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Çàáîðîâñüêèé Â.Â., ÓÍÓ

ÎÑÎÁËÈÂÎÑÒ² ÊÎÍÂÅÐÒÀÖ²¯ ÊÎÍÂÅÐÒÎÂÀÍÈÕ 
Ö²ÍÍÈÕ ÏÀÏÅÐ²Â: ÏÐÈÂ²ËÅÉÎÂÀÍÈÕ ÀÊÖ²É, 

ÎÁË²ÃÀÖ²É, ÎÏÖ²ÎÍ²Â
Â äàííîé ðàáîòå îñóùåñòâëåíî êîìïëåêñíîå èññëåäîâàíèå ïðàâîâîé ïðè-

ðîäû êîíâåðòàöèè êîíâåðòèðóåìûõ öåííûõ áóìàã, ê êîòîðûì îòíîñÿòñÿ 
ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè, îáëèãàöèè è ñ îïðåäåëåííîé îãîâîðêîé îïöèîíû. 
Îáîñíîâûâàåòñÿ âûâîä î òîì, ÷òî èìåþùèéñÿ â Óêðàèíå ïîðÿäîê êîíâåðòà-
öèè êîíâåðòèðóåìûõ îáëèãàöèé íà àêöèè ÿâëÿåòñÿ òàêîâûì, ÷òî â ïîëíîé 
ìåðå íå îñóùåñòâëÿåò çàùèòó ñîáñòâåííèêîâ òàêèõ êîíâåðòèðóåìûõ îá-
ëèãàöèé. Ïîýòîìó, ïî íàøåìó ìíåíèþ, ñóùåñòâóåò íåîáõîäèìîñòü èñïîëü-
çîâàíèÿ îïûòà ðîññèéñêîãî çàêîíîäàòåëÿ ïî óêàçàííûì âîïðîñàì.

In the given work the complex study of legal nature of converting converted 
securities, to which privileged shares, bonds and with certain limitations options 
are related, was accomplished. The conclusions is grounded that the order con-
verting converted bonds into shares now present in Ukraine doesn’t completely 
carry out the defense of the owners of such converted bonds. That is why, to our 
mind, it is necessary to use Russian legislation concerning the given items.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Êîíâåðòàö³¿ àêö³é ÿê îñîáëèâîìó âèäó ¿õ ðîç-
ì³ùåííÿ ïðèòàìàííà ð³çíîìàí³òí³ñòü ñïîñîá³â ¿¿ ïðîâåäåííÿ, à ñàìå: 
êîíâåðòàö³ÿ àêö³é ó ðàç³ çá³ëüøåííÿ/çìåíøåííÿ ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî êà-
ï³òàëó øëÿõîì çá³ëüøåííÿ/çìåíøåííÿ íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ àêö³é òî-
âàðèñòâà; äåíîì³íàö³ÿ àêö³ÿ (êîíñîë³äàö³ÿ òà äðîáëåííÿ); êîíâåðòàö³ÿ 
êîíâåðòîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â: ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é, îáë³ãàö³é, îïö³î-
í³â; òà êîíâåðòàö³ÿ àêö³é ïðè ïðîâåäåíí³ ïðîöåäóðè ðåîðãàí³çàö³¿ òîâà-
ðèñòâà. Îäíèì ³ç îñíîâíèõ ñïîñîá³â ïðîâåäåííÿ ïðîöåäóðè êîíâåðòàö³¿ º 
êîíâåðòàö³ÿ êîíâåðòîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Íà æàëü, ïèòàííÿì ïðàâîâî¿ 
ïðèðîäè ïðîöåäóðè êîíâåðòàö³¿ àêö³é, ³ çîêðåìà, òàêîìó ñïîñîáó ¿¿ ïðî-
âåäåííÿ ÿê êîíâåðòàö³ÿ êîíâåðòîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ó â³ò÷èçíÿí³é 
íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ ïðèä³ëÿºòüñÿ ìàëî óâàãè. Çíà÷íî á³ëüøå óâàãè çà-
çíà÷åíèì ïèòàííÿì ðîñ³éñüêà öèâ³ëüíî-ïðàâîâà äîêòðèíà, äî òîãî æ ðî-
ñ³éñüêèé çàêîíîäàâåöü íà âèùîìó ïðàâîâîìó ð³âí³ âðåãóëüîâóº ïèòàííÿ 
ùîäî ïðîöåäóðè êîíâåðòàö³¿ êîíâåðòîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â

