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1. 
Опис на состојбите во областа и дефинирање на проблемот
1.1 Опис на состојбите 
Со Предлог на Законот се уредуваат две области, и тоа:

-принудното купување и продавање акции, или т.н. „истискување“ и

-холдингот, односно концернот како форми на поврзување на друштвата.

Една значајна област која во Законот за трговските друштва е нерегулирана е принудното купување и продавање акции или т.н. „истискување“ кај акционерските друштва со доминантна и концентрирана сопственичка структура каде еден мнозински акционер поседува над 95% од акциите со право на глас. Предлогот за уредување на оваа област, подготвен на Иницијатива од Комисијата за хартии од вредност, врз основа на барање мислење од Кабинетот на Премиерот на Владата на Република Северна Македонија, е поврзан со акционерството и пазарот на капитал како есенцијална компонента на секој финансиски пазар. Пазарот на капитал во основа најчесто се регулира со неколку клучни закони, кои меѓусебно се комплементарни: Законот за трговските друштва, Законот за хартии од вредност и Законот за преземање на акционерските друштва. Тргнувајки од генезата и искуствата на законодавствата на европските земји во кои дојде до промена на општественото уредување во пазарна економија, карактеристично е тоа што компаниските закони се усвоија во раните фази на транзицијата, бидејки тие обезбедуваат правна рамка за трансформација на претпријатијата во државна сопственост, додека пак Законите за хартии од вредност и Законите за преземање на акционерсите друштва беа усвоени подоцна, паралелно со степенот на развојот на националните финансиски пазари. Во Република Северна Македонија речиси и воопшто да не е законски регулирана материјата за принудното купување и продавање акции, се разбира при тоа не мислејки на Законот за преземање на акционерските друштва и каде што ова „истискување“ се случува само по успешно спроведена постапка за прземање (само во одреден временски период) согласно овој закон, во која преземачот се стекнал со над 95% од акциите со право на глас. 
Компаративно, оваа материја е соодветно регулирана во Р.Хрватска и Р.Србија како земји со кои имаме слично законодавство, а исто така е уредена и со ЕУ Директивата 2004/25 за понудите за преземање. 
Во Република Северна Македониј, според првичната анализа на Комисијата за хартии од вредност, од вкупно 449 акционерски друштва кои се евидентирани во Централниот депозитар за хартии од вредност, само во 34 АД-а (7,57%) има доминантен акционер кој поседува над 95% од акциите со право на глас. Анализирано според пазарни сегменти на Македонската берза АД Скопје, опфатот на предложеното законско решение на овие 34 АД-а е следна: 
-на официјален пазар-берзанска котација, од 25 друштва, ниту едно нема доминантен акционер со над 95% од акциите со право на глас;  
-на официјален пазар-задолжителна котација, од 71 друштво, во 6 друштва има доминантен акционер со над 95% од акциите со право на глас;  
-на редовен пазар-АДПОИ, од 10 друштва, во 3 друштва има доминантен акционер со над 95% од акциите со право на глас;  
-на редовен пазар-слободен пазар, од 343 друштва, во 25 друштва има доминантен акционер со над 95% од акциите со право на глас;  

Во постојната законска регулатива, холдингот, односни концернот, како посебна форма на организирање и работење на трговските друштва не е експлицитно дефиниран. Одредби кои упатуваат на оваа форма на поврзување на трговските друштва се содржани во Законот за трговските друштва, а тоа се одредбите кои се однесуваат на формите на поврзување на трговските друштва. Под холдинг, односно концерн се подразбира облик на поврзување на повеќе трговски друштва, кои се независни правни субјекти, односно самостојни правни лица, интегрирани хоризонтално или вертикално, кои се поврзуваат преку учество во основниот капитал или содружничките удели и врз основа на договор. Стопанската комора на Северна Македонија иницираше подетално и експлицитно законско нормирање на холдингот во Република Северна Македонија, што подразбира доуредување на определени прашања во Законот за трговските друштва, но и соодветни измени во даночната регулатива, со цел практично ефектуирање на придобивките од холдингот, по примерот на земјите од регионот, но и од Европската унија.  
1.2
Причини за проблемите кои се предмет на разгледување 

Регулирањето на принудното купување и продавање акции или т.н. „истискување“ во Законот за трговските друштва е неопходно да се направи, пред се и поради тоа што, како резултат на концентрираната сопственичка структура кај одредени акционерски друштва постои ниска ликвидност на нивните акции на берзата, како и мало учество на акциите во посед на јавноста. Оттука, во процесот на „истискување“ треба јасно да се пропишат и дефинираат обврските на доминантниот акционер што вклучува обврска за задолжително купување на акциите на малцинските акционери, односно соодветно да се пропишат и правата на малцинските акционери да бараат принудна продажба на нивните акции на доминантниот акционер во законска процедура која обезбедува фер, транспарентен и коректен третман.
Во текот на примената на одредбите за формите на поврзување на друштвата од Законот, воочена е потребата да се уредат поединости и специфичности за функционирањето на холдинг компаниите, односно концерните, пред се од аспект на нивно управување, преку склучување соодветни договори помеѓу друштвата. Растот и унапредувањето на работењето на деловните субјекти ја поставува како нужност потребата од поврзување на трговските друштва и овозможување за таквите посебни трговски ентитети да биде уреден посебен режим на функционирање, кој ќе биде приспособен на специфичностите. 

