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ОЦІНКА ДЕЯКИХ НЕГАТИВНИХ НАСЛІДКІВ ВПРОВАДЖЕННЯ НОРМ ЗАКОНУ УКРАЇНИ „ПРО АКЦІОНЕРНІ ТОВАРИСТВА”, ЯКИЙ НАБУВ ЧИННОСТІ 29.04.2009 Р. 

(з точки зору інтересів власників акцій акціонерних товариств).
ПОРІВНЯННЯ АКЦІОНЕРНИХ ТОВАРИСТВ З ТОВАРИСТВАМИ З ОБМЕЖЕНОЮ (ТА ДОДАТКОВОЮ) ВІДПОВІДАЛЬНІСТЮ

(за критеріями адміністративних витрат, пов’язаних із вибором відповідної організаційно-правової форми господарювання, та інформаційної прозорості)   

	№ 
п/п
	Сфера відносин
	У акціонерних товариствах
	У товариствах з обмеженою відповідальністю (товариствах з додатковою відповідальністю)

	1. Корпоративні права та обов’язки акціонерів, обіг корпоративних прав

	1.
	Право акціонера (учасника товариства) на інформацію
	    Відповідно до ст. 77, 78 нового ЗУ «Про акціонерні товариства» перелік документів, з якими акціонери мають право ознайомитися, значно розширений:

- статут   товариства,   зміни   до  статуту,  засновницький (установчий) договір, свідоцтво про державну реєстрацію товариства;

-  положення про загальні збори, наглядову раду, виконавчий орган та ревізійну комісію, інші внутрішні документи та зміни до них;

-  положення про кожну філію та кожне представництво товариства;

-  документи, що підтверджують права товариства на майно;

-   принципи (кодекс) корпоративного управління товариства;

-   протоколи загальних зборів;

- матеріали, з якими акціонери мають (мали) можливість ознайомитися під час підготовки до загальних зборів;

- протоколи засідань наглядової ради та колегіального виконавчого органу, накази і розпорядження голови колегіального та одноосібного виконавчого органу;

- протоколи засідань ревізійної комісії, рішення ревізора товариства;

-   висновки ревізійної комісії (ревізора) та аудитора товариства;

-   річна фінансова звітність;

-   документи бухгалтерського обліку, які стосуються значних правочинів та правочинів, у вчиненні яких є заінтересованість.
-  документи звітності, що подаються відповідним державним органам;
-  проспект емісії, свідоцтво про державну реєстрацію випуску акцій та інших цінних паперів товариства;

-   перелік афілійованих осіб товариства із зазначенням кількості, типу та/або класу належних їм акцій;

- особлива інформацію про товариство згідно з вимогами законодавства;

-    інші документи, передбачені законодавством.      
     Коротшими є і строки надання інформації акціонерам:

     Відповідно до ч.2 ст. 78 ЗУ «Про акціонерні товариства» протягом 10 днів з моменту  надходження  письмової  вимоги акціонера корпоративний секретар, а в разі його відсутності - виконавчий орган акціонерного товариства зобов'язаний надати йому завірені копії документів, визначених частиною першою статті 77 цього закону, з урахуванням обмежень, передбачених частиною першою цієї статті. За надання копій документів товариство може встановлювати плату, розмір якої не може перевищувати вартості витрат на виготовлення копій документів та витрат, пов'язаних з пересиланням документів поштою.

       Будь-який акціонер, за умови повідомлення виконавчого органу товариства не пізніше ніж за два робочі дні, має право на ознайомлення з документами, передбаченими у цій статті, у приміщенні товариства за його місцезнаходженням у робочий час.
      Незалежно від наявності запиту акціонера акціонерне товариство повинне опубліковувати (персонально надсилати) акціонерам наступну інформацію, яку не потрібно опубліковувати (надсилати) ТОВ (ТДВ):

· особливу інформацію відповідно до чинного законодавства;

· річну фінансову звітність;