Ñòóï³íü íàóêîâî¿ ðîçðîáêè ïðîáëåìè. Äàíà ïðîáëåìà º àêòóàëüíîþ ³ 
áóëà ïðåäìåòîì äîñë³äæåííÿ áàãàòüîõ ñó÷àñíèõ íàóêîâö³â. Ñåðåä â÷åíèõ, 
ÿê³ äîñë³äæóâàëè îêðåì³ àñïåêòè äàíî¿ ïðîáëåìè, äîö³ëüíî âèîêðåìèòè 
ïðàö³ Â³ííèê Î.Ì., Ëîêíèíà Ì.Ã., Ðîãîâà Î.Ñ., ×åðíèøîâà Â.Â.

Ìåòà ñòàòò³. Âèõîäÿ÷è ç òâåðäæåííÿ ïðî òå, ùî ïèòàííþ ïðàâîâî¿ 
ïðèðîäè ïðîöåäóðè êîíâåðòàö³¿ àêö³é, ³ çîêðåìà, òàêîìó ñïîñîáó ¿¿ ïðî-
âåäåííÿ ÿê êîíâåðòàö³ÿ êîíâåðòîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ó â³ò÷èçíÿí³é 
íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ ïðèä³ëÿºòüñÿ ìàëî óâàãè, àâòîð ñòàâèòü ïåðåä ñîáîþ 
çàâäàííÿ çä³éñíèòè êîìïëåêñíå äîñë³äæåííÿ ïðàâîâî¿ ïðèðîäè êîíâåð-
òàö³¿ êîíâåðòîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ïðîàíàë³çóâàòè íàö³îíàëüíå çàêîíî-
äàâñòâî, ùî ñòîñóºòüñÿ çàçíà÷åíîãî ñïîñîáó êîíâåðòàö³¿, âèÿâèòè íàÿâí³ 
â íüîìó íåäîë³êè òà ñôîðìóâàòè ðåêîìåíäàö³¿ ïî ¿õ óñóíåííþ, âèêîðèñ-
òîâóþ÷è ïðè öüîìó äîñâ³äó ðîñ³éñüêî¿ ïðàâîâî¿ äîêòðèíè.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó äîñë³äæåííÿ. Ùîäî òàêîãî ñïîñîáó êîí-
âåðòàö³¿ àêö³é ÿê êîíâåðòàö³ÿ àêö³é îäíîãî òèïó (êëàñó) â ³íøèé, òî ñë³ä 
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çàçíà÷èòè, ùî âäàíîìó âèïàäêó âèõîäÿ÷è ³ç íîðì ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà, 
à ñàìå ï. 2 ÷. 6 ñò. 6 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâèé 
ðèíîê» [1] (ïðîñò³ àêö³¿ íå ï³äëÿãàþòü êîíâåðòàö³¿ ó ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ 
àáî ³íø³ ö³íí³ ïàïåðè àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà) òà ÷. 3 ñò. 31 Ôåäåðàëü-
íîãî çàêîíó «Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà» [2] (àíàëîã³÷íà íîðìà), ìîæ-
íà ïðèéòè äî âèñíîâêó, ùî ïåðåäáà÷åíà ìîæëèâ³ñòü êîíâåðòàö³¿ ò³ëüêè 
ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é. Òîìó íàçèâàþ÷è òàêèé ñïîñ³á êîíâåðòàö³¿ ÿê êîí-
âåðòàö³ÿ àêö³é îäíîãî òèïó (êëàñó) â ³íøèé, çàâæäè ìàºòüñÿ íà óâàç³, ùî 
â äàíîìó âèïàäêó êîíâåðòàö³¿ ï³äëÿãàº ñàìå ïðèâ³ëåéîâàíà àêö³ÿ, à íå 
ïðîñòà. Ïðè öüîìó, ïðèâ³ëåéîâàíà àêö³ÿ ìîæå áóòè êîíâåðòîâàíà ÿê íà 
ïðîñòó, òàê ³ íà ïðèâ³ëåéîâàíó àêö³þ ³íøîãî êëàñó.