2. 
Цели на предлог регулативата
Целта на Предлог законот е регулирање на принудното купување и продавање акции или т.н. „истискување“ во Законот за трговските друштва, како мошне значајно прашање за малцинските акционери и за доминантниот акционер кој поседува над 95% од акциите со право на глас, низ воспоставување точно и прецизно пропишана законска процедура како да го остварат „истискувањето“ т.е. своето право на принуден откуп, односно право на продажбата на акциите, со развивање фер процеси на вреднување на цената на акциите и гарантиран рамноправен третман на акционерите. 
Законското нормирање на холдингот, односно концернот и уредување на прашањата кои се однесуваат за неговото функционирање, а особено даночниот третман за овие субјекти, може значително да придонесе за поедноставување и подобрување на примената на постојните законски одредби со кои е регулиран начинот на функционирање на овие форми на поврзување меѓу трговските друштва, значително подобрување на деловните резултати кај овие субјекти, како и унапредување на нивното работење во земјата, што ќе обезбеди понатамошен економски раст и унапредување на економскиот систем. 
3.
Можни решенија (опции)

3.1
Опис на решението „не прави ништо“  
Доколку не биде донесен Предлог на Законот за изменување и дополнување на Законот за трговските друштва, принудното купување и продавање акции, или т.н. „истискување“, како и холдингот, односно концернот како форми на поврзување на друштвата, како области и понатаму ќе останат нерегулирани, што како за последица може да предизвика недоследности и потешкотии во примената на постоечките законски одредби од страна на засегнатите деловни субјекти, стагнирање во нивното работење и деловните резултати, што индиректно би можело негативно да се одрази и на севкупниот економски раст во државата.  
3.2
Опис на можните решенија (опции) за решавање на проблемот
Со донесување на Предлог на законот за изменување и дополнување на Законот за трговските друштва, се регулираат две, мошне значајни области, за деловните субјекти во Република Северна Македонија, а тоа се: - принудното купување и продавање акции, или т.н. „истискување“ и - холдингот, односно концернот, како форми на поврзување на друштвата.
Со законското нормирање на „принудното купување и продавање акции“ се покрива едно мошне значајно прашање, како за малцинските акционери, така и за доминантниот акционер кој поседува над 95% од акциите со право на глас, со тоа што се воспоставува точно и прецизно пропишана законска процедура за остварање на „истискувањето“ т.е. правото на принуден откуп односно правото на продажба на акциите, со развивање фер процеси на вреднување на цената на акциите и гарантиран рамноправен третман на акционерите. 
Со законското уредување на прашањето за „ холдингот, односно концернот, како форми на поврзување на друштвата“, се овозможува подобрена примена на одредбите од Законот, кои се однесуваат на меѓусебното поврзување на трговските друштва, како преку нивно капитално поврзување, така и/или преку поврзување со претприемачки договори. При тоа, со Предлог на законот подетално се уредени следните прашања:

-различните видови на договори за поврзување на друштвата, за нивното склучување, измена и престанок (отказ или раскинување на договорот), како и за потребното мнозинство за одлучување за склучување на овие видови договори, 

-подготовката и одржувањето на собранието на акционери односно на собирот на содружници;

-постапката за уписот на договорот во трговскиот регистар;

-осигурувањето на друштвото и доверителите, вклучувајќи ги прашањата за формирање и одржување на задолжителна општа резерва, за износот на пренос на добивка, за покривање на загубата, како и прашањата за заштита на доверителите во случај на престанок на договорите за водење на работите на друштвото или за пренос на добивката; 

-осигурувањето на надворешните акционери односно предвидување соодветен надоместок за надворешните акционери, како и уредување на прашањето за отпремнината во случај на барања од надворешни акционери односно содружници нивните акции односно удели да бидат преземени во замена за исплата на отпремнина;

-обврската за прегледување на овој вид договори од страна на овластен ревизор, значи независно уверување за користените методи за пресметување на надоместокот и на отпремнината на надворешните акционери, што придонесува за поголема објективност при преземање на овие дејствија;

-прашањата за водење и одговорноста на друштвата со мнозинско учество, на владеачките друштва, но и на зависните друштва особено за одговорноста на членовите на органите на управување;

-обврските на ревизорот кој врши ревизија на извештајот за односите на зависното друштво со друштвото со мнозинско учество се прецизирани;

-се уредува обврска органот на надзор, да го разгледа извештајот за односите на зависното друштво со друштвото со мнозинско учество и да го известат Собранието на акционери односно Собирот на собирот на содружници и

-детално се уредени и ситуациите на приклучените друштва (од донесување одлука за приклучување на друштва, уредување на отпремнината, заштитата на доверителите, одговорностите на друштвата и членовите на органите на управување, па сѐ до престанокот на приклучувањето).

