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ВСТУП

Актуальність теми дослідження. В умовах ринкової економіки концентрація капіталу та його перерозподіл найчастіше досягаються за рахунок поглинання компаній. На сьогоднішній день приблизно три чверті промислового потенціалу України функціонує у вигляді акціонерної форми власності, яка у всьому світі також є домінуючою й найбільш привабливою з точки зору економічної ефективності й інвестування. Майже тридцять тисяч акціонерних товариств належать одинадцяти мільйонам власників – юридичним і фізичним особам, більшість з яких є громадянами України. Досягнувши певного рівня зростання за рахунок своїх внутрішніх ресурсів, акціонерні товариства намагаються розширити свою діяльність шляхом поглинання інших компаній, прагнучи до монополізації певного сектора економіки. Отже, цілком закономірним є факт того, що процеси поглинання найбільш активно відбуваються саме в цій сфері.
Варто відзначити, що крім дружніх поглинань за останні роки постійно зростає кількість недружніх (ворожих) і протиправних (рейдерських) поглинань, наслідком чого є, насамперед, порушення прав і законних інтересів акціонерів. Причиною зазначеного є, зокрема, відсутність поняття поглинання, детальної регламентації дружнього поглинання шляхом придбання значного й контрольного пакета акцій, а також положень щодо охорони прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні. Таким чином, існує достатнє коло питань, які потребують дослідження та доопрацювання.
На сьогодні основними законодавчими актами, що регулюють діяльність акціонерних товариств в Україні, у тому числі питання поглинання, є: Господарський, Цивільний, Господарський процесуальний кодекси, Закони України «Про акціонерні товариства», «Про цінні папери та фондовий ринок», «Про державне регулювання ринку цінних паперів в Україні», «Про Національну депозитарну систему та особливості електронного обігу цінних паперів», «Про захист економічної конкуренції» та ін. За останні роки змінилося законодавство щодо поглинання акціонерних товариств, проте аналіз правової основи таких відносин свідчить про необхідність її подальшого удосконалення. 
Деякі аспекти щодо діяльності акціонерних товариств знайшли своє відображення у працях вчених: Н.Д. Бута, О.М. Вінник, І.В. Гетьман-Павлової, О.О.Дубовицької, А.П. Єфименко, Д.В. Зеркалова, М.Г. Іонцева, Н.Ю. Коніної, В.М. Кравчука, О.Є. Молотникова, О.Д. Осиновського, Л.В. Руденко, М.Б. Рудика, Д.В. Степанова, М.І. Фаєнсона, І.С. Яценко, та ін. У різній площині питання поглинання суб’єктів господарювання висвітлювалися в кандидатських дисертаціях В.В. Горбова, Д.А. Джафарова, Г.В. Ільющенко, Ю.Є. Ковного, В.В. Ряботи. При цьому, здебільшого, розглядалися економічні аспекти поглинання, тоді як комплексні дослідження щодо правових аспектів поглинання акціонерних товариств не проводилися. 

Вищевикладене свідчить про актуальність і доцільність проведення дослідження за темою дисертаційної роботи.

Зв'язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Дисертаційна робота виконана відповідно до планів науково-дослідних робіт Донецького національного університету МОН України за темою «Проблеми правового забезпечення політичних і соціально-правових перетворень в Україні» (державна реєстрація № 0107U001458), у межах якої авторкою проведено самостійний аналіз теоретичних і практичних аспектів поглинання акціонерних товариств і запропоновано шляхи їх удосконалення.

Мета і завдання дослідження. Метою дисертаційного дослідження є розробка нових теоретичних і практичних положень щодо поглинання акціонерних товариств і підготовка пропозицій з удосконалення відповідного законодавства.