Íà æàëü, â óêðà¿íñüêîìó çàêîíîäàâñòâ³ ÷³òêî íå ïåðåäáà÷åíî, ó ÿêèõ 
âèïàäêàõ òîâàðèñòâî ìàº ïðàâî ïðèéìàòè ð³øåííÿ ïðî ïðîâåäåííÿ êîí-
âåðòàö³¿ ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é ó ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ ³íøèõ êëàñ³â ÷è 
ïðîñò³. Âèñíîâîê ïðî öå ìîæíà çðîáèòè ëèøå âèõîäÿ÷è ç àíàë³çó ïî-
ëîæåíü Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà» [3], à ñàìå ñò. 13 
(ó âèïàäêó ïåðåäáà÷åíîìó ñòàòóòîì), ñò. 80 (ïðè ïðîâåäåíí³ ïðîöåäóðè 
ðåîðãàí³çàö³¿). Íàòîì³ñòü, ðîñ³éñüêå àêö³îíåðíå çàêîíîäàâñòâî ÷³òêî âè-
çíà÷àº òàê³ âèïàäêè, à ñàìå â ï. 2 ÷. 3 ñò. 32 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíó «Ïðî 
àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà» ì³ñòèòüñÿ íîðìà ïðî òå, ùî òàêà êîíâåðòàö³ÿ äî-
ïóñêàºòüñÿ ò³ëüêè â òèõ âèïàäêàõ, ÿêùî öå ïðÿìî ïåðåäáà÷åíî ñòàòóòîì 
òîâàðèñòâà, à òàêîæ ïðè ðåîðãàí³çàö³¿ òîâàðèñòâà. Äî òîãî æ äàíà ñòàò-
òÿ ì³ñòèòü ïðîãðåñèâíó íîðìó ñïðÿìîâàíó íà çàõèñò ïðàâ àêö³îíåð³â-
âëàñíèê³â òàêèõ ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é, ñóòü ÿêî¿ ïîëÿãàº â òîìó, ùî íå 
äîïóñêàºòüñÿ ï³ñëÿ ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ, ÿêå áóëî îñíîâîþ äëÿ ðîçì³ùåí-
íÿ êîíâåðòîâàíèõ ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é, âíîñèòè çì³íè, ùî ñòîñóþòüñÿ 
ïîðÿäêó ¿õ êîíâåðòàö³¿, ¿õ ê³ëüêîñò³, òèïó (êëàñó) àêö³é, â ÿê³ âîíè ï³ä-
ëÿãàþòü êîíâåðòàö³¿, à òàêîæ ³íøèõ óìîâ êîíâåðòàö³¿.

Äîñèòü äèñêóñ³éíèì â þðèäè÷í³é ë³òåðàòóð³ çàëèøàºòüñÿ ïèòàííÿ 
ïðî òå, ÷è ìîæíà ïðîâåñòè êîíâåðòàö³þ ïðèâ³ëåéîâàíî¿ àêö³¿ íà ïðîñòó, 
ÿêùî ð³øåííÿì ïðî ðîçì³ùåííÿ ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é íå ïåðåäáà÷àëàñÿ 
ìîæëèâ³ñòü ¿õ êîíâåðòàö³¿ â ïðîñò³ àêö³¿. Â äàíîìó âèïàäêó ñë³ä ïîãî-
äèòèñÿ ç äóìêîþ Ï. Ñê³òîâè÷à, ÿêèé ââàæàº, ùî á³ëüø þðèäè÷íî ïðî-
äóìàíèì º âàð³àíò â³äïîâ³äíî äî ÿêîãî, ñïî÷àòêó íåîáõ³äíî çä³éñíèòè 
êîíâåðòàö³þ òàêèõ ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é (ùî íå äîïóñêàëè ìîæëèâîñò³ 
¿õ êîíâåðòàö³¿ íà ïðîñò³ àêö³¿) íà íîâ³ ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ ç çì³íåíèì 
îá’ºìîì ïðàâ, òîáòî ÿê³ âæå äîïóñêàþòü ìîæëèâ³ñòü ¿õ êîíâåðòàö³¿ íà 
ïðîñò³ àêö³¿, à âæå ïîò³ì çä³éñíèòè êîíâåðòàö³þ òàêèõ «íîâèõ» ïðèâ³ëå-
éîâàíèõ àêö³é íà ïðîñò³ àêö³¿ òîâàðèñòâà. Òîáòî çàñòîñóâàòè ïðîöåäóðó 
òàê çâàíî¿ «äâóõñòóïåíåâî¿» êîíâåðòàö³¿ [4, ñò. 21].