4. Проценка на влијанијата на регулативата

Можни позитивни и негативни влијанија од секоја од опциите:

4.1
Економски влијанија 
Опција 1. 

Негативните влијанија од недонесување на Предлог на Законот за изменување и дополнување на Законот за трговските друштва,  се обрзложени во т.3.1. од Извештајот
Опцијата 2. 

Позитивните влијанија од донесување на Предлог на Законот за изменување и дополнување на Законот за трговските друштва,  се обрзложени во т.3.2. од Извештајот.

Во однос на законското нормирање на „принудното купување акции“ можни се толкувања дека предложеното законско решение би можело негативно да се одрази врз правата на малцинските акционери, доколку истите се спротистават т.е. доколку одбијат да ги продадат своите акции на мнозинскиот акционер. Толкувањата на вака предложеното законско решенние би можело да оди чекор понатаму, во смисла да малцинските акционери, би биле ставени во неповолна положба, во однос на мнозинскиот акционер, и доколку не се согласат со висината на утврдената цена на акциите. Доколку малцинскиот акционер не е задоволен од начинот и методологијата на утврдување на висината на цената на акциите, кои се предмет на принудно купување, Предлог законот предвидува остварување на неговото право на соодветна заштита пред надлежен суд.  
4.2
Фискални влијанија - Нема
4.3
Социјални влијанија - Нема
4.4
Влијанија врз животната средина - Нема
4.5
Административни влијанија и трошоци 
а) трошоци за спроведување  - Нема
б) трошоци за почитување на регулативата - Нема 
5.
Консултации

5.1
Засегнати страни и начин на вклучување
Предлог на Законот за изменување и дополнување на Законот за трговските друштва е подготвен врз основа на Иницијатива од Комисијата за хартии од вредност и на Иницијатива од Стопанската комора на Северна Македонија. 
Двете Иницијативи се разгледани од страна на поширока Работна група, во рамки на спроведување на ИПА Проектот „Зајакнување на внатрешниот пазар и конкуренција“, координиран од Министерството за економија, а во која учествуваа претставници од приватниот сектор и од надлежните институции, како и експерти за право на трговските друштва. 

Со цел утврдување на текстот на Предлог на Законот, формирана е посебна Работна група, координирана од Министерството за економија, во која активно учество имаа претставниците од Комисијата за хартии од вредност, Централниот регистар, Стопанската комора на Северна Македонија и Министерството за финансии.  

Предлог законот е објавен на ЕНЕР, со што на секоја засегната страна  и се овозможува директно да се вклучи во изготвувањето на текстот на законот. 
5.2
Преглед на добиените и вградените мислења 
5.3
Мислењата кои не биле земени предвид и зошто

Нема
6. 
Заклучоци и препорачано решение

6.1
Споредбен преглед на позитивните и негативните влијанија на можните
             решенија (опции) - Нема
6.2
Ризици во спроведувањето и примената на секое од можните решенија
             (опции) - Нема
6.3
Препорачано решение со образложение

Владата на Република Северна Македонија да ја разгледа и усвои Опцијата 2 со тоа што ќе го усвои Предлогот на закон за изменување и дополнување на Законот за трговските друштва, од причина што истиот овозможува да се регулираат две, мошне значајни области, за деловните субјекти во Република Северна Македонија, а тоа се: 
- принудното купување и продавање акции, или т.н. „истискување“ и 
- холдингот, односно концернот, како форми на поврзување на друштвата.
7.
Спроведување на препорачаното решение

7.1
Потреба од менување на закони и подзаконска регулатива во областа или 
             други сродни области - Нема
7.2
Потребни подзаконски акти и рок за нивно донесување - Нема
7.3
Органи на државната управа, државни органи и други органи надлежни за 
             Спроведување
Надзор над спроведувањето на одредбите од овој закон врши Министерството за економија,  Министерство за финансии, Комисијата за хартии од вредност и Централниот регистар.  
7.4
Активности за обезбедување на ефикасно спроведување на предлогот на 
             Закон
8.
Следење и евалуација

8.1 
Начин на следење на спроведувањето 
8.2
Евалуација на ефектите од предлогот на закон и рокови 
Еваулација на ефектите од предлог законот ќе се врши преку Оценка за спроведувањето на регулативата по 3 години.
Изјава од министерот
Врз основа на резултатите од анализите прикажани во Извештајот за проценка на влијанието на регулативата сметам дека препорачаното решение (опција) претставува најдобар начин за решавање на проблемот и постигнување на очекуваните ефекти на најекономичен начин. 
Датум:____________                                                                                                   ...........................................
                                                                                                                                         потпис на министерот 
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