Elemente moderne in dreptul societatilor comerciale in America
Pe masura ce economia se dezvolta si evolueaza, legile ce guverneaza relatiile economice trebuie sa evolueze si ele. In spiritul acestei idei vom prezenta o serie de elemente interesante ce se regasesc in legislatia ce reglementeaza corporatiile (societatile pe actiuni) din Statele Unite. Desi unele prevederi difera de la stat la stat, o mare parte din acestea se regasesc in aproape toate statele, iar tendinta generala este de “armonizare” a legislatiei statelor americane. 

Multe din prevederile de mai jos au rolul de a simplifica activitatile administrative ale unei societati comerciale, lasand conducerii mai mult timp pentru a se dedica activitatilor operationale. Asemenea simplificari ar trebui studiate si, eventual, preluate si de legislativul din tara noastra, pentru a incuraja activitatea comerciala, nu a o restrictiona asa cum se intampla in prezent: 
· actionarii unei corporatii se confrunta si in SUA cu una din probleme intalnita si in Romania: dubla impozitare. Corporatia plateste impozit pe profit, iar actionarii platesc impozit pe dividende. Legea americana, insa, permite infiintarea unor societati pe actiuni speciale de tip S (“S Corporations”), pentru care impozitele sunt colectate direct numai de la actionari, nu si de la societate, eliminandu-se dubla impozitare. Conditia este ca societatile de acest tip sa aiba maxim 75 de actionari, iar acestia sa fie cu totii de acord pentru transformarea in societate de tip S.

· codul american al corporatiilor elimina necesitatea unei valori minime a capitalului social pentru o corporatie. Desi initial exista o valoare minima de $1,000, aceasta a fost eliminata intrucat s-a recunoscut faptul ca o asemenea valoare este oricum insuficienta pentru a satisface cererile creditorilor in cazul falimentului societatii, si deci inutila. 
· Sistemul de emitere de noi actiuni este mult simplificat. Astfel, la constituirea societatii actele constitutive prevad un numar de actiuni autorizate. Din acestea societatea emite doar o parte, numite actiuni emise. In timp, daca este necesar, societatea poate emite oricand actiuni noi, in limita numarului total de actiuni autorizate, fara organizarea unei adunari generale a actionarilor, modificarea actelor constitutive sau a altor formalitati complicate. Numai in momentul in care societatea vrea sa emita mai multe actiuni decat numarul autorizat are loc o modificare a actelor constitutive in acest sens.

· Multe din marile corporatii americane au emise mai multe clase de actiuni diferite, cu drepturi diferite. Astfel, corporatiile emit serii diferite de actiuni preferentiale, care pot fi foarte diferite intre ele: acestea au drepturi de vot diferite, dividende (de regula cu valoare prestabilita) diferite, etc. Actiunile preferentiale pot avea diverse caracteristici precum optiunea societatii de rascumparare a acestora, dreptul actionarilor la distributia prioritara de dividende fata de dividendele actiunilor comune, o valoare de lichidare prestabilita la lichidarea societatii, dreptul la convertibilitatea in alte clase de actiuni, etc.

· Desigur, corporatiile americane pot emite mult mai multe instrumente decat cele romanesti. De multe ori se considera ca aceste instrumente, daca ar fi introduse si in Romania, ar aduce avantaje doar investitorilor pe piata de capital; in realitate, asemenea instrumente ar aduce multe avantaje si emitentilor. Astfel, corporatiile americane pot emite optiuni de cumparare a actiunilor societatii ce sunt apoi acordate angajatilor si conducerii pentru motivarea acestora; warrant-uri care sunt similare optiunilor si sunt incluse la pachet cu o emisiune de actiuni, formand “unitati” – o asemenea unitate poate include de exemplu o actiune la pretul normal de emisiune (egal cu pretul pietei), si un warrant pentru cumpararea unei actiuni la un pret mai mic, motivand astfel cumparatorii; drepturi transferabile precum dreptul de preemptiune, etc. 
· Un alt concept la care dreptul american modern a renuntat este valoarea nominala a actiunilor. S-a recunoscut faptul ca acest concept este depasit in prezent, in conditiile in care corporatiile americane oricum emiteau actiuni cu valori nominale simbolice de 1 cent sau de 0.01 centi, de exemplu. De altfel, legea americana permitea stabilirea unei valori nominale arbitrare pentru actiuni, fara nici o legatura cu aporturile actionarilor. In prezent, prin codul modern al societatilor comerciale se intentioneaza renuntarea definitiva la valoarea nominala. In final, parametrii actiunilor care sunt importanti pentru firma sunt pretul de vanzare al actiunilor in cadrul ofertelor publice primare (si care exprima de fapt in mod real banii pe care ii incaseaza societatea) si valoarea de piata a actiunilor.

· Un al treilea concept  la care s-a renuntat este obiectul de activitate al corporatiilor. In general o corporatie infiintata sub prevederile codului corporatiilor american poate desfasura orice activitate legala, daca actele constitutive nu restrang in mod voluntar activitatile ce pot fi desfasurate. Acest fenomen reprezinta o recunoastere a faptului ca multe corporatii americane au devenit practic holdinguri ce cuprind entitati cu activitati foarte diverse. Abordarea este diferita de cea din tara noastra, unde aplicarea unei taxe pentru fiecare tip de activitate prezenta in statut are rolul de a limita obiectul de activitate al firmelor.
· Pentru a intari rolul si puterea consiliilor de administratie (in special in lumina recentelor scandaluri in care au fost implicate nume sonore ale economiei americane) sunt incurajate diverse masuri precum alegerea unui numar de membri “independenti” ai CA (care pot fi si persoane care nu detin actiuni ale firmei), sau alegerea unor comitete ale consiliului de administratie, precum comitetul de audit care supravegheaza activitatea cenzorilor independent. 