Âèõîäÿ÷è ç àíàë³çó ï. 5 ñò. 26 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî àêö³îíåðí³ òîâà-
ðèñòâà», ó á³ëüøîñò³ âèïàäê³â ïðîâåäåííÿ êîíâåðòàö³¿ (ïðè ðåîðãàí³çàö³¿, 
çá³ëüøåíí³/ çìåíøåíí³ ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî êàï³òàëó òîùî) àêö³îíåðè – 
âëàñíèêè ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é (ïåâíîãî) êëàñó ìàþòü ïðàâî ãîëîñó ï³ä 
÷àñ âèð³øåííÿ çàãàëüíèìè çáîðàìè ïèòàíü, ùî ïîâ’ÿçàí³ ç êîíâåðòàö³ºþ 
àêö³é ³ â³äïîâ³äíî äî ï. 6 ö³º¿ æ ñò. 26, ð³øåííÿ ç öèõ ïèòàíü ââàæàºòüñÿ 
ïðèéíÿòèì, ÿêùî çà íüîãî áóëî â³ääàíî òðè ÷âåðò³ ãîëîñ³â àêö³îíåð³â-
âëàñíèê³â ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é, ÿê³ áðàëè ó÷àñòü â ãîëîñóâàíí³.

Îäíèì ³ç âèä³â êîíâåðòàö³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â, îñîáëèâ³ñòü ïðîâåäåííÿ 
ÿêî¿ íåîáõ³äíî äîñë³äèòè â ðàìêàõ äàíîãî äîñë³äæåííÿ º âæå çãàäóâàíà 
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êîíâåðòàö³ÿ êîíâåðòîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â â ïðèâ³ëåéîâàí³ ÷è ïðîñò³ àê-
ö³¿. Äî òàêèõ êîíâåðòîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæíà â³äíåñòè âæå çãàäóâà-
í³ ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿, ÿê³ ìîæóòü áóòè êîíâåðòîâàí³ íà ïðîñò³ àêö³¿ àáî 
ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ ³íøèõ êëàñ³â òà êîíâåðòîâàí³ îáë³ãàö³¿. Íåîáõ³äíî 
çàóâàæèòè, ùî ç ïåâíèì çàñòåðåæåííÿì äî êîíâåðòîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â 
ìîæíà â³äíåñòè ³ îïö³îíè (íàäàþòü ïðàâî íà êóï³âëþ àáî ïðîäàæ ô³íàí-
ñîâèõ ³íñòðóìåíò³â). Îñíîâíèì íîðìàòèâíî-ïðàâîâèì àêòîì ó ñôåð³ îá³ãó 
îïö³îí³â â Óêðà¿í³ º Ïðàâèëà âèïóñêó òà îá³ãó ôîíäîâèõ äåðèâàòèâ³â, çà-
òâåðäæåíèõ Ð³øåííÿì ÄÊÖÏÔÐ â³ä 24 ÷åðâíÿ 1996 ðîêó ¹ 13 [5].

Çà çàãàëüíèì ïðàâèëîì ïðè ïðîâåäåíí³ ïðîöåäóðè êîíâåðòàö³¿ çàáî-
ðîíÿþòüñÿ çä³éñíþâàòè äîäàòêîâ³ âíåñêè òà ³íø³ ïëàòåæ³, àëå ïðè îáì³í³ 
îïö³îí³â íà àêö³¿ ÷è îáë³ãàö³¿, âëàñíèê îïö³îíó ïîâèíåí ñïëàòè åì³òåíòó 
òàêîãî îïö³îíó ïåâíó ö³íó, ÿêà ïåðåäáà÷åíà â íüîìó. Òîìó îáì³í îïö³îíó 
íà àêö³¿ òà îáë³ãàö³¿ ñë³ä ðîçãëÿäàòè ÿê ñïåöèô³÷íèé ñïîñ³á êîíâåðòàö³¿ 
ö³ííèõ ïàïåð³â. Âèõîäÿ÷è ç òîãî, ùî ïðè êîíâåðòàö³¿ îïö³îí³â íà àêö³¿ 
÷è îáë³ãàö³¿, ¿õ âëàñíèê âñå æ òàêè ïîâèíåí çä³éñíèòè ïåâíó îïëàòó, òî 
â þðèäè÷í³é ë³òåðàòóð³ çóñòð³÷àþòüñÿ ïîãëÿäè ïðî íåîáõ³äí³ñòü ðîçãëÿ-
äàòè òàêó ïðîöåäóðó îáì³íó â ÿêîñò³ ñïåöèô³÷íîãî ð³çíîâèäó ïðèâàòíîãî 
ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â. Äî òàêèõ íàóêîâö³â, íàïðèêëàä, â³äíîñèòü-
ñÿ Ì. Ëîêøèí, ÿêèé âêàçóº íà íåòî÷í³ñòü ðîñ³éñüêîãî çàêîíîäàâñòâà, ùî 
â³äíîñèòü äàíó ïðîöåäóðó äî ð³çíîâèäó êîíâåðòàö³¿ àêö³é. Â³í ââàæàº, 
ùî âèêîíàííÿ îïö³îí³â çä³éñíþºòüñÿ àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì øëÿõîì 
ïðèâàòíîãî ðîçì³ùåííÿ äîäàòêîâèõ àêö³é ñåðåä âîëîä³ëüö³â îïö³îí³â 
åì³òåíòà çà ö³íîþ, ùî âêàçàíà â íüîìó [6, ñò. 39]. Ìè íå ïîãîäæóºìîñÿ ç 
äàíèì âèñíîâêîì, òîìó ùî â äàíîìó âèïàäêó îáì³í îïö³îí³â íà àêö³¿ òà 
îáë³ãàö³¿ çàäîâîëüíÿº îñíîâíó îçíàêó êîíâåðòàö³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â, à ñàìå 
àíóëþâàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî ï³äëÿãàþòü êîíâåðòàö³¿.