· після закриття загальних зборів підсумки голосування доводяться до відома акціонерів протягом 10 робочих днів у спосіб, визначений статутом акціонерного товариства.
	    Об’єм інформації, яку має право отримати учасник ТОВ (ТОВ) визначений у ст. 88 ГК України - на  вимогу учасника товариство зобов'язане надати йому для ознайомлення річні баланси, звіти про фінансово-господарську діяльність товариства, протоколи ревізійної комісії, протоколи зборів органів управління товариства.
     Строки надання такої інформації обмежені лише ЗУ «Про звернення громадян» - максимум 45 днів.
    Відповідно до ст. 61 ЗУ «Про господарські товариства» не пізніш як за  7 днів до скликання загальних зборів учасникам товариства також повинна бути надана можливість ознайомитися з документами, внесеними  до  порядку  денного  зборів.

	2.
	Право акціонера (учасника товариства) на скликання загальних зборів  
	     Відповідно до ст. 47 ЗУ «Про акціонерні товариства» позачергові   загальні   збори   акціонерного   товариства скликаються наглядовою радою на вимогу акціонерів  (акціонера),  які  на  день  подання вимоги сукупно є власниками 10 і більше відсотків простих акцій товариства.
      У разі якщо протягом строку, встановленого частиною другою цієї статті, наглядова рада не прийняла рішення про скликання позачергових загальних зборів акціонерного товариства, такі збори можуть  бути  скликані акціонерами,  які цього вимагають.

	     Відповідно до ст. 61 ЗУ «Про господарські товариства» учасники товариства, що володіють у сукупності  більш  як  20 відсотками голосів, мають право вимагати скликання позачергових загальних зборів учасників у будь-який час і з будь-якого приводу, що  стосується діяльності товариства. Якщо протягом 25 днів голова товариства не виконав зазначеної вимоги, вони вправі самі скликати загальні збори учасників. 

	3.
	Проведення загальних зборів акціонерів (учасників товариства)
	   Загальні збори акціонерів вправі приймати рішення лише з питань, попередньо включених до порядку денного.
    Відповідно до ст. 39 ЗУ «Про акціонерні товариства» посадові особи органів товариства та їх афілійовані особи не можуть бути представниками інших акціонерів товариства на загальних зборах.
     Ця норма створює серйозні проблеми для тих акціонерних товариств, де їх керівники, не маючи коштів на викуп акцій, оформляють від акціонерів на своє ім’я довіреності на голосування на загальних зборах акціонерів.
	  Відповідно до ст. 61 ЗУ «Про господарські товариства» з питань, не включених до порядку денного, рішення можуть прийматися тільки за згодою всіх учасників, присутніх на зборах.
    Обмежень щодо представництва інтересів учасників ТОВ (ТДВ) посадовими особами цього товариства законом не встановлено.

	4.
	Обмеження щодо обігу акцій (часток у статутному капіталі товариства) 
	     Відповідно до ст. 7 ЗУ «Про акціонерні товариства» акціонери   публічного   акціонерного   товариства  можуть відчужувати належні їм акції без згоди інших акціонерів та товариства (як це раніше було і залишається у відкритих акціонерних товариствах)
        Статутом приватного акціонерного товариства може бути передбачено переважне право його акціонерів та самого товариства на придбання акцій цього товариства, що пропонуються їх власником до  продажу третій особі. У разі, якщо статутом приватного акціонерного товариства передбачено таке переважне право, воно реалізовується відповідно до частин третьої - шостої цієї статті.
     Щодо закритих акціонерних товариств, то їх акції на сьогодні перебувають у вільному обігу. ЗУ «Про акціонерні товариства» з 29.04.2009 року скасував ч.3 ст. 81 Господарського кодексу України, яка передбачала переважне право акціонерів ЗАТ на придбання акцій цього ЗАТ, що продаються іншими акціонерами. Таким чином, на сьогодні закриті акціонерні товариства законодавчо незахищені від скупки рейдерами акцій у міноритарних акціонерів.
      Відповідно до ст. 53 ЗУ «Про заставу» предметом застави можуть бути цінні папери, в т.ч. і акції акціонерних товариств (незалежно від виду).
	    Відповідно до ч.2 ст. 147 ЦК України відчуження    учасником товариства з  обмеженою відповідальністю своєї частки (її частини) третім особам допускається, якщо інше не встановлено статутом товариства.
      Таким чином, статут ТОВ (ТДВ, до якого теж застосовується ч.2 ст. 147 ЦК України) може взагалі забороняти продаж часток у статутному капіталі ТОВ третім особам і, таким чином, не допустити викупу рейдерами часток мінори тарних учасників.
       Відповідно до ч.1 ст. 149 ЦК України (регулює діяльність як ТОВ, так і ТДВ) стягнення за боргами учасника ТОВ (ТДВ) накладається не на саму частку в ТОВ (ТДВ), а лише на частину майна ТОВ (ТДВ), пропорційну цій частці. Тобто, кредитор учасника, при накладенні стягнення, не набуває статусу учасника ТОВ (ТДВ).

