB\U ºBµS�o{ �±�e RAno�« ,Bñ½o«A �±�e nj 63

³ÇM An j±Çi ºBµS�oÇ{ �±�Çe RAno�« k¯A±U»« S§B½A oµ ° jnAj R°B�U o¢½j S§B½A BM ,k{BM»«
Ç½A ³`Ç¯C BÇ«A /k{BM»Ç« Bñ½o«A n±z� nj ¼¯A±� jkíU WîBM ½A ° k½Bª¯ K½±~U j±i k½keÀæ
° »T§BÇ½A ºnB\ÇU ºBµS�oÇ{ ³¯±ªÇ¯ ¬±¯BÇ� pA R¿B½A ¼¯A±� oX�@A º°o¼Q k½Bª¯»« ¬BwC An ¥ñz«
HTLv¯ Bñ½o«A nj ºnB\U ºBµS�o{ �±�e ³� SwA ²k{ WîBM o«A ½A /SwA ¬C »eÀæA ¼Ç¯A±�
¬C Bñ½o«A ºÀ�° ¬±¯B� ³� SwA ºjB´®z¼Q kîA±� ³î±ªÇ\« ð½ ³¯±ª¯ ¬±¯B� ½A /j±{ ¥ñz§AkdT«
1969 ¤Bw nj ,¬C nj o�¯ k½k\U nBM ½k®a pA uQ /SwA ²j±ª¯ ½°kU p°n RAno�« tBwA oM An
k½jo£ jB´®z¼Q R¿B½A ³¼¦� ³M Bñ½o«A ºÀ�° ¬±¯B� �w±U ³¯±ª¯ Rn±æ ³M ºnB\U ºBµS�o{ ¬±¯B�
SdU ° k{BM»« 1999 ¤Bw ³M �±Mo« ¬C ³¼eÀæA ½oiC ° SwA ²k{ bÀæA nBM ½k®a ,¬±¯B� ½A
The Revised Model Business Corporations <ºnB\U ºBµS�o{ ³¯±ª¯ »eÀæA ¬±¯B�> ¬A±®î

:ð¯ oTz¼M ³í§B�« ºAoM /jjo£»« jB½ ¬C pA Act (RMBCA)
Brown & Waters, op. cit., p. 734; Houseman, op. cit., p. 49.

63Bñ½o«A ºnB\UºBµS�o{³¯±ª¯ »eÀæA¬±¯B� njno�«RB�½ozU:¤°AnBT�£@
ºBµS�oÇ{ pA ð½ oÇµ ,ºnB\ÇU ºBµS�oÇ{ ³¯±ª¯ »eÀæA ¬±¯B� tBwA oM
¬B£kÇ¯nAj BÇ½ ¬AnAk«B´Çw ºAoM ³«B®U±îj ¤BwnA ª� SwA ��±« ¨B�jA nj o¼£nj
�Çe B�oÇ{ ³Ç� k®Ç� k¼Ç� An ³Tñ¯ ½A ,»«±ªî éª\« nj S�o{ S´] ³�oz§A©´w
j±]° »�e ¼®a ³� k{BM k�Tí« S�o{ ³� »Un±æ nj ° o¼i B½ k¯nAj ¨B´w »MB½pnA

Revised Model Business Corporation Act (RMBCA) 1999, sec. 13(20)64

64/j±{ ¤BwnA ¬AnAk«B´w ºAoM »MB½pnA �e ³M �±Mo« ¬±¯B� pA ºA³hv¯ jnAj
¨BÇ�jA K½±~ÇU g½nBÇU pA p°n 10 ¤ÀÇi nj k½BÇM k½k] B½ ²k®®�¨B�jA S�o{
³� S¼¦�A ¬AnAk«B´w pA ð½ oµ ºAoM ³�±Mo« ¨o� ²Aoªµ ³M An ¨B´w »MB½pnA ³¼«ÀîA