²íøèì ð³çíîâèäîì êîíâåðòîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â º êîíâåðòîâàí³ îá-
ë³ãàö³¿, ùî çàéìàþòü ÷³ëüíå ì³ñöå ñåðåä âñ³õ åì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïå-
ð³â. Âîíè â³äïîâ³äíî äî ¿õ óìîâ âèïóñêó ìîæóòü áóòè êîíâåðòîâàí³ ÿê 
â îáë³ãàö³¿, òàê ³ â ïðèâ³ëåéîâàí³ ÷è ïðîñò³ àêö³¿. Îñíîâíó óâàãó àâòîð 
çâåðòàº íà êîíâåðòàö³þ îáë³ãàö³é íà àêö³¿. Êîíâåðòîâàí³ îáë³ãàö³¿ ìàþòü 
ÿê ïåðåâàãè, òàê ³ íåäîë³êè. Äëÿ åì³òåíò³â êîíâåðòîâàí³ îáë³ãàö³¿ á³ëüø 
ïðèâàáëèâ³, òîìó ùî «íàäàþòü çìîãó çàëó÷àòè êàï³òàë íà á³ëüø âèã³ä-
íèõ óìîâàõ (ìåíøà äîõ³äí³ñòü äî ïîãàøåííÿ), ïðîâåñòè ôàêòè÷íó åì³ñ³þ 
àêö³é, â³äñóíóâøè ¿¿ ðîçì³ùåííÿ íà ïåâíèé ñòðîê» [7], à äëÿ ³íâåñòîðà 
â òîìó, ùî «â³í ìàº ìîæëèâ³ñòü îòðèìàòè ïðèáóòîê â³ä êîíâåðòàö³¿ îá-
ë³ãàö³é â àêö³¿, ÿêùî ðèíêîâà ö³íà îñòàíí³õ ñóòòºâî ï³äâèùèòüñÿ» [8, 
ñò. 42]. Ïðè öüîìó ìàþ÷è çíà÷í³ ïåðåâàãè íàä ïðîñòèìè îáë³ãàö³ÿìè, 
êîíâåðòîâàí³ ìàþòü ³ ðÿä íåäîë³êè. Òàê, Î. Â³ííèê âêàçóº, ùî êîíâåðòà-
ö³ÿ îáë³ãàö³é â àêö³¿ «ïðèçâîäèòü äî çá³ëüøåííÿ ê³ëüêîñò³ àêö³é ³ â³äïî-
â³äíî – äî çìåíøåííÿ ðîçì³ðó äèâ³äåíäó, ùî ïðèïàäàº íà íèõ, àäæå ïðè 
öüîìó çá³ëüøóºòüñÿ ³ ê³ëüê³ñòü àêö³îíåð³â çà ðàõóíîê îáë³ãàö³îíåð³â» [9, 
ñò. 104]. Íåîáõ³äíî çàçíà÷èòè é òå, ùî çá³ëüøåííÿ ê³ëüêîñò³ àêö³îíåð³â 
ìîæå ïðèçâåñòè äî çì³íè òàê çâàíî¿ «ðîçñòàíîâêè ñèë» â òîâàðèñòâ³, ÿêà 
³ñíóâàëà äî ïðîâåäåííÿ òàêî¿ êîíâåðòàö³¿.

