Проблемы корпоративного управления в глобальной среде

Тема 3. Понятие корпорации. Акционерное общество. Стейкхолдеры.
3.1. Термин «корпорация» в российском и зарубежном законодательствах

Как известно, деятельность юридических может быть организована различным образом. Гражданский Кодекс Российской Федерации (далее - ГК) предусматривает большое разнообразие организационно-правовых форм деятельности людей. Их можно представить в виде схемы (рис 1.)
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Остановимся на положениях ГК, который определяет корпорацию как одну из юридических форм организации управления деятельностью объединения людей.


В соответствии со ст. 65.3 ГК управление в корпорации осуществляется высшим органом корпорации,  общим собранием ее участников. В некоммерческих корпорациях и производственных кооперативах с числом участников более ста высшим органом может являться съезд, конференция или иной представительный (коллегиальный) орган, определяемый их уставами в соответствии с законом. Компетенция этого органа и порядок принятия им решений определяются ГК, другими законами и уставом корпорации.


Если иное не предусмотрено ГК или другим законом, к исключительной компетенции высшего органа корпорации относятся:

- определение приоритетных направлений деятельности корпорации, принципов образования и использования ее имущества;

- утверждение и изменение устава корпорации;

- определение порядка приема в состав участников корпорации и исключения из числа ее участников, кроме случаев, если такой порядок определен законом;

- образование других органов корпорации и досрочное прекращение их полномочий, если уставом корпорации в соответствии с законом это правомочие не отнесено к компетенции иных коллегиальных органов корпорации;

- утверждение годовых отчетов и бухгалтерской (финансовой) отчетности корпорации, если уставом корпорации в соответствии с законом это правомочие не отнесено к компетенции иных коллегиальных органов корпорации;

- принятие решений о создании корпорацией других юридических лиц, об участии корпорации в других юридических лицах, о создании филиалов и об открытии представительств корпорации, за исключением случаев, если уставом хозяйственного общества в соответствии с законами о хозяйственных обществах принятие таких решений по указанным вопросам отнесено к компетенции иных коллегиальных органов корпорации;

- принятие решений о реорганизации и ликвидации корпорации, о назначении ликвидационной комиссии (ликвидатора) и об утверждении ликвидационного баланса;

- избрание ревизионной комиссии (ревизора) и назначение аудиторской организации или индивидуального аудитора корпорации.


Законом и учредительным документом корпорации к исключительной компетенции ее высшего органа может быть отнесено решение иных вопросов.


Вопросы, отнесенные ГК и другими законами к исключительной компетенции высшего органа корпорации, не могут быть переданы им для решения другим органам корпорации, если иное не предусмотрено настоящим Кодексом или другим законом.


Наряду с этим в корпорации может быть образован в случаях, предусмотренных ГК, другим законом или уставом корпорации, коллегиальный орган управления (наблюдательный или иной совет), контролирующий деятельность исполнительных органов корпорации и выполняющий иные функции, возложенные на него законом или уставом корпорации. Лица, осуществляющие полномочия единоличных исполнительных органов корпораций, и члены их коллегиальных исполнительных органов не могут составлять более одной четверти состава коллегиальных органов управления корпораций и не могут являться их председателями.


Члены коллегиального органа управления корпорации имеют право получать информацию о деятельности корпорации и знакомиться с ее бухгалтерской и иной документацией, требовать возмещения причиненных корпорации убытков (статья 53.1 ГК), оспаривать совершенные корпорацией сделки по основаниям, предусмотренным статьей 174 ГК или законами о корпорациях отдельных организационно-правовых форм, и требовать применения последствий их недействительности, а также требовать применения последствий недействительности ничтожных сделок корпорации.  


В корпорации образуется единоличный исполнительный орган (директор, генеральный директор, председатель и т.п.). В качестве единоличного исполнительного органа корпорации может выступать как физическое лицо, так и юридическое лицо.