Revised Model Business Corporation Act (RMBCA) 1999, sec. 13(22)65

65/k½Bª¯ ¤BwnA k¯A²jo� An »¯±¯B� �½Ao{ S½Bîn
BÇ½ ²k®®�¨BÇ�jA ºnB\ÇU S�oÇ{ ,�±Mo« ¨o� ¤BwnA g½nBU pA p°n 30 ¤Ài nj
S¼¦Ç�A ¬AnAk«B´Çw ³M Gk�¯ kµj»« }¼hzU ³¯B�~®« j±i ³� An »´]° k½BM k½k]

Revised Model Business Corporation Act (RMBCA) 1999, sec. 13(24)(a)66

çoTí« S�o{ �w±U ²k{ ¼¼íU ³]° ³M nAk«B´w ³� »Un±æ nj 66,k½Bª¯ SiAjoQ
KUAo« kµj»« }¼hzU ³¯B�~®« j±i ³� ¨B´w »®¼ªhU ºB´M ¼¼íU ª� k½BM ,k{BM

Revised Model Business Corporation Act (RMBCA) 1999, sec. 13(26)(a)67

67/k®� ¨ÀîA S�o{ ³M HLT� An
Sæo� p°n 60 BU ,j±z¯ R°B�T§A³MB« SiAjoQ ³M o�Be S�o{ ³� »Un±æ nj
²BÇ£jAj ³`¯B®Ça ° k®� º±îj ³«B�A ²B£jAj nj ¨B´w ³¯B�~®« xpnA ¼¼íU ºAoM jnAj
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³¼�ÇM SwA ��±« S�o{ ,k½Bª¯ ¼í« ¨B´w xpnA ¬A±®î ³M An ºoTz¼M �¦L« GkíM

Revised Model Business Corporation Act (RMBCA) 1999, sec. 13(30)68

68/k½Bª¯ SiAjoQ ²B£jAj ºEn �L� An ³]°

³M Bñ½o«A n±z� nj ³� »æBh{A ³� SwA ¬C n°»¦½j S§B½A ºnB\U ºBµS�o{ ¬±¯B� JBhT¯A S¦î 69

pA ð½ oµ ¼¯A±� tBwA oM An j±i »�±�e S¼~h{ k®Tvµ jApC Á±æA k¯pAjoQ»« ºnB\U S¼§Bí�
Ao½p ,k{BM S§B½A ¨Ak� nj B´¯C ºnB\U ²B¢®M ³ñ®½A pA o�¯ �oæ ,k®½Bª¯ jB\½A k®{BM ¥½B« ³� R¿B½A
S§B½A nj ÂX« ¬C ºnAjA q�o« ³� ºnB\U S�o{ ,Bñ½o«A ²kdT« R¿B½A çnBíU ¥e kîA±� tBwA oM
S§B½A oµ B½ tAq¢U S§B½A RAno�« tBwA oM An j±i »�±�e S¼~h{ k¯A±U»« ,k{BM»« �n±½±¼¯
S�oÇ{ »¦ÇiAj n±«A oM ©�@Be ²k½jo£ JBhT¯A ³� »T§B½A RAno�« ,S§Be ½A nj /k½Bª¯ jB\½A o¢½j
° ¬AnAk«B´Çw ¼ÇM �ÇMA°n ¥¼L� pA »UBî±�±« ¥«B{ ºnB\U S�o{ »¦iAj n±«A /k{BM»« ºnB\U
R¿B½A ½A ½oU��±« ºke BU n°»¦½j /k{BM»« ²o¼� ° ºnB\U S�o{ S½o½k« �ÄB�° ° RAnB¼TiA
ºBµS�oÇ{ pA %45 j°kÇe ° Bñ½oÇ«A ònqÇM ºnB\U S�o{ 500 pA »ª¼¯ pA y¼M HL½o�U /k{BM »«
�±�e Ao½p ,k¯A²k{ ¥¼ñzU S§B½A ½A nj ,j±{»« ³¦«Bí« �n±½±¼¯ tn±M nj B´¯C ¨B´w ³� ºnB\U
¬C nj Znk®« ¤±æA ° k{BM»« p°n ºBµpB¼¯ BM ¬±¯B� ½oU�BL�¯A ¥MB� S§B½A ½A ºnB\U ºBµS�o{
ºAoÇM /k{BM»Ç« Bµ²BÇ£jAj RBª¼ª~ÇU W¼Çe pA »®� éMB®« ºAnAj ° jnAj ²jBí§A�±� �B�í¯A S¼¦MB�

:ð¯ oTz¼M ³í§B�«
Brian R . Cheffins, Company Law, Theory, Structure and Operation, New York,
Oxford University Press, 1997, p. 424; Beck, op. cit., p. 3.

