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Введение

Корпоративное управление и корпоративное право.

В настоящее время однообразного определения и понимания того, что такое корпоративное управление не сложилось. В брошюре, подготовленной ФКЦБ России «Корпоративное управление: история и практика»
 приводится сразу несколько определений этого термина:

· Корпоративное управление – это система отчетности перед акционерами лиц, которым доверено текущее руководство компанией;

· Корпоративное управление – способ управления компанией, который обеспечивает справедливое и равноправное распределение результатов деятельности между всеми акционерами;

· Корпоративное управление – комплекс мер и правил, которые помогают акционерам контролировать руководство и влиять на менеджмент с целью максимизации прибыли и стоимости предприятия;

· Корпоративное управление – система взаимоотношений между менеджерами компании и ее владельцами по вопросам обеспечения эффективности деятельности компании и защите интересов владельцев, а также других заинтересованных сторон.

Однако, представляется, что ни одно из приведенных определений не охватывает сущности данного понятия полностью, поскольку не раскрывает полностью содержание каждого из понятий, составляющих термин «корпоративное управление».

Наиболее удачным представляется определение С.Д. Могилевского, который определяет корпоративное управление как разновидность социального управления, представляющее собой непрерывное и целенаправленное воздействие на поведение людей, вовлеченных в сферу деятельности хозяйственного общества (лица, уполномоченные на то законом и учредительными документами), в круг корпоративных интересов (участники, члены органов управления) или связанных трудовыми отношениями (работники и должностные лица), которое реализуется через формируемые между ними управленческие отношения субъекта и объекта корпоративного управления»
. Единственное, что необходимо, видимо, добавить – это указание на то, что в понятие корпоративного управления обычно включают не только управленческие отношения, но и отношения, связанные с финансированием деятельности хозяйственного общества посредством создания акционерного капитала и распределением прибыли хозяйственного общества.

Еще большая неопределенность существует в отношении термина «корпоративное право». Зачастую категория корпоративного права используется в наиболее общем виде, как собирательное понятие для ряда схожих по существу институтов, обозначаемых в позитивном праве в рамках законодательства о юридических лицах. Между тем, при всей условности границ названного понятия, само корпоративное право как смысловая категория обладает известным внутренним единством, позволяющим с единых методологических позиций решать те или иные частные вопросы. 

Одним из элементов такого внутреннего единства выступает наличие трех смысловых оппозиций, лежащих в основании современной теории фирмы и науки корпоративного права, которые вытекают из противостоящих интересов участников корпоративных отношений: во-первых, это противопоставление мажоритарных (крупных и крупнейших) и миноритарных (неконтролирующих) корпоративных собственников, во-вторых, противопоставление интересов инвесторов (лиц, которым принадлежат инструменты, отражающие права корпоративного контроля, например, акции, доли в уставном капитале и проч.) и менеджеров (лиц, осуществляющих оперативное управление), наконец, в-третьих, инвесторов, то есть лиц, имеющих по отношению к организации набор обязательственных прав особого рода, и кредиторов, наделенных правами требования к юридическому лицу, возникшими из иных оснований, не связанных с участием в основном капитале юридического лица торгового права. 

Наряду с указанными тремя оппозициями возможно также противопоставление «юридическое лицо – его участники», особую остроту подобная оппозиция приобретает каждый раз там, где интересы юридического лица не отождествляются с интересами основных корпоративных собственников. В качестве примера можно привести правопорядки, основанные на так называемой дисперсной, или распыленной, системе корпоративной собственности (США, Великобритания), либо Германии, где традиционно очень сильно влияние работников на корпоративное управление, - всюду в приведенных примерах интересы юридического лица, по крайней мере, их понимание правовой системой, зачастую не тождественны интересам инвесторов.

Юридический этимологический словарь определяет корпоративное право как, во-первых, составную часть гражданского права, представляющую собой совокупность юридических норм, регулирующих правовой статус, порядок создания и деятельности хозяйственных обществ и товариществ и иных видов коммерческих организаций; во-вторых, систему правил, установленных собственником или администрацией юридического лица и регулирующих различные внутрифирменные отношения. 

Корпоративное право – термин, заимствованный из американского права, где под ним понимается, по сути, законодательство о юридических лицах.
 

Однако здесь следует учитывать различия в правовом статусе форм предпринимательской деятельности, существующих в российском и американском праве. Многие формы объединения лиц и/или капиталов, за которыми российский закон признает статус юридического лица, в американском законодательстве существуют без такового. Товарищества с ограниченной и неограниченной ответственностью не являются юридическими лицами, «гибридные» формы, имеющие общие черты товариществ и корпораций (акционерная/паевая компания, тресты и компании с ограниченной ответственностью (LLC) для некоторых целей признаются самостоятельными субъектами права, но юридическими лицами, как правило, не являются). Здесь необходимо отметить, что признаки юридического лица в американском праве сходны с признаками юридического лица в романо-германской системе, основными из них являются имущественная обособленность и способность самостоятельно отвечать по своим долгам, что позволяет отграничить ответственность юридического лица от ответственности его участников. При этом американская доктрина различает теорию фирмы и теорию корпорации
. Фирма – не всегда юридическое лицо, ее создание обусловлено в первую очередь потребностью снижения транзакционных издержек упорядочивания экономической деятельности. Корпорация же является способом решения проблем, связанных с созданием большого количества капитала и ограничением личной ответственности учредителей (участников, акционеров) по долгам этой самой «юридической фикции». Бессрочность корпорации устраняет необходимость в специальном соглашении, ограничивающем возврат средств или ликвидацию, ответственность акционера ограничена стоимостью его акций, заемные инвестиции имеют дополнительную защиту в виде 1) системы юридических прав в отношениях менеджмента и любой контролирующей группы акционеров, 2) разделения капитала корпорации на доли сравнительно небольшой ценности, которые могут обладать полной или ограниченной оборотоспособностью. 

Таким образом, в более узком смысле, корпоративное законодательство – это законодательство о хозяйственных обществах (именно эта разновидность юридических лиц в российском праве в большей степени соответствует американскому пониманию корпорации).

Рассматривая процесс становления корпоративного права и управления в России необходимо отметить следующее. Как любая иная страна с переходной экономикой
, с точки зрения развитости корпоративного права, финансовых институтов, Россия относится к государствам с концентрированной системой корпоративной собственности и корпоративных финансов. При этом сверхсильная концентрация корпоративной собственности, отсутствие развитой системы организованных рынков капиталов и механизмов раскрытия информации дает все основания относить отечественный вариант к государствам с суперконцентрированной системой корпоративных финансов.

Однако наряду с экономическими предпосылками имеется также ряд причин правового характера, уходящих корнями в историю развития российской правовой системы. Государства СНГ – а Россия в данном случае представляется наиболее ярким примером – в настоящее время представляют собой типичные правопорядки континентальной правовой традиции гражданского права,
 примыкающие к немецкой правовой семье. В следствие чего российский правопорядок отражает в своем национальном законодательстве общие черты континентальных государств, для которых характерно отсутствие развитых организованных рынков капиталов. В отличие от США, в континентальных государствах фондовый рынок не является основным источником капитала для предпринимателей, а потому правовое регулирование инвестиционных инструментов и организованных рынков развито крайне слабо.
 Соответственно, отечественная правовая система, помимо прочих экономических причин, характерных именно для них как для стран с переходной экономикой, будучи частью системы гражданского (цивильного) права, несет на себе отпечаток общей экономической ситуации, типичной для государств Европы, что опять-таки отражается на уровне развития корпоративного законодательства.

Вместе с тем, процессы глобализации экономики и конвергенции правовых систем
 приводят к изменениям как в принципиальных основах всего гражданского права, так и в отдельных правовых построениях и правопорядках, относящихся к странам СНГ, включая и российское право. Зарубежные инвесторы, приходящие в государства СНГ, способствуют импорту правовых построений, направленных на защиту инвестиций, при этом большая часть таких правовых форм ориентирована на создание и поддержание системы дисперсной корпоративной собственности, защиты миноритарного корпоративного собственника, а также закрепление прочих arm-length provisions. Очевидно, что в отсутствие адекватных экономических условий право не может навязывать те или иные модели поведения участникам оборота, если такие модели являются неэффективными, однако сосуществование правовых построений, типичных для континентальной правовой традиции, а также реципированных из-за рубежа, главным образом из американской правовой системы,
 приводит к удивительным результатам. При этом область корпоративного права и ценных бумаг является наиболее показательной сферой, где процесс конвергенции правопорядков проявляется наиболее уникальным образом.

В области корпоративного законодательства, а также правового регулирования размещения и обращения ценных бумаг рецепирование зарубежных правовых построений
 приводит не только к конвергенции правопорядков, но также имеет известное регулирующее значение для экономики: право, проводимое как императивно обязательные требования, реализуемые в системе норм, направленных на регулирование корпоративных отношений, оказывается значимым, способным менять не только поведение отдельных участников рынка, но и воздействовать на общее поведение участников оборота, делая поведение более предсказуемым, а рынки - более цивилизованными и урегулированными. Однако насколько право может изменять поведение
 и как далеко оно отрывается от наличной действительности, а не отражает лишь ее, зависит от эффективности правового механизма в сфере корпоративного управления.

Общие принципы корпоративного права и управления.

Правовой механизм основан, прежде всего, на принципах, но они представляются недостаточно разработанными в доктрине корпоративного права и оказываются практически не реализованы в законодательстве. Отечественная правовая наука последних десятилетий при определении сущности права в качестве целей правоустановления обычно указывает общественное или публичное благо. В связи с этим определенный интерес представляют подходы к праву, высказанные в ряде работ западных юристов и экономистов. В частности, проф. Р. Познер в монографии «Экономический анализ права»
  приходит к выводу, что одной из функций права является снижение экономических издержек путем предоставления сторонам наиболее сбалансированной модели урегулирования отношений. Подобный подход представляется более чем целесообразным при определении модели регулирования в сфере гражданский правоотношений. Очевидно, что при таком подходе основными вопросами, которые необходимо принимать во внимание при разработке правового нормативного акта должны быть:

 1) какая модель отношения всех заинтересованных субъектов (включая государство) в большей степени соответствует интересам общества в целом, в т.ч. какова приоритетность интересов каждого из субъектов (группы субъектов) в отношении, 

2) какому субъекту (группе субъектов) в отношении, должна предоставляться дополнительная защита как более слабой стороне в отношении, 

3) какая из моделей регулирования является наименее затратной для всех заинтересованных субъектов.

Анализ действующего законодательства и правовой литературы, посвященной принципам корпоративного управления, позволяет выделить следующие основные принципы:

1. Отделение собственности от управления

2. Разделение компетенции органов управления

3. Принцип добросовестности и разумности

4. Баланс интересов участников корпоративных отношений. Информационная симметрия. Учет интересов общества

При применении последнего принципа следует учитывать, что Гражданский кодекс устанавливает ряд основополагающих принципов, таких как равенство участников регулируемых отношений, неприкосновенность собственности, свободы договора, недопустимость произвольного вмешательства кого-либо в частные дела и пр. При этом равенство предполагает, в том числе, установление норм, направленных на защиту более слабой стороны в отношении. Примерами использования законодателем такого «протекционизма» в корпоративном праве может служить целый ряд норм законодательства:

· запрет органам управления обществом действовать в противоречии с интересами самого общества (п.3 ст.53 ГК РФ, ст.71 ФЗ РФ «Об акционерных обществах», а также закреплен существующий порядок распределения прибыли общества (п.3 ст.42 Закона)).

· дополнительный перечень мер, направленных на защиту прав и законных интересов миноритарных акционеров (в т.ч. ФЗ РФ «О защите прав и законных интересов инвесторов»).

· нормы об уставном капитале и об очередности удовлетворения требования при ликвидации юридического лица и др.

Тенденция развития российского законодательства в последнее десятилетие (и отечественная правовая доктрина это подчеркивает) направлена на защиту прав миноритарных акционеров. Вследствие чего в законодательстве и правоприменительной практике возник очевидный дисбаланс, нарушающий не только основной принцип законодательства – принцип справедливости, но и принцип экономической целесообразности. Применение или неприменение того или иного принципа (презумпции) в праве должно осуществляться, с учетом комплексного анализа регулируемых отношений и потребностей общества, определяющих социально-экономическую направленность той или иной нормы. Однако, законодатель, увлекшись защитой прав миноритарных акционеров, что было обусловлено некоторым давлением со стороны западных институциональных инвесторов, упустил из виду экономический интерес общества. А этот интерес заключается не только в предоставлении надлежащей защиты собственности (речь даже не идет о миноритарных акционерах - с учетом спекулятивной направленности российского фондового рынка, экономический вес этого института невелик), но и, в первую очередь, в создании правовой базы, стимулирующей не столько перераспределение собственности, сколько развитие производства.

Так, Г.П. Щедровицкий в работе «Экономические формы организации хозяйства и предпринимательские стратегии» отмечал: «Следует также подчеркнуть, что широкое движение за реструктурацию
 прав собственности    не     способствует    оформлению    предпринимательской деятельности. Ошибкой  следует считать  ту точку зрения, в соответствии с которой   приватизация   и   распределение   прав   собственности   между представителями трудовых  коллективов, этнических групп и территориальных органов управления  будет способствовать увеличению темпа и интенсивности хозяйственной  деятельности.   Скорее  наоборот,  "собственник"  в  любых условиях противостоит  "предпринимателю", реализуя  в конкретной ситуации ценности "сохранения" и "воспроизводства" (а не развития).    Вместе  с   тем,  в  условиях  рассредоточения  прав  собственности  и формирования  пакетов  (пучков)  прав,  достаточных  для  (способствующих реализации) тех или иных форм (типов) деятельности, предприниматель может опереться на институт собственности, прежде всего в интересах закрепления (фиксации) результатов своей деятельности (предпринимательского проекта)»
.

Вводя то или иное правовое построение в корпоративное законодательство, необходимо четко понимать, на какую систему корпоративной собственности (дисперсную или концентрированную) оно в принципе рассчитано.

Для дисперсной (распыленной) системы корпоративной собственности и корпоративных финансов в качестве общей черты( типичной для большей части корпораций отдельного государства( характерно то( что вторичный рынок корпоративных эмиссионных ценных бумаг ориентирован на распределение акций и облигаций среди как можно большего числа собственников( соответственно( такая система имеет чрезвычайно развитую инфраструктуру фондового рынка( за что ее нередко именуют как рыночную модель.
 Напротив, концентрированная система корпоративных финансов выделяется тем, что основная часть эмитентов имеет ряд крупных акционеров или кредиторов( определяющих судьбу корпорации( при этом воля миноритарных акционеров учитывается постольку( поскольку это прямо не противоречит интересам мажоритарных собственников акций.
 

Применительно к российской правовой системе становится очевидным, что противопоставление мажоритарных и миноритарных (неконтролирующих) корпоративных собственников преимущественно должно решаться в пользу мажоритарных собственников, поскольку именно они составляют основу экономики. Вместе с тем, игнорирование интересов меньшинства в более долгосрочной перспективе приведет утрате доверия и привлекательности инвесторов, а потому бездумное потакание интересам большинства будет лишь способствовать цементированию экономики олигархического типа. Соответственно, правопорядок при решении вопроса, интересам каких корпоративных собственников необходимо способствовать в наибольшей степени, применительно к отечественной специфике должен отдавать приоритет все же мажоритарным собственникам, наделяя миноритариев средствами защиты их интересов, обладающих, главным образом, компенсационной природой: по общему правилу, неконтролирующий собственник должен получать возможность в судебном порядке требовать выплаты ему определенной денежной суммы, но при этом такой инвестор не должен наделяться правом вето (за исключением лишь закрытых корпораций) при решении наиболее значимых для жизни корпорации или ее основных собственников решений.

Совершенно очевидно, что по линии «инвесторы – менеджеры» безусловной защитой должны пользоваться интересы инвесторов, поскольку именно они являются конечными выгодоприобретателями от деятельности юридического лица, напротив, менеджеры лишь проводники воли инвесторов (за исключением вопросов, отнесенных к компетенции менеджеров, однако такая компетенция, как известно, обладает остаточным характером), а потому веления менеджеров не должны иметь какого-либо определяющего влияния на деятельность юридического лица. Подобный подход в общем следует распространить также и на советы директоров (наблюдательные советы), по крайней мере, до тех пор, пока им не будет придана функция сугубо контрольных органов.

Наконец, при дальнейшем развитии законодательства о юридических лицах необходимо более четко провести разграничение интересов по линии «инвесторы – кредиторы, наделенные правами требования к юридическому лицу, возникшими из иных оснований, не связанных с участием в основном капитале».

Очевидно, что если юридическое лицо – по крайней мере, юридические лица торгового права – как правовая конструкция получает право на существование для реализации интересов, главным образом, инвесторов, участвующих в его основном капитале, то интерес именно таких инвесторов должен рассматриваться как превалирующий, в том числе над интересами всех прочих лиц, включая кредиторов. Однако подобный подход способен в реальности привести к многочисленным нарушениям прав кредиторов, поскольку недифференцированное применение принципа приоритет интересов организации, в конечном счете, интересов инвесторов такой организации, участвующих в ее основном капитале, над интересами кредиторов, позволит безнаказанно нарушать права кредиторов, что, в конечном счете, способно подорвать доверие к самой идее участия в обороте фиктивной личности организации. Соответственно, объективное право призвано искать баланс интересов как инвесторов, так и кредиторов, вопрос в таком случае заключается в том, где должна проходить линия, разделяющая интересы кредиторов. 

Представляется, что правопорядок при решении указанного вопроса должен отдавать приоритет все же интересам инвесторов, наделяя кредиторов юридического лица эффективными средствами защиты их интересов ex post, опять же, носящих компенсационный характер, при этом кредитор должен получать возможность в судебном порядке требовать выплаты ему справедливой компенсации (в виде денежной суммы), но также, как и в случае с миноритарными корпоративными собственниками, кредитор не должен наделяться правом вето при решении наиболее значимых для жизни корпорации или ее основных собственников решений (например, как это имеет место в случае с реорганизацией, когда кредиторы фактически могут парализовать осуществление реорганизации юридического лица). Описанный режим должен играть определяющее значение для всех организаций, пока они подчиняются общим правилам, характерным для организаций, способным нести ответственность по своим обязательства перед кредиторами, напротив, как только организации переходит в режим, установленный законодательством о несостоятельности (банкротстве) приоритет интересов должен изменятся на прямо противоположный, причем чем ближе организация к конкурсному производству, тем сильнее должны учитываться интересы ее кредиторов. 

Резюмируя, можно заключить, что при дальнейшем развитии корпоративного законодательства следует исходить из приоритета следующих интересов:

1) интересов мажоритарных собственников над интересами миноритариев, наделяя последних преимущественно компенсационными средствами защиты их интересов,

2) абсолютным приоритетом интересов инвесторов (акционеров, участников) над интересами менеджеров и членов советов директоров (наблюдательных советов),

3) интересов корпоративных собственников над интересами кредиторов юридического лица, при этом кредиторы по общему правилу должны получать эффективные и адекватно прописанные на уровне позитивного закона средства защиты их интересов ex post, носящие компенсационный характер, но не блокирующие волю корпоративных собственников. Отход от подобного приоритета и введение, напротив, приоритета интересов кредиторов над интересами инвесторов юридического лица следует обеспечивать там, где организация утрачивает или может утратить способность нести ответственность по своим обязательства перед кредиторами.

Следующим принципиальным моментом, определяющим развитие системы законодательства о юридических лицах, следует признать введение правовых норм и институтов, направленных на увеличение в удельном соотношении диспозитивных норм, а также правонаделяющих предписаний.

В настоящее время наблюдается парадоксальная картина: пока позитивное право не предусмотрело не только механизм реализации определенной свободы, но зачастую саму возможность такой свободы (право), то и соответствующее право у субъекта отсутствует. Примеров подобных казусов великое множество, здесь можно лишь назвать некоторые из них: соглашения учредителей по перераспределению определенных прав на начальной стадии деятельности компании и вопросы их судебной защиты [shareholders agreement] в российском праве, так называемые смешанные формы реорганизации, возможность отмены в добровольном порядке (во внесудебном) общим собранием акционеров (участников) собственных решений, принятых ранее, так называемые смешанные формы реорганизации и проч. Во всех указанных примерах проблемы, возникающие на практике, связаны лишь с недостаточной степенью детализации и развития позитивного законодательства. 

В ходе дальнейшей реформы законодательства предлагается исходить из принципа, обладающего бόльшими политико-правовыми перспективами: там, где соответствующие отношения еще не создали необходимой «критической массы», позволяющей их описать, следует исходит из общих принципов гражданского права, в том числе допускать применение тех или иных норм на основе аналогии права или закона, однако подобная аналогия должна носить в общем не запретительный, а правонаделяющий характер, соответственно, в области корпоративного права, до тех пор, пока это прямо не запрещено либо не связано со злоупотреблением правами, разрешено все, что не запрещено. При подобном подходе в позитивном праве следует увеличить в сравнительном соотношении количество диспозитивных норм, сохранив императивы или запреты лишь в наиболее принципиальных вопросах, соответственно, диспозитивность и правонаделение должны стать определяющими юридико-техническими ценностями, принципами реформирования системы законодательства о юридических личностях.

За последнее десятилетие было разработано множество кодексов корпоративного управления, только сайт Европейского института корпоративного управления содержит более сотни. В России и за рубежом получили признание принципы корпоративного управления, разработанные ОЭСР и представляющие собой модельный свод стандартов и руководств, в основе которых лежат четыре ключевых принципа:

- Справедливость – система корпоративного управления должна защищать права акционеров и обеспечивать равное отношение ко всем акционерам, в том числе миноритарным и иностранным. Все акционеры должны иметь доступ к эффективным средствам защиты в случае нарушения их прав. 

· Ответственность – система корпоративного управления должна признавать предусмотренные законом права заинтересованных лиц и способствовать активному сотрудничеству между акционерными обществами и заинтересованными лицами в целях создания благосостояния, рабочих мест и обеспечения устойчивости здоровых с финансовой точки зрения предприятий.

· Прозрачность – система корпоративного управления должна обеспечивать своевременное раскрытие достоверной информации по всем существенным вопросам, касающимся акционерного общества, в том числе о его финансовом положении, результатах деятельности, структуре собственности и управления.

· Подотчетность – система корпоративного управления должна обеспечивать стратегическое руководство обществом, эффективный контроль за управляющими со стороны совета директоров, а также подотчетность совета директоров обществу и его акционерам.

Однако, необходимо иметь в виду, что корпоративное право и корпоративное управление –  понятия не совпадающие. Во-первых, это обусловлено тем, что право и управление – суть разные категории (хотя цели их иногда совпадают), право – совокупность общеобязательных правил, обеспечиваемых государственным принуждением, а управление – это процесс упорядочивания отношений, во-вторых, корпоративное право регулирует не только отношения в области управления, равным образом, не все отношения управления регулируются правом. Однако, корпоративное управление – это отношения, которые во многом регулируются нормами социальными, что не всегда подчеркивается исследователями, но подтверждение чему присутствует практически в каждой работе, посвященной корпоративному управлению
. Изложенное позволяет сделать вывод о том, что принципы, то есть основополагающие правила, корпоративного права и корпоративного управления должны совпадать в той мере, в какой социальным нормам в области корпоративного управления целесообразно предоставить правовое закрепление.

Предмет и структура настоящего исследования

Определение потребностей и приоритетов в развитии отечественного корпоративного законодательства и управления должно осуществляться на основе анализа потребностей хозяйственных отношений в данной сфере, достаточности и качества нормативного регулирования, а также анализа зарубежного права и практики правоприменения. Анализ основных нормативных актов в сфере корпоративного законодательства, включая ФЗ РФ «Об акционерных обществах» и ФЗ РФ «Об обществах с ограниченной ответственностью»
 и потребностей в области экономических отношений позволяет прийти к выводу о том, что основными недостатками отечественного законодательства, препятствующими нормальному хозяйственному обороту, являются:

· институциональные недостатки, связанные с несовершенством типологии юридических лиц, в частности «лишними» формами, появившимися в законодательстве либо как следствие недостатка хозяйственной практики (сосуществование закрытых акционерных обществ и обществ с ограниченной ответственностью, правовой режим отдельных организационно-правовых форм некоммерческих организаций) либо вследствие лоббирования (ФЗ РФ «О торгово-промышленных палатах» и пр.);

· отсутствие целостной идеологии регулирования корпоративных отношений, отвечающей потребностям экономического развития общества на современном этапе, в т.ч. несоответствие методов регулирования отношений в области корпоративного права потребностям хозяйственного оборота. Отечественным законодательством устанавливается ряд презумпций, связанных с приоритетностью интересов того или иного участника (группы участников) в корпоративных отношениях. Сегодняшнее корпоративное законодательство и доктрина исходят из двух основных приоритетов: защиты прав кредиторов и защиты прав меньшинства акционеров (участников). Однако развитие экономических отношений во всех сферах деятельности физических и юридических лиц требует не просто предоставления «защиты» или приоритета тому или иному субъекту отношений, но совершенствования механизма согласования интересов различных групп участников этих отношений и системы управления акционерными обществами в целом. При этом необходимо учитывать и публичный интерес, направленный на развитие экономики страны, исходя из чего защита должна предоставляться не только более слабой стороне, но наиболее важным с точки зрения экономики в целом отношений, в первую очередь это относится к интересам самого общества как производства. Кроме того, необходимо отметить, что заимствование англосаксонских принципов отечественным законодательством было осуществлено преимущественно путем их «тезисного» закрепления. В связи с особенностью генезиса отношений, регулируемых данными нормами (в начале появились нормы, потом отношения), у отечественных судей отсутствуют навыки правоприменения в этой области. Решение данной проблемы возможно двумя путями 1) наработка и учет практики деловых отношений 2) детализация законодательства. При этом, говоря о детализации, необходимо принимать во внимание, что принцип «разрешено все, что не запрещено законом», также в недостаточной степени используется судами, что в свою очередь обусловлено как историческими особенностями правоприменения, так и юридико-теническими особенностями построения норм, регулирующих корпоративные отношения;

· недостаточная доктринальная и законодательная проработка вопросов конфликтологии;

· недостаточность правового регулирования в части правового режима интегрированных структур, обусловленная несоответствием уровня правового регулирования уровню развития экономических отношений в этой сфере. Видимо, одной из причин такого несоответствия является отсутствие государственной стратегии по отношению к крупному бизнесу. Существующие программы социально-экономического развития Российской Федерации содержат отдельные элементы политики государства в отношении крупного бизнеса, но цельной картины «приоритетов» не дают, хотя, со всей очевидностью, решение данного вопроса должно лежать в сфере «программных» задач государства.

С учетом изложенного, структура настоящего Исследования состоит из следующих основных частей:

1. Типология юридических лиц

2. Реорганизация

3. Правовой режим группы лиц

4. Корпоративные конфликты и конфликты интересов. 

1. Типология юридических лиц

1.1. Общие положения.

Хозяйственные товарищества и общества являются наиболее распространенными формами ведения предпринимательской деятельности с использованием конструкции юридического лица, в связи с чем подобные товарищества и общества наряду с прочими коммерческими организациями нередко именуются юридическими лицами торгового права (в противоположность организациям гражданского права, включающим в себя преимущественно некоммерческие организации). Концептуальным моментом отечественной системы законодательства о юридических лицах является требование наличия у коммерческой организации основного капитала (уставного (складочного) капитала, фонда и проч.), который, по замыслу законодателя, является минимальной имущественной основой деятельности юридического лица торгового права, гарантирующей интересы его кредиторов. Поддержание размера основного капитала осуществляется за счет ряда юридических гарантий, закрепляемых как ГК, так и специальными законами, посвященными отдельным организационно-правовым формам коммерческих организаций (порядок и сроки оплаты основного капитала при учреждении юридического лица, требование, в силу которого основной капитал не может быть менее стоимости чистых активов организации, необходимость уменьшения основного капитала, если стоимость чистых активов стала меньше величины основного капитала).

Коммерческие организации в зависимости от того, требуется ли законом поддержание основного капитала в определенном, фиксированном размере, подразделяются на организации с постоянным и переменным капиталом. При этом в российском правопорядке хозяйственные товарищества относятся к организациям с переменным капиталом, а хозяйственные общества – к юридическим лицам с постоянным капиталом. Так, для хозяйственных товариществ ГК не только не предусматривает каких-либо требований к минимальному размеру складочного капитала, но также не определяет каких-либо специальных правил, регламентирующих порядок и сроки оплаты складочного капитала, процедуру его увеличения или уменьшения. Напротив, для хозяйственных обществ закрепляются императивные нормы, направленные на закрепление и поддержание постоянного размера уставного капитала: минимальный размер, порядок формирования уставного капитала при учреждении хозяйственного общества и поддержание его размера в ходе осуществления деятельности общества. 

Вне зависимости от постоянного или переменного характера основного капитала коммерческой организации ГК исходит из идеи, согласно которой основной капитал должен быть разделен на доли, что вполне понятно: коммерческая организация имеет своей основной целью извлечение прибыли, а потому деление основного капитала на доли позволяет установить, в каком соотношении учредители участвовали в формировании основного капитала либо какую долю влияния имеет определенный участник на подобную организацию, соответственно, на какую долю прибыли он вправе претендовать. По общему правилу российское законодательство, посвященное юридическим лицам, исходит из того, что деление основного капитала на доли не имеет какой-либо предельной минимальной или фиксированной доли; единственным исключением в этом смысле выступает акционерное общество: только для организационно-правовой формы акционерного общества законодатель предусматривает строгую фиксацию номинальной стоимости акций, за счет чего достигается деление всего уставного капитала на конечное число постоянных и равных по стоимости долей. Однако даже подобное исключение стало утрачивать свои принципиальные черты с введением с 01.01.02 в российский правопорядок института дробных акций (ср. п.3 ст. 25 Федерального закона «Об акционерных обществах» в ред. Федерального закона от 07.08.01
). Для всех прочих организационно-правовых форм хозяйственных товариществ и обществ не требуется фиксации минимальной доли, на равное количество которых подразделялся бы основной капитал – доля того или иного участника определяется как часть от общего размера основного капитала, соответствующая внесенному в оплату основного капитала вкладу, либо приобретенным впоследствии правам участия в основном капитале. Иными словами, ни складочный капитал хозяйственных товариществ, ни уставный капитал обществ с ограниченной или дополнительной ответственностью не должен подразделяться на конечное число равных долей (например, 10 долей по столько-то рублей, 10 процентов или 1/10), имеющих одинаковую и неделимую стоимость или размер (в процентах или в виде дроби), напротив, капиталы подобных товариществ и обществ могут делиться на доли, размер которых может изменяться без каких-либо законодательных ограничений.

Таким образом, основной капитал хозяйственных товариществ и обществ в отечественном правопорядке призван реализовывать двуединую функцию: (1) обеспечивать минимальную имущественную основу деятельности коммерческой организации и, тем самым, гарантировать интересы кредиторов такой организации; (2) выступать правовой конструкцией, обеспечивающей распределение и фиксацию корпоративного контроля участников подобных хозяйственных товариществ и обществ над юридическим лицом.

Исходя из указанного понимания назначения основного капитала коммерческой организации, становится понятным, что основной капитал (уставный (складочный) капитал) не покрывает всего имущества коммерческой организации, а выступает лишь тем минимум, который обеспечивает начало хозяйственной деятельности подобной организации и последующее поддержание известного минимума имущественной обеспеченности. Хозяйственные товарищества и общества относятся к организациям, в отношении которых их участники имеют обязательственные, а не вещные права, а потому в обмен на вклады, внесенные в оплату основного капитала, участники приобретают лишь права требования к юридическому лицу, набор и содержание которых определяется законодательством, причем объем приобретаемых прав определяется на момент внесения имущества в оплату основного капитала (к примеру, последующая переоценка юридическим лицом имущества, переданного в оплату основного капитала, не влечет автоматического увеличения объема прав участия). 

Соответственно, участники, передавшие имущественные вклады в оплату основного капитала, по общему правилу не вправе требовать возврата в натуре им того имущества, которое они передали.
 Логика подобного законодательного решения лежит в экономико-правовой сфере: если допустить возможность сохранения за учредителями (последующими участниками) хозяйственных товариществ и обществ прав требования возврата в натуре того имущества, которое ими передавалось в качестве вкладов в основной капитал, то свобода и самостоятельность соответствующего юридического лица в ведении хозяйственной деятельности была бы существенно ограничена, над ним постоянно бы довлела необходимость получения согласия участников на отчуждение имущества, ранее переданного в оплату основного капитала. Соответственно, контрагенты подобного юридического лица опасались бы приобретать у коммерческой организации какое-либо имущество, так как юридическое лицо не имело бы правомочий на отчуждение подобного имущества. Иными словами, лишение учредителей хозяйственных товариществ и обществ вещных прав на переданное в качестве вкладов имущество и предоставление взамен них обязательственных прав позволяет юридическому лицу существовать как самостоятельной юридической личности, - здесь проявляется так называемое организационное единство юридического лица. Признак организационного единства, характерный для любого юридического лица, находит свое продолжение в комментируемой норме Кодекса, согласно которой имущество, произведенное и приобретенное хозяйственным товариществом или обществом в процессе его деятельности, принадлежит ему на праве собственности, - все, что приобретается от имени такой организации, принадлежит самой организации, а не ее участникам.

Разграничение имущественных вкладов, внесенных в оплату основного капитала и самого основного капитала, с одной стороны, а также основного капитала и имущества хозяйственного товарищества или общества, - с другой, приводит к важному практическому выводу: от коммерческой организации не требуется сохранять в натуре имущество, переданное в оплату основного капитала, оно может быть отчуждено другим лицам по различным основаниям, при этом размер основного капитала не изменяется каким-либо образом. Однако это не означает, что коммерческая организация вправе распоряжаться принадлежащим ей имуществом без каких-либо ограничений, поскольку действующее гражданское законодательство предусматривает набор различных правовых мер, направленных на поддержание минимальной имущественной обеспеченности: требование соответствия стоимости чистых активов уставному (складочному) капиталу для хозяйственных обществ (товариществ), неограниченная имущественная ответственность товарищей по обязательствам хозяйственных товариществ, участниками которых они являются, нормы, направленные на предупреждение несостоятельности (банкротства) и проч. Комплекс указанных мер, по мысли законодателя, хотя и не обязывает юридическое лицо сохранять в натуре имущество, переданное учредителями, однако тем самым приводит к тому, что организации по общему правилу должно принадлежать имущество, как минимум, соответствующее размеру ее основного капитала.

Отделение имущества юридического лица, в том числе переданного в оплату его основного капитала, от имущества учредителей производится не только в интересах самого юридического лица или его возможных контрагентов, но также и в интересах учредителей (участников), поскольку, с одной стороны, это ограничивает возможность участников «запускать руку» в имущество, принадлежащее коммерческой организации, а с другой стороны, ставит ограничитель на то, чтобы такая организация или ее кредиторы свободно распоряжались имуществом, принадлежащим участникам. Разделение имущества юридического лица и его участников, таким образом, позволяет реализовать дистрибутивную (распределительную) функцию права, что применительно к юридическим лицам имеет наибольшее значение, поскольку использование в гражданском обороте конструкции юридического лица продиктовано исключительно необходимостью распределения, или отделения одних имущественных благ от других. При этом такое отделение имущественных благ может быть одним из основных признаков юридического лица (хозяйственные общества, имеющие ограниченную имущественную ответственность участников), но может и не иметь столь большого значения (хозяйственные товарищества), когда указанная раздельность поддерживается за счет специальных правовых средств (так, согласно п.1 ст. 75 и п.1 ст. 82 ГК участники полных товариществ и полные товарищи коммандитных товариществ несут лишь субсидиарную ответственность по обязательствам таких юридических лиц, чем достигается некоторое ограничение ответственности и отделение имущественной массы товарищества от имущества его участников).

Так называемые юридические лица торгового права прошли долгий путь развития от договорного образования (простого товарищества, полного товарищества и коммандиты) до тех конструкций, которые используются современными развитыми правопорядками (акционерные общества, общества с ограниченной ответственностью). При этом основным направлением движения в данном случае выступал курс на все больший отход от превалирования личностного элемента и договорной модели, от союза лиц к союзу капиталов. Многие зарубежные правопорядки до настоящего времени допускают сохранение элементов персонального союза лиц в правовой конструкции корпорации (акционерного или иного хозяйственного общества), а потому нередко встречаются нормы, требующие, чтобы хозяйственное общество создавалось несколькими лицами. Российский законодатель, напротив, специально артикулирует внимание на том, что хозяйственное общество может создаваться (как путем учреждения вновь, так и в результате реорганизации) одним лицом.

1.2. Система юридических лиц торгового права в российском гражданском праве.

В существующей системе юридических лиц торгового права, - организаций, по общему правилу не ориентированных на участие в них публично-правового собственника, - выделяются две базовые модели коммерческой организации: хозяйственное товарищество и хозяйственное общество.

Некоторые зарубежные системы корпоративного права не признают статуса юридического лица за хозяйственными товариществами, относя подобные образования лишь к многосторонним договорам, к участникам которых предъявляются специальные требования (участники должны обладать статусом коммерсанта или являться юридическими лицами торгового права). Однако ГК относит хозяйственные товарищества к юридическим лицам, выделяя специальные организационно-правовые формы подобных товариществ. При этом ГК называет известные еще со времен средневековых итальянских республик формы товариществ, являющихся наиболее концентрированным выражением конструкции союза лиц (персонального товарищества): полное товарищество и товарищество на вере, или коммандитное товарищество (коммандита, комменда). Учитывая, что для ГК является принципиальным положение, согласно которому перечень допустимых организационно-правовых форм коммерческих организаций устанавливается Кодексом (ср. п.2 ст. 50 ГК), буквальное содержание действующей редакции ГК исключает возможность выделения в российском праве в качестве самостоятельной организационно-правовой формы так называемой акционерной коммандиты, получившей распространение в гражданском праве Франции, или коммандитного общества с ограниченной ответственностью, широко известного немецкому праву. В отечественных условиях допускается существование некоего аналога акционерной коммандиты (однако без права выпуска коммандитой акций – п.7 ст. 66) или коммандитного общества с ограниченной ответственностью, когда единственным полным товарищем коммандитного товарищества остается, соответственно, акционерное общество или общество с ограниченной ответственностью, однако подобный паллиатив не рассматривается ГК в качестве самостоятельной организационно-правовой формы, а, кроме того, подобная коммандита с одним участником (полным товарищем) не может быть создана изначально, а образуется только при выходе полных товарищей, в результате которого остается лишь один участник (п.1 ст. 86). Отсутствие в ГК каких-либо норм, посвященных акционерной коммандите или коммандитному обществу с ограниченной ответственностью связано, главным образом, с тем, что в зарубежных правопорядках ведение предпринимательской деятельности через подобные формы сопряжено с налоговыми преимуществами, в российском же праве подобные льготы не предоставляются, а потому указанные формы не получили развития на практике, следовательно, законодатель не счел необходимым каким-либо образом выделять их в ГК.

Модель хозяйственного общества, в свою очередь, распадается на организационно-правовые формы акционерного общества (АО), общества с ограниченной ответственностью (ООО) и общества с дополнительной ответственностью (ОДО). Определяющим сущностным моментом, позволяющим сгруппировать указанные организационно-правовые формы, выступает то, что подобные юридические лица не являются персональными союзами лиц, а представляют собой корпорации, соединение капиталов (акционерное общество) или форму, в отечественных условиях получившую характер переходной от союза лиц к союзу капиталов (общества с ограниченной и дополнительной ответственностью). Хозяйственные общества являются наиболее развитыми и завершенными, с эволюционной точки зрения, формами юридического лица, они венчают собой развитие права и законодательства, посвященного юридическим лицам. Именно в подобных организациях наиболее рельефно проявляются основополагающие признаки всех юридических лиц, в то же время, на примере таких организаций в наибольшей мере обнажаются также и наиболее сложные проблемы всего корпоративного права.

Выбор организационно-правовой формы юридического лица (в том числе среди хозяйственных обществ) тесно связан с устанавливаемой собственниками и менеджментом компаний стратегией развития юридического лица, выбранными источниками и формами привлечения инвестиций, планами реинвестирования и распределения доходов, задачами управления. В свою очередь выбор стратегии развития юридического лица в значительной степени обусловлен существующими в стране экономическими условиями и тенденциями. Например, при решении вопроса создавать ли предприятие в форме открытого акционерного общества (в т.ч. осуществлять ли IPO), необходимо принимать во внимание стоимость издержек выхода на рынок, альтернативные способы привлечения инвестиций, в том числе ставки банковского процента и иные условия кредитования, стоимость выхода на зарубежный рынок (выпуск ADR и GDR), защищенность собственности, риски (в т.ч. незаконных слияний и поглощений, размывания доли, последствий злоупотребления правами со стороны миноритарных и мажоритарных акционеров и пр.) и пр.
Итогом приватизации вместо создания широкого круга средних и мелких собственников, напротив, стало формирование узкого класса крупных собственников приватизированных производственных комплексов, при этом новых компаний, стремящихся привлечь инвестиции за счет «публичного» акционирования нет. Анализ проблемы приводит к выводу о том, что непопулярность данной формы заимствования связана с рядом причин: 

· предпочтение кредитных форм заимствования;

· недостаточная защищенность права собственности, о чем свидетельствуют и объемы вывоза капитала из страны;

· незаинтересованность крупных или контролирующих акционеров в «размывании» собственности (более 90% эмиссий не связаны с привлечением нового капитала, у 40-50% предприятий добавочные капиталы до сих пор не превращены в акции);

· низкий уровень грамотности, в первую очередь, представителей среднего бизнеса;

· отсутствие государственной стратегии в области развития инвестиционных отношений.

Неразвитость института заимствований в сфере деятельности промышленных предприятий в значительной степени обусловлена не столько недостаточным развитием современного инструментария и форм кредитования, сколько высокой степенью нестабильности российской экономики и инвестиционных рисков.

Вопрос развития акционерной формы отношений нельзя рассматривать в отрыве от развития фондового рынка и банковского сектора. Здесь необходимо отметить следующее. Существует две основные модели соотношения традиционного банковского и инвестиционного бизнеса – германская и американская. До последнего времени считалось, что для США характерно разделение банковского и инвестиционного сектора, наличия большого количества нефинансовых корпораций, привлекающих инвестиции посредством эмиссии ценных бумаг. Суммарный акционерный капитал Германии составляет около 4% общемирового уровня, в то время как на долю американских компаний приходится до 50% общей стоимости. При этом для США характерна более низкая степень концентрации собственности. (В 1988 году только 8 из 50 крупнейших американских корпораций имели в своих списках владельцев, которым принадлежало 5% и более акционерного капитала. Огромное количество компаний не имеет в своих реестрах ни одного индивидуального или институционального акционера, чья доля составляла бы более одного процента от совокупного капитала. Только у 13% крупнейших британских корпораций открытого типа есть крупный акционер (принадлежащий этому акционеру пакет не превышает 25% капитала). Вхождение банков с состав акционеров влечет за собой увеличение заимствований со стороны предприятий в форме кредитов и приводит к преобладанию банковских кредитов в структуре финансирования предприятий (в Германии и Японии доля ресурсов, полученных в результате эмиссии составляет около 20%). Такое положение вещей, с одной стороны, влечет усиление контроля за эффективностью использования предоставленных кредитов, однако, с другой стороны, может привести к завышенной стоимости финансирования производства в связи с низкой финансовой устойчивостью и дефицитом собственных средств. Такое положение вещей наблюдается во французской промышленности
. 

Однако в последние десятилетия наметилась заметная тенденция к сближению германской и англосаксонской моделей. Так в Великобритании банки хоть и с ограничениями, но получили возможность приобретать акции предприятий, оказывать услуги андеррайтера и выполнять функции дилеров. В Канаде банки могут реализовать указанные возможности через свои дочерние предприятия. В США в 1999 году принят закон о реформировании отрасли финансовых услуг, предусматривающий отмену ограничений на слияние и поглощение банков, страховых компаний и инвестиционных фондов. Таким образом, «барьер» между банковским и инвестиционным сегментами услуг был снят. Одновременно в пользу кредитов изменилось соотношение заемных средств и средств, привлеченных за счет эмиссии новых акций. В то время как в странах с германской моделью (Франции, Австрии, Италии, Японии и пр.) принимаются меры, направленные на снижение влияния банков на экономику страны и укрепление положения небанковских финансовых институтов.

В Германии, напротив, банки владеют значительной частью акций предприятий при этом сращивание промышленности и коммерческих банков ведет к фактическому доминированию последних на финансовом рынке, что в значительной степени снизило роль фондового рынка по сравнению с США.

В последнее время явственно прослеживаются тенденции на сближение континентальной и англо-саксонской моделей регулирования.

В России сложилась несколько парадоксальная ситуация в области финансового рынка, вызванная, может быть, отсутствием консолидированной государственной позиции по вопросу развития этого сегмента экономики. Отечественный банковский сектор формировался на основе германской модели, а фондовый рынок - во многом рецепция американской модели. При всем при том структура финансирования российских предприятий свидетельствует о том, что инвестировать в реальный сектор на долгосрочной основе не торопятся ни банки, ни небанковские финансовые институты. 

Недостатки доктрины не могли не отразиться на подходе учредителей к выбору организационно-правовой формы – преобладающей формой юридических лиц, созданных не в процессе приватизации, на сегодня являются общества с ограниченной ответственностью, что обусловлено значительным сходством этой организационно-правовой формой с акционерными формами, но более мягким режимом регулирования первых.

Между тем, построение системы видов хозяйственных обществ, избранное российским законодателем, не является вполне последовательным и внутренне логичным. Так, в п.3 ст. 66 называется три вида хозяйственных обществ (акционерное, с ограниченной и дополнительной ответственностью), в тоже время, далее, ГК в ст. 97 разграничивает акционерные общества в рамках одной организационно-правовой формы на два типа (закрытые и открытые). При подобном положении ГК проводит четкое различие (путем придания самостоятельной организационно-правовой формы) между двумя формами (ООО и ОДО), являющимися по существу лишь разновидностью одной правовой модели - хозяйственного общества, лишенного акций, но имеющего ограниченную ответственностью его участников, но не проводит какого-либо существенного различия между открытым и закрытым акционерным обществом (ЗАО и ОАО соответственно), в то же время как ЗАО более тяготеет к ООО, чем к модели акционерного общества (корпорации). 

Однако если ЗАО в российском правопорядке это корпорация, объединение капиталов, то ООО и ОДО, как указывалось выше, представляет собой некую переходную форму, сочетающую в себе как элементы союза лиц, так и объединения капиталов, что связано, главным образом, с договорным элементом, заложенным в конструкцию ООО и ОДО, проистекающим, в свою очередь, из требования о наличии у подобной организационно-правовой формы двух учредительных документов. Так, в п.1 ст. 89 ГК предусматривается необходимость наличия у ООО двух учредительных документов: устава и учредительного договора. 

В литературе гражданского права, посвященной юридическим лицам, традиционно принято различать уставные и договорные торговые товарищества и общества, при этом основанием, позволяющим относить то или иное юридическое лицо к уставному либо договорному товариществу (обществу), является наличие у такого лица устава либо договора как основополагающего документа, конституирующего факт существования и деятельность подобного лица. В отечественно гражданском законодательстве подобный документ именуется учредительным документом (ср. ст. 52 ГК).

Среди хозяйственных товариществ и обществ в рамках отечественного гражданского законодательства к договорным образованиям следует отнести хозяйственные товарищества (полное и коммандитное товарищества), а к уставным – акционерное общество. Соответственно, ООО, впрочем как и ОДО, заняли промежуточное место между договорными и уставными юридическими лицами торгового права. Между тем, подобное юридическое решение отечественного законодателя не согласуется с природой ООО как корпоративного образования, или корпорации (в немецком праве, где и возникла правовая конструкция ООО, оно традиционно рассматривалось наряду с акционерным обществом в качестве корпорации) и, более того, переводит ООО из разряда корпораций в квази-корпоративное образование, а по некоторым моментам - даже в разряд союзов лиц. Вероятно, недоразумение, выразившееся в необходимости наличия у ООО двух учредительных документов и нашедшее отражение в п.1 ст. 89 ГК, связано с неправильным пониманием немецких доктринальных источников, к которым имели доступ разработчики Кодекса при подготовке соответствующих статей ГК, посвященных ООО. Договору, заключаемому учредителями при создании немецкого GmbH, российским законодателем была придана сила учредительного договора, между тем как указанный договор в немецком праве опосредует лишь процесс создания подобного общества, но не является учредительным документом.

При этом если при учреждении общества учредительный договор заключается, а устав утверждается учредителями единогласно (п.1 ст. 11 Федерального закона «Об обществах с ограниченной ответственностью»
, далее - ФЗ об ООО), то впоследствии внесение изменений (дополнений) в учредительный договор осуществляется на основании единогласного решения всех участников, а изменений и дополнений в устав – большинством не менее чем 2/3 голосов от общего числа голосов участников общества, если необходимость большего числа голосов для принятия такого решения не установлена ФЗ об ООО или уставом общества (п.8 ст. 37 ФЗ об ООО). Соответственно, для изменения одних и тех же положений, содержащихся в уставе, достаточно квалифицированного большинства голосов, в то время как для внесения аналогичных по существу изменений в учредительный договор требуется единогласие всех участников. Поскольку распределение уставного капитала между участниками, в том числе его изменение в результате перехода прав на долю (часть доли) от одного участника другому, требует внесения каждый раз соответствующих изменений в учредительные документы, то при указанном положении ООО в отечественных условиях приобретает черты персонального союза лиц, в котором очень силен личностный элемент, базирующийся на договорной основе. То же самое относится к органам управления ООО, положения о которых могут быть изменены лишь при наличии единогласия всех участников.

В ходе работы над ФЗ об ООО было найдено компромиссное, на первый взгляд, решение, позволяющее решить указанную проблему: п.5 ст. 12 ФЗ об ООО предусмотрел, что в случае несоответствия положений учредительного договора и положений устава ООО преимущественную силу для третьих лиц и участников общества имеют положения устава общества. Однако норма п.5 ст. 12 ФЗ об ООО( устанавливающая приоритет положений устава над содержанием учредительного договора( не только не снимает указанного противоречия, а, напротив, приводит к коллизии норм внутри ФЗ об ООО( предусматривающих различные требования к порядку внесения изменений в устав и учредительный договор ООО: с одной стороны, ФЗ об ООО предусматривает приоритет положений устава над учредительным договором, а с другой, устанавливает требования о квалифицированном большинстве голосов для принятия решения о внесении изменений в устав и единогласие всех участников – на внесение изменений в учредительный договор. 

Высшая судебная инстанция не предложила до настоящего времени каких-либо подходов к решению указанного противоречия( ограничившись повторением положений ФЗ об ООО. Так( в специальном разъяснении,
 посвященном применению ФЗ об ООО, было отмечено, что при рассмотрении дел судам необходимо учитывать, что согласно ст. 11 ФЗ об ООО учредительными документами ООО являются учредительный договор и устав общества. Учредительный договор является документом, регулирующим создание общества и взаимоотношения учредителей друг с другом и с обществом на период его существования, и должен отвечать общим требованиям, предъявляемым ГК к договорам и сделкам (включая нормы об основаниях признания сделок недействительными), а также отражать особенности, предусмотренные ФЗ об ООО для данного договора как учредительного документа. В случае несоответствия положений учредительного договора и положений устава ООО приоритет, как для участников общества, так и для третьих лиц, имеют положения устава общества (п. 5 ст. 12 ФЗ об ООО).

Между тем, правоприменительная практика нижестоящих судов, столкнувшаяся с указанной проблемой, пришла к выводу, что единогласное решение всех участников требуется не только для внесения изменений в учредительный договор, но также и в устав, при этом единогласие необходимо для любых изменений, связанных с переменой состава участников, а также распределения уставного капитала среди участников. Подобная практика нашла свое выражение в судебных актах кассационных судов.

Однако подобное положение позволяет участникам, обладающим незначительными долями в уставном капитале ООО, блокировать принятие отдельных решений общими собраниями участников. При этом допускается несоизмеримое (в смысле ч.3 ст. 55 Конституции Российской Федерации и п.2 ст. 1 ГК) ограничение гражданских прав прочих участников общества, которое выражается в неоправданном диктате меньшинства, позволяющем миноритарным участникам если не навязывать свою волю прочим участникам, то хотя бы блокировать принятие ими отдельных решений. 

При подобном положении складывается парадоксальная ситуация: миноритарный участник наделяется правом блокировать те или иные решения, даже не затрагивающие каким-либо образом его права и законные интересы, причем прочие участники лишены эффективных мер воздействия на него. При этом если действия участника, блокирующего то или иное решение, не затрудняют деятельность общества, то исключение подобного участника из общества в принципе невозможно. Иными словами, практическим следствием, вытекающим из договорной природы ООО, предопределенной наличием двух учредительных документов, является признание и защита в отечественном ООО диктата меньшинства, при котором любой участник  необоснованно наделяется правом диктовать свою волю всем остальным участникам по наиболее принципиальным вопросам деятельности ООО, которые по определению не могут приводить к ограничению прав и законных интересов миноритарных участников.

1.3. Возможные пути совершенствования законодательства.

1.3.1. Унификация формы ООО и ОДО, лишение унифицированной формы признаков договорного союза лиц.

Представляется, что при проведении законодательной реформы логично было бы устранить ОДО как самостоятельную организационно-правовую форму, предусмотрев для ООО возможность введения дополнительной ответственности его участников путем указания соответствующих положений в уставе общества (ср. п.1 ст. 95 ГК), тем самым, переведя ОДО в разновидность ООО, то есть сделать его частным случаем ООО (тем более, что существующая редакция ст. 95 во многом указывает на подобное решение), а, кроме того, отказаться от деления акционерных обществ на два типа (ЗАО и ОАО), которое не столь серьезно видно в ГК, но существенно проявляется в Федеральном законе «Об акционерных обществах».
 

Применительно к унифицированной форме ООО, очевидно, следовало бы, устранить элементы союза лиц в подобной конструкции с тем, чтобы организационно-правовая форма ООО приобрела черты полноценной корпорации, хотя и с усеченной внутренней структурой, что объясняется известным закрытым, «камерным» характером подобного корпоративного образования. Ситуация, порожденная требованием о наличии у ООО двух учредительных документов, показала полную нежизнеспособность нормы ст. 89 ГК и соответствующих норм ФЗ об ООО, которая нуждается в скорейшем изменении. Представляется, что в ходе возможной реформы законодательства необходимо внести изменения в ГК и ФЗ об ООО с тем, чтобы исключить учредительный договор из числа учредительных документов ООО. В результате внесения подобных изменений единственным учредительным документом ООО выступал бы устав( который( в отличие от договора( не требует для своего изменения волеизъявления всех участников. При этом учредительный договор ООО должен занять место, аналогичное тому, которое занимает договор о создании акционерного общества, с одновременным переименованием в договор о создании общества с ограниченной ответственностью. Подобные изменения позволят ООО приобрести черты полноценной корпорации, лишенной элементов персонального союза лиц.

1.3.2. Отказ от деления на ЗАО / ОАО, унификация формы АО, введение корпораций с переменным капиталом.

Следовало бы предусмотреть единую организационно-правовую форму акционерного общества, не распадающуюся на какие-либо подвиды (типы акционерного общества) в зависимости от того, открытая это корпорация или, напротив, закрытая. Вместе с тем, в рамках унифицированной организационно-правовой формы АО следовало бы предусмотреть возможность включения в устав общества положений, допускающих ограничения на обращение акций: следует закрепить на уровне закона норму, допускающую включение в устав акционерного общества, число акционеров которого не превышает 50, положений, направленных на ограничение в размещении (только по закрытой подписке или среди заранее определенного круга лиц) и обращении акций (преимущественное право акционеров и/или общества на приобретение акций, продаваемых акционером третьему лицу). 

Различия между моделью акционерного общества, известной развитым правопорядкам, и ее «разновидностью», созданной в российских условиях, становятся еще более опасными в Федеральном законе от 19.07.98 «Об особенностях правового положения акционерных обществ работников (народных предприятий)»,
 предусматривающем под видом акционерного общества некую конструкцию производственного кооператива, имеющего, однако, основной капитал, разделенный на акции. Соответственно, как деление акционерных обществ на два типа, так и акционерные общества работников (народные предприятия) необходимо устранить из отечественного законодательства о юридических лицах.

Вместе с тем, если так называемые акционерные общества работников, будучи химерой корпоративного законодательства, требуют своего скорейшего вытеснения за рамки акционерного законодательства, то акционерные общества, создаваемые с единственной целью – получение имущества для целей его последующего инвестирования в инструменты финансового рынка, действительно испытывают потребность в создании специальных правил, существенно отличающих их от той модели акционерного общества, которая закреплена в ГК РФ. 

Как известно, ГК, по крайней мере, исходя из буквального текста Кодекса,
 не допускает отход от модели акционерного общества, предусмотренной ГК. Федеральный закон «Об акционерных обществах»,
 расширяя заданные ГК рамки, предусматривает в п.3 ст. 1 возможность закрепления другими федеральными законами, среди прочего, особенностей создания и правового положения акционерных обществ в сферах банковской, инвестиционной и страховой деятельности. Между тем, очевидно, что подобные особенности, в любом случае, не должны приводить к закреплению правовых построений, принципиально отличающих ту или иную «разновидность» акционерного общества от базовой модели, предусмотренной ГК, что, к большому сожалению, как раз можно наблюдать на примере Федерального закона от 19.07.98 «Об особенностях правового положения акционерных обществ работников (народных предприятий)».

Речь идет о том, чтобы на уровне ГК, а вслед за ним также и в специальных законах предусмотреть возможность создания акционерных обществ, во-первых, имеющих переменный, или плавающий уставный капитал, а не постоянный (фиксированный) основной капитал, характерный для «обычных» акционерных обществ, а во-вторых, предусматривающих возможность выкупа таким акционерным обществом акций у собственных акционеров на постоянной основе
 либо в допускаемых законом случаях (в зависимости от того, будет ли конструироваться такое акционерное общество, являющееся инвестиционным фондом, как открытый фонд либо закрытый или интервальный соответственно). Опасения, что в таком случае произойдет деформация системы акционерного законодательства и многие «обычные» акционерные общества пожелают избрать форму акционерного общества, осуществляющего инвестиционную деятельность, вряд ли имеют собой какие-либо серьезные основания, поскольку возможность избрания такой формы может быть обставлена ярдом жестких ограничений (исключительной сферой деятельности, структурой активов, порядком и допустимыми источниками формирования основного капитала,
 наконец, получением специального разрешения в регистрирующем органе – словом, всеми теми ограничениями, которые уже сейчас известны акционерным инвестиционным фондам). 

Подобное изменение акционерного законодательства может привести к выравниванию количества акционерных и паевых инвестиционных фондов, в противном случае акционерные инвестиционные фонды окончательно потеряют привлекательность как возможный инструмент для коллективного инвестирования. В пользу предлагаемого решения указывают не только утилитарные соображения, но также зарубежный опыт регулирования коллективного инвестирования, причем не только американского,
 но и французского правопорядка,
 несоизмеримо ближе стоящего к российскому гражданскому праву.

Таким образом, хозяйственные общества подразделялись бы на общества с ограниченной ответственностью (ограниченной суммой вклада в уставный капитал либо суммой, кратной к стоимости вкладов, когда такая возможность предусмотрена уставом) и акционерные общества (акции которых ограничены в обращении, если число акционеров общества не превышает 50 и такое ограничение предусмотрено уставом АО и прочие акционерные общества, составляющие собственно базовую форму акционерного общества, наконец, акционерные общества с переменным капиталом, единственно целью которых являлось бы осуществление инвестиционной деятельности). Принятие подобных изменений способствовало бы построению четкой и логичной системы законодательства о юридических лицах.

Наконец, в рамках предложенной системы коммерческих организаций становится возможным логически выверенное и экономическое обоснованное системное регулирование вопросов, имеющих значение для регулятивной политики государства.

1.3.3. Защита инвестора от несанкционированной утраты корпоративного контроля и проблемы дифференцированного регулирования.

Реализация предложенных изменений, в свою очередь, позволила бы реализовывать систему дифференцированного правового регулирования коммерческих организаций, с учетом их специфики: одно регулирование для закрытых, «камерных» образований, изначально ориентированных за постоянный состав инвесторов и наличие между ними тесных доверительных отношений, и совершенно иной подход для компаний, изначально ориентированных на неограниченный состав инвесторов (публичные корпорации).

Наиболее типичный пример, позволяющий проследить последствия подобного подхода, наблюдается применительно к регулированию процедур размещения ценных бумаг, а также поглощений, осуществляемых путем приобретения (массовой скупки) акций – введение правовых механизмов, регламентирующих поглощения, предполагает их применение к корпорациям, изначально лишенным каких-либо иных механизмов, направленных на защиту от утраты корпоративного контроля. Напротив, в закрытых корпоративных образованиях следовало бы исключить применение механизмов, регламентирующих поглощения, но при этом предусмотреть возможность введение таких ограничений на переход акций или долей в уставных капиталах, которые бы позволяли исключить несанкционированное существующими инвесторами появление нового корпоративного собственника.

Для реализации указанных целей предлагается ввести единый стандарт защиты, в основании которого лежал бы по общему правилу критерий количественного состава инвесторов.

Так, для ООО, а также АО, число акционеров которого не превысило 50, можно было бы предусмотреть набор различных механизмов защиты от аутсайдера: от преимущественного права приобретения продаваемых третьему лицу акций или долей, в том числе по заранее определенной цене (например, определенной в уставе общества при его учреждении), вплоть до необходимости получения согласия на отчуждение акций или долей, если такая возможность предусмотрена в уставе. При этом такие ограничения применительно к АО могли бы действовать лишь до тех пор, пока количество его акционеров не превысило 50, как только АО перешагнуло подобный порог, должны включаться механизмы тендерного предложения
.

Соответственно, по общему правилу, акции АО должны обращаться без каких-либо ограничений. В обществе с числом акционеров – владельцев голосующих акций, не превышающем 50, допускается включение в устав общества положений о преимущественном праве акционеров на приобретение акций, продаваемых другим акционерам, либо закрепление положений о возможности покупки акций по заранее определенной цене.
 При подобном подходе ограничения на обращение акций будет рассматриваться как внешние по отношению к правам, заключенным в акции (правам по акции, правам из акции), как ограничение прав на акцию. Следовательно, с увеличением численного состава акционеров и отпадением закрытого характера подобного общества автоматически снимались бы ограничения на обращение акций, но права из акций оставались бы неизменными, при этом устранялась бы необходимость в изменении типа АО и, возможно, внесения изменений в устав АО. Более того, подобный режим позволял бы допустить существование и правовую защиту в отечественном корпоративном праве соглашения акционеров о согласованном управлении АО, допустимость которых вызывает множество споров.

С превышением числа акционеров АО установленного порога
 любые ограничения на обращение акций должны утрачивать силу, в отношении АО вне зависимости от положений устава или фирменного наименования АО (закрытое общество) подлежит применению общий режим, распространимый на все АО (базовая форма).
 При подобном подходе какие-либо ограничения на обращение акций, которые вводятся в крупных АО отдельными блокирующими акционерами, будут лишены юридической силы.

Наконец, с превышением числа акционеров следующего порога (по сложившейся традиции в отечественном корпоративном праве это 500 акционеров, сюда же следует добавить публичное размещение или обращение ценных бумаг) должны быть введены ограничения нового уровня: на АО должен быть распространен весь режим публичных корпораций, предполагающий режим prospectus для размещения и обращения ценных бумаг, периодическое раскрытие информации, особые требования к корпоративному управлению и отчетности. Указанный режим также должен вводится и при иных случаях, которые потенциально могут привести к превышению названного порога: размещению производных (к акциям эмитента) ценных бумаг посредником на иностранных рынках.

Таким образом, акционерам небольших обществ предлагается возможность избрать, какую защитительную тактику они будут поддерживать, чем достигается эффект от конкуренции в области правового регулирования [regulatory competition]. В то же время будут устранены формальные ограничения на использование механизма обязательного предложения в отношении небольших АО, а также АО, в которых число акционеров превысило 50, но которые по различным причинам не изменили тип с ЗАО на ОАО.
 

1.3.4. Защита интересов кредиторов 

В вопросе защиты кредиторов российским законодателем была взята на вооружение европейская практика установления минимального размера имущества, гарантирующего права кредиторов в виде уставного капитала. Однако, как неоднократно отмечалось российскими правоведами, размер уставного капитала, установленный российским законом на уровне 100 МРОТ для закрытых акционерных обществ и 1000 МРОТ для открытых, сводит эту норму к декларации. 

В рамках рассмотрения проблемы защиты прав кредиторов представляется целесообразным рассмотреть вопрос об основном капитале юридического лица торгового права.

Как уже отмечалось выше, требование наличия у коммерческой организации основного капитала (уставного (складочного) капитала, фонда и проч.), обосновывается тем, что такой капитал (далее – основной капитал) выступает минимальной имущественной основой деятельности юридического лица торгового права, гарантирующей интересы его кредиторов. Поддержание размера основного капитала, в свою очередь, осуществляется за счет ряда юридических гарантий, закрепляемых как ГК, так и специальными законами, посвященными отдельным организационно-правовым формам коммерческих организаций (порядок и сроки оплаты основного капитала при учреждении юридического лица, требование, в силу которого основной капитал не может быть менее стоимости чистых активов организации, необходимость уменьшения основного капитала, если стоимость чистых активов стала меньше величины основного капитала).

Между тем, как показывает практика, ни минимальный размер основного капитала, фиксируемый на уровне позитивного закона, ни набор правовых механизмов, направленных на обеспечение поддержания величины основного капитала (как правило, все эти механизмы направлены на установление зависимости между основным капиталом и стоимостью чистых активов, привязка к которой, однако, открывает множество возможностей для манипуляций показателями бухгалтерского учета и отчетности, что искажает реальное положение дел в корпорации) не достигают тех целей, которые ставились ранее, особенно на этапе разработке и принятия ГК РФ.

Согласно п.6 ст. 66 ГК РФ вкладом в имущество хозяйственного товарищества или общества могут быть деньги, ценные бумаги, другие вещи или имущественные права либо иные права, имеющие денежную оценку. Несмотря на то, что в указанной статье ГК РФ речь идет о вкладе в имущество хозяйственного товарищества или общества, данная норма посвящена тому, какие виды имущества могут вноситься в качестве вклада в оплату основного капитала хозяйственного товарищества и общества (единственным исключением в этом случае выступает институт взносов в имущество обществ с ограниченной ответственностью, предусматриваемый ст. 27 Федерального закона «Об обществах с ограниченной ответственностью»
 - норма п.6 ст. 66 ГК распространима на такие вклады). При этом отечественный законодатель предусматривает довольно либеральные правила на сей счет, допуская внесение в качестве подобных вкладов деньги, прочие вещи, включая ценные бумаги, а также имущественные права или иные права, которые могут быть оценены в деньгах.

Между тем, ГК РФ оставляет открытым ответ на вопрос о допустимости оплаты основного капитала коммерческой организации услугами или еще невыполненными работами. Из лексического толкования ст. 128 ГК РФ следует, что услуги и работы составляют самостоятельную группу объектов гражданских прав, которая не охватывается понятием имущества, а потому ни услуги, ни невыполненные еще работы (если работа выполнена, то появляется материализованный результат, вещь, которая может передаваться в качестве вклада) не могут выступать формой оплаты основного капитала хозяйственного товарищества или общества. При этом законодатель, закрепляя ограниченный перечень видов имущества, разрешаемого передаче в качестве вклада, придерживался, вероятно, известного ряду европейских стран принципа: в оплату основного капитала должно поступать имущество, а услуги и прочие действия личного характера могут быть доставлены хозяйственному товариществу или обществу в будущем его участниками или исполнительными органами в порядке управления таким хозяйственным товариществом или обществом.

Поскольку п.6 ст. 66 ГК исчерпывающим образом закрепляет перечень имущества, допускаемого внесению в качестве вклада в оплату основного капитала, то прочие объекты гражданских прав, поименованные в ст. 128 ГК, но как не указанные в п.6 ст. 66, не могут выступать вкладом в основной капитал хозяйственного товарищества или общества. Так, высшие судебные инстанции разъяснили, что собственно объект интеллектуальной собственности (патент, объект авторского права, включая программу для ЭВМ, и т.п.) или «ноу-хау» подобным вкладом выступать не может, однако в качестве вклада может быть признано право пользования таким объектом, передаваемое обществу или товариществу в соответствии с лицензионным договором, который должен быть зарегистрирован в порядке, предусмотренном законодательством (п.17 Постановления Пленума Верховного Суда РФ и Пленума Высшего Арбитражного Суда РФ от 01.07.96 № 6/8 «О некоторых вопросах, связанных с применением части первой Гражданского кодекса Российской Федерации»
). Таким образом, право пользования указанными объектами, как и любое иное имущественное право, имеющее денежную оценку, может быть передано в качестве вклада в уставный (складочный) капитал.