При этом не запрещается законом предоставлять в уставе корпорации полномочия единоличного исполнительного органа нескольким лицам, действующим совместно, или образование нескольких единоличных исполнительных органов, действующих независимо друг от друга. Однако такого рода юридические конструкции встречаются довольно редко, поскольку в этом случае затруднительно осуществить принцип единоначалия.

В случаях, предусмотренных ГК, другим законом или уставом корпорации, в корпорации образуется коллегиальный исполнительный орган (правление, дирекция и т.п.). К компетенции указанных исполнительных органов корпорации относится решение вопросов, не входящих в компетенцию ее высшего органа (собрания) и коллегиального органа управления.


Все юридические лица, учредители (участники) которых обладают правом участия (членства) в них и формируют высший орган в соответствии с вышеуказанными положениями статьи 65.3 ГК, являются корпоративными юридическими лицами (корпорациями). К ним относятся хозяйственные товарищества и общества, крестьянские (фермерские) хозяйства, хозяйственные партнерства, производственные и потребительские кооперативы, общественные организации, общественные движения, ассоциации (союзы), товарищества собственников недвижимости, казачьи общества, внесенные в государственный реестр казачьих обществ в Российской Федерации, а также общины коренных малочисленных народов Российской Федерации (ст.65.1 ГК).

Что касается хозяйственных товариществ и обществ, то они по определению являются корпорациями, которые формируют уставный (складочный) капитал за счет долей (вкладов) своих учредителей (участников). (ст.66 ГК). Имущество, созданное за счет вкладов учредителей (участников), а также произведенное и приобретенное хозяйственным товариществом или обществом в процессе деятельности, принадлежит на праве собственности хозяйственному товариществу или обществу.

Следует отметить, что данное в ГК юридическое определение корпорации является более широким, чем используемое в экономической литературе определение. Как правило, экономическое определение «корпорация» обозначает нескольких участников, объединяющих свое имущество для достижения общего результата, работающих в различных сферах бизнеса  и имеющих общее управление в лице представительного органа собственников (например, совета директоров). Как правило, корпорация имеет исполнительный орган, состоящий из  профессиональных управляющих (менеджеров), работающих по найму. Именно в этом понимании слово «corporation» используется в англоязычной (в том числе англо-американской) литературе. В этом же понимании в немецкоязычных странах используется слово «koncern». 

Из сказанного выше следует, что зарубежные термины «corporation» и «koncern» соответствуют по смыслу российскому юридическому термину «хозяйственное общество».
3.2. Акционерное общество
Акционерным обществом (АО) признается хозяйственное общество, уставный капитал которого разделен на определенное число акций; участники акционерного общества (акционеры) не отвечают по его обязательствам и несут риск убытков, связанных с деятельностью общества, в пределах стоимости принадлежащих им акций (ст.96 ГК). По определению, акционерное общество является корпорацией. 
Акция - эмиссионная ценная бумага, закрепляющая права ее владельца (акционера) на получение части прибыли акционерного общества в виде дивидендов, на участие в управлении акционерным обществом и на часть имущества, остающегося после его ликвидации. Акция является именной ценной бумагой. Эмиссионными называют ценные бумаги, которые:

- закрепляют совокупность имущественных и неимущественных прав, подлежащих удостоверению, уступке и безусловному осуществлению с соблюдением установленных законом формы и порядка;

 - размещаются выпусками;

- имеют равные объем и сроки осуществления прав внутри одного выпуска вне зависимости от времени приобретения ценной бумаги.

Отсюда следует, что объем имущественных прав каждой акции из одного выпуска должен быть одинаков.
Различают два основных типа акций – обыкновенные и привилегированные.

Обыкновенные акции дают право голоса на Общем собрании акционеров, однако размер дохода по ним (который называется дивиденд) не является фиксированной величиной, он ограничивается прежде всего величиной чистой прибыли предприятия, которая меняется от года к году. По российскому законодательству все обыкновенные акции, выпущенные  АО, дают владельцам одинаковый объем прав.
Привилегированные акции не дают право голоса на Общем собрании акционеров, однако величина дивиденда по ним является фиксированной величиной, которая сразу оговаривается в условиях выпуска, и, т.о. не меняется от степени прибыльности Общества. По российскому законодательству  привилегированные акции, относящиеся к разным выпускам, могут давать владельцам различный объем прав.
При определенных обстоятельствах и по определенным вопросам (о которых будет сказано в теме «Управление акционерным обществом», привилегированные акции также могут получить право голоса на Общем собрании акционеров.