69n°»¦½j S§B½A ºnB\U ºBµS�o{ ¬±¯B� nj no�« RB�½ozU :¨°j nBT�£@
¨BÇ�jA boÇ� ³Ç� »«B¢®Çµ ,n°»¦½j S§B½A ºnB\U ºBµS�o{ ¬±¯B� K]±« ³M
éª\Ç« ³ÇM SwA nAoÇ� ° ³¼´ÇU ¨BÇ�jA �o� ºnB\U ºBµS�o{ ²o½k« RF¼µ �w±U
SwA ��±« ¨B�jA nj o¼£nj ºBµS�o{ pA ð½ oµ ,j±{ ³ÄAnA K½±~U ºAoM »«±ªî
j±Ç]° S¼¦Ç�A ¬AnAk«B´Çw ºAoM çAoTîA B½ »MB½pnA �e ¬±¯B� �MB�« ³� ºjnA±« nj
ð½ oµ ³M k{BM »«±ªî éª\« ¥¼ñzU pA ¥L� p°n 20 pA oTª� k½BL¯ ³� »¯B«p nj ,jnAj
çAoTÇîA �e pA ³� k½Bª¯ k¼�@FU B´¯C ³M ° k½Bª¯ ¨ÀîA An ³v¦] n±Twj ¬AnAk«B´w pA

Delaware General Corporation Law, subchapter 9, section 262(d)(1)70

70/k½Bª¯ ¤BwnA B´¯C ºAoM An ²jB« ½A pA ºA³hv¯ ° k®Tvµ nAjn±i oM
BÇ½ ²k®®�¨BÇ�jA S�oÇ{ »«±ªÇî éª\« nj ¨B�jA K½±~U pA p°n 10 ¤Ài nj
�À�A An ¨B�jA K½±~U ²k¯±{¨B�jA ºBµS�o{ ¬AnAk«B´w pA ð½ oµ ³M k½BM k½k]
S½Bîn ³� nAk«B´w oµ ,¨B�jA K½±~U g½nBU pA p°n 60 ¤Ài nj ¬B«p oµ nj /kµj
nj no�« ç±î ° jo¼¢M uQ An j±i ºB�B�U k¯A±U»« ,k{BM ²j±ª¯ An no�« RB�½ozU
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Delaware General Corporation law, subchapter 9, section 262(e)71

71/jo½mPM An ¨B�jA bo�
pA ð½ oµ B½ k½k] B½ ²k®®�¨B�jA S�o{ ,¨B�jA K½±~U pA uQ p°n 120 �o�
,k®{BÇM ²joÇ� An »¯±¯BÇ� RB�½oÇzU S½BÇîn ³Ç� ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½ ¬nAk«B´w
Court of ºov¯Ba ²B£jAj nj j±i ³�oz§A©´w B½ ¨B´w xpnA ¼¼íU ºAoM k®¯A±U»«

Delaware General Corporation law, subchapter 9, section 262(e)72

72/k®½Bª¯ º±îj ³«B�A Chancery

©´Çw ¬B£kÇ¯nAj BÇ½ ¬AnAk«B´w pA ð½ _¼µ ¬C pA kíM ° ¨B�jA K½±~U ¬B«p pA
° k¯nAk¯ ºjn±« _¼µ nj ºEn �e k¯A²j±ª¯ An j±i ¨B´w »MB½pnA ºB�B�U ³� ³�oz§A
nj j±Çi ¨B´w »MB½pnA ºAoM ³ñ®½A oM �°oz« ,k¯nAj S�B½nj ¨B´w j±w k®¯A±U»ª¯
oM »®L« j±i ºB�B�U B½ k®{BM ²joñ¯ º±îj ³«B�A ¨B�jA K½±~U g½nBU pA 120 ¤Ài