На случай, когда учредителями (участниками, акционерами) вносятся в оплату основного капитала неденежные вклады, ГК РФ предусматривает необходимость проведения денежной оценки таких вкладов, то есть определения их стоимостного выражения в рублях. При этом подобная оценка проводится по соглашению между учредителями (участниками, акционерами), что вполне понятно: если указанные лица допускают внесение неденежных вкладов в оплату основного капитала, то именно им следует определить, по какой стоимости такие вклады будут приниматься, соответственно, какая часть основного капитала организации и контроля над ней будет приходиться на вклад.

Между тем, законодатель ограничивает возможность учредителей (участников, акционеров) свободно определять стоимость неденежных вкладов, а потому в целях защиты прав и законных интересов кредиторов хозяйственного товарищества и общества ГК РФ предусматривает возможность закрепления в специальном законе случаев, когда денежная оценка неденежных вкладов, произведенная учредителями (участниками, акционерами) подлежит проверки независимым оценщиком. Случаи, о которых идет речь в п.6 рассматриваемой статьи, закрепляются в п.2 ст. 15 Федерального закона «Об обществах с ограниченной ответственностью» и п.3 ст. 34 Федерального закона «Об акционерных обществах».

Так, стоимость неденежного вклада в 200 минимальных размеров оплаты труда является для общества с ограниченной или дополнительной ответственностью тем порогом, после которого отечественный законодатель ограничивает возможность учредителей самостоятельно проводить денежную оценку неденежных вкладов, поскольку п.2 ст. 15 названного закона предусматривается обязанность привлечения независимого оценщика в случае, когда номинальная стоимость (увеличение номинальной стоимости) доли участника хозяйственного общества в уставном капитале, оплачиваемой неденежным вкладом, составляет более двухсот минимальных размеров оплаты труда, установленных федеральным законом на дату представления документов для государственной регистрации общества или соответствующих изменений в устав общества. При этом номинальная стоимость (увеличение номинальной стоимости) доли участника, оплачиваемой неденежным вкладом, не может превышать сумму оценки вклада, определенную независимым оценщиком.

Для акционерных обществ в настоящее время вообще отсутствуют какие-либо ограничения по размеру стоимости вклада (вкладов), вносимого в оплату размещаемых акций, поскольку акционерный закон в п.3 ст. 34 указывает на обязательность привлечения независимого оценщика для определения рыночной стоимости имущества, вносимого в оплату акций, если акции оплачиваются неденежными средствами, вне зависимости от стоимости неденежного вклада. При этом величина денежной оценки имущества, произведенной учредителями общества или в соответствующих случаях советом директоров акционерного общества, не может быть выше величины оценки, произведенной независимым оценщиком.

Однако даже все указанные выше механизмы оказываются бессильными в вопросах предотвращения появления юридических лиц с «дутыми капиталами». Более того, приведенные ограничения, а также все прочие механизмы не только не решают проблем, а лишь порождают дополнительные издержки. В качестве примера таких издержек, возникающих из неэффективного правового регулирования, можно указать на запрет любых зачетов между учредителями хозяйственного общества и самим обществом.

Так, норма п.2 ст. 90 ГК, предусматривающая запрет на освобождение участника ООО от обязанности внесения вклада в уставный капитала, в том числе путем зачета требований к обществу, направлена, по мысли законодателя, на обеспечение интересов кредиторов и недопустимость создания хозяйственных обществ, именуемых «мыльными пузырями», то есть обществ, не имеющих реально оплаченных уставных капиталов. 

Между тем, правоприменительная практика показывает, что данная норма, с одной стороны, оказалась неэффективной, с точки зрения обеспечения наполнения уставного капитала ООО реальным, а не виртуальным имуществом, а с другой стороны, выступает ограничением, необоснованно сковывающим права участников. Так, в последнее время получили широкое распространение случаи создания ООО, уставные капиталы которых оплачиваются вкладами, не имеющими какой-либо реальной ценности (векселем, выданным родственником учредителя или иным юридическим лицом, связанным с учредителем, а иногда даже векселем самого учредителя, правом пользования художественным произведением, в том числе стихотворением учредителя, иным «литературным» опусом), особенно это характерно для создания ООО, учреждаемых одним лицом, либо обществ, которые в зарубежной практике именуются компаниями-ракушками (shell companies) или компаниями, лежащими на полке (on the shelf). Как правило, подобные компании создаются в массовом порядке для целей закрепления за ними определенного имущества или создания корпоративных оболочек с целью последующей интеграции их в холдинг (например, так называемые компании ракушки создаются каждый раз для создания судовладельца крупного морского судна или управления объектом недвижимости) либо последующей перепродажи (продажа готовых компаний, «лежащих на полке», не является сугубо российской спецификой, подобный бизнес распространен во многих зарубежных государствах). При подобном положении уставный капитал ООО на момент создания или в течение первого года деятельности общества (а иногда и дольше, если такое общество не начинает какой-либо хозяйственной деятельности) оплачивается лишь формально, а в действительности какого-нибудь ликвидного имущества подобное общество не имеет. Соответственно, ни о какой защите интересов кредиторов таких обществ говорить не приходится. Таким образом, норма п.2 ст. 90 ГК РФ в этой части оказывается неэффективной.

Однако и другое ограничение, содержащееся в п.2 ст. 90 ГК РФ, также не достигает декларируемых целей, однако уже по иным соображениям: здесь рассматриваемая норма необоснованно мешает участникам оплатить основной капитал путем зачета своих требований к обществу. Норма п.2 ст. 90 ГК РФ запрещает участникам зачитывать свои требования к обществу в обмен на обязанность по оплате уставного капитала. Очевидно, что подобная ситуация может возникнуть лишь в связи с уже существующим обществом, то есть тогда, когда один или несколько участников исполнили свои обязанности по внесению вкладов в оплату уставного капитала при его учреждении в части, как минимум, соответствующей половине его размера (п.3 ст. 90 ГК РФ), либо при увеличении уставного капитала общества за счет вкладов его участников или вкладов третьих лиц.

Между тем, если уставный капитал должен соответствовать стоимости чистых активов ООО, то запрещение оплаты уставного капитала путем зачета требований участника к обществу не имеет какого-либо смысла: значение чистых активов общества с проведением зачета будет таким же, что и в ситуации, когда участник вносит имущество в оплату уставного капитала, а общество затем производит погашение своего долга перед участником. Понятно, что запрещение зачета требований участника к обществу направлено на предотвращение злоупотреблений, когда отдельные участники, имеющие возможность влиять на деятельность общества, способствуют наращиванию долгов общества перед такими участниками, а затем производится зачет требований участника к обществу на сумму соответствующего требования. Однако подобные злоупотребления можно предотвращать с помощью иных правовых средств, в том числе ограничений на совершение заинтересованных сделок, введения субсидиарной ответственности участников общества по его долгам в случае фиктивного увеличения уставного капитала, введения критерия, известного немецкому праву под названием получения имущества в распоряжение корпорации, и проч., а не общим запретом на зачет требований к обществу в обмен на оплату уставного капитала. Таким образом, ограничение на оплату уставного капитала путем зачета требований участника к обществу, с политико-правовой точки зрения, лишено смысла, между тем, аналогичная норма закрепляется также и для АО (п.2 ст. 99 ГК РФ).

В связи с изложенным, предлагается уйти от крайне недифференцированного подхода к вопросам оплаты уставного капитала и предусмотреть механизмы, направленные на установление того, какие активы имеются у юридического лица на определенный момент с тем, чтобы такие активы (например, в форме стоимости чистых активов) позволяли судить о кредитоспособности организации.

Необходимыми элементами реформирования системы законодательства в рассматриваемой области выступает глубокое переосмысление роли основного капитала коммерческой организации и механизмов поддержания размера такого капитала.. Возможно,  следовало бы даже отказаться от минимального уставного капитала, как требования, зафиксированного на уровне закона, заменив названное требование механизмом, позволяющим кредиторам получать сведения о стоимости чистых активов определенной организации к моменту окончания формирования ее имущественной основы со стороны учредителей.

Кроме того, следовало бы пересмотреть подход, нашедший отражение в ГК РФ, Федеральном законе «Об акционерных обществах», Федеральном законе «Об обществах с ограниченной ответственностью», в соответствии с которым основной капитал может быть сформирован виртуальным имуществом, которое не имеет реальной рыночной стоимости. Указанные вопросы, в свою очередь, должны отразиться на правах кредиторов при уменьшении основного капитала, правилах о  ликвидации юридического лица при несоответствии основного капитала стоимости чистых активов.

Наконец, назрела необходимость в существенном пересмотре требований, в силу которых акция либо доля в уставном капитале ООО/ОДО должны обладать номинальной стоимостью. Поскольку номинальная стоимость отражает лишь ту минимальную стоимость имущества, которая подлежит внесению при учреждении общества, какого-либо практического смысла такая номинальная стоимость лишена: по прошествии даже незначительного времени с момент создания общества акция либо доля приобретает действительную стоимость, которая порой не имеет никакой связи с номинальной стоимостью. Соответственно, если акция или доля используется лишь как счетная единица, отражающая часть в уставном капитале, а ее действительная стоимость связана капитализацией общества, дальнейшее сохранение номинала лишено какого-либо практического смысла.

Кроме того, предлагается максимально расширить возможность возникновения и существования дробных акций( если они будут образовываться при обращении акций. Вместе с тем( при размещении акций возможность возникновения дробных акций( напротив( следует признать в качестве исключительного случая( то есть такая возможность должна допускаться лишь постольку( поскольку она будет прямо предусмотрена в законе. Однако и в этом случае перечень оснований( при которых допустимо возникновение дробных акций( должен быть существенно расширен по сравнению с тем( как он указан в акционерном законе (п.3 ст. 25 названного закона допускает возникновение дробных акций при размещении лишь в случае осуществления преимущественного права на приобретение дополнительно размещаемых акций, а также при консолидации акций). 

Между тем, следует распространить подобный институт, являющийся одной из форм защиты прав акционеров, на такие случаи( при которых( очевидно( должны вводиться дробные акции при размещении( например( при размещении акций при иных формах конвертации (к примеру( при размещении акции путем конвертации при реорганизации общества( при размещении акций при конвертации акций в акции меньшей номинальной стоимости( если конвертационная квота допускает конвертацию( при которой каждая акция может быть конвертирована в нецелое число акций меньшей номинальной стоимости, наконец, когда в конвертации участвует дробная акция, возникшая ранее по основаниям, предусмотренным законом). Иными словами, перечень оснований возникновения дробных акций при размещении акций должен быть расширен за счет включения в него любых случаев размещения акций путем конвертации акций pro rata (конвертируемых в акции эмиссионных ценных бумаг)( осуществляемых как при нормальном функционировании общества( так и при реорганизации
 АО (выделении( разделении( присоединении( слиянии)( за исключением реорганизации в форме преобразования( если в результате размещения акций (дробных акций, конвертируемых в акции облигаций) могут образовываться части акций. 

Наконец, при обращении ценных бумаг возможность возникновения дробных акций следует признать в качестве общего правила всякий раз там, где возможен конфликт интересов, поскольку институт сособственности представляется нонсенсом, если речь идет о сособственности на акцию, когда интересы различных владельцев противоречат друг другу. Очевидно, что установление права общей долевой собственности на акцию, когда на нее появляется два и более притязающих лица, не решает вопроса( а лишь создает новые проблемы: осуществление в будущем прав по акции, в отношении которой установлена общая долевая собственность, сопряжено в таком случае с неразрешимым конфликтом интересов сособственников, который может свести на нет совместное «владение и пользование» акцией. При долевой собственности соответствующее лицо отнюдь не получает части акции, а лишь долю в праве общей собственности. Однако, получив часть в праве на акцию, вместо части акции, он получает отнюдь не одно и то же. Отчуждение доли в праве на акцию будет сопряжено с ограничениями, установленными п.2 ст. 246 и ст. 250 ГК РФ (преимущественное право), а потому ценность части в праве общей собственности на акцию сильно уменьшается в сравнении с частью акции. Если же допустить существование части акции, которая может получать свое существование как при размещении, так и при обращении( то проблема получала бы адекватное правовое решение. 

Таким образом( законодатель должен допустить в качестве общего правила возможность деления акций на части при их обращении на вторичном рынке каждый раз, когда на одну акцию одновременно притязает два и более лица (эту же возможность следует распространить и на часть акции с тем, чтобы делиться могла не только акция, но и ее часть).

1.4. Некоммерческие организации

1.4.1. Общие положения.

В основу классификации юридических лиц отечественным законодателем положен критерий, связанный с характером их деятельности – так называемый критерий прибыльности. Соответственно, все юридические лица согласно ст. 50 Гражданского кодекса Российской Федерации (далее – ГК РФ, Кодекс) прежде всего, подразделяются на две группы – коммерческие и некоммерческие организации. Главное значение данного деления состоит в определении правоспособности юридического лица – коммерческие организации, как правило, обладают общей правоспособностью (п. 1 ст. 49 ГК РФ), тогда как некоммерческие могут иметь только специальную (целевую) правоспособность
.

Исходя из указанного выше критерия, коммерческими признаются организации, имеющие в качестве основной цели своей деятельности извлечение прибыли, которую они тем или иным способом распределяют между своими участниками (учредителями). Напротив, некоммерческими являются организации, которые не преследуют в качестве основной цели деятельности извлечение прибыли и не могут распределять между своими участниками полученную прибыль (п. 1 ст. 50 ГК РФ).

Таким образом, критерий прибыльности, избранный законодателем в качестве базового для классификации юридических лиц, имеет две составляющих – «целевую» (направленность на извлечение прибыли в качестве основной цели деятельности) и «распределительную» (возможность распределения прибыли организации между ее участниками).

В правовой доктрине обоснованно обращается внимание на крайне слабую значимость для рассматриваемой классификации первой из указанных составляющих – признака основной цели деятельности организации. Нередко юридические лица, созданные в формах коммерческих организаций, все получаемые доходы расходуют на развитие материальной базы, совершенствование технологии и т. п. (особенно в первые годы после их создания), либо вовсе не преследуют цели извлечения прибыли, в то время как многие некоммерческие организации не только фактически, но и юридически изначально, с момента своего создания ориентированы на получение прибыли
. Сказанное, однако, не означает, что признак основной цели деятельности вообще не имеет практической значимости. Решающее значение, носящее, прежде всего, юридико-технический характер, этот признак приобретает применительно к созданию новых юридических лиц. Для государственной регистрации юридического лица в той или иной конкретной организационно-правовой форме в учредительных документах должны быть указаны основные цели его деятельности в зависимости от того, к какому типу юридических лиц (коммерческая/некоммерческая организация) относится избранная учредителями организационно-правовая форма, от чего зависит объем правоспособности создаваемого юридического лица.

Следовательно, основная цель деятельности организации в большей степени представляет собой декларацию (хотя и обязательную к провозглашению учредителями при создании ими юридического лица в конкретной организационно-правовой форме), нежели характеризует организацию с содержательной стороны как коммерческую или некоммерческую.

Вторая составляющая критерия прибыльности – возможность распределения прибыли, полученной в ходе деятельности юридического лица, между его участниками – напротив, действительно позволяет провести четкое разграничение между коммерческими и некоммерческими организациями. Запрет на распределение прибыли в пользу участников некоммерческих организаций является принципиальным и вытекает из логики построения законодательства о юридических лицах. Логика эта состоит в том, что система юридических лиц представляет собой шкалу, где каждая организационно-правовая форма, предоставляя потенциальным учредителям определенный набор преимуществ использования данного юридического лица для ведения экономической деятельности, одновременно содержит и ряд недостатков, сдерживающих ограничений. Для успешного, сбалансированного функционирования национальной экономической системы каждая организационно-правовая форма должна фиксировать собой равновесие между двумя упомянутыми группами качеств, а выбор той или иной формы юридического лица – определяться принципом «получая одно преимущество, утрачиваешь другое»
. В этом смысле известная привлекательность некоммерческих организаций по сравнению с коммерческими с точки зрения минимизации налогообложения, упрощения структуры управления и т. п. уравновешивается, в частности, запретом на распределение получаемой такой организацией прибыли между ее участниками.

Другим существенным признаком некоммерческих организаций, выступающим в виде сдерживающего фактора и вытекающим из критерия прибыльности, является то, что они формально-юридически не имеют внутренних инвесторов, то есть лиц, которые в обмен на вложения в имущество организации получают известные права требования к юридическому лицу, пропорциональные сделанным вложениям, которые позволяют осуществлять управление такой организацией. Не являясь внутренними инвесторами в указанном смысле, участники некоммерческих организаций, как правило, не наделяются возможностью возврата своих вложений в имущество таких организаций – посредством отчуждения иному лицу прав участия (акций, долей в основном капитале) в юридическом лице либо иным путем
.

Из вышеизложенного следует вывод, что «целевая» составляющая критерия, положенного законодателем в основу классификации юридических лиц, носит декларативный, юридико-технический характер, а определяющее значение для отнесения юридического лица к некоммерческим организациям должен иметь запрет на распределение прибыли, полученной организацией, между ее участниками. Однако отечественный законодатель не вполне последовательно проводит данную идею в жизнь (ср. п. 5 ст. 116 ГК РФ). 

Для российского гражданского законодательства является принципиальным положение, согласно которому Кодексом устанавливается закрытый перечень (numerus clausus) возможных организационно-правовых форм коммерческих организаций (п. 2 ст. 50 ГК). Однако для некоммерческих организаций перечень организационно-правовых форм, содержащийся в ГК РФ, не является исчерпывающим и может дополняться другими федеральными законами (п. 3 ст. 50 ГК РФ). Это законодательное решение привело к неоправданному увеличению количества видов некоммерческих организаций, которое происходило таким образом, что в результате само это понятие потеряло определенность и стало чрезвычайно размытым. Посредством принятия специальных законов, часто для достижения сиюминутных целей, конструируются дополнительные виды некоммерческих организаций. Ряд из них представляют из себя действительно оригинальные организационно-правовые формы, но нередко они даже не обладают новыми формообразующими признаками, а отличаются от уже имеющихся в законодательстве лишь незначительными нюансами
. Однако формально они не подпадают под уже имеющиеся в Кодексе конструкции некоммерческих организаций, что исключает применение к ним соответствующих норм ГК РФ. Парадоксально, но иногда под видом некоммерческой организации создаются новые формы, по сути своей являющиеся коммерческими (исходя из критерия прибыльности) – и именно потому, что возможность расширения круга организационно-правовых форм предусмотрена лишь в отношении некоммерческих организаций. При этом зачастую не соблюдается правило равновесия преимуществ и недостатков, фиксируемых конкретной организационно-правовой формой, что подрывает законодательную систему юридических лиц, превращая ее в хаотичный набор не согласующихся между собой конструкций.

К настоящему времени назрела необходимость упорядочения законодательства о некоммерческих организациях для приведения их организационно-правовых форм в стройную систему. Для этого следует распространить на них подход, используемый законодателем в отношении коммерческих организаций (принцип numerus clausus) и закрепить в ГК РФ исчерпывающий перечень допустимых организационно-правовых форм некоммерческих организаций. В ГК РФ должны содержаться нормы, устанавливающие основополагающие признаки таких форм и самые общие положения, регламентирующие их правовой статус, с отсылками к специальным законам для детального регулирования
. При этом очевидно недостаточным было бы одно лишь «закрытие» перечня форм некоммерческих организаций путем внесения соответствующего изменения в п. 3 ст. 50 ГК РФ. Закрепленный в § 5 главы 4 ГК РФ набор организационно-правовых форм некоммерческих организаций требует пересмотра. Вместе с тем в целях сохранения преемственности в развитии отечественной системы юридических лиц и во избежание очередной ломки общественных отношений при таком пересмотре должен быть учтен положительный опыт использования конструкций некоммерческих организаций, уже имеющихся в действующем законодательстве.

При этом необходимо руководствоваться следующими концептуальными положениями.

1. Четкое следование принципу запрета на распределение прибыли, полученной некоммерческой организацией в ходе своей деятельности, между ее участниками.

2. Унификация имеющихся в действующем законодательстве видов некоммерческих организаций путем сведéния их к базовым организационно-правовым формам с учетом положительного опыта использования на практике уже существующих форм.

3. Соблюдение правила равновесия преимуществ и недостатков, фиксируемых конкретной организационно-правовой формой юридического лица.

1.4.2. Организационно-правовые формы некоммерческих организаций согласно действующему законодательству.

ГК РФ предусмотрены следующие организационно-правовые формы некоммерческих организаций:

1) потребительский кооператив (союз, общество)
;

2) общественная или религиозная организация (объединение)
;

3) фонд;

4) учреждение;

5) объединение юридических лиц (ассоциация или союз)
.

Федеральным законом от 12.01.96 № 7-ФЗ «О некоммерческих организациях»
 дополнительно предусмотрены следующие организационно-правовые формы:

6) некоммерческое партнерство
;

7) автономная некоммерческая организация;

8) государственная корпорация
.

Специальными федеральными законами предусмотрены следующие организационно-правовые формы, не охваченные вышеперечисленными:

9) товарищество собственников жилья
;

10) садоводческое, огородническое или дачное некоммерческое товарищество
;

11) община малочисленных народов
;

12) товарная биржа
;

13) торгово-промышленная палата
;

14) адвокатская палата
;

15) нотариальная палата
;

16) объединение работодателей
;

17) саморегулируемая организация профессиональных участников рынка ценных бумаг
;

18) саморегулируемая организация арбитражных управляющих
;

19) негосударственный пенсионный фонд
.

1.4.3. Возможные пути совершенствования законодательства.

1.4.3.1. Перевод ряда организационно-правовых форм из некоммерческих организаций в коммерческие.

Как отмечалось выше, одним из недостатков действующего российского законодательства является не вполне последовательное проведение в нем принципа запрета на распределение прибыли, полученной некоммерческой организацией в ходе своей деятельности, между ее участниками. Это способствует нивелированию различий между некоммерческими организациями и коммерческими, делая в известной степени условной данную классификацию.

Так, согласно п. 5 ст. 116 ГК РФ, посвященной потребительскому кооперативу, отнесенному к некоммерческим организациям, доходы, полученные от предпринимательской деятельности, осуществляемой потребительским кооперативом в соответствии с законом и уставом, распределяются между его членами. Негосударственные пенсионные фонды, причисляемые Федеральным законом «О негосударственных пенсионных фондах» к некоммерческим организациям, на деле осуществляют деятельность по исключительно коммерческому использованию денежных средств граждан и распределению между ними полученных в результате доходов. П. 3 ст. 14 Закона РФ «О товарных биржах и биржевой торговле» позволяет членам товарной биржи получать дивиденды, если это предусмотрено учредительными документами биржи.

Имеется два возможных пути решения данной проблемы. Первый – установление запрета на распределение прибыли между участниками организации определенной формы, для которой такой запрет отсутствует, с сохранением ее статуса как некоммерческой. Второй – перевод такой организационно-правовой формы из разряда некоммерческих организаций в коммерческие с сохранением возможности распределения прибыли между участниками.

К примеру, казахстанский законодатель применительно к потребительским кооперативам избрал первый путь, установив в п. 4 ст. 108 Гражданского кодекса Республики Казахстан, что доходы, полученные потребительским кооперативом, не могут распределяться между его членами и направляются на уставные цели
. Однако такое законодательное решение вряд ли является оправданным, поскольку противоречит природе потребительских кооперативов и целям их создания, преследуемыми членами таких кооперативов. 

С другой стороны, по тем же соображениям представляется ошибочным и сам подход (которого придерживаются как российский, так и казахстанский законодатель), заключающийся в принципиальном разведении производственных и потребительских кооперативов и отнесении первых к коммерческим организациям, а вторых – к некоммерческим. В литературе гражданского права высказывается обоснованное мнение о том, что у потребительских кооперативов гораздо больше общего с кооперативами производственными, нежели с остальными видами некоммерческих организаций. Основная цель любого кооператива со времени их появления в XIX веке и до наших дней состояла и состоит в удовлетворении материальных и иных потребностей их членов. Достигаться данная цель может путем осуществления предпринимательской деятельности, направленной на систематическое получение прибыли от пользования имуществом, продажи товаров, выполнения работ или оказания услуг. Но извлечение прибыли здесь является не самоцелью, а средством достижения другой цели – удовлетворения потребностей членов кооператива
. Прибыль, получаемая любым кооперативом от его деятельности, используется на развитие кооператива, вознаграждение его членов соответственно их участию в делах кооператива, жилищное и иное строительство, повышение образовательного, культурного уровня членов, их социальное обеспечение и на другие предусмотренные уставом цели. Именно поэтому предпочтительным является решение не казахстанского, а российского законодателя, допустившего распределение доходов потребительского кооператива между его членами (п. 5 ст. 116 ГК РФ). 

Такой подход к сущности кооперативов соответствует Декларации о кооперативной идентичности, принятой XXXI Конгрессом Международного кооперативного альянса (членом которого является и Россия в лице национальной кооперативной организации) в 1995 году в г. Манчестере. Согласно данной Декларации кооператив независимо от вида и формы – одно характерное социальное явление, представляющее собой «автономную ассоциацию лиц, добровольно объединившихся с целью удовлетворения своих экономических, социальных и культурных потребностей посредством совместно владеемого и демократически управляемого предприятия»
.

Таким образом, для решения проблемы места организационно-правовой формы потребительского кооператива в системе юридических лиц должен быть использован второй путь, то есть отнесение ее к разряду коммерческих организаций
. Это позволит объединить нормы ГК РФ о производственных и потребительских кооперативах и выделить из них общую часть, относящуюся к регулированию обеих разновидностей. Юридико-технически это бы состояло в закреплении в § 3 главы 4 Кодекса ГК РФ унифицированной организационно-правовой формы кооператива.

Предложенное законодательное решение органично вписывается в используемую Кодексом базовую классификацию юридических лиц на коммерческие и некоммерческие организации. Напротив, нельзя признать обоснованным предлагаемое в научной литературе законодательное выделение кооперативов в особый род юридических лиц, не относящихся ни к коммерческим, ни к некоммерческим организациям, поскольку такой подход подрывает саму классификацию, избранную российским законодателем в качестве базовой
. Норма п. 1 ст. 50 ГК РФ о том, что основная цель деятельности коммерческих организаций – извлечение прибыли, не препятствует отнесению к ним кооперативов, поскольку данный признак, как было отмечено выше, не является определяющим для разграничения коммерческих и некоммерческих организаций. Эту роль выполняет вторая составляющая критерия прибыльности – запрет на распределение прибыли некоммерческой организации между ее участниками. В пользу отнесения потребительских кооперативов к коммерческим организациям свидетельствует и существование в таких юридических лицах внутренних инвесторов, что выражается в наличии основного капитала – паевого (уставного) фонда, а также в возможности отчуждения членом кооператива своего пая иному лицу.

Предпринимательский характер деятельности негосударственного пенсионного фонда, определяемого законодателем как «особая организационно-правовая форма некоммерческой организации социального обеспечения» (ст. 2 Федерального закона «О негосударственных пенсионных фондах»), является очевидным. Поэтому совершенно логичным было бы законодательно предусмотреть обязанность преобразования существующих негосударственных пенсионных фондов в какую-либо из имеющихся форм коммерческих организаций.

Напротив, не подлежит сомнению некоммерческая природа товарной биржи, основной целью деятельности которой является не извлечение прибыли, а организация оптовой торговли между предпринимателями, которая сама по себе, как правило, дохода не приносит, а потому требует финансирования со стороны членов биржи
. Поэтому в отношении товарной биржи адекватным является первый из указанных выше возможных путей корректировки законодательства, а именно – исключение возможности установления уставом биржи права ее членов на получение дивидендов (ср. п. 3 ст. 14 Закона РФ «О товарных биржах и биржевой торговле»). Одновременно целесообразно устранить из российского законодательства самостоятельную организационно-правовую форму товарной биржи путем подведения соответствующих юридических лиц под унифицированную форму некоммерческого партнерства
.

1.4.3.2. Унификация организационно-правовых форм некоммерческих организаций.

Обобщив имеющиеся в действующем законодательстве разновидности некоммерческих организаций, можно предложить следующие унифицированные организационно-правовые формы для закрепления их исчерпывающего перечня в § 5 главы 4 ГК РФ.

1) Некоммерческое партнерство – основанная на членстве организация, учрежденная гражданами и (или) юридическими лицами для содействия ее членам в осуществлении деятельности, направленной на достижение некоммерческих общественно полезных целей.
Данная организационно-правовая форма отсутствует в ГК РФ и предусмотрена ст. 8 Федерального закона «О некоммерческих организациях». Она является как бы переходной между коммерческими и собственно некоммерческими организациями, поскольку тяготеет к хозяйственному обществу и de facto выступает в виде перелицованного на некоммерческий лад общества с ограниченной ответственностью
. Сближает некоммерческое партнерство с коммерческими организациями, в частности, предусмотренная п. 3 ст. 8 Федерального закона «О некоммерческих организациях» возможность получения членами некоммерческого партнерства части его имущества либо его стоимости в установленных законом пределах при прекращении отношений членства (выхода или исключения члена из партнерства, ликвидации некоммерческого партнерства).

Однако запрет на распределение прибыли некоммерческого партнерства между его членами, а также общеполезный характер его целей (хотя и достигаемый на практике преимущественно путем осуществления предпринимательской деятельности), выступая существенными отличиями этой формы юридического лица от коммерческих организаций, позволяют отнести ее именно к организациям некоммерческим.

Практика показала жизнеспособность и чрезвычайную востребованность этой организационно-правовой формы. Ст. 22 Федерального закона «Об адвокатской деятельности и адвокатуре в Российской Федерации» предусмотрено создание в форме некоммерческого партнерства коллегий адвокатов. В форме некоммерческого партнерства в соответствии со ст. 33 Федерального закона «Об электроэнергетике» образована такая некоммерческая организация, как Администратор торговой системы оптового рынка электроэнергии Единой энергетической системы. Товарной бирже (которая формально согласно действующему законодательству является самостоятельным видом некоммерческой организации) более всего соответствует форма некоммерческого партнерства
. Как правило, в этой же организационно-правовой форме создаются и фондовые биржи (ст. 11 Федерального закона «О рынке ценных бумаг»), часто она используется для оформления юридической личности всевозможных выставочных комитетов, организационных комитетов оптовых ярмарок и т. д.

В силу этого данная разновидность юридического лица должна быть сохранена в законодательстве и закреплена в ГК РФ в качестве унифицированной организационно-правовой формы некоммерческой организации.

2) Ассоциация (союз) – основанное на началах членства объединение граждан и (или) юридических лиц, созданное с целью координации деятельности, а также представления и защиты их интересов.

Понятие ассоциации (союза), закрепленное в ст. 121 ГК РФ и ст. 11 Федерального закона «О некоммерческих организациях», существенно уже предложенного, поскольку подразумевает под собой лишь объединение юридических лиц, причем либо только коммерческих (п. 1 ст. 121 ГК РФ), либо только некоммерческих (п. 2 ст. 121 ГК РФ) организаций. Примерами объединений юридических лиц (ассоциаций и союзов) по действующему законодательству являются союзы потребительских обществ (ст. 31 Закона РФ «О потребительской кооперации (потребительских обществах, их союзах) в Российской Федерации»), объединения (ассоциации) профсоюзов (п. 5 ст. 2 Федерального закона «О профессиональных союзах, их правах и гарантиях деятельности»), ассоциации экономического взаимодействия субъектов РФ (Федеральный закон «Об общих принципах организации и деятельности ассоциаций экономического взаимодействия субъектов Российской Федерации»), союзы (ассоциации) общин малочисленных народов (ст. 20 Федерального закона «Об общих принципах организации общин коренных малочисленных народов Севера, Сибири и Дальнего Востока Российской Федерации»), общероссийское профессиональное объединение страховщиков (ст. 24-29 Федерального закона «Об обязательном страховании гражданской ответственности владельцев транспортных средств»), Ассоциация российских банков. Важным признаком данной организационно-правовой формы ныне является субсидиарная ответственность членов ассоциации (союза) по ее обязательствам в размере и в порядке, предусмотренных учредительными документами (п. 4 ст. 121 ГК РФ).

В доктрине обоснованно отмечается целесообразность разрешения физическим лицам, в частности, индивидуальным предпринимателям, наряду с юридическими лицами выступать в качестве членов ассоциации (союза)
. В частности, по причине того, что ГК РФ трактует ассоциации (союзы) лишь как объединения юридических лиц, под эту конструкцию, к примеру, формально не подпадают союзы (ассоциации) субъектов малого предпринимательства (ст. 19 Федерального закона от 14.06.95 № 88-ФЗ «О государственной поддержке малого предпринимательства в Российской Федерации»)
, поскольку согласно ст. 3 названного закона под субъектами малого предпринимательства понимаются и физические лица, занимающиеся предпринимательской деятельностью без образования юридического лица.

Кроме того, в действующем законодательстве имеется множество видов некоммерческих организаций, не охватываемых организационно-правовой формой объединения юридических лиц (ассоциации, союза), зафиксированной в ГК РФ, но весьма близких к ней по своей сущности и целям создания. Примерами таких организаций являются торгово-промышленные палаты (Закон РФ «О торгово-промышленных палатах в Российской Федерации»), адвокатские палаты (ст. 29 Федерального закона «Об адвокатской деятельности и адвокатуре в Российской Федерации»), нотариальные палаты (ст. 24 Основ законодательства Российской Федерации о нотариате), саморегулируемые организации профессиональных участников рынка ценных бумаг (ст. 48 Федерального закона «О рынке ценных бумаг»), саморегулируемые организации арбитражных управляющих (ст. 21 Федерального закона «О несостоятельности (банкротстве)»), различные виды объединений работодателей (Федеральный закон «Об объединениях работодателей»).

Все эти разновидности некоммерческих организаций, формально согласно действующему законодательству являющиеся самостоятельными организационно-правовыми формами юридических лиц, могут быть безболезненно сведены к единой унифицированной форме ассоциации (союза), несколько расширенной по сравнению с одноименной формой, ныне закрепленной в ст. 121 ГК РФ. Специальными федеральными законами могут предусматриваться особенности правового статуса отдельных разновидностей некоммерческих организаций данной организационно-правовой формы.

В частности, сохранив в ГК РФ правило о субсидиарной ответственности членов ассоциации (союза) по ее обязательствам в размере и в порядке, предусмотренных учредительными документами (п. 4 ст. 121 ГК РФ), следовало бы установить возможность исключения такой субсидиарной ответственности в отношении отдельных разновидностей ассоциаций (союзов) специальными законами. Напротив, из тех конструкций некоммерческих организаций, которые предлагается свести к унифицированной форме ассоциации (союза), следует устранить случайные, не соответствующие их сущности признаки. Например, согласно п. 2 ст. 16 Федерального закона «Об объединениях работодателей» члены объединения работодателей при выходе из него не сохраняют прав на переданное ими в собственность объединению работодателей имущество, в том числе на членские и иные взносы, если иное не предусмотрено уставом. Возможность предусмотреть уставом иное явно противоречит природе данного объединения, поэтому ее следует исключить.

3) Товарищество сособственников – основанная на началах членства некоммерческая организация, учрежденная гражданами и (или) юридическими лицами для совместного управления объектами общего пользования, предназначенными для обеспечения эксплуатации имущества, принадлежащего ее участникам, и находящимися в их общей долевой собственности.
Из имеющихся в действующем законодательстве разновидностей некоммерческих организаций в рамках данной организационно-правовой формы могут быть объединены товарищества собственников жилья (ст. 291 ГК РФ, ч. 8 ст. 1 Закона РФ «Об основах федеральной жилищной политики», Федеральный закон «О товариществах собственников жилья»), садоводческие, огороднические и дачные некоммерческие товарищества (п. 2 ст. 4 Федерального закона «О садоводческих, огороднических и дачных некоммерческих объединениях граждан»). Кроме того, в данной форме могли бы создаваться и иные объединения лиц, имеющих общей целью совместное управление имуществом общего пользования, необходимым для обеспечения нормальной эксплуатации принадлежащего им имущества, как правило, недвижимого (офисных, торговых помещений, гаражей и т. п.).

Конститутивным признаком предлагаемой унифицированной организационно-правовой формы является то, что основной целью деятельности, преследуемой участниками такой организации, является совместное управление объектами общего пользования, являющимися вспомогательными по отношению к другому (основному) имуществу, принадлежащему участникам, и обеспечивающими (оптимизирующими) его нормальную эксплуатацию. Соответственно, участниками товарищества сособственников могли бы быть лишь собственники (владельцы) объектов, составляющих определенный имущественный комплекс, для обеспечения совместной эксплуатации которого сформировано общее имущество. 

Товарищество должно быть собственником имущества, переданного ему в качестве вступительных и иных взносов, тогда как объекты общего пользования, для управления которыми создается товарищество, должны находиться в общей долевой собственности участников товарищества, возникающей в силу закона или договора между ними (п. 4 ст. 244 ГК РФ). Доля в праве общей собственности на имущество общего пользования следует судьбе права на основной объект (квартиру, нежилое помещение, земельный участок и т. д.). Таким образом, рассматриваемая конструкция предполагает, что при отчуждении этого объекта доля в праве на имущество общего пользования автоматически переходит к приобретателю, и он становится участником товарищества сособственников, а членство отчуждателя в товариществе прекращается.

Описанная организационно-правовая форма близка к кооперативу, так как целью подобных организаций также является удовлетворение материальных потребностей их участников. Вместе с тем представляется целесообразным законодательный запрет на распределение между участниками товарищества сособственников прибыли от его хозяйственной деятельности, которая должна строго ограничиваться рамками эксплуатации и ремонта имущества общего пользования, а полученные от такой деятельности доходы – направляться исключительно на общие нужды. Это и определяет отнесение данной организационно-правовой формы юридического лица именно к некоммерческим организациям.

4) Общественное объединение – основанное на членстве объединение граждан, созданное ими с целью совместного удовлетворения своих нематериальных, прежде всего духовных, потребностей.

Ст. 117 ГК РФ и ст. 6 Федерального закона «О некоммерческих организациях» именуют аналогичную организационно-правовую форму как «общественные и религиозные организации (объединения)».

Согласно ст. 7 Федерального закона «Об общественных объединениях» общественные объединения могут создаваться в одной из следующих организационно-правовых форм: общественная организация; общественное движение; общественный фонд; общественное учреждение; орган общественной самодеятельности; политическая партия. Отсюда видно, что общественная организация является одной из разновидностей общественного объединения, поэтому отождествление этих понятий с точки зрения формальной логики является неоправданным. Что касается общественного фонда и общественного учреждения, то они вообще не являются разновидностями общественных объединений, поскольку в них отсутствует главный признак последних – отношения членства. Эти разновидности некоммерческих организаций относятся соответственно к организационно-правовым формам фонда (ст. 118-119 ГК РФ) и учреждения (ст. 120 ГК РФ). Поэтому нормы об общественном фонде и общественном учреждении следует исключить из Федерального закона «Об общественных объединениях», как противоречащие ГК РФ.

Религиозные объединения в соответствии с п. 2 ст. 6 Федерального закона «О свободе совести и о религиозных объединениях» могут создаваться в форме религиозных групп и религиозных организаций. Несмотря на свою специфику, религиозные объединения вполне укладываются в общее понятие общественного объединения по признаку направленности на удовлетворение нематериальных (духовных) потребностей их членов.

Таким образом, с точки зрения законодательной техники предпочтительным выглядит выделение в ГК РФ в качестве унифицированной организационно-правовой формы некоммерческой организации родовой конструкции общественного объединения. В свою очередь, в рамках этой унифицированной организационно-правовой формы следует выделить такие разновидности некоммерческих организаций как религиозные объединения (религиозные организации и группы), общественные организации, общественные движения, политические партии, органы общественной самодеятельности.

При этом следует обратить внимание на некорректность некоторых норм Федерального закона «Об общественных объединениях» в отношении наличия или отсутствия членства в отдельных разновидностях общественных объединений. Так, наличие отношений членства данным законом признается применительно к общественной организации и отрицается применительно к общественному движению и органу общественной самодеятельности.

Между тем одним из конститутивных признаков организационно-правовой формы общественного объединения в соответствии со ст. 117 ГК РФ является наличие членства. Таким образом, любая из разновидностей общественного объединения обязательно должна состоять из нескольких членов (по смыслу ГК РФ и ч.ч. 2-4 ст. 6 Федерального закона «Об общественных объединениях»), минимальное количество которых в отношении той или иной разновидности должно устанавливаться законом. При этом в определенных видах общественных объединений могут быть так называемые нефиксированные члены – лица, выразившие поддержку целям данного объединения и (или) его конкретным акциям, принимающие участие в его деятельности без обязательного оформления условий своего участия (в ч. 5 ст. 6 Федерального закона «Об общественных объединениях» они не совсем корректно названы «участниками»).

Исходя из изложенного, необходимо предусмотреть законом наличие членства в таких разновидностях общественных объединений, как общественное движение и орган общественной самодеятельности.

5) Фонд – не имеющая членства некоммерческая организация, учрежденная гражданами и (или) юридическими лицами на основе добровольных имущественных взносов, преследующая социально-культурные, благотворительные, образовательные и иные общественно полезные цели.
Приведенное определение фонда закреплено в п. 1 ст. 118 ГК РФ и п. 1 ст. 7 Федерального закона «О некоммерческих организациях» и должно быть сохранено в законодательстве. Главным признаком этой унифицированной организационно-правовой формы, отличающим ее от перечисленных выше, является отсутствие отношений членства.

Примером данной организационно-правовой формы являются благотворительные фонды (ст. 7 Федерального закона «О благотворительной деятельности и благотворительных организациях»). Негосударственные пенсионные фонды, причисляемые действующим законодательством к некоммерческим организациям, как уже отмечалось выше, являются по своей природе организациями коммерческими и не имеют ничего общего с рассматриваемой организационно-правовой формой фонда.

Требует разрешения проблема прав учредителей фонда в отношении последнего, проявляющаяся, в частности, в том, что в законодательстве отсутствует возможность изменения состава попечительского совета фонда после его создания (тогда как в условиях многолетнего существования фонда это может оказаться необходимым), и совершенно не урегулирована процедура формирования его исполнительных органов. Логичным было бы поставить решение этих вопросов в зависимость от воли учредителей и наиболее крупных жертвователей фонда, однако отсутствие отношений членства в условиях действующего законодательства исключает какие-либо инструменты влияния учредителей на управление фондом после того, как он уже создан и функционирует.

Возможными путями решения проблемы являются либо допущение членских отношений в фонде, либо, что более предпочтительно, разведение на законодательном уровне собственно членских отношений и отношений по поводу учреждения фонда путем детального урегулирования последних. Второй путь состоит в установлении возможности передачи прав учредителя фонда другим лицам, которые, тем не менее, не будут подпадать под категорию членства; законодательном урегулировании процедуры формирования исполнительных органов фонда независимым органом, формируемым из наиболее почетных представителей общества, назначать которых, в свою очередь, вправе учредители фонда, и т. д.

6) Автономная некоммерческая организация – не имеющая членства организация, учрежденная гражданами и (или) юридическими лицами на основе добровольных имущественных взносов в целях предоставления услуг в области образования, здравоохранения, культуры, науки, права, физической культуры и спорта и иных услуг.
Данное определение закреплено в п. 1 ст. 10 Федерального закона «О некоммерческих организациях». В ГК РФ указанная организационно-правовая форма отсутствует.

Автономная некоммерческая организация отличается от фонда специфической целью деятельности (направленность на оказание различных видов услуг), а от учреждения – тем, что она является собственником своего имущества. Важным признаком автономной некоммерческой организации является правило о том, что ее учредители вправе пользоваться ее услугами только на равных условиях с другими лицами (п. 4 ст. 10 Федерального закона «О некоммерческих организациях»). Общеполезный характер деятельности автономной некоммерческой организации исключает адресное установление каких-либо преимуществ в отношении ее учредителей
.

В форме автономной некоммерческой организации могут создаваться учебные заведения, спортивные клубы, лечебно-оздоровительные заведения, научные центры, приюты и другие заведения, оказывающие услуги в различных областях общественно полезной деятельности
. На практике данная организационно-правовая форма получила очень широкое распространение, что свидетельствует о ее жизнеспособности и востребованности. Поэтому данную конструкцию следует сохранить в законодательстве с закреплением ее в ГК РФ в качестве унифицированной формы некоммерческих организаций.

7) Учреждение – не имеющая членства организация, созданная собственником для осуществления управленческих, социально-культурных и иных функций некоммерческого характера и финансируемая им полностью или частично.
Приведенное определение учреждения содержится в п. 1 ст. 120 ГК РФ и п. 1 ст. 9 Федерального закона «О некоммерческих организациях». Конструкция учреждения должна быть сохранена в законодательстве в виде унифицированной организационно-правовой формы, закрепленной ГК РФ.

В качестве главного отличия этой организационно-правовой формы от всех вышеперечисленных выступает то обстоятельство, что имущество учреждения не принадлежит ему на праве собственности, а закрепляется за ним на праве оперативного управления (п. 1 ст. 120, ст. 296 ГК РФ, п. 1 ст. 9 Федерального закона «О некоммерческих организациях»). Другим ее существенным признаком является неограниченная субсидиарная ответственность собственника-учредителя по обязательствам созданного им учреждения при недостаточности для этого денежных средств, находящихся в распоряжении последнего (п. 2 ст. 120 ГК РФ, п. 2 ст. 9 Федерального закона «О некоммерческих организациях»).

Учреждениями по своей организационно-правовой форме являются органы государственной и муниципальной власти и управления, организации образования, просвещения и науки, здравоохранения, культуры и спорта и др. (школы и вузы, научные институты, больницы, музеи, библиотеки и т. п.). Учреждения могут быть публичными (государственными и муниципальными), собственниками имущества которых являются соответственно Российская Федерация, субъект Российской Федерации либо муниципальное образование, и частными – создаваемыми гражданами или юридическими лицами.

Требует четкого законодательного разрешения вопрос о том, возможно ли создание учреждения не одним, а несколькими собственниками-учредителями. В частности, Законом РФ от 10.07.92 № 3266-1 «Об образовании» (в редакции Федерального закона от 13.01.96 № 12-ФЗ)
 допускается наличие нескольких учредителей у образовательного учреждения. Представляется, что допущение такой возможности противоречит как унитарной природе учреждения, так и конструкции ограниченного вещного права оперативного управления, предусмотренной ст. 296 ГК РФ. Противоречивость законодательной регламентации статуса учреждения в этом отношении следует устранить.

Подлежит разрешению также проблема природы права учреждения на доходы, полученные от разрешенной ему в соответствии с учредительными документами деятельности, приносящей такие доходы, и на приобретенное за счет этих доходов имущество, которые согласно п. 2 ст. 298 ГК РФ «поступают в самостоятельное распоряжение учреждения и учитываются на отдельном балансе».

1.4.3.3. Введение категории юридического лица публичного права (публичного юридического лица).

В принципе не укладывается ни в одну из перечисленных унифицированных форм некоммерческих организаций, предлагаемых к закреплению в § 5 главы 4 ГК РФ, такая организация, как Центральный банк Российской Федерации (Банк России). Согласно ст. 3 Федерального закона от 10.07.02 № 86-ФЗ «О Центральном банке Российской Федерации (Банке России)»
 получение прибыли не является целью деятельности Банка России.

Не укладывается ни в одну из вышеуказанных унифицированных организационно-правовых форм и конструкция государственной корпорации, предусмотренная ст. 7.1 Федерального закона «О некоммерческих организациях», целесообразность существования которой в виде разновидности некоммерческой организации весьма сомнительна. Государственная корпорация определяется пунктом 1 данной статьи как не имеющая членства некоммерческая организация, учрежденная Российской Федерацией на основе имущественного взноса и созданная (на основании специального федерального закона) для осуществления социальных, управленческих или иных общественно полезных функций. По своей природе государственная корпорация, несмотря на свое название, близка к учреждению, с теми отличиями, что, во-первых, она является собственником своего имущества, во-вторых, Российская Федерация не отвечает по обязательствам государственной корпорации, если законом, предусматривающим создание государственной корпорации, не предусмотрено иное. Исходя из внутренней противоречивости конструкции государственной корпорации как некоммерческой организации, представляется целесообразным ее исключение из российского законодательства.

Приведенные примеры свидетельствуют о необходимости введения в российское законодательство категории юридического лица публичного права (публичного юридического лица), существующей в большинстве развитых правопорядков. Эта категория должна охватить собой все юридические лица, действующие от имени и в интересах публично-правовых образований (Российской Федерации, ее субъектов, муниципальных образований) – то есть, прежде всего, органы государственной власти и местного самоуправления, а также иные организации, создаваемые публично-правовыми образованиями в тех или иных целях, наделенные властными полномочиями. Такие юридические лица должны обладать строго целевой правоспособностью, возможность осуществления ими предпринимательской или иной приносящей доходы деятельности должна быть полностью исключена, кроме случаев, когда это прямо входит в их компетенцию
.

2. Реорганизация юридических лиц

При реорганизации юридического лица происходит либо смена организационно-правовой формы существующей организации (преобразование), либо устранение (слияние, присоединение) или появление новых юридических лиц (разделение, выделение), зачастую сопровождающаяся сменой организационно-правовой формы.

Существующее в настоящее время российское корпоративное законодательство складывается в систему, заданную ГК и построенную по принципу «отдельная организационно-правовая форма – особый федеральный закон». Однако в настоящее время назрела необходимость в пересмотре концептуальных идей, заложенных в основание такой системы, причем потребность в этом продиктована самой жизнью, а также запросами практики и экономического оборота. Наиболее пагубно указанный подход отразился на регулировании реорганизационных процедур, а также процессах реструктуризации компаний, поскольку при существующем положении сфера действия специального закона определяется конкретной организационно-правовой формой, которой и посвящается закон. В таком случае вопросы, связанные с реорганизацией коммерческих организаций, в результате которой создается организация в иной (по отношению к регулируемой данным законом) форме, не находят правовой базы. Вместе с тем, даже действующее законодательство, посвященное отдельным организационно-правовым формам юридических лиц, не отвечает реальным запросам жизни, а потому реструктуризация бизнеса в рамках одной организационно-правовой формы сопряжена с серьезными сложностями. Таким образом, в реформировании нуждается уже не только специальное законодательство, посвященное отдельным организационно-правовым формам, но также и ГК в части, посвященной реорганизации и ликвидации юридических лиц

Те немногие нормы, которые содержатся в части первой ГК (ст. ст. 57, 68) и посвящены реорганизации юридических лиц, не вносят большой ясности в рассматриваемую проблему. 

В ходе возможной реформы законодательства о реорганизации следовало бы решить ряд принципиальных вопросов, которые сосредоточены вокруг наиболее сложных проблем законодательства о реорганизации. Данные вопросы можно сгруппировать в несколько блоков, без достижения принципиального консенсуса по которым невозможно дальнейшее движение по реформированию законодательства в названной области.

2.1. Консолидированные нормы законодательства о реорганизации 

Подход, предполагающий существование единого федерального закона, посвященного основным вопросам реорганизации и ликвидации, а не внесение множества поправок в отдельные законы, позволит урегулировать унифицированным образом схожие по своему характеру отношения, возникающие по поводу реорганизации и ликвидации юридических лиц различных организационно-правовых форм. При подобном подходе в большей мере можно обеспечить единообразное регулирование наиболее принципиальных вопросов, связанных с реорганизацией как на начальной стадии воздействия на хозяйственный оборот, то есть при принятии такого акта, так и впоследствии, по прошествии некоторого времени. Очевидно, что даже при подобном подходе в будущем будут предприниматься попытки «протащить» на уровне специальных законов пресловутые «особенности» реорганизации отдельных организационно-правовых форм либо организаций в некоторых отраслях народного хозяйства (банковская сфера, страхование и проч.), которые позволят вывести за рамки общих моделей, закрепленных в базовом законе, реорганизацию некоторых групп юридических лиц. Между тем, подобный риск существует при любом юридико-техническом исполнении, однако положительный эффект от единого закона, хотя бы временный, как представляется, перевешивает негативные последствия от «размывания» общих границ, которое возможно в будущем за счет закрепления тех самых «особенностей» на уровне отдельных законов.

Наиболее принципиальные нормы, безусловно, могли бы быть отражены в ГК РФ с тем, чтобы впоследствии развить их на уровне специальных законов. Однако в таком случае ГК РФ пришлось бы перегружать рядом новых статей, и, кроме того, это бы не решало следующую проблему.

2.2. Возможность осуществления смешанной реорганизации, как по формам реорганизации, так и по организационно-правовым формам юридических лиц, участвующих в реорганизации. 

В настоящее время система законодательства о юридических лицах, заданная ГК РФ, предполагает издание специального акта по принципу «отдельная организационно-правовая форма – специальный федеральный закон». На практике это привело к образованию существенной по своей значимости проблеме источников гражданского права: сфера действия специального закона определяется конкретной организационно-правовой формой, которой и посвящается закон, соответственно, в таком случае вопросы, связанные с реорганизацией в формах, отличной от преобразования, то есть в форме слияния, присоединения, выделения и разделения коммерческих организаций, в результате которой создается организация в иной (по отношению к регулируемой данным законом) форме, не находят правовой базы. 

Это, свою очередь, приводит к необходимости проведения реорганизации в несколько этапов (отдельно преобразование плюс одна из указанных четырех форм), что существенно усложняет, а также увеличивает сроки реорганизации, вызывая дополнительные и необоснованные издержки. 

Те немногие нормы, которые содержатся в части первой ГК РФ (ст. ст. 57, 68) не вносят большой ясности в рассматриваемую проблему. Наиболее значимым для юридической техники законодательства о юридических лицах в данном случае выступает определение для каждой организационно-правовой формы перечня допустимых реорганизационных процедур и возможности создания в результате такой реорганизации юридического лица в иной организационно-правовой форме. Между тем, ГК РФ предусматриваются конкретные правила лишь для реорганизации в форме преобразования в отношении хозяйственных товариществ и обществ. Федеральный закон «О некоммерческих организациях» в этом смысле пошел дальше, и в ст. 17 предусмотрел, в какие организационно-правовые формы допускается преобразование некоммерческих организаций каждой формы, при этом, так же как и ГК РФ, оставил без внимания иные формы реорганизации. Однако даже в рамках типа хозяйственных обществ не допускаются смешанные формы реорганизации, в которых участвуют, например, АО и ООО, подтверждением чему служит позиция высшей судебной инстанции.

Таким образом, основной проблемой, которая ждет своего скорейшего разрешения, является закрепление в отношении каждой организационно-правовой формы конкретных реорганизационных цепочек, которые бы отражали все возможные формы реорганизации, в том числе от одной организационно-правовой формы к другой, соответственно, все прочие формы, как недопустимые, были недвусмысленно исключены. При этом в зависимости от того или иного решения указанной ранее юридико-технической проблемы (способа изложения нормативно-правовых предписания – в едином акте или в различных законах) открывается чрезвычайно простое позитивное решение проблемы смешанных реорганизаций, либо, напротив, консервируется сложившаяся ситуация, предполагающая неприятие и дальнейшую недопустимость таких реорганизационных процедур. Предложенное выше юридико-техническое решение (консолидация законодательства), очевидно, делает возможным включение в единый законодательный акт норм о реорганизации с участием коммерческих организаций различных организационно-правовых форм. 

Более того, одновременно предлагается закрепить на законодательном уровне возможность комбинирования всех предусмотренных законодательством форм реорганизации за исключением специально предусмотренных случаев. Принципиально подобную норму, ограничивающую смешанные реорганизации, можно было бы выразить следующим образом: реорганизация коммерческих организаций( сопряженная с изменением организационно-правовой формы (в которой участвуют юридические лица различных видов)( возможна, если в соответствии с федеральным законом допускается преобразование таких организаций. Аналогичную норму можно было бы предусмотреть для смешанных реорганизаций, в которых участвуют различные одни лишь некоммерческие организации, хотя и различных видов. Наконец, следует запретить по общему правилу смешанные реорганизации, в которых одновременно участвовали бы как коммерческие, так и некоммерческие организации. Случаи, при которых бы допускались преобразование некоммерческих организаций в некоммерческие и наоборот, следовало бы исчерпывающим образом закрепить в ГК РФ или специальном консолидированном акте.

Аналогичным подходом можно руководствоваться при комбинировании между собой в рамках одной процедуры различных форм реорганизации: одна процедура реорганизации наряду с преобразованием может включать в себя элементы разделения, выделения, присоединения и слияния. Возможно, следовало бы расширить перечень «базовых» форм реорганизации за счет введения двух дополнительных форм – так называемых разделения путем приобретения и выделения путем приобретения, однако подобная инициатива требует специального обсуждения.

2.3. Сокращение значимости разделительного баланса и передаточного акта для целей определения правопреемства.

В соответствии с подходом, нашедшим отражение в действующем гражданском законодательстве, передаточный акт (при реорганизации в форме преобразования, слияния и присоединения) или разделительный баланс (при разделении и выделении) утверждаются одновременно с принятием решения о реорганизации на общем собрании участников (акционеров), что в принципе логично, поскольку распределение прав и обязанностей составляет одно из условий проведения реорганизации, а потому участники (акционеры), голосующие за принятие решения о реорганизации, косвенно соглашаются с предлагаемым распределением прав и обязанностей, нашедшем отражение в предлагаемых к утверждению передаточном акте или разделительном балансе. 

Между тем, передаточный акт или разделительный баланс утверждаются в указанный момент, а права и обязанности от правопредшественников – юридических лиц, участвующих в реорганизации, переходят к правопреемникам, образующимся в результате осуществления реорганизации, лишь в конце процедуры реорганизации, то есть в момент государственной регистрации вновь созданного юридического лица. Время, разделяющее момент принятия решения о реорганизации и момент ее завершением, особенно для крупных компаний, может определяться не месяцами, а годами, при этом в течение подобного времени разделительный баланс или передаточный акт теряют свою достоверность. При этом в действующем законодательстве нет четких указаний на то, в каких пределах реализуется правосубъектность юридического лица после принятия решения о его реорганизации. Так, нормы законодательства о разделительном балансе и передаточном акте исходя из их буквального содержания не предполагают возможности осуществления коммерческими организациями текущей хозяйственной деятельности. 

Предлагается уйти от абсолютизации значения передаточных документов для целей установления правопреемства по правам и обязанностям реорганизованного юридического лица. Возможным решением указанной проблемы при реорганизации могло бы выступить закрепление нормы, согласно которой с принятием решения о реорганизации соответствующий орган юридического лица, принявший решение о реорганизации, в обязательном порядке должен утвердить общие количественные и качественные параметры передаваемых прав и обязанностей (либо имущественных комплексов или их частей) от реорганизуемого юридического лица ко всем организациям, создаваемым в результате реорганизации, при этом указанные показатели могли бы закрепляться в решении о реорганизации или в специально утверждаемом приложении. Менеджерам реорганизуемых компаний в таком случае останется лишь уточнить конкретное имущество, передаваемое от одной компании другой при завершении реорганизации, однако они не вправе отступить без согласия соответствующего органа юридического лица, принявшего решение о реорганизации, от указанных общих параметров. При этом следует наделить исполнительный орган реорганизуемого юридического правом утверждать в развитие указанных общих параметров конкретный перечень (а не передаточный акт, носящий двусторонний характер) передаваемых прав и обязанностей по состоянию на дату окончания реорганизации,
 соответственно, указанный перечень также будет выполнять лишь знаковую и индивидуализирующую функцию для целей установления конкретных прав и обязанностей, перешедших в порядке правопреемства при реорганизации, а соответствующие права и обязанности будут признаваться перешедшими ipso jure с момента завершения реорганизации. Тем самым были бы устранены внутренние противоречия, существующие в действующем законодательстве.

В случае проведения реорганизации в форме слияния, присоединения, разделения путем приобретения и выделения путем приобретения вопросы правопреемства могли бы найти отражение в договоре о слиянии (присоединении), а при реорганизации в форме преобразования, разделения путем создания новой организации и выделения путем создания новой организации общие показатели, отражающие преемство в правах и обязанностях, могли бы найти отражение в самом решении о реорганизации. 

В ходе возможной реформы следовало бы также определить полномочия внешнего управляющего при реорганизации, если она осуществляется принудительно, а также полномочия ликвидационной комиссии при ликвидации юридического лица – здесь, среди прочего, возникают аналогичные по существу вопросы, связанные с утратой со временем соответствующими учетными документами признака достоверности.

2.4. Установление баланса интересов реорганизуемого юридического лица и его кредиторов.

Действующее гражданское законодательство (ГК РФ, а вслед за ним специальные законы) предусматривает норму, предоставляющую кредиторам юридического лица право потребовать во внесудебном порядке прекращения или досрочного исполнения обязательства, должником по которому является реорганизуемое юридическое лицо, и возмещения убытков. Подобная норма, составляющая принципиальное положение для действующего законодательства о реорганизации, закрепляет по существу безусловную защиту прав кредиторов реорганизуемого юридического лица, подчас в ущерб интересам реорганизуемого бизнеса, более того, наделяет кредиторов экономическим правом вето на осуществление реорганизации.

Предлагается отойти от чрезвычайно жесткого варианта и предусмотреть более гибкий правовой режим, который бы обеспечивал баланс интересов как кредиторов, так и участников юридического лица, причем новый по существу порядок должен получить распространение не только в отношении отдельных организаций (банков и кредитных организаций, естественных монополий), но и всех участников гражданского оборота.

Предлагается распространить на процедуру заявления соответствующих требований кредиторами необходимость оценки судом обоснованности подобных требований: кредиторы вправе требовать досрочного исполнения или прекращения соответствующих обязательств и возмещения убытков, но только в судебном порядке, при этом суд вправе отказать в удовлетворении таких требований, если реорганизуемая организация или ее правопреемники докажут, что в результате реорганизации опасности ненадлежащего исполнения обязательства не возникнет.

В качестве возможных правовых средств, гарантирующих интересы кредиторов при реорганизации и компенсирующих отказ от безусловного права требовать досрочного исполнения или прекращения обязательств реорганизуемым лицом, можно было бы предложить для закрепления законодательном уровне следующие: солидарная ответственность всех правопреемников реорганизованных в форме разделения или выделения юридических лиц в случае, когда после осуществления реорганизации одно из юридических лиц оказывается не в состоянии удовлетворить требования своих кредиторов, при этом подобная ответственность должна быть ограничена жесткими временными рамками, а на уровне закона следует отразить детальную процедуру реализации подобной ответственности; закрепить механизм обязательного предоставления участниками (акционерами, членами) реорганизуемого в форме преобразования, присоединения и слияния юридического лица обеспечения исполнения созданным в результате реорганизации юридическим лицом обязательств, права и обязанности по которым перейдут к нему в порядке универсального правопреемства; наконец, закрепить механизмы ответственности менеджеров, членов советов директоров за убытки, причиненные кредиторам, если менеджеры, члены совета директоров участвующих в реорганизации юридических лиц своими действиями или бездействиями привели к сокрытию информации, связанной с фактом реорганизации или наиболее существенных условий ее проведения.

Между тем, наряду с защитой прав кредиторов реорганизуемого юридического лица следует скорректировать действующее законодательство с целью создания более гибкого механизма защиты прав инвесторов (участников, акционеров и проч.), для чего следовало бы, во-первых,  разработать механизмы, препятствующие размыванию прав корпоративного контроля, принадлежащих участникам реорганизуемых юридических лиц, при таких формах реорганизации как слияние и присоединение, во-вторых, расширить перечень случаев образования дробных акций, в том числе при реорганизации в форме разделения и выделения, если акционер реорганизуемого общества голосовал против или не принимал участия в голосовании по вопросу о реорганизации (абз.2 п. 3 ст. 18 и абз.3 п.3 ст. 19 Федерального закона «Об акционерных обществах»), наконец, в-третьих, полностью исключить действие норм, посвященных порядку одобрения крупных сделок и сделок с заинтересованностью в отношении действий по передаче имущества, которые совершаются при реорганизации в порядке универсального правопреемства, поскольку подобные действия имеют правовую природу, принципиально отличную от передачи имущества во исполнение сделки.

2.5. Экономическое обоснование реорганизации. Усиление требований к раскрытию информации.

В настоящее время определение наиболее принципиальных условий, на основании которых будут осуществляться реорганизация, всецело находится в рамках дискретного усмотрения инвесторов, причем тех инвесторов, которые обладают достаточным количеством голосов для принятия решения о реорганизации: если акционеры (участники) одобряют ту или иную форму реорганизации на определенных ими условиях, то воля акционеров по общему правилу имеет предопределяющее значение для всей процедуры реорганизации. Между тем, подобный уровень усмотрения, произвола, лежащий в основании правовой логики корпоративных отношений, на практике порождает ряд злоупотреблений, связанных, главным образом, с отсутствием жестких рамок, позволяющих предотвратить недобросовестное перераспределение имущества при реорганизации.

Не имея намерения ограничивать напрямую каким-либо позитивным образом указанный произвол инвесторов, предлагается, тем не менее, закрепить ряд правовых гарантий, имеющих преимущественно информационную функцию, направленных на создание механизма раскрытия информации о готовящейся реорганизации. Подобные механизмы, не ограничивая волю инвесторов, позволяют создать условия, препятствующие злоупотреблению правом на реорганизацию, в том числе по недобросовестному перераспределению имущества, а также призваны открыть более широкие возможности для реализации соответствующими заинтересованными лицами (миноритарными акционерами, кредиторами) права на защиту, в том числе на судебную защиту.

В целях практической реализации указанных целей предлагается ввести институт экономического обоснования любой реорганизационной процедуры,
 для чего при подготовке к проведению реорганизации должны разрабатываться соответствующие документы (например, обоснование условий и порядка проведения реорганизации
).

Соответственно, возникает ряд вопросов, подлежащих решению при дальнейшей работе в рассматриваемом направлении: необходим ли указанный институт, если да, то должно ли требование о подготовке указанного обоснования носить характер обязательного для всех форм реорганизации и всех видов юридических лиц, наконец, какие правовые последствия наступают в связи с нарушением указанных требований, особенно, в отношении юридических лиц, созданных в результате реорганизации?

Одним из возможных вариантов решения указанных вопросов выступает следующий подход. Обязательность подготовки обоснования, тем более, выполняющего функцию раскрытия информации, представляется чрезвычайно затратным, в противном случае любая организация, в том числе состоящая из нескольких участников или имеющая незначительное имущество, будет принуждаться готовить экономическое обоснование своей реорганизации, стоимость которого может превысить не только все прочие издержки в связи с реорганизацией, но даже и стоимость имущества такой организации. Возможно, следует допустить случаи, при которых подготовка обоснования необязательна (например, если все участники реорганизуемых юридических лиц отказались от предоставления такого обоснования; в реорганизации участвуют связанные между собой лица; при реорганизации государственных (муниципальных) унитарных предприятий; при реорганизациях хозяйственных товариществ, если она не влечет изменения организационно-правовой формы товарищества и т.д.). Кроме того, необходимость предоставления экономического обоснования отсутствует при реорганизации, в которой участвуют хозяйственные общества, состоящие из одного участника (акционера), при преобразовании некоммерческих организаций в коммерческие, а также при проведении реорганизации некоммерческих организаций в формах, отличных от преобразования в коммерческие организации.

Напротив, следовало бы закрепить безусловную обязательность проведения экономического обоснования реорганизации для определенной группы организаций, например, с числом участников (акционеров) более 50 (следует закрепить определенное количество инвесторов в качестве исходного критерия( при этом выбор можно остановить на любом показателе от 50 до 500), намеревающейся размещать либо размещающей эмиссионные ценные бумаги среди неограниченного круга лиц или ценные бумаги которой обращаются на организованных рынках. 

Таким образом, закрепление нормы, в силу которой по общему правилу необходимо предоставлять инвесторам (а, возможно, также и кредиторам -  если такое требование заявлено кредиторами) документа, обосновывающего экономическую необходимость реорганизации, позволит обеспечить право на информацию и принятие взвешенного решения о согласии либо, напротив, о неприятии реорганизации. Наконец, лицам, права и законные интересы которых могут быть нарушены таким решением, раскрытие информации о существенных условиях реорганизации, осуществляемое до начала реорганизации, позволит своевременно обращаться в суд с соответствующими требованиями.

2.6. Проблемы «оспаривания» реорганизации. Соотношение с требованиями об обжаловании решений отдельных корпоративных актов и действий по передаче имущества.