Объем прав, закрепленных акциями одного выпуска, фиксируется в решении о выпуске ценных бумаг, которое принимает орган управления АО.
Каждому выпуску акций присваивается единый государственный регистрационный номер, который распространяется на все ценные бумаги данного выпуска, а лицо, их выпустившее и несущее обязательства по этим акциям называется эмитентом акций.
Акции могут выпускаться как в документарной, так и в бездокументарной форме.

Документарная форма эмиссионных ценных бумаг - форма эмиссионных ценных бумаг, при которой владелец устанавливается на основании предъявления оформленного надлежащим образом сертификата ценной бумаги или, в случае депонирования такового, на основании записи по счету депо.

Бездокументарная форма эмиссионных ценных бумаг - форма эмиссионных ценных бумаг, при которой владелец устанавливается на основании записи в системе ведения реестра владельцев ценных бумаг или, в случае депонирования ценных бумаг, на основании записи по счету депо.

Размещение акций – это отчуждение акций эмитентом первым владельцам путем заключения гражданско-правовых сделок. Размещение акций может проходить среди заранее определенного в решении о выпуске круга лиц (путем закрытой подписки) и среди заранее неизвестного, неограниченного круга лиц (путем открытой подписки). В последнем случае для всех потенциальных приобретателей ценных бумаг оформляется и регистрируется в установленном порядке проспект эмиссии акций, официальный документ, который готовится эмитентом, и содержит существенную информацию об эмитенте и о его ценных бумагах. Роль проспекта двойственна ​- с одной стороны он используется для стимулирования продаж выпускаемых ценных бумаг, то есть в нем должна быть отражена позитивная информация. С другой стороны, необходимо раскрыть всю информацию об эмитенте (в том числе имеющиеся риски).

Эмиссия акций - установленная законом последовательность действий эмитента по размещению акций.

Обращение акций - заключение гражданско-правовых сделок, влекущих переход прав собственности на акции.
Результаты сделок по размещению и обращению акций должны фиксироваться независимым от эмитента юридическим лицом – независимым регистратором. Независимый регистратор является профессиональным участником рынка ценных бумаг и должен иметь соответствующую лицензию.
Количество участников АО никак не ограничивается. АО может быть организовано и одним участником.  Однако АО не может быть создано акционером в единственном числе, если у этого акционера имеется, в свою очередь, тоже только один учредитель (ст. 98 ГК). Отметим также, что общество с ограниченной ответственностью может включать в себя только до 50 членов включительно. При превышении этого числа оно должно быть преобразовано в АО.
Размещение акций при создании АО проходит только по закрытой подписке. В дальнейшем возможно проведение дополнительных выпусков акций (как обыкновенных, так и привилегированных) путем закрытой или открытой  подписки.
Любое из акционерных обществ, которое хотело бы  получить право публично размещать (путем открытой подписки) акции или ценные бумаги, конвертируемые в его акции, должно объявить себя публичным акционерным обществом (ПАО), а также выполнять дополнительные обязательства (ст. 97 ГК).

Публичное размещение путем открытой подписки может проводиться различными способами. Самый очевидный из них – проведение подписки самим АО. В этом случае АО самостоятельно организует распространение проспекта эмиссии и рекламную компанию среди возможных потенциальных покупателей акций (инвесторов), организует сбор заявок на покупку, назначает начальную цену (или границы цены) акций, сообщает  независимому регистратору о проведенных сделках по размещению акций. Однако этот путь требует создания соответствующих внутренних подразделений и большой организационной работы. Он используется сейчас (да и то не всегда) только самыми крупными компаниями с положительной деловой репутацией.
Другой путь в решении проблемы размещения состоит в привлечении профессиональных участников рынка ценных бумаг.