Óêðà¿íñüêå çàêîíîäàâñòâî íàäàº ìîæëèâ³ñòü òîâàðèñòâàì çä³éñíþâàòè 
ðîçì³ùåííÿ êîíâåðòîâàíèõ îáë³ãàö³é. Òàêà ìîæëèâ³ñòü ïåðåäáà÷åíà ÷. 4 
ñò. 8 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâèé ðèíîê» (óìîâè ðîç-
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ì³ùåííÿ îáë³ãàö³é, ùî ðîçì³ùóþòüñÿ àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì, ìîæóòü 
ïåðåäáà÷èòè ìîæëèâ³ñòü ¿õ êîíâåðòàö³¿ â àêö³¿ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà). 
Àëå çàáîðîíÿº, íàâïàêè, çä³éñíþâàòè êîíâåðòàö³þ àêö³é íà îáë³ãàö³é. 
Ïðè öüîìó, ÿêùî äëÿ ïðîñòèõ àêö³é òàêà çàáîðîíà ïðÿìî ïåðåäáà÷åíà 
â ï. 2 ÷. 6 ñò. 6 âèùåçàçíà÷åíîãî Çàêîíó (ïðîñò³ àêö³¿ íå ï³äëÿãàþòü 
êîíâåðòàö³¿ ó ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ àáî ³íø³ ö³íí³ ïàïåðè àêö³îíåðíîãî 
òîâàðèñòâà), òî âèñíîâîê ïðî íåìîæëèâ³ñòü îáì³íó ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é 
ó îáë³ãàö³¿ ìîæíà çðîáèòè õ³áà ùî, ç àíàë³çó ÷.8 ñò.6 öüîãî æ Çàêîíó (çà-
ëåæíî â³ä óìîâ ðîçì³ùåííÿ ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ ïåâíèõ êëàñ³â ìîæóòü 
áóòè êîíâåðòîâàí³ ó ïðîñò³ àêö³¿ àáî ó ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ ³íøèõ êëàñ³â), 
äå æîäíèì ÷èíîì íå âêàçóº ïðî òàêó ìîæëèâ³ñòü. Íàòîì³ñòü ðîñ³éñüêèé 
çàêîíîäàâåöü á³ëüø ÷³òêî âêàçóº íà òàêó çàáîðîíó â ï. 7.2.6 Ñòàíäàðò³â 
åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â ³ ðåºñòðàö³þ ïðîñïåêò³â ö³ííèõ ïàïåð³â, çàòâåðäæå-
íèõ Íàêàçîì Ôåäåðàëüíî¿ ñëóæáè ïî ô³íàíñîâèì ðèíêàì â³ä 25 ñ³÷íÿ 
2007 ðîêó ¹ 07-4 [10] (êîíâåðòàö³ÿ ïðîñòèõ àêö³é â ïðèâ³ëåéîâàí³, à 
òàêîæ êîíâåðòàö³ÿ àêö³é â îáë³ãàö³¿ íå äîïóñêàºòüñÿ).

Ùîäî êîíâåðòàö³¿ îáë³ãàö³é íà àêö³é, òî óêðà¿íñüêîìó çàêîíîäàâñòâ³ 
³ñíóº ïåâíà êîë³ç³ÿ. Ñóòü ÿêî¿ ïîëÿãàº â òîìó, ùî ç îäíîãî áîêó âèõîäÿ÷è 
ç àíàë³çó ïðåàìáóëè íèí³ ä³þ÷îãî Ð³øåííÿ ÄÊÖÏÔÐ â³ä 22 ëþòîãî 2007 
ðîêó ¹ 387 «Ïðî çàòâåðäæåííÿ Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê çá³ëüøåííÿ 
(çìåíøåííÿ) ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî êàï³òàëó àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà» [11], 
ìîæíà ïðèéòè äî âèñíîâêó, ùî îäíèì ³ç ñïîñîá³â çá³ëüøåííÿ ðîçì³ðó 
ñòàòóòíîãî êàï³òàëó º îáì³í îáë³ãàö³é â àêö³¿. Äî òîãî æ òàêå ïîëîæåííÿ 
ì³ñòèëîñÿ ³ â ÷. 2 ñò. 38 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ãîñïîäàðñüê³ òîâàðèñòâà» 
[12]. Âèõîäÿ÷è ç öüîãî, çá³ëüøåííÿ ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî êàï³òàëó çà äîïî-
ìîãîþ îáì³íó îáë³ãàö³é íà àêö³¿, ìîæëèâå ëèøå ó òîìó âèïàäêó, ÿêùî 
îáì³í îáë³ãàö³é çä³éñíþºòüñÿ â äîäàòêîâî ðîçì³ùåíí³ àêö³¿.

