Финансовый менеджмент
Тема 11. Акция – определение и основные характеристики. 
Понятие акции. Реестр акционеров. Голосующие акции. Голосование в акционерном обществе.
11.1. Понятие акции 

Как известно, эмиссионная ценная бумага - любая ценная бумага, в том числе бездокументарная, которая характеризуется одновременно следующими признаками:

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

- размещается выпусками;

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


Акция - эмиссионная ценная бумага, закрепляющая права ее владельца (акционера) 

 - на получение части прибыли акционерного общества в виде дивидендов, 

- на участие в управлении акционерным обществом,

- на часть имущества, остающегося после его ликвидации. 


Таким образом, акция является долевой ценной бумагой, подтверждающей право на часть коллективной собственности.


Акция в России в силу закона является именной ценной бумагой. За рубежом во многих странах такого ограничения нет.

Акция может быть как документарной, так и бездокументарной ценной бумагой. Исторически, в ходе своего возникновения, акции существовали как документарные ценные бумаги. Однако в настоящее время, акции по большей части выпускаются в бездокументарном, или в документарном (но с обязательным централизованным хранением в депозитарии) виде.


Существуют две категории акций  - обыкновенные и привилегированные.


Обыкновенные акции дают право на участие в управлении обществом (1 акция соответствует одному голосу на собрании акционеров, за исключением проведения кумулятивного голосования) и участвуют в распределении части чистой прибыли акционерного общества (т.е. дивиденд не является фиксированным, а зависит от успешности деятельности общества). Количество голосов на общем собрании акционеров и сумма дивидендов акционеров- владельцев обыкновенных акций осуществляется  пропорционально количеству акций, которыми они владеют.


Привилегированные акции в общем случае не дают прав в управлении (не голосуют на Общем собрании акционеров), но по сравнению с обыкновенными акциями имеют ряд преимуществ: возможность получения гарантированного дохода, первоочередное выделение прибыли на выплату дивидендов, первоочередное погашение стоимости акции при ликвидации акционерного общества. Дивиденды часто фиксированы в виде определённой доли от бухгалтерской чистой прибыли или в абсолютном денежном выражении. Дивиденды по привилегированным акциям могут выплачиваться как из прибыли, так и из других источников – в соответствии с Уставом общества.


Объем выпущенных привилегированных акций не может превышать 25% от уставного капитала Общества.


Общие положения об организации и порядке управления акционерным обществом описаны в Федеральном законе «Об акционерных обществах» (далее-Закон).

Структура управления Обществом включает:

- Общее собрание акционеров;

- Совет директоров;

- единоличный исполнительный орган управления (например, генеральный директор);

- коллегиальный исполнительный орган управления (например, правление).

11.2. Реестр акционеров


Реестр владельцев акций - совокупность данных, зафиксированных на бумажном носителе и (или) с использованием электронной базы данных, которая обеспечивает идентификацию владельцев акций, удостоверение прав на их ценные бумаги, а также позволяет получать и направлять информацию всем зарегистрированным лицам. 

Лицо, осуществляющее деятельность по ведению реестра, именуется реестродержателем.


Реестродержатель (также регистратор) — профессиональный участник рынка ценных бумаг, осуществляющий деятельность по ведению реестра владельцев именных ценных бумаг на основании договора с эмитентом. Деятельность регистратора по ведению реестра является исключительной и осуществляется при наличии лицензии, которую выдаёт Центральный банк Российской Федерации. До октября 2014 года ведение реестра владельцев именных ценных бумаг могло осуществляться эмитентом самостоятельно, если число акционеров эмитента не превышало 50. С 1 октября 2014 года установлен запрет на самостоятельное ведение реестра акционеров эмитентами.


Деятельностью по ведению реестра владельцев ценных бумаг имеют право заниматься только юридические лица.


Регистратор, осуществляющий ведение реестра владельцев эмиссионных ценных бумаг, вправе привлекать для выполнения части своих функций, предусмотренных настоящим Федеральным законом, иных регистраторов, депозитариев и брокеров (далее - трансфер-агенты).


11.3. Голосующие акции акционерного общества


Как правило, голосующими акциями являются только обыкновенные акции общества. Однако в ряде случаев у акционера-владельца обыкновенных акций  не возникает право голоса,
в частности в случаях: 

- до полной оплаты акций (за исключением акций, размещаемых при учреждении общества);

- не предоставляют права голоса акции, принадлежащие самому обществу; 

- при голосовании по вопросу об одобрении сделки с заинтересованностью не предоставляют права голоса акции, принадлежащие заинтересованному лицу. 

- при голосовании по вопросу об избрании членов ревизионной комиссии (ревизора) общества акции не предоставляют права голоса лицам, занимающим должности в органах управления обществом и членам совета директоров Общества; 

- при приобретении акций за пределами даты, установленной для составления списка лиц, имеющих право на участие в общем собрании акционеров (не менее 10 дней с даты принятия решения о проведении даты собрании акционеров и не более 50 дней до даты проведения собрания акционеров, или не более 80 дней, если есть вопрос об избрании единоличного исполнительного органа).


Как правило, привилегированные акции общества являются неголосующими. 
Однако в ряде случаев у акционера-владельца привилегированных акций  возникает право на голосование:

- привилегированные акции всегда являются голосующими: при решении вопросов о реорганизации и ликвидации общества, о внесении изменений и дополнений в устав общества, ограничивающих права акционеров - владельцев привилегированных акций, включая случаи определения или увеличения размера дивиденда и (или) определения или увеличения ликвидационной стоимости, выплачиваемых по привилегированным акциям предыдущей очереди, а также предоставления акционерам - владельцам иного типа привилегированных акций преимуществ в очередности выплаты дивиденда и (или) ликвидационной стоимости акций.