Delaware General Corporation law, subchapter 9, section 262(k)73

73/k{BM ³T�o¢¯ uQ ¨B�jA K½±~U g½nBU pA p°n 60 ¤Ài nj An ¨B´w »MB½pnA

n±�m« ¬±¯B� °j ³v½B�« :¨±w nBT�£@
�±�Çe ,Bñ½oÇ«A ºnB\ÇU ºBµS�oÇ{ ³¯±ªÇ¯ »eÀÇæA ¬±¯BÇ� kwn»« o�¯ ³M
S�oÇ{ ³ÇM SLÇv¯ ºoÇU �¼íÇ� S¼í�±« nj ³� An ³�oz§A©´w ²k¯nAj B½ nAk«B´w
¨BÇ�jA ºnB\ÇU S�oÇ{ AoÇ½p ,k®�»« ¼«FU oT´M An jnAj k½k] B½ ²k®®�¨B�jA ºnB\U
¨B´Çw ³Ç]° ¤jBíÇ« »�¦LÇ« SiAjoQ ³M ¨q¦« ¨B�jA pA uQ ³¦æB�ÀM k½k] B½ ²k®®�@
¼®a S�o{ n°¿j S§B½A ºnB\U ºBµS�o{ ¬±¯B� K]±« ³M ³� »§Be nj ,k{BM»«

/k{BM ²B£jAj ºEn o�T®« k½BM ³�oz§A©´w ²k¯nAj B½ nAk«B´w ° jnAk¯ »«Aq§A

u¼¦¢¯A �±�e :¨°j WdL«
¬BLeBæ »«±ªî éª\« ²s½° ©¼ª~U BM ¨B�jA bo� ³ñ®½A pA uQ ,u¼¦¢¯A �±�e nj
³ñ®½A pA ¥L� /jjo£»« ³ÄAnA ²B£jAj ³M k¼½FU ºAoM J±~« bo� ,k¼wn K½±~U ³M ¨B´w
kíM ° 425 ²jB« ²j°kd« nj bo� ,Á°A ³� j±{ é¯B� k½BM ,k½Bª¯ k¼½FU An bo� ²B£jAj
S½Bîn »¯±¯B� RB�½ozU ,H¼¯BY /SwA ²j±M ,1985 J±~« ,ºnB\U ºBµS�o{ ¬±¯B�
° k®{BM ²jAj ºEn bo� ³M �¦Th« é«B\« nj ¬AnAk«B´w pA ¨p¿ S½oX�@A ° ²k½jo£@
³� ¬B®`¯C ,k®{BM ²jo� S½Bîn An nAk«B´w ºBµ²°o£ pA ð½ oµ é�B®« »«±ªî é«B\«
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Thomas Colin, Company Law, London, Teach Yourself Books, 5th ed., 1996, p. 293;74

D.G. Cracknell, Company Law Textbook, London, HLT Publications, 5th ed., 1993, p.
236.

»�AnB¯ S¼¦�A ³� »Un±æ nj ,¼®`ªµ 74/k®�»« K½±~U An ¬C �BTd« }h{ ð½
}h{ ð½ ³� SwA ²j±M ¬B®a bo� B½ SwA ²k{ ¨B\¯A »½A°nB¯ è¼íLU k{BM »îk«

Cracknell, op. cit., p. 236.75

An ¨B�jA �½Ao{ Gjk\« SwA ñª« ²B£jAj 75,SwA ²jo�»ª¯ K½±~U An ¬C ¤±�í«

Ibid., p. 237.76

76/kµj nAo� »wnoM jn±«

³v¯Ao� �±�e :¨±w WdL«
�±�Çe ��Çe ºAoÇM »æBÇi RB�½oÇzU ¨BÇ�jA K½±~U pA ¥L� BU ,³v¯A o� �±�e nj
³Ç� SwA ¨BÇ�jA K½±~ÇU pA uQ B´®ÇU ° SwA ²kÇz¯ »®¼My¼ÇQ S¼¦Ç�A ¬AnAk«B´ÇÇw
An ¨B�jA ¤B�MA »¯±¯B� RB�½ozU S½Bîn ¨kî Rn±æ nj k®¯A±U»« S¼¦�A ¬AnAk«B´w