Финансовый консультант – это физическое или юридическое лицо, занятое консультированием в области использования различных финансовых инструментов, различных вариантов составления проспектов эмиссии,  порядка проведения процедур эмиссии.
Организатор выпуска ценных бумаг (акций, облигаций, и др.) – это  юридическое лицо, которое оказывает услуги по поиску потенциальных приобретателей ценных бумаг, составляет предварительные списки покупателей,  обеспечивает технологически сбор заявок в ходе эмиссии, а также координирует взаимодействие между эмитентом и другими профессиональными участниками рынка ценных бумаг в ходе организации выпуска ценных бумаг. При размещении того или иного выпуска ценных бумаг кроме единственного (главного) организатора может быть еще один или несколько со-организаторов. Обычно эти функции выполняет либо инвестиционная компания, либо банк.
Андеррайтер (англ. underwriter — гарант, страхователь) (на рынке ценных бумаг) – юридическое лицо, которое берет на себя обязательства по размещению ценных бумаг. 

Договор с андеррайтером может быть двух типов:

«Твёрдое обязательство» (Firm commitment) — андеррайтер обязуется приобрести все ценные бумаги, предлагаемые для первичного публичного размещения, и перепродать их на биржу. При этом он перепродаёт ценные бумаги дороже, чем скупает, иными словами, просто зарабатывает на спекуляции ими. Весь риск перепродажи ложится на андеррайтера.

«Максимальные усилия» (Best efforts) — продажа максимально возможного числа ценных бумаг нового выпуска без финансовой ответственности. В этом случае андеррайтер снимает с себя часть риска в случае, когда часть ценных бумаг продать не удаётся.

Андеррайтинг на рынке ценных бумаг может осуществляться и синдикатом андеррайтеров, то есть группой инвестиционных банков и/или инвестиционных компаний, создаваемой на непродолжительное время для того, чтобы обеспечить продажу нового выпуска ценных бумаг по цене, установленной в предварительном соглашении с эмитентом. Синдикат андеррайтеров возглавляет ведущий андеррайтер, который организовывает синдикат по размещению ценных бумаг, поддерживает контакты с эмитентом и ведёт учёт размещённых бумаг.
Фондовая биржа (нидерл. beurs, нем. Börse, фр. bourse, итал. bórsa, исп. bolsa) – юридическое лицо, обеспечивающее место для регулярного функционирования организованного рынка ценных бумаг и производных финансовых инструментов. Доступ на биржу имеют только профессиональные участники рынка ценных бумаг – дилеры.

Дилер (на рынке ценных бумаг; от англ. dealer — торговец) — профессиональный участник рынка ценных бумаг, совершающий операции с ценными бумагами от своего имени и за свой счёт.  

Маркетмейкер (англ. Market maker — создатель рынка) — юридическое лицо, которая обязуется выставлять регулярные заявки на покупку или продажу ценных бумаг (котировать ценные бумаги) и осуществлять сделки по ним. Маркетмейкеры действуют как на биржевом, так и на внебиржевом рынке как непосредственные участники сделок.
Депозитарий (на рынке ценных бумаг) - профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий услуги по хранению ценных бумаг и по учёту перехода прав собственности на ценные бумаги. Как правило, депозитарии поддерживают тесный обмен информацией с фондовой биржей для целей быстрой фиксации совершенных на ней сделок с ценными бумагами.
Расчетный центр организованного рынка ценных бумаг (ОРЦБ) - небанковская кредитная организация, уполномоченная обеспечивать расчеты по денежным средствам дилеров по сделкам с ценными бумагами на бирже путем открытия банковских счетов дилеров.  Как правило, расчетный центр поддерживают тесный обмен информацией с фондовой биржей для целей точных и своевременных расчетов по совершенным на ней сделкам с ценными бумагами.