- привилегированные акции становятся голосующими также по всем вопросам повестки дня общего собрания акционеров, размер дивиденда по которым определен в уставе общества, за исключением кумулятивных привилегированных акций, начиная с собрания, следующего за годовым общим собранием акционеров, на котором не было принято решение о выплате дивидендов или было принято решение о неполной выплате дивидендов по привилегированным акциям. Привилегированные акции, ставшие голосующими по указанной выше причине, утрачивают статус голосующих с момента первой выплаты по указанным акциям дивидендов в полном размере.

- в уставе общества может быть предусмотрено считать привилегированные акции определенного типа голосующими, если этим же уставом общества предоставлена возможность конвертации акций этого типа в обыкновенные акции. При этом одна привилегированная акция обладает количеством голосов, не превышающим количество голосов по обыкновенным акциям, в которые может быть конвертирована принадлежащая ему привилегированная акция.


В связи с этим количество голосующих акций в каждый момент перед проведением собрания акционеров может не совпадать с количеством выпущенных обыкновенных акций.

11.4. Голосование в акционерном обществе


В общем случае решения Общего Собрания акционеров принимаются простым большинством голосов (требуется более 50% голосующих акций, это так называемый контрольный пакет акций). Соответственно, акционеры, располагающие таким пакетом, могут заблокировать предложения любых других акционеров, назначить  исполнительные органы общества, возможность выбирать регистратора и т.д.

Однако при рассмотрении наиболее существенных вопросов в деятельности Общества, для принятия решения требуется квалифицированное большинство голосов (более 75% голосующих акций). Соответственно, пакет акций в размере более 25% голосующих акций называется блокирующим пакетом акций.

К числу этих наиболее существенных вопросов относятся:
- внесение изменений и дополнений в устав, утверждение устава общества в новой редакции, (за исключением некоторых случаев, предусмотренных п. 2-6 ст. 12, п. 2 ст. 27 Закона (п. 1 ст. 12; ст. 27; подп. 1 п. 1 ст. 48 Закона);
- реорганизация общества (подп. 2 п. 1 ст. 48 Закона);
- ликвидация общества, назначение ликвидационной комиссии и утверждение промежуточного и окончательного ликвидационных балансов (подп. 3 п. 1 ст. 48 Закона);
- определение количества, номинальной стоимости, категории (типа) объявленных акций и прав, предоставляемых этими акциями (подп. 5 п.1 ст. 48 ФЗ Закона);
- принятие решений об одобрении крупных сделок в случае, предусмотренном п. 3 ст. 79 Закона (подп. 16 п. 1 ст. 48 Закона);
- увеличение уставного капитала общества путем размещения акций посредством закрытой подписки (п. 3 ст. 39 Закона); 

- увеличение уставного капитала общества путем размещения эмиссионных ценных бумаг, конвертируемых в акции, посредством закрытой подписки (п. 3 ст. 39 Закона);
- увеличение уставного капитала общества путем размещения обыкновенных акций, составляющих более 25% ранее размещенных обыкновенных акций, посредством открытой подписки (п. 4 cт. 39 Закона);
- увеличение уставного капитала общества путем размещения конвертируемых эмиссионных ценных бумаг, которые могут быть конвертированы в обыкновенные акции,

составляющие более 25 процентов ранее размещенных обыкновенных акций, посредством открытой подписки (п. 4. cт. 39 Закона);
- приобретение обществом размещенных акций в случае, предусмотренном п. 2 ст. 72 Закона, если это предусмотрено уставом общества (подп. 17 п. 1 ст. 48; п. 2 ст. 72 Закона);
- уменьшение уставного капитала общества путем уменьшения номинальной стоимости акций (подп. 7 п. 1 ст. 48; п. 3 ст. 29; п. 1 ст. 72 Закона);
- уменьшение уставного капитала общества путем приобретения по решению общего собрания размещенных акций общества в целях сокращения их общего количества, если такая возможность предусмотрена уставом общества (п. 1; п. 3 ст. 72 Закона).

Отметим, что компетенция общего собрания акционеров жестко ограничена Законом, причем перечень данных вопросов не может быть расширен по усмотрению самих акционеров. Компетенция общего собрания довольно обширна, поскольку именно на нем решаются только наиболее важные для Общества вопросы: 

• решение организационных вопросов;

• совершение крупных сделок и решение иных имущественных вопросов деятельности

общества;

• контрольно-надзорные функции.


Вопросы, отнесенные к компетенции общего собрания, не могут быть переданы на решение совету директоров (наблюдательному совету), кроме тех случаев, когда это прямо разрешено Законом. В то же время общее собрание не вправе рассматривать и принимать решения по вопросам, не отнесенным к его компетенции.

Помимо этого, имеют значение и пакеты акций меньшей величины. Так, например,:

- акционеры, имеющие в совокупности более 1% голосующих акций имеют право на обращение в суд в связи с нарушением права приобретения акций Общества;
- акционеры, имеющие более 2% акций, имеют право внести вопросы в повестку дня общего собрания акционеров, выдвигать кандидатуры в органы управления обществом;

- акционеры, имеющие в совокупности более 10% голосующих акций, имеют право на созыв общего собрания акционеров;

- акционеры, имеющие в совокупности более 25% голосующих акций, имеют доступ к документам бухгалтерского учета.


Помимо этого, всякий акционер имеет право на получение информации о деятельности Общества, определенной в Законе.