Для досягнення зазначеної мети дослідження в роботі реалізовано наступні завдання:

дослідження та уточнення визначення поняття поглинання акціонерних товариств;

аналіз і обґрунтування співвідношення поняття «поглинання» із поняттями «реструктуризація», «реорганізація», «злиття», «приєднання» й «контроль»;

з’ясування й уточнення видів поглинання акціонерних товариств;

дослідження й узагальнення нормативно-правових актів України та зарубіжних країн щодо регулювання процесів поглинання акціонерних товариств;

аналіз і групування способів поглинання акціонерних товариств з урахуванням поділу їх на дружні, недружні (ворожі) та протиправні (рейдерські);

дослідження й конкретизація додаткових способів поглинання акціонерних товариств: корпоративного конфлікту, корпоративного шантажу (ґрінмейлу) й інформаційних технологій; 

аналіз поняття охорони прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні акціонерних товариств і з’ясування співвідношення охорони з поняттям захисту прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні;

дослідження й конкретизація способів охорони прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні акціонерних товариств; 
аналіз і уточнення способів захисту прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні акціонерних товариств; 

розробка й обґрунтування пропозицій з удосконалення законодавства України щодо поглинання акціонерних товариств.

Об’єктом дослідження є суспільні відносини, що складаються у процесі поглинання акціонерних товариств.

Предметом дослідження є правові аспекти поглинання акціонерних товариств.

Методи дослідження. Методологічну основу проведеного дослідження склала сукупність загальнонаукових і спеціальних дослідницьких методів і прийомів наукового пізнання: методи аналізу та синтезу, системний, порівняльно-правовий, формально-логічний, логіко-юридичний тощо. Зокрема, методи аналізу й синтезу використовувалися для уточнення й обґрунтування визначення поняття поглинання акціонерних товариств. Системний метод використовувався, серед іншого, при систематизації видів і способів поглинання акціонерних товариств, способів охорони й захисту прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні акціонерних товариств. Крізь призму порівняльно-правового методу проведено аналіз положень вітчизняного та зарубіжного законодавства стосовно поглинання акціонерних товариств із використанням досвіду країн Європейського Союзу, зокрема, Польщі, Великобританії, Франції, ФРН, Австрії, а також США, Канади, Японії, Російської Федерації. За допомогою формально-логічного та логіко-юридичного методів виявлено недоліки законодавства щодо поглинання акціонерних товариств і розроблено пропозиції щодо їх усунення.

Теоретичну основу дослідження склали роботи вчених із теорії держави і права, господарського та цивільного права, серед яких, крім вищезазначених, роботи: А.Б. Агєєва, А.Г. Бобкової, М.І. Брагінського, Н.С. Глусь, Р.Ф. Гринюка, С.М. Грудницької, В.О. Гуреєва, В.В. Долинської, Г.Д. Джумагельдієвої, І.Є. Замойського, Г.Л. Знаменського, О.Р. Кібенко, Д.В. Ломакіна, В.К. Мамутова, Ю.О. Метельової, Г.В. Олексєєва, М.В. Омельченко, О.П. Подцерковного, Н.О. Саніахметової, І.В. Спасибо-Фатєєвої, О.Ф. Скакун, Є.О. Суханова, Г.Ф. Шершеневича, В.С. Щербини, О.В. Щербини та інших, а також публікації практичних працівників, зокрема, юристів у сфері корпоративного права, спеціалістів фондового ринку. Крім того, особливості поглинання акціонерних товариств аналізувалися з урахуванням праць відомих економістів: Девіда М. Бішопа, Дональда Депамфіліса, Олександри Рід Лажу, Патрика А. Гохана, Річарда Брейлі, Стенлі Фостер Ріда, Френка Ч. Еванса.

Нормативно-правовою й емпіричною базою дисертаційного дослідження стали акти Верховної Ради України, Президента України, Кабінету Міністрів України, Антимонопольного комітету України, Державної комісії з цінних паперів та фондового ринку України, статистичні данні ДКЦПФР, рішення Конституційного Суду України, Вищого господарського суду України, а також матеріали практики, що містяться у вітчизняній і закордонній літературі.

Наукова новизна одержаних результатів полягає в тому, що на основі наукових здобутків, законодавства і практики його реалізації проведено одне з перших після прийняття Закону України «Про акціонерні товариства» системне, комплексне дослідження процесу поглинання акціонерних товариств і відносин, що виникають при ньому, на основі якого обґрунтовано нові наукові положення 
й запропоновано напрями удосконалення законодавства щодо зазначеного питання.