	5.
	Можливість виключення учасника за систематичне невиконання своїх обов’язків.
	   Відповідно до п. 27. Постанови Пленуму ВСУ «Про практику розгляду судами корпоративних спорів» від 24.10.2008 № 13 зазначено, що не можуть бути задоволені позови про виключення акціонера зі складу АТ на таких підставах, як порушення акціонером своїх обов'язків перед товариством, неявка на загальні збори акціонерів чи відмова від участі у загальних зборах тощо.
     Таким чином, за жодних умов неможливо позбавити права власності на акції акціонера, який умисно перешкоджає діяльності акціонерного товариства.
	     Відповідно до ст. 64 ЗУ «Про господарські товариства» учасника товариства  з  обмеженою   відповідальністю,    який систематично не виконує або неналежним чином виконує обов'язки, або перешкоджає своїми діями досягненню цілей товариства, може бути виключено з товариства на основі рішення, за яке проголосували учасники, що володіють у сукупності більш як 50 відсотками загальної кількості голосів учасників товариства. При цьому цей учасник (його представник) у голосуванні участі не бере.
     

	2. Додаткові адміністративні витрати

	1.
	Ведення обліку акцій (корпоративних прав).
	   На сьогодні акції акціонерних товариств ще можна обліковувати у реєстраторів реєстрів власників іменних цінних паперів. Проте, навіть такий спосіб обліку акцій призводить до серйозних витрат:
- оплата послуг незалежного реєстратора іменних цінних паперів ЗАТ;

-  виготовлення бланків сертифікатів акцій ЗАТ.
    Починаючи з 29.10.2010 року вступає в силу ч. 2 ст. 20 ЗУ «Про акціонерні товариства», відповідно до якої акції товариств існуватимуть виключно в бездокументарній формі.
      Бездокументарна форма існування акцій обійдеться значно дорожче, ніж документарна, оскільки окрім загальної плати за ведення реєстру, яка сплачується акціонерним товариством, кожен акціонер змушений буде відкрити окремий рахунок в цінних паперах і сплачувати зберігачу за утримання цього рахунку. В акціонерних товариствах, де велика кількість акціонерів, забезпечити нормальний облік цінних паперів стане практично неможливо.
	Облік корпоративних прав ТОВ та ТДВ здійснюється державним реєстратором у порядку, встановленому ЗУ «Про державну реєстрацію юридичних осіб та фізичних осіб-підприємців». Єдині витрати – 51 грн. за реєстрацію зміни установчих документів у разі зміни одного з учасників.

	2.
	Подання та підтвердження річної звітності та особливої інформації
	   Акціонерні товариства змушені регулярно опубліковувати та подавати до ДКЦПФР річну фінансову звітність та особливу інформацію (відповідно до Положення про розкриття інформації емітентами цінних паперів, затвердженого Рішенням ДКЦПФР від 19.12.2006  № 1591).
    При цьому, річна фінансова звітність публічних акціонерних товариств (як і на сьогодні  у ВАТ та ЗАТ) підлягає обов’язковому аудиту.