Действующее законодательство в силу своего несовершенства и системных противоречий ведет к тому, что любая реорганизация, проводимая в настоящее время, несет в себе высокий риск признания ее незаконной, что связано, главным образом, с отсутствием внутренней согласованности норм гражданского законодательства о юридических лицах и процессуального законодательства, а также низкой юридической техникой нормативных правовых актов, посвященных  государственной регистрации юридических лиц.

В настоящее время в российской судебно-арбитражной практике утвердилась точка зрения, в соответствии с которой реорганизация юридического лица не квалифицируется в качестве гражданско-правовой сделки, а рассматривается как сложный состав, включающий в себя множество юридических фактов. Практическим следствием такого подхода выступает неприменимость норм о сделках, главным образом, норм об основаниях и последствиях их недействительности к сложным юридико-фактическим составам, которыми являются реорганизации. Между тем, на практике заявляется великое множество требований, рассматриваемых судами в связи с осуществленной реорганизацией юридических лиц, в результате удовлетворения которых, в одних случаях, правовые последствия от реорганизации оказываются аннулированными, а в других, - деятельность юридических лиц, созданных в результате реорганизации, становится невозможной, поскольку обнаруживаются существенные и, как правило, неустранимые нарушения закона, допущенные при создании юридического лица. При подобном положении ни вновь созданные организации не имеют возможности продолжить своей деятельности, поскольку подлежат принудительной ликвидации, ни прежде существовавшие организации не вправе восстановиться в правах юридического лица.

Возможное решение указанной проблемы видится в согласовании норм различных отраслей законодательства, при котором будут закреплены четкие основания и правовые процедуры аннулирования реорганизации, а также необходимые для их реализации процессуальные механизмы.

Таким образом, необходимо определится с тем, следует ли закреплять на законодательном уровне специальные основания для признания реорганизации недействительной, либо ограничиться установлением соотношения требований между, с одной стороны, признанием недействительными корпоративных актов, послуживших основанием для реорганизации (решений советов директоров, общих собраний акционеров или участников и проч.), а с другой стороны, законность создания юридических лиц, действительности их учредительных документов, актов о государственной регистрации, наконец, действий по передаче имущества от организаций – правопредшественников ко всем вновь возникшим правопреемникам.

Вне зависимости от решения указанных вопросов, в настоящее время остро ощущается необходимость в закреплении на законодательном уровне ряда норм, направленных на стабилизацию отношений в рассматриваемой области с целью предотвращения корпоративного шантажа, для чего следовало бы предусмотреть сокращенные сроки исковой давности по указанным требованиям, сузить круг лиц, имеющих право на заявление соответствующих требований (например, акционер, приобретший акции после реорганизации либо кредитор, получивший право требования от другого кредитора, не вправе оспаривать ранее совершенную реорганизацию, если на момент ее окончания права указанных лиц не нарушались), наконец, указать, что реорганизация может быть признана недействительной лишь в судебном порядке, за исключением случая, когда такое требование выдвигается всеми участниками (учредителями, членами, акционерами) организаций, участвующих в реорганизации. 

Решение приведенных выше общих для всех реорганизационных процедур вопросов позволит перейти к проработке более частных проблем, имеющих, возможно, технический характер, либо связанных с реорганизацией отдельных разновидностей юридических лиц (вопросы осуществления юридическим лицом текущей хозяйственной деятельности при реорганизации, более детальная регламентация порядка созыва и проведения собрания учредителей (участников) хозяйственных обществ, создаваемых в результате реорганизации и проч.).

3. Правовой режим группы лиц

3.1. Мировой опыт создания и деятельности групп лиц

В большинстве стран рыночной экономики, успешно осуществивших после второй мировой войны модернизацию хозяйства, большую роль в развитии промышленного производства играли и продолжают играть мощные финансово-промышленные группы, своего рода "метаструктуры". Современные финансово-промышленные группы, в которые входят на основе акционерных, финансовых, а также деловых связей промышленные и торговые компании, банки и другие финансовые институты, а также компании, относящиеся к другим отраслям хозяйства, являются универсальными по характеру деятельности и транснациональными по ее масштабам. Среди огромного многообразия форм взаимодействия взаимосвязанных партнеров есть традиционные концерны во главе с крупной промышленной корпорацией ("General Motors", "El du Pont de Nemours", "General Elektric", "Ford Motors", "АТ&Т", "IG Farben Industry", "Flik", "Тhyssen-Оppеnheimer", "Fiat" и т.д.), группы сформированные вокруг кредитно-финансовых институтов ("Chasе", "Моrgan", "Меllon", "Limen-Goldmen, Sacks" в США или Deutsche Bank AG, Dresdner Bank AG в ФРГ и т.д.) и включающие в свой состав подконтрольные производственные предприятия, семейные холдинговые компании (например, южнокорейские чеболи - "Daewoo", "Samsung", "LG International", "Hyndai" и др.). Кроме того, существуют и универсальные многоотраслевые объединения - деловые группы, получившие наибольшее распространение в Японии (сюданы - "Mitsubishi", "Mitsui", "Sumitomo", "Dai-Ichi Kangyo", "Fuje", "Sanva"). Для сегодняшних высоко интегрированных корпоративных объединений - финансово-промышленных групп, концентрирующих значительную часть ВНП в своих руках, стал характерным экономический контроль не над отдельными отраслями хозяйства и секторами предпринимательской деятельности, а над всей национальной экономикой, что придает им статус центров экономической власти. Вот только некоторые примеры. 

- В США действует около 100 млн. корпораций, составляющих 20% от общего количества фирм страны, и на долю которых приходится 90% совокупного объема продаж товаров и услуг
. Однако определяющими являются порядка 100 крупнейших многоотраслевых корпораций, на долю которых приходится около60% ВНП страны, в них занято 45% рабочей силы, осуществляется до 60% инвестиций
.

- Объем продаж 10 ведущих южнокорейских промышленных холдингов составляет примерно 1/2 ВНП Республики Корея. А масштабы деятельности наиболее крупной из них - группы "Самсунг", на сегодняшний день таковы, что их возможно сравнивать с национальными экономическими показателями Кореи. Объем продаж корпорации составляет более 10% ВНП, экспорт - более 12%. 

Рыночно ориентированная (т.н. «американская») финансовая система, характерная для таких стран как США, Великобритания, Канада и пр., характеризуется высоким уровнем развития рынка капитала, широким набором различных финансовых инструментов. Кроме того, изначально высокий уровень развития промышленных корпораций, надежность акций которых не вызывала сомнений, во многом облегчил процесс привлечения дополнительного капитала. Промышленные предприятия увеличивали капитал главным образом за счет новых эмиссий акций, поэтому практически отпадала необходимость в долгосрочном кредитовании как способе увеличения их основного капитала. В сложившихся условиях, функции банков сводились лишь к аккумулированию сбережений, предоставлению краткосрочных кредитов, осуществлению на внешнем рынке операций с ценными бумагами, но без непосредственного участия в управлении предприятиями. Другой отличительной особенностью крупнейших корпораций рыночно ориентированной финансовой системы является значительная степень распыленности акционерного капитала. У типичной корпорации рыночно ориентированной финансовой системы много собственников, каждый из которых владеет сравнительно небольшой долей корпоративного капитала. В результате ни одна из групп акционеров не может предъявить особые права на управление компанией. 

Кроме того, на интеграционные процессы в странах с рыночно ориентированной финансовой системой большое оказало влияние антимонопольное законодательство. Так, в американской экономике антимонопольное законодательство не только затрудняло концентрацию промышленного капитала, но и создавало дополнительные препятствия на пути сращивания банковского капитала с промышленным. Кредитно-банковские учреждения изначально были жестко ограничены в формировании портфеля вложений и возможностях контроля корпораций. В настоящее время коммерческие банки имеют право владеть до 5% акций промышленных предприятий.

Финансово-промышленные объединения, существующие в США, можно условно разделить на две группы: в первую входят структуры с доминированием банков, при этом контроль над предприятиями осуществляется со стороны банков. Среди наиболее известных банковских объединений с набором подконтрольных предприятий выделим группы "Чейз", "Морган", "Меллон", "Лимен-Голдмен" и другие.

Организационная структура банковских финансово-промышленных групп представляет собой горизонтальное объединение крупных фирм олигополистического типа, в центре которого находится ведущий коммерческий банк.

В большинстве случаев данные группы имеют похожую историю создания и развития, имеют одинаковое строение. Например, финансовая составляющая группы "Чейз" включает коммерческий банк "Чейз Манхэттен корп." (Chase Manhattan Corp.), созданный 1 апреля 1996 г. в результате объединения "Чейз Манхэттен бэнк" с "Кемикл бэнк", и две компании по страхованию жизни ("Метрополитен лайф иншуренс К." и "Эквитэбл лайф"). Промышленная составляющая группы - это 21 нефинансовая корпорация, каждая их которых входит в число 100 крупнейших компаний США, в том числе пять транспортных компаний, включая три авиакомпании и две железные дороги; две авиастроительные компании, две химические компании; две компании розничной торговли. Все эти компании контролируются банком "Chase Manhattan Corp.

Во второй группе доминируют промышленные предприятия ("General Motors", "El du Pont de Nemours", "General Electric", "Ford Motors", "АТ&Т") , но финансовые структуры в них также весьма сильны ("General Motors Acceptance Corp.", "General Electric Capital Services", "Ford Motor Credit Corp.", "IBM Credit Corp." и т.д.)

Характерной чертой данных групп является преобладание вертикальной составляющей над горизонтальной. Например, основой группы "General Motors" является крупнейший в мире автомобилестроительный концерн. Головная компания концерна выступает в качестве материнской по отношению к тысяче фирм группы, контролируя посредством участия в капитале их производственную и финансовую деятельность.

Кроме того, для США характерна также, тенденция повышения активности и торгового капитала как в проникновении в промышленность, так и в финансовые институты. Торговые концерны идут по пути создания если не финансово-промышленных групп, то уж точно по пути формирования подгрупп, в которых они играют весьма существенную роль.

Правовое поле предпринимательских корпораций определяется законами отдельных штатов (например, Закон о предпринимательских корпорациях штата Нью-Йорк 1963 г., Общий закон о корпорациях штата Делавэр 1967 г. и пр.). Законы нередко предусматривают различный порядок регулирования однородных отношений, что отчасти объясняется конкуренцией между штатами за создание наиболее благоприятных условий для учреждения корпораций, поскольку штаты получают немалый доход от сборов за их регистрацию. Лидирует в этом отношении штат Делавэр, где действует наиболее благоприятный для корпораций режим.

Строгое разграничение финансового и производственных секторов экономики, характерное для США, в последнее время все больше становиться объектом критики, как противоречащее факту весьма успешного функционирования стран с банковско-ориентированными финансовыми системами. В связи с этим, неизбежный характер интеграционных процессов в американской экономике все чаще сопровождается постановкой вопроса о необходимости устранения препятствий к более тесному контакту промышленных и финансовых секторов, к повышению роли крупных финансовых учреждений в корпоративном управлении и последующего формирования конгломератов из банков и промышленных компаний. 

Экономическая политика американского государства, вопреки "антитрестовским законам", не только не предотвращала распространение контроля со стороны банковских структур над промышленными, но даже способствует этому процессу. В настоящее время пакеты акций промышленных предприятий в распоряжении банковских монополистов весьма значительны (анализ распределения решающих голосов в 122 крупных корпорациях показал, что 25,2% голосов располагают банки, а 4,3% - страховые компании). Это дает банкам возможность оказывать непосредственное воздействие на политику корпораций, не ограничиваясь только проведением консультативной деятельности, связанной с налоговым маневрированием. 

В странах с германской (банковско-ориентированной) финансовой системой промышленность на начальных стадиях своего развития, остро нуждалась в дополнительных финансовых ресурсах, но была не в состоянии создавать их самостоятельно без финансово-кредитной системы. С одной стороны это было связано с тем, что уровень рентабельности в промышленном производстве был недостаточен для того, чтобы развиваться самостоятельно, лишь за счет реинвестирования собственной прибыли. С другой стороны, для этих стран исторически был характерен сравнительно низкий уровень развития финансовых рынков. Поэтому промышленные корпорации не могли аккумулировать дополнительный капитал путем размещения очередных эмиссий акций среди населения.

Одновременно низкий уровень развития фондового рынка значительно ограничил возможности диверсификации вложений. Сбережения трансформировались, главным образом, в форму краткосрочных и долгосрочных кредитов через сеть коммерческих банков и других сберегательных институтов. Поэтому значительная доля всех финансовых контрактов была сосредоточена в руках самих банков, а их кредитная политика прямо направлена на финансирование промышленных корпораций.

Все это привело к тому, что банки были вынуждены совмещать как функции долгосрочного кредитования промышленных предприятий, так и функции контроля за деятельностью промышленных предприятий, поскольку только в этом случае можно рассчитывать и на эффективность использования самих кредитных вложений.

Кроме того, в отличие от стран с рыночно ориентированной финансовой системой, в странах с банковско-ориентированной финансовой системой характерно более либеральное отношение к группированию предприятий, интеграции финансового и промышленного капитала. Не только промышленные предприятия, но и коммерческие банки, как правило, не имели (за редким исключением) да и не имеют строгих ограничений в выборе вложений и контроле над деятельностью других корпораций. Именно этим объясняется характерная особенность тесной связи банков и промышленности, а также высокая степень концентрации акционерного капитала.

Общее число финансово-промышленных групп в Федеративной Республики Германии, имеющих общехозяйственное значение на сегодняшний день, не достигает десяти. Во главе трех ведущих ФПГ, стоят крупнейшие национальные банки: "Дойче Банк" (Deutsche Bank AG), "Дрезднер Банк" (Dresdner Bank AG) и "Коммерц Банк" (Сommerzbank AG). На них приходится, соответственно, 1/3, 1/4 и 1/8 акционерного капитала страны. 

Ядро ФПГ, созданных на основе данных банков, образуют несколько (от 3-5 до 10) банковских, промышленных, торговых, страховых и транспортных монополий, нередко проникающих и в другие сферы хозяйства.

Коммерческие банки, являющиеся бесспорным центром группы, представляют собой универсальные кредитно-финансовые комплексы, совмещающие кредитно-расчетную деятельность с широким набором услуг. Это, прежде всего: разного рода консультационные услуги по анализу и прогнозированию рынков, информация о технических решениях и нововведениях, консультирование по финансовому планированию, решение вопросов организации руководства предприятием и оказание клиентам банка комбинированных услуг на основе сочетания депозитных операций со страховой защитой вкладчика. Кроме того, банки играют активную роль в обеспечении зарубежных интересов предприятий, входящих в состав ФПГ, участвуя как в кредитовании местных экспортеров, так и в капиталовложениях за границей или в прямых производственных контактах.

Нет никакого сомнения в том, что немецкие банки являются для компаний, ищущих источники внешнего финансирования, очень важным поставщиком заемного капитала. Более того, банки стали важным звеном и в иных каналах финансирования: именно они занимаются размещением вновь выпускаемых ценных бумаг, они предоставляют брокерские и консультационные услуги при получении корпорациями небанковских, иностранных и правительственных ссуд. Фактически немецкие банки являются основным источником финансирования и перераспределения инвестиций.

Производственная деятельность промышленных концернов, в основном, охватывает одну определенную отрасль или подотрасль экономики, где развито крупное и массовое производство на основе применения высоких технологий (прежде всего это черная и цветная металлургия; сталелитейная, химическая и электротехническая промышленность; автомобилестроение и машиностроение). Исключения составляют концерн Siemens, который распространяет свою деятельность на всю электротехническую промышленность, и концерн Thissen - сталелитейную.

В свою очередь, вокруг относительно устойчивого ядра группируется множество крупных и средних компаний, образующих довольно аморфную по сравнению с ядром периферию. В среднем, головные холдинги группы владеют акциями и контролируют деятельность около 150 компаний. Участие банков в управлении корпорациями представляет собой чисто "немецкий" атрибут системы. Столь активное участие банков в советах не столько связано с собственной акционерной собственностью, сколько отражает особенности комбинированной позиции банков по отношению к корпорациям, банки являются и владельцами акций, и доверенными лицами других акционеров. Поэтому, вместе взятые, банки представляют более 4/5 всех голосов, представленных на общих собраниях акционеров. Возможности, которыми располагают банки при голосовании, увеличиваются за счет той роли, которую они играют в качестве источников внешнего финансирования. Поэтому отношения внутри ФПГ, во многом, определяются политикой, проводимой банком. Так, например, ФПГ, созданная вокруг "Дойче банк", в результате серии слияний и поглощений, проведенных банком, была превращена в промышленно-технологический комплекс, полностью объединяющий производство автомобилей и самолетов, двигателей и электроники и т.д. Теперь компании, входящие в данную группу, имеют прямые производственные и технологические связи, скрепленные отношениями собственности. Это важно и с точки зрения НИОКР, т.к. позволяет контролировать свои программы, избегая дублирования.

Кроме трех крупнейших ФПГ Германии, во главе которых находятся ведущие банки страны, существуют и такие ФПГ, где банковский капитал имеет несколько равных по силе и значению представителей, а связующим звеном является промышленное объединение (концерн). К числу таких ФПГ можно было бы отнести группы "ИГ Фарбенининдустри", Флика, Тиссен-Оппенгейма, а также региональные ФПГ, играющие в экономике ФРГ существенную роль, но отличные от вышеуказанных. «Флика» (основу которой составляет одноименный концерн) представляет собой группировку крупных фирм олигополистического типа: "Динамит Нобель", "Клаус Маффей", "Будерус", "Фельдмюле". Всего в состав группы входят 49 компаний, в том числе 17 финансовых. Группа не располагает собственной банковской компанией и опирается в своей деятельности на связи с "Дойче банком".

ФПГ «Тиссен-Оппенгейма» не отдает предпочтения ни одному из трех крупнейших банков, хотя поддерживает с ними тесные связи. Головным банком данной ФПГ является частный банкирский дом Оппенгейма. В центре ФПГ стоит концерн угля и стали "Тиссен". Банкирский дом Оппенгейма является единственным банком, который наряду с прямыми уполномоченными семьи Тиссенов представлен в наблюдательных советах двух холдингов концерна и является официальным уполномоченным по управлению имуществом обоих основных акционеров концерна, находящихся за границей.

Наряду с общенациональными банковскими группами, в экономике Германии особое положение занимают региональные банковские группы. Наиболее заметное их развитие наблюдается в Баварии. Вокруг "Байрише хипотекен унд вексельбанк" и "Байрише ферайнсбанк" сформировались и действуют две группы, промышленные предприятия, которых осуществляют свою деятельность в текстильной промышленности, стройиндустрии, машиностроении, а также в ряде других отраслей промышленности.

Характерная особенность данных объединений заключается в теснейшей их связи с земельным правительством Баварии и баварской промышленностью. Баварские промышленные предприятия, достаточно средние по размерам, традиционно сохраняют связи с баварскими банками даже тогда, когда они входят в концерны, являющиеся структурными элементами финансовых групп крупных немецких банков.

Таким образом, немецкие финансово-промышленные группы - это не жесткие конструкции, а довольно гибкие образования, маневренность которых в значительной степени обеспечивается банками. Именно под их воздействием происходит поглощение или слияние отдельных компаний. Во-вторых, в немецкой экономике чрезвычайно большое значение в системе группового контроля имеют механизмы личной унии банков с крупнейшими промышленными, торговыми и страховыми компаниями. Поэтому координация в ФПГ Германии обеспечивается несколькими механизмами: наличием сравнительно небольшого круга должностных лиц, являющихся одновременно членами правления различных компаний и фирм, входящих в данную группу ("перекрещивающиеся директораты") и координирующей ролю, входящих в группу финансово-кредитных институтов. Внутригрупповой интеграции служит также перекрестное акционирование (взаимоучастие в капитале).

Во Франции наибольшее распространение получили финансово-промышленные объединения, созданные вокруг крупнейших производственных комплексов. Наиболее известными из них являются группы: "Эльф-Акитен" (ELF Aquitane), "Компани франсэз де петроль" (нефтехимическая промышленность); "Компани женераль электрисите" (электроника и электротехника); "Рон-Пуленк" (химия); "Аэроспасьяль" (аэрокосмическая промышленность) и т.д.

Промышленная составляющая данных объединений представляет собой, как правило, единое целое, сформированное на базе технологически взаимосвязанных предприятий. В состав групп могут входить от нескольких десятков до нескольких сотен юридически самостоятельных фирм. Банковские учреждения, входящие в состав групп, достаточно часто являются подконтрольными главных промышленных предприятий группы.

Наряду с промышленными группами во Франции получили распространение и торговые. Крупные торговые компании ("Кора", "Интермарше", "Ошан") стояли у истоков, а впоследствии и контролировали ряд банков ("Банк аккорд", "Банк шабриер"), распространяющих свое влияние на некоторые сектора французской экономики.

Характерной особенностью финансово-промышленных групп Швеции является преобладание промышленных объединений, связанных с семьями крупных шведских бизнесменов и финансистов. В целом, данные ФПГ демонстрируют характеристики, близкие финансово-производственным объединениям Германии. Так же как и в германских группах, в них широкое распространение получило перекрестное владение акциями, доходящее до 25%.

В экономике Италии главенствующее положение занимают банковские финансово-промышленные группы. Среди крупнейших итальянских банков, сыгравших решающую роль в процессе формирования финансово-промышленных групп Италии, можно назвать "Итальянский кредит", "Римский банк", "Коммерческий банк". Прежде всего, это связано с тем, что привлечение капитала посредством выпуска дополнительных эмиссий акций промышленными предприятиями не привело к ожидаемым результатам. Поэтому итальянские концерны, в целях увеличения капиталовложений, были вынуждены прибегнуть к использованию банковского кредита, в свою очередь, все больше и больше попадая в зависимость от кредитующих их банков.

Значительные суммы предоставленных кредитов с учетом высоких процентов и того факта, что подавляющая часть акций, выпущенная промышленными компаниями, была приобретена также банками-кредиторами, сыграли решающее значение в преобладании банковского капитала над промышленным.

Промышленный комплекс Японии «возглавляют» шесть универсальных многоотраслевых финансово-промышленных объединений (японский вариант "сюданы"): 

	Название группы
	Количество участников
	Главный банк группы
	Торговый дом

	Мицубиси
	30
	Токио Мицубиси
	Мицубиси Седзи

	Мицуи
	29
	Сакура
	Мицуи Бусан

	Сумитомо
	23
	Сумитомо
	Сумитомо Седзи

	Даичи Канги
	50
	Даичи Канги
	Иточу

	Фуе
	31
	Фудзи
	Марубени

	Санва
	46
	Санва
	Ниссеивайва


Таблица 1

Сюданы представляют собой самодостаточные, универсальные многоотраслевые экономические комплексы, в организационную структуру который входят финансовые институты (банки, страховые и трастовые компании), торговые фирмы, а также набор производственных предприятий, составляющих полный спектр отраслей народного хозяйства. Все сюданы характеризуются взаимоучастием компаний в капитале друг друга и ведущей ролью банка в деятельности группы.

Предшественниками нынешних сюданов до второй мировой войны были крупнейшие семейные холдинговые компании "дзайбацу" (Zaibatsu). Процесс создания семейных групп происходил поэтапно. Сначала осуществлялось накопление капитала в ходе коммерческой деятельности. На этой базе создавалось и развивалось производство. И только затем образовывались банки и финансовые компании. После Второй мировой войны, в ходе деконцентрации японской экономики "дзайбацу", под давлением американских оккупационных властей, были ликвидированы. Холдинговые компании в Японии запрещены и в настоящее время, что позволяет кэйрэцу обходить препятствия, связанные с требованием антитрестовского законодательства. С пересмотром антимонопольного закона в 1953 г. старые финансово-промышленные объединения возродились вновь.

Связи между участниками группы достаточно тесные, но перекрестное владение акциями незначительно - в среднем по группам всего 1,5-2%. Только около 30% акций таких групп, как "Мицубиси" и "Сумитомо" распределены между предприятиями данных групп. В группах "Дай-Ити Кангё", "Фуё", "Санва" этот показатель еще ниже - 15-16%.

Каждый из названных сюданов имеет свои особенности. Например, "Мицубиси" контролирует преимущественно тяжелую индустрию, военное производство и строительство атомно-энергетических объектов, а также разработку сырьевых и энергетических ресурсов. Поскольку деятельность этой группы осуществляется в стратегически важных секторах экономики, то ее отличают тесные связи с государственным аппаратом. "Сумитомо" имеет сложившиеся связи с отраслями, производящими промышленные материалы (медь, цемент, алюминий, стекло и т.п.). Она также включает корпорации электротехнической и электронной промышленности, химической и нефтехимической промышленности, занимающие внушительные позиции в отраслевой иерархии. Отраслевая структура "Мицуи" характеризуется большой долей в ней химической промышленности, производства синтетических волокон, угольной промышленности и других традиционных производств.

Внутри сюданов действует принцип не конкуренции, а целенаправленно организуемой внутренней специализации (когда сферы деятельности фирм не должны пересекаться). Поэтому в отношениях поставщик - потребитель здесь утвердилась взаимная монополия. Таким образом, экономическая среда внутри сюданов оказывается нерыночной. А существующая в японской промышленности организационная структура приводит к закреплению четкой олигопольной системы на рынке конечных продуктов. Тем не менее, интенсивная конкуренция участников олигополии обеспечивает устойчивый процесс развития в соответствующей отрасли.

Верхний уровень сюданов образуют горизонтальные объединения (состоящие в среднем из 21 (группа "Сумитомо") - 50 (группа "Даи-Ити Кангё") равноправных членов, в зависимости от количества основных отраслей деятельности), представляющие собой головные фирмы крупнейших промышленных объединений. Каждая головная фирма является материнской по отношению к находящейся под ее контролем фирм. В качестве консолидирующего ядра сюданов с самого их появления и по настоящее время выступают компании тяжелой и химической промышленности. 

Промышленные объединения, "кэйрэцу" (keiretsu), входящие в сюданы (финансово-промышленные объединения), построены, как правило, по принципу вертикальной интеграции. В рамках кэйрэцу лежит формула "объединения смежников". А иерархические вертикали возникают из естественной направленности технологических цепочек смежников к конечному продукту. Тот же принцип реализуется на следующих структурных уровнях. В итоге возникает многоуровневая и иерархическая структура. Всего же таких ярусов насчитывается до четырех, поскольку многие дочерние по отношению к головной фирме имеют под своим началом другие, включая всевозможные субподрядные. Система иерархического контроля принимает, таким образом, форму вертикальной пирамиды, в общей сложности вбирающей в себя многие тысячи фирм (юридических лиц).

В каждом сюдане прослеживается тенденция иметь свою компанию в важнейших отраслях и подотраслях промышленного производства. Такая диверсификация помогает сохранять всему объединению контроль над ключевыми производствами, одновременно пресекая монополистические тенденции конкурентов. Широкое использование корпорациями привлеченных средств - один из факторов японских экономических достижений. Поэтому обязательным членом группы, а по многим оценкам и стержнем, является крупнейший банк. Он контролирует крупную банковскую сеть филиалов и дочерних банков. В комплексе с ним и под его контролем работают также страховые и инвестиционные компании, траст-банки; все они для фирм данного сюдана являются "своими" и образуют его финансовую основу. Центральные банки группы владеют до 5% акций предприятий- участников.

Благодаря вхождению кредитно-финансовых институтов в ФПГ, достигаются стратегические выгоды, связанные, в первую очередь, с повышением мобильности развития и реализации технологического потенциала всей группы. Скорость технологического обновления производства, темпы наращивания выпуска конкурентоспособной продукции во многом зависят от того, насколько инвестиционные возможности корпорации превышают объемы финансирования. В этом плане становится понятно, почему крупнейшие в мире по активам японские банки уступают в то же самое время многим банкам по прибыли и рентабельности активов.

К компетенции японских коммерческих банков относится не только предоставление займов, но также: 

переговоры и финансирование слияний и поглощений; 

оказание помощи в поисках партнеров клиентам банка; 

оказание различных консультационных и деловых услуг (заключение международных сделок и т.д.); 

управление сберегательными счетами работников клиента, чья зарплата автоматически поступает в банк; 

обеспечение кредитов клиенту со стороны аффилированных продавцов и дистрибьютеров. 

В нормальных условиях деятельности компании главный банк группы не прибегает к вмешательству в ее дела. Если компания начинает испытывать трудности, главный банк накладывает ограничения на рискованные операции, ведущие к задержке долговых выплат, советует ликвидировать убыточные активы, предлагает управленческую помощь и т.д.

Следует отметить, что, в отличие, например, от США, где до последнего времени банкам запрещалось владение акциями коммерческих корпораций, Япония пошла по германскому пути сближения банковского и промышленного капитала. Японские банки, входящие в состав кэйрэцу не только владеют акциями компаний, но и предоставляют этим компаниям кредиты на преференциальных условиях, что позволяет банкам влиять на деятельность компаний. Акции акционерных компаний – членов кэйрэцу не поступают в свободную продажу, между ними возможен лишь обмен акциями. Таким образом, акции оказываются не инструментом мобилизации капитала, а средством обеспечения контроля за деятельностью компаний-членов кэйрэцу.

Другим обязательным членом группы (сюдана) является универсальная торговая фирма. По масштабам своих торговых и информационных сетей и объему деловых операций торговые фирмы относятся к числу крупнейших в мире и играют важную роль в ФПГ. Они выполняют в сюдане функции универсального "сбытовика" и "снабженца", более того - своеобразного "департамента внешних связей" при освоении новых сфер деятельности, в которых фирмы сюдана практически вообще не имеют возможностей сбыта и снабжения. Типичным примером японских сюданов является группа "Мицуи". Главным банком группы "Мицуи" является «Сакура-банк». Главной торговой компанией – «Мицуи Бусан». Основными промышленными предприятиями группы "Мицуи" являются: "Мицуи Кэмикел" и "Мицуи Петрокэмикел" (химическая промышленность), "Онода Цемент" (производство стекла и цемента), "Джэпен Стил Вокс" (черная металлургия), "Мицуи Майнинг энд Смелтинг" (добыча и переработка металлов), "Тошиба" (электротехническая промышленность), "Мицуи Инж" и "Тойота" (автомобилестроение), "Мицуи Реал Истет" (торговля и управление недвижимостью). 

В свою очередь, головная компания кэйрэцу - "Тойота" ("Тойота групп") объединяет под своим началом 64 подконтрольных компании (одновременно, например, кэйрэцу «Хитачи» объединяет 190 компаний, а «Ниссан» - 231), которые занимаются производством компонентов ("Тойота ауто боди" - кузовов для автомобилей и других изделий); готовых изделий ("Хино мотор" - крупнотоннажных грузовиков и автобусов); фундаментальными исследованиями; экспортом и импортом сырьевых продуктов. "Тойота" располагает пакетом акций в каждой из подконтрольных компаний - от 22,7% акций в "Аити стил уоркс" до 39,8% в "Тойота ауто боди". Есть варианты, когда вообще нет акционерного капитала, то есть долевого участия нет вовсе. Но, тем не менее, во всех случаях связи исключительно крепки и надежны. Та же "Тойота" получает автозапчасти и компоненты от двух ассоциаций - "Кехокай", состоящей из 231 компании, и "Эйхокай", объединяющей 77 компаний. "Тойота" не участвует в капитале членов ассоциаций. Связи с ними развиваются на основе контрактных отношений.

Японские сюданы не имеют статуса юридического лица, поэтому внутригрупповое взаимодействие в японских ФПГ обеспечивается следующими способами. 

- В качестве руководящего органа ФПГ выступает совещание президентов головных фирм, одновременно являющееся и совещанием ведущих акционеров. Это совещание принимает важнейшие решения по всем вопросам производственно-финансовой деятельности. Участие в клубе президентов одной ФПГ не исключает возможности участия в клубе президентов другой компании. Например, Kobe Steel одновременно является участником ФПГ "Дай-Ити Кангё" ("Dai-Ichi Kangyo") и "Санва" ("Sanwa"), а Hitachi еще и "Фуё" (''Fuyo"). 

- Объединением корпораций посредством перекрестного владения акциями. Каждая фирма, член сюдана, имеет небольшие, недостаточные для одностороннего контроля пакеты акций всех остальных фирм; а вместе они располагают контрольными пакетами акций каждого из своих членов. 

- Реализацией общегрупповых проектов. 

- Системой внутригрупповых контрактных отношений и обменов, охватывающих циркуляцию финансовых и промышленных ресурсов, научно-технической информации между участниками группы. 

Помимо шести названных групп можно также выделить группу, связанную с "Японским промышленным банком" ("Нихон коге гинко"). Данная группа занимает специфическое, особое место. Дело в том, что в период послевоенной индустриализации и высоких темпов роста Японский промышленный банк выступал в роли "банка государственной политики" и выполнял важную функцию приоритетного финансирования ключевых отраслей. В современных условиях банк играет важную роль в реализации крупномасштабных зарубежных проектов. Вследствие этого вокруг данного банка группируются такие корпорации, как металлургический концерн "Син ниппон сэйтэцу", энергетические и крупные химические и нефтехимические корпорации. В эту группу входит также самостоятельная промышленная группа "Хитачи-Ниссан", имеющая исторически сложившиеся глубокие и интенсивные связи (финансовые, персональные, участие в капитале) с Японским промышленным банком. Однако данная группа одновременно имеет тесные связи с банком "Фудзи" и возглавляемой им группой "Фуе".

В Японии традиционно была и остается значительной роль государства в развитии и всесторонней поддержке национального бизнеса. Не случайно, говоря о поддержке крупного отечественного бизнеса в Японии (в частности, автомобилестроения), один из крупнейших теоретиков и практиков в области менеджмента Ли Якокка в начале 90-х гг. писал: "Японская автоиндустрия была взлелеяна целым рядом стимулов: государственными займами, сокращением сроков амортизации, помощью в области НИОКР, протекционистскими мерами против импорта и запрещением иностранных инвестиций. Под комплексным воздействием всех этих мер японская автомобильная промышленность прошла путь от годового выпуска в 100 тысяч машин в середине 50-х гг. до 11 млн. теперь". За государством в Японии закреплена роль в разработке и реализации промышленной политики. Хотя в последние годы государство в Японии все больше реализует свои функции по поддержке отечественного бизнеса путем использования косвенных экономических методов, но когда это необходимо, государство целенаправленно и последовательно идет на усиление своего прямого воздействия на экономику страны. Так, например, учитывая спад производства в 1992-1993 гг., в Японии были приняты две программы дополнительного государственного финансирования, которые позволили с 1994 г. постепенно перейти к экономическому росту.

Японские группы оказали большое влияние на развитие большинства новых индустриальных стран как примером становления мощной корпоративной структуры, так и непосредственным участием групп в экономической жизни. Опыт японских ФПГ на сегодняшний день стал основой для переосмысления принципиальных вопросов, касающихся оптимальной организации хозяйственного оборота в любой стране, в любой экономике.

Для Южной Кореи, как быть может ни для какой другой страны мира, также характерны высокая степень концентрации производства и капитала, монополизация несколькими крупнейшими чеболями, активы которых оцениваются примерно в 600 млн. долл. К числу наиболее крупных из них относятся "Самсунг" (Samsung), "Дэу" (Daewoo), "Лаки Голдстар" (LG), "Хёндэ" (Honda), "Хьюндай" (Hyundai), "Санкён (Sunkyong), "Ханчжин", "Санъён", "Киа", "Ханхва", "Лоттэ" и т.д.

Крупнейшие чеболи во многом схожи с ведущими финансово-промышленными группами в Японии (сюданами). Практически все крупные и средние предприятия принадлежат различным подобного рода группам. Отличия же заключаются в том, что корейские группы организованы по принципу холдинговых корпораций с семейным контролем. Поэтому в настоящее время контроль над компаниями, входящими в чеболь, осуществляться следующим образом: 

основатель группы (или семейного клана) непосредственно принимает участие в управлении всех компаний конгломерата. 

семейный клан непосредственно контролирует только головные (материнские) компании, а те, в свою очередь, контролируют дочерние структуры. 

семейный клан владеет головной компанией группы и трастовым фондом, в управлении которого находятся акции остальных участников чеболя (комбинированный вариант). 

Южнокорейские чеболи - это высоко диверсифицированные макроструктуры, имеющие четко выраженное доминирующее звено, ориентирующееся в своей деятельности на централизованное планирование, авторитарный стиль руководства, агрессивную инвестиционную политику.

Компании, входящие в каждый из чеболей представляют все ведущие отрасли промышленности, что, несомненно, обусловливает высокий уровень межгрупповой конкуренции. В трех крупнейших чеболях входящие в них промышленные фирмы представляли в середине 80-х годов от 33 до 57 отраслей.

С точки зрения организационной структуры чеболь отличается налаженной работой информационного звена, что позволяет делать своевременный мониторинг информации о конкурентах и партнерах, движении капитала. При этом диверсификация связанного типа осуществлялась, чаще всего, добавлением новых продуктовых линий в действующей фирме. Вертикальная интеграция и диверсификация несвязанного типа осуществляется посредством приобретения фирм или создания новых фирм-филиалов.

Характерная особенность корейских чеболей заключается и в том, они не включают в свой состав финансовый институт. Для Южной Кореи характерен вариант владения промышленными конгломератами банковских институтов. Уже в 80-х годах одиннадцать ведущих чеболей владели примерно 40% уставного капитала пяти ведущих банков страны.

Рост крупных южнокорейских чеболей открыто поощрялся и поддерживался правительством, что способствовало превращению их в доминирующий элемент хозяйственной структуры Южной Кореи. Существенно возросла в последние годы внешнеэкономическая и транснациональная деятельность чеболей.

Интернационализация коммерческой деятельности многих из них приобрела или приобретает черты глобализации. К середине 90-х годов на долю 50 крупнейших южнокорейских конгломератов приходилось 70% всех южнокорейских инвестиций за рубежом. Резко возросло присутствие чеболей в странах Азиатско-Тихоокеанского региона, а также в Восточной Европе. При этом высокие темпы роста обеспечивались даже ценой огромной задолженности, что, по мнению некоторых экономистов, явилось причиной начала азиатского финансового кризиса. Среднее отношение задолженности к акционерному капиталу у тридцати крупнейших конгломератов (а на них косвенно приходилось 35% промышленного производства Кореи) в 1996 г. составляло 388%, а у некоторых конгломератов этот показатель доходил до 600 - 700%. К концу марта 1998 г. средний показатель вырос до 593%. Положение усугублялось еще и тем, что владельцы использовали свой контрольный пакет для "перекрестного" страхования долгов другими членами групп, нарушая тем самым права сторонних акционеров, не владеющих контрольным пакетом акций. Несмотря на то, что правительство Южной Кореи во многом сознательно повторяли действия Японии в прежние годы, по поддержанию крупных национальных производителей, но это оказалось слишком грубой копией более изящной модели. В отличие от Японии, «азиатской» модели экономического развития "по южнокорейски" присущи многочисленные недостатки: структурные изъяны в банковской системе и формах владения предприятиями; порочная связь между бизнесом и политиками; недостаточная прозрачность и отсутствие политической свободы.

Не оправдали себя и многочисленные утверждения о том, что банковские ссуды - это ключевой механизм контроля над компаниями в Южной Кореи. Идея, что "банковский кредит" будет дисциплинировать акционеров компании, попросту не сработала.

В результате чего, в настоящее время чеболи переживают не лучшие времена в своем развитии, они обременены долгами и находятся в критическом положении. В качестве заключения, отметим еще раз, что существенной отличительной чертой банковско-ориентированной финансовой системы являются партнерские (если не сказать более - протекционистские) отношения крупного финансово-промышленного бизнеса с государством - это во-первых. И, во-вторых, опыт экономического развития стран с банковско-ориентированной финансовой системой в области повышения эффективности корпораций, непосредственно связывается со снижением экономической роли открытого рынка акций, высокой степенью концентрации капитала, приходящегося на долю банков, а как следствие, усилением влияния финансовых институтов, одновременно выступающих собственниками и кредиторами фирм.

Помимо частных компаний, в странах Западной Европы достаточное распространение получили государственные концерны, составляющие основу государственных финансово- промышленных объединений. Многие из них создавались путем объединения различных национализированных компаний одной отрасли, либо ряда отраслей. Специфическая форма государственного контроля над промышленном сектором, да и над всей экономикой страны, осуществляемого посредством механизмов деятельности государственных банков впервые была реализована на практике в Италии.

Организационной структурой управления государственным имуществом многочисленных частных акционерных компаний, чьи контрольные пакеты акций были выкуплены государством, являются государственные холдинговые компании, которые позволяют правительству последовательно реализовывать свою экономическую политику в различных областях хозяйственного и социального развития. На сегодняшний день под эгидой Министерства государственного имущества находятся три крупных государственных межотраслевых холдинга: ИРИ (Институт промышленной реконструкции), ЭНИ (Национальное управление жидкого топлива) и ЭФИМ (Управление акционерных участий и финансирования обрабатывающей промышленности).

Все государственные холдинговые компании финансируются государством, освобождены от выплаты процентов по полученным капиталам, имеют право выпускать гарантируемые государством облигации, при этом 65% годовой прибыли переводится государственному казначейству. Им предоставлена большая самостоятельность в разработке своей собственной рыночной стратегии. Менеджерам компаний предоставлена возможность проводить независимую политику, способствующую повышению эффективности работы фирмы и поддержанию ее автономности. Степень государственного вмешательства в деятельность предприятий, управляемых государственными холдингами, определяется по таким направлениям, как назначение высшего управленческого персонала (председатели ИРИ и ЭНИ назначаются правительством, а председатель ЭФИМ, плюс к этому, утверждается Министерством государственного имущества) и инвестиционная политика.

Наиболее ярким примером государственного холдинга в Италии является ИРИ. Общее количество занятых составляло на конец 1999 г. 430 тыс. человек.

С момента основания в 1937 г. и по настоящий день механизм деятельности Институт реконструкции индустрии выглядит следующим образом. На средства, полученные, частично из госбюджета (от различных государственных финансовых учреждений и т.д.), но в основном, от эмиссии облигационных займов, ИРИ приобретал по низкой курсовой стоимости достаточно крупные, а иногда и контрольные пакеты акций попавших в тяжелое финансовое положение крупных промышленных предприятий или коммерческих банков, фактически становясь их владельцем.

Через субхолдинги и непосредственно ИРИ контролирует свыше 300 компаний. В сфере финансов: "Банко ди Рома", "Кредито итальяно", "Банко коммерчиале итальяно", в сфере промышленности: "Терни" и "Ильва" (металлургия), "Альфа-Ромео" (автомобилестроение), "Ансальдо", "Бреда", "Далмине" (машиностроение), "Алиталия" (транспорт) и т.д.

В настоящее время в своей деятельности ИРИ опирается не только на пассивные методы управления контрольным пакетом акций, но и проводит активную политику, выставляя на продажу либо отдельные компании целиком, либо части акций при сохранении контрольного пакета за холдингом. (Например, реорганизация и продажа акций 17 крупнейших фирм при сохранении 51% акций за ИРИ. Кроме того, ИРИ осуществил продажу нестратегических компаний (например, пищевой компании СМЭ), а вырученные в результате приватизации деньги направляются на дотации другим предприятиям холдинга и на укрепление позиций холдинга в отраслях, связанных с новыми технологиями.

Аналогичные структуры, занимающиеся управлением государственным имуществом, действуют и в других странах. Например, в Испании, в первую очередь, следует отметить Национальный институт промышленности (ИНИ) - крупнейший государственных холдинг в Западной Европе, образованный в 1941 г. по личной инициативе Франко. На долю ИНИ приходится свыше 7% национального промышленного производства в различных отраслях народного хозяйства, включая военный сектор. В состав холдинга входит 50 предприятий. Доля ИНИ в собственности 25 предприятий доходит до 100%, в собственности 11 предприятий - от 90 до 99%, в собственности остальных 14 промышленных предприятий превышает 50%. В целом, размеры этих предприятий превосходят средний уровень размерности предприятий в промышленности Испании.

Во Франции - это "Рено" (Национальное управление заводов "Рено"). Компания, основанная в 1899 г., представляющая одну из старейших автомобильных фирм, была национализирована в 1945 г. Объем продаж концерна превышает 35 млрд. долл., сумма прибыли - 200 млн. долл., численность занятых - около 140 тыс. человек.

Либеральное отношение к интегрированию предприятий не исключает санкций к злоупотребляющим монопольным положением группам. На уровне Европейского Сообщества концентрация предприятий подлежит предварительному контролю и требует разрешения в каждом конкретном случае только в угольной и металлургической промышленности. В других отраслях Европейская Комиссия лишь имеет возможность в качестве последующего контроля передать в суд дело о концентрации, способной создавать господствующие позиции. Если же три четверти оборота предприятия реализуется в одной стране, контроль за его деятельностью, в том числе и с точки зрения антимонопольного регулирования, остается в ведении национальной администрации.

Пункт 3 Статьи 85 Договора о Европейском Сообществе допускает соглашения между предприятиями, совместные решения и концентрацию: 

если в результате достигаются улучшения в производстве или распределении товаров или ускорение технического или экономического прогресса; 

если при этом справедливая доля эффекта достается потребителям, если на действия предприятий не налагаются ограничения, которые не являются обязательными для получения указанных результатов; 

если не устраняется конкуренция на существенной части охватываемых товарных рынков. 

Например, антимонопольное законодательство Германии допускает, помимо картельных соглашений в сфере стандартизации, в сфере, не доходящей до доминирования специализации, соглашений малых и средних предприятий также создание картелей рационализации и структурного кризиса, если фирмы - участницы смогут доказать, что соглашение предусматривает рационализацию производства или приведет к росту экспорта.

При определенных условиях допускаются межфирменные соглашения картельного типа и в Японии. При определенных условиях, картелирование экономики не является препятствием развитию промышленности страны. Антиконкурентные последствия ограничения импорта, олигополизации и картелизации основных отраслей в Японии в значительной мере сводились на «нет» мощью инвестиционной деятельностью и сильной конкуренцией на мировых рынках.

Кроме того, согласно японскому законодательству, компаниям разрешается заключить временное картельное соглашение, при признании отрасли "структурно неблагополучной", но при условии, что на этом настаивают не менее 2/3 компаний отрасли. В этом случае определяются производственные квоты участникам соглашения (фиксация цен на продукцию, производимую участниками картеля, тем не менее, не допускается). Одновременно, входящие в такой картель компании разрабатывают с помощью правительства программу оздоровления отрасли, включая ликвидацию избыточных производственных мощностей.

Анализ международного опыта, позволяет сделать следующие выводы:

1. Объединение промышленного и банковского капитала в финансово-промышленные группы выступает, по существу, основной формой организации системы производства, составляя каркас технологического комплекса эффективных экономик большинства экономически развитых стран мира.

2. Тенденцией развития ФПГ, является усиление диверсификации промышленной и банковской составляющих группы. Так, "производственная» составляющая включает корпорации, действующие не только в промышленном производстве, но и в области агробизнеса, в сфере услуг. Финансовая - наряду с коммерческими банками, теперь включает в свой состав страховые компании, пенсионные фонды, инвестиционные компании. Таким образом, объектом контроля групп становятся все новые отрасли и сферы экономики. А связи внутри "новых" групп приобретают все более разветвленный характер. 

3. На сегодняшний день в странах с рыночной экономикой отсутствует единая модель корпоративного построения и управления ФПГ. Отличия в составе и структуре каждой конкретной группы в значительной степени обусловлены конкретно-историческими обстоятельствами, состоянием производства и рынка, спецификой законодательного регулирования, ролью финансовых организаций в вопросах корпоративной собственности и управления.

Отечественные экономисты при рассмотрении вопроса о концентрации производства и капитала отмечают необходимость переориентации государственной политики в этой области.
 Проблемы корпоративного строительства становятся определяющими при вхождении страны в мировую экономику в условиях продолжающейся глобализации хозяйственной деятельности в мире. Здесь возникают и встают в практическую плоскость вопросы защиты национальных интересов, мониторинга и прогнозирования факторов, определяющих угрозы экономической безопасности страны. К числу таких угроз относятся преобладание сырьевого сектора в структуре промышленного производства при сокращении удельного веса «финишных» отраслей (машиностроения, химической, легкой и пищевой промышленности), деградация технико-технологической базы хозяйства, крайне ограниченное финансирование государственных инвестиционных программ и низкая эффективность капитальных вложений, недостаток собственных средств для обновления основного капитала у многих предприятий, слабый и спекулятивный фондовый рынок. Серьезные трудности в развитии малого и среднего бизнеса объясняются его отрывом от крупного, отсутствием звеньев, связующих макро- и микроуровни экономики, государство и малый бизнес. Во многом пустующую нишу мезоуровня сегодня восполнили крупные корпоративные финансово-промышленные структуры. С их помощью у государства появляется реальная возможность проводить осмысленную экономическую политику с учетом выбранных приоритетов развития, эффективно решать проблему развития реального сектора экономики за счет имеющихся в стране избыточных денежных ресурсов. Объединительный принцип, положенный в основу организации т.н. «корпоративных структур дает очевидный синергетический эффект. Как показывает анализ мировых тенденций, именно крупные финансово-промышленные структуры выступают носителями национальных интересов, осуществляющими борьбу за формирование и перераспределение мирового дохода. Очевидно, что без активной роли государства в процессе создания условий добросовестной конкуренции, контроля за соблюдением «правил игры», определения роли и социально-экономических функций крупных финансово-промышленных структур в российской экономике, а также «самоидентификации» государства в процессе управления экономикой, в том числе с учетом выстраивания нормальных условий взаимодействия с такими структурами, качественный рывок в развитии российской экономики невозможен.

3. 2. Виды объединений юридических лиц.

В экономической и правовой литературе последних лет существует несколько подходов к классификации объединений юридических лиц:

1. В зависимости от степени консолидации

· члены объединения сохраняют свою независимость и права в полном объеме (картели, консорциумы, ассоциации, союзы, коллегии, гильдии, палаты и т.п., то есть некоммерческие объединения, в том числе в форме юридического лица, созданные участниками в целях координации предпринимательской деятельности, лоббирования и защиты общих интересов, более эффективной организации работ по консалтингу и информационному обеспечению);

· участники взаимодействуют друг с другом по неполному объему своей деятельности и сохраняют автономию в сфере управления (синдикаты, промышленные группы, проводящие скоординированную политику в той или иной области предпринимательской деятельности, финансово-промышленные группы);

· часть функций управления передается от одних участников к другим (тресты, концерны, холдинги). 

2. По способу создания

· Группы, созданные по решению органов государственной власти

· Группы, возникшие в инициативном порядке (на договорной основе или путем консолидации пакетов акции)

3. По признаку «центра»

· Банковские группы. Возникают в результате диверсификации капитала финансово-кредитных учреждений, реже – в результате финансовой экспансии. Активное участие банков более заметно было до 1998 года. Создававшиеся группы были значительны по размеру и отличались значительным разнообразием входивших в них предприятий и реализовывавшихся инвестпроектов (проекты Северо-Западное пароходство, Волготанкер (Речные и морские перевозки); СИДАНКО и ВНК (ТЭК); Норильский никель и Серовский завод ферросплавов (металлургия), Пермские моторы, Гидромаш (авиация и авиастроение) и пр.).

В настоящее время на финансовом рынке действует несколько устойчивых лидеров, ряд из них продолжают входить в состав финансово-промышленных групп, однако говорить об явно выраженном доминировании банков в группах не приходится. 

· Группы, сформированные одной компанией. В таких группах центром, как правило, является либо промышленная компания, выступающая инициатором в обеспечении эффективного развития группы (ФПГ «Нижегородские автомобили» во главе с ОАО «Нижегородский автомобильный завод»; ФПГ «Магнитогорская сталь» во главе с ОАО «Магнитогорский металлургический завод» и пр.), либо научно-исследовательский институт (например, созданная в 1996 ФПГ «Авангард», ядром которой стали крупнейшие российские разработчики и производители новых материалов). Справедливости ради необходимо отметить, что в группах этого вида вопрос финансирования деятельности, как правило, стоит более остро, чем, в банковских группах. Большинство групп этого вида тем или иным образом оказывается государственная поддержка, хотя эффективность этой поддержки и ее качество, наверное, могут стать предметом отдельного исследования.

В рамках этой же классификации различают группы, в которых головная компания осуществляет только координирующие функции и группы, где головная компания осуществляет также самостоятельную предпринимательскую деятельность.

4. По типу внутреннего устройства.

· вертикально-интегрированные группы (т.н. ВИНКи) – порядка 36% от числа официально зарегистрированных финансово-промышленных групп. Эти группы созданы по принципу технологических цепочек («Металлоиндустрия», «Магнитогорская сталь» и пр.);

· горизонтальные – около 40%. Предприятия-участники осуществляют производство на одних и тех же стадиях или производят одну и туже продукцию. Целью создания такой группы, как правило, является установление ценового или сбытового контроля на рынке (ФПГ «Промприбор», «Восточно-Сибирская группа», ФПГ «Нижегородские автомобили»);

· конгломераты – 6%. В состав группы включены предприятия, производящие и реализующие технологически не связанную продукцию. Целью создания такой группы является диверсификация производства, которая помогает преодолевать сезонные колебания продаж и обновлять капитал путем переориентации собственных ресурсов;

· комбинированные группы – порядка 14%.

До кризиса 1998 года 2/3 от общего товарооборота российских ФПГ осуществлялось тремя ФПГ – Интеррос (40%), Демидовский стиль (14%) и «Восточно-Сибирская» (12%). Однако это касается официально зарегистрированных групп.


Группы, сложившиеся де-факто, но не зарегистрированные в данном качестве по тем или иным причинам, как правило, бывшие министерства (например, Газпром, возникший на основе министерства газовой промышленности СССР) или крупные гособъединения. В соответствии с временным положением «О холдинговых компаниях, создаваемых при преобразовании государственных предприятий в акционерные общества» от 16.11.1992 года была предусмотрена следующая схема реструктурирования отношения собственности: находящиеся в государственной собственности пакеты акций дочерних предприятия и иные активы должны были вноситься в уставный капитал материнского общества холдинга взамен государство получало в собственность соответствующий пакет акций этого общества. В соответствии с рядом указов Президента РФ в 1992 году по такой схеме были сформированы холдинги «Газпром», РАО «ЕЭС России», «Связьинвест», «Высокоскоростные магистрали», «Роснефть», «Транснефть», «Транснефтепродукт», «ЛУКойл», «ЮКОС», «Сургутнефтегаз». 


Многие из незарегистрированных ФПГ созданы как холдинги и практически все они представляют собой транснациональные корпорации (из официально зарегистрированных только 10 можно отнести к числу транснациональных). Условно эти группы можно разделить на две категории – сырьевые (нефте-газовый сектор и электроэнергетика) и группы созданные как банковские, хотя роль банков (а часто и состав) за период с момента формирования группы сильно изменились. В «сырьевой» категории доминирует производство, банковское финансирование идет в реальный, а не в спекулятивный сектор.


5.  По способу консолидации 

· путем приобретения активов (в соответствии со ст.559 ГК РФ по договору продажи предприятия продавец обязуется передать в собственность покупателя предприятие в целом как имущественный комплекс (ст.132), за исключением прав и обязанностей, которые продавец не вправе продавать другим лицам).

· Путем смены контроля. 


Кроме того, различают отраслевые и межотраслевые группы; государственные, муниципальные и частные, национальные и транснациональные и пр. 

3.3. Особенности законодательного регулирования 

Как уже отмечалось выше, в подходе отечественного законодательства к регулированию группы лиц заметна фрагментарность и отсутствие целостной стратегии. ГК РФ предусматривает возможность объединения юридических лиц в форме союзов и ассоциаций, которые сами являются юридическими лицами. Существует закон 1995 года «О финансово-промышленных группах», который на сегодняшний день в значительной степени морально устарел. Проект ФЗ РФ «О холдингах» (№99049555-2) был Государственной Думой отклонен. Понятие группы лиц содержится в антимонопольном законодательстве, но цели, для которых оно вводится, определены сферой регулирования этого законодательства и не решают задач, решение которых уже стало объективной потребностью хозяйственного оборота. Налоговое законодательство не содержит норм, учитывающих особенности выплаты дивидендов в интегрированных структурах, следствием чего является двойное налогообложение, внятного подхода к трансфертным сделкам правом также не выработано.

Очевидно, что с точки зрения законодательного регулирования необходимо выделять только такие особенности вида той или иной группы лиц, которые имеют значения с точки зрения режима данной группы. Например, на транснациональные группы должен распространяться специальный режим регулирования, что связано с осложнением подлежащих регулированию правоотношений иностранным элементом. (В настоящее время ФЗ РФ «О финансово-промышленных группах» под транснациональными ФПГ понимает только ФПГ с участниками, зарегистрированными на территории разных государств – участников СНГ). Наличие отношений экономической субординации между хозяйствующими субъектами влечет за собой необходимость закрепления механизма координации и контроля за выполнением решений, принятых по воле основного общества (товарищества). Действующее законодательства не предоставляет достаточного инструментария для решения данной проблемы, что вызывает многочисленные сложности, препятствующие эффективному управлению группой лиц, созданных на принципах субординации. 

Наиболее распространенной  в России формой объединения юридических лиц в целях интеграции бизнеса является группа, структуру которой составляют, во-первых, головное хозяйственное общество, которое имеет возможность определять решения, принимаемые другими участниками группы, и, во-вторых, зависимые или дочерние хозяйственные общества. В обиходе такие группы, как правило, именуются холдингами
. Создание холдингов продиктовано деловой практикой оборота – по мере укрупнения и усложнения бизнеса возникает необходимость в создании определенной иерархии в отношениях между т.н. корпоративным центром (в качестве которого обычно, но не обязательно выступает материнская компания) и дочерними организациями, встает проблема минимизации налоговых и иных платежей. При этом отношения экономической зависимости и контроля, лежащие в основе создания объединений холдингового типа, заставляют по-новому переосмысливать содержание принципа юридического равенства субъектов гражданского права. Последний тезис обосновывается тем, что холдинг, проводя единую производственно-хозяйственную, инвестиционную и финансовую политику, может выступать в гражданском обороте в качестве квазисубъекта гражданского права, выражающего единую волю
. 

Основными задачами, который решаются путем образования холдинга являются:

-  создание технологически взаимосвязанных производственных и сбытовых цепочек, что обеспечивает бесперебойное функционирование всех включенных в эту цепочку предприятий и меньшую степень их зависимости от внешних поставщиков. По такому принципу создаются вертикально интегрированные компании, о которых более подробно говорится ниже; 

-  диверсификация бизнеса, когда в холдинг входят разнородные предприятия, производящие различные виды продукции или услуг. В процессе своего развития компании часто делают производство новых продуктов прерогативой дочерних фирм. Диверсификация способствует наращиванию мощи и повышению устойчивости холдинга путем оперативного перераспределения финансовых и других ресурсов между направлениями бизнеса; 

-  оптимизация структуры управления, в процессе которой руководство головной компании может сосредоточиться на разработке и решении стратегических задач, обеспечивающих перспективное развитие всей группы компаний. Выполнение текущих рутинных операций переносится на уровень дочерних фирм; 

-  создание собственной сервисной сети, когда отдельные службы предприятий (ремонтные, транспортные, строительные, сбытовые и т. д.) реорганизуются и регистрируются отдельные юридические лица, которые в централизованном порядке обслуживают все предприятия, входящие в холдинг; 

-  обособление лицензируемых видов деятельности - аудиторской, страховой, инвестиционной и др. В целом ряде случаев законодательством предусматривается, что лицензируемый вид деятельности для компании должен быть исключительным. И поскольку его нельзя совмещать ни с какими другими видами бизнеса, для осуществления лицензируемой деятельности головной компании приходится создавать дочерние фирмы; 

-  снижение рисков и повышение устойчивости бизнеса. Разрабатывая новые виды продукции и вводя инновации в технологические процессы, компания подвергает себя определенному риску, так как всегда есть вероятность получения отрицательного результата. Наличие в портфеле предприятия большого числа рисковых проектов приводит к тому, что инвесторы рассматривают такое предприятие как высокорисковое, что приводит к падению рыночной цены акций. 

Гражданское законодательство регулирует отношения в рамках такой группы лиц нормами, которые условно можно подразделить на нормы, регулирующие отношения управления (о передаче полномочий единоличного исполнительного органа), и нормы, регулирующие отношения контроля (о дочерних и зависимых обществах). 
3.3.1. Управление. 

Корпоративное управление своим главным назначением имеет упорядочивающее воздействие на участников управляемой системы как членов корпорации (хозяйственное общество, или несколько хозяйственных обществ (товариществ), входящих в холдинг, в рамках рассматриваемых отношений) и участников хозяйственной деятельности (работников), придающее взаимодействию людей организованный характер.

Особую сложность в рамках рассмотрения вопроса о холдингах представляет вопрос о передаче полномочий и ответственности. Действующим законодательством по состоянию на сегодня эти отношения не регулируются. Отклоненный Госдумой ФЗ РФ «О холдингах» этих проблем не решал. Статья 9 проекта предусматривала, что управление в холдинге осуществляется головной компанией, при этом под управлением понимается осуществление головной компанией действий по управлению собственностью, контрольными пакетами акций (долей), инвестиционной и производственно-хозяйственной деятельностью юридических лиц, входящих в холдинг. Объем, формы и процедурные вопросы такого управления проектом остались не решены.

Если решать вопрос управления деятельностью дочерними компаниями исключительно в рамках акционерных отношений, то предел вмешательства материнской компании в деятельность дочерних обществ будет ограничиваться компетенцией общего собрания. Здесь необходимо иметь в виду следующее. Высшим органом управления хозяйственного общества является общее собрание акционеров (участников) общества, от имени же общества выступает, как правило, единоличный исполнительный орган. Таким образом, исходя из норм существующего законодательства и сложившейся практики, материнская компания, от имени которой в соответствии с уставом выступает единоличный исполнительный орган либо лицо, уполномоченное им на основании доверенности, при отсутствии специального договора, может оказывать влияние на деятельность дочернего общества только по вопросам компетенции общего собрания. Очевидно, что такое положение вещей не соответствует целям создания холдинга и не позволяет координировать и контролировать хозяйственную деятельность холдинга как объединения лиц, выражающих единую волю. Поэтому на практике в целях построения единой системы управления в холдинге помимо перекрестного владения акциями практикуется заключение договора о передаче полномочий единоличного исполнительного органа общества коммерческой организации (управляющей организации) или индивидуальному предпринимателю (управляющему). Такая возможность предусмотрена п. 3 ст.103 Гражданского кодекса РФ и нормами законов «Об акционерных обществах» и «Об обществах с ограниченной ответственностью». Названный договор может быть заключен на основании решения общего собрания участников (акционеров), принятому по предложению Совета директоров. При этом в соответствии с ч.3 п.1 ст. 69 ФЗ РФ «Об акционерных обществах» передача полномочий коллегиального исполнительного органа, таким образом, осуществлена быть не может. 

Вопрос передачи полномочий единоличного исполнительного общества вызывает множество вопросов как практического, так и теоретико-правового характера. В практике западных стран выбор управляющей компании коммерческой организацией может осуществляться на конкурсной основе, по результатам тендера, в ходе которого анализируется опыт работы и репутации управляющих организаций, профессионально занимающихся менеджментом. Такой подход позволяет привлечь инвесторов за счет выбора известной команды менеджеров с хорошей репутацией. Холдинги, как правило, создают собственные управляющие компании, либо, что более характерно для российского бизнеса, создаются ими. Передача полномочий единоличного исполнительного органа позволяет основному обществу не только использовать возможности, предоставленные преобладающими участием в уставном капитале, но и сосредоточить в своих руках управление и оперативный контроль за финансово-хозяйственной деятельностью холдинга в целом. 

Выделяют следующие вопросы, возникающие в связи с передачей полномочий единоличного исполнительного органа и единый подход к которым не выработан практикой и доктриной
:

1. Круг лиц, имеющих право выступать в качестве управляющего.

Управляющим может выступать гражданин, зарегистрированный в качестве индивидуального предпринимателя, управляющей компанией может выступать коммерческая организация (п.4 ст.33 ФЗ РФ «Об обществах с ограниченной ответственностью», п.1 ст.69 ФЗ РФ «Об акционерных обществах»). Не очень ясно, по какому принципу законодатель лишил возможности быть управляющей компанией некоммерческие организации, осуществляющие предпринимательскую деятельность. Видимо, это объясняется попыткой формирования рынка профессиональных управляющих. Однако, как показывает практика, такой рынок так и не был сформирован, а дискриминация хозяйствующих субъектов, заложенная законом, вряд ли оправдана;

2. орган, управомоченный на принятие решения о передаче полномочий единоличного исполнительного органа общества управляющей организации (управляющему). В соответствии с ФЗ РФ «Об акционерных обществах» этот вопрос находится в компетенции общего собрания акционеров по предложению совета директоров общества (ст.69), акционеры не вправе вносить подобное предложение самостоятельно. В обществах с ограниченной ответственностью только общее собрание участников вправе решать вопросы о передаче полномочий единоличного исполнительного органа управляющему, утверждения такого управляющего и договора с ним (ст.32,33 и 42). Кодекс корпоративного поведения, подготовленный под руководством ФКЦБ России юридической фирмой «Кудер Бразерс» и рекомендованный к применению Правительством высказывает ряд рекомендации в части формирования отношения с управляющей компанией:

· предлагая для утверждения общему собранию акционеров управляющую организацию, совету директоров рекомендуется предоставить акционерам полную информацию об управляющей организации, включая информацию о рисках, связанных с передачей полномочий управляющей организации, а также обосновать необходимость такой передачи;

· важно определить лица, которые от имени управляющей организации будут отчитываться перед советом директоров и общим собранием акционеров общества о проделанной управляющей организацией работе;

· для обеспечения интересов общества рекомендуется, чтобы управляющая организация (управляющий) располагала достаточными средствами для компенсации возможных убытков общества и третьих лиц, являющихся результатом ее действий;

· не рекомендуется, чтобы управляющая организация (управляющий) осуществляла аналогичные функции в конкурирующем обществе, равно как и находилась в каких-либо иных имущественных отношениях  с обществом помимо оказания услуг управляющей организации (управляющим);

· критерии отбора управляющей организации (управляющего) рекомендуется установить в уставе или иных внутренних документах общества

· до утверждения решения о передаче полномочий совету директоров рекомендуется определить процедуру отбора управляющей организации.;

Перечень информации об управляющей организации, рекомендуемый к предварительному изучению (п.2.1.9 гл.4 Кодекса):

· перечень иных обществ, управление которыми осуществляет управляющая организация (управляющий);

· перечень членов Совета директоров, иных высших должностных лиц и крупнейших акционеров управляющей организации (управляющего)
 и прочую информацию, которая может быть необходима для выяснения вероятности конфликта интересов;

· финансовая отчетность управляющей организации (управляющего) в объеме, достаточном для оценки имеющейся у управляющей организации (управляющего) возможности удовлетворять за счет своих активов или заключенных договоров страхования любые претензии, предъявляемые ей в связи с ненадлежащим исполнением возложенных на нее обязанностей;

· устав управляющей организации (управляющего);

· проект договора об оказании услуг между обществом и управляющей организацией (управляющим);

3. когда и на основе какого договора общество вправе передать полномочия своего единоличного исполнительного органа. Нельзя согласиться с квалификацией договора о передаче полномочий единоличного исполнительного органа как договора на доверительное управление. В рамках договора на доверительное управление возможна только передача прав управления предприятием как имущественным комплексом (ст.132 ГК РФ). В рассматриваемом же случае речь идет об установлении отношений, которые можно квалифицирован как договор об оказании услуг или договор подряда. Соответственно  рассматриваемый договор относится к консенсуальным.

Пунктом 2.1.10  Кодекса корпоративного поведения рекомендуется предусмотреть в договоре между обществом и управляющей организацией (управляющим) следующие условия:

· цели, достижение которых надлежит обеспечить управляющей организации (управляющему);

· размер вознаграждения управляющей организации (управляющего);

· ответственность, возникающая у управляющей организации (управляющего) в связи с исполнением ею возложенных на себя функций;

·  порядок прекращения полномочий управляющей организации (управляющего);

· объем и содержание информации и отчетов, которые управляющая организация (управляющий) обязана представлять совету директоров и акционерам в отношении своей работы и показателей деятельности общества, периодичность, с которой должны представляться такие отчеты;

· перечень должностных лиц управляющей организации, обязанных отчитываться о ее работе;

4. приобретает ли управляющая организация (управляющий) на основании договора о передаче полномочий статус органа юридического лица – управляемой организации. Анализ признаков органа юридического лица и юридического лица позволяет дать однозначный отрицательный ответ на этот вопрос. Управляющая организация и управляющий как коммерческая организация и индивидуальный предприниматель изначально не имеют полномочий органа, а лишь принимают на себя по договору осуществление прав и обязанностей в объеме полномочий, которыми был наделен единоличный исполнительный орган конкретного юридического лица;

5. объем полномочий, который может передаваться по договору;

Закон не дает четкого ответа возможно ли передать по договору объем полномочий меньший, чем он предусмотрен уставом компании. Мнения юристов по этому поводу тоже расходятся. Исходя из того, что законодатель не предусмотрел возможности передачи полномочий коллегиального исполнительного органа, представляется целесообразным согласиться с позицией, что передача «суженной» компетенции невозможна.