Наукова новизна результатів дослідження конкретизується в наступних висновках, рекомендаціях і пропозиціях: 

Уперше:

обґрунтовано, що корпоративний конфлікт, корпоративний шантаж (грінмейл) і відповідні інформаційні технології є додатковими до недружніх (ворожих) і протиправних (рейдерських) способів поглинання, тобто є такими діями та явищами, які самі по собі не призводять до поглинання акціонерного товариства, але сприяють цьому;

аргументовано обов’язковість зазначення у пропозиції акціонерам про придбання належних їм акцій даних про плани особи (осіб, що діють спільно) стосовно акціонерного товариства, що поглинається, та його працівників-акціонерів при придбанні контрольного пакету акцій (шляхом внесення доповнень до ч. 2 ст. 65 Закону України «Про акціонерні товариства»);

запропоновано закріплення остаточного етапу поглинання акціонерного товариства при придбанні значного або контрольного пакету акцій – звіту про підсумки проведеної роботи, що повинен спрямовуватися до ДКЦПФР України, після завершення підписання договорів купівлі-продажу з акціонерами та повної оплати вартості їхніх акцій, з покладанням обов’язку щодо подавання такого звіту в термін 30 днів з дати закінчення строку оплати на особу (осіб), яка придбавала цінні папери.

Удосконалено:

визначення поглинання акціонерних товариств, яким визнається набуття особою (особами, що діють спільно), контролю над незалежним  від неї (ними)  акціонерним товариством без інкорпорування його у свою структуру з метою економічної концентрації; 
положення щодо визначення ринкової вартості акцій товариства при поглинанні: 1) для публічних акціонерних товариств – як середньо арифметична між середньою ринковою ціною за останні 6 місяців до поглинання та найвищою ціною, сплаченою за акції у той самий період; 2) для приватних акціонерних товариств – як ціна, що визначена оцінювачем, який повинен залучатися до оцінки безпосередньо уповноваженою особою ДКЦПФР України (шляхом внесення змін до ч. 2 ст. 8 Закону України «Про акціонерні товариства»); 

положення щодо підвищення до 50 відсотків бар’єру, при досягненні якого необхідно отримувати дозвіл на концентрацію (шляхом внесення змін до Положення «Про порядок подання заяв до Антимонопольного комітету України про попереднє отримання дозволу на концентрацію суб'єктів господарювання»); 
визначення дружнього поглинання, яким визнається набуття контролю над товариством, що ґрунтується на добровільній основі, підтримується керівними особами органів управління товариства, що поглинається, та його акціонерами;

визначення недружнього (ворожого) поглинання акціонерного товариства як набуття корпоративного контролю всупереч волі та бажанню керівництва або акціонерів товариства, що поглинається, але при цьому завжди в межах законодавства; 

визначення протиправного (рейдерського) поглинання акціонерного товариства, під яким пропонується розуміти набуття контролю над товариством, яке відбувається завжди з порушенням норм діючого законодавства й тягне за собою відповідальність за скоєння протиправних дій.
Дістали подальший розвиток положення щодо:

класифікації поглинань акціонерних товариств з урахуванням наступних критеріїв: 1) характеру поглинання: дружні, недружні (ворожі) та протиправні (рейдерські); 2) ступеню інтеграції: горизонтальні, вертикальні та конгломератні; 3) наслідків: повні та неповні (часткові); 4) територіальної належності: національні та транснаціональні;

переліку підстав незастосування правила обов’язкової пропозиції при поглинанні шляхом придбання контрольного пакета акцій, до якого слід додати: 1) придбання контрольного пакета акцій внаслідок успадкування чи розділу майна між подружжям або якщо в результаті такого поділу доля однієї з осіб збільшиться до 50 і більше відсотків простих акцій товариства; 2) придбання контрольного пакета акцій внаслідок здійснення акціонером переважного права на придбання розміщуваних товариством простих акцій; 