/k®®� SwA±i nj

»�±�e ¨B�¯ ³w ³v½B�« : n̈B´a WdL«
S¼¦�A ¬AnAk«B´w �±�e jn±« nj �±� »�±�e ¨B�¯ ³w nj ³� »UB�½ozU ³M ³]±U BM
oÇ¢½j »�±�Çe ¨B�Ç¯ °j pA oT´ÇM Bñ½o«A �±�e RAno�« kwn»« o�¯ ³M jnAj j±]°
¼¼íU BM B«A ,SwA oU²k¼`¼Q Bñ½o«A �±�e nj no�« RB�½ozU ³� k®aoµ Ao½p ,k{BM
¨BÇ�jA nj o¼Ç£nj ºnB\ÇU ºBµS�o{ ° nAk«B´w ³M An ¬Bñ«A ½A ¨B´w »MB½pnA �e
³� »§Be nj /k®½Bª¯ ¥e ²B£jAj nj �±�±« bo� pA ¥L� An j±i RB�ÀTiA ³� kµj»«
/k¯nAk¯ ²B£jAj ³M ³í]Ao« q] ºA²nBa S¼¦�A ¬AnAk«B´w ³v¯Ao� ° u¼¦¢¯A �±�e nj

k¯nAj çAoTîA �e ³� »¯AnAk«B´w : n̈B´a yhM

,k®Tvµ R°B�T« o¢½kñ½ BM �BLUnA ½A nj ³í§B�« jn±« »�±�e ºBµ¨B�¯ ³� B\¯C pA
:©¼®�»« ¬B¼M o½p bo{ ³M ð¼ñ�U ³M An B´¯C pA ð½ oµ RAno�«
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Bñ½o«A �±�e :¤°A WdL«
S�oÇ{ ¬AnAk«B´Çw pA oTªÇ� ²k®®�¨BÇ�jA ßºnB\ÇU S�oÇ{ ¬AnAk«B´w oM ¨B�jA o¼YFU
An j±i »�±�e S¼~h{ ²k®®�¨B�jA ºnB\U S�o{ Ao½p ,SwA ²k¯±{¨B�jA ºnB\U
©� ¬AnAk«B´w ¨B´w xpnA ¨B�jA oYA nj SwA ñª« ��� ° k®�»« ��e ¨B�jA pA uQ
¨BÇ�jA pA kíÇM ° ¥d®Ç« ÂÇ� S�o{ ³� ²k¯±{¨B�jA ºnB\U S�o{ �Ài oM /j±{

/k¯±{»« ³]A±« ºo¢½j S�o{ BM ¬AnAk«B´w
RB�½oÇzU BÇM ¨BÇ�jA ° �kÇ¯A ©\Çe BÇM ¨B�jA nj Bñ½o«A �±�e nj S´] ½kM
³ÇM ¨q¦Ç« S½oXÇ�@A ° S¼¦Ç�A pA ©ÇîA ²k®®�¨BÇ�jA ºnB\U S�o{ ¬AnAk«B´w ,o~Th«
jnA±Ç« ³¯±£½A nj Ao½p ,k®®� ²jB�TwA »MB½pnA �e pA k®¯A±U»ª¯ ° k®{BM»« jAjnA o�

/j±{»ª¯ jB\½A ²k{jB½ ºnB\U S�o{ nj »w±vd« o¼¼�U
¬C ºBµS§B½A pA ð½oµ nj HL½o�U ³� »¦� ²kîB� ð½ ¬A±®î ³M Bñ½o«A �±�e nj
nj o¼Ç£nj ºBµS�oÇ{ pA ð½oÇµ ³�oÇz§A©´Çw ¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w jnAj ¬B½o]
»MB½pnA �±�e pA ,k{BM ³T{Aj ¨B�jA BM ³�MAn nj ºEn �e ³� »Un±æ nj ¨B�jA jAjnA o�
short o~ThÇ« RB�½ozU BM ¨B�jA jAjnA o� jn±« nj o¢« ,k®Tvµ nAjn±i oM q¼¯ ¨B´w
jAjnA oÇ� ³M SLv¯ ºEn �e ³ñ®½A j±]° BM éMBU S�o{ ¬AnAk«B´w ³� form merger