6. круг лиц, правомочных выступать от имени управляющей и управляемой организаций, и лица/орган, правомочные его определять. Право единоличного исполнительного органа управляющей организации действовать от имени управляемой организации и юридические основания такого права (договор, устав, доверенность);

При разрешении данного вопроса больше всего споров возникает при относительно роли единоличного исполнительного органа управляющей организации и того, что является надлежащим подтверждением  правомочий действовать от имени управляемой организации. 

Юридическое лицо может действовать либо через свои органы (ст.53 ГК РФ), либо используя институт представительства. Как уже указывалось выше, управляющая организация не становится органом юридического лица. Однако законодательством устанавливается объем правомочий единоличного исполнительного органа, который в случае заключения договора подлежит передаче управляющей организации. В частности, в соответствии со ст.69 ФЗ РФ «Об акционерных обществах» единоличный исполнительный орган «без доверенности действует от имени юридического лица, в том числе представляет его интересы, без доверенности совершает сделки от имени общества, утверждает штаты, издает приказы и дает указания, обязательные для исполнения всеми работниками общества». Таким образом, управляющая компания приобретает право действовать от имени управляемой компании на основании договора, при этом от имени самой управляющей организации без доверенности действует ее единоличный исполнительный орган. Представляется логичным, что при этом компетенция, которой наделено лицо, осуществляющее полномочия от имени управляющей организации, в данном случае не должна позволять осуществлять полномочия, переданные по договору с управляемой организацией. Действия, совершенные управляющей организацией во исполнение договора о передаче полномочий должны считаться действиями самой управляемой организации.

7. Право единоличного органа управляющей организации одновременно занимать должности в органах управляемой организации. В соответствии со ст.69 ФЗ «Об акционерных обществах» совмещение лицом, осуществляющим функции единоличного исполнительного органа общества и членами коллегиального исполнительного органа общества должностей в органах управления других организаций допускается только с согласия совета директоров (наблюдательного совета) общества. При этом в соответствии с п.2 ст.66 закона лицо, осуществляющее функции единоличного исполнительного органа общества не может быть одновременно председателем совета директоров общества. Возникает вопрос, в какой мере этот запрет относится к единоличному исполнительному органу управляющей компании при совмещении им этой должности с должностью председателя совета директоров управляемой компании. Буквальное толкование закона позволяет сделать вывод, что не распространяется, поскольку ст.66 не распространяется на управляющую организацию. Однако насколько такой подход является целесообразным с точки зрения корпоративного управления?;

8. Круг лиц, на которых могут быть возложены функции председателя коллегиального исполнительного органа управляемой организации при наличии такого органа. С учетом подхода, изложенного выше; председателем коллегиального исполнительного органа управляемой организации правомочен выступать единоличный исполнительный органа управляющей организации либо лицо, уполномоченное управляющей организацией на основании доверенности.

9. Право органов управления управляющей организации влиять на решения, принимаемые единоличным исполнительным органом управляющей организации в отношении управляемой организации. В данном случае необходимо учитывать. Что действуя от имени управляемой организации единоличный исполнительный орган управляющей организации действует, используя полномочия самого юридического лица – управляющей организации. При этом общее собрание и совет директоров как волеообразующие органы управляющей организации полномочны формировать волю и по реализации управляющей компанией полномочий единоличного исполнительного органа управляемой организации. В настоящее время единственный способ установления баланса полномочий между органами управляющей организации – определение их уставом этой организации и договором о передаче полномочий. К сожалению, далеко не всегда этому вопросу уделяется достаточное внимание, что обусловлено отсутствие соответствующих требований в законе, который не решает данный вопрос в принципе. В частности, целесообразно установить законом, порядок решения (согласования) о заключении и расторжении сделок, связанных с приобретением, отчуждением или возможностью отчуждения управляемым обществом прямо или косвенно недвижимого имущества, акций, долей в уставном капитале юридический лиц; о заключении и расторжении иных сделок, сумма которых превышает определенный процент балансовой стоимости активов управляемого общества и т.п.

10.  Ответственность управляющей организации (управляющего) перед управляющей организацией и третьими лицами (кредиторами и акционерами управляемой организации). В соответствии со ст.71 ФЗ РФ «Об акционерных обществах» управляющая организация (управляющий) должна действовать в интересах общества, осуществлять свои права и исполнять обязанности в отношении общества разумно и добросовестно. Управляющая организация несет ответственность перед обществом за убытки, причиненные обществу ее виновными действиями (бездействием), если иные основания и размер ответственности не установлены федеральными законами. При определении оснований и размера ответственности управляющей организации должны быть приняты во внимание обычные условия делового оборота и иные обстоятельства, имеющие значение для дела (п.3 ст.71). При этом общество или акционер (акционеры), владеющие в совокупности не менее чем 1% размещенных обыкновенных акций общества, вправе обратиться в суд с иском о возмещении убытков, причиненных обществу управляющей организацией. Однако при разрешении вопроса об ответственности мнения цивилистов расходятся относительно возможности применения ст.105 ГК РФ о солидарной ответственности основного общества по сделкам, заключенным дочерним обществом во исполнение указаний основного общества. В соответствии с п.1 ст.105 ГК РФ и п.2 ст.6 ФЗ РФ «Об акционерных обществах» общество признается дочерним, если другое (основное) хозяйственное общество (товарищество) в силу преобладающего участия в его уставном капитале, либо иным образом имеет возможность определять решения, принимаемые таким обществом. Рядом правоведов высказывалась точка зрения, согласно которой отношения управляющей и управляемой компании относятся к возможности «иным образом определять решения», предусмотренной указанной нормой, в связи с чем к ответственности между этими лицами применима нормы об ответственности основного общества, предусмотренные ст.ст. 105 ГК РФ и 6 ФЗ РФ «Об акционерных обществах»
. Однако, во всех случаях взаимодействия основного и дочернего обществ речь идет о двух самостоятельных субъектах права (см. п.6 совместного Постановления Пленумов ВАС РФ и ВС РФ от 1.07.1996 г. № 6/8 «О некоторых вопросах, связанных с применением части первой Гражданского кодекса Российской Федерации»). В случае же передачи полномочий единоличного исполнительного органа речь идет о решениях и действиях самого управляемого общества. Данная правовая коллизия законом не решена.

Нуждаются в дополнительной нормативной регламентации также порядок определения степени независимости в принятии решений хозяйственного общества – участника холдинга, вопросы определения границ компетенции исполнительного органа (органов) основного общества и исполнительного органа (органов) дочернего/зависимого общества. ФЗ РФ «Об акционерных обществах» не содержит закрытого перечня правомочий исполнительного органа (органов) общества. Закон наделяет исполнительный орган (органы) общества остаточной компетенцией, т.е. помимо установленных законом вопросов исполнительный орган вправе решать вопросы, связанные с  предпринимательской деятельности общества, не относящиеся к компетенции остальных органов общества. При этом исполнительные органы общества по отношению к общему собранию как высшему органу общества не имеют прав согласования или вето. Общее же собрание может ограничить компетенцию исполнительных органов только путем определения предмета деятельности общества в соответствии с уставом (например, путем ограничения деятельности общества определенной отраслью экономики или определенными видами деятельности). 


Акционеры (участники) общества могут оказывать влияние на управление делами только в пределах компетенции общего собрания и совета директоров и, соответственно, не вправе вторгаться в оперативную хозяйственную деятельность общества. То же самое касается отношений между основным обществом и остальными участниками холдинга. Анализ степени автономии в принятии решений исполнительными органами показывает, что в холдинге, где основным (головным) является общество с ограниченной ответственностью возможность оказания управленческого влияния со стороны участников на деятельность общества выше, нежели в акционерных обществах. Представляется, что данный вопрос целесообразно решать в договоре об образовании холдинга либо в договорах о разграничении компетенции, заключаемых между основным обществом и остальными участниками холдинга с учетом их уставной правоспособности. Отдельного рассмотрения в рамках затронутой проблемы заслуживает вопрос информационного обеспечения основного общества (товарищества), поскольку очевидно, что в целях координации хозяйственной деятельности холдинга объем и частота предоставления информации, предусмотренные действующим законодательством (ФЗ «Об акционерных обществах», «Об обществах с ограниченной ответственностью», «О рынке ценных бумаг»), не удовлетворяют потребностям холдинга. 

3.3.2. Контроль.

В общем виде можно выделить три формы контроля за управляемым обществом – акционерный (или контроль собственностью), производственно-хозяйственный (контроль за предпринимательской деятельностью, производством, реализацией) и финансовый (как обеспечение влияния на распределение финансовых потоков):

Под получением контроля обычно понимается получение акционерного контроля, предоставляющего возможность назначать исполнительный(ые) орган(ы), что в свою очередь позволяет определять хозяйственную и финансовую политику организации. Такая возможность может быть получена при владении пакетом акций, достаточным для назначения исполнительного органа. При этом основанием, дающим право голоса по акциям, может являться не только право собственности, но и право доверительного управления. 

Одним из способов установления акционерного контроля является поглощение. Термин «поглощение» отсутствует в российском законодательстве. В зарубежном праве под поглощением обычно понимается приобретение не менее 90% голосующих акций компании. Контроль собственностью может быть установлен на основании имущественного договора, в силу которого одно общество при определенных условиях должно подчиняться другому (головному) – ипотеки, кредита, залога и пр. Например, в Германии именно договорный признак является квалифицирующим в определении группы лиц, хотя подобный подход не нашел широкого распространения в мире. Отнесение договора с управляющей компанией (управляющим) к числу договоров, устанавливающих отношения экономической субординации между обществами спорно, поскольку, управляющая организация сама подотчетна общему собранию акционеров (участников) как высшему органу управления общества.

Преобладающее участие может выражаться в обладании таким пакетом акций (долей в уставном капитале), который хотя и не является контрольным в общепринятом понимании (т.е. более 50%), но достаточен для оказания определяющего воздействия на принятие решений дочерним или зависимым обществом с связи со значительной раздробленностью остальных пакетов акций (долей). Если исходить из формальных критериев, то в соответствии с действующей редакцией ФЗ РФ «Об акционерных обществах» решение принимается большинством присутствующих, т.е. при кворуме 50% от общего числа акционеров достаточным может быть пакет в 25%+1 голос, при повторном собрании кворум составляет 30%, для принятия решения, соответственно, может быть достаточно 15%+1 голос, а с учетом воздержавшихся голосов и недействительных бюллетеней количество голосов может составлять и менее 15%, даже если исходить из гипотетического сценария, когда контрольный пакет голосует асимметрично всем остальным присутствующим акционерам. 


Действующим законодательством в целях установления последствий установления контроля в отношении юридического лица введены понятия дочернего и зависимого общества. В соответствии с п.2 ст. 6 ФЗ РФ «Об акционерных обществах» общество признается дочерним, если другое (основное) хозяйственное общество (товарищество) в силу преобладающего участия в его уставном капитале, либо в соответствии с заключенным между ними договором, либо иным образом имеет возможность определять решения, принимаемые таким обществом. Идентичное положение содержится и ФЗ РФ «Об обществах с ограниченной ответственностью» (п.2 ст.6). Закон РСФСР «О банках и банковской деятельности в РСФСР» (с изменениями и дополнениями) дает определение существенного влияния на принимаемые решения: под существенным влиянием понимается возможность определять решения, принимаемые органами управления юридического лица, условия ведения им предпринимательской деятельности по причине участия в его уставном капитале и/или в соответствии с условиями договора, заключаемого между юридическими лицами, входящими в состав банковской группы и (или) в состав банковского холдинга, назначать единоличный исполнительный орган и (или) более половины состава коллегиального исполнительного органа юридического лица, а также возможность определять избрание более половины состава совета директоров (наблюдательного совета) юридического лица.


Подход законодателя к регулированию отношений дочернего и материнского общества (товарищества) был обусловлен желанием урегулировать отношения, в силу которых общество (товарищество), обладающее контрольным пакетом, может определять деятельность контролируемого общества, не неся при этом ответственности за отрицательные результаты своего «руководства». Естественно, в первую очередь, это относится к сделкам, совершаемым дочерним обществом по воле материнской компании. 

В Германии, например, эта проблема решается посредством введения понятия «справедливой» сделки. Определить является ли сделка справедливой, должны Совет директоров и Наблюдательный совет дочернего общества, это свое решение наряду с информацией о сделке они обязаны довести до акционеров. Акционеры вправе обжаловать такую сделку в суде, потребовав при этом возмещения убытков материнской компанией. В соответствии со ст. 105 ГК РФ основное общество (товарищество), которое имеет право давать дочернему обществу, в том числе по договору с ним, обязательные для него указания, отвечает солидарно с дочерним обществом по сделкам, заключенным последним во исполнение таких указаний. В случае несостоятельности (банкротства) дочернего общества по вине основного общества (товарищества) последнее несет субсидиарную ответственность по его долгам. Дочернее общество не отвечает по долгам материнской компании, что объясняется тем, что воля дочернего общества не может оказывать влияния на деятельность материнской компании. Необходимо отметить, что п.3 ст.6 ФЗ РФ «Об акционерных обществах» фактически ввел презумпцию «невлияния» материнской компании, установив, что «основное общество (товарищество) считается имеющим право давать дочернему обществу обязательные для последнего указания только в случае, когда это право предусмотрено в договоре с дочерним обществом или уставе дочернего общества».  Что касается формулировок ФЗ РФ «Об акционерных обществах», относящихся к доведению дочернего общества до банкротства, то в них и вовсе содержится указание на то, что материнское общество (товарищество) несет ответственность, если оно совершило эти действия, «заведомо зная» о том, что они повлекут за собой неблагоприятные последствия. Таким образом, квалифицирующим признаком действий юридического лица стала вина в форме умысла, т.е. психическое отношение субъекта к своим действиям, что, в принципе является нонсенсом и влечет за собой фактическую невозможность применения данных норм. 

В подавляющем большинстве зарубежных юрисдикций для решения вопроса ответственности материнской компании перед дочерним обществом, кредиторами и акционерами используется принцип, аналогичный заложенному ГК РФ, разработанный американским правом и получивший название «снятия корпоративных покровов» («piercing the corporate veil»). Смысл этой доктрины сводится к тому, что при определенных условиях закон пренебрегает сущностью юридического лица, позволяющей разграничить ответственность самого юридического лица от ответственности его участников (акционеров). 

3.3.2.1. Этархия (перекрестное владение акциями)

В настоящее время для улучшения координации деятельности участников группы все чаще практикуется взаимное владение акциями. В оценке результативности ФПГ важными и зачастую определяющими факторами являются структура, мощность и характер деятельности финансовой составляющей группы. При этом составляющие финансовую часть группы банки, инвестиционные и страховые компании стремятся к активному взаимодействию с промышленными предприятиями, входящими в группу, к участию в их акционерном капитале. Такое взаимопроникновение положительно сказывается на качестве корпоративного управления в промышленных структурах, поскольку зачастую финансовый менеджмент обладает более высокой квалификацией в этой сфере. О благоприятном влиянии финансовых институтов на качество корпоративного управления свидетельствует и мировой опыт, в том числе японский. Для банков акционерный контроль над промышленными компаниями также означает переход на иной качественный уровень, когда в сферу банковской деятельности попадают такие услуги как лизинг, факторинг, страхование. Однако и здесь у холдингов есть свои специфически проблемы. Одиозным примером стал установленный действующим акционерным законодательством порядок одобрения сделок с заинтересованностью, когда собственно, холдинговая структура фактически устраняется от принятия решений, а недобросовестные миноритарные акционеры получают мощный рычаг давления на компании холдинга. Очевидно, что такое положение вещей, если рассматривать его через призму потребностей хозяйственного оборота, является дестабилизирующим и нарушающим баланс интересов не только между мажоритарными и миноритарными акционерами, но и между интересами собственников и производства.

Проблема этархии регулируется действующим законодательством через понятие зависимого общества. Статьей 106 ГК РФ предусмотрено, что хозяйственное общество признается зависимым, если другое (преобладающее, участвующее) общество имеет более двадцати процентов голосующих акций акционерного общества или двадцати процентов уставного капитала общества с ограниченной ответственностью. В соответствии с п.3 ст.106 пределы взаимного участия хозяйственных обществ в уставных капиталах друг друга и число голосов, которыми одно из таких обществ может пользоваться на общем собрании участников или акционеров другого общества, определяются законом.
В развитых правопорядках традиционным является выделение корпораций как юридических лиц, организованных на началах членства их участников, при этом корпоративные права находят свое отражение в доле участника в уставном капитале. К юридическим лицам (корпорациям), созданным по принципу объединения капиталов, в российском праве можно отнести хозяйственные общества, участники которых отстранены от непосредственного управления деятельностью юридического лица
. Указанную функцию осуществляют исполнительные (волеизъявляющие) органы, которые подотчетны всем участникам (акционерам) в лице общего собрания, но никому из них в отдельности. В этом находит свое проявление идея отделения собственности (внутренние инвесторы) от контроля (менеджмент)
. 

Помимо выгод, обусловленных предполагаемым профессионализмом управляющих, названное разделение порождает известный конфликт интересов, суть которого заключается в следующем. Типичный акционер (участник), за исключением контролирующих корпоративных собственников, по общему правилу не располагает детальными знаниями о деятельности фирмы и не стремится участвовать в управлении ее делами. Указанные лица, особенно в публичных корпорациях, имеют, в основном, инвестиционный интерес, заключающийся в получении части дохода хозяйственного общества, приходящей на одну акцию (долю), размер которой определяется решением менеджмента либо большинства участников. В свою очередь, управляющие заинтересованы в обратном, а именно: в реинвестировании текущей прибыли в реализацию долгосрочных проектов, а возможно, даже и в распределении как можно большей части дохода в свою пользу. В связи с указанной причиной в любой момент у менеджеров может появиться соблазн «сыграть в свою игру» с тем, чтобы, получив корпоративный контроль над хозяйственным обществом, исключить последующую возможность отстранения менеджмента от осуществления функции управления. Результатом этого будет являться несправедливое одностороннее распределение дохода в пользу менеджмента в ущерб интересам акционеров (участников). Учитывая изложенное, особое значение приобретает закрепление в законодательстве защитных механизмов, позволяющих минимизировать риск нелояльности менеджеров по отношению к внутренним инвесторам. Одним из таких механизмов является запрет дочерним хозяйственным обществам приобретать голосующие акции (доли) основного хозяйственного общества, тем самым становясь его акционером (участником), а также реализовывать вытекающие из этих акций (долей) права участия (далее сокращенно - перекрестное владение акциями (долями) [cross-shareholding]).

Отсутствие в законодательстве указанного запрета позволяет управляющим основного общества оказывать влияние в собственных интересах на формирование воли общего собрания акционеров (участников). Это происходит в результате того, что материнская компания, приобретая собственные акции (доли) через посредничество подконтрольной, дочерней компании, в дальнейшем голосует ими на своих общих собрания. При этом волю дочернего общества определяют управляющие материнского, тем самым, обеспечивая проведение «нужных» решений в свою пользу. Учитывая известную «распыленность» акционерного капитала в крупных открытых акционерных обществах, приобретение даже относительно небольшого количества голосующих акций может позволить менеджменту реально воздействовать на образование воли общего собрания акционеров, а в итоге обеспечить «несменяемость» руководства
. 

Акционеры (участники) основного общества могут в действительности не обладать информацией обо всех его дочерних обществах, что во многом предопределено неразработанным в российском праве механизмом учета аффилированных лиц, по этой причине могут и не знать о том, что отдельные акционеры (участники) действуют в интересах наемных управляющих. Трудность выяснения этого вопроса подтверждается тем, что на практике редко когда «связанные общества» взаимодействуют посредством преобладающего участия в уставном капитале. Как правило, управление осуществляется посредством связей, имеющих неявный либо неформальный характер. 

Несмотря на все сказанное, можно, конечно, допустить, что управляющие и в случае с перекрестным владением акциями (долями) будут осуществлять свои права и исполнять обязанности разумно и добросовестно в интересах общества, однако практический опыт, к сожалению, доказывает обратное.

Возможности, предоставляемые перекрестным владением, зачастую используется с целью скупки дочерним обществом акций (долей) материнского общества за счет ее же денежных средств фактически в интересах управляющих, контролирующих обе компании. Данный процесс сходен с тем, что в странах общего права именуется скупкой акций со стороны менеджмента [management buyout]. Принципиальное отличие заключается в том, что приобретение акций (долей) осуществляется не за счет управляющих, а за счет акционеров (участников), поскольку инвестиции, в той или иной форме производимые материнской компанией в дочернее общество с целью приобретения акций (долей), уменьшают ее чистую прибыль, а, следовательно, как рыночную капитализацию материнской компании, так и размер дивиденда на одну акцию (части прибыли на долю). Итогом этого является перераспределение корпоративного контроля над материнским обществом в пользу управляющих без привлечения их собственных средств, а также внешнего инвестиционного капитала. 

В результате этого может образоваться группа лиц, контролируемая менеджментом основного общества, которому непосредственно не принадлежат права участия в уставных капиталах акционеров (участников) основного общества. Такую корпоративную модель иногда именуют менеджерской структурой  [managerial structure]
.

На практике также встречается скупка акций основного общества в интересах менеджмента за счет использования дочерними обществами кредитных ресурсов под обеспечение собственным имуществом. Подобная схема способна увеличить как риск неплатежеспособности дочернего общества, так и риск обращения взыскания на имущество основного общества по обязательствам дочернего.

Нельзя не отметить возникающую после получения менеджерами корпоративного контроля опасность «вымораживания» [freeze-out] внутренних инвесторов в обществах с ограниченной и дополнительной ответственностью (далее - ООО/ОДО), а также в закрытых акционерных обществах (далее – ЗАО)
. 

У управляющих, получивших корпоративный контроль, решение о смене которых не может быть принято без их согласия, отпадает стимул распределять чистую прибыль корпорации среди акционеров (участников), так как имущественные интересы первых могут быть в достаточной степени удовлетворены иными способами: посредством выплаты завышенного вознаграждения, реализации разработанных «под себя» торгово-закупочных схем и т.д. В этой ситуации у внутренних инвесторов отсутствуют адекватные средства противодействия. Право участников ООО/ОДО выйти из общества и потребовать выдела доли, закрепленное статьей 26 Федеральным законом «Об обществах с ограниченной ответственностью», вряд ли, может рассматриваться в качестве механизма справедливой компенсации их затрат, поскольку на практике балансовая стоимость активов, которая принимается в расчет при определении стоимости доли, не отражает реальную капитализацию общества
. 

В ЗАО акционеры, подвергшиеся притеснению [oppression], вообще лишены такого права и могут лишь продать свои акции ограниченному кругу лиц, при том, вероятно, только менеджменту через контролируемых акционеров по предложенной им заниженной цене, которая также не будет гарантировать возврат произведенных инвестиций. 

Помимо этого в результате перекрестного владения нарушаются также интересы акционеров (участников) дочернего общества. Управляющие материнской компании, навязывающие дочерней приобретение акций (долей), используют свое влияние в личных коммерческих целях, выходящих за рамки деятельности самого общества. В этом случае акционеры (участники) дочернего общества не получат причитающейся им части прибыли от денежных средств, инвестированных в приобретение корпоративного контроля над основным хозяйственным обществом, поскольку, как было указано выше, выплата дивидендов по акциям (распределение прибыли на долю) противоречит интересам менеджмента.

К негативной составляющей перекрестного владения также можно отнести низкую транспарентность структуры уставного капитала корпорации. Разумное лицо, принимая решение о приобретении неконтрольного пакета акций (доли) общества и не претендуя на управление его делами, рассчитывает на получение известных имущественных выгод от участия (т.н. инвестиционный интерес). Данное предположение основано на том, что в зависимости от организационно-правовой формы либо управляющие, равным образом относящиеся ко всем внутренним инвесторам и действующие в их общих интересах, либо большинство участников, не зависящих от управляющих, при наличии прибыли по итогам деятельности хозяйственного общества за определенный период примут решение о ее распределении среди акционеров (участников) пропорционально их долям в уставном капитале. Наличие у потенциального инвестора информации о том, что корпоративный контроль фактически принадлежит управляющим, способно повлиять на принятие решения об участии в корпорации, а точнее, как представляется, это может послужить основанием к отказу от сделки, так как в этом случае велик риск некомпенсируемых потерь, обусловленных возможными злоупотреблениями менеджмента и связанных с ним акционеров (участников). Однако, продавцы неконтрольного пакета акций (долей) в этой ситуации имеют интерес в том, чтобы скрыть действительное положение вещей с целью повышения продажной цены, в результате этого потенциальный инвестор в силу отсутствия требуемой информации и невозможности ее получения из открытых источников окажется в худшем (неравном с продавцом) положении. 

Названные отрицательные эффекты могут быть нивелированы посредством введения в российское гражданское законодательство положений, ограничивающих перекрестное владение голосующими акциями (долями). Аналогичные правила известны корпоративному праву зарубежных стран, в том числе т.н. «основных юрисдикций». 

2. Правовое регулирование перекрестного владения акциями (иными финансовыми инструментами) корпораций:

2.1. Соединенные Штаты Америки: Анализ законодательства США связан с известными трудностями, обусловленными значительным массивом нормативного материала, так как каждый штат самостоятельно регулирует корпоративные вопросы. Предлагаем воспользоваться традиционным подходом и рассмотреть наиболее развитую правовую систему штата Делавэр, а также для сравнения - штата Калифорния. В методологических целях не менее продуктивно обращение к положениям Модельного закона о торговых корпорациях [Model Business Corporation Act (MBCA)]
, который в той или иной мере имплементирован в законодательство более тридцати штатов (по состоянию на июль 2000г.). Авторитет названного источника подтверждается тем, что в американской доктрине при рассмотрении корпорации, как явления правовой реальности, ссылаются именно на него, и лишь в особых случаях на законодательство и общее право отдельных штатов
. 
Анализ текста MBCA показывает отсутствие положений, прямо запрещающих дочерней корпорации приобретать акции материнской корпорации. 

Однако, ограничение негативных эффектов перекрестного владения достигается иным юридико-техническим способом. Параграф 7.21 (b) MBCA устанавливает правило, согласно которому акции, прямо или косвенно принадлежащие первой корпорации, являются не голосующими на собрании акционеров второй корпорации, если последней (второй корпорации) принадлежит прямо или косвенно большинство акций, имеющих право голосовать по вопросу избрания директоров первой корпорации. Как мы видим, в данном случае используется формальный (количественный) критерий установления взамозависимости материнской и дочерней корпораций, причем, последней запрещается голосовать на собраниях материнской.

Законодательство отдельных штатов:
a). Штат Делавэр: Пункт (c) параграфа 160 книги 8 «О корпорациях» [Title 8. Corporations] Кодекса Делавэра [Delaware Code] содержит норму аналогичную положениям MBCA в части ограничения права голоса по акциям, принадлежащих корпорации, в которой другая корпорация владеет большинством акций, голосующих при избрании директоров первой корпорации
. Общего запрета на приобретение акций нет. Примечательно в данном случае то, что Кодекс Делавэра рассматривается в качестве акта, непосредственно не воспринявшего MBCA. 

b). Штат Калифорния: Согласно пункту b секции 703 Калифорнийского корпоративного кодекса [California Corporations Code] акции корпорации [specified corporation], принадлежащие ее дочерней корпорации [subsidiary]
, объявляются не голосующими по любому вопросу повестки дня собрания акционеров
. При этом под дочерней корпорацией применительно к положениям статьи 703 понимается корпорация, 25 и более процентов голосующих акций которой принадлежат прямо или косвенно через одну или более дочернюю корпорацию другой корпорации (пункт (b) секции 189 Калифорнийского корпоративного кодекса). Под дочерней корпорацией, опосредованно участвующей в держании акций, в том числе, и применительно к пункту (b) секции 189, понимается корпорация, 50 и более процентов голосующих акций которой принадлежат прямо или косвенно через одну и более дочернюю корпорацию другой корпорации (пункте (а) секции 189 Калифорнийского корпоративного кодекса). Общего запрета на приобретение акций нет.

2.2. Право Европейского сообщества 

В коммунитарном праве существуют ограничения на приобретение акций «материнской» публичной (открытой) компании с ограниченной ответственностью [public limited-liability company] ее «дочерними» компаниями
. Данные нормы введены директивой  92/101/EEC от 23.11.1992 «Об учреждении публичных компаний с ограниченной ответственностью, поддержании и изменении их капитала»
, которой была дополнена Вторая директива по праву компаний 77/91/EEC от 13.12.1976
. Согласно новелле статьи 24а подписка, приобретение либо держание размещенных акций публичной компании с ограниченной ответственностью компаниями, в которых первая прямо либо опосредованно держит большинство прав голоса или на которые оказывает преобладающее влияние [dominant influence] (условно названы «дочерние» компании), признается подпиской, приобретением либо держанием акций публичной компанией на себя. 

Там, где законодательство стран-участниц Европейского сообщества разрешает публичной компании с ограниченной ответственностью приобретать свои собственные акции, а, следовательно, и держать их, количество приобретаемых «дочерней» компанией акций не должно превышать 10 процентов размещенного акционерного капитала публичной компании [subscribed capital], включающий акции, уже принадлежащие публичной компании, лицам, действующим от своего собственного имени, но в ее интересах, а также другим «дочерним» компаниям.

Когда «материнская» публичная компания опосредованно [indirectly] держит акции либо опосредованно оказывает преобладающее влияние на «дочернюю», страны - участницы Европейского сообщества могут разрешить приобретение акций под условием, что право голоса по акциям будет приостанавливаться. 

Исключение из ограничительного режима Вторая директива  делает для тех случаев, когда дочерняя компания приобретает либо держит акции в интересах [on behalf of] другого лица, нежели публичная компания либо компания, в которой она прямо либо опосредованно держит большинство прав голоса или на которую оказывает преобладающее влияние. Также «дочерняя» компания может приобретать акции, если это входит в ее правоспособность в контексте деятельности как профессионального дилера ценными бумагами. 

Во всех случаях, когда национальное законодательство стран – участниц разрешает дочерней компании приобретать акции материнской компании либо, когда такое приобретение произведено в нарушение запрета, право голоса по таким акциям должно приостанавливаться.

2.3. Великобритания: В английском статутном праве ситуация перекрестного владения подробно урегулирована секцией 23 Закона о компаниях 1985 года (по состоянию на 31 марта 2004 года) [Companies Act 1985]
. По общему правилу дочерняя компания [subsidiary], контролируемая холдинговой компанией [holding company], не может являться участником последней. Размещение или передача акций холдинговой компании дочерней являются недействительными [any allotment or transfer of shares in a company to its subsidiary is void]. Исключение делается для случаев, когда дочерняя компания является: 1) правопреемником [personal representative] холдинговой компании, 2) доверительным собственником акций [trustee] либо 3) посредником на рынке ценных бумаг в силу своего обычного рода деятельности [in the ordinary course of its business as an intermediary]. 

В том случае, если дочерняя компания приобрела акции в нарушение указанного запрета, она, тем не менее, может оставаться участником холдинговой компании. В этом случае акции, принадлежащие дочерней компании, лишаются права голоса на общем собрании участников холдинговой компании. Если лицо, купившее акции, т.е. получившее их возмездно у дочерней компании, которая приобрела их в нарушение запрета, действовало добросовестно (в отсутствии необходимого знания), то сделка порождает необходимый правовой эффект. 

Закон о компаниях не ограничивает сферу действия названного запрета только компаниями с ограниченной ответственностью на акциях [company limited by shares]. Регулирование распространяется также на все другие компании независимо от формы, в которой удостоверяется интерес ее участников [Section 23 (8) Companies Act 1985].

2.4. Франция: Перекрестное (взаимное) владение акциями урегулировано разделом 4 «О взаимных долевых участиях» главы 3 Французского торгового кодекса (далее по тексту – ФТК)
. Согласно статье L233-29 ФТК акционерное общество [société par actions] не может иметь в собственности акции другого общества, если последнему принадлежит более 10 процентов уставного капитала первого общества. Соответственно мы можем сделать вывод о том, что разрешается взаимное участие в пределах, не превышающих 10 процентов уставного капитала. В случае отсутствия между заинтересованными обществами соглашения относительно разрешения проблемы превышения 10 процентного барьера взаимного участия, общество, владеющее меньшей частью уставного капитала другого общества, обязано продать акции (избавиться от капиталовложений). Если пакеты акций (взаимные капиталовложения) являются одинаковыми, то каждое общество обязано уменьшить размер принадлежащего ему пакета таким образом, чтобы он не превышал 10 процентов акционерного капитала другого общества. В том случае, когда общество обязано уступить акции другого общества, уступка осуществляется в срок, установленный декретом Государственного Совета [Conseil d'Etat]. Общество не может осуществлять право голоса, предоставляемое данными акциями. 

  
В соответствии со статьей  L233-30 ФТК, если общество, не являющееся акционерным [société autre qu'une société par actions], среди своих ассоциированных членов имеет акционерное общество, владеющее частью его капитала, которая превышает 10 процентов, оно не может владеть акциями, выпускаемыми последним. Если оно все-таки имеет их в своей собственности, оно должно уступить их в срок, установленный декретом Государственного Совета, и оно не может по собственной инициативе осуществлять право голоса. Если общество, не являющееся акционерным, среди своих ассоциированных членов имеет акционерное общество, владеющее частью его капитала, которая равна или меньше 10%, оно может владеть только частью капитала, равного или меньшего 10% стоимости акций, выпущенных последним. Если оно все-таки имеет в своей собственности более значительную часть капитала, оно должно уступить излишек в срок, установленный декретом Государственного Совета, и оно не может ввиду данного излишка осуществлять право на голосование. 

Статья L233-31 ФТК, вводя качественный критерий, устанавливает следующую дополнительную норму: когда голосующие акции первого общества принадлежат одному или более обществу, в которых первое общество прямо или косвенно владеет контролем, то право голоса по таким акциям не может быть реализовано. Эти акции также не должны приниматься во внимание при определении кворума.

2.5. Германия: Специальные положения, посвященные перекрестному владению акциями (долями), содержатся в Законе об операциях с ценными бумагами от 06.09.1965г. [Aktiengesetz]
. 

Суть регулирования заключается в исключении из общего числа всех прав голоса  предприятия права голоса по собственным долям, к которым относятся доли, принадлежащим самому предприятию, зависимым от него предприятиям, а также лицам, которые держат доли за их счет. Собственные доли в обществах, являющихся объединением капитала, вычитаются из номинального капитала, а в предприятиях на акциях – из общего числа акций [§ 16 Aktiengesetz]. 

При этом, зависимыми предприятиями признаются юридически самостоятельные предприятия, на которые какое-либо другое предприятие (управляющее предприятие) прямо или косвенно может оказывать решающее влияние. В отношении любого  предприятия, в котором большинство долей принадлежит другому предприятию или если последнему причитается большинство прав голоса (участие большинства),  предполагается, что оно является зависимым от предприятия, участвующего в нем большинством [§§16 (1), 17 Aktiengesetz]. Зависимое и управляющее предприятия рассматриваются в качестве взаимосвязанных предприятий [Verbundene Unternehmen] [§ 15 Aktiengesetz]. 

2.6. Нидерланды: Гражданский кодекс [Burgerlijk Wetboek] ограничивает дочернюю корпорацию в праве держать акции материнской. Нормы распространяются как на публичную [de Naamloze Vennootschap], так и на частную [de Besloten Vennootschap] корпорации с уставным капиталом, разделенным на акции. 

Во-первых, дочерняя корпорация не может участвовать в подписке при первичном размещении акций. Во-вторых, дочерняя корпорация не может приобретать как на себя лично, так и через свои дочерние корпорации более, чем 10 либо 50 процентов (для публичной и частной корпораций соответственно) акций, образующих размещенный акционерный капитал (BW art. 2:98d(1)/207d(1)/207(2)
. Право голоса по таким, т.н. «казначейским» [treasure], акциям, не может быть реализовано (BW art. 2:118(7)/228(6)
. Если уставом материнской корпорации не предусмотрено иного, за казначейскими акциями сохраняется право получения имущественных выгод, например, дивидендов [distribution rights].

По голландскому праву дочерней корпорацией признается лицо, в котором материнская корпорация имеет большинство голосов на собрании акционеров либо может назначать (отстранять) более половины численного состава исполняющего либо наблюдательного органа (BW art. 2:24а). Право контроля материнской корпорации может быть обусловлено либо количеством принадлежащих ей акций дочерней корпорации либо соглашением, заключенным между акционерами последней. При определении общего количества акций, принадлежащих материнской корпорации, принимаются во внимание все акции, принадлежащие как ей напрямую, так и всем ее другим дочерним корпорациям
.

2.7. Италия: Гражданское законодательство не содержит прямого запрета перекрестного владения. Между тем, существует ограничение общего количества голосующих акций, держателями которых может являться само материнское общество на акциях [societa per azioni, spa] и связанные с ней компании. Совокупное количество таких акций не должно превышать 10 процентов от размещенного акционерного капитала материнского общества (статья 2357 Гражданского кодекса Италии)
. Согласно сведениям из доктринальных источников процесс имплементации директивы 92/101/EEC от 23.11.1992 в Италии завершен, право голоса по акциям, принадлежащим связанным компаниям, ограничивается
.

2.8. Бельгия: по имеющимся данным статутное законодательство Бельгии не запрещает дочерней компании приобретать акции материнской. Однако закон ограничивает количество голосующих акций, которые могут принадлежать акционерному обществу открытого типа [la société anonime], ее непосредственным дочерним компаниям [direct subsidiaries of the company] либо любому лицу, действующему от их имени. Количество таких акций не должно превышать 10 процентов от величины размещенного акционерного капитала [subscribed capital]. Отдельные исключения из этого правила оговариваются в законе
. Право голоса по таким акциям приостанавливается.

3. Содержание предложений по реформированию законодательства: Анализ действующего российского гражданского законодательства показывает отсутствие в нем запрета либо ограничения в той или иной форме перекрестного владения голосующими акциями (долями) основного хозяйственного общества его дочерними хозяйственными обществами
. Единственная форма контроля над приобретением акций (долей) сохраняется посредством использования механизмов антимонопольного законодательства
. Однако, существующее регулирование направлено на достижение иного правового эффекта, не обеспечивающего непосредственную защиту интересов акционеров (участников), а поэтому оно не может быть адекватно использовано с этой целью.

ГК РФ не содержит как прямых норм, так и концептуальных начал, исключающих возможность введения правил об ограничении перекрестного владения акциями (долями). Напротив, на мысль о допустимости соответствующего регулирования нас наводит содержание пункта 3 статьи 106 ГК РФ
.

Следует остановится на предварительном рассмотрении отдельных норм ГК РФ, имеющих непосредственное отношение к рассматриваемой проблеме. Статьи 105, 106 названного Кодекса с использованием качественного и количественного критериев, определяя степени взаимной зависимости хозяйственных обществ, выделяют два типа юридически-значимых связей: «основное – дочернее», «преобладающее – зависимое». В первой из них воля дочернего общества производна от воли основного общества, а, следовательно, негативные эффекты перекрестного владения проявляются в этом случае в полной мере. Численный критерий участия в уставном капитале, закрепленный в пункте 1 статьи 106 ГК РФ для отношений «преобладающее – зависимое», не может быть взят за основу правового регулирования, поскольку: а) на практике зачастую корпоративный контроль приобретается вне рамок непосредственного участия в уставном капитале (например, через процедуры банкротства либо путем заключения соглашения об управлении с преобладающими акционерами); б) в крупных открытых акционерных обществах с высокодисперсной структурой уставного капитала право корпоративного контроля может основываться на степени участия менее 20 процентов голосующих акций (долей); в) численный критерий не является достаточно гибким для того, чтобы урегулировать весь массив фактических отношений влияния одного лица на другое.

По этой причине ограничительный режим следует распространить на случаи владения дочерним обществом голосующими  акциями (долями) основного общества. Однако, закрепленные в статье 106 ГК РФ основания выделения дочернего и основного хозяйственных обществ, являясь качественными, достаточно неудобны в практическом применении. Так, определение преобладающего участия является вопросом факта, наличие договора между обществами может не раскрываться, содержание фразы «определять решения иным образом» оставляет больше вопросов, нежели ответов. Все это не может не затруднить на практике реализацию предлагаемых нововведений. 

Нормы, ограничивающие права, а также устанавливающие санкции, должны излагаться законодателем предельно ясно в форме, исключающей двусмысленность в истолковании. И правила об ограничении перекрестного владения в этом смысле не являются исключением, поэтому особое внимание следует уделить формализации связи, посредством которой основное общество имеет возможность определять решения, принимаемые дочерним.  Раскрытие ее с содержательной стороны должно производится через установление отношений, описываемых на языке права понятиями «группа лиц» и «аффилированные лица»
. Последовательное применение этого метода позволит вывести обеспечение прав внутренних инвесторов на качественно новый уровень, выходящий за рамки запрета, адресованного только дочерним обществам, связанным с основным отношениями непосредственного участия. 

На практике дочернее акционерное общество может становиться участником основного ООО/ОДО и наоборот. Отрицательный эффект такого взаимного участия ничем не отличается от тех случаев, когда дочернее и основное общество совпадают по своей организационно-правовой форме. По этой причине с точки зрения экономии законодательного материала наиболее рационально внести соответствующие дополнения именно в ГК РФ с тем, чтобы обеспечить единство правового регулирования в отношении всех хозяйствующих обществ и избежать дублирования норм. Это может быть сделано путем изложения статьи 105 ГК РФ в новой редакции с учетом дополнительных норм, детализирующих правила об ограничении перекрестного владения
.

С учетом мирового опыта можно предложить, по крайней мере, три направления реформирования российского гражданского законодательства: 1) введение общего запрета на перекрестное владение акциями (долями) и установление санкций за его нарушение (лишение права голоса, недействительность сделок по приобретению акций (долей) и т.д.); 2) ограничение права голоса по акциям (долям), находящимся в перекрестном владении, при сохранении возможности приобретения акций (долей) основного общества его дочерними обществами без ограничения количества акций (размера долей); 3) разрешение перекрестного владения в определенных пределах, зависящих от организационно-правовой формы хозяйственного общества, с обязательным ограничением права голоса по акциям (долям) и установление санкций за нарушение допустимых пределов участия.

Предлагаем остановиться на последнем варианте, как наиболее отвечающем специфике корпоративных отношений и особенностям российского рынка ценных бумаг. Выбранная модель правового регулирования ориентируется, прежде всего, на корпоративное законодательство Франции, которое существенно ближе российской правовой системе, нежели англо-американское право, а также на общее (коммунитарное) право Европейского сообщества. 

За основу правового регулирования предлагаем взять допущение о том, что приобретение акций (долей) основного общества его дочерним обществом фактически является их приобретением в интересах основного. Анализ действующего законодательства о юридических лицах позволяет дифференцировать подходы к самой возможности приобретения акций (долей) хозяйственным обществом на себя. Так, в отношении ООО и ОДО федеральный закон не содержит ограничений относительно размера долей, приобретаемых самим обществом, по отношению к общему размеру уставного капитала. Обратная ситуация наблюдается в отношении акционерных обществ. Статья 72 ФЗ «Об акционерных обществах» устанавливает ограничение по количеству акций, приобретаемых обществом, тогда когда это допускается уставом
.

Предлагаем воспользоваться существующими в законодательстве подходами.  Дочерним хозяйственным обществам следует разрешить приобретать не более 10 процентов акций основного акционерного общества, находящихся в обращении. При этом в расчет должны приниматься как акции, принадлежащие самому основному обществу, так и акции, принадлежащие другим его обществам. Следует распространить данное ограничение как на привилегированные, так и на обыкновенные акции, поскольку первые при определенных обстоятельствах также могут становиться голосующими.

Что касается перекрестного владения долями, здесь мы предлагаем ограничить размер приобретаемых дочерними обществами долей 50 процентами от общего размера уставного капитала основного ООО или ОДО, при этом в расчет также должны приниматься доли, принадлежащие как самому обществу, так и другим его дочерним обществам. Порог в 50 процентов взят нами довольно условно (по аналогии с законодательством Нидерландов), он может быть изменен по тем или иным политико-правовым соображениям. Вместе с этим, необходимо осознавать недопустимость приобретения всех долей основного его дочерним обществом, что продиктовано необходимостью сохранения у общества хотя бы одного «действительного» участника. 

Юридико-технически новеллу следует закрепить в форме адресованного дочерним хозяйственным обществам общего запрета приобретать на основании сделки акции (доли) основных хозяйственных  обществ в пределах, превышающих установленные ограничения
. 

В качестве общего правила следует установить ограничение права голоса по акциям (долям) основного общества, принадлежащим его дочернему обществу, вне зависимости от того превышает ли их количество (размер) установленный предел или нет. Данная мера является достаточной для того, чтобы нивелировать негативные последствия перекрестного владения, так как внутренние инвесторы, игнорируя голоса, принадлежащие акционерам (участникам), которые подконтрольны управляющим, получат возможность самостоятельно сформировать лояльные исполнительные органы общества. Более того, эта мера является эффективной и для того, чтобы, играя превентивную роль, исключить на практике случаи возникновения перекрестного владения. В этом смысле достаточно реалистичным является предположение о том, что рациональный инвестор не станет приобретать акции (доли), зная о невозможности реализации предоставляемых ими прав корпоративного контроля. 

В законе следует специально закрепить положение, согласно которому временно не голосующие акции (доли) должны исключаться из общего количества голосующих акций (долей), принимаемого для целей определения кворума, с тем, чтобы оставшиеся акционеры (участники) могли принять решения по вопросам повестки дня. Данная норма позволит предотвратить появление судебных споров, основанных на расхождениях в оценках правомочности общих собраний.

Можно представить себе ситуацию, когда после вступления в действие закона привилегированные акции основного общества, принадлежащие дочернему, становятся голосующими
. В этой ситуации дочернее общество должно воздержаться от голосования ими на общем собрании акционеров в течение всего срока наделения их правом голоса. Аналогичное регулирование следует предусмотреть для случаев перехода голосующих акций (долей) основного общества к дочернему в порядке универсального правопреемства (реорганизация, наследование по завещанию). 

В этой связи, одним из способов контроля за соблюдением норм об ограничении перекрестного владения должно явиться публичное раскрытие дочерним обществом информации об указанных фактах, которое надлежит производить способом, установленным для соответствующей организационно-правовой формы (см. об этом ниже).

Гарантией защиты прав внутренних инвесторов является обязанность основного общества по раскрытию сведений обо всех дочерних обществах, что в настоящее время должно делаться в форме ведения списка аффилированных лиц, правом на ознакомление с которым наделены акционеры (участники)
. Нами предлагается закрепить обязанность открытых акционерных обществ по сообщению указанного списка неограниченному кругу лиц через печатные средства массовой информации на систематической основе. Объем соответствующей обязанности (периодичность, печатное издание и т.д.), а, следовательно, и издержки связанные с ней, должны зависеть от степени публичности корпорации, обусловленной, прежде всего, количеством акционеров. 

ООО/ОДО, как впрочем, и ЗАО, являющиеся по своей природе частными (закрытыми) корпорациями, должны быть освобождены от обязанности публикации указанных выше сведений в средствах массовой информации, с заменой ее обязанностью предоставлять сведения об аффилированных лицах органу, осуществляющему государственную регистрацию юридических лиц (органу налоговой инспекции по месту своего нахождения). Для этого потребуется внесение незначительных изменений в ФЗ «О государственной регистрации юридических лиц и индивидуальных предпринимателей»
. В результате этого любой потенциальный инвестор, имеющий намерение приобрести голосующие акции (доли) таких хозяйственных обществ, сможет сделать самостоятельный вывод о характере взаимной связанности управляющих и других акционеров (участников) для целей оценки своих инвестиционных рисков.

Пункт 2 статьи 93 ФЗ «Об акционерных обществах» обязывает аффилированных лиц информировать в письменной форме акционерное общество о принадлежащих им акциях с указанием их количества и категории (типов) не позднее 10 дней с даты их приобретения. Однако, этого явно недостаточно, чтобы обеспечить надлежащие раскрытие информации о перекрестном владении, поскольку акционером может являться лицо, не признаваемое аффилированным по отношению к акционерному обществу, но, тем не менее, контролируемое со стороны управляющих. Эффективность данной нормы может быть повышена, если в законе будет предусмотрена обязанность управляющих: члена совета директоров, члена коллегиального исполнительного органа, единоличного исполнительного органа, уведомлять акционерное общество о приобретении акций любым лицом, принадлежащим к той группе лиц, к которой принадлежит данное физическое лицо (управляющий). 

Однако, следует признать, что составление списка аффилированных лиц, как и контроль за раскрытием информации, производится самим обществом, т.е. фактически его управляющими, а, следовательно, не исключены различного рода злоупотребления, заключающиеся в сокрытии либо искажении фактов, подтверждающих наличии той или иной корпоративной связи. По этой причине возможность законодательного регулирования запрета на перекрестное владение имеет естественные ограничения, обусловленные неравномерным распределением информации.

В связи с этим, в целях обеспечения надлежащего раскрытия сведений можно распространить нормы об имущественной ответственности управляющих основного общества
 на случаи сокрытия ими сведений о своей аффилированности по отношению к отдельным акционерам (участникам). Учитывая известные трудности, порождаемые на практике необходимостью доказывания по т.н. «косвенным» искам размера убытков, причиненных обществу, предлагаем установить в законе санкцию в форме штрафа, взыскиваемого с виновного лица по иску акционера (участника) основного общества в размере заранее определенной твердой суммы. Такого рода ответственность, с нашей точки зрения, способна эффективно стимулировать надлежащее исполнение соответствующей обязанности.

Отдельные способы контроля за соблюдением санкций могут быть предопределены и спецификой организационно-правовой формы основного хозяйственного общества. В силу пункта 1 статьи 56 ФЗ «Об акционерных обществах» в открытых акционерных обществах с числом акционеров - владельцев голосующих акций более 500, а также в акционерных обществах с меньшим количеством акционеров по воле исполнительных органов, функции счетной комиссии на общем собрании осуществляет специализированный регистратор. Последний, исходя из данных об аффилированных лицах эмитента, а также о группах лиц, к которым принадлежат управляющие, должен включать в список лиц, имеющих право на участие в общем собрании акционеров, только тех, на которых не распространяются соответствующие ограничения. Конкретный порядок взаимодействия регистратора и эмитента может быть установлен подзаконными актами федерального органа исполнительной власти по рынку ценных бумаг либо Правительством РФ.

Следует признать, что голосование на общем собрании  акционеров (участников) хозяйственного общества находится всецело «в руках» управляющих, которые, очевидно, не заинтересованы в утрате корпоративного контроля. В связи с этим, справедливо думать, что они будут не только пытаться завуалировать связь дочернего и основного обществ, но и, возможно, открыто противодействовать принятию общим собранием законных решений. Ввиду этого меры, направленные на временное ограничение корпоративных прав из голосующих акций (долей), являются с политико-правовой точки зрения недостаточными. В качестве способа дополнительной защиты интересов внутренних инвесторов можно предложить признание оспоримой сделки, послужившей основанием приобретения дочерним обществом голосующих акций (долей) основного общества в нарушение установленного запрета. Правом подачи иска о признании такой сделки недействительной целесообразно наделить основное хозяйственное общество, его акционеров (участников), а также акционеров (участников) дочернего. Однако, удовлетворение исковых требований следует допустить только в тех случаях, когда лицо, продавшее акции (доли) дочернему обществу, действовало недобросовестно, т.е. знало или должно было знать о совершении сделки в нарушение запрета. При этом, истец, обратившийся в арбитражный суд, должен также на общих основаниях доказать нарушение его прав и охраняемых законом интересов. 

В этой форме инициатива частных лиц: общества, акционеров (участников), заинтересованных в защите своих прав, позволит как достичь цели, стоящие перед институтом ограничения перекрестного владения, а именно: 1) выявить юридически значимую взаимную связанность управляющих и акционеров (участников); 2) блокировать ее негативные последствия, так и преодолеть естественную ограниченность правового регулирования методом раскрытия информации.

3.3.3. Конфликты

· Внутренние (между органами)

В организации современной системы управления компанией лежат два основных принципа – принцип отделения управления от собственности и принцип раздельной компетенции органов управления компанией. Основным юридическим механизмом отделения управления от собственности и был и продолжает оставаться институт юридического лица. Второй принцип тесно связан с первым и проявляется в том, что фактически руководство компанией осуществляется наемным менеджментом, который в целях осуществления такого руководства наделяется достаточно широкой компетенцией. Неразрывно с этим вопросом связан вопрос ответственности
. В мировой практике в отношении холдингов требования о раскрытии информации о конфликте интересов, общие для всех компаний, дополняются требованиями, связанными со спецификой холдинговых отношений. Например, статья 232 (1) английского Акта о компаниях 1985 года требует, чтобы холдинговая компания раскрывала в комментариях к своим годовым отчетам подробности любой сделки с любой из ее дочерних компаний, к которой директор компании имел прямо или косвенно существенный интерес. Это должно быть сделано независимо от того, составляет или не составляет компания консолидированный баланс. 

· В рамках холдинга (с дочерними и управляемыми обществами). В данном случае речь идет о необходимости установления законодателем приоритета интересов и порядка раскрытия информации. В случаях, когда установлен акционерный контроль над обществом к сделкам, заключаемым дочерними и основным обществами должны применяться положения о сделках с заинтересованностью, описанные выше. 

В случаях договорного контроля, необходимо исходить их того, что в случае, если материнская компания не ведет иной самостоятельной предпринимательской деятельности, кроме «управленческих услуг», конфликт может возникнуть только, если управление осуществляется сразу несколькими юридическими лицами. В связи с чем законами ряда зарубежных юрисдикций установлен запрет на управление конкурирующими компаниями. При осуществлении управляющей компанией самостоятельной деятельности целесообразно определить договором о передаче полномочий порядок разрешения такого конфликта интересов с управляемой компанией, если он возникнет.  При разрешении данного вопроса на уровне закона целесообразно исходить из приоритета интересов клиента, то есть управляемой компании.

- Между акционерами. Если доминирующий акционер является холдинговой компанией, он рассматривает дочернее общество как члена его группы лиц, а его активы - как часть общего бизнеса группы. При этом его интересуют результаты работы группы в целом, а не дочернего общества, бизнес которого может быть использован в этих целях в ущерб интересам миноритарных акционеров дочернего общества, которых, наоборот, интересует прибыльность своего общества. При этом неизбежно возникает конфликт между контролирующим (мажоритарным) и миноритарными акционерами, который не представляет собой особенность, присущую только для российского бизнеса, а широко известен и в странах с развитой экономикой
.

3.4. Сделки с усложненной процедурой заключения

С темой конфликта интересов тесным образом взаимосвязан вопрос о сделках с усложненной процедурой заключения (крупные сделки и сделки с заинтересованностью), который заслуживает отдельного рассмотрения.

Устанавливая специальное правовое регулирование крупных сделок и сделок с заинтересованностью, законодатель  исходил из  того, что необходимо, во-первых, минимизировать естественные противоречия между интересами акционеров и управляющих акционерным обществом, с одной стороны, общества и его внешних кредиторов – с другой; во-вторых – найти баланс между интересами названных лиц и предусмотреть меры контроля за совершением обществом сделок на крупные суммы, в результате которых оно может оказаться в неблагоприятном положении.

3.4.1. Крупные сделки

Если обратиться к крупным сделкам, то в Законе об АО и Федеральном законе «Об обществах с ограниченной ответственностью» (далее – Закон об ООО), устанавливается примерно следующая формула для описания таких сделок: это сделка, которая направлена на отчуждение или связана с возможностью отчуждения имущества либо сделка, связанная с приобретением имущества. Из подобной формулы следует, что все крупные сделки – это сделки, которые либо влекут, либо потенциально могут повлечь отчуждение обществом имущества. В данном случае имущества хозяйственного общества, при этом указание на «приобретение имущества обществом» не опровергает этот тезис, а лишний раз его доказывает. Известно, что по ГК РФ дарение между коммерческими организациями не допускается. Соответственно, законодатель презюмирует, что отчуждение имущества хозяйственным обществом возможно исключительно по возмездной сделке, следовательно, при той же сделке, когда будет приобретаться имущество, возникнет обязательство по его оплате, а любое обязательство по оплате потенциально может привести к утрате контроля над подобным обществом со стороны внутренних инвесторов. 
Определение крупной сделки в значительной мере воспроизводит определение, данное в редакции Закона об АО от 24 мая 1999 года, и вместе с тем вносит в него ряд уточнений. Так, дается более развернутая характеристика сделок, которые при соответствующей сумме должны относиться к крупным. Названы не только договор купли-продажи, традиционный для сделок по приобретению и отчуждению имущества, но и другие договоры, в результате заключения которых не исключается возможность отчуждения имущества общества. О таком признаке, как существенное условие для отнесения сделки к категории крупных, говорилось и в прежней редакции Закона, но на практике он не всегда учитывался. Например, иногда не признавался крупной сделкой договор залога (при сумме договора, превышающей 25% балансовой стоимости активов) со ссылкой на то, что он не является сделкой, связанной с приобретением или отчуждением имущества. Между тем очевидно, что в случае невыполнения обязательства, обеспеченного залогом, взыскание может быть обращено на предмет залога: он подлежит отчуждению с направлением полученных от его продажи средств на выполнение обязательств перед кредитором (ст. 349 ГК РФ). То есть заключение обществом договора залога может привести к отчуждению имущества, переданного в залог.
Не исключена возможность обращения взыскания, а следовательно, и отчуждения имущества общества при заключении им кредитного договора, договора займа, принятия обязательств по договору поручительства в случае невыполнения обязательств по этим договорам.
В Законе об АО дан примерный перечень сделок, связанных с возможностью отчуждения имущества. Он не является исчерпывающим, так как применительно к названным в законе сделкам использованы слова "в том числе". Такое же понимание этой нормы сложилось и у Высшего Арбитражного Суда РФ, который в постановлении Пленума от 18 ноября 2003 г. указал, что содержащийся в ч. 1 п. 1 ст. 78 Закона об АО перечень видов сделок (заем, кредит, залог, поручительство), на которые наряду с договорами купли-продажи, дарения, мены распространяется порядок заключения крупных сделок, установленный ст. 78 и 79 ФЗ "Об акционерных обществах", не является исчерпывающим. К таким сделкам (при соответствующей сумме сделки) могут относиться договоры об уступке требования, переводе долга, внесении вклада в уставный капитал другого хозяйственного общества в счет оплаты акций (доли) и другие, если в результате их заключения возникает возможность отчуждения имущества общества.
Таким образом, для квалификации сделки в качестве крупной необходимо определить направленность сделки - на приобретение или отчуждение имущества или установить, создавала ли сделка прямую либо косвенную возможность отчуждения обществом имущества.

Отчуждение предусматривает прекращение права собственности на имущество у предшествующего владельца. Поэтому к сделкам по отчуждению имущества относятся договоры купли-продажи, мены, дарения, ренты, займа, кредита и т.п., а к сделкам, которые могут повлечь отчуждение имущества прямо или косвенно, - договоры залога, связанные с возможностью принудительной реализации заложенного имущества, договоры уступки прав и т.п.
Так, в Информационном письме ВАС РФ от 13 марта 2001 г. специально обращается внимание на то, что сделка по уступке права (требования) должна рассматриваться как крупная и заключаться с соблюдением требований, установленных ст. 78 и 79 ФЗ "Об акционерных обществах", если стоимость уступаемых по сделке прав превышает 25% балансовой стоимости активов общества на дату принятия решения о совершении сделки.
В качестве примера приводится следующее дело. Закрытое акционерное общество обратилось в арбитражный суд с иском о признании недействительным договора об уступке права (требования), возникшего у общества в связи с выполнением работ по договору подряда, стоимость которых не была оплачена заказчиком. Сумма требования превышала 25% балансовой стоимости активов общества, однако решение о заключении договора принималось единолично генеральным директором. Организация, в пользу которой была осуществлена уступка требования, возражала против иска, ссылаясь на то, что данный договор не подпадает под действие ст. 79 ФЗ "Об акционерных обществах".
Арбитражный суд удовлетворил иск общества. Суды апелляционной и кассационной инстанций оставили решение без изменения, признав данный договор сделкой по отчуждению активов общества на сумму, превышающую 50% их балансовой стоимости (сумма сделки составляла 70% балансовой стоимости активов), в силу чего для его заключения необходимо было решение общего собрания акционеров, принятое большинством в три четверти голосов.

Примечательно также, что комментаторы Федерального закона «Об обществах с ограниченной ответственностью», содержащего аналогичную норму в п. 1 ст. 46, настаивают на ограничительном толковании этого правила в интересах других участников гражданского оборота, выводя договоры о залоге за пределы понятия сделки по отчуждению, поскольку, с их точки зрения, отчуждение есть волевой акт собственника или правообладателя, направленный на прекращение у него соответствующего права путем передачи этого права другому лицу.
Следует также отметить, что в тех случаях, когда российский законодатель хочет оградить имущество какого-либо конкретного субъекта от любого необоснованного уменьшения, он использует для этого иные, более широкие понятия, нежели "отчуждение". Так, ограничивая права государственных и муниципальных предприятий на находящееся у них имущество публичных собственников, Закон запрещает этим юридическим лицам без согласия собственника продавать его недвижимое имущество, сдавать его в аренду, отдавать в залог, вносить в качестве вклада в уставный капитал хозяйственных обществ или иным способом распоряжаться этим имуществом (абз. 1 п. 2 ст. 295 ГК РФ).
Таким образом, исходя из буквального толкования п. 1 ст. 78 Закона об АО, отчуждение не следует понимать как простую передачу имущества иным лицам: отчуждение должно быть связано с прекращением у общества права собственности на имущество либо с уступкой прав согласно нормам гл. 24 ГК РФ, когда в виде имущества выступают имущественные права. Следовательно, акционерное общество-арендодатель не может оспаривать договор аренды по основанию несоблюдения при его заключении требований Закона о совершении крупных сделок, поскольку по договору аренды не происходит отчуждения имущества, оно лишь передается арендатору во временное владение и пользование.

Отметим, что ряд авторов считают данный подход к толкованию рассматриваемой нормы Закона слишком узким. Исходя из толкования, основанного на общем функциональном значении нормы (т.е. преследуемой законодателем цели при принятии данной нормы), некоторые авторы полагают, что сюда необходимо также относить и договоры аренды в определенных случаях - при значительной стоимости передаваемого имущества и значительном сроке его службы.
3.4.2. Сделки с заинтересованностью

При рассмотрении заинтересованных сделок, следует отметить, что вводится новый акцент в понимании подобного рода сделок. В данном случае законодатель также преследует аналогичную цель: предотвратить непредвиденную утрату контроля над хозяйственным обществом как корпорацией. Однако здесь привносится новый элемент - появляются лица, способные так или иначе влиять на принятие решений такой корпорацией. В связи с этим законодатель вводит более жесткие требования к порядку совершения такого рода сделок. Такие ограничения проявляются в следующем. Во-первых, в сравнении с крупными сделками, законодатель указывает, что любая сделка, связанная с отчуждением имущества, может подпадать под режим сделок с заинтересованностью при наличии тех обстоятельств, которые указаны в ФЗ об АО. Во-вторых, в случае, если стоимость отчуждаемого имущества по заинтересованной сделке превышает два процента, законодатель устанавливает еще более жесткие требования к порядку совершения такой сделки, а именно, предусматривает, что решение об одобрении такой сделки должно приниматься общим собранием акционеров, где заинтересованные акционеры не участвуют в голосовании при одобрении сделки.
В соответствии с Законом об АО под понятие сделок, в совершении которых имеется заинтересованность, априори подпадают все сделки, заключенные лицами, признанными заинтересованными (причем законодатель отдельно подчеркивает: заем, кредит, залог, поручительство), за исключением сделок в обществах, состоящих из одного акционера, который одновременно осуществляет функции единоличного исполнительного органа; сделок, в совершении которых заинтересованы все акционеры; при осуществлении преимущественного права приобретения размещаемых обществом дополнительных акций (ст. 40 и 41 Закона об АО); сделок, связанных с приобретением и выкупом обществом размещенных акций (ст. 72, 75 и 76 Закона об АО); сделок при реорганизации общества в форме слияния (присоединения), если другому обществу принадлежит более трех четвертей всех голосующих акций реорганизуемого общества (ст. 16, 17 Закона об АО). Следует отметить, что редакция рассматриваемого Закона до 2001 года таких исключений не содержала и всякий раз, даже тогда, когда применение норм о заинтересованности противоречило элементарной логике, это обстоятельство приходилось доказывать. Кроме того, ранее существовала возможность заключения договоров займа между заинтересованным лицом и обществом, теперь же это возможно только в том случае, если такая сделка одобрена.
Следует согласиться с высказанной позицией, что требования гл. XI рассматриваемого Закона, относящиеся к сделкам, в совершении которых имеется заинтересованность, не могут применяться к публичным договорам (ст. 426 ГК РФ), т.е. когда общество по характеру своей деятельности и выполняемым функциям обязано заключить договор в отношении каждого, кто к нему обратится. При этом цена товаров, работ и услуг, а также иные условия публичного договора устанавливаются одинаковыми для всех потребителей, за исключением случаев, когда Законом и иными правовыми актами допускается предоставление льгот для отдельных категорий потребителей. Если же происходит отступление от обычных условий, то необходимо соблюдение требований Закона к сделкам «с заинтересованностью».
Таким образом, законодательством сформулированы общее правило и общие исключения из него. Однако акционерное законодательство часто предполагает ограничение понятия сделки с заинтересованностью за счет использования специальных оговорок и исключений. Например, оговорки об обычной хозяйственной деятельности имеются как в праве России, так и в большинстве других правовых систем.
Интересную особенность привнесла судебная практика, отметившая еще одно специальное исключение. Так, заключение сделки, в совершении которой имеется заинтересованность, не требует решения совета директоров или общего собрания акционеров, если сделка для акционерного общества носит обязательный характер в силу закона и (или) иных правовых актов. Такое исключение позволяет избегать столкновений императивных норм различных отраслей права.
Это можно проиллюстрировать следующим примером.
Коммерческий банк, являющийся открытым акционерным обществом, обратился в арбитражный суд с иском к государственному унитарному предприятию о признании недействительной сделки по продаже банком предприятию за рубли иностранной валюты. Удовлетворяя иск, суд указал, что в момент заключения названной сделки предприятие владело одной третью голосующих акций банка и обе эти организации имели единоличным исполнительным органом одно и то же лицо, однако совет директоров банка не принял решения о заключении сделки, что в силу ст. 83 и 84 ФЗ Закона об АО является основанием для признания ее недействительной.
Президиум ВАС РФ, проверив в порядке надзора названные судебные акты, отменил их и направил дело на новое рассмотрение, поскольку из материалов дела было видно, что между банком и предприятием были заключены договор о корреспондентских отношениях (в рублях) и договор банковского (валютного) счета. В рамках данных соглашений предприятие направило банку заявку на покупку иностранной валюты в счет заранее предоставленного рублевого покрытия. В этот же день банк приобрел для предприятия иностранную валюту, которую зачислил на его валютный счет. Указанные сделки были совершены с соблюдением требований законодательства о банках и банковской деятельности, определяющих права и обязанности кредитных организаций по обслуживанию клиентов, и законодательства о валютном регулировании и валютном контроле. При таких условиях для совершения банком указанных сделок не требуется согласия совета директоров или общего собрания акционеров банка. Положения ст. 83 Закона об АО к ним неприменимы.

Несмотря на то, что с принятием поправок в Федеральный закон «Об акционерных обществах» (далее – Закон об АО), нормы, касающиеся крупных сделок и сделок с заинтересованностью, претерпели некоторые изменения и были уточнены, отдельные положения  Закона нуждаются в дальнейшей доработке.

При подробном рассмотрении указанной группы сделок можно выделить ряд «подвопросов».

1. Критерии отнесения субъекта права к аффилированному лицу

Рассмотрение категории аффилированности требует предварительного уяснения социальных целей той правовой конструкции, в рамках которой эта категория используется. При этом такой предварительный анализ должен предшествовать не только законодательному закреплению правовой конструкции, но и применению соответствующих правовых норм. 