способів протиправного (рейдерського) поглинання з урахуванням видів поглинання за критерієм характеру здійснення, до яких пропонується віднести: а) заволодіння чужим майном або придбання права на майно шляхом обману чи зловживання довірою (шахрайство); б) фальсифікацію (підтасовування) результатів голосування на загальних зборах товариства; в) фальсифікації рішень наглядової ради товариства; г) маніпуляції з реєстром акціонерів товариства;

способів недружнього (ворожого) поглинання, з віднесенням до них: а) скуповування акцій на фондовому ринку, б) передачі акцій в управління на основі договору управління цінними паперами, в) отримання довіреностей на представництво інтересів акціонерів, г) придбання кредиторської заборгованості, д) ініціювання процедури банкрутства, е) визнання приватизації недійсною, є) придбання прав на інтелектуальну власність, ж) оспорювання угод (договорів) щодо придбання акцій; 

захисту прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні акціонерних товариств з уточненням:

а) ініціаторів такого захисту, якими можуть бути: безпосередньо акціонери, органи акціонерного товариства; ДКЦПФР України, Міжвідомча комісія з питань протидії протиправному поглинанню та захопленню підприємств, суд, правоохоронні органи; 

б) переліку способів захисту прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні акціонерних товариств з доповненням його таким, як відновлення корпоративного контролю, відповідно до якого особі, що втратила контроль над пакетом акцій поза своєю волею, за рішенням суду, повертається як пакет акцій у розмірі, що відповідає втраченому, так і той об’єм корпоративного контролю, який постраждала особа мала до недружнього (ворожого) чи протиправного (рейдерського) поглинання товариства, у спосіб, визначений таким рішенням;
визначення поняття охорони прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні акціонерних товариств як сукупності передбачених законодавством України (або не суперечливих йому) способів превентивного характеру, що спрямовані на недопущення порушення та/або оспорювання прав і законних інтересів акціонерів, способів захисту, спрямованих на відновлення та/або визнання прав і інтересів акціонерів у випадку їх порушення та/або оспорювання при поглинанні, чи реальній загрозі таких дій, а також заходів впливу на правопорушника, що здійснюються уповноваженими на це органами та посадовими особами в рамках їх повноважень за законом. 
Практичне значення одержаних результатів полягає у тому, що їх сукупність заповнює певну прогалину щодо теоретичної основи правових засад корпоративних відносин при поглинанні акціонерних товариств. Здійснений у роботі аналіз, висновки і пропозиції можуть бути використані при подальшій розробці й удосконаленні законодавства щодо поглинання акціонерних товариств, зокрема, Закону України «Про акціонерні товариства», Господарського, Цивільного та Господарського процесуального кодексів, інших нормативно-правових актів.

Запропоновані висновки дисертаційного дослідження використовуються в навчальному процесі Донецького юридичного інституту Луганського державного університету внутрішніх справ імені Е.О. Дідоренка при викладанні дисципліни «Господарське право» й були використані для внесення коригувань і переробки лекційного фонду з названої дисципліни (акт впровадження від 24.11.2010 р. № б/н). Крім того, пропозиції щодо удосконалення законодавства за темою дисертації було розглянуто Донецьким територіальним управлінням Державної комісії з цінних паперів та фондового ринку (довідка від 24.11.2010 р.
№ 01-09/4756-10) на засіданні робочої групи з питань розвитку законодавства й функціонування фондового ринку Донецької області та враховано при підготовці пропозицій до ДКЦПФР України щодо внесення змін до Закону України «Про акціонерні товариства». Результати дослідження щодо способів охорони та захисту прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні акціонерних товариств розглянуто на засіданні правління і враховано при розробці змін до внутрішніх положень ПАТ «Укрбізнесбанк» (довідка від 25.11.2010 р. № 22.108/8368) з метою удосконалення процедури розв’язання корпоративних конфліктів. 

Особистий внесок здобувачки. Наукові результати проведеного дослідження отримані особисто авторкою на основі аналізу наукових здобутків, законодавства України та зарубіжних країн, а також практики його застосування. Усі сформульовані в дисертації висновки обґрунтовано на базі самостійних досліджень авторки. 