R evised Mode l Bu siness Co rpor at ion Act (R MBCA) 1999, sec. 13( 02) ( a) .( 1) ;77

Str uctu ral Ch anges, including Mergers and acquisit io ns, www.lawspirit.com/
legalenglish/handbook/corp10.htm,p1.

77/k®{BM»« nAjn±i oM ¨B´w »MB½pnA �±�e pA ,k¯nAk¯ An ¨B�jA
³ñ®½A ³M o�¯ ,»¯¿±� RB�½ozU BM ¨B�jA nj ,�±� »¦� ²kîB� ³M ³]±U BM ° ½AoMB®M
ºBµS�o{ pA ð½ oµ ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w K½±~U ¨B�jA ¨B\¯A ºAoM
BÇ½ ¬AnAk«B´Çw pA ð½ oÇµ ºAoÇM çAoTîA ° »MB½pnA �e ,SwA ¨p¿ ¨B�jA nj o¼£nj

Clarkson, op. cit., p. 848.78

¨B�jA �±¯ ½A nj ³� SwA ¬C o«A ½A S¦î 78/jnAj j±]° S¼¦�A ³�oz§A¨B´w ¬B£k¯nAj
° k®Tvµ ¤jBíT« ³½B«ow ° »§B« ¬A±U W¼e pA ¨B�jA �o� ßºnB\U S�o{ k®a B½ °j
ºnB\U S�o{ ¬AnAk«B´w ¨B´w xpnA ¬k{ �¼�n K]±« ¨B�jA ¨B\¯A SwA ñª«
¤Àd¯A ³]±U BM ,¼®`ªµ /kMB½ yµB� B´¯C ¨B´w xpnA ³\¼T¯ nj ° ²k{ ²k®®�¨B�jA
¤jBí« B´¯C ¨B´w ºAoM ¨B�jA bo� nj no�« ç±î SwA ñª« ²k¯±{¨B�jA S�o{

http://www.lawspirit.com/
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/k{BL¯ ¨B�jA pA ¥L� B´¯C ¨B´w xpnA
B½ ¬AnAk«B´w K½±~U ¨q¦Tv« ¨B�jA ¨B\¯A ³� B\¯C pA q¼¯ �k¯A ©\e BM ¨B�jA nj
S¼¦Ç�A ºB�oÇ{ ºAoÇM »MB½pnA �e ,Sv¼¯ ²k®®�¨B�jA S�o{ ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj
�e pA ²k¯B«pBM ºnB\U S�o{ ºB�o{ »§° ,jnAk¯ j±]° ²k®®�¨B�jA ºnB\U S�o{

Brown & Waters, op. cit., p. 737.79

79/k®{BM»« nAjn±i oM »MB½pnA
ºBµS�o{ ¬±¯B� ° Bñ½o«A ºnB\U ºBµS�o{ ³¯±ª¯ »eÀæA ¬±¯B� K]±« ³M
nAjB´M �An°A tn±M nj S�o{ ¨B´w ³� »Un±æ nj R¿B½A oX�@A nj n°¿j S§B½A ºnB\U
�±�e pA ¬AnAk«B´w ,k{BM ³T{Aj nAk«B´w 2000 pA y¼M B½ j±{ é�A° ³¦«Bí« jn±«

Delaware General Corporation Law, subchapter 9, section 262(b)(1); Revises; Revised80

Model Business Corporation Act (RMBCA), 1999, ch.13.02 (b)(1)