Нельзя не отметить тот факт, что любая правовая категория имеет тенденцию к универсализации, к распространению на другие сферы правового регулирования. Эта тенденция основана на логике правового регулирования как вида человеческой деятельности, предполагающей минимизацию затрат энергии. Кроме того, над законодателем часто довлеет принцип законотворческой экономии, требующий сокращения числа используемых правовых категорий, особенно схожих по содержанию. В случае с категорией аффилированности данная тенденция особенно выражена: в российском праве в последнее время наметились попытки унификации понятия аффилированного лица, с тем чтобы выявить все возможные способы связанности участников оборота друг с другом, позволяющие в определенных случаях пренебречь их самостоятельностью как субъектов права. Наиболее выражена эта тенденция в сфере частноправового регулирования хозяйственной деятельности. В настоящее время для целей регулирования деятельности акционерных обществ уже используется категория аффилированности, закрепленная в законодательстве о защите конкуренции. Необходимо проанализировать позитивные и негативные свойства такой унификации.

В аспекте корпоративного управления категория аффилированности имеет важное значение, предопределенное, прежде всего, природой корпорации как идеального правового образования, наделенного правосубъектностью. Способность корпорации быть субъектом правоотношений: приобретать и отчуждать объекты имущества, владеть и пользоваться своим имуществом, не является самоцелью существования юридической конструкции корпорации. Очевидно, что правовое регулирование в целом и отдельные правовые механизмы направлены на достижение социальных целей, обусловленных интересами людей. Соответственно, деятельность корпорации также имеет в своей основе определенные целевые установки.

Ближайшей целью существования корпорации является удовлетворению имущественных потребностей ее участников. Именно эта цель наиболее явно закреплена в действующем российском законодательстве: ст. 50 ГК РФ (извлечение прибыли названо в качестве основной цели деятельности коммерческих организаций), ст. 67 ГК РФ (к числу прав участников хозяйственных товариществ отнесено участие в распределении прибыли корпорации) и др. В то же время нельзя отрицать, что законодательством к числу целей деятельности корпорации отнесено и обеспечение справедливого удовлетворения требований ее кредиторов. Такая цель является важной, поскольку корпорация, наделенная юридической личностью по общему правилу является единственным субъектом ответственности по всем принятым ею на себя обязательствам. Соответственно, имущество корпорации, находящееся в управлении ее участников и назначенных ими управляющих должно является источником удовлетворения не только интересов внутренних инвесторов, но и кредиторов корпорации по принятым последней на себя обязательствам в ходе гражданского оборота. В некоторых правопорядках особое внимание уделяется интересам отдельных групп кредиторов корпорации, связанных с ней трудовыми отношениями (Германия, коммунитарное право ЕС и проч.), а также кредиторов, являющихся потребителями товаров (услуг), профессионально реализуемых корпорацией на рынке, особенно на рынке финансовых услуг (Франция, Канада и проч.). 

Очевидно, что любые действия, как менеджмента, так и участников, направленные на сокращение прибыли (активов) корпорации могут иметь рациональное основание, если в этом имеется соответствующий интерес лиц, принимающих решение. Наиболее частый и очевидный случай такой заинтересованности – это аффилированность лица, имеющего права на участие в управлении деятельностью корпорации и принимающего то или иное решение, направленное на уменьшение прибыли (активов) корпорации, с тем участником оборота, который, вступая в отношения с корпорацией, получает выгоду от такого решения. Эта аффилированность или иными словами связанность инсайдера корпорации с ее контрагентом должна быть столь значительна, чтобы обеспечить имущественную выгоду инсайдеру от этой связи, то есть инсайдер должен иметь в лице указанного участника оборота источник имущественных благ (перспективных имущественных благ), сопоставимый по значению с самой корпорацией.  

Признание правом возможностей существования социальных связей, влияющих на нормальных ход функционирования установленной правовой конструкции корпорации, повлекло за собой создание правовых механизмов, позволяющих скорректировать деятельность корпорации с учетом этих социальных связей. Именно категория аффилированности в корпоративном праве, должна быть эффективно использована для целей такой корректировки. 

В российском праве базовое понятие аффилированности для целей корпоративного законодательства закреплено в ст. 4 Закона РСФСР от 22 марта 1991 г. «О конкуренции и ограничении монополистической деятельности на товарных рынках» и тесно увязано с понятием группы лиц, созданным для целей антимонопольного регулирования и защиты конкуренции. Используется данное понятие аффилированности в пяти различных институтах корпоративного права: 

1) при определении лиц, имеющих влияние на решения, принимаемые корпорацией, заинтересованных в совершении корпорацией сделки (ст. 81 Закона об АО, ст. 45 Закона об ООО); 

2) при определении независимых директоров, имеющих право принимать решение о совершении корпорацией сделки, в которой имеется заинтересованность, если корпорация является открытым акционерным обществом с числом акционеров более тысячи (ст. 83 Закона об АО); 

3) при установлении перечня лиц, информация о которых раскрывается корпорацией, действующей в форме АО (ст. 93 Закона об АО); 

4) при определении перечня лиц, информация о которых предоставляется участниками корпорации последней (ст. 82 и 93 Закона об АО, ст. 45 Закона об ООО); 

5) при определении лиц, обязанных в соответствии со ст. 80 Закона об АО соблюдать определенный порядок приобретения пакета акций АО и лишенных права голосовать на общем собрании акционеров корпорации об изменении этого порядка уставом АО.      

Все перечисленные институты, призваны гарантировать нормальную работу корпорации в соответствии с установленными законодательством целями ее деятельности и тем самым защитить охраняемые законом интересы ее участников и кредиторов. Кроме перечисленных конструкций, использующих общее понятие аффилированности, установленное Законом о конкуренции, в российском корпоративном праве существуют еще одна конструкция, основанная на понятии связанности одного участника тесными отношениями с другим. Так, ст. 105 ГК РФ закрепляет понятие дочернего хозяйственного общества, характеризующегося тем, что другое (основное) хозяйственное общество или товарищество в силу преобладающего участия в его уставном капитале, либо в соответствии с заключенным между ними договором, либо иным образом имеет возможность определять решения, принимаемые таким обществом. Наличие указанной связанности (аффилированности) дочернего общества с другим обществом (товариществом) влечет три основных последствия: 1) основное общество (товарищество), которое имеет право давать дочернему обществу, в том числе по договору с ним, обязательные для него указания, отвечает солидарно с дочерним обществом по сделкам, заключенным последним во исполнение таких указаний; 2) в случае несостоятельности (банкротства) дочернего общества по вине основного общества (товарищества) последнее несет субсидиарную ответственность по его долгам; 3) участники дочернего общества вправе требовать возмещения основным обществом (товариществом) убытков, причиненных по его вине дочернему обществу. Правда Законом об АО порядок реализации указанных последствий существенно изменен – установлено, что основное общество  считается имеющим право давать дочернему обществу обязательные для последнего указания только в случае, когда это право предусмотрено в договоре с дочерним обществом или уставе дочернего общества, несостоятельность (банкротство) дочернего общества считается происшедшей, а убытки дочернему обществу считаются причиненными по вине основного общества (товарищества) только в случае, когда основное общество (товарищество) использовало указанные право и (или) возможность в целях совершения дочерним обществом действия, заведомо зная, что вследствие этого наступит несостоятельность (банкротство) дочернего общества или, соответственно, дочернее общество понесет убытки.

Конструкция дочернего общества должна обеспечить в значительной степени достижение тех же целей, что и указанные выше институты корпоративного законодательства, использующие понятие аффилированности, закрепленное Законом о конкуренции. Суть в том, чтобы нивелировать возможное негативное влияние крупного участника корпорации на нормальный ход работы корпорации.

 Сравнивая понятие аффилированности, установленное Законом о конкуренции с понятием контроля, установленного ст. 105 ГК РФ можно обнаружить существенную разницу. Так, аффилированные лица в соответствии с Законом о конкуренции (ст. 4) - физические и юридические лица, способные оказывать влияние на деятельность юридических и (или) физических лиц, осуществляющих предпринимательскую деятельность. При этом, Законом о конкуренции вводится ряд презумпций о том, какие социальные связи влекут аффилированность в отношении юридического лица: членство в Совете директоров (наблюдательном совете) или ином коллегиальном органе управления, коллегиальном исполнительном органе, а также осуществление полномочий единоличного исполнительного органа, распоряжение более чем 20 процентами общего количества голосов, приходящихся на голосующие акции либо составляющие уставный или складочный капитал вклады, доли юридического лица. Кроме того, аффилированными являются лица, принадлежащие к одной группе лиц. Если юридическое лицо является участником финансово - промышленной группы, к его аффилированным лицам также относятся члены Советов директоров (наблюдательных советов) или иных коллегиальных органов управления, коллегиальных исполнительных органов участников финансово - промышленной группы, а также лица, осуществляющие полномочия единоличных исполнительных органов участников финансово - промышленной группы. Для физического лица, осуществляющего предпринимательскую деятельность, также установлен ряд презумпций. Его аффилированными лицами являются: лица, принадлежащие к той группе лиц, к которой принадлежит данное физическое лицо; юридическое лицо, в котором данное физическое лицо имеет право распоряжаться более чем 20 процентами общего количества голосов, приходящихся на голосующие акции либо составляющие уставный или складочный капитал вклады, доли данного юридического лица. 

Очевидно, что критерий способности оказывать влияние, установленный ст. 4 Закона о конкуренции, существенно шире, нежели критерий возможности определения решений, установленный ст. 105 ГК РФ. Кроме того, Закон о конкуренции содержит критерии отнесения к группе лиц, основанные во многом на чисто формальном подходе, не требующем выявления реальных взаимоотношений между перечисляемыми субъектами – «физическое лицо осуществляет полномочия единоличного исполнительного органа юридического лица» (абз. 18 ст. 4 Закона о конкуренции); «одни и те же физические лица, их супруги, родители, дети, братья, сестры и (или) лица, предложенные одним и тем же юридическим лицом, составляют более 50 % состава коллегиального исполнительного органа и (или) совета директоров (наблюдательного совета) или иного коллегиального органа управления двух или более юридических лиц или по предложению одних и тех же юридических лиц избрано более 50 % состава совета директоров (наблюдательного совета) или иного коллегиального органа управления двух или более юридических лиц» (абз. 19 ст. 4); «физическое лицо, исполняющее трудовые обязанности в юридическом лице одновременно является единоличным исполнительным органом другого юридического лица» (абз. 20 ст. 4),  Кроме того, необходимо иметь в виду, что российский Закон о конкуренции буквально рассматривает в качестве участников группы лиц также и лиц, косвенно связанных друг с другом  описанными отношениями – например, в состав одной группы лиц входят и работник юридического лица, осуществляющий функции единоличного исполнительного органа и одновременно некую иную трудовую функцию в другом юридическом лице и сами эти юридические лица, связь между которыми опосредована через этого работника, а также юридическое лицо, полномочия исполнительного органа которого осуществляет брат указанного работника и т.д. 

Таким образом, анализ российского корпоративного законодательства на предмет закрепления и использования категории аффилированности показывает, что с одной стороны данная категория необоснованно привязана к категории группы лиц, созданной для целей законодательства о защите конкуренции, что в значительной степени нивелирует значение аффилированности именно для корпоративного права, предъявляющего свои специальные требования, а с другой стороны категория аффилированности в российском корпоративном праве не обладает единообразием при использовании в правовых институтах, ориентированных на достижение схожих социальных целей. 

Обращаясь к зарубежному законодательству, можно заметить, что вопрос правовой регламентации понятия аффилированного лица там решен неодинаково. Французское право, например, не предусматривает специального определения термина «аффилированное лицо» и не устанавливает какого-либо специального положения об аффилированных лицах. В Федеративной Республике Германия, напротив, понятию аффилированности посвящен целый ряд статей в самом Законе об акционерных обществах 1965 года (Aktiengesetz), что позволяет рассматривать его сущностные характеристики во взаимосвязи с  корпоративным законодательством. Давая определение данному понятию в ст. 15 Закона об акционерных обществах, Закон раскрывает его составляющие в следующих далее статьях, определяющих понятие предприятия, имеющего  преобладающее участие, и предприятия, имеющего большинство участия (ст. 16), зависимого и управляющего предприятия (ст. 17), концерна (ст. 18), предприятия с взаимным участием (ст. 19); имеется и ряд других статей, также регулирующих отношения зависимости (или «связанности») (ст. 291, ст. 292). Таким образом, Закон устанавливает характеристики, позволяющие признать предприятия зависимыми именно с точки зрения акционерного законодательства. Для целей антимонопольного законодательства Закон об ограничениях конкуренции (Gesetz gegen Wettbewerbsbeschraenkungen) также содержит ссылку на соответствующие отношения, связанные с категорией зависимости. Примечательно отметить, что в европейском коммунитарном законодательстве правовые категории, используемые для целей защиты конкуренции содержательно значительно отличаются от категорий, применяемых в законодательстве о компаниях. Более того, даже в сфере собственно защиты конкуренции эти категории различаются для разных целей. Так в конкурентном законодательстве в коммунитарном праве существует три категории, цель применения которых состоит в учете социальных  взаимосвязей, существующих между участниками рынка: 1) институт единого хозяйственного субъекта (single economic entity), используемого для целей применения запретов, установленных статьями 81 и 82 Соглашения о ЕС; 2) институт определения контроля в целях установления факта концентрации (возможной концентрации) на основании Регламента о контроле за экономической концентрацией ЕС (далее – ECMR)
; 3) институт определения контроля в целях подсчета совокупного размера оборота (turnover) нескольких хозяйствующих субъектов, участвующих в экономической концентрации
. 




В свою очередь, для целей, установленных законодательством о компаниях, в коммунитарном праве ЕС существуют самостоятельные институты, учитывающие практику социальных связей. 

Прежде всего, необходимо отметить понятие контролируемого лица, введенного для локальных целей Директивой 2001/34/EC от 28 мая 2001 г. «О допуске ценных бумаг к котировке (обращению) на организованных торгах (биржах) и информации о таких ценных бумагах, подлежащей раскрытию»
. 

Статья 87 указанной Директивы содержит весьма четкое и довольно узкое понятие связей, устанавливающих подконтрольность одного лиц другому. Для этого лицо, признаваемое контролирующим должно (a) иметь большинство прав голоса участника или акционера в подконтрольном лице; (b) иметь право назначать или снимать большинство членов исполнительного или контролирующего (наблюдательного) органа и одновременно быть акционером (участником) подконтрольного лица; (c) будучи акционером или участником контролируемого лица иметь возможность осуществлять большинство прав голоса на основе соглашения с другими акционерами или участниками подконтрольного лица. Контролирующее лицо при этом признается таковым также, если указанные права реализуются в отношении подконтрольного лица другим подконтрольным ему (контролирующему лицу) лицом либо, посредником, действующим в интересах (on behalf of) контролирующего лица.

Данная категория используется в Директиве для более точного определения случаев, при которых осуществляется приобретение акций корпораций, прошедших листинг на бирже. Так, в соответствии со ст. 92 Директивы приобретением акций в объеме, превышающем установленные Директивой (ст. 89) границы, является, в том числе, и приобретение акций подконтрольным лицом. Независимо от того, что количество акций, приобретенных подконтрольным и контролирующим лицами, отдельно не превышает установленного размера, если совместно приобретенное ими количество превышает размер, указанный в ст. 89 указанной Директивы, то это влечет обязанность осуществления установленного ст. 85 (1) Директивы извещения.

Понятие подконтрольного лица, установленного Директивой 2001/34/EC от 28 мая 2001 г. «О допуске ценных бумаг к котировке (обращению) на организованных торгах (биржах) и информации о таких ценных бумагах, подлежащей раскрытию» нашло отражение в положениях Регламента ЕС  № 2157/2001 от 8 октября 2001 «О Статуте Европейской компании (SE)»
. Данный Регламент урегулировал вопросы коллизионного права, касающиеся регулирования взаимоотношений между контролирующей и подконтрольной корпорациями в правовой системе Сообщества.  

Другой категорией аффилированности в коммунитарном законодательстве о компаниях является категория лиц, действующих совместно, установленная в Директиве 2004/25/EC от 21 апреля 2004 г. «О предложениях о поглощении»
.

Лица, действующие совместно, определены в ст. 1 (d) данной Директивы как физические или юридические лица, которые кооперируются с лицом, делающим предложение о поглощении компании (оферентом) или компанией, акции которой оферент намеревается приобрести, (адресант оферты) на основе соглашения, гласного или тайного, устного или письменного, направленного на получение контроля оферентом над адресантом оферты или недопущение поглощения. 

При этом для целей Директивы 2004/25/EC от 21 апреля 2004 г. «О предложениях о поглощении» подконтрольные лица по смыслу Директивы 2001/34/EC от 28 мая 2001 г. «О допуске ценных бумаг к котировке (обращению) на организованных торгах (биржах) и информации о таких ценных бумагах, подлежащей раскрытию» признаются лицами, действующими совместно с контролирующими их лицами.  

Ст. 1 (f) Директивы 2004/25/EC от 21 апреля 2004 г. относит лиц, действующих совместно, к числу участников обсуждения заявки на поглощение совместно с собственно оферентом и адресантом оферты, держателями акций адресанта оферты, а также членами советов директоров как оферента, так и адресанта оферты.

Совершенно отдельным блоком правового регулирования в коммунитарном праве ЕС выступают требования к раскрытию информации аффилированными лицами. 

Так, требования по раскрытию информации для целей уведомления работников корпорации установлены Директивой 94/45/EC от 22 сентября 1994 г. «О создании Европейского Совета по труду или о процедуре раскрытия информации для целей уведомления и консультирования работников компаний или групп компаний, работающих в масштабе всего Сообщества». Статья 2 данной Директивы устанавливает, что под группой компаний для целей Директивы понимается контролирующая и контролируемая корпорации. А в ст. 3 определено понятие контроля, которое означает возможность осуществления доминирующего влияния на подконтрольную компанию посредством, например, участия в капитале или правовых предписаний. При этом презумпция наличия контроля установлена для случаев, когда одна компания владеет большей части капитала другой или контролирует большинство голосов, или может назначать больше половины членов исполнительного, наблюдательного или контролирующего органа.  

В соответствии с п. 4 ст. 3 данной Директивы понятие контроля, применяемое для целей Директивы, расширяется до понятия контроля, данное в ст. 3 (3) ECMR. Ст. 3 (2) ECMR содержит следующее определение контроля: «Контроль возникает в силу прав, соглашений или иных средств, которые сами по себе или в совокупности, принимая во внимание анализ фактических и юридических отношений, приводят к возможности осуществления решающего влияния на хозяйствующего субъекта».
Ст. 3 (3) ECMR в дополнение к указанному определению устанавливает, какие лица считаются, приобретающими контроль над хозяйствующим субъектом: «(а) лица, которым принадлежат соответствующие права или управомоченные лица по соответствующему договору; или (b) лица, которым не принадлежат соответствующие права и не управомоченные по соответствующему договору, но имеющие возможность осуществления указанных прав (the power to exercise the rights deriving therefrom)». Как справедливо отмечается в литературе, в ст. 3 (2) ECMR дается наиболее емкое определение контроля, поскольку она «распространяется даже на случаи, в которых лишь возможность осуществления решающего влияния учитывается»
. Кроме того, следует добавить, что в соответствии со ст. 3 (2) ECMR «возможность осуществления решающего влияния может возникать в силу, как права, так и факта
, что у участников рынка может и не быть намерения осуществлять такое влияние
, и что размер участия в капитале компании меньший чем 25 % может быть основанием для констатации указанной возможности
»
.
Другим актом коммунитарного права, в котором закреплено понятие контроля для целей раскрытия информации является Седьмая Директива Совета ЕС  № 83/349/ЕЕС от 13 июня 1983 г. «О консолидированной отчетности». Статья 1 Директивы устанавливает следующее довольно четкое понятие контроля. В соответствии с этой Директивой консолидированная отчетность подается в случаях, если головная компания имеет в дочерней компании: 

a) большинство прав голоса; 

b) право назначать или снимать большинство членов исполнительного, наблюдательного или контрольного органа и одновременно является участником такой компании; 

c) имеет право осуществлять преобладающее влияние на компанию, являясь ее участником, в соответствии с договором, заключенным с этой компанией или условиями учредительных документов, если национальное право позволяет дочерней компании быть стороной такого контракта или иметь такие учредительные документы. 

Как видно из сказанного, положения европейского коммунитарного права в части использования института аффилированности ориентированы на сугубо утилитарное применение этой категории. Понятие аффилированности формулируется для каждого конкретного механизма правового регулирования, исходя из узких социальных целей этого механизма. В некоторых сферах понятие аффилированности очень ограниченное и легко применяется на практике. В других, наоборот оставлена возможность широкого усмотрения правоприменителей, понятие аффилированности дано в общем виде посредством критерия цели (результата), объединяющего аффилированных лиц. Различие в подходах, иногда и незначительное, вызвано необходимостью необоснованно не обременить участников оборота, не исказить первоначальный смысл правовых конструкций, поскольку институт аффилированности всегда корректирует, меняет первоначальную правовую конструкцию. С другой стороны единое, шаблонное определение аффилированности может повлечь и другое негативное следствие – выпадение из правового учета некоторых важных социальных связей, которые могут в свою очередь значительно исказить материю правового регулирования, как это случилось с институтом аффилированных лиц в российском праве. Так, например, несмотря на неоправданную в какой-то мере широту признаков аффилированности, установленных ст. 4 Закона о конкуренции, в их числе нет четкого указание на аффилированность лиц, занимающих управленческие должности в корпорации с данной корпорации и шире на аффилированность физических лиц, не осуществляющих предпринимательской деятельности.  

При буквальном прочтении абз.26 ст. 4 указанного Закона под  аффилированными лицами понимаются только физические и юридические лица, способные оказывать влияние на деятельность юридических и (или) физических лиц, осуществляющих предпринимательскую деятельность. То есть у физических лиц, не осуществляющих предпринимательской деятельности, при буквальном прочтении этого положения Закона аффилированных лиц быть не может. Не говоря о том, что такой подход не согласуется с положениями другого абзаца той же статьи, устанавливающим, что к числу аффилированных лиц, относятся все участники группы лиц, а в числе таких участников есть и лица, не осуществляющие предпринимательской деятельности, но самое главное этот подход противоречит целям существования целого ряда правовых институтов корпоративного права. Так, например, нельзя согласится с тем, что директор корпорации, приобретая пакет акций другой корпорации не обязан соблюдать порядок, установленный ст. 80 Закона об АО, если корпорации, которую он возглавляет уже принадлежит значительный пакет таких акций и суммарная величина пакета, приобретаемого директором, и имеющегося у корпорации, которую он возглавляет, превысит 30 % от их общего числа. Аналогичный пример можно привести с братьями (иными близкими родственниками), приобретающими большой пакет акций в совокупности. Они также не должны признаваться аффилированными лицами, если придерживаться указанного подхода, что не допустимо с позиций целей, установленных для функционирования корпорации: недопущения перехвата корпоративного контроля, приводящего к падению стоимости акций, изменению равновесия в корпоративном управлении, на которые не могут отреагировать прочие акционеры посредством выхода из корпорации на справедливых условиях. Пример конструкции коммунитарного права – лиц, действующих совместно, приведенный Директивой «О предложениях о поглощении», в данном случае весьма поучителен. 

Представляется, что перспективный путь развития российского законодательства об аффилированных лицах, лежит в сфере конкретизации перечня социальных связей, наличие которых позволяет пренебрегать юридической самостоятельностью участников оборота для тех или иных конкретных целей корпоративного законодательства, а не в сфере создания унитарного понятия аффилированности и его всеобщего применения.

2. Отграничение крупных сделок и сделок с заинтересованностью от сделок, совершаемых в процессе хозяйственной деятельности.

 Отграничение крупных сделок и сделок с заинтересованностью от сделок, совершаемых в процессе хозяйственной деятельности является особым, достаточно болезненным вопросом в правоприменительной практике. В ГК РФ, и в корпоративном законодательстве не только не содержится понятия «обычная хозяйственная деятельность», но и не представляется возможным однозначно определить данную категорию.

Если обратиться к анализу судебно-арбитражной практики, например, за последние пять лет, то можно обнаружить интересную особенность: суды в настоящее время идут к тому, чтобы все более и более плавно подойти к определению того, где проходит граница между крупными и обычными сделками, т.е. сделками, осуществляемыми в процессе обычной хозяйственной деятельности. В качестве примера можно сослаться на то, что, начиная с 1997 - 1998 года в практике Президиума ВАС РФ отмечены дела, в которых сделки, сейчас прямо отнесенные ФЗ об АО к крупным сделкам (заем, кредит), в отдельных случаях не признавались крупными. 

Мотивировка для подобного решения избиралась следующая. Например, если кредит получался строительной организацией на то, чтобы приобрести материалы и впоследствии запустить строительство нового объекта, то подобного рода деятельность высшая судебная инстанция квалифицировала как обычную хозяйственную деятельность, поскольку формально она укладывалась в рамки уставных целей деятельности такой организации. Аналогичным образом обстояло дело в другой ситуации, когда кредит получался торговой организацией, осуществляющей розничную торговлю. Кредит получался на закупку товара, и в такой ситуации высшая судебная инстанция не посчитала кредитную сделку крупной сделкой. Хотя в соответствии с новой редакцией ФЗ об АО кредитный договор прямо поименован как крупная сделка. 

Оговорки об обычной хозяйственной деятельности имеются как в праве России, так и в большинстве других правовых систем. Однако если в России факт совершения сделки с заинтересованностью в процессе осуществления обычной хозяйственной деятельности лишь освобождает сделку от необходимости одобрения общим собранием (но не советом директоров), и лишь если указанная деятельность имела место между обществом и другой стороной до момента, с которого заинтересованное лицо признается таковым в соответствии со статьей 81 Закона об АО (решение не требуется до даты проведения следующего общего собрания акционеров), то в других государствах значение рассматриваемой оговорки гораздо больше. 
Так, согласно ст.102 французского Закона положения ст.101 данного закона о сделках с заинтересованностью не применяются к соглашениям, имеющим отношение к текущим операциям, осуществляемым на обычных условиях. Толкование ст.102 таково, что, если сделка совершается в процессе осуществления обычной хозяйственной деятельности акционерного общества и на обычных рыночных условиях, на такую сделку не распространяется специальная процедура совершения, установленная для сделок с заинтересованностью. 

Немецкий Закон относит к сделкам с заинтересованностью лишь ограниченную группу сделок, связанных с предоставлением займов (кредитов) заинтересованным лицам (см. выше), а также сделки между обществом и членами его наблюдательного совета об оказании последними услуг обществу (например, бухгалтерских или юридических). При этом, как уже отмечалось, кредиты, предоставляемые юридическим лицам, представителями которых являются лица, признаваемые заинтересованными, не относятся к сделкам с заинтересованностью, если названные лица обязуются поставить товары в счет таких кредитов. Данная оговорка аналогична эффекту французской оговорки об обычной хозяйственной деятельности. 

В английском Законе аналогичная оговорка отсутствует. Однако она имеется в законах ряда других стран англосаксонской правовой системы. Так, согласно Закону о компаниях Новой Зеландии 1993 г., сделка с заинтересованностью не может быть признана недействительной, если компания получила справедливое возмещение по сделке. Возмещение предполагается справедливым, если сделка заключена компанией в процессе обычного течения ее бизнеса и на обычных условиях. 

Таким образом, учитывая анализ зарубежного опыта, полагаем, что в законе нельзя предусмотреть раз и навсегда предустановленных критериев, что относится к крупной сделке, к заинтересованной сделке, что относится к обычной сделке. Критерий, как различать эти сделки, должен устанавливаться каждый раз в конкретном деле исходя из его обстоятельств и  из существа каждой конкретной сделки. 

В этой связи подход, который в настоящее время используется законодателем - в новой редакции Закона об АО уже поименовано как минимум четыре крупных сделки (заем, кредит, поручительство и залог), возможно, не до конца правилен, поскольку указав четыре названных сделки, законодатель заранее ориентирует ту же самую судебно-арбитражную практику на то, что сделки будут подпадать автоматическим под критерий крупных, однако, возможно, что по существу на практике они не будут являться таковыми. 

Здесь открывается также проблема более глубокого плана, а именно: поскольку для такого рода сделок закон не может установить жесткий критерий, для разрешения споров, связанных с квалификацией рассматриваемых сделок требуется очень грамотный, профессиональный судья, причем он должен применять подобные нормы в каждой конкретной ситуации очень осторожно и четко, крайне осмотрительно. Именно поэтому институт сделок, требующих специального одобрения, предполагает наличие развитой судебной системы. 

3. Судебная защита прав общества и акционеров.

В соответствии с поправками, внесенными в Закон об АО в 2001 году, крупные сделки, как и сделки с заинтересованностью, могут быть признаны недействительными по иску общества или акционера (пункт 6 статьи 79, статья 84 Закона об АО), т.е. относятся к оспоримым. Вместе с тем, в заключительных и переходных положениях Федерального закона «О внесении изменений и дополнений в Федеральный закон «Об акционерных обществах»
 не было  определено, что сделки с заинтересованностью  и крупные сделки, совершенные до 1 января 2002 года (дата вступления в силу изменений) также распространяется режим оспоримости. Это повлекло в настоящее время ряд проблем, связанных с признанием судами недействительными крупных сделок и сделок с заинтересованностью. Кроме того, до внесения изменений в Закон существовала достаточно противоречивая практика по таким  сделкам.

По действующему ранее правилу если допущены нарушения применительно к нормам о крупной сделке, впрочем как и о сделке с заинтересованностью, такая сделка в силу ст. 168 ГК признается недействительной в силу ее ничтожности. Однако в п. 14 совместного постановления Пленума ВС РФ и ВАС РФ № 4/8 от 02.04.97 «О некоторых вопросах применения Федерального закона «Об акционерных обществах»
 предусмотрено, что такая сделка  может быть признана судом имеющей юридическую силу, если при рассмотрении спора будет установлено, что в последующем данная сделка была одобрена соответственно советом директоров либо общим собранием акционеров. Мотив такого толкования - стабильность имущественного оборота, защита интересов внешних кредиторов общества.

Между тем, впоследствии Высший арбитражный суд фактически отошел от указанной позиции, хотя названное постановление Пленума в этой части до настоящего времени не отменено. Так, в постановлении Пленума ВАС РФ от 14.05.98 № 9 «О некоторых вопросах применения статьи 174 Гражданского кодекса Российской Федерации при реализации органами юридических лиц полномочий на совершение сделок»
 указано, что ст. 174 ГК РФ не применяется, а при оценке подобных правоотношений  следует исходить из положений ст. 168 ГК  РФ. Таким образом, высшая судебная инстанция заняла довольно жесткую позицию: если законом (иным правовым актом, принятом до введения в действие ГК РФ) полномочия органа юридического лица ограничены на совершение определенных сделок, а соответствующий орган допустил превышение полномочий, то совершенная сделка ничтожна в силу статьи 168 ГК РФ.

Между тем, нижестоящие суды нередко продолжали квалифицировать крупные сделки акционерного общества, совершенные до 1 января 2002 как оспоримые.

В связи с внесением вышеуказанных изменений в Закон о АО рассматриваемый вопрос был решен однозначно и крупные сделки и сделки с заинтересованностью перешли из разряда ничтожных в разряд оспоримых.

Представляется, что подобное решение законодателя является правильным по существу и, более того,  оно должно получить свое дальнейшее логическое завершение, а именно: в отношении сделок, которые были совершены акционерными обществами до 1 января 2002 года, то есть во время действия прежней редакции акционерного закона, но споры о признании которых будут рассматриваться после 01.01.02, также должны применятся правила об оспоримости подобных сделок. Полагаем, что законодатель должен придать соответствующим нормам акционерного закона обратную силу, иначе одинаковые по существу сделки будут ставиться законом в неравное положение. Так, крупные сделки АО, которые совершались в период с 1 января 1996 года до 1 января 2002 года, будут являться ничтожными, соответственно, на них будет распространяться десятилетний срок исковой давности, особые правила доказывания, требования о применении последствий их недействительности может заявить любое заинтересованное лицо, а на те же по существу сделки, с подобными нарушениями, но которые будут совершены после 1 января 2002, будет распространяться режим оспоримости (годичный срок исковой давности, особый режим доказывания вредоносности последствий сделки для общества, закрытый перечень лиц, которые вправе заявить соответствующие требования). 

На наш взгляд, такая ситуация должна быть исправлена путем внесения соответствующих изменений в Закон об АО.

Из проблемы о недействительности рассматриваемых сделок вытекает также вопрос, касающийся последствий совершения сделки. 

В новой редакции Закона об АО содержится положение о том, что крупные сделки, как и сделки с заинтересованностью, могут быть признаны недействительными по иску акционера или общества. Однако при этом в отличие, например, от Федерального закона «О несостоятельности (банкротстве)», умалчивается, к каким последствиям должно приводить совершение сделки, чтобы признавать такую сделку недействительной. Соответственно, возникает вопрос, достаточно ли  для признания сделки недействительной  того, чтобы акционер обратился с иском в суд и указал, что сделка совершена с процедурными нарушениями? На наш взгляд, истец должен доказать, что в результате совершения сделки обществу или акционеру этого общества был причинен ущерб. Рассматривая подобные дела суды должны очень внимательно подходить к тем или иным сделкам, чтобы не допускать признание крупных сделок недействительными только из формальных соображений.

В этой связи, полагаем, что в законодательстве целесообразно обусловить признание крупной сделки или сделки с заинтересованностью наступлением негативных последствий для общества.

Это обстоятельство подтверждается и анализом зарубежной практики.

Основным средством правовой зашиты в законодательстве зарубежных  правовых систем является иск к членам совета директоров (наблюдательного совета), директорам, менеджерам о возмещении убытков, причиненных причиненные их виновными действиями, если они действовали не в интересах общества, осуществляли свои права и исполняли обязанности в отношении общества недобросовестно и неразумно. Такой способ правовой защиты существует и в праве России (ст. 71 Закона об АО). 

Однако наиболее популярным и распространенным способом правовой защиты является иск о признании сделки недействительной, в том числе и сделок с заинтересованностью, но применение такого способа защиты ограничено установлением ряда дополнительных условий. 

Одним из основных условий удовлетворения таких исков служит наступление для общества неблагоприятных последствий в связи со сделкой. Так, согласно французскому Закону, ст.105, сделки с заинтересованностью, заключенные без предварительного разрешения Совета директоров, могут быть аннулированы, если такие соглашения имели неблагоприятные последствия для корпорации. Наступление неблагоприятных последствий требуется и для удовлетворения исков к директорам о возмещении ущерба (французский Закон, ст.104). 

В немецком Законе реституция по сделкам с заинтересованностью ничем не обусловлена, но, как отмечалось выше, право Германии относит к сделкам с заинтересованностью очень узкую группу сделок. По искам акционеров к директорам акционеры должны обязательно доказать причинение ущерба, причем не обществу, а им самим. 

В английском праве наличие ущерба для признания недействительной сделки с заинтересованностью не требуется, однако акционеры, как будет показано ниже, не являются надлежащими истцами по таким искам. По искам акционеров к директорам ситуация аналогична немецкой. 

Лица, имеющие право на иск.

В английском акционерном праве существует т.н. принцип надлежащего истца, согласно которому, если вред причинен компании, то по искам о возмещении такого вреда надлежащим истцом может быть только компания, за некоторыми исключениями, применяемыми только при определенных обстоятельствах и на жестких условиях. Аналогичный принцип проводится и в правовом регулировании исков о признании недействительными сделок с заинтересованностью. Истцом по таким искам может быть только компания. 

Немецкий Закон вообще не предоставляет акционерам права на иск о признании недействительными сделок с заинтересованностью. Из всех рассматриваемых правовых систем лишь французская предоставляет акционерам право на такой иск. 

Таким образом, в основных правовых системах Европы акционерное право либо вообще не предоставляет акционерам права на иск о признании недействительными сделок с заинтересованностью (Англия, Германия), либо, предоставляя им такое право, допускает удовлетворение такого иска лишь при условии, что спорная сделка повлекла неблагоприятные последствия для акционерного общества (Франция). 

4. Определение балансовой стоимости имущества, являющегося предметом крупной сделки. 

В Закон об АО (статья 78) были внесены уточнения, относящиеся к порядку определения стоимости имущества, являющегося предметом сделки, и сопоставления ее с балансовой стоимостью активов.

В соответствии с прежней редакцией статьи  78 определение размера сделки (возможности отнесения ее к крупной) должно было проводиться исходя из балансовой стоимости активов общества на дату совершения сделки. По действующему Закону сделка признается крупной, если стоимость имущества, по поводу которого она совершается, составляет 25 и более процентов балансовой стоимости активов общества, определенной по данным его бухгалтерской отчетности на последнюю отчетную дату.

Цена отчуждаемого или приобретаемого обществом имущества определяется советом директоров общества в соответствии со статьей 77 Закона. Аналогичная норма существовала  и прежде, но в пункте  2 статьи 78 Закона помимо указания о цене отчуждаемого или приобретаемого имущества появилось упоминание о цене услуг, предоставляемых или получаемых обществом. Это служит основанием для расширения круга сделок (договоров), к которым должны применяться правила статьи 78 и 79 Закона. К сожалению, между п. 1 и 2 статьи 78 нет необходимой увязки.

В порядке, предусмотренном статьей 77, определяется рыночная стоимость имущества, что специально оговорено в пункте 1 данной статьи. Именно эта стоимость сопоставлялась с балансовой стоимостью активов общества. Но в действующей статье 78 появился новый абзац, в котором указано, что в случае отчуждения или возникновения возможности отчуждения имущества с балансовой стоимостью активов сопоставляется стоимость такого имущества, определенная по данным бухгалтерского учета, а в случае приобретения имущества - цена его приобретения.

В связи с этим дополнением возникает несколько вопросов.

Во-первых, стоимость имущества по данным бухгалтерского учета может не совпадать с рыночной стоимостью того же имущества. Определяемая советом директоров рыночная стоимость отчуждаемого имущества может при этих условиях служить лишь ориентиром при согласовании цены с другой стороной по договору (для другой стороны решение совета директоров не является обязательным), но не основанием для квалификации сделки как крупной. Кроме того, рыночная стоимость объектов недвижимости нередко в несколько раз превосходит ту, которая значится по балансу (с учетом амортизации), и, следовательно, предусмотренное законом сопоставление может в некоторых случаях выводить действительно крупные сделки из-под контроля.

Во-вторых, рассматриваемая норма допускает использование разных критериев при принятии решений об отнесении сделки к крупной в зависимости от того, касается это приобретаемого или отчуждаемого имущества. При совершении сделки, связанной с приобретением имущества, с балансовой стоимостью активов будет сопоставляться действительная рыночная стоимость имущества, т.е. более высокая, в отличие от сделок по отчуждению имущества.
 В этой части нормы Закона, требуют, на наш взгляд, дополнительной проработки.

5. Порядок одобрения сделок, в которых имеется заинтересованность.

Анализируя определение момента одобрения заинтересованной сделки возникает вопрос: какое значение имеет именно предварительное одобрение сделки и запрет ее последующего «исцеления»? Понятно, что правило о предварительном одобрении направлено на то, чтобы участники корпоративных отношений не ставились «перед фактом» совершения сделки и ее возможных негативных последствий. В этом смысле, норма о предварительном одобрении направлена на защиту их интересов. Однако есть и вторая сторона  - раскрытие существенных элементов сделки во внешней среде, в том числе имеющих характер коммерческой тайны, что может поставить под сомнение не только эффективность будущей сделки, но и привести к срыву ее совершения вследствие контрмер конкурентов. Такая опасность совершенно реальна и именно она может служить серьезным барьером для выполнения требований закона о предварительном одобрении. С такой точки зрения последующее одобрение приобретает даже более позитивную окраску. Возможный способ решения проблемы – допустить заключение договоров под условием их последующего одобрения или одобрения не самой сделки, признавая возможность ее совершения без предварительного одобрения, а получения согласия на исполнение обязанностей, возникших из обязательств.
 Кроме того, в литературе высказана позиция, что последующее одобрение сделки возможно, если оно имеет место до рассмотрения судом спора.

В обществе с числом акционеров - владельцев голосующих акций более 1000 решение об одобрении сделки принимается советом директоров большинством голосов независимых директоров, не заинтересованных в ее заключении. Независимым признается член совета директоров, не являющийся и не являвшийся в течение одного года, предшествовавшего принятию решения, лицом, занимающим должности в исполнительных органах общества или в органах управления управляющей организации, либо лицом, чьи названные в Законе родственники или супруг занимают должности в указанных органах, а также если этот директор не относится к аффилированным лицам общества. Новым в приведенной норме является то, что для признания незаинтересованного члена совета директоров независимым недостаточно, чтобы в момент принятия решения он не занимал должности в соответствующих органах управления общества или управляющей организации, но и в предшествующий этому моменту период (год). Если окажется, что все члены совета директоров относятся к заинтересованным лицам и не являются независимыми, то для совершения сделки необходимо одобрение общего собрания акционеров.

Такое разграничение в зависимости от количества акционеров является несколько странным, на наш взгляд, в данном случае интерес представляет не независимость членов совета, а хотя бы их незаинтересованность в данной конкретной сделке. 

. Если общее правило закона не требует, чтобы все члены совета являлись независимыми, то, будучи кандидатами и находясь в имущественной зависимости от любого из акционеров, такие члены совета в своих решениях по любому вопросу не будут действовать в полном соответствии с интересами компании в силу изначального конфликта интересов. 

Кроме того, в Законе нет указания, каким должно быть число независимых директоров, чтобы они были правомочны принимать решение об одобрении сделки, - аналогичного тому, которое имеется в отношении незаинтересованных членов совета директоров, - их число должно обеспечивать кворум для принятия решения данным органом. Это не исключает вывода о том, что решение об одобрении сделки может быть принято даже одним независимым директором, если остальные не являются таковыми. Но подобный подход вряд ли можно считать обоснованным, и в этой части Закон требует уточнения.

В соответствии с Законом об АО (статья 82) информация о заинтересованности в совершении обществом сделки должна быть доведена до сведения совета директоров общества, ревизионной комиссии (ревизора) общества и аудитора общества. При этом Закон не называет иные органы общества, такие как общее собрание акционеров  и исполнительные органы. Однако с практической точки зрения было бы целесообразно, чтобы соответствующая информация предоставлялась и единоличному исполнительному органу, когда он сам не является заинтересованным лицом, поскольку именно через него общество, участвуя в гражданском обороте, приобретает права и принимает на себя обязательства. Хотя в Законе соответствующее требование не предусмотрено, практика некоторых акционерных обществ показывает, что совет директоров и в настоящее время доводит полученную информацию до генерального директора общества.

6. Конфликт интересов при совершении сделок с заинтересованностью

Со сделками с заинтересованностью тесно связано другое понятие в корпоративном праве – конфликт интересов при совершении таких сделок. 

В законе об АО понятие «конфликт интересов», также как и понятие «заинтересованность» отсутствуют. Они раскрываются посредством указания на обстоятельства, при наступлении которых возможен конфликт интересов между определенными лицами и самим обществом, а также путем перечисления лиц, связанных с обществом и которые могут быть заинтересованы в сделке. Таковыми являются:

· член совета директоров (наблюдательного совета) общества,

· лицо, осуществляющее функции единоличного исполнительного органа общества,

· управляющая организация или управляющий,

· член коллегиального исполнительного органа общества, 

· акционер общества, имеющий совместно с его аффилированными лицами 20 и более процентов голосующих акций общества, 

· лицо, имеющее право давать обществу обязательные для него указания.

Приведенный перечень является достаточно внушительным, но такое положение дел  следует признать скорее недостатком, чем преимуществом правового регулирования. Данный перечень значительно шире круга лиц, которые реально могут влиять на принятие решений при совершении сделок с заинтересованностью. В результате такого формального подхода может возникнуть  алогичная ситуация: лицо, объективно имеющее заинтересованность в сделке может не признаваться с формально-правовой точки зрения заинтересованным лицом, и наоборот, лицо, которое не имеет никакого реального интереса, признается имеющим таковой.

Абсурдность данного правила очевидна. Например, если у члена совета директоров есть близкий с формально-правовой точки зрения родственник, с которым он не поддерживает никаких отношений,  в том числе и деловых, и партнер по совместному бизнесу, который не подпадает ни под одну категорию объективной заинтересованности, и указанные лица совершают с обществом сделку, то она будет совершенно точно заинтересованной в первом случае и не будет таковой во втором.

Также включение в перечень члена совета директоров, члена правления, акционера, владеющего 20% акций, чрезмерно ограничивает их права, если они в реальности не могут оказать влияние на Генерального директора. Такое влияние не может оказать член совета директоров, если в совете директоров, например, 12 человек, и прекращение полномочий Генерального директора не зависит от его голоса, но он может оказать влияние, если в совете только два члена совета директоров. И так все остальные. А вот такой важный критерий, как влияние на принятие решений об условиях сделки, остался без внимания законодателя. 

Законодатель через определение заинтересованных лиц, аффилированных лиц пытается охватить наибольшее число возможных социальных связей субъектов права, не принимая во внимание очевидные факты реальной заинтересованности.

Анализ иностранного законодательства также показывает, что круг лиц, признаваемых заинтересованными российским правом, значительно шире, чем в праве большинства государств.

 Так Закон Франции «О коммерческих обществах» № 66-537 относит к сделкам с заинтересованностью следующие соглашения
:

· между обществом и одним из членов совета администрации (в том числе президентом) или генеральных директоров;

· между обществом и иным предприятием, если один из членов совета администрации или генеральных директоров общества является собственником, участником с неограниченной ответственностью, руководителем, членом совета администрации, генеральным директором или членом дирекции или наблюдательного совета такого предприятия;

· в которых член совета администрации или генеральный директор косвенно заинтересован или в которых он имеет дело с обществом через посредника

· в которых супруги или их родственники по восходящей и нисходящей линиям перечисленных лиц включаются в перечень заинтересованных лиц лишь по определенным сделкам (займы от общества в любой форме, согласие от общества на овердрафты по их счетам, выдача обществом поручительств и авалей по их обязательствам перед третьими лицами).

Таким образом, данный перечень не содержит понятия аффилированных лиц и не включает акционеров.

Закон Германии «Об акционерных обществах» 1965 г. («немецкий Закон») относит к заинтересованным лицам членов коллегиального исполнительного органа и наблюдательного совета общества, генеральных менеджеров общества и его уполномоченных лиц, зарегистрированных в торговом реестре, но лишь по сделкам, предусматривающим предоставление займов (кредитов) указанным лицам, их супругам или несовершеннолетним детям, а также любым лицам, действующим от их имени. Кредиты, предоставляемые юридическим лицам, представителями которых являются лица, признаваемые заинтересованными, относятся к сделкам с заинтересованностью, только если такое юридическое лицо не аффилировано с обществом, или не обязуется поставить товары в счет таких кредитов. Как видно из изложенного, акционеры в перечень заинтересованных лиц также не входят. 

Наиболее близким к российскому варианту перечня заинтересованных лиц является соответствующий перечень, установленный английским Законом о компаниях 1985 г. («английский Закон»). Список лиц, сделки компании с которыми являются сделками с заинтересованностью, включает директоров и «связанных с ними лиц». Определение «связанного лица» (английский Закон, ст.346) по своей сложности и многоярусности не уступает его российскому аналогу в ст.81 Закона об АО. Однако и оно не включает акционеров самой компании.
 

Неудачным кажется указание в Законе на возможность конфликта интересов акционера, имеющего совместно с аффилированными лицами 20 и более процентов акций, и акционерного общества. Если следовать логике Закона, то получается, что акционер с момента, когда к нему переходит право собственности на акции, автоматически входит в высший орган управления акционерным обществом, но заинтересованным лицом становится лишь тогда, когда владеет вместе с аффилированными лицами указанным размером пакета акций. Представляется, что интересы общества формируют и реализуют, прежде всего, лица, выполняющие управленческие функции в обществе, и необходимо учитывать именно конфликты их интересов и интересов акционерного общества. 

Конфликт интересов может быть у исполнительного органа общества, отличного от акционера (как в случае с представителем и представляемым в статье 182 ГК РФ). Невыгодные условия для общества могут быть включены в сделку и с согласия или намеренно единственным акционером, намеревающимся продать все акции в ближайшем будущем или в качестве защиты от враждебного поглощения. Невыгодными условиями обычно являются заниженная или завышенная стоимость товаров или услуг, крупные штрафы при расторжении договора и т.п. Такой способ защиты от враждебного поглощения некоторые считают чисто российским изобретением в отличие от западных методов защиты с применением норм исключительно корпоративного права. 
Как было указано выше, российский перечень заинтересованных лиц является, возможно, наиболее широким из аналогичных правовых норм европейских государств. Ни в одном из них в перечень заинтересованных лиц не входят акционеры как отдельная группа заинтересованных лиц. Акционеры являются заинтересованными лицами только в том случае, если они занимают должности в органах управления общества (не считая общего собрания). Причем во Франции формирование определенных органов предполагает наличие в них акционеров (члены совета администрации, наблюдательного совета всегда обязательно являются акционерами с определенным пакетом акций, кроме того, в определенных случаях члены дирекции, а иногда и генеральные директора избираются из их числа).
Если говорить о видах сделок, которые могут считаться заинтересованными, то это любые сделки, за исключением:

· сделок в обществах, состоящих из одного акционера, который одновременно осуществляет функции единоличного исполнительного органа,

·  сделок, в совершении которых заинтересованы все акционеры

· при осуществлении преимущественного права приобретения размещаемых обществом дополнительных акций (ст.40, 41 Закона),

· сделок, связанных с приобретением и выкупом обществом размещенных акций (ст.72, 75, 76),

· сделок при реорганизации общества в форме слияния (присоединения), если другому обществу принадлежит более ¾  всех голосующих акций реорганизуемого общества (ст.16, 17),

- 
оговорка об обычной хозяйственной деятельности (имеется как в праве России, так и большинстве других правовых систем). 
Немецкое акционерное право, как уже говорилось, ограничивает сделки с заинтересованностью двумя категориями. Это - кредитные сделки и сделки по оказанию обществу членами его наблюдательного совета тех или иных услуг. Английское право выделяет следующие категории: трудовые соглашения (в российском понимании) с директорами; займы, выдаваемые обществом директорам; сделки по передаче от общества директору или связанному с ним лицу неденежных активов на сумму более 100 000 фунтов стерлингов, или более 10 % чистых активов общества; а также сделки между обществом и директором или связанным с ним лицом, если при этом совет директоров, заключая сделку, вышел за пределы ограничений своей компетенции, установленных внутренним уставом общества. 
В акционерном праве большинства указанных государств имеется оговорка, согласно которой, если сделка совершается в процессе осуществления обычной хозяйственной деятельности акционерного общества и на обычных рыночных условиях, на такую сделку не распространяется специальная процедура ее совершения, установленная для сделок с заинтересованностью. 

Кроме того, Высший Арбитражный суд в Обзоре практики разрешения судебных споров указал, что заключение сделки, в совершении которой имеется заинтересованность, не требует решения совета директоров или общего собрания акционеров также в случае, если сделка для акционерного общества носит обязательный характер в силу закона и/или иных правовых актов. Представляется целесообразным внести соответствующее положение непосредственно в закон.

Законодательством Германии и Англии предусмотрено исключение из числа сделок с заинтересованностью сделок между основным и дочерним (зависимым) обществами и между участниками финансово-промышленных групп из числа сделок с заинтересованностью имеется в законодательстве Германии и Англии. Процедура совершения сделок с заинтересованностью не распространяется на сделки общества с его аффилированными лицами, или, по крайней мере, на сделки между основным обществом и другим, стопроцентно контролируемым им обществом, а также между обществами, стопроцентно контролируемыми одним и тем же обществом. В немецком праве, если кредиты (единственная, кроме оказания услуг обществу членами его наблюдательного совета, категория сделок, являющихся сделками с заинтересованностью) предоставляются обществом юридическим лицам, аффилированным с обществом, такие кредитные сделки не относятся к сделкам с заинтересованностью, даже если представителями указанных юридических лиц являются лица, признаваемые заинтересованными. Для сделок аффилированных лиц, сделок между участниками концернов, разработаны специальные правила об ответственности основных и дочерних обществ. 

Соответствующее исключение в английском Законе менее всеобъемлющее, однако и этот Закон делает исключение для сделок по передаче активов между основным обществом и другим, стопроцентно контролируемым им обществом, а также между обществами, стопроцентно контролируемыми одним и тем же обществом. 

Таким образом, новая редакция ФЗ РФ «Об акционерных обществах» воспроизвела  все существующие в мире методы определения категории сделок, в совершении которых имеется заинтересованность, и значительным образом расширила по сравнению с зарубежной практикой круг лиц, потенциально заинтересованных в совершении сделки. 
3.5. Налоговый режим и дивиденды

В соответствии с налоговым кодексом РФ исчисление налога на прибыль в отношении дивидендов, полученных российскими организациями, производится по ставке 6% в соответствии с подпунктом 1 пункта 3 статьи 284 Кодекса, а налога на доходы физических лиц в отношении дивидендов, полученных физическими лицами – резидентами Российской Федерации, по ставке 6% в соответствии с пунктом 4 статьи 224 Кодекса.

Зарубежная практика

Вопрос налогообложения дивидендов подоходным налогом во всем мире остается больной темой многих компаний. Для этих целей принято планировать структуру компании таким образом, чтобы с минимальными потерями извлекать и реинвестировать прибыль. Соответственно, в Европе существует целый ряд юрисдикций, создание холдинговых компаний в которых, позволяет эффективно решать данную задачу. Очевидно, что основанная конкуренция между юрисдикциями основана на количестве и условиях договоров об избежании двойного налогообложения и порядке налогообложения (освобождения) доходов в виде дивидендов и доходов от увеличения стоимости активов. С точки зрения финансиста при выборе юрисдикции для холдинговой компании необходимо учитывать соответствие или несоответствие следующим критериям:
•
отсутствие или минимальное налогообложение доходов от участия в дочерних компаниях обычно в виде «освобождения участия» (participation exemption);

•
минимальное налогообложение доходов, распределяемых холдинговой компанией в пользу своих акционеров;
· отсутствие налога на увеличение стоимости активов (Capital Gains Tax)
На сегодняшний день не существует юрисдикции, которая бы в полной мере удовлетворяла всем вышеперечисленным критериям, но некоторые Европейские юрисдикции учитывают их при установлении налогового режима холдингов.
Нидерланды.

6 июля 2004 года Министерство Финансов Нидерландов опубликовало Указ, касающийся налоговой консолидации и избежанию двойного налогообложения (Закону от 25 сентября 1999 года). Данный Указ предусматривает особый порядок снижения консолидированной прибыли и убытка группы. В частности, консолидированная прибыль (убыток) группы имеет приоритет над прибылью (убытками) отдельных компаний в группе, распределение убытков внутри группы связано с абсолютным показателем прибыли каждого члена группы (если группа компаний прибыльна, но один из членов группы убыточен, такой убыток зачитывается против прибыли того члена группы, который имеет наименьший показатель прибыли). Данный Указ применяется для расчета налогооблагаемой прибыли группы с момента первой налоговой консолидации, начиная с 1 января 2003 года. 

Холдинговые компании в Нидерландах создаются в виде обычных акционерных обществ и к их названию добавляются буквы B.V. Нельзя говорить о том, что подобные компании имеют статус холдинга или создаются для целей владения активами. Это обыкновенные акционерные общества, которые в праве осуществлять любые виды деятельности, согласно уставу. При этом при расчете налога на прибыль в Нидерландах существует возможность исключить из налогооблагаемой прибыли доходы, получаемые от холдинговой деятельности, используя правило «освобождение участия» (participation exemption). Единственным минусом создания холдинговой компании является наличие в Нидерландах налога на уставной капитал в размере 0,55% от величины оплаченного уставного капитала. Минимальное требование к уставному капиталу - 18 000 Евро.
Освобождение участия (Participation exemption) в Нидерландах регламентируется статьей 13 Corporate Income Tax Act. Согласно данному правилу, при расчете налога на прибыль из налогооблагаемой базы полностью исключаются дивиденды от участия и сумма увеличения стоимости активов от участия. Для получения данного вида освобождения необходимо подтвержденное выполнение следующих критериев:
· размер пакета акций составляет не менее 5% от номинального выпущенного и оплаченного капитала (при определенных условиях размер пакета акций может быть меньше 5%).

· компания, в которой установлено участие, должна иметь капитал, поделенный на акции.
" участие не является для голландской компании финансовыми портфельными инвестициями, под которым понимаются компании, имущество которых состоит в основном из финансовых активов.
· компания, в которой приобретено участие, подлежит обложению налогом  на прибыль. Интересно, что правительство Нидерландов не устанавливает минимальную налоговую ставку по налогу на прибыль для дочерних компаний. В частности, данное требование выполняется, даже если ставка налога на прибыль дочерней компании - 1 %.
· требование «тонкой капитализации». По крайней мере, 15% стоимости участия в иностранной компании должно быть оплачено голландским холдингом из собственных средств (уставной капитал или прибыль).

Очень важным аспектом при планировании холдинговой компании в Нидерландах является понятие портфельных (не портфельных) инвестиций (portfolio (non portfolio) investments). Согласно данному понятию, холдинговые компании не должны хранить акции дочерних компании как портфельные инвестиции, то есть, материнская компания должна принимать активное участие в деятельности своих дочерних компаний. В случае портфельных инвестиций данные активы исключаются из освобождения участия и являются предметом стандартного налога на прибыль в Нидерландах (34,5%).

Ставка налога на дивиденды, распределяемые нидерландской компанией, равна 25%. Исключение составляют дивиденды, начисленные в пользу нидерландских компаний или компаний - резидентов ЕС, которые освобождаются от налога на дивиденды в соответствии с Директивой ЕС «О материнских и дочерних компаниях». Международные налоговые соглашения позволяют, как правило, понизить налог на дивиденды до 5-15%.
Дальнейшее уменьшение налога у источника может быть предоставлено в отношении «перераспределяемых дивидендов», состоящих из дивидендов, полученных голландским холдингом от дочерних компаний. Уменьшение налога предоставляется при выполнении следующих условий:

· дивиденды получены от компании - резидента Нидерландских Антилл, Арубы или государства, с которым у Нидерландов существует соглашение об избежании двойного налогообложения;

· на момент предоставления дивидендов в распоряжение голландского холдинга он единолично или совместно с родственной компанией - резидентом Нидерландов владел по крайней мере 25% выплаченного акционерного капитала или, если это требуется налоговым соглашением, не менее 25% голосующих акций в компании, распределяющей дивиденды;

· распределяемые дивиденды подлежат налогообложению у источника выплаты по ставке не менее 5%;

· распределяемые дивиденды освобождены от налогообложения в Нидерландах, в соответствии с положением об освобождении участия.
Также, возможно дальнейшее уменьшение налога у источника (3% от суммы начисленных дивидендов, но не более 3% валовой суммы дивидендов, полученных от участия в иностранных компаниях).
Международный аспект
На сегодняшний день, Нидерланды имеют 71 соглашение об избежании двойного налогообложения. В частности соглашение с Российской Федерацией позволят снизить налог на дивиденды, при распределении прибыли в пользу Нидерландской материнской компании до 5% (при условии инвестирования в уставной капитал дочерней компании 75 000 Евро и владении не мене 25% от уставного капитала). Данный факт является очень интересным, учитывая увеличение ставки подоходного налога на дивиденды в Российской Федерации для физических лиц с 6% до 9%.
Наличие у Нидерландов достаточно гибких соглашений об избежании двойного налогообложения с Нидерландскими Антиллами, а также возможность создания на Антиллах фондов (Европейский аналог трастов), делают данную юрисдикцию весьма привлекательной для создания холдинговых структур и так называемых сандвичей.
Англия

В Англии не существует особого режима роботы холдинговых компаний, для целей налогообложения под холдингами понимаются инвестиционные компании. По сути, холдинги (инвестиционные компании) представляют собой обычные юридические лица, которые имеют дочерние компании. При этом, согласно законодательному принципу «персональной ответственности» материнская компания не несет никакой ответственности за финансово-хозяйственную деятельность своих дочерних компаний. Основные ограничения на деятельность холдингов накладывает их статус: частная или публичная компания. Правила создания и деятельность описаны в Companies Act 1985. Особое внимание в данном Законе следует обратить на статью 227, которая требует для материнской компании предоставление консолидированной отчетности с дочерними компаниями (консолидированный баланс и консолидированный отчет о прибылях и убытках). Размер уставного капитала для частной компании не оговаривается особо, в частности для создания такой компании достаточно 1 GBP, тогда как требования к уставному капиталу публичной компании - не менее 50 000 GBP.
В том случае, если инвестиционная  компания будет частной - ее организационно-правовой формой будет являться партнерство (Partnership).
Согласно Partnership Act 1890, партнерство может быть организовано двумя или более
лицами, компаниями (не зависимо от гражданства). Партнерство обычно формируется на основании контракта (устава), или Partnership Agreement. Соответственно, при создании партнерства в устав вносится вся необходимая информация, регламентирующая деятельность партнерства, права и обязанности партнеров. Процедура создания публичной компании более сложна, так как требует обязательной государственной регистрации уставного капитала и выпуска акций.
Одно из главных преимуществ Английских компании - отсутствие налога на капитал и возможность выплачивать дивиденды без удержания дополнительных налогов.
Освобождение участия

Понятие «освобождение участия» в Англии представлено в виде «надежное владение (Substantial shareholding)». Согласно данному правилу, прибыль от прироста стоимости активов освобождена от налогов. Данный налоговый режим был введен 1 апреля 2002 года и только торговые компании или компании, входящие в группу торговых компаний могут пользоваться данным режимом. Соответственно, активы (акции дочерних компаний) должны храниться не менее 12 месяцев, порог владения установлен в размере 10% от уставного капитала дочерней компании.
В данном контексте интересно рассмотреть термин контролируемая иностранная компания (Controlled foreign company или CFC). Данный налоговый режим регламентируется Income and Corporation Taxes Act 1988 и позволяет резидентной английской компании снизить налоговое бремя (получить освобождение от налогов) если:
· резидентная компания имеет право на получение 25% прибыли своей нерезидентной дочерней компании;

· нерезидентная компании полностью контролируется Английской компанией английская компания владеет более чем 50% уставного капитала);
· контролируемая  нерезидентная  компания является резидентом низконалоговой юрисдикции (существующие налоги составляют менее 75% от налогов, которые бы платил нерезидент, являясь резидентом Англии).

Необходимо отметить, что Налоговое Ведомство Англии периодически публикует список юрисдикции, резиденты которых не могут являться CFC а также вводит все новые и новые ограничения, связанные с данным режимом.
Наличие большого количества соглашений об избежании двойного налогообложения (103 договора), возможность создания трастовых компаний и вышеперечисленные аспекты делают Англию достаточно привлекательной для создания группы компаний.
Люксембург.

Холдинговые компании в Люксембурге - обычные компании, являющиеся предметом налогообложения всеми видами налогов по нормальным ставкам, основной деятельностью данных компаний является владение пакетами акций других компаний (дочерних) и получение преимуществ от правила «освобождение участия» (participation exemption).
Правило «освобождение участия» в Люксембурге предполагает (согласно статье 166 Corporate Income Tax Law of Luxembourg), что дивиденды и другое распределение прибыли в сторону резидентной компании Люксембурга освобождены от любых видов налогов у получателя и не влияют на формирование налогооблагаемой прибыли получателя. Очевидно, что для того, что бы воспользоваться правилом «освобождение участия», компания - резидент Люксембурга должна соответствовать определенным критериям, например:
· компания получатель дивидендов является плательщиком налога на прибыль в Люксембурге в полном объеме
· компания плательщик дивидендов также является плательщиком налога на прибыль по ставке, не меньше чем ставка данного налога в Люксембурге или компания плетельщик - член Европейского Союза
· резидент Люксембурга должен владеть более чем 10% от уставного капитала дочерней компании или стоимость приобретения (прямые инвестиции в уставной капитал дочерней компании) пакета акций дочерней компании составляет не менее 1.2 миллиона Euro. Срок владения акциями дочерней компании не должен быть менее чем 12 месяцев.

В принципе, в Люксембурге существует три вида компаний, которые можно рассматривать как холдинги:
· стандартная холдинговая компания,

· «24 миллионная» холдинговая компания,

· финансовая холдинговая компания.

Обычно холдинговые компании создаются в виде акционерных обществ (join-stock company) с уставным капиталом не менее 31 000 Euro, при этом требование к минимальному оплаченному уставному капиталу - 24 000 Euro. Существует также возможность создания холдинговых компаний с использованием других организационно-правовых форм: партнерства, кооперативы, общества с ограниченной ответственностью.
Необходимо отметить, что ко всем вышеперечисленным компаниям применятся термин холдинг «1929». Согласно закону от 31 июля 1929 (Law of 31 July 1929), данные компании не имеют права:
· осуществлять торговую и производственную деятельность
· пользоваться преимуществами, предоставляемыми соглашениями об избежании двойного налогообложения, которые Люксембург заключил с другими государствами.
Для того чтобы  получать налоговые преимущества от данного статуса, стандартная холдинговая компания имеет серьезные ограничения по видам собственной деятельности. Разрешенная деятельность:
· приобретение, управление и продажа участия в любых внутренних или иностранных компаниях;

· приобретение, управление и продажа ценных бумаг;

· предоставление займов независимо от обеспеченности данных займов получателем;
· приобретение, продажа и эксплуатация патентных прав (лицензий) и товарных знаков (при строгий условиях);

· внешнее заимствование в пределах, определенных законодательством (коэффициент соотношения собственных и заемных средств);
Существует достаточно объемный перечень неразрешенных видов деятельности, в частности: торговая и производственная деятельность, приобретение имущества не для собственного пользования, заимствование средств не от банков и акционеров осуществление услуг за вознаграждение (предусмотрен специальный налоговый режим для консалтинговых компаний).
Выполнение всех вышеперечисленных критериев может привести к следующим последствиям: стандартная холдинговая компания является объектом налогообложения в размере 1 % на взнос в уставной капитал (capital tax) и ежегодный налог в размере 0,2 % от величины оплаченного уставного капитала (subscription tax). He облагается налогом у источника распределение дохода в пользу акционеров холдинговой компании. Дивиденды, полученные стандартной холдинговой компанией, удовлетворяющей требованиям «освобождение участия» полностью освобождены от налогов в Люксембурге, так же как и доход от продажи активов (в случае если стоимость приобретения активов-акций не ниже 6 миллионов Евро).
Финансовая холдинговая компания

Финансовая холдинговая компания может осуществлять практически один вид деятельности - предоставлять ссуды своим дочерним компаниям (при владении более чем 25%). При этом необходимо выполнять стандартное условие о пропорции собственного и заемного капитала (10:1). Заимствование средств из прочих источников (не от банков и акционеров) разрешено.
Организационно правовая форма для финансовой холдинговой компании может быть следующая: общество с ограниченной ответственностью или акционерная компания. Уставной капитал компании должен быть не менее 1.2 миллиона Евро, 10% капитала должно быть использовано для приобретения акций хотя бы одной дочерний компании на срок более трех месяцев.
Режим финансовой холдинговой компании позволяет получить существенные преимущества при налогообложении доходов в виде процентов от дочерних компаний.
В декабре 1990 года в Люксембурге произошла налоговая реформа и наряду с закон о холдинговых компаниях 1929 года, появился новый нормативный документ, регламентирующий деятельность холдинговых компаний.
Другими словами, Люксембургская компания, зарегистрированная в соответствии с новым налоговым режимом, при формировании собственной базы по налогу на прибыль может исключить из этой базы дивиденды и прибыль от увеличения стоимости активов. Соответственно, если выполняются критерии владения аналогичный финансовому холдингу - дивиденды от такого участия освобождены от налогов в Люксембурге (срок владения акциями дочерних компаний не менее 12 месяцев). Требования для исключения из налоговой базы прибыли от увеличения стоимости активов аналогичны требованиям для стандартной холдинговой компании (participation exemption).
При этом холдинг SoParFi имеет право пользоваться всеми существующими соглашениями об избежании двойного налогообложения, заключенными Люксембургом. Существует еще одна очень важная особенность данного холдинга: хотя дивиденды и прибыль от прироста капитала освобождены от налогообложения, финансовые затраты связанные с заимствованием холдингом дополнительных ресурсов могут списываться на себестоимость, даже если они превышают величину полученных дивидендов. Данный факт позволяет холдинговой компании защитить от налогов доходы от прочих видов деятельности. В том периоде, когда будут получены доходы, которые соизмеримы с налоговыми потерями прошлых периодов, такие доходы будут «восстановлены» для целей налогообложения.
Международный аспект
Люксембург имеет 41 договор об избежании двойного налогообложения. Наиболее интересными нам представляются договора с Мальтой, Маврикием и Швейцарией (освобождение от налогов в случае репатриации прибыли). Данные юрисдикции являются налоговыми гаванями и предоставляют дополнительные возможности для оптимизации эффективной ставки налогообложения группы. Также, респектабельность юрисдикции и большое количество финансовых институтов позволяют получить доступ к европейским кредитным ресурсов, как путем прямого кредитования, так и с помощью выпуска более сложных финансовых инструментов (например, паев).
Также, Люксембург (в отличие от большинства Европейских государств) практически полностью принял для целей внутреннего законодательства «Седьмую Директиву ЕС» (83/349/ЕЕС). Данная директива регламентирует порядок подготовки и предоставления консолидированной финансовой отчетности. Люксембург в полной мере позволяет пользоваться возможностями не предоставлять и не подготавливать консолидированную финансовую отчетность.
Соглашение об избежании двойного налогообложения позволят переводить дивиденды материнской компании из Люксембурга с удержанием подоходного налога у источника в размере 10% при условии владения материнской компанией не менее 30% уставного капитала Российской дочерней компании и вклада в данный уставной капитал не менее 75000 ЕВРО.
Венгрия

С 01 мая 2004 является новым членом Европейского союза. Очевидно, что данный факт окажет существенное влияние на процесс изменения внутреннего законодательства этой страны. В первую очередь это связано с введением во внутреннее законодательство основных положений европейских директив. В частности, дивиденды, полученные Венгерской компанией полностью освобождены от налогов в Венгрии, если дивиденды получены от подконтрольной компании. В случае полного признания Венгерским внутренним законодательством директивы ЕС о материнских и дочерних компаниях, Венгерские резидентные компании будут освобождены от налогов на дивиденды, в случае распределения прибыли в пользу материнской компании-резидента ЕС (в том случае если срок участия в дочерней компании не менее двух лет и величина владения 25% от уставного капитала дочерней компании). В том случае, если срок владения не превысил двух лет в момент выплаты дивидендов, налоговые органы могут потребовать дополнительные гарантии того, что ценные бумаги не будут отчуждены в течении оставшегося периода. В том случае, если Венгерская компания получает дивиденды от участия в нерезидентной компании, такие дивиденды будут облагаться налогом на прибыль в Венгрии по ставке 16%.