Апробація результатів дослідження. Основні положення й висновки, які викладено в роботі, доповідалися й обговорювалися на: III Міжнародній науково-практичній конференції «Від громадянського суспільства – до правової держави» (Харків, 2008 р.), Всеукраїнській науково-практичній конференції «Сучасні наукові досягнення – 2008» (Миколаїв, 2008 р.); Міжнародній науково-практичній конференції «Законодавче забезпечення економічної політики держави та юридична освіта» (Донецьк-Святогірськ, 2009 р.); Міжнародній науково-практичній конференції «Теорія та практика сучасного права: вектори розвитку» (Київ, 2011 р.).

Публікації. Основні теоретичні положення й висновки за темою дисертації опубліковано у 9 наукових працях, з яких 5 – у фахових наукових виданнях, перелік яких затверджено ВАК України. 

ВИСНОВКИ

У дисертації наведене теоретичне узагальнення й нове вирішення наукового завдання, що полягає у визначенні правових аспектів поглинання акціонерних товариств. Обґрунтовано нові наукові положення і пропозиції з удосконалення законодавства, що регулює поглинання акціонерних товариств.

Основні результати дисертаційного дослідження наступні:

1. Запропоновано закріпити у ст. 2 Закону України «Про акціонерні товариства» поняття поглинання, яким визнається набуття особою (особами, що діють спільно) контролю над незалежним від неї (ними) акціонерним товариством без інкорпорування його у свою структуру з метою економічної концентрації; 
2. Уточнено співвідношення понять «реструктуризація», «реорганізація», «злиття», «приєднання» та «контроль» із поняттям «поглинання». Аналіз законодавчих і наукових положень щодо поняття «реструктуризація» дозволив зробити висновок, що поглинання може бути визнано однією з форм реструктуризації. Обґрунтовано співвідношення реорганізації з поглинанням як понять, що не є тотожними, а існують як дві самостійні правові категорії. Із цього положення сформульовано висновок щодо понять «злиття» і «приєднання» як форм реорганізації: вони не є тотожними із поглинанням, їх можливо вважати логічним, але не єдиним результатом процесу поглинання. Поняття «поглинання» співвідноситься із поняттям «контроль» через визнання останнього основним завданням поглинання акціонерного товариства. 

3. З’ясована й уточнена класифікація поглинань з урахуванням  наступних критеріїв: 1) характеру поглинання: дружні, недружні (ворожі) і протиправні (рейдерські); 2) ступеню інтеграції: горизонтальні, вертикальні й конгломератні; 3) наслідків: повні й неповні (часткові); 4) територіальної належності: національні й транснаціональні.

3. Визначено поняття дружнього поглинання, під яким розуміється набуття контролю над товариством, що ґрунтується на добровільній основі, підтримується керівними особами органів управління товариства, що поглинається, та його акціонерами. Недружнє (вороже) поглинання акціонерного товариства визначається як набуття корпоративного контролю всупереч волі й бажанню керівництва або акціонерів товариства, що поглинається, але при цьому завжди в межах законодавства. Під протиправним (рейдерським) поглинанням акціонерного товариства розуміється набуття контролю над товариством, який відбувається завжди з порушенням норм діючого законодавства й тягне за собою відповідальність за скоєння протиправних дій.

4. Запропоновано змінити редакцію ч. 2 ст. 8 Закону України «Про акціонерні товариства» і викласти її наступним чином: «Ринкова вартість емісійних цінних паперів визначається: 1) для публічних акціонерних товариств – як середньо арифметична між середньою ринковою ціною за останні 6 місяців до поглинання й найвищою ціною, сплаченою за акції за той самий період; 2) для приватних акціонерних товариств  ціна визначається оцінювачем, який повинен залучатися до оцінки безпосередньо уповноваженою особою Державної комісії з цінних паперів та фондового ринку України».
5. Обґрунтована доцільність закріплення статусу Антимонопольного комітету України як єдиного органа, що спроможний визначати можливі негативні наслідки й надавати дозвіл на концентрацію.

6. Запропоновано у Положенні «Про порядок подання заяв до Антимонопольного комітету України про попереднє отримання дозволу на концентрацію суб'єктів господарювання» підняти відсотковий бар’єр, при досягненні якого слід отримувати дозвіл на концентрацію, до 50 відсотків.