3.3. Заинтересованные лица (стейкхолдеры)


Стейкхо́лдер (англ. «stakeholder»), заинтересованная сторона, причастная сторона – физическое лицо или организация, имеющая права, долю, требования или интересы относительно системы или её свойств, удовлетворяющих их потребностям и ожиданиям (стандарт ISO/IEC 29148:2011).

Самое короткое и емкое определение этому понятию дал Бредли Гугинс (Bradley Googins), директор Центра по корпоративному гражданству Бостонского колледжа (Boston College Corporate Citizenship Center). Стейкхолдеры - это группы, организации или индивидуумы, на которые влияет компания и от которых она зависит.


Обычно различают две группы стейкхолдеров: первичные и вторичные. 

Первичные стейкхолдеры имеют легитимное и прямое влияние на бизнес (ближний круг):
1) собственники и сотрудники компании, в том числе топ-менеджеры; 

2) бизнес-партнеры по производству и сбыту.



Вторичные стейкхолдеры имеют опосредованное влияние на бизнес (дальний круг): 
1) власть (местная и государственная); 
2) конкуренты; 
3) другие компании; 
4) инвесторы; 
5) местные сообщества, куда входят:

· средства массовой информации; некоммерческие организации, в том числе общественные и благотворительные;

· местные активисты, формирующие общественное мнение.


Каждая группа стейкхолдеров имеет свой интерес по отношению к организации. Далеко не всегда этот интерес носит финансовый характер.


Акционеры (или участники общества), как люди, которые вложили в фирму деньги, конечно же ждут финансовой отдачи. Они заинтересованы в росте прибыли компании и ее годовых дивидендов. Если акции покупались со спекулятивными целями, то акционеры могут быть заинтересованы в росте цен на них, чтобы при дальнейшей перепродаже акций заработать на разнице в стоимостях покупки и продажи. Если акции приобрели с долгосрочными целями, то акционер заинтересованы именно стабильном получении прибыли и в низком риске потери вложений. 

Топ менеджеры компании, как впрочем и любые работники, заинтересованы в своей заработной плате, бонусах и премиях. Немаловажно для них и такое нефинансовое понятие как статус. Занимая высокую должность, менеджер приобретает вес в обществе и в своих собственных глазах. Помимо этого, любого менеджера волнует зона его ответственности.

Рядовые работники фирмы заинтересованы в своей заработной плате и премиях, возможностях кадрового роста, условиях, на которых он нанят, социальных гарантиях, включая медицинскую страховку. Еще один важный интерес: уровень полномочий и ответственности, а также уровень удовлетворенности своей работой.

Потребители, т.е те, кто приобретает и пользуется продукцией фирмы, как конечные потребители, предприятия, которые используют продукцию фирмы для дальнейшей переработки. Их интерес состоит в том, чтобы получить нужные товары по приемлемым ценам и в хорошем качестве. Потребитель заинтересован получить товар как можно быстрее, а также он жаждет выбора. Гарантии безопасности и работоспособности товара также для него важны.

Распространители (дилеры, партнеры), т.е. те организации, которые представляют фирму и реализуют ее продукцию. Их интерес состоит в регулярности поставок продукта, а также в его качестве. Сервисная поддержка и послепродажное обслуживание – еще одни виды интересов распространителей.

Поставщики, которые поставляют сырье или полуфабрикаты для фирмы, а также оказывают какие-то услуги, заинтересованы в том, что фирма заказывала у них регулярно, исправно оплачивала в соответствии с условиями договора. Также любой поставщик заинтересован в более тесном контакте с фирмой, например, заключении эксклюзивного договора.

Кредитно-финансовые институты, как структуры, которые предоставили фирме займы, они заинтересованы в своевременном возврате средств и процентов. Они могут отслеживать работу фирмы с целью того, чтобы определить эффективно ли она использует полученные средства и сможет ли их выплатить.

Властные структуры заинтересованы в налоговых поступлениях, занятости населения и соблюдении общественной безопасности. 