3.6. Трансфертное ценообразование.


Право налоговых органов на доначисление налога и пени, рассчитанных таким образом, как если бы цена сделки между взаимозависимыми лицами была рыночной, требует отдельного внимания. 


Изучение международного опыта налогового регулирования государством отношений между зависимыми лицами показывает прямо противоположные подходы по сравнению с российским правовым режимом. Подход к данной проблеме в странах с развитой экономикой обусловлен территориальной принадлежностью операций, осуществляемой в группе компаний в зависимости от международного или внутригосударственного характера таких операций (сделок).


В рамках одного государства группа компаний рассматривается для целей налогообложения как один налогоплательщик независимо от количества юридических лиц, входящих в группу и находящихся под общим контролем. В России каждое юридическое лицо-участник группы представляет собой самостоятельный субъект налогового права. Таким образом, консолидированный учет и отчетность, присущие западным образцам, в России невозможны, иначе это бы вошло в противоречие с установленными принципами налогообложения (в частности группа лиц не указана среди субъектов налогообложения ни по одному из установленных налогов).


Такая позиция системы российского налогового права не соответствует экономической сущности деятельности группы лиц, которая, по сути, является единым бизнесом, и, следовательно, не отражает экономическое содержание консолидированной отчетности. Группа лиц, объединенная единым контролем и управлением, представляет собой единый бизнес, а у входящих в нее компаний существуют общие экономические цели. Передача товаров, услуг и иных активов в рамках холдинга не имеет коммерческой значимости и не может быть признана результатом предпринимательской деятельности (именно такой результат и должен быть предметом налога на прибыль). Участники группы не рассматривают друг друга как потребителей своей продукции, а предоставляют ее для создания другого продукта другой компанией-участницей группы. Поэтому обычно только одно юридическое лицо осуществляет продажу произведенной группой продукции потребителям, то есть является так называемым «центром прибыли». Остальные участники могут продавать свой произведенный продукт центру прибыли не обязательно по рыночным ценам. Часто это происходит по заниженным ценам. В данном случае с точки зрения всего холдинга цена не важна – важны затраты. Поэтому при консолидированной отчетности подлежат оценке именно общие затраты холдинга (а не затраты одной компании) и его общие доходы в отношении конечного продукта, производимого холдингом. Рыночная цена формируется только на последнем этапе реализации продукции холдинга центром прибыли независимым потребителям.


С точки зрения интереса можно сказать, что участники группы не обладают своими собственными интересами, так как они не обладают предпринимательской самостоятельностью. Существует общий интерес на уровне группы в целом. Это означает, что договоры между участниками группы не преследуют не различные интересы, а общий интерес. В таких сделках каждая из компаний, являясь стороной договора, представляет интересы группы. Если обе стороны договора являются участниками одной группы лиц, то это означает, что холдинг через разных представителей заключает сделку с самим собой. В результате у холдинга рождается своеобразный конфликт интересов, имеющий конкретные юридические последствия, связанные с невозможностью взыскания средств со стороны, не исполнившей обязательства. Например, на основе совпадения в одном лице кредитора и должника, или путем признания сделки мнимой, не направленной на создание правовых последствий. В частности, при передаче полуфабрикатов от одной компании холдинга к другой для производства товаров с добавленной стоимостью, такой результат деятельности как получение средств по оплате полуфабрикатов для поставщика не должен иметь значения, так как средства все равно остаются в распоряжении холдинга. Даже если считать, что директор, принимая от имени второй компании обязательства оплатить продукцию, действовал в интересах холдинга и отразил этот интерес в договоре, можно доказать, что такой интерес у холдинга отсутствует, если существует механизм передачи части доходов компанией-поставщиком по отдельному договору холдинговой компании (или иным предназначенным для этих целей лицом) для дальнейшего финансирования деятельности всего холдинга. Обычно предметом такого договора бывают услуги управления, использование интеллектуальных прав, маркетинговые услуги и т.п.

К сожалению, не признавая представительский характер отношений между органом юридического лица и последним, такого рода последствия могут быть отторгнуты судебной практикой. Дело в том, что еще в советский период рассматривались споры между различными государственными предприятиями, несмотря на то, что все они находились в собственности и, значит, подчинялись интересам государства. 


Российское налоговое право также не признает общего интереса группы компаний и старается обложить налогом любые отклонения от рыночной цены, возникающие в группе лиц между несамостоятельными, по сути, единицами.


Совершенно иную позицию западный законодатель занимает в отношении деловых операций внутри группы, которые носят международный характер. В случае совершения сделок по экспорту или импорту товаров между отдельными юридическими лицами - членами группы, находящимися в разных государствах, такие сделки в соответствии с общепризнанным международным принципом должны заключаться по рыночным ценам. 


Например, страны-члены ОЭСР давно осознали возможность для сторон сделки, находящихся под общим контролем перемещать (формировать) прибыли и убытки из одной юрисдикции в другую. В результате такого перемещения вся прибыль формируется в одной стране (например, с низкой ставкой налога на прибыль), а все расходы – в другой стране, где налоги высоки. Тем самым, оптимизируя налогообложение результатов деятельности группы компаний в целом, то есть, уменьшая налоговую нагрузку на бизнес.

При консолидированной отчетности и налогообложении результатов деятельности группы в рамках одной юрисдикции не имеет значения место концентрации прибыли (независимо от выбора компании – центра прибыли, базой налогообложения будут являться результаты деятельности всех компаний группы вместе взятых). Когда компании находятся в разных юрисдикциях, правило консолидированного учета не играет присущей ему роли. Однако консолидированный учет имеет преимущественное значение в рамках одного государства.


Такое перемещение прибыли и убытков иначе называют transfer pricing
. В результате transfer pricing, и это очевидно, одно государство за счет другого недополучает налоги на прибыль, которые должны быть уплачены в результате продажи товаров или оказания услуг. В данном случае общепризнанным принципом является установление и соблюдение рыночных цен при совершении внешнеэкономических операций
. Этот принцип сформулирован в ст. 40 НК РФ:

«…для целей налогообложения принимается цена товаров, работ или услуг, указанная сторонами сделки. Пока не доказано обратное, предполагается, что эта цена соответствует уровню рыночных цен».


Принцип ОЭСР, сформулированный, кстати, больше в интересах государства по сравнению в вышеуказанной нормой закона, гласит, что «доходы связанных друг с другом (в терминологии отечественного законодателя - аффилированных) сторон должны являться доходами, которые бы возникали у них, если бы они были независимыми лицами и стремились к установлению рыночной цены по договору». 


Вывод о том, что связанность (то есть зависимость) в данном случае равносильна аффилированности, основан на положениях ст. 9 Модельной Налоговой Конвенции ОЭСР
 по применению принципа transfer pricing, которая устанавливает критерии такой зависимости, а также последствия перемещения доходов или расходов:

«В случае 

-
если компания, зарегистрированная в одном Договаривающемся Государстве, участвует прямо или косвенно в управлении, контроле или капитале компании, зарегистрированной в другом Договаривающемся Государстве, 

или

-
одни и те же лица участвуют прямо или косвенно в управлении, контроле или капитале обеих компаний, зарегистрированных в двух разных Договаривающихся Государствах,

и 

если коммерческие или финансовые условия взаимодействия, установленные между этими двумя компаниями, отличаются от такого рода условий, которые могли быть установлены между независимыми лицами, тогда любой доход, который мог бы быть получен одной компанией, но в силу указанных условий не был получен, может быть включен в доходы этой компании”.


Аналогичная норма содержится в п. 3 ст. 40 НК РФ, которая гласит, что «в случаях…когда цены товаров, работ или услуг, примененные сторонами сделки, отклоняются в сторону повышения или в сторону понижения,…налоговый орган вправе вынести мотивированное решение о доначислении налога и пени, рассчитанных таким образом, как если бы результаты этой сделки были оценены исходя из применения рыночных цен на соответствующие товары, работы или услуги».

Как видно аффилированность является важной составляющей принципа transfer pricing. Однако Налоговый кодекс РФ расширяет сферу применения контроля за ценой сделки. В соответствии с п. 2 ст. 40 «налоговые органы при осуществлении контроля за полнотой исчисления налогов вправе проверять правильность применения цен по сделкам в следующих случаях:


1) между взаимозависимыми лицами;


2) по товарообменным (бартерным) операциям;


3) при совершении внешнеторговых сделок;


4) при отклонении более чем на 20 процентов в сторону повышения или в сторону понижения от уровня цен, применяемых налогоплательщиком по идентичным (однородным) товарам (работам, услугам) в пределах непродолжительного периода времени».


Необходимо обратить внимание, что если принцип transfer pricing касается только критерия «1», указанного выше, то Налоговый кодекс РФ добавляет к этому еще целых три критерия, не принимающих во внимание аффилированность между сторонами сделки, что вызывает сомнение в соразмерности таких ограничений
. Международный характер сделок учтен в данном случае, но он не обусловлен аффилированностью сторон договора, что свидетельствует о презумпции виновности налогоплательщика, содержащейся в данной конкретной норме НК РФ. 


Такие особенности сделок как перемещение товара, услуги или денежных средств за границу (внешнеторговый характер сделки) или изменение цены более чем на 20 процентов от уровня рыночных цен, а также бартер являются формальными признаками, обусловленными, прежде всего, отношениями контроля и зависимости между сторонами сделки, которые, таким образом, являются аффилированными лицами. Только в этом случае экономические условия между ними будут отличаться от тех, которые складываются на рынке между независимыми  участниками. Но формально в ст. 40 НК РФ данные условия даны как самостоятельные основания доначисления налога на прибыль независимо от того, являются ли эти лица аффилированными. В этом и состоит суть несоразмерного ограничения прав налогоплательщиков.


Принцип transfer pricing защищает интересы территории, на которой получены доходы. Аналогичные цели преследуют нормы НК РФ об уплате налога на прибыль от деятельности обособленных подразделений компаний. Исходя из принципа бюджетного федерализма, «уплата сумм налога, подлежащих зачислению в доходную часть бюджетов субъектов Российской Федерации и бюджетов муниципальных образований, производится налогоплательщиками - российскими организациями по месту нахождения организации, а также по месту нахождения каждого из ее обособленных подразделений, исходя из доли прибыли, приходящейся на эти обособленные подразделения» (п. 2 ст. 288 НК РФ).


В данном случае сумма налога определяется по результатам деятельности всей компании в целом на основе общих доходов и расходов. А уже затем происходит соответствующее определение суммы налога по каждому субъекту и муниципальному образованию. Такой же подход демонстрирует и принцип transfer pricing, который учитывает общие доходы и расходы группы компаний для определения налогооблагаемой базы, но иным способом – через конкретного участника группы: то есть не только реализация продукции, но и затраты этой бизнес-единицы должны возникать на основе рыночных цен. На этом основан принцип избежания двойного налогообложения, подробно изложенный ниже, в соответствии с которым увеличение суммы налога у одной стороны сделки должно повлечь автоматическое и соответствующее уменьшение налога у другой стороны по сделки для того, чтобы общая налоговая нагрузка на группу компаний осталась без изменений, независимо от того, какой характер она носит – национальный или транснациональный.


Однако в отличие от принципа transfer pricing сумма дохода, приходящегося на каждое подразделение, определяется на основе приблизительных критериев и некоторых совокупных затрат, а не дохода, хотя каждая компания четко определяет размер дохода, который принесло каждое подразделение, для своих предпринимательских целей (премирование, сравнение экономических показателей каждого региона и т.д.). Пункт 2 ст. 288 НК РФ гласит:

«Уплата сумм налога…определяется как средняя арифметическая величина удельного веса среднесписочной численности работников (расходов на оплату труда) и удельного веса остаточной стоимости амортизируемого имущества этого обособленного подразделения соответственно в среднесписочной численности работников (расходах на оплату труда) и остаточной стоимости амортизируемого имущества, определенной…в целом по налогоплательщику».

Данный подход приводит к тому, что муниципальные образования по месту нахождения более эффективных подразделений получают меньше налогов по сравнению с размером дохода, полученного компанией на их территории. Это ущемляет права более экономически развитых регионов России.


Методика определения рыночных цен указана в ст. 40 НК РФ и основана на определении рыночных цен на аналогичные товары или услуги на рынке или на основе затрат. Налоговый кодекс в этих целях использует затратный метод, при котором рыночная цена товаров, работ или услуг, реализуемых продавцом, определяется как сумма произведенных затрат и обычной для данной сферы деятельности прибыли. При этом учитываются обычные в подобных случаях прямые и косвенные затраты на производство (приобретение) и (или) реализацию товаров, работ или услуг, обычные в подобных случаях затраты на транспортировку, хранение, страхование и иные подобные затраты. Данный метод применяется только к юридическим лицам, хотя в данном случае может быть применен и к обособленным подразделениям юридического лица.


Общее (группы) и частное (отдельная компания) в группе компаний объединены тем, что с внешними независимыми потребителями и поставщиками группа компаний в лице любого ее участника всегда будет совершать сделки по рыночным ценам (если только не имеет место ограничение конкуренции). Данная презумпция, однако, всегда может быть произвольно поставлена под сомнение налоговыми органами с использованием критериев 2)-4) по контролю за ценами сделок, указанных в п. 2 ст. 40 НК РФ.


Такая особенность группы компаний как крупный объем потребления, приводящий к снижению закупочных цен на продукцию или услуги поставщиков, не принимается во внимание нормой ст. 40 НК РФ. Вспомним еще раз перечень допустимых скидок в соответствии с данной статьей. В него входят скидки, вызванные:


«сезонными и иными колебаниями потребительского спроса на товары (работы, услуги);


потерей товарами качества или иных потребительских свойств;


истечением (приближением даты истечения) сроков годности или реализации товаров;


маркетинговой политикой, в том числе при продвижении на рынки новых товаров, не имеющих аналогов, а также при продвижении товаров (работ, услуг) на новые рынки;


реализацией опытных моделей и образцов товаров в целях ознакомления с ними потребителей».

Кроме учета доходов и расходов на рыночной основе принцип transfer pricing ставит своей целью избежание двойного налогообложения в случае увеличения базы налогообложения в одной юрисдикции. Для этого, исходя из ст. 9.2 Модельной Налоговой Конвенции ОЭСР, «другое Договаривающееся Государство должно соответственно изменить сумму начисленного к уплате налога (в сторону уменьшения) на основе условий отношений, которые бы сложились между двумя независимыми компаниями.


Данные права налогоплательщиков по освобождению от двойного налогообложения игнорируются российским налоговым правом. Следствием этого является повышение доходов бюджета. Норма ст. 40 НК РФ говорит сама за себя:

«…когда цены товаров, работ или услуг, примененные сторонами сделки, отклоняются в сторону повышения или в сторону понижения более чем на 20 процентов от рыночной цены идентичных (однородных) товаров (работ или услуг), налоговый орган вправе вынести мотивированное решение о доначислении налога и пени, рассчитанных таким образом, как если бы результаты этой сделки были оценены исходя из применения рыночных цен на соответствующие товары, работы или услуги».

Это только один из многочисленных примеров положений налогового законодательства, демонстрирующий, что налоговое право преследует не интересы общего блага с точки зрения поиска и поддержания баланса интересов государства и налогоплательщика

Доначисление пени помимо налога указывает на наличие состава правонарушения, хотя такого рода сделки прямо не запрещены Налоговым кодексом РФ. Но при совершении сделки, не выходящей за пределы Российской Федерации, доход все равно формируется в рамках бизнеса группы, и с этой точки зрения никакого ущерба бюджету не может быть причинено.


Однако в России сложилось отрицательное мнение о данном явлении. И.С. Шиткина, например, считает, что «отсутствие должной государственной регламентации деятельности холдинговых компаний приводит к негативной оценке этой формы ведения бизнеса». И в качестве примера дает ссылку на трансфертное ценообразование, «возможность применения которого между участниками предпринимательских объединений холдингового типа с целью минимизации налогообложения внутрихолдингового оборота создает условия для занижения налогооблагаемой базы»
.

Каким образом занижается налогооблагаемая база при совершении сделок на территории России, автор не поясняет. Озабоченность налоговых органов может быть вызвана только при совершении внешнеэкономических сделок. Но это не совсем так. По сведениям издания «Ведомости», государство обеспокоено существованием так называемых «внутренних офшоров» (Республика Мордовия, Республика Калмыкия, и Чукотская область), на территории которых были зарегистрированы компании, приобретавшие сырье у своих аффилированных лиц, экономя на налоге на прибыль, пользуясь региональными льготами
. Однако данные действия не запрещены законом, а получение региональных льгот само по себе не влияет на сумму средств (в части налога на прибыль), поступающих в федеральный бюджет. В докладе журнала «Эксперт» «Трансфертное преобразование и рентный доход» также изложена позиция о том, что применение нефтяными компаниями трансфертных цен не является для них способом «ухода» от налога на прибыль. 

Хотя трансфертное ценообразование внутри группы не влияет на стоимость бизнеса группы в целом, можно согласиться с мнением Егерева И.В. о том, что оно влияет на стоимость отдельно взятой компании-участницы группы. При этом автор предлагает методики определения рыночной цены компании с учетом трансфертного ценообразования
. Однако здесь необходимо учитывать, что трансфертное ценообразование не уменьшает стоимость отдельной компании в рамках группы, если рассматривать такую компанию как часть общего бизнеса и расчет этой стоимости делать на основе всего бизнеса группы. В этих условиях, однако, такая стоимость будет отличаться от стоимости независимой компании с одинаковым объемом производства как в сторону увеличения с учетом преимуществ, которые дает группа (включая низкие закупочные цены в силу больших объемов закупок у независимых поставщиков, уже имеющийся рынок сбыта в рамках группы), так и в сторону уменьшения с учетом недостатков участия в группе (например, низкая экономическая эффективность в силу отсутствия стимулов развития отдельной компании, или, наоборот, менеджмент, который развивал бизнес компании, после продажи покинет компанию и займется другими делами в рамках группы (на уход успешных менеджеров рынок обычно реагирует негативно), а собственнику придется самостоятельно налаживать бизнес почти заново.


Эти условия необходимо учитывать как при продаже компании в целом, так и отдельных частей ее бизнеса, а также при продаже части акций, принадлежащих миноритарным или мажоритарному акционеру. 

Систему трансфертного ценообразования обвиняют и в других недостатках, связанных с чисто предпринимательским риском. В частности, звучали обвинения в том, что трансфертное ценообразование ухудшает экономическую эффективность компании и может привести к банкротству. Вот один очень интересный пример по данному вопросу.


Пример – дело Ford Motor Company of Canada v Ontario Municipal Employees’ Retirement Board
.


Компания Форд Канада была создана в 1906 году. На момент образования 51% ее акций принадлежали корпорации США Форд Моторс. Оставшимися акциями владели граждане, не связанные с Форд Моторс или семьей Фордов. В течение ХХ столетия доля миноритариев сокращалась. К 1995 году корпорации Форд Моторс уже принадлежало 93% обыкновенных акций Форд Канада. Одним из миноритарных акционеров в то время был пенсионный фонд бывших государственных служащих под названием «Совет уволенных муниципальных работников Онтарио», объединяющий сотни тысяч участников и управляющий активами на сумму, равную нескольким миллиардам долларов США.


До 1965 года высокие тарифные барьеры между Канадой и США делали невозможным импорт готовых автомобилей и легких грузовиков. В результате компания Форд Канада вынуждена была освоить полный цикл производства (производство исходных комплектующих, сборка и реализация), несмотря на небольшой рынок в Канаде. Небольшие объемы реализации привели к тому, что уровень доходов не достиг планируемого.


В 1965 г. правительства США и Канады достигли соглашения, известного как «Автомобильный Пакт», который устранил эти тарифные барьеры. Это повлекло и перестройку бизнеса в рамках группы компаний Форд. Вместо полного цикла производства готовых автомобилей по обе стороны границы, менеджмент произвел реструктуризацию и рационализацию сборочных мощностей, и готовые машины перевозились через границу в обоих направлениях, если это было необходимо в целях получения наибольших выгод. В результате к 1990 году на сборочных заводах компании Форд Канада было сконцентрировано все производство готовых легковых полноразмерных автомобилей и минивэна Windstar. Однако количество готовых машин, закупаемых Форд Канада в США превышало количество автомобилей, собранных Форд Канада и проданных корпорации Форд Моторс в США. Поэтому Форд Канада считался импортером с точки зрения баланса взаимоотношений с Форд Моторс.


Компания Форд Канада была прибыльной в течение 70-х годов вплоть до второго нефтяного кризиса и появления ряда других негативных факторов, которые привели к операционным убыткам в 1979 году. Это были первые убытки, начиная с 1946 года. Убытки продолжались до 1983 г. После этого компании удалось вернуть доходность (с 1983 по 1989 г.г.), но с 1990 по 1994 г.г. убыточность возобновилась.


В начале 1995 года Форд Моторс приняла решение выкупить оставшиеся акции Форд Канада у миноритариев. В соответствии с законодательством о компаниях провинции Онтарио акционер, имеющий в собственности свыше 90% акций компании может перевести на свое имя акции миноритарных акционеров без их согласия (такая операция называется squeeze-out merger). Первоначально Форд Моторс предложил 150 долларов США за акцию на основе оценки, сделанной его инвестиционным банком. Совет директоров Форд Канада немедленно создал специальный комитет, состоящий исключительно из независимых членов совета, для оценки справедливости сделанного предложения. Специальный комитет нанял другой инвестиционный банк для проведения работ по оценке акций.


В результате проведенной работы специальный комитет сделал вывод о том, что инвестиционный банк корпорации Форд Моторс не провел независимого исследования трансфертного ценообразования между Форд Моторс и Форд Канада, а в своих заключениях опирался на мнение консультанта по ценам компании и сотрудника Форд Моторс. Данное мнение сводилось к тому, что трансфертные цены совпадали с рыночными ценами.


После этого Форд Моторс увеличила цену за акции до 185 долларов США. Однако некоторые из миноритарных акционеров, включая Совет уволенных муниципальных работников Онтарио, остались недовольны предложенной ценой. Они воспользовались правом судебной проверки правильности определения стоимости акций, предоставленным законодательством Онтарио. Они также потребовали компенсации убытков от директоров и менеджмента Форд Канада за нарушение их фидуциарных обязанностей по отношению к миноритарным акционерам, которое выразилось в использовании системы трансфертного ценообразования, которое за много лет позволило вывести из компании в Форд Моторс миллиарды долларов прибыли. Дело состояло из 149 томов, что потребовало 30 дней для выступлений сторон. Протокол заседания суда составляет свыше 3000 страниц. Каждая сторона представила заключение самых выдающихся экспертов в области трансфертного ценообразования.


Система трансфертного ценообразования группы компаний Форд состояла в следующем. Начиная с 1970 года система трансфертного ценообразования группы компаний Форд была сформирована на основе разделения бизнеса в Северной Америке на три сегмента по функциональному признаку: (1) производство комплектующих, (2) сборка и (3) продажа готовых автомобилей. Каждый из этих трех сегментов был создан как компанией Форд Канада, так и корпорацией Форд Моторс в форме юридических лиц, на 100% принадлежащих каждой из них. 


Операции между указанными подразделениями протекали следующим образом: произведенные комплектующие продаются подразделению по продажам (distribution), которое, в свою очередь, передает их сборочному подразделению по отдельному договору подряда на сборку готового автомобиля. Сборочное подразделение осуществляет сборку из комплектующих, полученных как внутри компании, так и от независимых поставщиков, и затем поставляет готовые машины для их дальнейшей продажи. 

Права на товарные знаки и иные исключительные права закреплены за подразделением (компанией), по продажам готовых машин. При этом расходы на разработку новых моделей делятся между подразделениями по продажам в США и Канаде в пропорции к прогнозируемым объемам продаж. 


Цены на комплектующие определялись на основе цен на аналогичные комплектующие независимых поставщиков или путем прибавления небольшой доли дохода к сумме затрат на производство каждого вида комплектующих (за основу брались затраты в США). Эксперты отмечали, что затраты в Канаде были значительно ниже вследствие более дешевой рабочей силы, что должно было означать большую (чем в США) доходность канадского бизнеса. Сборочный бизнес со своей стороны не прибавлял к цене ничего кроме суммы налога на добавленную стоимость. Несмотря на то, что существенного повышения цены не происходило, подразделения по производству комплектующих и сборке были прибыльными (они продавали свою продукцию не только в Канаду, но и в США), а продажи готовых машин, наоборот, не приносили никакой прибыли
. Наоборот, убытки по продажам продолжались с 1977 по 1995 г.г.


На суде эксперты, приглашенные миноритарными акционерами, пришли к заключению, что система трансфертного ценообразования группы компаний Форд препятствовала прибыльности продаж Форд Канада. Одни эксперты сравнивали операции по закупке готовых машин между подразделениями Форд Моторс и Форд Канада и аналогичные операции в компаниях Мазда, Ниссан и Киа. Другой эксперт показывал, что прибыльность продаж могла быть достигнута при использовании метода разделения доходов между Форд Моторс и Форд Канада в соответствии с объемом реализации.


Общий вывод экспертом состоял в том, что убытки можно было избежать при продаже готовых машин между Форд Моторс и Форд Канада по рыночным ценам. В результате этого доходность Форд Канада могла быть повышена на 4 миллиарда долларов США.


В защиту своей позиции с также помощью  приглашенного эксперта доказывал, что результаты применения трансфертного ценообразования в целом не отличались бы от финансовых результатов ведения бизнеса по рыночным ценам между подразделениями группы компаний Форд. Свои выводы представители и эксперты компании Форд Канада основывали на том, что налоговая инспекция ни разу не проводила доначисление налогов отношении как Форд Моторс, так и Форд Канада. Возникновение убытков, по мнению защиты, было обусловлено не системой трансфертного ценообразования, а иными макроэкономическими факторами, причинами, находившимися вне контроля менеджмента группы компаний Форд. К таким причинам относятся:

· нефтяные кризисы 1973 и 1979 годов, которые вынудили форд производить более экономичные, но менее прибыльные автомобили;

· постоянные ухудшения валютного курса канадского доллара к доллару США;

· усиливающаяся конкуренция со стороны японских и корейских производителей;

· уменьшение покупательской способности канадских потребителей; и 

· глубокая и продолжительная экономическая депрессия в Канаде в 90-е годы.

Сложно оценить аргументы обеих сторон. Для этого суду необходимо получить полную картину экономического положения группы компаний Форд и экономики в целом. Все эти аргументы, по сути, касаются одного вопроса: был ли достаточно эффективным менеджмент Форд чтобы обеспечить прибыльность подразделения по продажам Форд Канада. Почему продажи Форд Моторс оставались прибыльными, в то время как этого нельзя сказать о Форд Канада, ведь для ее результаты влиял только последний макроэкономический фактор из описанных выше, а все остальные факторы можно отнести к обеим холдингам в США и Канаде. Для этого необходимо изучить положение конкурентов Форд в Канаде в момент кризиса. Следовательно, в данном случае вопрос касается не только трансфертного ценообразования (готовые машины продавались Форд Канада в Форд Моторс по низким ценам), но и эффективности менеджмента (можно ли было избежать затрат на перевозку машин между США и Канадой). 

Решение судом еще не принято, но уже сейчас ясно, что оно будет оспорено. Главное значение данного спора заключается в том, что оно должно послужить сигналом для холдингов, имеющих миноритарных акционеров в своих дочерних компаниях, более внимательно относиться к сделкам внутри холдинга, которые должны совершаться не только в интересах основного общества, но и в интересах дочерней компании.

3.7. Закон «О финансово-промышленных группах»  и проект ФЗ РФ «О холдингах»

В соответствии со ст.2 ФЗ РФ от 30.11.1995 г. № 190-ФЗ «О финансово-промышленных группах» под финансово-промышленной группой понимается совокупность юридических лиц, действующих как основное и дочерние общества либо полностью или частично объединивших свои материальные и нематериальные активы на основе договора о создании финансово-промышленной группы в целях технологической или экономической интеграции для реализации инвестиционных или иных проектов и программ, направленных на повышение конкурентоспособности и расширение рынков сбыта товаров и услуг, повышение эффективности производства, создание новых рабочих мест. При этом участниками финансово-промышленной группы признаются юридические лица, подписавшие договор о создании финансово-промышленной группы, и учрежденная ими центральная компания финансово-промышленной группы либо основное и дочерние общества, образующие финансово-промышленную группу (п.1 ст.3).


Данное определение частично совпадает по своим признакам с определением холдинга, содержащимся в проекте ФЗ РФ «О холдингах», в соответствии с которым холдингом является совокупность двух или боле юридических лиц (участников холдинга), связанных между собой отношениями (холдинговыми отношениями) по управлению одним из участников (головной компанией) деятельностью других участников холдинга на основе права головной компании определять принимаемые ими решения. В холдинг могут входить коммерческие организации различных организационно-правовых форм, если иное не установлено федеральными законами.


Холдинговые отношения могут возникать при наличии хотя бы одного обстоятельства:

· преобладающего участи одного хозяйственного общества или хозяйственного товарищества (головной компании) в уставном капитале другого хозяйственного общества…, либо внесения записи в устав хозяйственного общества – участника холдинга о праве головной компании давать ему обязательные указания. Под преобладающим участием в капитале хозяйственного общества понимается владение головной компанией акциями (долями) в размере, позволяющем в соответствии с законодательством Российской Федерации и уставом хозяйственного общества определять любые решения, принимаемые указанным хозяйственным обществом. 

· договора о создании холдинга между головной компанией и участниками холдинга или договора между головной компанией и участниками (учредителями, акционерами) других юридических лиц- участников холдинга;

· решения собственников имущества, если все участники холдинга являются государственными или муниципальными унитарными предприятиями.

Дочерние хозяйственные общества головной компании входят в холдинг и могут выйти из холдинга только вместе с головной компанией.


Даже не принимая во внимание несовершенство формулировок в законе «О финансово-промышленных группах» и проекте «О холдингах», можно выделить ряд концептуальных отличий:

· Центральная компания ФПГ выполняет функции, аналогичные функциям управляющей компании холдинга. Однако в отличие от центральной компании ФПГ, управляющая компания холдинга либо является головной, т.е. основной, а не дочерней по отношению к другим участникам холдинга, либо создается головной компанией самостоятельно, т.е. является независимой по отношению к другим участникам холдинга.

· В сферу регулирования ФЗ «О финансово-промышленных группах» включены только группы, созданные на договорной основе. Если же группа, действующая на тех же принципах, что заложены законом, была образована иным путем, то с точки зрения закона она не может квалифицироваться как ФПГ. Гипотетически возможно распространить на такие группы действие закона о холдингах, но это повлечет за собой неодинаковое регулирование по сути одинаковых субъектов. 

Проект и закон по-разному решают вопросы юридической ответственности участников группы. В частности, в соответствии со ст.14 ФЗ «О финансово-промышленных группах», участник такой группы несут солидарную ответственность, особенности исполнения солидарной обязанности устанавливаются договором о создании ФПГ. В то же время ст.12 проекта ФЗ «О холдингах» освобождает дочерние общества – участники холдинга от ответственности по долгам головной компании. Очевидно, что подход, заложенный проектом в большей степени соответствует Гражданскому кодексу РФ, в соответствии со ст.105 которого «дочернее общество не отвечает по долгам основного общества (товарищества). Основное общество (товарищество), которое имеет право давать дочернему обществу, в том числе по договору с ним, обязательные для него указания, отвечает солидарно с дочерним обществом по сделкам, заключенным последним во исполнение таких указаний… Участники (акционеры) дочернего общества праве требовать возмещения основным обществом (товариществом) убытков, причиненных по его вине дочернему обществу…».

4. Корпоративные конфликты и конфликты интересов

4.1. Корпоративные конфликты и конфликты интересов

Нынешний этап передела собственности характеризуется сменой неэффективных собственников предприятий и перераспределением активов между успешно развивающимися группами. Прежде всего, оно направлено на выстраивание технологических цепочек, вертикальную интеграцию предприятий с дальнейшим развитием и самостоятельным управлением или продажей бизнеса заинтересованному инвестору. При этом используются технологии прямого приобретения, договорного раздела, недружественного поглощения. Договорной раздел чаще является следствием нестандартных обстоятельств, кризисной ситуации, под воздействием которых происходит раздел активов предприятия, пакета акций, доходов от деятельности. Недружественное поглощение - это, фактически, нелегитимное установление контроля над финансами и другими активами предприятия. Основные нарушения норм процессуального права при недружественном поглощении предприятия описаны в постановлении Президиума Верховного суда от 27 декабря 2002 г. Еще одним агрессивным методом является корпоративный шантаж, при котором выдвигаемые за выдвигаемыми, как правило, миноритарным акционером требованиями и обвинениями стоит цель добиться выкупа пакета акций по цене выше (иногда незначительно) цены, предлагаемой компанией.

Наиболее острыми корпоративными проблемами для инвестора становятся принятие органами акционерного общества решения по сделкам с заинтересованностью и вопрос о недивидендных формах выплаты части прибыли акционерам. Законодательство не учитывает возможность получения мажоритарными акционерами доходов в виде роялти (например, при заключении лицензионного договора о предоставлении «know-how», процентов по договору займа или кредита, беспроцентного займа, вознаграждения по договору оказания услуг и т.п.). Эта тема тесно связана с вопросом злоупотребления правом со стороны акционеров.

Практика свидетельствует о необходимости усиления правовой защиты инвесторов в случаях, т.н. «силовых» корпоративных конфликтах. Должна быть создана система, позволяющая разрешать конфликты «двойного реестра» и «двойного менеджмента». Разрешение данных проблем возможно не только путем внесения изменений в ФЗ РФ «Об акционерных обществах», но и в процессуальное законодательство.

Ближайшие перспективы развития корпоративного рынка России выглядят достаточно определенно. Все больше прилагается усилий для снижения юридических и административных рисков. Однако вряд ли проблема корпоративных конфликтов будет решена окончательно, поскольку конфликт интересов изначально заложен в самой структуре общества, в которой разные группы лиц преследуют разные интересы. Здесь важна не столько регламентация действий органов управления общества и акционеров, сколько выработка эффективных механизмов согласования разнонаправленных интересов многочисленных участников корпоративных отношений, защиты прав  более слабой стороны в правоотношении (как правило, такой стороной оказываются миноритарные акционеры) и недопущения злоупотребления правом. 

Например, акт Сарбейнса–Оксли помимо ряда других инструментов предусматривает правомочиях Совета директоров на проведение независимого расследования. При этом лицо, проводящее такое расследование не должно иметь «существенных коммерческих операций» с компанией, где проводится расследование, каких либо отношений с лицами, в отношении которых проводится расследование, не должен быть связанным с операциями, в отношении которых проводится расследование. 

4.2. Корпоративные конфликты

Корпоративный конфликт можно определить как разногласия (споры) между акционерами (инвесторами) и менеджерами общества в связи с нарушением прав акционеров, которые приводят или могут привести к искам к обществу, контролирующему акционеру или управляющим по существу принимаемых им решений, досрочному прекращению полномочий органов управления, существенному изменению в составе акционеров
. 

Причины возникновения корпоративных конфликтов:

1)
Информационная закрытость компаний.

Российской особенностью является также информационная закрытость компаний. Этот фактор, в частности, объясняется высоким административным прессом на успешные компании, усилением активности со стороны корпоративных поглотителей и т.п. 

Имеет место противоречие между информационной прозрачностью (как средством преодоления корпоративного конфликта, пресечения злоупотреблений инсайдерской информацией) и опасностью раскрытия информации (как фактора, способствующего враждебным поглощениям и усилению административного пресса со стороны коррумпированных чиновников).

Однако, информационная закрытость российских компаний – серьезное препятствие не только для акционерного финансирования, но и для банковского кредитования. 

Недавний пример – фактическое банкротство холдинга «Русагрокапитал» (сумма долгов на 130 млн. долларов при активах в 60 млн. долларов), который брал банковские кредиты под модернизацию своих дочерних агропромкомбинатов, которые (кредиты) до агропромкомбинатов не доходили. Широкое освещение деятельности холдинга в СМИ ничего общего не имело с информационной прозрачностью компании, поскольку не сопровождалось раскрытием достоверной информации заинтересованным лицам (кредиторам и пр.). 

Нельзя сомневаться, что случай с «Русагрокапиталом» послужит хорошим уроком для банков, кредитующим информационно закрытые компании. Процентные ставки и обеспечение кредитов для таких компаний неизбежно возрастут.

Следует отметить, что информационная закрытость всегда сопровождается использованием внутренней (инсайдерской) информации для незаконного извлечения прибыли отдельными участниками корпоративных отношений (и соответственно порождает корпоративные конфликты). Именно поэтому борьба с информационной закрытостью всегда должна обеспечиваться предотвращением незаконного использования инсайдерской информацией. 

В качестве российских примеров борьбы с инсайдом можно привести попытку подписания в 2003 году всеми членами совета директоров РАО «ЕЭС России» соглашения о не использовании инсайдерской информации, полученной в связи с участием в работе совета директоров (подписание соглашения сорвалось из-за отказа двух директоров). Законопроект об использовании инсайдерской информации сейчас разрабатывается. 

Любопытным механизмом обеспечения информационной прозрачности германских компаний является участие работников компании в наблюдательном совете
. Такая возможность не учитывается специалистами по российскому корпоративному управлению. Между тем, это может служить дополнительным аргументом (помимо реализации социальной функции корпорации) для привлечения представителей работников к участию в совете директоров и совещательных органах компании.

2)
Отсутствие эффективного механизма привлечения управляющих к ответственности 

Серьезнейшей проблемой корпоративного управления является отсутствие реальной работы механизма юридической ответственности лиц, выполняющих управленческие функции в корпорациях. Статьей 71 Федерального закона «Об акционерных обществах» и статьей 44 Федерального закона «Об обществах с ограниченной ответственностью» предусмотрен механизм ответственности членов совета директоров (наблюдательного совета) общества, единоличного исполнительного органа общества (директора, генерального директора) и (или) членов коллегиального исполнительного органа общества (правления, дирекции), управляющей организации или управляющего. Они обязаны возместить обществу убытки, причиненные их виновными деяниями. В указанных нормах предусмотрены производные (косвенные) иски к недобросовестным топ-менеджерам, взыскание убытков по которым производится в пользу общества, а истцами выступают в ООО – любой участник, в АО – акционеры (акционер), владеющие в совокупности не менее чем 1 процентом размещенных обыкновенных акций АО. Практика применения указанных статей об ответственности топ-менеджеров в России практически отсутствует (об этом, в частности, свидетельствуют материалы прошедшей в ГУ-ВШЭ 2-4 апреля 2003 г. 4-й Международной конференции «Модернизация экономики России: социальный аспект»).

Тенденции развития корпоративного управления в России свидетельствуют о все большем заимствовании именно американского опыта. Так Кодекс корпоративного поведения, подготовленный под руководством ФКЦБ России юридической фирмой «Кудер Бразерс» и рекомендованный к применению Правительством, предусматривает создание Советом директоров комитетов по стратегическому планированию,  по аудиту, по кадрам и вознаграждениям, по урегулированию корпоративных конфликтов и по этике. Очевидно, что функции и задачи данных комитетов являются не только контрольными, но и управленческими.

В сборнике статей «Спрос на право в сфере корпоративного управления» приводилось мнение, что косвенные иски являются порождением англо-американской системы права, которое не может прижиться на российской правовой почве
. 


Между тем, в США это сильный механизм воздействия миноритариев на недобросовестных топ-менеджеров. Конечно, в США процедура подачи таких производных (косвенных) исков – derivative suit имеет свои процессуальные особенности, обусловленные тем, что недобросовестные деяния топ-менеджеров являются массовыми деликтами
 и поэтому derivative suit подаются в рамках class-action suit
. Однако, представляется, что в случае необходимости можно разработать и дополнить российское процессуальное законодательство процедурами рассмотрения косвенных исков. На сегодняшний момент, не озвучивалось позиции, что отсутствие в России практики косвенных исков вызвано пробелами в процессуальном законодательстве. Более того, сейчас в России (после принятия постановления Пленума Высшего Арбитражного Суда от 18 ноября 2003 г. № 19) появились конкретные предпосылки к применению косвенных исков арбитражными судами. Представляется, что необходимы опять же корпоративные процедуры (выраженные в процессуальном праве), чтобы косвенные иски заработали в российском праве наиболее оптимальным образом. 


В условиях недостаточного внимания государства к данной проблеме
 нарастает необходимость активности со стороны самого гражданского общества. В частности это может выражаться (в аспекте привлечения к ответственности корпоративных директоров) в действиях со стороны СРО, объединяющих корпоративных директоров. СРО могут воздействовать на имиджевую составляющую деловой репутации корпоративных директоров, совершивших этические и юридические правонарушения путем исключения таких директоров из состава своей организации. 


Вызывает уважение американская практика, когда при привлечении к ответственности членов советов директоров судом подробно изучаются протоколы их заседаний и рассматривавшиеся на них вопросы, определяется возможность инвариантности решений и пр. Например, в практике американских судов встречаются случаи подачи исков к членам советов директоров автомобилестроительных корпораций со стороны потерпевших в автокатастрофах, обусловленных конструкторскими дефектами
. В таких делах судьи выясняют на основе изучения протоколов заседаний: какие проекты автомобилей выносились на обсуждение, какие коэффициенты надежности и безопасности принимались во внимание. Исходя из этого иски удовлетворяются или нет. 


Соответственно протоколирование и документирование деятельности органов управления корпорациями в США (вкл. советы директоров) является неотъемлемой обязанностью должностных лиц корпораций, за неисполнение которой предусмотрена суровая ответственность. Так в США по закону Sarbanes-Oxley за мошенничество с корпоративной документацией (включая электронную почту) предусмотрен максимальный срок тюремного заключения 20 лет
. В российской практике же подлог подобных документов стал обычной практикой, остающейся практически безнаказанной.  


В США 10%-ный миноритарный акционер (по причине малого пакета не имея возможности сменить топ-менеджера через общее собрание акционеров) может подать судебный иск о смене недобросовестного менеджера (пункт 8.09 Revised Model Business Corporation Act – Дополненного Примерного акта о предпринимательских корпорациях, опираясь на который отдельные штаты принимают свое собственное законодательство о корпорациях).    
Судя по публикации в английском журнале «Экономист»
, количество судебных исков к членам совета директоров возрастает и по числу и по цене (вследствие этого страхование их ответственности дорожает). Более того - ощущается дефицит кандидатур в члены совета директоров крупных корпораций.   

Таким образом, решение вопроса об ответственности топ-менеджеров как одного из элементов системы решения корпоративных конфликтов неразрывно связано с необходимостью эффективного судебного контроля за их деятельностью. Если рассматривать проблему вообще, то сам законопроект закона об АО, внесенный Демвыбором России и ставший основой данного закона, готовился американскими юристами. Может быть, поэтому для полной адаптации «американского ростка корпоративного права» на российской почве и соответственно его релевантности потребностям российской экономики и общества у нас необходимы такие же сильные, авторитетные и эффективные суды и соответствующая судебная процедура по разрешению корпоративных споров как в США, Германии и пр. странах с развитой экономикой.         

Сущность косвенного иска заключается в подаче иска акционером (акционерами), владеющим не менее 1% размещенных обыкновенных акций, к топ-менеджеру или члену совета директоров о возмещении убытков, причиненных корпорации их виновными деяниями, в пользу корпорации. Наименование иска («косвенный иск») объясняется тем, что взыскание убытков с ответчика (топ-менеджера или члена совета директоров) осуществляется не в пользу истца (1%-ного акционера), а в пользу корпорации. При прямом (direct suit) иске о взыскании убытков с директоров и менеджеров истцом выступает сама корпорация. Если недобросовестные члены совета директоров и топ-менеджеры «находятся у власти» в корпорации, то вероятность предъявления прямого иска мала. Поэтому косвенные иски могут успешно применяться миноритариями для привлечения к ответственности топ-менеджеров и членов совета директоров, виновно не исполняющих свои фидуциарные, договорные и законодательно установленные обязанности. 


Норма о косвенных исках (derivative suits) появилась в российском законодательстве с принятием Федерального закона «Об акционерных обществах» (п. 5 ст. 71 указанного закона). Однако, до недавнего времени норма о косвенных исках была «мертвой». Косвенные иски фактически считались своеобразным ростком англо-американской правовой системы, чужеродным для российской правовой почвы
.


Ситуация изменилась с принятием постановления Пленума Высшего Арбитражного Суда от 18 ноября 2003 года № 19 «О некоторых вопросах применения Федерального закона «Об акционерных обществах» (далее – постановления Пленума ВАС РФ от 18 ноября 2003 года). Помимо иных вопросов, в нем указывается, что косвенные иски подлежат рассмотрению в арбитражных судах (пункты 37, 38 постановления Пленума ВАС РФ от 18 ноября 2003 года). В результате оживлена фактически «мертвая» в России норма п. 5 статьи 71 Федерального закона «Об акционерных обществах», у которой есть все предпосылки стать в России таким же мощным оружием защиты прав миноритарных акционеров, каковым являются косвенные (производные) иски (derivative suits) в США, Канаде, Великобритании
. 

Вместе с тем, до сих пор остаются нерешенными правовые проблемы, препятствующие оптимальному использованию косвенных исков.

1) возмещение расходов на юридическую помощь при подаче косвенного иска могут быть возмещены только «в разумных пределах». Однако, эти расходы могут составлять значительные суммы. 

2) Российское процессуальное законодательство не знает механизмов объединения в процессе требований множества субъектов, подобных классовым искам (class suits) в странах англо-американской правовой системы. Это можно отнести к резерву усиления судебной защиты прав миноритарных акционеров. 

В любом случае – об эффективности любого правового средства можно говорить только тогда, когда оно будет работать. На сегодняшний момент судебной практики применения косвенных исков в России не сложилось, поэтому их анализ пока носит абстрактный характер. 


Новым КоАП (действующим с 1 июля 2002 года) предусмотрена такая административно-правовая санкция как дисквалификация лиц, занимающих управленческие должности. Согласно ст. 3.11 КоАП дисквалификация заключается в лишении физического лица права занимать руководящие должности в исполнительном органе управления юридического лица, входить в совет директоров (наблюдательный совет). Административное наказание в виде дисквалификации назначается судьей.


Дисквалификация является важным административно-правовым инструментом в сфере корпоративного управления, поскольку применяется за ненадлежащее управление юридическим лицом (ст. 14.21 КоАП), совершение сделок и иных действий, выходящих за пределы установленных полномочий (ст. 14.22 КоАП). Постановлением Правительства РФ от 11 ноября 2002 г. № 805 «О формировании и ведении реестра дисквалифицированных лиц» в качестве уполномоченного на ведение данного Реестра органа определено ФСФО.

К сожалению, практики применения дисквалификации в сфере корпоративного управления нет (хотя несомненно, что это мощное оружие для привлечения к ответственности директоров и топ-менеджеров).

Видимо, это объясняется порядком привлечения к административной ответственности по статьям 14.21, 14.22 КоАП, по которым предусмотрена дисквалификация. Так как это административная (публично-правовая) ответственность, то все зависит от усмотрения уполномоченного государственного органа (ФСФО). Поскольку указанные статьи 14.21 и 14.22 КоАП в обычной хозяйственной деятельности (когда речь не идет о банкротстве, мошенничестве и пр.) напрямую затрагивают частные интересы (организаций, акционеров), а публичные интересы затрагиваются опосредованно, то, скорее всего, государственные органы не считают необходимым вмешиваться и защищать права акционеров и организаций от недобросовестных деяний директоров и топ-менеджеров.

Исходя из этого, представляется необходимым предусмотреть право акционеров либо непосредственно обращаться в суд с требованием о дисквалификации (как это делается в отдельных штатах США), либо предусмотреть процедуру и государственный орган, куда должны обращаться акционеры с заявлением о дисквалификации, а также возможность судебного обжалования решений такого государственного органа от передачи в суд дела о дисквалификации.

4)
Слабый внутренний контроль за состоянием корпоративного управления в компании 


Системы внутреннего контроля (называемого еще внутренним аудитом) необходимы как акционерам, так и директорам компании для контроля за действиями менеджеров. Следует учитывать, что российское законодательство (в отличие от ряда зарубежных: США, Великобритании, Германии и др.)
 предусматривает обязательное наличие в корпорациях такого самостоятельного органа внутреннего контроля как ревизионная комиссия
. 

Болевой точкой является отсутствие четкой регламентации системы внутреннего контроля в российских компаниях. Пример – низкий уровень инфраструктурного правового регулирования в отношении таких институтов внутреннего контроля как ревизионная комиссия и комитет по аудиту совета директоров. Несмотря на принципиальные различия между ними в российской системе корпоративного управления иностранные специалисты, опираясь на иностранные источники, их отождествляют. В этом, конечно, кроются серьезные проблемы, поскольку происходит (на основе Sarbaines-Oxley Act) внедрение комитета по аудиту без учета наличия ревизионной комиссии


В соответствии со ст. 85 Закона об АО функция ревизионной комиссии – контроль за финансово-хозяйственной деятельностью общества. По требованию ревизионной комиссии (ревизора) общества лица, занимающие должности в органах управления общества, обязаны представить документы о финансово-хозяйственной деятельности общества. Ревизионная комиссия общества вправе потребовать созыва внеочередного общего собрания акционеров.

Члены ревизионной комиссии общества не могут одновременно являться членами совета директоров (наблюдательного совета) общества, а также занимать иные должности в органах управления общества. Акции, принадлежащие членам совета директоров (наблюдательного совета) общества или лицам, занимающим должности в органах управления общества, не могут участвовать в голосовании при избрании членов ревизионной комиссии (ревизора) общества (ст. 85 Закона об АО).


Представляется, что существующий порядок формирования ревизионной комиссии не позволяет задействовать действительно серьезные полномочия этого контрольного органа.


Представляется целесообразным изменить предусмотренных ст.85 ФЗ «Об акционерных обществах» порядок формирования ревизионной комиссии. В частности, (1) ввести запрет на вхождение в состав ревизионной комиссии для всех без исключения работников аппарата управления компании (а не только для членов советов директоров и лиц, занимающих иные должности в органах управления); (2) ввести обязательное кумулятивное голосование при выборах членов ревизионной комиссии (аналогично выборам в совет директоров, для учета мнения миноритарных акционеров). 

Закон об АО также должен содержать правовые средства, обеспечивающие профессионализацию и эффективность деятельности ревизионной комиссии как основного органа внутреннего контроля в российских компаниях в нынешних условиях. Это объясняется тем, что комитет совета директоров по аудиту (как ключевой элемент внутреннего контроля в компаниях США) не создан в подавляющем числе российских компаний.      


При разработке изменений в Закон об АО следует учитывать тот факт, что ревизионная комиссия чаще всего в российских компаниях является «спящим» органом, оживающим только при подготовке годового собрания акционеров. Между тем, функциональные возможности по внутреннему аудиту у ревизионной комиссии значительно выше, чем у комитета совета директоров по аудиту. 


Во-первых, ревизионная комиссия институционально независима от органов управления (статья 85 Закона об АО устанавливает запрет на совмещение должностей в ревизионной комиссии и в иных органах управления компании).     


Во-вторых, ревизионная комиссия является самостоятельным органом управления компании (комитет совета директоров по аудиту таковым не является). 

В третьих, ее полномочия существенно шире, например, она может требовать созыва внеочередного общего собрания акционеров (комитет по аудиту являясь подразделением совета директоров таким правом не обладает).


Вместе с тем, законодательное регулирование имеет ряд недостатков, корректирующихся предлагаемыми поправками. Предлагаемые изменения в части кумулятивного голосования при формировании ревизионной комиссии призваны учесть мнение миноритарных акционеров. Сейчас, когда ревизионная комиссия повсеместно избирается прямым голосованием, ее эффективность как органа внутреннего контроля резко падает, так ее состав целиком определяется волей контрольных акционеров.  


При новеллах регулирования в российское акционерное законодательство необходимо учитывать, что оно базируется на американской модели корпоративного управления. Как средство сближения российской и американской систем корпоративного управления законодательства в Законе об АО можно предусмотреть возможность включения в состав ревизионной комиссии независимых директоров (при отсутствии в компании комитета совета директоров по аудиту). В компаниях США комитет по аудиту формируется целиком из независимых директоров. 

3)
Слабый судебный контроль за корпоративными спорами

Имеет место недостаточная специализация судебного контроля за корпоративными спорами. Полное решение проблемы корпоративных конфликтов в правовом русле невозможен без эффективной системы судебного контроля за ними, способной отслеживать специфические аспекты корпоративных споров, находить оптимальный баланс между интересами различных групп субъектов корпоративных конфликтов.   

Необходимо использовать германский опыт: если общее собрание акционеров не созывается по требованию акционера, имеющего на это право (в России – 10%-ный акционер, в ФРГ – 5%-ный), то такое собрание в ФРГ созывается судебным органом. В России такое внеочередное общее собрание созывается самим 10%-ным акционером. Конечно, внедрение германского опыта для России повлечет определенные нормативные и бюджетные издержки (необходимость введения специальной судебной процедуры, увеличения количества судебных составов и так далее), но позитивным следствием было бы устранение ситуации двоевластия и дубляжа органов управления в АО, когда собрания созываются самостоятельно 10%-ными акционерами.

Сейчас нередки ситуации, когда общие собрания акционеров инициируются миноритариями именно с целью создания «параллельных» органов управления. При созыве общего собрания акционеров «уведомление» большей части акционеров осуществляется пустыми листами в конвертах. При этом создание «параллельных» органов управления производится на повторном общем собрании (при требуемом кворуме 30% от размещенных голосующих акций общества). При этом решения «параллельных» органов имеют ту же юридическую силу, что и основных в течение месяца или более (до момента судебного признания недействительными решений внеочередного общего собрания). За указанный период времени акционерному обществу могут быть причинены значительные убытки путем многоступенчатого вывода активов, дискредитации деловой репутации корпорации и пр.  

Вышеуказанный «параллелизм» органов управления АО возможен только вследствие пассивности государства, в том числе по созданию специальной судебной процедуры для: а) более оперативного рассмотрения корпоративных споров; б) обязательного контроля за созывом внеочередного общего собрания.

В качестве первого такого шага реформирования судебного контроля можно было бы предусмотреть, что внеочередное собрание может быть созвано 10%-ным акционером только после судебной проверки правомерности отказа Совета директоров в созыве такого внеочередного собрания. То есть, как в Германии судебный контроль должен быть не последующим, а предварительным. 

Даже после введения новых АПК и ГПК продолжает существовать «конкуренция подведомственности» между общей и арбитражной юрисдикции при вынесении решений общим собранием акционеров или советом директоров о прекращении полномочий единоличного или  членов коллегиального исполнительного органа. Общегражданские суды рассматривают иски этих физических лиц об оспаривании решений общего собрания или совета директоров, как трудовые споры. Арбитражные суды рассматривают иски акционеров об оспаривании этих же решений как корпоративные споры. Ситуация, когда общегражданский и арбитражный суд примут полярно противоположные решения по этому вопросу оставляет ситуацию в подвешенном состоянии и подрывает авторитет как всего российского права в целом, так и российской судебной системы в частности. 

Существующая арбитражная процедура неоперативна и не отвечает потребностям корпоративных отношений. В избирательном праве многих стран существуют судебные процедуры ускоренной проверки нарушения избирательных прав (с целью обеспечения права на участие в выборах). Если рассматривать государство как громадную публичную корпорацию, то по определенной «аналогии» можно говорить о необходимости внедрения аналогичных ускоренных судебных процедур с целью обеспечения участия акционеров в общих собраниях (включая внеочередные). Существующие сроки арбитражного процесса не позволяют обеспечить надлежащий судебный контроль, поскольку информация об общем собрании согласно Закону об АО рассылается в общем случае не позднее 20 дней до даты проведения собрания. Обеспечительные меры (запрет на проведение общего собрания и пр.) не исправляют положение дел, так как не обеспечивают надлежащей судебной проверки при их принятии и чреваты нарушением прав большого числа акционеров при необоснованности иска одного из акционеров

В отсутствие таких ускоренных судебных процедур в арбитражном процессе будут продолжать процветать обеспечительные меры, необоснованное и произвольное применение которых парализует нормальное функционирование органов управления корпорациями, препятствует реализации акционерами своих прав и в итоге не предотвращает, а способствует эскалации корпоративных конфликтов. 

Следует отметить, что предпринимаются определенные шаги по улучшению процессуального законодательства для противодействия корпоративным конфликтам. Например, в январе 2004 года был проведен Круглый стол в Минэкономразвития РФ по обсуждению концепции, разработанной Восточно-Европейским центром правовых исследований, на основе которой разработан законопроект о внесении изменений в АПК РФ. 

Вместе с изменениями в процессуальное законодательство необходимо вносить изменения в материальное законодательство (в тот же Закон об АО) в части конкретизации и детализации корпоративно-правовых процедур и усиления судебного контроля за их реализацией.

5)
Отсутствие четких принципов корпоративного права, закрепленных законодательным путем

При разрешении корпоративных конфликтов необходимо иметь в виду такой принцип корпоративного права как превалирование интересов корпорации в целом на интересами отдельных акционеров независимо от количества акций, находящихся в их владении. На нормативном уровне этот принцип уже прозвучал в постановлении Конституционного Суда РФ от 24 февраля 2004 г. № 3-П (т.н. «дело о консолидации и дробных акциях»). На основе немецкой доктрины корпоративного права в российскую правовую систему было введено понятие «общее для акционерного общества благо». Так в п. 5.2. указанного решения Конституционного Суда РФ были упомянуты «интересы акционерного общества в целом, в той мере, в какой оно действует для достижения общего для акционерного общества блага». В п. 5.1. данного решения КС РФ под целями, соответствующими критерию общего для акционерного общества блага, были названы: создание единого центра прибыли, улучшение управления дочерними обществами, повышение стоимости акций основного общества, повышение инвестиционной привлекательности и в конечном счете - приобретение конкурентных преимуществ как на внутреннем, так и на международном рынке. Изложенные правовые позиции КС РФ имеют очень важное значение для судебной практики. Теперь арбитражные суды при вынесении решений по конкретным делам могут мотивировать свои решения со ссылками на благо компании, рассматривая компанию как отдельного стейкхолдера со своими правами и законными интересами. Правовой базой для этого являются правовые позиции КС РФ (статья 3 Федерального конституционного закона «О Конституционном Суде Российской Федерации»). С помощью такого подхода, в частности, можно принимать взвешенные решения по спорам о поглощении компании, когда установление контроля над компанией нередко преследует интересы не компании, а интересы иных (хотя и дружественных в ряде случаев) структур.

4.3. Конфликты интересов.


В отличие от корпоративного конфликта термин «конфликт интересов» означает не ситуацию корпоративного конфликта, а ситуацию, имеющую высокую вероятность возникновения корпоративного конфликта. На это указывается в литературе и конфликт интересов определен как ситуация выбора управленческого решения, когда субъект управления имеет противоречие между благом компании и своим собственным интересом
. 

Участников конфликтов (заинтересованных лиц) разделяют на четыре группы, между которыми существуют объективные противоречия, поскольку их интересы имеют разную направленность: крупные акционеры, миноритарные акционеры, члены совета директоров и менеджеры. 

Цель акционеров – получение дохода от деятельности компании – коммерческой организации. Получение дохода может быть реализовано двумя путями – выплатой дивидендов и повышением курсовой стоимости акций. Акционеры как собственники компании несут риски убытков, если компания является убыточной или вообще становится банкротом. В этом случае курсовая стоимость акций падает, дивиденды не выплачиваются. 

Акционеры в свою очередь подразделяются на две категории, интересы которых также разделяются между собой: мажоритарные и миноритарные акционеры. 

Мажоритарные акционеры настроены на долгосрочную перспективу развития компании и меньшие риски. Если им придется выбирать между выплатой дивидендов и капитализацией прибыли – они, как правило, предпочтут капитализацию прибыли, поскольку это способствует устойчивости и стратегическим планам развития компании. 

Интересы миноритарных акционеров лежат в другой плоскости. Им важна краткосрочная перспектива – получение дохода от своего участия в компании уже сейчас. Поэтому главный интерес миноритариев (выплата дивидендов) будет превалировать перед капитализацией прибыли. Однако миноритарии, также как и мажоритарии несут риск убытков в виде потери ценности своего имущества (акций) вследствие убыточности компании. Поэтому все акционеры предрасположены к низкорискованным операциям. 


Совсем другое дело – менеджеры компании. Они не несут рисков потери своего имущества. Если компания терпит крах, менеджеры теряют работу, но не свое имущество. Поэтому объективно их цель – большая степень риска деятельности компании. Если такая деятельность приносит прибыль – то менеджеры находят бонус. Если компания терпит крах из-за высокорискованности деятельности – менеджеры находят новую работу. Менеджеры рискуют не своим имуществом, а имуществом собственников (акционеров). 


Кроме того, поскольку менеджеры не являются собственниками, существует также опасность злоупотреблений с их стороны по отношению к компании и соответственно к ее собственникам. 

Для решения этих противоречий и должны быть предназначены механизмы и процедуры предотвращения и урегулирования корпоративных конфликтов, в том числе и этика, поскольку правовые нормы (также по объективным причинам) не могут все регламентировать. Например, правовые нормы достаточны только тогда, когда менеджеры имеют противоправные цели и злоупотребляют своими полномочиями. 

Сглаживание противоречий между акционерами и менеджерами – основная задача членов совета директоров. Именно поэтому на совет директоров ложится задача разработки системы предотвращения и урегулирования корпоративных конфликтов. 

При выборе метода регулирования данного вида отношений необходимо учитывать, что юридическая конфликтология крайне слабо представлена в отечественном корпоративном законодательстве, хотя с точки зрения потребностей корпоративного права именно методологии выявления, предотвращения и разрешения конфликтов должны являться существенной частью корпоративных отношений.

С этой точки зрения вызывает значительный интерес американский опыт предотвращения и разрешения конфликтов в организациях. В немалой степени этой задаче способствуют и кодексы корпоративного управления, в том числе «общенациональные». Например, Кодекс корпоративного управления Германии содержит две главы, посвященные конфликтам интересов (в отношении членов Правления и в отношении членов Наблюдательного Совета). Российский Кодекс корпоративного поведения содержит главу 10 «Урегулирование корпоративных конфликтов», однако ее содержание посвящено в большей степени разрешению возникших разногласий, чем предупреждению конфликтов интересов. Однако проблема в данном случае носит настолько общий и объемный характер, что со всей очевидностью затрагивает публичные интересы. Анализ характера норм законов, регулирующих корпоративные отношения, позволяет определить, что законодателем практически не используются такие средства юридической техники как нормы-приоритеты (например, нормы о приоритетах интересов в определенных случаях кредиторов перед акционерами и наоборот, приоритете интересов компании перед личным интересом сотрудника или члена совета директоров и т.п.), нормы-запреты или коллизионные нормы, позволяющие определить критерии, которым следует руководствоваться при выборе поведения субъекту нормы, отсутствует четкая градация между понятием «право» и «законный интерес» и т.п. 

В настоящее время в российском законодательстве термин «конфликт интересов» практически не используется, отсутствует специальный нормативный акт, посвященный конфликту интересов. Стоит отметить только одну ссылку в Федеральном законе «О рынке ценных бумаг» и ст. 27 Федерального закона РФ «О некоммерческих организациях, хотя в основе многочисленных норм корпоративного права о сделках с заинтересованностью лежит конфликт интересов.

 «Статья 27. Конфликт интересов
1. Для целей настоящего Федерального закона лицами, заинтересованными в совершении некоммерческой организацией тех или иных действий, в том числе сделок, с другими организациями или гражданами (далее - заинтересованные лица), признаются руководитель (заместитель руководителя) некоммерческой организации, а также лицо, входящее в состав органов управления некоммерческой организацией или органов надзора за ее деятельностью, если указанные лица состоят с этими организациями или гражданами в трудовых отношениях, являются участниками, кредиторами этих организаций либо состоят с этими гражданами в близких родственных отношениях или являются кредиторами этих граждан. При этом указанные организации или граждане являются поставщиками товаров (услуг) для некоммерческой организации, крупными потребителями товаров (услуг), производимых некоммерческой организацией, владеют имуществом, которое полностью или частично образовано некоммерческой организацией, или могут извлекать выгоду из пользования, распоряжения имуществом некоммерческой организации.
Заинтересованность в совершении некоммерческой организацией тех или иных действий, в том числе в совершении сделок, влечет за собой конфликт интересов заинтересованных лиц и некоммерческой организации.
2. Заинтересованные лица обязаны соблюдать интересы некоммерческой организации, прежде всего в отношении целей ее деятельности, и не должны использовать возможности некоммерческой организации или допускать их использование в иных целях, помимо предусмотренных учредительными документами некоммерческой организации.
Под термином "возможности некоммерческой организации" в целях настоящей статьи понимаются принадлежащие некоммерческой организации имущество, имущественные и неимущественные права, возможности в области предпринимательской деятельности, информация о деятельности и планах некоммерческой организации, имеющая для нее ценность.
3. В случае, если заинтересованное лицо имеет заинтересованность в сделке, стороной которой является или намеревается быть некоммерческая организация, а также в случае иного противоречия интересов указанного лица и некоммерческой организации в отношении существующей или предполагаемой сделки:
оно обязано сообщить о своей заинтересованности органу управления некоммерческой организацией или органу надзора за ее деятельностью до момента принятия решения о заключении сделки;
сделка должна быть одобрена органом управления некоммерческой организацией или органом надзора за ее деятельностью.
4. Сделка, в совершении которой имеется заинтересованность и которая совершена с нарушением требований настоящей статьи, может быть признана судом недействительной.
Заинтересованное лицо несет перед некоммерческой организацией ответственность в размере убытков, причиненных им этой некоммерческой организации. Если убытки причинены некоммерческой организации несколькими заинтересованными лицами, их ответственность перед некоммерческой организацией является солидарной».

В целом, несмотря на отдельные нормы корпоративного права, отражающие необходимость исключения конфликта интересов, само содержание этого явления остается практически неизученным. В связи с этим невозможно определить степень вреда, наносимого экономике из-за неэффективного регулирования в этой сфере. Наиболее «конфликтными» в области корпоративного права являются отношения, где пересекаются разнонаправленные интересы различных субъектов. С учетом изложенного, можно выделить ряд наиболее очевидных конфликтных зон: компетенция и ответственность органов управления хозяйственного общества; отношения между мажоритарными и миноритарными акционерами; конфликт интересов между акционерами и обществом и другие. Выработка и законодательное закрепление мер, направленных на снижение степени конфликтности или предупреждение конфликта интересов в этих областях должны стать одним из приоритетных направлений законодательной деятельности в области корпоративного права.