7. Визначено поняття «спосіб поглинання» як певні дії і прийоми, за результатом яких досягається поглинання акціонерного товариства.

 8. Сформульовано поняття способів дружнього поглинання акціонерних товариств – це дії і прийоми встановлення контролю над акціонерним товариством, що ґрунтуються на добровільній основі, підтримуються керівними особами органів управління товариства, що поглинається, та його акціонерами.

9. Обґрунтовано необхідність закріплення в Законі України «Про акціонерні товариства» положень щодо витіснення міноритарних акціонерів при поглинанні шляхом внесення наступного доповнення: «Особа (особи, що діють спільно), яка є власником 95 і більше відсотків акцій товариства, має право вимагати у всіх акціонерів продати належні їм прості акції товариства цій особі (особам, що діють спільно) за ринковою ціною, а акціонери зобов’язані продати, належні їм акції».

10. Аргументовано обов’язковість зазначення у пропозиції акціонерам про придбання належних їм акцій даних про плани особи (осіб, що діють спільно) стосовно акціонерного товариства, що поглинається, та його працівників-акціонерів при придбанні контрольного пакета акцій (шляхом внесення доповнень до ч. 2 ст. 65 Закону України «Про акціонерні товариства»);

11. Обґрунтовано доцільність закріплення в Законі України «Про акціонерні товариства» остаточного етапу поглинання акціонерного товариства при придбанні значного або контрольного пакета акцій – звіту про підсумки проведеної роботи перед Державною комісією з цінних паперів та фондового ринку України після завершення підписання договорів купівлі-продажу з акціонерами та повної оплати вартості їхніх акцій з покладанням  обов’язку щодо подавання такого звіту в термін 30 днів із дати закінчення строку  оплати на особу (осіб), яка придбавала цінні папери.

12. Визначено поняття способів недружнього (ворожого) поглинання, під якими розуміються такі дії і прийоми встановлення контролю над акціонерним товариством, що здійснюються всупереч волі та бажання керівних осіб органів управління товариства, що поглинається, або його акціонерів, але завжди в межах законодавства.

13. Обгрунтовано, що до способів недружнього (ворожого) поглинання відносяться: а) скуповування акцій на фондовому ринку, б) передача акцій в управління на основі договору управління цінними паперами, в) отримання довіреностей на представництво інтересів акціонерів, г) придбання кредиторської заборгованості, д) ініціювання процедури банкрутства, е) визнання приватизації недійсною, є) придбання прав на інтелектуальну власність, ж) оспорювання угод (договорів) щодо придбання акцій.

14. Сформульовано визначення поняття способів протиправного (рейдерського) поглинання акціонерних товариств, під якими розуміються дії і прийоми встановлення контролю над акціонерним товариством, що здійснюються з порушенням норм діючого законодавства і тягнуть за собою відповідальність.

15. Виявлено, що основними способами протиправного (рейдерського) поглинання є: а) заволодіння чужим майном або придбання права на майно шляхом обману чи зловживання довірою (шахрайство); б) фальсифікація (підтасовування) результатів голосування на загальних зборах товариства; в) фальсифікація рішень наглядової ради товариства; г) маніпуляції з реєстром акціонерів товариства.

17. Запропоновано визначення поняття «додаткові способи поглинання акціонерних товариств» – це такі дії та явища, які самі по собі не призводять до поглинання акціонерного товариства, але сприяють цьому. Обґрунтовано віднесення до додаткових способів поглинання акціонерних товариств корпоративного конфлікту, корпоративного шантажу й відповідних інформаційних технологій.

18. Запропоновано визначити охорону прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні акціонерних товариств як сукупністі передбачених законодавством України (або не суперечливих йому) способів превентивного характеру, що спрямовані на недопущення порушення та/або оспорювання прав і законних інтересів акціонерів, способів захисту, спрямованих на відновлення та/або визнання прав і інтересів акціонерів у випадку їх порушення та/або оспорювання при поглинанні чи реальній загрозі таких дій, а також заходів впливу на правопорушника, що здійснюються уповноваженими на це органами й посадовими особами в рамках їх повноважень за законом. 