BµS�o{ ³¯±£½A ¬AnAk«B´w ³� SwA ¬C o«A ½A S¦î 80/k®Tv¼¯ nAjn±i oM »MB½pnA
x°o�ÇM »TÇeAn ³ÇM An j±Çi ¨B´w k®¯A±U»« k®{BM ¨B�jA ³M çoTí« ³� »Un±æ nj

/k®¯BwoM
BÇ½ ¬AnAk«B´Çw K½±~ÇU ¨q¦TÇv« ¨B�jA K½±~U ³� B\¯C pA q¼¯ K�o« ¨B�jA nj
»MB½pnA �e ,k{BM»« ¨B�jA nj o¼£nj ºBµS�o{ pA ð½ oµ ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj

/jnAj j±]° S¼¦�A ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w ð½ oµ ºAoM

u¼¦¢¯A �±�e :¨°j WdL«
nj k®Ç¯A±U»Ç« ¨BÇ�jA nj o¼Ç£nj ºnB\ÇU ºBµS�o{ ¬AnAk«B´w ,u¼¦¢¯A �±�e nj
An B´Ç¯C çAoTÇîA ²BÇ£jAj ° kÇ¯nAj ¨ÀÇîA ²B£jAj ³M An KUAo« çAoTîA T{Aj Rn±æ
° k®�»« njBæ An ¨B�jA n±Twj k¯Ak¯ jnA° An ¬B¯C çAoTîA ³� »Un±æ nj ° »wnoM
³M ¨q¦« ¨B�jA nj o¼£nj ºnB\U ºBµS�o{ ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w ³¼¦�@

Morse, op. cit., p. 810.81

K½±~U ¨°q§ éMBU ° njB« S�o{ ¼M ¨B�jA nj ²B£jAj ³ñ®½A o¢« 81,k®{BM»« jAjnA o�
S¼¦Ç�A ¬AnAk«B´Çw ºAoÇM »�AoTîA �e Rn±æ ½A nj ³� k®� �me An ¬AnAk«B´w

/jnAk¯ j±]°



( 5) »�±�e ºB´zµ°sQ ³¦\« 250

³v¯Ao� �±�e :¨±w WdL«
S½Bîn ¨kî Rn±æ nj S¼¦�A ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w ³v¯Ao� �±�e nj
W¼e ½A pA ° k®½Bª¯ SwA±i nj ²B£jAj pA An ¨B�jA ¤B�MA k®¯A±U»« »¯±¯B� RB�½ozU

/jnAk¯ j±]° ²k¯±{¨B�jA ° ²k®®�¨B�jA S�o{ S¼¦�A ¬AnAk«B´w ¼M »U°B�U

»�±�e ¨B�¯ ³w ³v½B�« : n̈B´a WdL«
pA oUKwB®« Bñ½o«A »�±�e ¨B�¯ kwn»« o�¯ ³M ³í§B�« jn±« ¨B�¯ ³w ¼M ³v½B�« pA
³� SwA }hz« »¯±¯B� RAno�« �MB�« Bñ½o«A �±�e nj Ao½p /SwA o¢½j ¨B�¯ °j
³� »§Be nj ,k¯nAj An ¨B´w ³¯B�~®« xpnA S�B½nj ° çAoTîA �e »¯AnAk«B´w ³a
³T�o½mÇQ B´¯C çAoTîA S¼¦�A ¬AnAk«B´w pA ð½ ¨Ak� ³ñ®½A ¼¼íU u¼¦¢¯A �±�e nj
pA uQ ²B£jAj ³v¯Ao� �±�e nj ¼®`ªµ /SwA ²k{ ³T{Am£ ²B£jAj ²k´î oM j±{»«
B½ ¤B�MA oM »®L« S¼¦�A ¬AnAk«B´w SwA±i nj xo½mQ |±~i nj k½BM ¨B�jA ¨B\¯A