 Принцип устранения конфликта интересов является общим принципом права и применяется в том случае, когда одно лицо может иметь одновременно два противоречащих интересов, одним из которых является защищаемый интерес, при этом преследование другого интереса может нанести ущерб защищаемому интересу. Комиссия по ценным бумагам США называет это конфликтом между личными и профессиональными интересами
. Задача права в данном случае заключается в том, чтобы исключить такие случаи преследования одновременно двух противоположных интересов и/или обеспечить независимость лица от интересов, не подлежащих правовой защите. 

Например, совет директоров уполномочен произвести оценку рыночной стоимости акций при выкупе акций у миноритарных акционеров. Но если совет директоров полностью состоит из представителей и зависимых от контролирующего акционера лиц, тогда такое решение может быть принято не в интересах миноритариев, а в интересах контролирующего акционера, что на практике часто приводит к занижению реальной рыночной стоимости акций и, таким образом, к причинению ущерба миноритарным акционерам.

Доктрина конфликта интересов редко используется в законодательстве и практически отсутствует в российской правовой литературе. Начиная с 1996 года (с момента принятия Закона об АО) можно найти сотни публикаций, включая комментарии к Закону об АО, о сделках, в совершении которых имеется заинтересованность. Содержащиеся в них исследования посвящены анализу положений Закона об АО. Однако ни в одной из них не упоминается о доктрине, положенной в основу указанных положений Закона об АО. Речь идет о концепции конфликта интересов. Данная доктрина имеет свое начало в английском общем праве и связана с выполнением фидуциарных обязанностей, то есть осуществлением действий в интересах другого лица (fiduciary duties). В настоящее время данная концепция получила настолько широкое распространение в праве при регулировании как корпоративных, так других общественных отношений, что впору говорить о конфликте интересов как о принципе права. Конфликт интересов положен в основу запрета государственным служащим работать в частных организациях, независимости профессионального аудитора (п. 5 ст. 103 ГК РФ), действий агента, представителя, доверительного управляющего в интересах принципала, приоритетного совершения брокерских сделок в интересах клиента, прекращения обязательства в случае совпадения кредитора и должника в одном лице, невозможности совмещения одним лицом функций исполнения решений и контроля за исполнением и пр.


Неудивительно, что неудачная формулировка “лица, заинтересованные в совершении обществом сделки” (ст. 81-84 Закона об АО) вместо “лица, у которых может возникнуть конфликт интересов” остановила процесс развития российской правовой науки и позволила привести к отказу заявителю в судебной защите. Содержание термина “заинтересованность” (неправильный перевод предложений иностранных консультантов при разработке Закона об АО) так и остался не раскрытым. К сожалению, категория интереса не стоит на первом месте при анализе общественных отношений, и большинство правоведов в своих исследованиях не уходят далеко от конструкций уже принятых законодательных актов, ограничиваясь их толкованием, но не объяснением их сущности.

Возникающие в корпорациях проблемы в основном связаны с конфликтами интересов у лиц, контролирующих бизнес компании - контролирующих акционеров или менеджеров. Чтобы решить эти проблемы, последние 10 лет активно развиваются кодексы корпоративного управления
. Эти документы не имеют обязательной юридической силы. Однако, представляется, учитывая, что природа конфликта интересов носит объективный характер, целесообразно придать некоторым нормам силу закона. 

Зарубежное законодательство стремительно меняется. В отношении к конфликту интересов в американском корпоративном праве произошли кардинальные изменения буквально за последние 10 лет. Еще в 1996 году О. Сыродоева писала в книге «Акционерное право США и России»: «Американское право исходит из того, что наличие противоречия интересов само по себе не является достаточным основанием для того, чтобы сделку можно было бы оспорить, ибо такая сделка не обязательно будет совершена в ущерб интересам корпорации. Так, в официальном комментарии к Примерному закону указывается: «…важно твердо помнить о том, что мы имеем дело именно с возможным риском – то есть противоречие интересов само по себе не является преступлением или правонарушением, либо обязательно причиняет вред другим лицам. В противоположность широкому пониманию, иметь противоречие интересов – это не значит быть в этом «виноватым», это просто состояние дел. Наоборот, во многих ситуациях корпорации и акционеры получают значительную выгоду от сделки, несмотря на наличие противоречия интересов со стороны директора» (подраздел F, ст. 8)»
.

С тех пор многое изменилось, и конфликт интересов приобрел прямо противоположный смысл. После корпоративных скандалов в Энрон, WorldCom, и затем вскрывшиеся проблемы практически в каждой крупной корпорации США в 2002 на свет появился закон Сарбейнса-Оксли, который в значительной мере направлен на предотвращение конфликта интересов в совете директоров, комитете по аудиту, у аудиторов и финансовых экспертов корпораций. Американские специалисты поняли, что там, где конфликт интересов существует, он рано или поздно сыграет свою роль и приведет к причинению убытков и ущемлению защищаемых интересов.


В Европейском праве корпоративные реформы касались несколько других проблем. Например, во многих странах Европы на 1 акцию может приходиться не один, а до 1000 голосов на общем собрании акционеров. Такого рода контроль миноритариев запрещается, так как приводит к нарушению так называемого принципа пропорциональности, согласно которому количество голосов на собрании должно быть пропорционально количеству вложенного капитала. 


Вот почему Кодекс корпоративного управления Германии 2002 года содержит довольно общие и не столь категоричные как в США нормы об избежании конфликта интересов (п. 4.3 и 5.5), ограничиваясь тем, что:

-
управляющие
 должны действовать в интересах компании;

-
управляющие должны раскрывать информацию о любом возможном конфликте интересов (данное обязательство следует включить в Закон об АО, так как сейчас раскрытие такой информации ограничивается совершением сделок с заинтересованностью);

-
могут занимать свои должности, только приняв на себя обязательство не совершать действий в интересах конкурентов компании (данное положение общее для всех кодексов корпоративного управления должно быть включено в Закон об АО, так как сейчас ограничения Закона об АО на работу по найму или занятие должности в органах управления других компаний не содержат каких-либо четких критериев);

-
члены Исполнительного Совета могут осуществлять сделки с заинтересованностью, если их условия соответствуют принятым отраслевым стандартам, и только сделки, носящие существенный характер, должны одобряться Наблюдательным Советом;

-
если конфликт интересов члена Наблюдательного совета носит продолжительный и неустранимый характер, он должен быть снят со своей должности;

-
аудитору не запрещается оказывать компании и другие услуги кроме аудита при условии раскрытия объема консультационных услуг, оказанных в течение последнего финансового года (п. 7.2.1).


Надо отметить, что право ЕС содержит подробные нормы, предусматривающие систему мероприятий по исключению конфликта интересов у аудиторов публичных корпораций. Комиссия по ценным бумагам США также запрещает совмещение аудиторских и неаудиторских услуг, и такое ограничение распространяется только на компании, акции которых включены в листинг фондовой биржи. Но даже такое ограничение встретило ожесточенное сопротивление со стороны аудиторских фирм. 

Общие интересы корпорации должны быть едины для различных типов коммерческих организаций. В закрытых корпорациях (товарищества, общества с ограниченной ответственностью, закрытых акционерных обществах, совместные предприятия) инвесторы капитала лично или через своих представителей участвуют в управлении такими корпорациями. Личное участие в управлении и ведении дел здесь тесно связано с владением частью капитала корпорации. Вот почему передача долей в капитале обременена преимущественным правом покупки или даже согласованием такой передачи с остальными участниками. К самым крупным участникам-управляющим таких компаний относят такие фамилии, как Морган, Рокфеллер, Карнеги, Дюпон и другие.


Напротив, публичные корпорации, объединяющие огромное количество инвесторов, основаны на других принципах: акционеры не участвуют в управлении, а избирают орган управления, который действует в общих интересах корпорации. Общее собрание акционеров решает лишь самые важные вопросы, связанные с дальнейшей судьбой вложенного капитала. На этом основании существует традиционное мнение о том, что акционерные общества являются, по сути, объединениями капиталов, где личность акционера не имеет значения. Безразличие к личности акционера не исключает достижения «цели компании, которая коренится в общем интересе членов ее»
, хотя и не предполагает их участия в повседневном управлении делами компании. В таких корпорациях контроль над бизнесом находится в руках менеджмента. По признанию Ричарда Коппеса, Главного юриста одного из крупнейших пенсионных фондов США, «пропасть между собственностью и контролем увеличивается».

Однако в развитии структуры собственников публичных корпораций во всем мире произошли значительные изменения. На место по большей части разрозненной массы мелких инвесторов пришли инвестиционные, паевые, взаимные и пенсионные фонды, аккумулирующие денежные средства населения с последующим их вложением в капиталы корпораций, то есть в бизнес. Собственность, таким образом, концентрируется в руках небольшого числа институциональных инвесторов, действующих от имени громадного количества граждан. Питер Дракер такую структуру собственности называет социализмом: «Если социализм понимается как общая собственность на средства производства, то Соединенные Штаты стали первой страной, в которой победил социализм»
.

Современная ситуация в России обусловлена тем, что в публичных корпорациях существует, как правило, контроль одного акционера или узкой группы акционеров, которые хотят одновременно управлять бизнесом, как это происходит в закрытых корпорациях. Эта ситуация усугубляется еще и неправильным концептуальным пониманием сущности публичной корпорации как объединения обезличенных собственников. Обезличенность акционеров противоестественна для принципов корпоративного управления, иначе для кого внедрять эти принципы, если вложения акционеров не носят долгосрочный характер, а их состав ежедневно меняется. На самом деле краткосрочные вложения охватывают не более 10-15 процентов от общего числа выпущенных в обращение акций. Приход институциональных инвесторов на международный рынок капиталов, описанный выше, подтверждает тенденцию к более долгосрочному характеру вложений.


Несмотря на различия в содержании отношений между собственниками и управляющими, как для закрытой, так и для публичной корпорации характерно одно общее – наличие общего интереса, ради которого инвестируется капитал. 

Очевидно, что акционерное общество создается в целях извлечения прибыли. Хотя некоторые ученые (А.Г. Быков, Е.П. Губин) утверждают, что отсутствие прибыли не умаляет характер предпринимательской деятельности, все-таки прибыль является основополагающим интересом акционеров, и отсутствие прибыли должно носить временный, ожидаемый и заранее согласованный характер, присущий бизнесу на ранней стадии развития. Кодексы корпоративного управления (прежде всего кодекс ОЭСР) указывают на «оптимизацию экономических показателей деятельности компании» как на стратегически важную цель работы менеджмента.

Признание общности интересов акционеров приводит к частичному отрицанию принципа демократии при принятии решений. Корпоративная демократия понимается современными российскими правоведами как подчинение меньшинства решению, принятому большинством акционеров. Однако для того, чтобы нейтрализовать диктатуру большинства любое решение большинства должно быть обосновано с точки зрения общих целей и интересов корпорации – оптимизации экономических показателей общества.

Повышение прибыли должно достигаться с учетом публичных интересов, направленным на гармоничное, устойчивое развитие экономики и общества в целом. Это не должно сказываться на ухудшении состояния окружающей среды и т.д. Стоит отметить, что эти цели должны быть непосредственным образом связаны с бизнесом компании. С этой точки зрения компания не должна тратить силы и средства на строительство больницы, а на более эффективное использование ресурсов, платить больше налогов, из которых государство или местное самоуправление осуществляет соответствующие социальные программы.


Интересы менеджмента должны быть полностью подчинены не интересам какого-либо отдельного акционера, а их общему интересу. Каждый член совета директоров, член коллегиального исполнительного органа, Генеральный директор, управляющая компания должны действовать не в интересах акционера или группы акционеров, предложивших их кандидатуры, а в интересах компании в целом. Поэтому каждый из указанных лиц в публичной корпорации не должен занимать какие-либо должности или иным образом связан с акционером, выдвинувшим его кандидатуру. К сожалению, избежать этого конфликта интересов практически невозможно. Отсюда и многие проблемы публичных корпораций. 


Кодексы корпоративного управления предлагают в качестве средства минимизации такого конфликта интересов включение в состав совета директоров независимых директоров, которые в силу своего статуса должны подавать пример должного поведения и контролировать совершение действий другими менеджерами, имеющими конфликт интересов. Эта ситуация далека от идеальной, но это важный шаг к созданию описанной нами выше ситуации обеспечения независимости менеджмента. 

Среди требований, направленных на обеспечение исключения конфликта интересов в корпоративных отношениях можно выделить следующие:

-
члены исполнительных органов не могут входить в Совет директоров общества;

-
Совет директоров должен на треть состоять из независимых членов;

-
Только независимые директора могут определять вознаграждения менеджмента и аудиторской организации, выбирать внешнего аудитора и взаимодействовать с ним в ходе проведения аудита в рамках соответствующих комитетов (по аудиту и по вознаграждениям). При этом хотя бы один независимый директор должен обладать знаниями и опытом в сфере финансов и бухгалтерского учета.

4.3.1. Соотношение компетенции органов управления акционерного общества

Управленческая начинка российских акционерных обществ, во - многом, зависит и обусловлена именно законодательным базисом. Федеральный закон «Об акционерных обществах» задает достаточно жесткую канву, в рамках которой может быть построена система управления в конкретной компании. 


Исходя из этого, необходимым элементом концепции развития корпоративного законодательства должно стать определение векторов совершенствования управленческой модели, предлагаемой Федеральным законом «Об акционерных обществах». 

Такого рода анализ должен проводиться в отношении, во-первых, каждого органа компании, во-вторых, распределения компетенции между всеми органами. Только такой двуаспектный анализ позволит создать законодательные предпосылки для создания эффективно взаимодействующей системы органов в российских компаниях.  

В частности, необходима регламентация внеочередного общего собрания акционеров, проводимого по инициативе 10%-ных акционеров при отказе совета директоров от созыва. Действующая редакция Закона об АО не предусматривает обязательности судебного оспаривания отказа совета директоров, поэтому 10%-ный акционер вправе созывать внеочередное общее собрание акционеров, не утруждая себя судебным оспариванием такого отказа. Более того, созыв собрания 10%-ным миноритарием допускается Законом об АО, даже если совет директоров отказывал вполне правомерно (например, из-за несоблюдения законодательных требований при предъявлении требования миноритарием).

Многочисленные нарушения при подготовке, созыве и проведении такого собрания самим акционером влекут возникновение «параллельных» советов директоров и генеральных директоров, многочисленные нарушения прав и законных интересов участников корпоративных отношений.

В качестве первого шага для улучшения ситуации можно было бы предусмотреть, что внеочередное собрание может быть созвано 10%-ным акционером только после судебной проверки правомерности отказа совета директоров в созыве такого внеочередного собрания. То есть, как в Германии судебный контроль должен быть не последующим, а предварительным.

Совет директоров. Закон об АО предусматривает два ограничения при формировании совета директоров (п. 2 ст. 66 Закона об АО).

1) Члены коллегиального исполнительного органа общества не могут составлять более одной четвертой состава совета директоров (наблюдательного совета) общества. 

2) Лицо, осуществляющее функции единоличного исполнительного органа, не может быть одновременно председателем совета директоров (наблюдательного совета) общества.

Указанные ограничения направлены на дистанциирование совета директоров от исполнительных органов общества, что несомненно является благой задачей. Однако, практическая реализация этой идеи не лишена определенных недостатков. 


Практика Круглых столов ОЭСР
 показывает, что страны с переходной экономикой по-разному претворяют в жизнь ограничения по участию сотрудников исполнительных органов компании в совете директоров. Представляется, что российский подход имеет слишком формальный характер. Коллегиальный исполнительный орган в компании может просто не формироваться. В другом случае топ-менеджеры компании могут формально не состоять в нем, а фактически активно участвовать в работе правления. В обоих случаях топ-менеджеры могут составлять гораздо более 25% в совете директоров.


Запрет на совмещение должностей председателя совета директоров и генерального директора, носящий в Законе об АО абсолютный характер для российских компаний, например, в США и Канаде действует только для крупных компаний, акции которых котируются на бирже. Для нынешних российских условий данный запрет является серьезным препятствием для создания профессиональных советов директоров в быстрорастущих небольших компаниях, логика развития которых требует создания советов директоров для наиболее оптимальной формы реализации стратегической и контрольных функций.     


Представляется более взвешенным подход, принятый в ряде стран
, по которому в совете директоров ограничивается представительство работников компании вообще (без учета, являются ли они членами правления в случае наличия такового, топ–менеджеры они или их заместители). В этом случае действительно можно говорить об ограничении в совете директоров числа исполнительных директоров – executive directors (членов совета директоров, не являющихся менеджерами).


До внесения предложенных выше поправок в Закон об АО градация Кодексом корпоративного поведения членов советов директоров на исполнительных, неисполнительных и независимых (п. 2.2.1 главы 3 данного Кодекса) во - многом теряет смысл, поскольку топ - менеджеры (не являющиеся членами правления из-за отсутствия такового в компании или по иным указанным выше причинам) автоматически становятся неисполнительными директорами при их избрании в совет директоров. 

В Законе об АО целесообразно установить, что запрет на совмещение должностей генерального директора и председателя совета директоров не распространяется на компании с небольшим числом акционеров.

Проблема соотношения компетенции является чрезвычайно актуальной для российского корпоративного права по нескольким причинам:

1)
Нормы ГК об акционерных обществах и соответствующие нормы Закона об АО не соответствуют друг другу. Например, статья 103 ГК в соответствии с германской моделью управления указывает, что все, что не входит в компетенцию собрания акционеров и совета директоров, входит в компетенцию исполнительных органов управления. Однако компетенция последних ограничена Законом об АО исключительно функциями оперативного управления деятельностью общества.

2)
По мнению американских экспертов, американская модель управления не признает собрание акционеров в качестве органа управления. Данная позиция совпадает и с нынешней позицией по германской модели, в рамках которой наблюдательный совет, ранее не являвшийся органом управления, а только контроля, ныне признается органом управления акционерного общества.

3)
Многие исследователи и даже сам германский кодекс корпоративного управления признают, что американская и германская системы управления сблизились по содержанию функций органов управления и практически не имеют различий. Учитывая эволюцию американской модели (рост значимости совета директоров по сравнению с управляющими директорами
), общепризнанная система управления в настоящее время складывается следующим образом:

-
собрание акционеров решает только самые принципиальные вопросы

изменение устава,

реорганизация,

утверждение годового отчета, 

утверждение внешнего аудитора,

выкупа выпущенных акций,

избрания совета директоров,

-
совет директоров 
решает стратегические вопросы управления

контролирует оперативное управление бизнесом с точки зрения достижения стратегических задач 

заслушивает отчеты управляющих (периодичность и формат отчетности устанавливается советом директоров),

назначает и прекращает полномочия управляющих (исполнительные органы) компании

-
исполнительные органы осуществляют оперативное управление бизнесом и отчитываются перед советом директоров.

Данная структура управления принята и в крупнейших российских компаниях с иностранным капиталом или имеющих международное присутствие на рынках товаров или ценных бумаг. В кодексах корпоративного поведения крупных российских корпораций правильно отмечено, что Совет директоров определяет стратегию и программы развития, а также устанавливает долгосрочные цели развития бизнеса. К сожалению, Закон об АО и российский кодекс корпоративного поведения, утвержденный ФКЦБ, не отвечают современным реалиям бизнеса. Закон уполномочивает совет директоров на определение основных направлений деятельности общества, и это не вносит ясности в компетенцию совета, так как непонятно, это относится к определению видов производимой продукции или услуг или – совершенствованию структуры и методов управления. Пункт 1.1 Главы 3 Кодекса корпоративного поведения России в рамках полномочий совета директоров указывает на «определение стратегии развития», «приоритетные направления развития» и годовой бюджет общества. 

Однако стратегия развития всегда формально или неформально влияет на распределение прибыли общества. Поэтому стратегия развития общества должна получать одобрение акционеров хотя бы в рамках годового отчета. Ниже, говоря о конфликте интересов, будет указано, что на практике отсутствие контроля со стороны акционеров за стратегией развития общества привело к корпоративным скандалам, причиной которых являлись неправомерные действия не только управляющих, но и членов советов директоров. 


Законодательство должно найти баланс между формами участия акционеров в управлении бизнесом без необоснованного вмешательства в деятельность управляющих. 

С точки зрения соотношения компетенций совета директоров и собрания акционеров в законодательстве России отсутствует возможность для акционеров одобрить стратегию развития общества, что должно быть сделано на годовых собраниях акционеров. В результате общество заслушивает отчет и утверждает распределение прибыли в самом общем виде: часть направляется на дивиденды и часть – на поддержание и развитие бизнеса. Такая ситуация приводит к выводу о том, что состав годового отчета должен быть обязательно прописан в законе с обязательным включением в него стратегии развития общества и долгосрочных целей. 


Практически все кодексы корпоративного управления зарубежных стран указывают на предоставление акционерам возможности использовать Интернет для создания более тесных корпоративных отношений между советом директоров и акционерами. Это связано со сложностью вопросов стратегии, которые должны одобряться акционерами и необходимостью их обсуждения. Средства Интернета и телематических служб используются советом директоров для следующих целей:

· информирование акционеров о текущем состоянии дел по итогам отчетов управляющих;

· создания Интернет-сайта корпорации;

· создания интернет-форумов, где акционеры могут обсудить вопросы повестки дня предстоящего собрания;

· организация аудио-конференций для обсуждения долгосрочных проблем развития акционерного общества;

· размещения объявлений о созыве собраний акционеров и проведении заседаний совета директоров.

Принятие решения по стратегии требует представления акционерам подробного анализа ситуации на рынке и экономического положения самого общества, поэтому это также должно быть включено в материалы подготовки к годовому собранию.

4.3.2. Соотношение компетенций в рамках распределения прибыли

Важное значение по соотношению компетенций органов управления имеет вопрос распределения прибыли. Все Кодексы корпоративного управления, основанные на кодексе ОЭСР, указывают на «оптимизацию экономических показателей деятельности компании» как на стратегически важную цель работы менеджмента. Проблема распределения полномочий между органами управления, в частности, заключается в том, как распорядиться этой прибылью, на какие цели ее направить. И здесь мы впервые встречаемся с конфликтом интересов в рамках корпоративных отношений. Акционеры-собственники обычно выступают за выплату дивидендов в максимальном размере, а менеджеры – за максимальное вложение капитала в развитие бизнеса. Это две крайние точки, относительно которых судят о состоянии бизнеса компании. Как считают сами управленцы, если компания больше выплачивает дивиденды, не расширяя бизнес, это означает, что менеджмент компании не знает, как должен развиваться ее бизнес. Такой менеджмент не имеет успеха на рынке управленческих услуг. Но с другой стороны, если прибыль вкладывается только в развитие, может сложиться мнение о том, что компания находится под полным контролем менеджмента, что является препятствием для привлечения инвестиций. Именно поэтому перед публичным размещением ценных бумаг делаются показательные выплаты дивидендов, на которые, впрочем, инвесторы не должны реагировать с бурным энтузиазмом – деньги от размещения ценных бумаг нужны компании прежде всего для развития бизнеса, а дивиденды – это планы далекого, не совсем, как правило, определенного будущего.


Однако все гораздо сложнее и одновременно прозаичнее. Если менеджер не имеет планов развития, он должен покинуть эту работу. Хотя расходы на развитие сами по себе не предполагают отказа от выплаты дивидендов, прослеживается одна интересная закономерность: чем выше амбиции менеджеров, тем сильнее они верят в необходимость отказа от дивидендов. Такое мышление характерно для всех крупных и быстро развивающихся компаний. Например, на вопрос корреспондента газеты «Ведомости» о том, будет ли пересмотрена дивидендная политика компаний "Объединенные машиностроительные заводы" (ОМЗ) и "Силовые машины", которые в последние годы ни не платили дивиденды, Евгений Яковлев, Генеральный директор ОМЗ отвечает: «Я противник выплаты дивидендов, потому что нам нужны большие деньги на техническое перевооружение. Мы все-таки не нефтяная компания, сверхприбылей у нас точно нет. А потребность в техперевооружении колоссальная. Я надеюсь, что нам удастся убедить миноритариев в том, что их основным источником дохода будет повышение капитализации за счет более высокого технического уровня производства»
. При этом Евгений Яковлев весьма амбициозно оценивает свои планы: «Одним из условий развития нашего бизнеса могло бы стать получение доступа к передовым технологиям наших конкурентов. Возможности инвестирования в НИОКР трех крупнейших компаний энергомашиностроения - General Electric, Siemens и Alstom - в десятки раз выше, чем наши. Например, в России полный провал в области энергетического газотурбиностроения. General Electric, Siemens и Alstom тратят десятки и сотни миллионов долларов в год на усовершенствование газовых турбин. Мы пока создаем наш новый образец мощностью 65 МВт, а НПО "Сатурн" разработало и испытывает газовую турбину ГТ-110, но то, что сделал "Сатурн", и то, что разрабатываем мы, уже сейчас уступает лучшим образцам западной техники».

Однако дивиденды имеют важное значение для определения общего интереса корпорации. После вековой борьбы между интересами собственников и менеджеров впервые общий (стратегический) интерес был обозначен в кодексе корпоративного управления Организации Экономического Сотрудничества и Развития
 как «оптимизация доходов акционеров» (“optimizing over time the returns to shareholders”). Термин «returns» означает не просто доходы, а доходы от вложенного капитала. 

М. Третьяков отмечает, что согласно традиции континентального права то, что хорошо для корпорации, может быть плохо для ее акционеров
. В этой сентенции суть недопонимания того, какой же интерес корпорации является должным, защищаемым. Оптимизация экономических показателей деятельности компании является таким интересом, но она не должна быть самоцелью, а должна пониматься средство для достижения другой цели - оптимизации доходов акционеров. Оба этих интереса не должны восприниматься как противоречащие друг другу, но как взаимодополняющие.


Менеджмент пытается отвлечь инвесторов от этого интереса, так как он не позволяет компании, по их мнению, развиваться достаточно агрессивно. Однако агрессивное вложение средств повышает риски прежде всего для акционеров, преследуя цель в основном увеличения объемов бизнеса, но не повышения его эффективности. Обычно за увеличением размера бизнеса следует его реструктуризация  для повышения эффективности, что автоматически означает его сокращение вследствие отсечения ненужных элементов, балласта.


Особенно характерным в этом отношении является выражение Президента инвестиционного фонда «Тройка Диалог» Рубена Варданяна о том, что каждый выплаченный рубль в виде дивидендов сегодня обернется потерей 5 рублей через год». Красивая фраза, но стоит ли на нее полагаться. Вряд ли будет 5 рублей через год. Возможно, только через пять, когда будут выплачены долги перед банками и другими кредиторами, но тогда зачем вложения? Через пять лет бизнес потребует еще больше денег для собственного содержания и новых вложений. В общем, чем крупнее бизнес, тем крупнее ставки.


Реальная отдача от вложенных средств зависит от насыщения рынка, состояния конкурентной среды, потребительского спроса. В решении этого вопроса инвесторам может помочь только собственное чувство, когда он ставит себя на место потребителя, клиента. Для оценки будущих результатов слияния или поглощения рекомендуется привлекать независимых экспертов, однако, несмотря на детальный анализ, у экспертов отсутствует предпринимательское чутье. Значит, каждому акционеру приходится быть предпринимателем. Иметь свое мнение. Иначе он всегда останется под влиянием и в плену харизмы менеджера. Интерес же менеджера всегда заключается в развитии бизнеса, что, по сути, отрицает саму возможность выплаты дивидендов. Это не только обосновывает его собственную значимость, но и укрепляет его власть над акционерами.


То же самое мы наблюдаем в государстве: чем больше средств государство распределяет из бюджета, тем больше его власть и значение в обществе, тем меньше пространства остается для частной инициативы. Та же причина губит корпорации, которые постепенно теряют финансовую состоятельность из-за долгов, наделанных слишком предприимчивыми менеджерами. Отсутствие контроля собственников над менеджерами привело к кризисам целые отрасли экономики. Так случилось с телекоммуникационными компаниями, потратившими огромные заемные средства на получение лицензий третьего поколения сотовой связи, строительство кабельных сетей, электронную коммерцию – все эти амбициозные проекты, не учитывающие реальный спрос на услуги.


Отсутствие дивидендов менеджмент обычно компенсирует обещаниями роста бизнеса, а значит увеличения капитализации корпорации, роста курса ее акций. Является ли это должным общим интересом акционеров? На этот вопрос надо ответить отрицательно, поскольку рост курса акций связан с возможностью их продажи в будущем по более высокой цене, что означает спекулятивный характер данной цели. Рост или падение курса акций обычно основаны на ожиданиях спекулянтов на фондовом рынке. Однако у акционеров, не являющихся спекулянтами, интерес не может заключаться в выходе из общества, даже с получением спекулятивного дохода. Решение о продаже акций и выходе из состава акционеров компании должно быть обусловлено желанием инвестировать в другие отрасли экономики, в другие компании. Просто продажа даже с получением сверхприбыли является спекулятивным интересом и со временем может принять характер финансовой пирамиды, когда обязательно кто-нибудь окажется в проигрыше. Вот почему законодательство многих стран, включая Германию или США, создает более благоприятный режим (правовой, налоговый) при продаже акций не ранее, чем через 3-7 лет после приобретения, а иногда вообще запрещает реализацию акций ранее 1-3 лет с указанной даты.

Поэтому рекомендации совета директоров относительно размера дивидендов должны быть основаны на утвержденном плане развития бизнеса компании на следующий год или более длительный период. По российскому законодательству это сделать невозможно, так как общее годовое собрание акционеров проводится в середине следующего года, а бизнес-план на новый год утверждается за семь и более месяцев до собрания – в конце предыдущего календарного года. При правильном подходе к корпоративному управлению, собрание акционеров необходимо проводить два раза в год, или изменять даты начала и окончания финансового года, как это делается, например, в США и других странах. При этом совет директоров не должен иметь право влиять на принятие решения путем установления максимального размера дивидендов, как это установлено в ст. 42 Закона об АО.

Необходимость сохранения баланса интересов требует предоставления приоритета именно дивидендам по сравнению с инвестированием и капитализацией общества, и, следовательно, предоставления приоритета обязательности выплаты дивидендов из прибыли (конечно, не капитала) общества, как это предусмотрено законодательством Германии Финляндии и Швеции. Г.Л. Адамович предлагает установить минимальный размер дивиденда вне зависимости от категории акций
.

В связи с особой важностью категории дивиденда в акционерном права представляется необходимым рассмотреть этот вопрос подробнее.

4.3.3.Право на дивиденды

Среди имущественных прав акционера, удостоверяемых акцией, право на дивиденд занимает особое место. Не случайно при перечислении прав, вытекающих из акции, оно упоминается законодателем одним из первых. Об этом говорится в п. 2 ст. 31, п. 2 ст. 32 Федерального закона от 26 декабря 1995 г. "Об акционерных обществах" (далее Закон об АО); в ч. 2 ст. 2 Федерального закона от 22 апреля 1996 г. "О рынке ценных бумаг".

Право на дивиденд опосредует имущественное участие акционера в деятельности общества. Изначально это участие выражается в том, что лицо вносит определенное имущество в счет оплаты приобретаемых у акционерного общества акций, что дает впоследствии возможность ему самому либо иному лицу, которому акционером переданы акции, участвовать в получении части прибыли акционерного общества, распределяемой по итогам деятельности за определенный период. В дальнейшем имущественное участие акционера, главным образом, сводится именно к получению части прибыли, которая начисляется ему в виде дивиденда. Право на дивиденд удостоверяется акцией вне зависимости от ее категории или типа. Не существует бездивидендных акций, поскольку такие ценные бумаги не соответствовали бы сути организации акционеров объединению капиталов для получения прибыли (п. 1 ст. 66 ГК). В зависимости от категории или типа акций различается лишь процедура начисления и выплаты дивидендов.
Таким образом, под субъективным правом на дивиденд следует понимать установленную законом возможность получения акционером или иным управомоченным лицом, например, номинальным держателем, части прибыли акционерного общества, распределяемой по итогам его деятельности за определенный период. При этом по общему правилу, до принятия решения о выплате дивидендов советом директоров или общим собранием акционеров общества обязательственное право на дивиденд (право требования выплаты определенной денежной суммы или предоставления иного имущества в виде дивидендов) у акционеров отсутствует, поскольку правообразующим юридическим фактом здесь является объявление дивидендов уполномоченным органом акционерного общества.

Согласно п. 1 ст. 42 Закона об АО акционерное общество вправе само решать вопрос о выплате дивидендов, вследствие чего правомерно говорить о праве акционера лишь на объявленный дивиденд, что было подчеркнуто и в п. 13 постановления Пленума Верховного Суда РФ и Пленума Высшего Арбитражного Суда РФ от 2 апреля 1997 г. N4/8 "О некоторых вопросах применения Федерального Закона "Об акционерных обществах" (далее Постановление N 4/8). Таким образом, по общему правилу, до принятия решения о выплате дивидендов советом директоров или общим собранием акционеров общества обязательственное право на дивиденд (право требования выплаты определенной денежной суммы или предоставления иного имущества в виде дивидендов) у акционеров отсутствует, поскольку правообразующим юридическим фактом здесь является объявление дивидендов уполномоченным органом акционерного общества.

Именно этим правом и пользуются крупные акционеры, следствием чего становятся многочисленные конфликты между акционерами (преимущественно миноритарными) и менеджерами предприятия. Одной из центральных проблем сегодняшних корпоративных отношений является проблема невыплаты дивидендов подавляющей частью акционерных обществ. При этом не выплачиваются не только дивиденды, но и значительная часть налогов. Прикрываясь правом на объявление дивидендов, акционерное общество может сколь угодно долго не выплачивать дивиденды рядовым акционерам без ощутимых последствий. Хотя очевидно, что при этом нарушаются имущественные интересы держателей мелких пакетов акций, не способных обеспечить принятие решения о выплате дивидендов. Ведь  обязательственное право на дивиденд у акционера отсутствует до момента объявления дивидендов. Изначально же акцией удостоверяется особое, так называемое корпоративное право. В зарубежном законодательстве существует понятие корпоративных прав, отечественный законодатель напротив не воспринял конструкцию корпоративных прав, и в настоящее время о корпоративном праве на дивиденд можно говорить лишь в рамках цивилистической доктрины. Игнорирование корпоративных прав, отказ от их защиты приводит к грубым злоупотреблениям со стороны членов совета директоров, исполнительных органов общества, крупных акционеров. Так, существует мнение, что признание за акционерами корпоративного права на дивиденд исключило бы возможность подобных злоупотреблений. В связи с этим хочется привести классический пример защиты корпоративного права на дивиденд в США.
Компания Форда в течение длительного времени выплачивала своим акционерам дивиденды повышенного размера. Однако с октября 1915 г. суммы выплачиваемых дивидендов значительно сократились. Акционеры, владеющие 10 % акций компании, обратились в суд с требованием о взыскании недополученных денежных сумм. Генри Форд мотивировал снижение размера дивидендов необходимостью вложения средств в развитие производства. Своим решением суд частично удовлетворил требование истцов. В решении апелляционной инстанции по жалобе, поданной компанией "Форд Моторс", указывалось, что жалоба не подлежит удовлетворению, поскольку развитие производства не может осуществляться за счет средств, предназначенных для выплаты дивидендов, и действиями компании "Форд Моторс" в данном случае были нарушены права акционеров на участие в прибыли.
Некоторые отечественные специалисты также считают целесообразным закрепить подобную практику и обязать хозяйствующие субъекты выплачивать дивиденды во всех случаях, если у общества есть прибыль, поскольку, по их мнению, это главное право миноритарных акционеров. Исключение, возможно, будет сделано в одном случае: если 75% или 80% (цифра пока обсуждается) акционеров компании проголосуют за решение не выплачивать дивиденды. При этом предложено снизить налог на дивиденды, выплачиваемые компаниями своим акционерам, но в то же время обязать их платить не менее 10% от прибыли держателям обыкновенных акций. При этом отмечается, что «только в этом случае акции, по которым не выплачиваются дивиденды, обретут стоимость, а  у менеджмента, при наличии подобных поправок, появится отличный стимул платить дивиденды, поскольку часто львиная доля акций принадлежит менеджменту компании».

Можно предположить, что обязанность платить дивиденд в обязательном порядке с необходимостью повлечет за собой использование различных схем отражения прибыли в бухгалтерском балансе, направленных на минимизацию дохода. В настоящее время в соответствии с п. 2 ст. 42 Закона об акционерных обществах источником выплаты дивидендов является прибыль общества после налогообложения (чистая прибыль общества). Чистая прибыль общества определяется по данным бухгалтерской отчетности общества, целью которой является  предоставление заинтересованным пользователям полезной информации о финансовом положении, результатах деятельности и денежных потоках компании. Такая информация необходима им для принятия экономических решений о дальнейших действиях в отношении компании и должна позволять им предвидеть движение денежных средств компании, в частности, сроки и вероятность поступления денежных средств.

В настоящее время все больше компаний переходят на новые стандарты бухгалтерской отчетности, что в целом отражает современные рыночные тенденции. Появление акций и других ценных бумаг, использование иностранной валюты при выходе на международный рынок, инфляционные признаки в экономике, отказ от централизованного регулирования ценообразования, переход на новые виды расчетов между организациями через коммерческие банки и многие другие аспекты рыночных отношений обусловило появление соответствующих изменений в методологии учета.

При этом специалисты отмечают, что прежние положения и инструкции по бухгалтерскому учету и отчетности отличались подробностью изложения механизма применения предусмотренных в них правил синтетического и аналитического учета тех или иных видов имущества и фактов хозяйственной деятельности. В то же время одна из особенностей международных стандартов финансовой отчетности (МСФО) заключается в том, что они представляют собой живую, развивающуюся систему, и она отличается от многих национальных стандартов тем, что базируется не на правилах, а на принципах, положенных в основу всех стандартов. При принятии того или иного решения бухгалтер должен основываться на принципах бухгалтерского учета (формирования финансовой отчетности), а не просто руководствоваться жесткими правилами, следовательно, бухгалтерский учет отличается определенной субъективностью подхода. Так, например, применение плана счетов и кодировка хозяйственных операций в системах международного бухгалтерского учета более свободные, нежели в российском учете. Российский план счетов представляет собой хорошо отработанный на практике и достаточно строго регламентированный документ. Его преимущества состоят в том, что он позволяет составить достаточно подробную и четкую математическую модель хозяйственной деятельности предприятия и одновременно придает ей стандартный характер. В системе международных стандартов бухгалтерского учета используются и вероятностные подходы, что еще больше подчеркивает ее субъективность в отражении различных финансовых показателей. Это касается, например, дебиторских задолженностей. 
В этой связи можно предположить, что императивное обязывание компаний платить дивиденд во всех случаях, когда компания получает прибыль, приведет скорее к манипулированию данными бухгалтерских отчетов и занижению прибыли, и тем самым к сокращению размера дивидендов и ущемлению ключевого права акционеров на участие в справедливом распределении прибыли. Таким образом, возложение обязанности уплачивать дивиденд во всяком случае, когда у компании имеется прибыль, представляется не вполне эффективном средством, поскольку неизбежно повлечет за собой стремление крупных акционеров занизить полученную прибыль для минимизации обязательных дивидендных отчислений. 

Существует мнение, что эффективным стимулом для мажоритарных акционеров служила бы такая мера, как наложение государственными органами санкций на акционерные общества, склонные к чрезмерному накоплению, а не распределению полученной прибыли. В США, например, судебная практика исходит из права акционеров требовать в судебном порядке выплаты дивидендов в случае, когда деятельность корпорации приносит прибыль. На истцов по таким делам возложено бремя доказывания нередко практически недоказуемых фактов: наличие у корпорации фондов, необходимых для выплаты дивидендов, неэффективность использования этих фондов в иных целях, в том числе и для расширения производства, факты допущенных директорами и держателями контрольного пакета акций злоупотреблений в связи с решением вопроса об объявлении дивидендов. Если суд придет к выводу, что директора злоупотребляли своими полномочиями, он может обязать корпорацию выплатить акционерам дивиденд в установленном размере. Однако суды неохотно вмешиваются в сферу управления внутренними делами корпораций. Наряду с этим в законодательстве США установлены санкции по отношению к тем корпорациям, которые проводят политику неумеренного аккумулирования прибыли. Обычно считается, что такое аккумулирование имеет место, когда удержания из прибыли значительно превышают инвестиционные потребности корпорации в настоящем и будущем. Если налоговая служба сумеет доказать факт неоправданно высоких накоплений, она может обложить отчисления корпорации в фонд накопления по штрафным налоговым ставкам. Такая мера частично стимулирует корпорации на выплату дивидендов при наличии у них прибыли.

В российском законодательстве право требовать выплаты дивидендов в судебном порядке не предусмотрено. С другой стороны, суды и не подготовлены к рассмотрению подобных дел ни теоретически, ни практически. Ведь при решении таких споров суд, по существу, должен поставить себя на место того совета директоров, действия которого акционеры считают неправильными. 

Что касается такой меры, как наложение государственными органами санкций на акционерные общества, склонные к чрезмерному накоплению, а не распределению своей прибыли, для наших акционерных обществ данная мера представляется непригодной. Подобная санкция может быть эффективна в условиях развитой экономики, в отношении богатых акционерных обществ. Российские акционерные общества в большинстве своем бедны и слабы, а потому перед ними стоит противоположная задача накопление средств для реструктуризации и технического переоснащения. 

Таким образом, на сегодняшний день первейшей задачей является нахождение эффективного метода, стимулирующего менеджеров компаний регулярно выплачивать дивиденды по результатам хозяйственной деятельности компании. Одним из стимулов может быть снижение налогов на ту часть доходов, которая идет на выплату дивидендов, во взаимосвязи с другими  методами государственного регулирования корпоративных отношений. 

4.3.4. Ответственность менеджмента (членов Совета директоров и исполнительных органов АО)

Законодательство многих стран, включая Россию (ГК РФ), содержит достаточно лаконичные нормы об ответственности менеджмента, указывая, что менеджмент отвечает по убыткам, причиненным обществу и/или акционерам. При этом основная проблема заключается в нахождении баланса между общим требованием об ответственности и условиями возникновения ответственности. 


Общее определение состава правонарушения (вина, связь действий виновного лица с негативными последствиями) обусловлено также презумпцией добросовестности в действиях управляющих, направленных на защиту интересов АО. Данное условие иначе называется фидуциарной обязанностью в зарубежных доктринах. Подробно данная проблема рассматривается в работе О. Сыродоевой «Акционерное право России и США». Постепенно эта доктрина получила свое развитие в решениях судов (Shlensky v. Wrigley, Aronson v. Lewis и других), согласно которым управляющие должны действовать добросовестно и разумно в интересах компании. Постепенно судебная практика выработала дополнительные критерии добросовестности, согласно которым добросовестность должна быть обусловлена:

-
должной степенью осторожности и осмотрительности (это также выражается в доктрине должной заботливости и лояльности),

-
учитывать разумную степень информированности и менеджмента,

-
наличием у управляющих необходимых профессиональных навыков,

-
разумной убежденности менеджеров в том, что они действуют в наилучших интересах АО.


Следует отметить, что вопрос ответственности тесно связан с проблемой компетенции, которая рассматривалась выше. При этом как показывает анализ зарубежного права и правоприменительной практики странами континентального правопорядка успешно заимствуются и используются доктрины англосаксонского права, используемые судами при рассмотрении вопросов, связанных с ответственностью органов управления и членов органов управления. В России законодатель тоже использовал в качестве принципов критерии добросовестности и разумности, лояльности и пр. Однако отсутствие у судов навыков оценки таких субъективных критериев, с одной стороны, и отсутствие в законе детализации этих принципов, которая могла бы быть полезна в целях правильного применения закона, в том числе судами, привели к фактической «парализации» этих норм.


С учетом изложенного представляется целесообразным рассмотреть каким образом используются данные принципы в зарубежных правопорядках более подробно.

Англия. 

Согласно английскому Акту о компаниях 1985 года органами компании являются 1) директора и секретарь компании, 2) общее собрание акционеров. В число контролирующих органов за финансовой деятельностью компании входят аудиторы.

Английское право о компаниях, прежде всего акты о компаниях 1985 года и 1989 года ускорили общий процесс отделения управления от собственности, касающийся прежде всего мелких акционеров, которые фактически были отстранены от управления компанией и перешли на положение инвесторов капитала.

Главным органом управления являются директора. В соответствии с Актом, учредительными документами (меморандумом) и решениями общего собрания директора осуществляют управление компанией во исполнение полномочий, принадлежащих компании. Полномочия директоров не могут быть ограничены даже в том случае, если решение об ограничении полномочий принято большинством голосов на общем собрании акционеров. Директора путем выдачи доверенностей могут назначать агентов компании для выполнения целей, которые они считают необходимыми, включая передачу агентам всех или части принадлежащих им полномочий. Директора образуют совет директоров во главе с председателем, в состав которого входят директора, занимающие должности менеджеров (т.н. исполнительные директора), а также директора, не занимающие никаких исполнительных должностей (т.н. неисполнительные директора). Каждый директор вправе назначить альтернативного или замещающего директора, делегировать свои полномочия управляющему директору или любому другому директору, руководящему соответствующими исполнительными органами компании. Директора вправе создавать любые комитеты, включающие одного или нескольких директоров.

В публичных компаниях минимальное число директоров должно быть не менее двух, максимальное законом не ограничено и определяется акционерами (членами) компании. В частных компаниях может быть только один директор. Директора назначаются общим собранием большинством голосов. При этом в отношении директоров, приглашенных со стороны, существует требование, в соответствии с которым они в течение не более чем двух месяцев после назначения должны приобрести определенное число акций, указанное в меморандуме. При невыполнении данного требования на директоров налагается штраф.

В числе прочих данных в заявлении о согласии быть избранным в качестве директора должны быть указаны следующие сведения:

· специальность в области бизнеса, если таковая имеется;

· сведения о занятии должности директора в других компаниях в настоящее время, а также в прошлом;

· возраст (не превышающий 70 лет на момент избрания);

· другие данные, свидетельствующие о возможности лица руководить компанией.

Акционеры (участники) компании могут в любое время освободить директора от занимаемой должности, за исключением случае найма директора на срок, превышающей пять лет. В последнем случае закон связывает освобождение директора от должности рядом условий. Переизбрание директоров осуществляется путем ротации – на каждом общем собрании переизбирается 1/3 директоров, при условии, что вновь избираемые директора рекомендованы 2/3 оставшихся директоров.

Директора имеют право на вознаграждение за свою работу, размер которого определяется решением общего собрания. Выплата вознаграждения директорам осуществляется из прибыли  до того, как акционерам будут начислены дивиденды.

К числу основных обязанностей директоров относятся:

· фидуциарная обязанность. Фидуциарные (доверительные) отношения – неотъемлемая часть англосаксонской доктрины управления компанией. Фидуциарные обязанности возлагаются Актом о компаниях на всех директоров компании. Директора не должны злоупотреблять доверием, возложенным на них. Обязанность соблюдать интересы компании и ее акционеров (участников) обеспечивается различными способами. Согласно ст.459 Акта о компаниях 1985 г. акционеры имеют право прибегать к судебной защите в отношении ведения дел компании, несправедливо ущемляющих их интересы. Наличие судебной защиты в данном случае делает ненужным расширение фидуциарной обязанности директоров по отношению к акционерам. Директора компании будут являться виновными, если:

1. они действуют нелояльно по отношению к компании и

2. с ненадлежащей целью (т.е. с целью, не соответствующей закону), даже если они полагают, что действуют лояльно и в интересах компании.

· добросовестность по отношению к служебному долгу («bona fide»). Требование, тесно связанное с предыдущим. В своей деятельности директора не должны выходить за рамки полномочий, установленных законом и учредительными документами,  должны руководствоваться интересами компании и быть справедливыми по отношению к акционерам. В качестве критерия добросовестности обычно используют критерий разумного лица, занимающего должность директора. Судебной практикой выработан подход, согласно которому, суд при этом не должен определять было ли решение директора «мудрым». 

· надлежащие заботливость и умение при управлении компанией (skill and care). Степень осторожности, которую директор обязан проявлять при выполнении функций, связанных с руководством компанией, должна составлять собой осторожность, которую должно проявлять благоразумно старательное лицо, имеющее: 1) общие знания, умение и опыт, которые можно обоснованно ожидать от человека, выполняющего функции, аналогичные выполняемым данным директором по отношению к компании; 2) общие знания, умение и опыт, которыми обладает данный директор (т.н. «двойная объективно-субъективная норма» судьи Хоффмана)
. Если при управлении компанией директора проявляют небрежность. Они будут нести за это ответственность. Согласно общему анализу ответственности за небрежность, приведенному Палатой лордов в деле «Henderson v. Merrett Syndicates Ltd» (1995), обязанность соблюдать осторожность, которую должен выполнять директор по отношению к компании вытекает из того обстоятельства, что он принимает на себя ответственность за собственность и ведение дел компании. Это является обязанностью в деликтном праве и не зависит от какого-либо контракта. Если со стороны директоров не было обмана или недобросовестности, при условии, что их действия не были противоправными, небрежность директоров может быть прощена единогласным решением акционеров, даже если такое решение было принято при помощи принадлежащих директорам голосующих акций, но при условии, что при этом не будет обмана по отношению к меньшинству акционеров;

· обязанность, соблюдать интересы компании при заключении сделок, имеющих выгоду для директоров. 

Статья 317 (1) Акта о компаниях 1985 года устанавливает, что директор компании, который каким-либо образом прямо или косвенно заинтересован в контракте или предложенном контракте с компанией, должен объявить о характере этого интереса на заседании совета директоров. Объявление о наличии интереса не освобождает от действия правил, касающихся извлечения прибыли в случае возникновения конфликта между интересом и обязанностями директора. Только участники (акционеры) компании могут освободить директора от применения этих правил путем введения общего положения в устав либо путем ратификации определенной сделки. Директор, заинтересованный в предложенном контракте должен объявить об этом интересе на первом заседании совета, который будет рассматривать вопросы о заключении контракта (ст.317 (2)). В случае если он этого не сделал, заинтересованный в сделке директор должен раскрыть свой интерес на следующем заседании совета после возникновения интереса. Необходимость раскрытия информации не ограничивается сделками, которые рассматривает совет. Директор, заинтересованный в заключении сделки, которая была заключена без рассмотрения совета, должен, если это необходимо, сам созвать заседание совета, с тем, чтобы объявить о наличии у него интереса. 

В соответствии со ст.317 (7) непредставление информации о наличии у директора интереса к заключению сделок является правонарушением, подлежащим рассмотрению в суде.

В соответствии сост.232 (1) Акта о компаниях 1985 г. компания обязана раскрывать в комментариях к своим годовым отчетам подробности любой сделки с компанией, имевшей место в течение подотчетного финансового года, в которой директор компании имел прямо или косвенно существенный интерес.

Статья 85 Table A (приложения к Акту о компаниях 1985 г.) разрешает директору выступать в качестве стороны по любой сделке со своей компанией, а также с другой компанией, к которой проявляется его заинтересованность. Подобные действия директора не могут быть оспорены. При этом директор не обязан давать отчет о любой полученной прибыли при условии, что характер и масштаб его материальной заинтересованности своевременно раскрывается директорам компании.

Директор, который должен раскрывать информацию об имеющемся интересе, должен указать, что это за интерес и выразить его в количественном отношении. Согласно ст.86 Table A уведомление об интересе должно указывать конкретную информацию о характере и степени заинтересованности директора. Это общее уведомление считается раскрытием информации об указанном интересе в отношении каждой сделки, заключенной с определенным лицом (группой лиц). Статья 86 (b) Table A предусматривает, что интерес, о котором директору неизвестно и о котором нет оснований полагать, что он известен директору, не должен считаться его интересом. При этом ст.94 Table A запрещает директору голосовать на любом заседании совета директоров по любой резолюции, касающейся вопроса, в котором данный директор или лицо, с которым директор связан, имеет материальную заинтересованность или обязанность, которая противоречит или может привести к возникновению конфликта с интересами компании. Здесь же оговариваются четыре случая освобождения от запрета на голосование. Статья 96 Table A дает право решением общего собрания приостановить действие запрета или смягчить его в отношении общей заинтересованности директора ко всей заключаемой им сделке или какой-либо ее отдельной части.

Компания, акции которой торгуются на бирже обязана иметь положение устава, аналогичное ст.94 Table A. Данная статья запрещает голосование лишь в случаях, когда директору известно о наличии материальной заинтересованности. Допускаются два дополнительных случая неприменения запрета: 1) директору разрешено голосовать по решению, связанному с любой компанией, в которой директор имеет долю, составляющую менее 1% от любого акционерного капитала компании любого класса или менее 1% от голосов, принадлежащих всем членам компании; 2) директору разрешено голосовать по решению, связанному со страховкой, которую  компания предлагает или предлагает ее продолжить в пользу заинтересованного директора. Запреты, установленные ст.94 относятся только к голосованию на совете директоров.

Акт о компания 1985 года требует раскрытия следующих сведений о сделке:

1) основные условия сделки;

2) имя заинтересованного директора и характер интереса;

3) цена сделки, которая, в сущности, является рыночной стоимостью поставляемого товара.

Раскрытие информации о сделках с директором не требуется, если в течение отчетного финансового года общая стоимость заключенных им сделок и соглашений, касающихся отчитывающейся компании, не превысила 1 тыс. фунтов стерлингов. Для большинства компаний раскрытие информации требуется лишь в случаях когда общая стоимость сделок превысила 1% от стоимости чистых активов, указанных в балансе отчитывающейся компании за отчетный финансовый год.

США.
Законом о предпринимательских корпорациях штата Нью-Йорк, предусмотрен перечень действий, свидетельствующих об отсутствии «должной степени заботливости»:

«директора корпорации несут солидарную с корпорацией ответственность в пользу ее кредиторов или акционеров в размере понесенных этими лицами убытков, которые явились результатом следующих действий корпорации, за осуществление которых директора голосовали или выполнению которых они содействовали:

(1) объявление дивидендов и других выплат в размере, противоречащем положениям п.(а) и (b) § 510 (Дивиденды или другие выплаты деньгами или имуществом);

(2) покупки собственных акций корпорации, если это противоречит §513 (покупка и выкуп корпорацией собственных акций);

(3) распределения имущества среди акционеров после ликвидации корпорации без уплаты или надлежащего обеспечения всех известных долгов корпорации, за исключением требований, не заявленных кредиторами в течение времени, указанного в извещении, направленном кредиторам в соответствии с разд 10 (Внесудебная ликвидация) или 11 ( Судебная ликвидация);

(4) предоставления любого займа в нарушение § 714 (Займы директорам)».

Необходимо иметь в виду, что прямое заимствование норм об ответственности членов Совета директоров как она установлена в американском и английском праве невозможно в связи с коллизией правовых систем – член совета директоров по американскому праву является доверенным лицом акционеров, и, соответственно, самостоятельным субъектом права. Российским  законодательством вопрос правосубъектности члена совета директоров не решается – т.е., с одной стороны, есть норма об ответственности, установленная ст.71 Закона, с другой стороны, член Совета директоров не является даже органом юридического лица и статус его в российской правовой  доктрине не определен.

4.4. Конфликты интересов контролирующего акционера

Последние изменения кодексов корпоративного управления свидетельствуют о том, что конфликт интересов между лицами, контролирующими бизнес (доминирующий акционер/основное общество, менеджмент) и миноритариями носит глубокий характер. Развитие законодательства с появлением все большего количества корпоративных скандалов и исков против директоров компаний во всем мире шло по пути ужесточения норм об исключении конфликтов интересов. От возможности совмещения функций председателя совета директоров и исполнительного органа (президента или главного исполнительного менеджера) до запрета совмещать эти функции, от требований о включении в совет директоров большинства лиц, не являющихся управляющими компании (non-executives directors – см. Британский Cudbury Report 1992) до обязательного включения в совет полностью независимых лиц (правила NYSE и требования SEC). 

Конфликт интересов возникает у доминирующего акционера на том основании, что он имеет объективную возможность влиять на принятие решений органами управления общества в своих интересах в противовес интересам общества в целом. Здесь надо особо отметить, что доминирующий акционер объективно имеет возможность влияния на действия менеджмента и решения общества, поэтому право основного общества давать обязательные указания дочернему не зависит от формального соглашения об этом в договоре между ними или в уставе, как указано в ст. 6 Закона об АО, а естественным образом вытекает из экономической зависимости дочернего общества и его менеджмента, если не доказано обратное. Все это лежит в основе принципа конфликта интересов.


Корпоративное право особое внимание уделяет вопросам устранения конфликта интересов или защите интересов акционеров при возникновении конфликта интересов в корпоративных отношениях путем включения в состав совета директоров общества лиц, имеющих независимый статус от акционеров, менеджмента и общества в целом, раскрытия информации о конфликте интересов (включая список аффилированных лиц, о заинтересованности при совершении обществом сделок), одобрение сделок с заинтересованностью. 

Наличие в обществе контролирующего акционера и миноритарных акционеров само по себе не предполагает возникновения конфликта интересов между ними, поскольку и те и другие в результате объединения капиталов объединены и общим интересом, определяемым в кодексах корпоративного управления как оптимизация экономических показателей деятельности компании и оптимизация доходов акционеров от вложенного капитала в бизнес компании.

Противоречие интересов миноритарных и контролирующего акционера особенно проявляется, если все входящие в группу компаний предприятия функционируют как единый бизнес, а каждое предприятие участников группы компаний служит достижению лишь части целей бизнеса на отдельном этапе хозяйственного цикла, а существенная часть (10 и более процентов
) произведенного продукта используется другим участником группы компаний для создания продуктов с большей прибавочной стоимостью. В этом случае интересы дочернего общества как части бизнеса подчинены интересам всей группы компаний как целого бизнеса. 

Деятельность всех предприятий, входящих в группу лиц (или холдинг), при таких условиях представляется единым бизнесом и должна именно таким образом находить свое отражение в финансово-экономических результатах деятельности группы компаний, в частности в консолидированной отчетности по международно-признанным стандартам финансового или бухгалтерского учета. Конкуренция между компаниями-участницами группы исключается. 

В такой ситуации, если в дочерней компании появляются миноритарные акционеры, между ними неизбежно, объективно возникает конфликт интересов, поскольку миноритарные акционеры заинтересованы в результатах деятельности только своей компании, а контролирующий акционер – в результатах деятельности всей группы компаний в целом.

В данном случае дочерние компании связаны между собой различными хозяйственными договорами в рамках технологической цепочки хозяйственной деятельности, начиная с поставки сырья и материалов, создания продукта, продвижения его на рынке и достижения иных экономических целей группы компаний в целом. В этих условиях все сделки формально являются сделками с заинтересованностью и каждый раз требуют одобрения со стороны миноритарных акционеров. Конфликт интересов объективно обуславливает отказ миноритарных акционеров в одобрении таких сделок. 

При таких обстоятельствах эффективность функционирования бизнеса и управления бизнесом группы компаний существенно снижаются, что снижает эффективность экономики в целом. Конфликт интересов препятствует развитию бизнеса дочернего общества и группы лиц в целом. Более того, в силу своей объективности такой конфликт интересов потенциально представляет собой угрозу имущественным интересам как контролирующего, так и миноритарных акционеров, способствует злоупотреблению каждым из них своими правами, создает почву для недобросовестного поведения. При этом негативные последствия конфликта интересов не зависят от общего количества акций у миноритарных акционеров. 

При таких условиях устранение конфликта интересов контролирующего акционера оправдано и имеет важное публичное значение.

Расширение влияния, стремление к большему контролю над собственностью является естественным стремлением человека. Представим себе группу компаний, имеющей корпоративную структуру холдинга (такая структура характерна сегодня для всего крупного бизнеса в России): акционерное общество (холдинговая компания), в которой мажоритарный акционер владеет более 51% акций, в свою очередь владеет контрольным пакетом акций в других компаниях, занимающихся предпринимательской деятельностью в одной сфере экономики (нефтяная, химическая, металлургическая промышленность и т.д.). Таким образом, обычно все компании холдинга работают на одном и том же или на смежных рынках товаров. 

Для мажоритарного акционера холдинговая и дочерние компании представляются единым бизнесом. Поэтому в целях повышения прибыли он заинтересован в централизации управления и контроля над их деятельностью. При владении 100% акций дочернего общества управление и контроль над деятельностью дочерних компаний значительно эффективнее, чем при владении 51% акций вследствие наличия миноритарных акционеров. При заключении сделок между компаниями – участницами холдинга мажоритарного акционера волнуют, прежде всего, интересы всего холдинга, а не отдельной дочерней компании холдинга. Если миноритарные акционеры дочерней компании заинтересованы в процветании своей компании, они будут рассматривать вопрос об одобрении сделки между своей компаний и холдинговой компанией с этой точки зрения, поскольку в силу отношений контроля и зависимости между дочерним и основным обществами последнее может навязать свои интересы дочернему при заключении договора между ними.

Итак, вследствие того, что контролирующий акционер влияет на деятельность компании и принятие большинства решений компании на любом уровне (во всех органах управления), у контролирующего акционера неизбежно возникает постоянный конфликт интересов. Дело в том, что контролирующий акционер, с одной стороны, влияет на действия управляющих, которые должны преследовать общие интересы всей компании, а с другой стороны, является собственником. Он сам исполняет и сам себя контролирует. В таких условиях бизнес дочерней компании не имеет возможностей для эффективного развития. Ущемление интересов миноритарных акционеров обычно усугубляется установлением неоправданно высокого уровня вознаграждения менеджеров, больших расходов на их содержание и изъятием наличных денег из кассы компании без обязательств их возврата. 

Обычно сделки, заключенные вопреки интересам компании, включают обременяющие положения, отличные от обычной деловой практики, включая:

-
предоставление исключительных прав поставщикам товаров или услуг на неконкурентной основе или по завышенным ценам,

-
предоставление льгот или принятие на себя повышенной ответственности перед отдельными клиентами;

-
невыгодные или заведомо невыполнимые для компании гарантии;

-
положения, которые при возникновении обстоятельств, независящих от компании, возлагают на нее обязанность возмещения убытков контрагенту;

-
невозможность расторжения договора компанией и, наоборот, возможность для контрагента прекратить договор в любое время без указания причин.

Такой конфликт интересов менеджмента в отличие от сделок с заинтересованностью носит постоянный, всеобъемлющий характер, он проявляется не только в сделках, но и в любом управленческом решении, каждое из которых прямо или косвенно влияет на совершение обществом юридически значимых действий, или в отсутствии необходимых решений для достижения максимальной эффективности бизнеса. Чтобы обнаружить конфликтующие интересы контролирующего акционера часто требуется более детальный анализ документов, решений, действий, организации управления контролирующего акционера или дочерней компании. 

Следовательно, положения ст. 6 Закона об АО, устанавливающие ответственность основного общества по долгам дочернего в зависимости лишь на основе формального закрепления в договоре или уставе возможности давать обязательные указания, по сути, ограничивает ответственность основного общества, так как обязательные указания основаны совершенно на других основаниях – на экономической зависимости и контроле.

В связи с этим необходимо вспомнить, что ст. 10 Закона об ООО предусматривает такую меру как исключение участника из общества, если он «своими действиями делает невозможной деятельность общества или существенно ее затрудняет». Данное положение не содержит указание на причинение убытков обществу как о причине исключения участника, хотя прямо указывает на неправомерные действия как причину возникновения убытков. Хотя в других случаях действующее законодательство (п. 3 ст. 6 Закона об АО) возлагает на основное общество обязанность возместить убытки, причиненные дочернему обществу. Однако судебные иски отстаивать в таких случаях не просто.

Контролирующий акционер должен понимать, что он контролирует функции управляющих (то есть влияет на избрание своего кандидата единоличным исполнительным органом и избрать большинство своих представителей в совет директоров) акционерного общества и только в силу этого должен нести ответственность по долгам дочернего общества. Такая норма могла бы поднять корпоративное право на новый уровень, но вместо этого пострадавшим инвесторам приходится проходить через горнила судебной практики, чтобы доказать очевидные факты.

Пример Bank Austria Creditanstalt


Контролирующие акционеры часто отказываются от ответственности за поведение менеджеров дочерних компаний. Именно так поступил Bank Austria Creditanstalt (далее – «БАК»), который является одним из крупнейших банков Европы и занимает лидирующие позиции на рынке Восточной Европы. 


Через сеть своих дочерних компаний, зарегистрированных в оффшорных зонах, банк оказывал услуги для своих клиентов по осуществлению инвестиций в российские предприятия. В России таким дочерним банком являлся Creditanstalt Investmentbank (CA-IB) Russia (далее здесь – «БАК Россия»), управляющим (председателем правления) которого был назначен Юрий Лопатинский. 


Летом 1997 г. металлургическая компания VSMPO назначила БАК Россия по приобретению 58% акций российского поставщика сырья Березниковского титано-магниевого комбината ОАО «Ависма», члена группы «Менатеп». Лопатинский заверил инвесторов (Hermitage Capital Management, the Andersen Group и другие), что БАК Россия купит акции на себя и договорится с продавцом о наиболее выгодной для инвесторов цене. В соответствии с заключенным агентским соглашением акционеры уплачивают стоимость, не выше цены, согласованной с продавцом, а БАК Россия получает комиссионные за услуги. В октябре 1997 г. сделка была заключена, и инвесторы заплатили 87,6 миллионов долларов США через одну из дочерних компаний БАК под названием CIS Emerging Growth (CISEG).


Через год один из инвесторов случайно узнал от бывших сотрудников группы «Менатеп», что акции были выкуплены БАК Россия по цене значительно ниже, а именно 71 миллион долларов США. Когда от БАК Россия не было получено внятных объяснений, куда CISEG были направлены оставшиеся средства инвесторов, последние подали иск в Лондонский Суд Международного Арбитража, который в 2003 г. подтвердил, что CISEG незаконно присвоила деньги инвесторов и обязан выплатить инвесторам свыше 8 миллионов долларов США. Суд также указал, что БАК не несет юридическую обязанность поддерживать свои дочерние компании в данной сделке, поскольку такая обязанность не установлена ни документально, ни может предполагаться по каким-либо иным основаниям.


Лондонский суд указал, что сотрудники БАК Россия (Юрий Лопатинский) представлялись как работники основного общества - БАК в Австрии, и сходство в наименованиях могло легко запутать инвесторов. В решении Суда сказано следующее: «Несколько сотрудников показали, что они подчинялись непосредственно БАК в Вене (головному офису банка), подтверждая, что БАК разрешал им использовать свое наименование вместо того, чтобы обеспечивать представление ими интересов конкретных дочерних компаний БАК, за которыми они были закреплены».


БАК Австрия с момента начала оказания финансовых услуг выдал одному из клиентов инвестиционному фонду Hermitage обязательственное письмо (a comfort letter), касающееся всего бизнеса, который инвестор вел с использованием услуг БАК в России. Письмо было следующего содержания: «Наша политика заключается в том, чтобы поддерживать наши дочерние компании и, в свою очередь, их дочерние компании, предоставляя им необходимые ресурсы для обеспечения капиталом, достаточным для выполнения принятых ими на себя обязательств… Мы используем все наши права, связанные с владением акциями в компаниях для того, чтобы компании могли выполнить все свои обязательства». Хотя письмо не было выпущено специально для данной сделки по приобретению акций ОАО «Ависма», учитывая, что все акции CISEG принадлежали БАК, письмо распространяло свое действие и на эту компанию. 


Несмотря на это, Лондонский Суд установил, что существовало заблуждение относительно правовых связей между CISEG, БАК Россия и БАК Австрия и, следовательно, по английскому праву отсутствовали какие-либо юридические обязанности у БАК Австрия поддерживать свои дочерние компании, поскольку дочерняя компания выступала основным агентом инвесторов по агентскому соглашению, «даже если сотрудники не смогли с уверенностью сказать, в интересах какой компании они действовали…или действовали с использованием наименований юридических лиц, вводящих инвесторов в заблуждение, заставляя их верить в то, что они действовали в интересах БАК Австрия». 


Таким образом, суд отказался признать объективность контроля над решениями дочерних компаний, вертикальной подчиненности менеджеров дочерних компаний руководству холдинговой компании и, следовательно, ответственности основной компании по долгам дочерней. И это несмотря на то, что (1) юрист CISEG подтвердил инвесторам, что управление CISEG осуществлялось фактически персоналом группы компаний БАК, и что (2) БАК Австрия подтвердил, что Лопатинский являлся членом исполнительных органов БАК и по доверенности принимал решения от имени CISEG, сделав однако оговорку, что «БАК Австрия не принимал никаких решений в отношении CISEG». 

Имеет ли эта оговорка значение или нет? Мы не знаем, кто выдал доверенность, но цепочка отношений представительства (действий в чужих интересах) связывает CISEG и БАК Австрия как по линии владения капиталом, так и по линии вертикальной структуры управления: от CISEG к Лопатинскому, затем к директору CISEG, выдавшему доверенность Лопатинскому, а затем к БАК Австрия, назначившего директора CISEG, выдавшему доверенность Лопатинскому. Элементарная логика подсказывает, что Лопатинский, имея доверенность, действовал в интересах БАК Австрия, принимая решения от имени CISEG.