· In America o corporatie poate avea un singur actionar si, in consecinta, un consiliu de administratie cu un singur membru (ne referim la corporatii, nu la alte tipuri de firme precum societatile cu raspundere limitata). Corporatiile inchise sunt scutite de o mare parte din birocratia asociata in mod uzual cu o societate pe actiuni – intalniri regulate ale consiliului de administratie, etc. Astfel, o corporatie inchisa poate renunta chiar si la consiliul de administratie, urmand ca administrarea sa se faca direct de actionari.
· Multe din marile corporatii americane au un actionariat atat de dispersat, incat de multe ori adunarile generale ale actionarilor nu pot intruni cvorumul necesar pentru a aproba anumite operatiuni absolut necesare pentru existenta si dezvoltarea societatii. Pentru a preintampina acest lucru actionarii societatii imputernicesc conducerea executiva sa ii reprezinte in AGA. Acest lucru duce la un feonomen ciudat si destul de periculos prin care puterea se concentreaza in mainile conducerii executive (director general, etc), care practic se realege singura, desemneaza membrii consiliul de administratie, etc. Un asemenea sistem functioneaza intrucat se considera ca actualii actionari ai unei societati au incredere in conducerea acesteia; daca aceasta incredere dispare, atunci actionarii sunt liberi sa isi vanda actiunile. 
· Desi nu reprezinta un avantaj, o metoda interesanta (si legala) prin care actionarii majoritari pot scapa de actionarii minoritari incomozi intr-o firma mai mica este consolidarea actiunilor. Astfel consolidarea poate fi atat de extrema (spre exemplu 50,000 de actiuni vechi devin o actiune noua) incat actionarii minoritari se aleg cu fractiuni de actiuni in urma acestei operatiuni; legea americana permite emitentilor sa rascumpere automat fractiunile de actiuni, astfel incat actionarii minoritari se trezesc “dati afara” din firma. 
· Intelegerile intre actionari sunt permise. Acestea pot lua o forma scrisa, iar odata semnate devin obligatorii pentru semnatari. Intelegerile dintre actionari pot fi prelungite automat si pot fi tinute secrete fata de ceilalti actionari. Concentrarea puterii actionarilor se poate face si prin intermediul unui “voting trust”; actionarii deleaga dreptul de vot acestui trust, pastrandu-si celelalte drepturi – dividende, etc.
· Actionarii societatilor foarte mici si care nu sunt tranzactionate pe o piata organizata pot cere societatii sa le rascumpere actiunile la o valoare “corecta” in cazul in care nu sunt de acord cu anumite schimbari majore din cadrul societatii (fuziuni, schimbari majore ale actelor constitutive).

· Actionarii au dreptul sa consulte lista completa a actionariatului societatii. 

· Dividendele sunt de regula platite in numerar (sau sub forma de actiuni noi), insa exista si exceptii: actionarii pot primi si dividende sub forma unor reduceri de pret pentru produsele/serviciile firmei, sau actiuni la o alta firma. Dividendele se pot plati trimestrial.

· Un actionar semnificativ nu isi poate vinde actiunile unui tert daca stie ca acest tert isi va folosi puterea astfel dobandita pentru a falimenta societatea. Astfel, daca potentialul cumparator este interesat doar de activele societatii ce pot fi lichidate usor si/sau ofera un pret exagerat de mare pentru actiuni care nu poate fi recuperat din activtatea normala a societatii, atunci vanzatorul trebuie sa refuze vanzarea actiunilor. Legea are pevederi foarte stricte cu privire la indatoririle conducerii, actionarilor semnificativi si a altor persoane asociate fata de firma si fata de actionari.

· Orice actionar poate include o propunere pe ordinea de zi a unei adunari generale a actionarilor daca detine cel putin 1% din capital sau actiuni in valoare de minim $2,000 si daca propunerea respecta anumite conditii (nu este legata de operatiunile de zi cu zi ale firmei, este legata de o problema ce afecteaza mai mult de 5% din activele societatii, nu este o problema personala in relatia cu firma si nu violeaza legile in vigoare).

· In fine, vom mentiona o procedura foarte interesanta derulata in relatiile cu Comisia Valorilor Mobiliare (Securities and Exchange Commission - SEC). Astfel, un intermediar, un emitent sau orice alt tip de persoana interesata poate transmite SEC descrierea unei operatiuni pe care intentioneaza sa o deruleze; in cazul in care SEC nu gaseste nici o neregula in aceasta operatiune, se emite un document numit “no-action letter”. Acest document certifica faptul ca operatiunea vizata este in regula din punct de vedere al SEC, iar aceasta nu are obiectii cu privire la derularea ei. O asemenea procedura ar fi extrem de utila si pentru relatiile CNVM cu entitatile pe care aceasta le reglementeaza, mai ales daca tinem cont de modul in care aceste relatii s-au derulat pana acum. 
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