/jo¼¢M ©¼ª~U ¨B�jA k¼½FU

³\¼T¯

ºBµS�oÇ{ S¼¦Ç�A ¬AnAk«B´Çw ºAoÇM ³Çv¯AoÇ� ° Bñ½o«A ,u¼¦¢¯A »�±�e ºBµ¨B�¯
RAno�Ç« ¨BÇ�jA �±Ç¯ Kve oM jjo£»« oYFT« B´¯C �±�e ¨B�jA ³\¼T¯ nj ³� ºnB\U
²k{ »®¼My¼Q ³¯B�~®« »MB½pnA ¨B�¯ ,Bñ½o«A �±�e nj /SwA ²j±ª¯ é�° An »T½Bªe
»�¦LÇ« k®Ç¯A±U»Ç« »¯±¯B� �½Ao{ S½Bîn BM S¼¦�A ¬AnAk«B´w ³� »®í« ½kM ,SwA
j±i K¼UoU ½kM ° k¯nAj S�B½nj S�o{ pA j±i ³�oz§A©´w B½ ¨B´w xpnA ¤jBí«
k®ÇaoÇµ u¼¦¢¯A �±�e nj /k¯±{ ZnBi S�o{ pA ° ²j±ª¯ ¬±~« ¨B�jA nBYC pA An
©¼ª~ÇU ³ÇM ¬C ¨B\¯A »§° SwA ²k{ »®¼My¼Q ¨B´w ³¯B�~®« xpnA S�B½nj ¬Bñ«A
SiAjoQ ³M ºnB\U S�o{ ¨Aq§A ¬Bñ«A ,³v¯A o� �±�e nj /SwA ²k{ ¤±�±« ²B£jAj
»®¼My¼ÇQ ¨B�jA ¤B�MA SwA±i nj �e B´®U ° jnAk¯ j±]° nAk«B´w ³M ³¯B�~®« ³]°

/SwA ²k{
°j pA SwA ²k{ »®¼My¼Q Bñ½o«A �±�e nj ³� »T½Bªe RAno�« kwn»« o�¯ ³M
BÇM kµj»Ç« ²pBÇ]A ºnB\U S�o{ ³M �o� ð½ pA Ao½p ,SwA oUKwB®« o¢½j ¨B�¯
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pA ° k½BªÇ¯ ¨BÇ�jA ³ÇM RnjBL« ³�oz§A©´w ¬B£k¯nAj B½ ¬AnAk«B´w S½oX�@A K½±~U
BM kµj»« �e ¬AnAk«B´w ³M ,k{BM ²B£jAj K½±~U ³M ºpB¼¯ ³ñ®½A ¬°kM o¢½j �o�
ºEn »«±ªî éª\« nj ° ²jo� ¤±L� An ¨B�jA ,¨B�jA bo� nj Znk®« �½Ao{ ³M xo¢¯
ñª« ¨B�jA pA ºno� k®®� tBveA ³� »Un±æ nj B½ ° k®½Bª¯ ¨ÀîA An j±i SLX«
/k¯pBw Ak] S�o{ pA An j±i ,¨B´w ³¯¿jBî ³]° S�B½nj BM j±{ B´¯C ³]±T« SwA
ºnB\U n±«A k¯°n ºk®� K]±« S¼¦�A ¬AnAk«B´w ³M �±Mo« n±«A nj ²B£jAj ³¦iAk«
³M j±i |Bh{A ³� j±{ ²k¼z½k¯A »¦e ²An k½BM SwA ñª« ³� B\¯C BU ° jjo£»«

/k¯pAjoPM j±i n±«A ¥~� ° ¥e
½°kU ³� j±{»« ºo¼£@³\¼T¯ ¼®a ²k«C ¥ªî ³M ³í§B�« �±ª\« pA ¤Be oµ ³M
nj ³ñ®½A ³M ³]±U BM ° SwA o½mQB¯ JB®T]A S¼¦�A ¬AnAk«B´w ºAoM »T½Bªe RAno�«
nAm¢¯±¯B� SwA ¨p¿ SwA ³¼´U Swj nj ºnB\U ºBµS�o{ ¨B�jA ³d½¿ o�Be ¤Be
»®¼My¼Q S¼¦�A ¬AnAk«B´w ºAoM An ¨p¿ »T½Bªe RAno�« ° ²j±ª¯ ³]±U ³Tñ¯ ½A ³M

/k½Bª¯
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