Инвесторы на судебных слушаниях говорили о том, что им никогда не приходило в голову проверять статус отношений БАК со своими дочерними компаниями, так как они просто рассматривали их как одну организацию. И это правильно. Не должно быть иначе. Хотя бывают исключения, хотя они свидетельствует скорее о халатности, низкой профессиональности инвесторов, чем о каких-либо иных сторонах инвестиционной деятельности. Компания США Метромедиа приобрела за несколько миллионов долларов США контрольный пакет акций ЗАО «МобилТелеком», а после этого представители инвестора три года не появлялись в компании. За это время компания полностью утратила весь свой потенциал, не имея ни стратегии, ни развития. Инвесторы этим даже не интересовались. 


В рассматриваемой сделке БАК не признал со своей стороны никаких обязательств и утверждал, что «главная причина использования специально созданной компании (для отдельной сделки) заключается в том, чтобы ограничить ответственность основного общества по долгам дочернего».


Пока Лондонский Суд решил дело в пользу БАК, но инвесторы хотят продолжить тяжбу, считая, что «обязательства дочерней компании автоматически являются обязательствами основной», тем более если делами дочернего общества управлял менеджмент основной компании.

Возможны три варианта урегулирования ситуации, связанной с постоянным конфликтом интересов в корпоративных отношениях. Почти все из них встречаются в международной законодательной и судебной практике.

1) Выкуп контролирующим акционером акций миноритариев по их требованию. Данный способ известен действующему законодательству и широко распространен в праве Европейского Союза (тринадцатая директива), практически во многих демократических странах с развитой экономикой. В России данное положение закреплено в ст. 80 Закона об АО. В ЕС обязанность выкупа акций возложена на акционера, получившего контроль в компании без указания процентов в уставном капитале. В Германии и России выкуп акций должен быть предложен акционером, владеющим 30% голосующих акций. В США, Великобритании и Австралии таким контролирующим акционером признан акционер, владеющий 20 и более процентов
.

Однако в большинстве стран такая обязанность существует только в публичных корпорациях, акции которых котируются на фондовой бирже. В то время как само наличие конфликта интересов не обусловлено типом общества. 

2) Обмен акций миноритариев на акции холдинговой компании. Конфликт интересов в данном случае может быть снят, если каждый из миноритарных акционеров дочерней компании станет миноритарным акционером холдинговой компании, а последняя – владельцем 100% акций дочернего общества (данную операцию часто называют переход на единую акцию или обмен акциями). В этом случае конфликт интересов снимается, поскольку и мажоритарный и миноритарные акционеры вложили капитал в общий бизнес закрепленный за целой группой компаний. 


Этот вариант возможен при условии, что в холдинговой компании отсутствует контролирующий акционер, способный влиять на все решения совета директоров компании и решения собрания акционеров, принимаемые простым большинством. Именно такой контроль за принятие решений компании можно признать решающим.

Процедура обмена акциями широко применяется в странах с рыночной экономикой, в том числе и в России, в частности при слиянии и присоединении коммерческих организаций. Законодательство США и других государств предусматривает обмен акций как обязательный этап создания групп компаний, в частности, банковских холдингов
. В иных случаях, например, если контролирующим акционером является не публичная корпорация, а физическое лицо, такой вариант невозможен. Немного найдется в России  и компаний, у которых отсутствует контролирующий акционер. Например, народные предприятия. Но это скорее приятные исключения.

Структура холдинга, при которой все акции (доли в уставном капитале) дочерних обществ (прямо или косвенно) принадлежат контролирующему обществу, а контролирующее общество имеет в своем составе миноритарных акционеров – такая структура характерна для любого холдинги в рыночной экономике независимо от национальной принадлежности.


3) Выделение части активов дочернего общества в собственность (распоряжение) миноритариев. Этот вариант был одобрен, в частности, решением Верховного Суда Австрии
, заключается в выделении части активов дочерней компании в новую компанию, акционерами которой становятся миноритарные акционеры старой компании. Такой вариант устранения конфликта интересов возможен только при условии, если выделяемые активы и активы, остающиеся в распоряжении контролирующего акционера, могут функционировать в качестве обособленных предприятий в целях предпринимательской деятельности. Российское законодательство не предоставляет судам таких полномочий.

Контроль управляющих

Инвестиционные аналитики при предоставлении рекомендаций акционерам, принимают во внимание позицию менеджмента в компании. Например, инвестиционный банк J.P. Morgan, давая рекомендации по обыкновенным акциям ОАО «Сургутнефтегаз», отметил, что менеджмент полностью контролирует компанию, что не очень позитивно для миноритарных акционеров. Это ведет к слабому уровню корпоративного управления и высоким издержкам
.


В мире существует несколько моделей отношений между управляющими и акционерами. В англо-американской модели акционеры не вмешиваются в управление компанией, и ни один из них не имеет достаточно контроля для влияния на принимаемые решения. В Европе, по мнению Антонио Боргеса, Управляющего Директора инвестиционного банка Goldman Sachs International и главы Европейского Института Корпоративного Управления, такая модель встречается достаточно редко
. Тем не менее, - продолжает Боргес, - в США в советах директоров доминируют менеджеры. Часто одно и тоже лицо одновременно является Председателем совета и занимает пост Генерального директора (Chief Executive Officer), что несовместимо с функциями управления и контроля. Советы Директоров обладают в США абсолютной властью, что практически не дает акционерам возможности общаться с советом. Такая система существовала без проблем много лет благодаря большой ликвидности рынков капиталов, отсутствия значительных ограничений для слияний, которые давали уверенность акционерам в том, что если менеджмент будет плохо управлять компанией, они могут продать свои акции или дисциплинировать менеджеров угрозой поглощения другой компанией.


В Европе этого не происходит. В большинстве компаний присутствуют группы акционеров, которые осуществляют прямое влияние и контроль над бизнесом. В этом случае отсутствует проблема акционера, отстраненного от управления компанией. Разногласия между акционерами и менеджментом быстро улаживаются, а подотчетность менеджеров не является проблемой.


Во многих смыслах, корпоративная структура Европы представляет собой хорошую модель управления: контролирующие акционеры, связывая себя крепкими моральными обязательствами перед компанией, определяют стратегию компании и следуют ей, даже если у компании трудные времена, помогая менеджменту и исправляя его ошибки. Однако недостатком этой системы, как считает Антонио Боргес, является то, что она практически не допускает инноваций. Крупные акционеры слишком консервативны, и они игнорируют мнение миноритариев. Таким образом, почва для конфликта интересов между мажоритарными и миноритарными акционерами существует всегда. Лучшая ситуация для общества – когда крупный акционер обеспечивает экономическую стабильность компании, но не обладает абсолютной властью, то есть они могут быть заменены другими в случае поглощения компании. Поэтому поглощения должны проводиться достаточно легко, так как они являются частью общего механизма функционирования корпоративной структуры.


У миноритариев сейчас много возможностей инвестировать свои средства в компании в рамках всего Европейского Союза без учета валютного риска в силу обращения единой валюты - евро. Это является серьезным вызовом для компаний в конкуренции за инвестиции. Компании, в которых лучше защищаются и уважаются права миноритарных акционеров, безусловно, выигрывают в конкуренции за привлечение дешевых инвестиций.


Конфликт интересов у менеджмента возникает, когда их деятельность подчинена не интересам компании, а их собственным интересам или интересам их аффилированных лиц. В таком случае западные правоведы говорят о конфликте между интересами собственников и управляющих корпораций. Следует иметь в виду, что российская гражданско-правовая доктрина признает участников хозяйственных обществ и товариществ и иных коммерческих организаций (кроме собственников унитарных предприятий) не собственниками, а лишь лицами, обладающими правами требования к обществу. Однако меры по защите таких прав не могут быть эффективными без понимания должного интереса инвесторов капитала, который заключается не просто в реализации своих прав, а в сбережении и приумножении своего имущества (в данном случае – речь о бизнесе компании). Надо подчеркнуть, что права, обусловленные акциями, являются лишь средством реализации главного интереса каждого акционера как собственника вложенного капитала, а не просто как владельца акций. 

Концепция прав требования искажает представление об интересах инвесторов, ограничивая их получением дивидендов, информации и голосованием на собрании. Закрепление в ГК РФ прав требования к обществу закладывает основу для разграничения интересов общества и интересов всех его акционеров. 

Очевидно, что устранение конфликта интересов в деятельности органов управления хозяйственного общества необходимо, когда в составе акционеров (участников) имеется несколько лиц, одним из которых является контролирующий акционер или иное лицо, имеющее возможность оказывать влияние на назначение единоличного органа или большинства членов коллегиальных органов (совет директоров, правление, дирекция), которые, в свою очередь определяют состав всего менеджмента компании. 


У таких управляющих неизбежно и объективно возникает конфликт интересов, поскольку они поставлены перед необходимостью преследовать интересы контролирующего акционера, от которого они находятся в зависимости, а не компании в целом. Если эти интересы не совпадают, компании может быть нанесен ущерб.


Несмотря на то, что органы управления и контролирующий акционер несут материальную ответственность за причинение обществу убытков, устранение конфликта интересов имеет важное превентивное значение, поскольку направлено на предотвращение недобросовестного поведения. При отсутствии конфликта интересов, привлечь органы управления к ответственности значительно сложнее, в то время как при его наличии достаточно доказать получение контролирующим акционером преимуществ в виде увеличения доходов или улучшения позиций на рынке, которые могли бы достаться дочернему обществу.


Поскольку проявление конфликта интересов имеет в данном случае постоянный характер и проявляется не только при совершении сделок с заинтересованностью, но и при любых иных действиях менеджмента вплоть до определения направлений деятельности общества и стратегических задач компании на рынке, единственно возможным и правильным средством для устранения конфликта интересов является обеспечение независимости членов органов управления. При этом следует иметь в виду следующее: если структура органов управления состоит из совета директоров и исполнительных органов управления, то достаточно формирования независимости на одном более высоком уровне управления – в Совете директоров. Дело в том, что одна из функций Совета директоров (которая, кстати, не нашла своего должного отражения в российском корпоративном праве) заключается в контроле за деятельностью исполнительного органа. На практике исполнительные органы, члены коллективного органа, директора, отвечающие за отдельные направления деятельности компании регулярно, не реже 1 раза в месяц или в квартал отчитываются перед советом директоров о состоянии дел в компании. 

Обеспечение независимости остального менеджмента на уровне контроля за исполнительными органами является достаточной. Однако если совет директоров отсутствует, то члены исполнительных органов должны соответствовать критериям независимости. Поэтому все признаки независимости как меры по устранению конфликта интересов, которые сформулированы в настоящее время применительно к Совету директоров, должны при упомянутых выше условиях применяться и к исполнительным органам управления. 


Статья 55 Закона Республики Казахстан от 22 апреля 1998 г. № 220-1 «О товариществах с ограниченной и дополнительной ответственностью», которая так и называется «Конфликт интересов членов исполнительного органа товарищества с ограниченной ответственностью» устраняет конфликт интересов с помощью запрета применительно к сделкам с заинтересованностью:


«Членам исполнительного органа товарищества с ограниченной ответственностью запрещается:

1)
без согласия общего собрания заключать с товариществом сделки, направленные на получение от него имущественных выгод (включая договоры дарения, займа, безвозмездного пользования, купли-продажи и др.);

2)
получать комиссионное вознаграждение как от самого товарищества, так и от третьих лиц за сделки, заключенные товариществом с третьими лицами;

3)
выступать от имени и в интересах третьих лиц в их отношениях с товариществом;

4)
осуществлять предпринимательскую деятельность, конкурирующую с деятельностью товарищества.

5)
осуществлять иные действия в случаях, предусмотренных уставом товарищества».

Несмотря на хорошую идею, касающуюся запрета конкурирующей деятельности, несовершенство этой нормы очевидно. Достаточно отметить, что данный запрет не распространяется на членов наблюдательного совета (совета директоров) товарищества.

4.5. Условия независимости членов Совета директоров


Совет директоров в соответствии со стандартами корпоративного управления должен действовать в интересах всей компании. Поэтому в его составе должны находиться независимые директора, то есть лица, не связанные имущественными интересами с другими лицами, включая должностных лиц общества, его акционеров, крупных контрагентов, кредиторов и поставщиков (п. 2.2.1 Кодекса корпоративного поведения РФ).


Независимость совета директоров имеет важное значение, поскольку совет директоров учитывает интересы всех акционеров, то есть компании в целом. Данное обстоятельство специально подчеркивается во многих кодексах корпоративного управления, в частности в Италии, Бельгии, Германии, хотя и не во всех, что свидетельствует об отсутствии единообразного подхода к данной проблеме. С положительной стороны необходимо отметить Кодекс корпоративного управления Италии (Codice Preda), который специально рекомендует совету директоров соблюдать интересы всех акционеров даже в случаях (и такие случаи весьма распространены в Италии), когда компания находится под контролем одного из акционеров. Кодекс Италии совершенно правильно и дальновидно указывает на наличие конфликта интересов у органов управления, если у компании есть контролирующий акционер, и компания входит в целую группу компаний. Именно в целях устранения такого конфликта интересов необходимо обеспечить независимость членов совета директоров. 

После корпоративных скандалов с крупнейшими американскими корпорациями типа Enron или Xerox принятие кодексов корпоративного управления стало повсеместным в странах западной системы права, что повлекло за собой избрание во многих компаниях независимых директоров, хотя и осторожно, поэтому большинство в совете они никогда не имели. В России практика избрания независимых директоров развивается как самими компаниями, так и организациями по защите прав акционеров (например, Российским Институтом Директоров, Ассоциацией по защите прав инвесторов), помогающими миноритарным акционерам избрать «своего» представителя в совет или даже полностью независимых директоров. Однако такие представителя в реальности часто оказываются зависимыми от одного из миноритариев, который обычно является крупным потребителем или поставщиком продукции компании (см. ниже пример избрания членом совета директоров РАО «ЕЭС» Дэвида Джеованиса)
.

К идее о независимости пришли постепенно, поскольку в первой половине 90-х годов наиболее популярной идеей было принятие в состав совета так называемых «неисполнительных» (буквальный перевод от non-executive) директоров, то есть лиц, не занимающих должности в органах управления компании или ее аффилированных лиц, хотя при этом могут остаться и иные экономические или родственные связи. Поэтому Кодекс Италии специально оговаривает, что дополнительно к «неисполнительным» директорам в совет должны быть избраны и независимые директора. 


Несмотря на внешнее различие в терминологии (слова независимый и «неисполнительный» очевидно имеют разный смысл), Ассоциация США и России по защите прав инвесторов в своем определении, данном применительно к non-executive director/ outside director, раскрывает понятие независимого директора:

«Лицо, избранное акционерами для работы в составе совета директоров и не имеющее никаких других взаимоотношений с компанией:

1. Не находится в финансовой или иной зависимости от руководства компании, контрольного (преобладающего) акционера, крупных контрагентов и конкурентов компании. 

2. Не является представителем государства. 

3. Не входит одновременно в исполнительное руководство. 

4. Не находится в финансовой или иной зависимости от аффилированных лиц общества (владелец 20% и более голосов, члены совета директоров, аудитор). 

5. Не представляет консультантов, работающих с компанией. 

6. Публично заявил о своем статусе независимого директора. 

7. Вознаграждение за работу в составе совета директоров получает только в Обществе. 

8. Обладает необходимой квалификацией. 

9. Добросовестно участвует в работе совета директоров. 

10. Имеет хорошую репутацию. 

11. Распространяет об обществе достоверную информацию. 

12. Информация распространяется доступными директору способами. При распространении информации директор должен стремиться сделать ее доступной максимально возможному кругу акционеров. 

13. Личные сделки директора и членов его семьи с акциями общества (и иными финансовыми инструментами общества) прозрачны для Общества и акционеров. 

14. В случае, если независимый директор перестает соответствовать во время работы в совете директоров статусу независимого, то он немедленно сообщает об этом обществу. 

15. Соглашается по запросу акционера предоставлять ему информацию о существенных фактах в случае, если данная информация не была распространена обществом в установленные законодательством сроки
».

Напомним, что наличие независимых лиц в составе совета директоров еще не означает независимость всего совета. Для этого независимых директоров должно быть большинство. 

Если в качестве управляющего назначен кандидат одного из акционеров, то у этого управляющего (исполнительного органа) конфликт интересов заложен изначально. То же самое может произойти и с каждым из членов совета директоров. Поэтому превалирующее значение остается за методом недопущения конфликта интересов a priori у любого лица, действующего в чужих интересах.


Российский Кодекс корпоративного поведения (далее – «Кодекс») также призван обеспечить независимость менеджеров и директоров. Независимый директор согласно Кодексу должен быть способен выносить независимые суждения в силу профессиональных знаний и опыта, а также в силу отсутствия каких-либо обстоятельств, способных повлиять на формирование его мнения. Отметим, что последние из перечисленных обстоятельств должны иметь субъективный характер в отличие от иных обстоятельств, опирающихся на фактические данные, имеющиеся в распоряжении директора (финансовая и коммерческая отчетность и статистика). 

Кодекс Италии здесь делает очень важное дополнение: наличие конфликта интересов представляет собой совокупность обстоятельств, которые могут вызвать сомнение в независимости суждений. Поэтому ст. 11 Кодекса Италии обязывает директоров раскрывать информацию о заинтересованности даже в случае потенциально возможного конфликта интересов, то есть, в случае возможности возникновения в будущем оснований для причинения убытков обществу в силу конфликта интересов. При этом надо иметь в виду, что зависимость (экономическая, родственная, социальная) может быть как прямой (непосредственной), так и косвенной (опосредованной). Критерии независимости сформулированы в п. 2.2.2 Кодекса и представляют собой почти буквальный перевод положений кодекса ОЭСР:

(1)
Независимый директор не должен работать по найму (быть работником или менеджером) в компании, управляющей компании (добавим - у контролирующего акционера) в течение последних 3 лет; при этом могут быть исключения на примере практики Италии, как показано выше, хотя она является несколько противоречивой;

(2)
Независимый директор не должен быть должностным лицом другого общества, в котором любое другое должностное лицо является членом комитета совета директоров по кадрам и вознаграждениям;

(3)
Независимый директор не должен являться аффилированным лицом общества, его должностных лиц и их аффилированных лиц
. Здесь необходимо отметить, что директор не должен иметь вообще никакого отношения к любому (а не только к преобладающему) акционеру общества, то есть не участвовать в управлении или капитале компании-акционера или самого общества, поскольку при принятии решений, на пример, при выплате дивидендов, такой директор может направить средства на выплату дивидендов в ущерб развитию общества. 


Условие отсутствия аффилированности у независимого директора не находит понимания у законодателя, поскольку в соответствии со ст. 4 Закона о конкуренции член совета директоров уже в силу этого статуса является аффилированным лицом компании
. Однако один директор (в отличие от большинства) не может определять решения совета, которые принимаются коллегиально.


Пункт 2.2.3 Кодекса считает, что для влияния на решения совета директоров независимые директора должны составлять не менее 25% состава совета или не менее 3 человек. Однако реальное влияние на принятие решений путем голосования возможно при наличии больше половины независимых директоров или такого их количества, которое позволяет принимать большинство решений совета. Пункт 1.8 Кодекса корпоративного управления Чехии оговаривает, что такое количество независимых директоров является только первым шагом в этом направлении, и увеличение количества независимых директоров всячески приветствуется
.

(4)
Независимый директор не должен быть крупными контрагентом общества, то есть если совокупный объем сделок составляет 10 и более процентов балансовой стоимости активов общества или совокупного годового дохода указанных лиц
.

(5)
Независимый директор не может быть представителем государства (добавим, как и представителями отдельных акционеров, в законодательстве стран системы англо-саксонского права называемых теневыми директорами). 


Кодексом установлено еще одно условие независимости директоров. Независимый директор по истечении 7-летнего срока исполнения обязанностей члена совета директоров общества не может рассматриваться как независимый. Данное положение п. 2.2.2 спорно, так как не связано с заинтересованностью. В истории бизнеса существует немало примеров, когда менеджеры руководили компанией по 15, 30, а то и 40 лет подряд, и это приносило только пользу компании.

В докладе Дерека Хиггса содержится более осторожный подход к проблеме возникновения заинтересованности после истечения такого срока (он называет 6 лет в целом (два раза по 3 года), после которых то же лицо может избираться на должность независимого директора сроком на 1 год неограниченное количество раз. В любом случае ничего плохого в том, что независимый директор эффективно действует в интересах акционеров. Причиной возникновения заинтересованности может быть только получаемое вознаграждение, а не длительный срок совместной работы в компании. Можно и нужно периодически менять аудитора (об этом подробнее – в главе 8), имеющего зависимое положение по отношению к компании, но какой смысл в смене контролирующего лица. Исключение составляют случаи, когда контролирующее лицо начинает считать компанию своей и идти наперекор требованиям инвесторов, но такое случается независимо от длительности выполнения полномочий.


Что касается законодательного регулирования, то Закон об АО в настоящее время содержит определение независимого директора в ст. 83, но критерии независимости в ней пока значительно уже по сравнению с Кодексом корпоративного поведения:


«Независимым директором признается член совета директоров (наблюдательного совета) общества, не являющийся и не являвшийся в течение одного года, предшествовавшего принятию решения:

-
лицом, осуществляющим функции единоличного исполнительного органа общества, в том числе его управляющим, членом коллегиального исполнительного органа, лицом, занимающим должности в органах управления управляющей организации;

-
лицом, супруг, родители, дети, полнородные и неполнородные братья и сестры, усыновители и усыновленные которого являются лицами, занимающими должности в указанных органах управления общества, управляющей организации общества либо являющимися управляющим общества;

-
аффилированным лицом общества, за исключением члена совета директоров (наблюдательного совета) общества».
4.6. Независимость директоров по американским корпоративным стандартам


Нью-Йоркская Фондовая Биржа (NYSE) в рамках своих Правил корпоративного управления пошла по пути установления критериев зависимости директоров (ст. 303А(2)), а именно:

Работа по найму. Если директор являлся служащим, или его ближайший родственник
 являлся должностным лицом (управляющим) компании в течение последних 3-х лет
.


Получение вознаграждения. Если директор в течение последних 3 лет получал свыше 100 000 долларов США в год в качестве вознаграждения от компании, акции которой котируются на бирже. 


Аффилированность с аудитором. Если директор аффилирован или работал по найму у аудитора (внешнего или внутреннего, бывшего или настоящего) компании, и если такая связь директора или оказание услуг по аудиту осуществлялось в течение последних 3-х лет. 


Первые три критерия объединены одним общим признаком. Они означают, что переход человека от состояния подконтрольности и зависимости от интересов компании к состоянию осуществления контроля, когда ему надо влиять на интересы компании, объективно приводит к невозможности независимого принятия решений, так как такое лицо было зависимым до такого перехода!


Директорская сцепка. Если директор является должностным лицом другого общества, в котором любое другое должностное лицо является членом комитета совета директоров по кадрам и вознаграждениям. 

Данное положение аналогично российскому Кодексу, однако оно имеет значение именно в условиях американского корпоративного права, которое разрешает совету директоров самому устанавливать вознаграждение своим членам, что уже само по себе создает конфликт интересов. Суммы вознаграждений членов совета всегда должны быть одобрены общим собранием акционеров, что выгодно отличает российскую корпоративную практику.


Деловые связи (крупный контрагент). Если директор является работником или управляющим компании, которая осуществляет или получает платежи от компании на сумму свыше 1 миллиона в год или 2% от годового консолидированного дохода в течение последних 3-х лет. 

Данный критерий в 2% значительно ниже 10% российского Кодекса, что можно признать справедливым. Снижение дохода на 2% является существенным для компании. В то время как порог в 10% является более значимым признаком и означает фактически слияние между компаниями, что позволяет рассматривать эти компании как один бизнес с точки зрения конкуренции. 

Например, Нью-Йоркская фондовая биржа (NYSE) , попавшая под огонь критики за пробелы в собственной системе корпоративного управления, готовится провести самый масштабный пересмотр структуры управления с 1970-х годов. "Структура управления Нью-Йоркской биржи не пересматривалась уже довольно давно, - заявил Леон Панетта, директор NYSE и сопредседатель комиссии, которой поручено проанализировать деятельность совета директоров биржи. - Мы в комиссии считаем, что необходимо обратить внимание на все моменты, включая и вопрос о том, как определяется вознаграждение директоров и раскрывается информация о нем". Ревизию комиссия намерена проводить до конца осени. 

После корпоративных скандалов прошлого года NYSE ужесточила требования к компаниям, входящим в ее листинг, но на собственное руководство их не распространила. Например, в советах директоров публичных компаний независимые директора теперь должны составлять большинство, а в совете директоров NYSE их можно пересчитать по пальцам. Некоторые из бывших директоров биржи (например, гендиректор Vivendi Universal Жан-Мари Месье) или кандидатов в совет директоров (в частности, гендиректор Citigroup Сэнфорд Уэйлл) сами оказались замешанными в скандалах. Сейчас регулирующие органы расследуют деятельность инвестбанка Invemed Associates, которым руководит председатель комитета NYSE по вознаграждениям Кеннет Лэнгоун; предполагается, что банк взимал с клиентов завышенные комиссионные за право купить акции во время горячих первичных эмиссий
.


Необходимо обратить внимание на определение ближайшего родственника директора (immediate family member) в Правилах NYSE. Таким родственником является супруг, родители (родные и приемные), дети (родные и приемные), братья и сестры (родные и сводные) и иные домочадцы, с которыми имеется общее хозяйство. Как и в иных случаях, конфликт интересов не терпит жестких формулировок, поэтому добавим к этому достаточно широкому определению еще один признак: все иные родственники, по отношению к которым проявляется забота об их материальном благосостоянии, или с которыми имеется общий бюджет (то есть полученный доход полностью или частично является общим и расходуется на общие цели).


Отметим, что Правила NYSE содержат пять признаков, как и Кодекс, но из них только три общие: работа по найму, директорская сцепка и деловые связи. Кодекс справедливо дополняет отсутствие связи с аффилированными лицами (или любыми акционерами) общества и прямой связи с государством или иными лицами, представителем которых он является по отношению к обществу. Правила NYSE добавляют в список критериев независимости аффилированность с аудитором и получение вознаграждения. Итого всего семь критериев. К этому необходимо добавить, что независимый директор не должен быть одновременно членом исполнительного руководства компанией и не работать на консультантов, оказывающих услуги компании.

В более обобщенном виде критерии зависимости (применительно к независимым директорам) выглядят следующими:

-
работа по найму, осуществление управленческих функций в рамках компании;

-
оказание для компании аудиторских, консультационных услуг;

-
совместная работа в другой компании в прошлом;

-
связи в рамках осуществления бизнеса;

-
связь (аффилированность) с государством и иными акционерами или аффилированными лицами общества.

3.9
Обязанности независимых директоров

Независимые директора должны не просто занимать свои должности, но и проявлять активность в своей работе, полноценно защищая интересы компании. В некоторых случаях только они наделены полномочиями принимать определенные решения для исключения конфликта интересов других лиц, включая консультантов и внешних аудиторов. 

Активность независимых директоров, их принципиальность в отстаивании своей позиции приносит свои плоды. Например, Дэвиду Херну из инвестиционной компании Brunswick Capital Management удалось усилить защиту миноритарных акционеров РАО «ЕЭС России» и обеспечить большую прозрачность процесса реструктуризации  общества. Трем независимым директорам АО «Кубаньэнерго» удалось заблокировать сделку о выводе четверти активов компании.

Вот так определяется активность независимых директоров в соответствии с общепринятыми стандартами корпоративного управления. Независимые директора должны:

(1)
участвовать в разработке корпоративной стратегии, тщательно изучать деятельность менеджеров с точки зрения достижения целей компании и требовать своевременного предоставления отчетов менеджеров о своей работе;


(2)
проверять точность и достоверность финансовой информации, а также проверять надежность систем финансового контроля и управления рисками;


(3)
в рамках комитета по вознаграждениям определять размеры вознаграждений исполнительных директоров, менеджеров высшего звена компании, консультантов и аудиторов; при этом в состав комитета по вознаграждениям должны входить только независимые директора;


(4)
играть решающую роль в процессах назначения и прекращения полномочий менеджеров высшего звена;


(5)
независимые директора (около 4 раз в год) должны регулярно собираться на отдельные заседания без присутствия членов исполнительных органов;


(6)
быть единственными членами комитетов по вознаграждению и аудиту (то есть обладать финансовым образованием и знанием и практикой ведения бухгалтерского учета и отчетности).


Как видно, от активности, требовательности к полноте раскрытия менеджерами информации о состоянии дел в обществе и принципиальности в принятии решений зависит эффективность института независимых директоров. Совершенно очевидно, что такие качества присущи скорее характеру человека, чем зависят от его материальной заинтересованности. Конформизм не присущ должности независимого директора, который должен уметь говорить правду в глаза, и эта правда всегда будет нелицеприятной. Даже если ничего трагического не происходит, менеджер, который успокоился на достигнутом, должен освободить занимаемое им место. Такой менеджер не нужен акционерам. А независимый директор действует, прежде всего, в интересах акционерного общества в целом. Однако так происходит далеко не всегда. И виной всему конфликт интересов. Мартин Вульф, ссылаясь на книгу Роберта Монкса и Аллена Сайкса «Капитализм без собственников обречен», свидетельствует, что «независимые директора больше заинтересованы в проявлении лояльности к пригласившему их менеджменту, чем к акционерам, которых они представляют»
.


Первопричина такого дефекта заключается в огромной власти менеджеров, которой они обладают в корпоративной Америке. Роберт Монкс и Аллен Сайкс обращают внимание на шесть полномочий, которыми незаслуженно наделены топ-менеджеры американских компаний:

1. выбирать номинально независимых директоров, 

2. отбирать номинально независимых аудиторов, 

3. назначать консультантов по вознаграждениям, 

4. лишать управляющих пенсионными фондами компании возможности активного участия в корпоративном руководстве, 

5. брать под патронаж управляющих фондами, нанятых финансовыми конгломератами, 

6. игнорировать советы внешних консультантов независимым директорам по вопросам целесообразности слияний и поглощений. 


В этих полномочиях кроется множество проблем конфликта интересов, привлекательных для корпоративного права
, но сейчас нас интересует только статус независимых директоров. Итак, кандидатуры независимых директоров должны предлагать акционеры, но не менеджеры. То есть те акционеры, которые не обладают контролем над менеджментом, не связаны с ними общими интересами. Лучше, если такой директор и акционер, выдвигающий его кандидатуру, являются людьми, мало знакомыми друг с другом. Иначе внутреннее чувство обязанности не будет покидать такого директора, мешая его независимости. Выбор кандидатуры независимого директора должен быть действительно обусловлен его личными достижениями в бизнесе или экономике. Он действительно должен чувствовать себя выше менеджеров благодаря своему опыту, знаниям и положению в обществе. Иначе возникает часто встречающаяся ситуация, когда исполнитель подчиняется интересам своего начальника, а не общему защищаемому правом интересу (это может быть интерес акционерного общества или интерес общества в целом). Мартин Вульф отмечает, что «финансовые конгломераты больше заинтересованы в ублажении руководства корпораций, чем в максимизации стоимости активов». «Механизм никогда не будет совершенным, - восклицает Мартин Вульф. - Но это еще не причина вести бизнес по-старому».


Власть менеджеров имеет объективные причины: они уверены в том, что благодаря им зарабатывается прибыль и обеспечивается процветание корпорации и акционеров и убеждают в этом других. Вера менеджеров в собственную непогрешимость приводит к игнорированию требований акционеров, широкому распространению опционов на акции, не зависящих от показателей компаний, пренебрежению нормами бухгалтерского учета и аудита, искажению финансовой отчетности, сокрытию существенных событий в бизнесе, поветрию поглощений, приведших к снижению стоимости бизнеса.
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� С.Д. Могилевский, Правовые основы деятельности акционерных обществ, Москва, изд. «Дело», 2004 стр.193


� Во многом именно на этой основе разрабатывается концепция корпоративного управления по модели доли влияния [stakeholder model] – see, John C. Coffee, Jr., Unstable Coalitions, 78 Geo. L. J. 1497, 1501 (1990)( Margaret M. Blair, Ownership and Control: Rethinking Corporate Governance for the Twenty-First Century (Brookings Institution Press, 1995); Elaine Sternberg, Stakeholder Theory Exposed, 2 Corp. Gov. Q. 4 (1996)( Margaret M. Blair & Lynn A. Stout, A Team Production Theory of Corporate Law, 85 Va. L. Rev. 247 (1999)( Elaine Sternberg, Just Business: Business Ethics in Action, 2nd ed. (Oxford University Press, 2000), David Millon( New Game Plan or Business as Usual? A Critique of the Team Production Model of Corporate Law, 86 Va. L. Rev. 1001 (2000); Margaret M. Blair & Lynn A. Stout, Director Accountability and the Mediating Role of the Corporate Board, 79 Wash. U. L.Q. 403 (2001)( Lynn A. Stout, Bad and Not-So-Bad Arguments for Shareholder Primacy, 75 S. Cal. L. Rev. 1189 (2002).


� В начале XIX в. председатель Верховного суда США Д. Маршалл  в деле “The Trustees of Dartmouth College v. Woodward” определил корпорацию как “искусственное образование, невидимое, неосязаемое и существующее только с точки зрения закона». Это определение стало одним из «краеугольных камней» в теории юридического лица в США.


� Познер Р., Экономический анализ права, под ред. В.Л. Тамбовцева, «Экономическая школа», С-П., 2004. стр.525 - 608.


� Simeon Djankov, Edward L. Glaeser, Rafael La Porta, Florencio Lopez-de-Silanes and Andrei Shleifer, The New Comparative Economics, NBER Working Paper no. 9608 (April 2003), available on web site: http://www.nber.org/papers/w9608 [10.04.03].


� В некотором отдалении находится лишь Грузия. Украина, несмотря на то, что не пошла по пути рецепирования гражданско-правовой кодификации России (Модельный Гражданский кодекс для стран СНГ), по внутреннему духу и содержанию своего частного права также наследует континентальной правовой традиции, в том числе ее немецкой составляющей.


� See, e.g., Mark J. Roe, Strong Managers, Weak Owners: The Political Roots of American Corporate Finance (1994); Rafael La Porta, Florencio Lopez-de-Silanes, Andrei Shleifer, and Robert W. Vishny, Legal Determinants of External Finance, 52 J. Fin. 1131 (1997).


� Ronald J. Gilson, Globalizing Corporate Governance: Convergence of Form or Function, 49 Am. J. Comp. L. 329 (2001); Henry Hansmann and Reinier Kraakman, The End of History for Corporate Law, 89 Geo. L. J. 439 (2001); John C. Coffee Jr., The Future As History: The Prospects for Global Convergence in Corporate Governance and Its Significance, 93 Nw. U. L. Rev. 641 (1999); John C. Coffee Jr., Convergence and Its Critics: What Are the Preconditions to the Separation of Ownership and Control?, Columbia Center for Law and Economies, Working Paper No.179, available at: http://www2.law.columbia.edu/law-economicstudies/abstracts.html#179 [15.04.03],  forthcoming in Convergence and Diversity in Corporate Governance Regimes and Capital Markets (Oxford University Press)( William W. Bratton and Joseph A. McCahery, Comparative Corporate Governance and the Theory of the Firm: The Case Against Global Cross Reference, 38 Colum. J. Trans. L. 213-97 (1999).


� Наиболее показательными примерами в данном случае выступают Федеральный закон «Об акционерных обществах» и Федеральный закон «О рынке ценных бумаг», создававшиеся с привлечением иностранных специалистов. Оба закона, являющиеся наиболее принципиальными нормативными правовыми актами для построения национальной системы корпоративной собственности, ориентированы на наличие рынка ценных бумаг с развитой системой институциональных образований и раскрытие информации, что нетипично в принципе как для европейских стран, так и собственно для России. 


На все возрастающее влияние американской правовой культуры указывается также применительно к правопорядкам Западной Европы – see, Eddy Wymeersch, Company Law in Turmoil and The Way To “Global Company Practice”, Financial Law Institute of Ghent University Law School working paper no. 2002-10 (2002), available at web site: http://system04.rug.ac.be/fli/WP/WP2002-10.pdf (02.06.03(.


� Cf., Stephen J. Choi and Andrew T. Guzman, The Dangerous Extraterritoriality of American Securities Laws, 17 Nw. J. Int'l L. & Bus. 207 (1996)( John C. Coffee Jr., Racing Towards the Top?: The Impact of Cross-Listings and Stock Market Competition on International Corporate Governance, 102 Colum. L. Rev. 1757 (2002); Rafael La Porta, Florencio Lopez-de-Silanes and Andrei Shleifer, What Works in Securities Laws?, Harvard University Momeo (2002), available on web site: http://post.economics.harvard.edu/faculty/shleifer/papers.html [14.04.03].


� Наибольший скептицизм в данном вопросе проявляет профессор Ро – Mark J. Roe, Corporate Law’s Limits, 31 J. Legal Stud. 233 (2002).


� Познер Р., Экономический анализ права, Экономическая школа, С-П., 2004. под ред. В.Л. Тамбовцева


� Авторское написание


� Альманах “Кентавр», выпуск 9, 1993, М., ММАСС


� Bratton and McCahery, supra note 11 at 5 et seq. (hereinafter quoted from PDF –file available on web).


� О разграничении дисперсной и концентрированных систем см.: John C. Coffee Jr., supra note 9 at 95, 98; Brian R. Cheffins, Does Law Matter? The Separation of Ownership and Control in the United Kingdom, 30 J. Legal St. at 465 et seq. (2001)( Ronald J. Gilson, supra note 12 at 1( John C. Coffee, Jr., The Rise of Dispersed Ownership: The Role of Law in the Separation of Ownership and Control( Columbia Law School. Center for Law and Economic Studies( Working Paper No.182. Available on: http://www2.law.columbia.edu/law-economicstudies/index_number.html [02.07.03]( Rafael La Porta, Florencio Lopez-de-Silanes, Andrei Shleifer and Robert W. Vishny, Law and Finance, 106 J. Pol. Econ. 1113 (1998), also available on: http://papers.nber.org/papers/W5661.pdf [10.09.01].


� Одно из наиболее полных исследований, посвященных этой теме - Melvin A. Eisenberg, Corporate Law, Social Norms, and Belief-Systems


� см. Приложение 1 и Приложение 2 к настоящей Концепции


� Федеральный закон от 07.08.01 «О внесении изменений и дополнений в Федеральный закон «Об акционерных обществах» // СЗ РФ 2001 №33 (ч. I), ст. 3423.


� Исключение составляют лишь случаи, когда в учредительных документах хозяйственного товарищества или хозяйственного общества содержатся положения, свидетельствующие о том, что в уставный (складочный) капитал учредителем (участником) передавались права владения и (или) пользования соответствующим имуществом. Во всех иных случаях условия учредительного договора хозяйственного товарищества или устава хозяйственного общества, предусматривающие право учредителя (участника) изъять внесенное им в качестве вклада имущество в натуре при выходе из состава хозяйственного товарищества или хозяйственного общества, должны признаваться недействительными, за исключением случаев, когда такая возможность предусмотрена законом. – п.17 Постановления Пленума Верховного Суда РФ и Пленума Высшего Арбитражного Суда РФ от 01.07.96 № 6/8 «О некоторых вопросах, связанных с применением части первой Гражданского кодекса Российской Федерации» (далее – Постановление № 6/8) // Вестник ВАС РФ 1996 №9. См. также п.18 Обзора практики разрешения споров, связанных с защитой права собственности и других вещных прав (Информационное письмо Президиума ВАС РФ от 28.04.97 №13) // Вестник ВАС РФ 1997 № 7.


Вклады в складочный капитал товариществ на вере, вносимые вкладчиками, также не являются исключением, поскольку имущество, внесенное вкладчиком в складочный капитал товарищества на вере, переходит в собственность товарищества – см. Постановление Президиума ВАС РФ от 05.06.2001 №10667/00 // Вестник ВАС РФ 2001 №11 с.38-40.


� В.В. Булатов, Экономический рост и фондовый рынок.


� СЗ РФ 1998 №7 ст.785, №28 ст.3261, 1999 №1 ст.2, 2002 №12 ст.1093.


� См. п.5 Постановления Пленума Верховного Суда Российской Федерации и Пленума Высшего Арбитражного Суда Российской Федерации от 09.12.99 № 90/14 «О некоторых вопросах применения Федерального закона «Об обществах с ограниченной ответственностью» (далее – Постановление № 90/14) // Вестник ВАС РФ 2000 №2 с.5


� См., например, постановление Федерального арбитражного суда Московского округа от 14.03.01 № КА-А40/914-01 («…учредительный договор общества является многосторонней сделкой гражданско-правового характера и может быть изменен при соблюдении требований ст. 450 Гражданского кодекса Российской Федерации только при наличии согласия всех участников сделки»); постановление Федерального арбитражного суда Северо-Западного округа от 19.11.01 № А56-17275/01 («В соответствии с пунктом 8 статьи 37 Федерального закона «Об обществах с ограниченной ответственностью» решения о внесении изменений в учредительный договор принимаются всеми участниками общества единогласно».); постановление Федерального арбитражного суда Северо-Западного округа от 18.02.02 № А56-15394/01 («В соответствии с пунктом 8 статьи 37 Федерального закона «Об обществах с ограниченной ответственностью» решение по вопросу о внесении изменений в учредительный договор общества принимается всеми его участниками. Это требование закона было нарушено, в связи с чем суд правомерно признал недействительным решение о регистрации изменений в уставе, касающихся изменения состава участников ООО и размеров их долей».); постановление Федерального арбитражного суда Дальневосточного округа от 16.02.2000 № Ф03-А59/00-2/89 («Внесение изменений в учредительный договор, в силу подпункта 8 статьи 37 Федерального закона «Об обществах с ограниченной ответственностью», статьи 450 Гражданского кодекса РФ и Устава общества ООО принимаются всеми участниками общества. Поскольку до регистрации изменений учредительных документов ОАО является участником общества, решение об изменении учредительного договора в его отсутствие также противоречит Закону и нарушает права и законные интересы истца»); - постановление Федерального арбитражного суда Дальневосточного округа от 09.04.01 № Ф03-А51/01-1/454 (признание учредительного договора многосторонней сделкой позволяет заявлять иск об изменении учредительного договора на основании ст. 451 ГК РФ в связи с существенным изменением обстоятельств, из которых стороны исходили при заключении договора)( постановление Федерального арбитражного суда Северо-Западного округа от 29.07.99 № А56-6504/99 и постановление Президиума ВАС РФ по тому же делу от 18.04.2000 № 6664/99 (изменение учредительного договора в порядке ст. 450 ГК РФ) (здесь и далее, если иное специально не оговорено, материалы судебно-арбитражной практики приводятся из СПС «КонсультантПлюс»).


� СЗ РФ СЗ РФ 1996 №1 ст.1, №25 ст.2956, 1999 №22, ст.2672, 2001 №33 (часть I) ст. 3423, 2002 №12 ст. 1093, №45 ст. 4436, 2003 №9 ст. 805.


� СЗ РФ 1998 №30, ст. 3611, 2002 №12 ст.1093.


� Согласно п.3 ст. 96 ГК РФ установление особенностей (в сравнении с той моделью акционерного общества, которая закреплена в ГК РФ) допускается путем закрепления соответствующих положений в федеральных законах или иных правовых актах о приватизации лишь для акционерных обществ, создаваемых путем приватизации государственных и муниципальных предприятий.


� СЗ РФ СЗ РФ 1996 №1 ст.1, №25 ст.2956, 1999 №22, ст.2672, 2001 №33 (часть I) ст. 3423, 2002 №12 ст. 1093, №45 ст. 4436, 2003 №9 ст. 805.


� Так, возможность выкупа собственных акций инвестиционным фондом, созданным в корпоративной форме, отмечается как принципиальная черта инвестиционного образования – cf., Meyer Eisenberg and Richard M. Philips, Mutual Fund Litigation – New Frontiers for the Investment Company Act, 62  Colum. L. Rev. 73 (1962).


� Так, во Франции для инвестиционных обществ с переменным капиталом установлен минимальный размер первоначального основного капитала в размере 8 000 000 евро, а минимальная стоимость активов, составляющих de fonds communs de placement – 400 000 евро (art. 7-8, Décret N° 89-624 du 6 Septembre 1989 pris en application de la Loi N° 88-1201 du 23 Décembre 1988 relative aux organismes de placement collectif en valeurs mobilières et portant création des fonds communs de créances). Кроме того, как на уровне законодательства, так и подзаконных актов предусматривается множество ограничений, касающихся структуры активов подобных организаций, их учету и поддержанию в актуальном состоянии.


� Возможность регистрации неопределенного количества ценных бумаг, размещаемых инвестиционной компанией, была предусмотрена в 1970 г. путем внесения поправок в Закон об инвестиционных компаниях 1940 г. (The Investment Company Amendments Act of 1970, Pub. L. No. 91-547/ 84 Stat. 1413, 1424 (1970)), закрепившем такую возможность в разделе 24(f)(1) of the Investment Company Act of 1940. В развитие подобного правила был принят специальный подзаконный акт – Rule 24f-2 – Registration Under the Securities Act of 1933 of Certain Investment Company Securities, 17 C.F.R. § 270.24f-2 (1987) (available at web-site: www.law.uc.edu/CCL/InvCoRls/rule24f-2.html [06.04.04]). See, also, Harman, supra note 66, at 1065. Помимо прочего, подход к определению инвестиционной компании, используемый американским законодательством, предполагает не выделение какой-либо специальной формы (как бы выразились отечественные юристы, организационно-правовой формы) компании или траста, а квалификации подобной компании как инвестиционной исходя из предмета деятельности, опять-таки не просто декларируемого, а реально осуществляемого. В наиболее общем виде критерии, позволяющие относить ту или иную корпорацию либо траст к инвестиционной компании для целей ее специального регулирования, отражены в sec. 3 of the Investment Company Act of 1940, содержащей также великое множество исключений применительно к различным видам деятельности и ценным бумагам, эмитируемым определенными компаниями. В настоящее время накоплена богатейшая правоприменительная практика по квалификации компаний в качестве инвестиционной компании, а потому приводить здесь лишь сухие выдержки из закона не имеет смысла.


� Так, в действующем во Франции с декабря 2000 г. Монетарном и Финансовом Кодексе (Code Monétaire et Financier, Annexe à L’ordonnance N° 2000-1223 du 14 Décembre 2000) для сферы коллективного инвестирования предусматривается возможность создания инвестиционных обществ с переменным капиталом [de sociétés d'investissement à capital variable (S.I.C.A.V.)], являющихся разновидностью акционерного (анонимного) общества, имеющего, однако, специальную цель в качестве определяющей предмет деятельности такого юридического лица – инвестирование средств в портфели ценных бумаг (art. L. 214-15). Указанное инвестиционное общество с переменным капиталом выступает в качестве подвида организации по коллективному инвестированию в оборотные ценные бумаги [les organismes de placement collectif en valeurs mobilières] – art. L. 214-2, L. 214-15 – 214-19. При этом если инвестиционным обществам с переменным капиталом в отечественном правопорядке лишь отчасти соответствует акционерный инвестиционный фонд, то паевым инвестиционным фондам отвечают французские de fonds communs de placement, не обладающие ни правами юридического лица, ни статусом корпорации – art. L. 214-20 – 214-32.


� Следует отказаться от возможности сохранения ограничения на обращение акций за акционерными обществами, созданными до введения в действие ФЗ об АО (п.4ст. 94 ФЗ об АО): вне зависимости от того, когда было создано АО, превышение указанного порога должно являться основанием для применения норм, общих для всех АО, а не правового режима ЗАО. Однако при внесении поправок в ФЗ об АО таким обществам должен быть предоставлен разумный срок для возможного изменения структуры акционерного капитала с тем, чтобы такие общества смогли сохранить ограничения на обращение акций.


� Современная практика применения норм о преимущественном праве акционеров приобретения акций, продаваемых другим акционером, по цене предложения третьему лицу показала крайнюю неэффективность данного права для целей защиты акционеров от нежелательного перехода прав на акции к сторонним акционерам. Именно поэтому на законодательном уровне необходимо допустить возможность установления иных защитных механизмов, в том числе прямо не предусмотренных ФЗ об АО, исключив, однако, необходимость получения согласия на отчуждение акций. Одним из таких механизмов могло бы служить закрепление права на покупку акций по заранее определенной цене, но ниже известного предела (к примеру, номинальной стоимости акций), которая могла бы определяться фиксированной денежной суммой или в кратной величине к номинальной стоимости акций или иному финансово-экономическому показателю деятельности компании (например, к стоимости чистых активов). В целях достижения юридической экономии можно было бы ограничиться отсылочной нормой о применении в субсидиарном порядке положений Федерального закона «Об обществах с ограниченной ответственностью» об ограничениях, вводимых в целях защиты внутренних инвесторов, за исключением запрета на отчуждение долей в уставном капитале ООО другому лицу либо получения согласия на переход долей внутри общества (ср. ст. 21 названного закона).


� В данном случае речь идет о соглашениях акционеров [shareholders agreement], имеющих значение в венчурном бизнесе, когда финансовые инвесторы в целях защиты своих инвестиций оговаривают возможность согласованного назначения или отстранения менеджеров и членов совета директоров во вновь создаваемой компании, которая на тот момент вовсе лишена еще элементов открытой корпорации.


� Действующая редакция ФЗ об АО также связывает с числом акционеров, а не с типом АО, ряд иных существенных правовых последствий: возможность ведения реестра акционеров самостоятельно для АО с числом акционеров 50 и менее (п.3 ст. 44), необязательность формирования совета директоров – для АО с числом акционеров менее 50 (правда, ГК РФ в п.2 ст. 103 говорит про АО с число акционеров свыше 50, в то время как п.1 ст. 64 ФЗ об АО говорит об АО с числом акционеров менее 50), порядок формирования совета директоров кумулятивным голосованием – для АО с числом акционеров более 1000 (п.3 ст. 66 ФЗ об АО). 


� Возможно, с подобным общим режимом должно связываться введение обязательного кумулятивного голосования по выборам членов совета директоров. Как альтернатива может рассматриваться вариант снижения порога для обязательного кумулятивного голосования (более 1000 акционеров - п.4 ст. 66 ФЗ об АО) до 500 (не базовый режим, а режим публичной корпорации) либо 50 (базовый режим, но определяемый не путем отсылки к п.3 ст. 7 ФЗ об АО, а вводящий численный критерий). Данный вопрос не получил какого-либо отражения в предлагаемом проекте поправок, однако, возможно, после соответствующего обсуждения он может быть отражен в законопроекте.


� Подобные ограничения вводятся путем заключения между контролирующими акционерами тайных соглашений о необходимости предложения акций другим акционерам, участвующих в таких соглашений, при продаже их третьему лицу, либо установлением права общей долевой собственности на пакет акций, помещаемых в общий пул. Соответственно, если любые подобные практики не будут раскрываться, они должны быть лишены правовой защиты.


� Согласно абз.3 п.3 ст. 7 ФЗ об АО закрытое общество, число акционеров которого превысило 50, обязано сменить свой тип (преобразоваться в терминологии ФЗ об АО, однако подобное «преобразование», как разъяснили высшие судебные инстанции, не является формой реорганизации, а лишь сменой типа АО) с ЗАО на ОАО в течение одного года с момента такого превышения. Однако на подобное ЗАО, даже если число его акционеров превысит несколько тысяч, целый год будет распространяться режим ЗАО, более того, даже по истечении указанного срока такой режим может быть сохранен некоторое время, поскольку ФЗ об АО предусматривает только принудительную ликвидацию подобного общества, однако она должны быть осуществлена по инициативе соответствующего лица. Таким образом, в ФЗ об АО отсутствует норма, которая бы автоматически изменяла один тип АО с одного на другой.


� СЗ РФ 1998 №7 ст.785, №28 ст.3261, 1999 №1 ст.2, 2002 №12 ст.1093.


� Вестник ВАС РФ 1996 №9.


� Так( при размещении акций в ходе реорганизации АО в форме разделения каждый акционер реорганизуемого АО( голосовавший против или не принимавший участия в голосовании по вопросу о реорганизации общества( согласно абз.2 п.3 ст. 18 Федерального закона «Об акционерных обществах» должен будет получить акции каждого АО( создаваемого в результате разделения( предоставляющие те же права( что акции реорганизуемого АО( пропорционально числу принадлежащих ему акций этого общества. В силу абз.3 п.3 ст. 19 названного закона при аналогичных указанным выше обстоятельствах акционер реорганизуемого в форме выделения общества должен будет получить акции каждого создаваемого в результате выделения АО пропорционально принадлежащих ему акций реорганизуемого общества. Вместе с тем, закон не говорит в таком случае о целом числе акций( пропорциональном числу акций( принадлежащих акционеру в реорганизуемом обществе( что вполне понятно( поскольку условия конвертации акций( предусмотренные решением о реорганизации( могут исключать возможность проведения пропорциональной конвертации( в результате которой образовывались бы целые акции. Между тем, акционерный закон в п.3 ст. 25 также ничего не говорит и о возможности образования дробных акций при реорганизации( а потому данное упущение должно быть исправлено исходя из предложенного выше подхода.
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� Авилов Г.Е., Денисов С.А., Козырь О.М. Предисловие к кн.: Законы Российской Федерации о юридических лицах. – М.: Норма, 2003. С. VIII.


� Беляев К.П. Указ. соч. С. 404.


� В данной организационно-правовой форме создаются жилищные и жилищно-строительные (ст. 114 Жилищного кодекса РФ); гаражные и гаражно-строительные; садоводческие, огороднические и дачные потребительские кооперативы (п. 3 ст. 4 Федерального закона от 11.03.98 № 66-ФЗ «О садоводческих, огороднических и дачных некоммерческих объединениях граждан» // СЗ РФ, 1998, № 16, ст. 1801; 2000, № 48, ст. 4632; 2002, № 12, ст. 1093; 2003, № 50, ст. 4855); сельскохозяйственные потребительские кооперативы (ст. 4 Федерального закона от 08.12.95 № 193-ФЗ «О сельскохозяйственной кооперации» // СЗ РФ, 1995, № 50, ст. 4870; 1997, № 10, ст. 1120; 1999, № 8, ст. 973; 2002, № 12, ст. 1093; 2003, № 2, ст. 160, 167), кредитные потребительские кооперативы граждан (ст. 4 Федерального закона от 11.07.01 № 117-ФЗ «О кредитных потребительских кооперативах граждан» // СЗ РФ, 2001, № 33, ч. 1, ст. 3420); общества взаимного страхования (п.п. 2, 3 ст. 968 ГК РФ). Деятельность потребительских обществ регулируется Законом РФ от 19.06.92 № 3085-1 «О потребительской кооперации (потребительских обществах, их союзах) в Российской Федерации» // Ведомости СНД РФ и ВС РФ, 1992, № 30, ст. 1788; СЗ РФ, 1997, № 28, ст. 3306; 2000, № 18, ст. 1910; 2002, № 12, ст. 1093)


� Согласно ст. 7 Федерального закона от 19.05.95 № 82-ФЗ «Об общественных объединениях» (СЗ РФ, 1995, № 21, ст. 1930; 1998, № 30, ст. 3608; 2002, № 11, ст. 1018; № 12, ст. 1093; № 30, ст. 3029; 2003, № 50, ст. 4855; 2004, № 27, ст. 2711) общественные объединения могут создаваться в одной из следующих организационно-правовых форм: общественная организация; общественное движение; общественный фонд; общественное учреждение; орган общественной самодеятельности; политическая партия. Разновидностями общественных организаций (объединений) являются политические партии (Федеральный закон от 11.07.01 № 95-ФЗ «О политических партиях» // СЗ РФ, 2001, № 29, ст. 2950; 2002, № 12, ст. 1093; № 30, ст. 3029; 2003, № 50, ст. 4855), профсоюзы (Федеральный закон от 12.01.96 № 10-ФЗ «О профессиональных союзах, их правах и гарантиях деятельности» // СЗ РФ, 1996, № 3, ст. 148; 2002, № 12, ст. 1093; № 30, ст. 3029; 2003, № 50, ст. 4855; 2004, № 27, ст. 2711), благотворительные организации (Федеральный закон от 11.08.95 № 135-ФЗ «О благотворительной деятельности и благотворительных организациях» // СЗ РФ, 1995, № 33, ст. 3340; 2002, № 12, ст. 1093; № 30, ст. 3029; 2003, № 27 (ч. 2), ст. 2708), национально-культурные автономии (ст. 1 Федерального закона от 17.06.96 № 74-ФЗ «О национально-культурной автономии» (СЗ РФ, 1996, № 25, ст. 2965; 2002, № 12, ст. 1093; 2003, № 46, ст. 4432). Согласно п. 2 ст. 6 Федерального закона от 26.09.97 № 125-ФЗ «О свободе совести и о религиозных объединениях» (СЗ РФ, 1997, № 39, ст. 4465; 2002, № 12, ст. 1093; № 30, ст. 3029; 2003, № 50, ст. 4855; 2004, № 27, ст. 2711) религиозные объединения могут создаваться в форме религиозных групп и религиозных организаций.


� К этой организационно-правовой форме относятся, в частности, союзы потребительских обществ (ст. 31 Закона РФ «О потребительской кооперации (потребительских обществах, их союзах) в Российской Федерации»), объединения (ассоциации) профсоюзов (п. 5 ст. 2 Федерального закона от 12.01.96 № 10-ФЗ «О профессиональных союзах, их правах и гарантиях деятельности»), ассоциации экономического взаимодействия субъектов РФ (Федеральный закон от 17.11.99 № 211-ФЗ «Об общих принципах организации и деятельности ассоциаций экономического взаимодействия субъектов Российской Федерации» // СЗ РФ, 1999, № 51, ст. 6286; 2002, № 12, ст. 1093; 2003, № 50, ст. 4855), союзы (ассоциации) общин малочисленных народов (ст. 20 Федерального закона «Об общих принципах организации общин коренных малочисленных народов Севера, Сибири и Дальнего Востока Российской Федерации»), общероссийское профессиональное объединение страховщиков (ст. 24-29 Федерального закона от 03.04.02 № 40-ФЗ «Об обязательном страховании гражданской ответственности владельцев транспортных средств» // СЗ РФ, 2002, № 18, ст. 1720; № 52 (ч. 1), ст. 5132; 2003, № 26, ст. 2566).


� СЗ РФ, 1996, № 3, ст. 145; 1998, № 48, ст. 5849;1999, № 28, ст. 3473; 2004, № 27, ст. 2711).


� В данной организационно-правовой форме могут создаваться, в частности, фондовые биржи (ст. 11 Федерального закона от 22.04.96 № 39-ФЗ «О рынке ценных бумаг» // СЗ РФ, 1996, № 17, ст. 1918; 1998, № 48, ст. 5857; 1999, № 28, ст. 3472; 2001, № 33, ст. 3424; 2002, № 52 (ч. 2), ст. 5141; 2004, № 27, ст. 2711), коллегии адвокатов (ст. 22 Федерального закона от 26.04.02 «Об адвокатской деятельности и адвокатуре в Российской Федерации» // СЗ РФ, 2002, № 23, ст. 2102; 2003, № 44, ст. 4262), садоводческие, огороднические и дачные некоммерческие партнерства потребительские кооперативы (п. 4 ст. 4 Федерального закона «О садоводческих, огороднических и дачных некоммерческих объединениях граждан»). В форме некоммерческого партнерства образована такая некоммерческая организация, как администратор торговой системы оптового рынка электрической энергии (мощности), предусмотренная ст. 33 Федерального закона от 26.03.03 № 35-ФЗ «Об электроэнергетике» // СЗ РФ, 2003, № 13, ст. 1177.


� Примерами государственных корпораций являются Агентство по реструктуризации кредитных организаций, созданное в соответствии с Федеральным законом от 25.06.99 № 144-ФЗ «О реструктуризации кредитных организаций» (СЗ РФ, 1999, № 28, ст. 3477; 2001, № 29, ст. 3058; 2002, № 12, ст. 1093), ныне ликвидированное, а также Агентство по страхованию вкладов, созданное в соответствии с Федеральным законом от 23.12.03 № 177-ФЗ «О страховании вкладов физических лиц в банках Российской Федерации» (СЗ РФ, 2003, № 52 (ч. I), ст. 5029; 2004, № 34, ст. 3521).
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� См. Осакве Кристофер Сравнительное правоведение в схемах: Общая и Особенная части, М.: Издательство «Дело», 2003


� Слабость инфорсмента является общей особенностью стран с транзитивной экономикой (См. Berglof Erik and Claessens Stijn Enforcement and Corporate Governance, 2003).


� Дефектами, заложенными при проектировании автомобилей, и выявляемыми в процессе эксплуатации.   


� См. также журнал «Эксперт» № 29 от 12 августа 2002 года, с. 12


� The Economist January 11th 2003, p. 61 - 63


� Для сравнения: «А отдельные англо-американские правовые конструкции, включенные в российский закон, так и не получили применения на практике и являются, по сути, не работающими (например, «косвенные» иски)» (И. Редькин Основные этапы развития спроса на корпоративное право в России / Развитие спроса на правовое регулирование корпоративного управления в России, М.: МОНФ; АНО «Проекты для будущего», 2003, с. 39 - 40).


� См. подробнее Р. С. Кравченко Корпоративное управление: обеспечение и защита права акционеров на информацию (российский и англо-американский опыт).- М.: Спарк, 2002, с. 77 - 87


� Experiences from Regional Corporate Governance Roundtables. OECD, 2003, p. 58


� Ревизионная комиссия нередко переводится как “audit board”, из-за чего некоторые иностранные специалисты путают ее с комитетом совета директоров по аудиту (который в отличие от ревизионной комиссии самостоятельным органом управления не является).


� Управление и корпоративный контроль в акционерном обществе. / Под. ред. Е.П. Губина. М., 1999, с. 19


� Disclosure required by Sections 403, 404, and 407 of the Sarbanes-Oxley Act of 2002 // Release No. 33-8138 (Oct. 22, 2002).


� В России этот документ получил название «Кодекс корпоративного поведения». Слово «поведение» претендует на более широкий охват отношений, не ограничиваясь только вопросами управления. Но такой ход надо признать неудачным, поскольку главной и единственной задачей корпорации является управление бизнесом. Все остальное так или иначе связано с бизнесом. 


� Сыродоева О.Н. Акционерное право США и России (сравнительный анализ). М.: Спарк. 1996. с. 62-63.


� Здесь – члены Наблюдательного и Исполнительного Советов.


� Тарасов И.Т. Учение об акционерных компаниях. М.: Статут. 2000. с. 142.


� Drucker P. The Unseen Revolution:How Pension Fund Socialism Came to America. NY. 1979.


� Experiences from Regional Corporate Governance Roundtables. OECD, 2003


� Experiences from Regional Corporate Governance Roundtables. OECD, 2003


� Miller G.P. The economic efficiency of close corporation law. Washington University Law, 1992.


� Интервью с Евгением Яковлевым // Ведомости, 26 апреля 2004 г.


� См. Белая книга по вопросам корпоративного управления в России. ОЭСР. 2002.


� Третьяков М. Конвергенция моделей корпоративного управления // Вопросы экономики, 2004, № 1.


� Адамович Г.Л. Обеспечение интересов меньшинства акционеров в праве России и стран Европейского Союза. Дисс. на соиск. уч. ст. канд. юр. наук. 2002 г.


� Norman v. Theordore Goddard (1991) BCLC. P. 498


� Именно такой критерий содержания хозяйственных связей используется для определения понятия «слияние» по новейшему законодательству о конкуренции, в частности, по Акту о предприятиях 2002 г. Великобритании.


� Evans J. A test of parental duty // Euromoney, November, 2003.


� Hughes S.B. Corporate Governance in the Sun: Reform to Corporate Governance in Australia // [1998] I.C.C.L.R., Issue 10.


� Cм., например: Mutual financial institutions and mutual holding companies converting to stock form of ownership/ Banking Regulation 2 of the State of Rhode Island and Providence Plantations.


� Artner S. Squeeze-out of minority shareholders // UIA Newsletter, 2000, 7, 2.


� Фондовый флюгер // Ведомости, 19 декабря 2003 г. 


� Debate reopened: Corporate Governance - Lisbon stirs the debate // Second EBFLIVE ‘Roundtable’ event held in Lisbon on November 22nd, 2002.


� См. Эпштейн Е. Мода на независимых директоров // Ведомости, 23 июля 2002 г. По данным «Ведомостей» Ассоциации по защите прав инвесторов удалось провести 54 независимых директоров из 64 кандидатов. Это было признано большим успехом, так как представители миноритарных акционеров получили места лишь в 15 советах 64 российских открытых акционерных обществ. Только в одной компании независимые директора получили большинство в совете – ОАО «Объединенные машиностроительные заводы». Однако c этой компанией связан интересный случай конфликта интересов: представители контролирующего акционера ОАО «ОМЗ» также являются и менеджерами компании, таким образом, независимые директора находятся в ситуации конфликта, так как они, с одной стороны, контролируют менеджеров, а с другой стороны подчиняются этим же людям как акционерам (см. Время отдыхать. Редакционная статья // Ведомости, 3 февраля 2004 г.). Такого рода конфликт интересов должен быть устранен хотя бы таким образом, чтобы те же лица, исполняющие управленческие обязанности в качестве членов исполнительного органа, не представляли одновременно интересы контролирующего акционера на общем собрании акционеров.


� � HYPERLINK "http://www.corp-gov.ru/glossary" ��www.corp-gov.ru/glossary�. Такое же смешение понятий происходит и в других источниках, например, в докладе члена Совета по финансовой отчетности и Института дипломированных бухгалтеров Великобритании Дерека Хиггса (� HYPERLINK "http://www.dti.gov.uk/cld/non_exec_review" ��www.dti.gov.uk/cld/non_exec_review�). М. Грачева называет критерии независимости как «независимость неисполнительного директора», что имеет смысл, поскольку «исполнительный» директор (то есть лицо, занимающее должности в органах управления компании или аффилированных с нею компаниях одной группы лиц) уже в силу своего исполнительного статуса не может быть признан независимым (см. Грачева М. Развитие британских стандартов корпоративного управления: доклад Хиггса // Вопросы экономики, 2004, № 1).


� Опять протест – аффилированность здесь надо понимать в соответствии со значением, данным здесь в главе об аффилированности, а не так, как это определено Законом о конкуренции.


� На это недоразумение обращает внимание редакционная статья в «Ведомостях» от 5 июля 2002 г.


� Надо отметить, что Кодекс корпоративного управления Чехии не устанавливает подробных критериев независимости, а лишь ограничивается общими фразами об «экономических, родственных и иных связях», что в данном случае не расширяет сферу конфликта интересов, а делает ее недоступной для понимания. На данном этапе развития права конкретизация даже более полезна, хотя и не должно быть самоограничений – об этом см. главу об аффилированности.


� По нашему мнению, указаны странные критерии, так как они определяют влияние общества на этих лиц, а не наоборот; в данном случае должен быть один критерий - 10 и более процентов совокупного годового дохода общества, то есть для общества эти лица в качестве покупателей продукции или поставщиков материалов и услуг должны иметь существенное значение. Конечно, сами граждане редко могут быть крупными контрагентами, поэтому добавим здесь – и их аффилированные лица. Кроме того, как будет показано далее на примере американских корпоративных стандартов, такой процент может быть гораздо ниже.


� Далее ближайший родственник директора (immediate family member) упоминается везде.


� Трехлетний срок (не больше и не меньше) считаю вполне разумным, так как в течение такого срока человек успевает переключиться и погрузиться в другую сферу деятельности, а социальные связи с бывшими сослуживцами в основном прекращаются, хотя бывают и исключения, так что надо это иметь в виду при раскрытии информации о конфликте интересов. Комиссия по ценным бумагам США в таком случае указывает на любые отношения, которые могут стать причиной появления конфликта интересов (см. Disclosure required by Sections 403, 404, and 407 of the Sarbanes-Oxley Act of 2002 // Release No. 33-8138 (Oct. 22, 2002)). Надо отметить, что первоначально руководством NYSE был предложен пятилетний срок (Эксперт, № 29, 2002, с. 18). 


� Оверченко М. NYSE меняется // Ведомости, 27 мая 2003 г.


� Эпштейн Е. Указ. соч.


� Вульф М. Капитализм: изъяны управления // Ведомости, 26.11.02.


� Например, управляющие не могут сами для себя определять размеры вознаграждения в любой форме (зарплата, акции, опционы, бонусы, иные блага за счет компаний).
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