Общественные группы, в том числе политические объединения, различные группы активистов, желают, чтобы компания прислушалась к их мнению. К примеру, экологическая организация может требовать от фирмы устранить источники загрязнения и так далее. Отдельные группы могут быть заинтересованы в получении спонсорской помощи.

В качестве иллюстрации приведен перечень  стейкхолдеров и методы работы с ними, составленную АО «ОКБМ Африкантов», которая является одной из компаний-поставщиков госкорпорации «Росатом» (см. табл.1).
Таблица 1. Методы взаимодействия и способы изучения потребностей заинтересованных сторон

	Ключевые заинтересованные стороны
	Интересующие вопросы
	Механизмы взаимодействия

	Госкорпорация «Росатом»
	Эффективность деятельности. Соответствие Стратегии развития ГК «Росатом». Развитие инжиниринга, научно-производственной деятельности. Рост масштаба. Инновации. Производственная система «Росатом». Корпоративное управление.
	· общие собрания акционеров

· отчетность Совета Директоров и ревизионной комиссии

· аудиты

· регулярная отчетность ДЗО

· участие в отраслевых деловых мероприятиях

· внедрение директивных документов

	Заказчики продукции
(Госкорпорация «Росатом», Концерн «Росэнергоатом», Минобороны)
	Производственная структура и эффективность управления. Дисциплина исполнения сроков, бюджета. Финансовое состояние предприятия. Качество и конкурентоспособность продукции.
	· договорная деятельность, отчетность

· выставки

· поставка-приемка продукции

· согласование требований

· аудиты

· интернет-портал

	Бизнес-сообщество (поставщики, субподрядчики)
	Производственная структура. Получение новых заказов на основе перспектив развития предприятия, процедуры выбора поставщиков, финансовое состояние предприятия, сроки и объемы заказа
	· авторский надзор

· конкурсные процедуры

· выставки

· рабочие совещания

· деловая переписка

	Коллектив ОАО «ОКБМ Африкантов»
	Результаты и достижения предприятия. Перспективы предприятия. Кадровая и социальная политика. Вовлеченность и перспективы развития персонала. Мероприятия по материальной и нематериальной мотивации. Молодежная политика. Условия Колдоговора.
	· каналы внутрикорпоративной коммуникации

· опросы

· анкетирования

· рабочие совещания

· дни информирования

· обсуждение и утверждение Колдоговора

	Региональные органы власти, регулирующие органы
	Радиационная и экологическая безопасность. Развитие инфраструктуры. Налоги, занятость. Использование регионального промышленного кластера. Энергоэффективность. Социальная политика.
	· лицензирование деятельности

· регулярная отчетность

· интернет-портал

· участие в региональных программах

	Потребители продукции и услуг
	Потребительские качества продукции и услуг, оперативность, удовлетворенность ожиданий. Качество сервисного сопровождения. Технический уровень и конкурентоспособность. Гарантии.
	· анализ удовлетворенности потребителей

· авторский надзор

· поставки продукции

· мониторинг результатов эксплуатации

· интернет-портал

	СМИ, общественные организации
	Перспективы развития, экологическая безопасность, ключевые события, информационная открытость бизнеса, социальные программы, благотворительность.
	· выставки

· рабочие встречи

· публикации, телепрограммы

· интернет-портал

	Профсоюз
	Социальная ответственность, защищенность сотрудников, условия Колдоговора, соблюдение норм законодательства
	· совместные решения администрации и профкома

· омиссия по трудовым спорам

· Совет по этике

· обсуждение и утверждение Колдоговора

	Надзорные органы, аудиторские организации
	Достоверность и представительность независимого аудита деятельности, деятельность в рамках действующих правил и норм.
	· аудиты

· подтверждение лицензий, сертификатов и разрешений

· согласование проектной и отчетной документации

· выполнение предписаний

	ИЯЭиТФ, базовая кафедра, аспирантура,              диссертационный совет
	Научно-исследовательская деятельность, подготовка кадров
	· совместные исследования

· программы обучения (включая защиты дипломных работ, диссертаций)

· рабочие встречи

· интернет-портал