    Зазначені обов’язки призводять до додаткових  адміністративних витрат.
	Відповідно до ч.2 ст. 17 ЗУ «Про державну реєстрацію юридичних осіб та фізичних осіб-підприємців» до Єдиного державного реєстру юридичних осіб та фізичних осіб-підприємців включається фінансова  звітність  про  господарську  діяльність юридичної особи (крім бюджетних установ) у складі балансу і звіту про річні фінансові  результати. ТОВ (ТДВ) не повинне сплачувати ніяких зборів за включення цієї інформації.

	3.
	Сплата спеціальних штрафів за порушення корпоративних прав учасників (акціонерів)
	   ЗУ «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо відповідальності за правопорушення на ринку цінних паперів» від 25 грудня 2008 року № 801-VI суттєво збільшені розміри штрафів за порушення на ринку цінних паперів та введена відповідальність (включаючи кримінальну) за нові види порушень, зокрема, за ненадання  службовою  особою  емітента  інвестору  в цінні папери (у тому числі акціонеру) на його письмовий запит інформації про діяльність емітента в межах, передбачених законом, або надання йому недостовірної інформації. За найдрібніші правопорушення, за які раніше передбачалося лише попередження, на сьогодні цим законом введено штрафи (мінімальний штраф від ДКЦПРФ – 1700 грн.).
    Усе вищезазначене неминуче призведе до значного зростання адміністративних витрат акціонерного товариства (за нашими підрахунками, від 3400 грн. на рік для кожного акціонерного товариства незалежно від виду).
	За порушення корпоративних прав учасників ТОВ (ТДВ) існує лише цивільно-правова відповідальність – відшкодування збитків через суд.

	4.
	Облік на фондовій  біржі,  процедура лістингу та переходу права власності на акції (частки у статутному капіталі) 
	    Відповідно до ч.1 ст. 24 ЗУ «Про акціонерні товариства» публічне    акціонерне   товариство   зобов'язане   пройти процедуру лістингу та залишатися у біржовому реєстрі принаймні на одній фондовій біржі.

     Укладання договорів купівлі-продажу акцій публічного акціонерного товариства, яке пройшло процедуру лістингу на фондовій біржі, здійснюється виключно на цій фондовій біржі з урахуванням положень частини першої цієї статті.
   Зазначені обов’язки призводять до серйозних адміністративних витрат та практичної неможливості прямого продажу акцій „бажаному покупцю”.
	Корпоративні права ТОВ (ТДВ) не підлягають обліку на біржах.

	3.  Питання контролю з боку органів державної влади

	1.
	Наявність додаткових контролюючих органів із спеціальними повноваженнями
	   Відповідно до ст. 7 ЗУ «Про державне регулювання ринку цінних паперів в Україні» завдання здійснення державного регулювання та контролю за випуском і  обігом цінних паперів та їх похідних на території України, а також у сфері спільного інвестування; захисту прав інвесторів шляхом застосування заходів щодо запобігання і припинення порушень законодавства на ринку цінних паперів, застосування санкцій за порушення законодавства у межах своїх повноважень покладаються на Державну комісію з цінних паперів та фондового ринку, яка має право:
 -  разі  порушення  законодавства   про   цінні   папери, нормативних актів Державної комісії з цінних паперів та фондового ринку виносити попередження, зупиняти на термін до одного року розміщення (продаж) та обіг цінних паперів того чи іншого емітента;
- здійснювати   контроль  за  достовірністю  і  розкриттям інформації, що надається емітентами та особами, які здійснюють професійну діяльність на ринку цінних паперів, і саморегулівними організаціями, та її відповідністю встановленим вимогам;
- накладати адміністративні  стягнення,   штрафні  та  інші санкції за порушення чинного законодавства на юридичних осіб та їх співробітників;
-  для  захисту  інтересів  держави  та  інвесторів у цінні папери зупиняти на підставі рішення комісії внесення змін до системи реєстру власників іменних цінних паперів або до системи депозитарного обліку щодо цінних паперів певного емітента або певного власника на строк до усунення порушень, що стали підставою для  прийняття  такого  рішення;
-  звертатися  до  судів із запитами щодо надання інформації про знаходження у них на розгляді справ щодо цінних паперів та корпоративного управління у зв'язку з розглядом Комісією питань діяльності відповідних емітентів та професійних учасників ринку цінних  паперів;
- ініціювати ліквідацію акціонерного товариства у встановлених законом випадках (ч.2 ст. 110 ЦК України).