19. Сформульоване наступне визначення поняття способів охорони прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні – це превентивні дії і прийоми уповноважених посадових осіб органів управління акціонерного товариства та/або його акціонерів, які передбачені діючим законодавством України (або не суперечать йому) і спрямовані на недопущення порушення та/або оспорювання прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні, а також при реальній загрозі вчинення таких дій.

20. Обґрунтовано, що до способів охорони прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні акціонерних товариств слід відносити: заборону органам акціонерного товариства вживати заходи з метою перешкоджання придбанню значного пакету акцій; угоди про винагороди працівникам акціонерного товариства на випадок поглинання товариства («золоті, срібні й олов’яні парашути»); збільшення статутного капіталу товариства шляхом підвищення номінальної вартості його акцій або розміщення додаткових акцій існуючої номінальної вартості при загрозі поглинання («отруйні пігулки»); внесення до статуту товариства положень, які спрямовані на недопущення або ускладнення поглинання («репеленти від акул»), а саме: положення про сегментований виконавчий орган товариства, яке встановлює поетапний порядок переобрання його членів, положення про наявність в акціонерного товариства декількох класів (типів) акцій з нерівними правами голосу, укладання акціонерних договорів.

21. Запропоновано закріпити у ст. 2 Закону України «Про акціонерні товариства» наступне визначення: акціонерний договір – це угода між акціонерами, яка укладається з метою закріплення прав і обов’язків акціонерів, що не передбачені діючим законодавством України і статутом акціонерного товариства, але не суперечить їм, і яка закріплює положення щодо попередження й порядку вирішення корпоративних конфліктів.

22. Уточнено поняття способів захисту прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні акціонерних товариств, під яким пропонується розуміти певні дії і прийоми уповноважених посадових осіб органів управління акціонерного товариства та його акціонерів, що передбачені діючим законодавством України (або не суперечать йому), які застосовуються при виникненні реальної загрози поглинання товариства, а також заходи примусового характеру, за допомогою яких правомочними органами, за участю акціонера, відбувається відновлення та/або визнання порушених та/або оспорюваних прав і законних інтересів.

23. Виділено наступні види способів захисту прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні акціонерних товариств: 1) позасудові, що включають до себе адміністративні способи (застосування адміністративно-господарських санкцій) та корпоративні способи (конкуруюча пропозиція; контрпоглинання; випуск і розміщення або викуп розміщених раніше облігацій товариства тощо); 2) судові способи (зокрема, відшкодування збитків, заподіяних внаслідку втрати акцій; оскарження рішень загальних зборів акціонерного товариства; відновлення корпоративного контролю тощо, які здійснюються шляхом пред’явлення позовної заяви до суду).

24. Обґрунтовано доцільність закріплення в Законі України «Про акціонерні товариства» ст. 65-1 наступного змісту: «У разі придбання особою (особами, що діють спільно) контрольного пакета акцій будь-яка інша особа має право направити до акціонерного товариства іншу пропозицію про придбання відповідних акцій (конкуруючу пропозицію). Ціна та кількість придбаваємих акцій конкуруючої пропозиції не може бути нижчою, і, відповідно, меншою за ціну та кількість, вказані у пропозиції про придбання, яка надійшла раніше. Конкуруюча пропозиція має бути направлена до акціонерного товариства не пізніше, ніж за 30 днів до закінчення строку прийняття останньої із раніше отриманих товариством пропозицій».

25. Запропоновано закріпити новий судовий спосіб захисту прав і законних інтересів акціонерів при поглинанні акціонерних товариств – відновлення корпоративного контролю, суть якого полягає в тому, що особі, яка втратила контроль над пакетом акцій поза своєю волею, за рішенням суду повертається як пакет акцій, у розмірі, що відповідає втраченому, так і той об’єм корпоративного контролю, який постраждала особа мала до недружнього (ворожого) чи протиправного (рейдерського) поглинання товариства у спосіб, визначений таким рішенням.
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