Àëå ç ïðèéíÿòòÿì ÖÊ Óêðà¿íè (ÿêèé íå ì³ñòèòü òàêîãî ñïîñîáó çá³ëü-
øåííÿ ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî êàï³òàëó), Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî âíåñåííÿ 
çì³í òà âèçíàííÿ òàêèìè, ùî âòðàòèëè ÷èíí³ñòü, äåÿêèõ çàêîíîäàâ÷èõ 
àêò³â Óêðà¿íè ó çâ’ÿçêó ç ïðèéíÿòòÿì ÖÊ Óêðà¿íè» â³ä 27 êâ³òíÿ 2007 
ðîêó ¹ 997 [13], òàêèé ñïîñ³á çá³ëüøåííÿ ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî êàï³òàëó 
áóâ âèëó÷åíèé ³ç çàçíà÷åíî¿ ÷. 2 ñò. 38 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ãîñïîäàð-
ñüê³ òîâàðèñòâà». Íå ì³ñòèòü òàêèé ñïîñ³á çá³ëüøåííÿ ³ íîâèé Çàêîí 
Óêðà¿íè «Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà» (ñò. 15). Îòæå, ìîæíà ïðèéòè äî 
âèñíîâêó, ùî çàêîíîäàâåöü â³äìîâèâñÿ â³ä âèêîðèñòàííÿ òàêîãî ñïîñî-
áó çá³ëüøåííÿ ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî êàï³òàëó àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ÿê 
êîíâåðòàö³ÿ îáë³ãàö³é òîâàðèñòâà íà äîäàòêîâî ðîçì³ùåí³ àêö³¿. Íà ï³ä-
òâåðäæåííÿ òàêîãî âèñíîâêó ìîæíà íàâåñòè ³ íîðìó ï. 12 Ïîëîæåííÿ 
ïðî ïîðÿäîê âèïóñêó îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ, çàòâåðäæåíîãî Ð³øåííÿì 
ÄÊÖÏÔÐ â³ä 17 ëèïíÿ 2003 ðîêó ¹ 322 [14], â ÿê³é éäåòüñÿ ïðî òå, ùî 
óìîâè ðîçì³ùåííÿ îáë³ãàö³é, ùî âèïóñêàþòüñÿ àêö³îíåðíèìè òîâàðè-
ñòâàìè, ìîæóòü ïåðåäáà÷àòè ìîæëèâ³ñòü ¿õ êîíâåðòàö³¿ â àêö³¿ âëàñíîãî 
âèïóñêó, ÿê³ àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî âèêóïèëî â àêö³îíåð³â, ³ ÿê³ ïåðåáó-
âàþòü íà áàëàíñ³ ï³äïðèºìñòâà. Îñê³ëüêè êîíâåðòàö³ÿ àêö³é çä³éñíþºòü-
ñÿ â óæå ðîçì³ùåí³ àêö³¿, òî ³ ñïðàâä³ â òàêîìó âèïàäêó íå â³äáóâàºòüñÿ 
çá³ëüøåííÿ ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî êàï³òàëó òîâàðèñòâà.