-  на  вимогу  уповноваженої  особи Комісії емітент - закрите акціонерне товариство зобов'язане надати додаткову інформацію щодо фінансово - господарської діяльності товариства (п. 8. Р. 6 Положення про розкриття інформації емітентами цінних паперів, затвердженого Рішенням ДКЦПФР від 19.12.2006  № 1591).
	   На сьогодні немає жодного спеціального органу, який би здійснював контроль за діяльністю ТОВ чи ТДВ. 

    Поточний контроль за станом корпоративного управління здійснює лише державний реєстратор, який проводить державну реєстрацію створення, припинення, змін до установчих документів, зміни керівника та ін.
      Права учасників ТОВ (ТДВ) захищаються судами.


         Висновки:
1.:Зазначена інформація наштовхує на думку, що в значній більшості випадків (окрім акціонерних товариств, власники яких цілеспрямовано

працюють на фондовому ринку, в тому числі з метою залучення портфельних інвестицій чи одержання доходів від збільшення курсу акцій)

більш привабливою і „простою в управлінні” є організаційно-правова форма товариства з обмеженою або додатковою відповідальністю. Встановлене Законом України „Про господарські товариства” обмеження кількості учасників (до 10 осіб) діє тільки для ТОВ, хоча і це обмеження дуже часто може бути знівельоване.

2.  Позбавитися небажаного статусу акціонерного товариства можна шляхом його реорганізації.

3. Більшість норм Закону України „Про акціонерні товариства” не поширюється на діючі закриті та відкриті акціонерні товариства до 29.04.2009 р., окрім випадків, коли останні приймуть рішення про зміну розміру статутного капіталу. У зв’язку з цим до зазначеної дати діючі акціонерні товариства керуються лише Законом України „Про господарські товариства” і можуть проводити реорганізацію без урахування положень   Закону України „Про акціонерні товариства”. Це означає, що на відміну від Закону України „Про акціонерні товариства” діючі закриті та відкриті акціонерні товариства можуть реорганізуватися шляхом поділу, виділу чи приєднання із утворенням в результаті  товариства з обмеженою чи додатковою відповідальністю. Така можливість повістю зникне, починаючи з 29.04.2011 р.! 

4. Враховуючи, що під час перетворення акціонерного товариства Статут нового товариства-правонаступника підписують абсолютно всі акціонери  (на відміну, наприклад, від виділу), акціонерні товариства, які не приймуть рішення про зміну організаційно-правової форми до 29.04.2011 р., будуть фактично приречені назавжди залишитися акціонерними товариствами.

5. Більшість способів реорганізації акціонерних товариств призводить до виникнення суттєвих податкових зобов’язань. Це стосується, зокрема, прямого перетворення акціонерного товариства у товариства іншого типу.


У зв’язку із зазначеним рекомендуємо якомога швидше знайти відповіді на питання стратегічного порядку: 

1) Чи залишатися і надалі акціонерним товариством?

2) Якщо краще позбутися статусу акціонерного товариства, то як без зайвих фінансових втрат забезпечити зміну організаційно-правової форми?      
            ТДВ „Європейський консалтинговий центр „Євроконсалтинг” має достатній досвід для того, щоб, незалежно від особливостей конкретного акціонерного товариства, допомогти прийняти, а потім реалізувати „під ключ” оптимальні управлінські рішення з зазначених питань.     
І.                                                      І
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