Çîâñ³ì ³íøèé ïîðÿäîê êîíâåðòàö³é êîíâåðòîâàíèõ îáë³ãàö³é çàêð³-
ïëåíèé çàêîíîäàâñòâîì Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿, òîìó ùî îáë³ãàö³¿ ï³äëÿ-
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ãàþòü îáì³íó íå íà àêö³¿, ùî âèêóïëåí³ àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì, à íà 
äîäàòêîâî âèïóùåí³ àêö³¿. Íåîáõ³äíî çâåðíóòè óâàãó íà òå, ùî ðîñ³éñüêå 
çàêîíîäàâñòâî âèêîðèñòîâóº òåðì³í «îãîëîøåí³ àêö³¿». Ïðàâîâà ïðèðîäà 
äàíèõ àêö³é áóëà íåîäíîðàçîâî ïðåäìåòîì äîñë³äæåííÿ ð³çíèõ íàóêîâ-
ö³â, ³ á³ëüø³ñòü ³ç íèõ ïðèõîäÿòü äî âèñíîâêó ïðî óìîâíèé õàðàêòåð îãî-
ëîøåíèõ àêö³é, îñê³ëüêè «¿õ ïðîñòî ùå íåìà, ³ íåâ³äîìî, ÷è ç’ÿâëÿòüñÿ 
âîíè êîëè-íåáóäü â ìàéáóòíüîìó» [15, ñò. 2] òà ðîçãëÿäàþòü ¿õ â ÿêîñò³ 
ïåðåäáà÷åíîãî ñòàòóòîì òîâàðèñòâà ðåçåðâó, â ìåæàõ ÿêîãî àêö³îíåðíå 
òîâàðèñòâî âïðàâ³ âèïóñêàòè äîäàòêîâ³ àêö³¿ [16, ñò. 29]. Òîáòî, âèçíà-
÷åííÿ ðîçì³ðó îãîëîøåíèõ àêö³é â ñòàòóò³ òîâàðèñòâà º ðàìêàìè â ìåæ-
àõ ÿêèõ, àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî ìàº ïðèéìàòè ð³øåííÿ ïðî ðîçì³ùåííÿ 
äîäàòêîâèõ àêö³é.

Ïîâ’ÿçàí³ñòü òàêî¿ öèâ³ëüíî-ïðàâîâî¿ êîíñòðóêö³¿ ÿê îãîëîøåí³ àêö³¿ 
òà êîíâåðòàö³¿ àêö³é ïîëÿãàº â òîìó, ùî àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî ïîâèííî 
äîòðèìóâàòèñÿ âèìîãè, â³äïîâ³äíî äî ÿêî¿, ó âèïàäêó ðîçì³ùåííÿ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, ùî ï³äëÿãàþòü êîíâåðòàö³¿ â àêö³¿ ïåâíî¿ êàòåãîð³¿ (òèïó), 
ê³ëüê³ñòü îãîëîøåíèõ àêö³é ö³º¿ êàòåãîð³¿ (òèïó) ïîâèííà áóòè íå ìåíøå 
ê³ëüêîñò³, íåîáõ³äíî¿ äëÿ êîíâåðòàö³¿ ïðîòÿãîì ñòðîêó îá³ãó öèõ ö³ííèõ 
ïàïåð³â. ßêùî äàíà ê³ëüê³ñòü îãîëîøåíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â º ìåíøîþ, òî 
àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî ñïî÷àòêó ïîâèííî ïðèéíÿòè ð³øåííÿ ïðî çá³ëü-
øåííÿ ðîçì³ðó îãîëîøåíèõ àêö³é â ñòàòóò³. Òóò ïîòð³áíî çâåðíóòè óâà-
ãó íà òå, ùî òàêå ð³øåííÿ ïðèéìàºòüñÿ âèêëþ÷íî çàãàëüíèìè çáîðàìè 
àêö³îíåð³â â ¾ ãîëîñ³â, òîä³ ÿê ð³øåííÿ ïðî çá³ëüøåííÿ ðîçì³ðó ñòàòóò-
íîãî êàï³òàëó øëÿõîì âèïóñêó äîäàòêîâèõ àêö³é ïðèéìàºòüñÿ ïðîñòîþ 
á³ëüø³ñòþ ãîëîñ³â. Äî òîãî æ òàêå ð³øåííÿ ìîæå ïðèéíÿòè ³ íàãëÿäîâà 
ðàäà (êð³ì âèïàäê³â ïðèâàòíîãî ðîçì³ùåííÿ ³, ÿêùî òàêå ðîçì³ùåííÿ 
ñòàíîâèòü á³ëüøå 25% âæå ðîçì³ùåíèõ, òî òàê³ ð³øåííÿ ïðèéìàþòüñÿ 
çàãàëüíèìè çáîðàìè â ¾ ãîëîñ³â), ÿê³é æå ñòàòóòîì ìîæå íàäàâàòèñÿ ïðà-
âî íà ðîçì³ùåííÿ êîíâåðòîâàíèõ îáë³ãàö³é.

Âèõîäÿ÷è ç âèùåíàâåäåíîãî, ìîæíà ïðèéòè äî âèñíîâêó, ùî ââîäÿ÷è 
äàíó ïðàâîâó êîíñòðóêö³é, ðîñ³éñüêèé çàêîíîäàâåöü ìàâ çà ìåòó íàäàòè 
àêö³îíåðó ïåâíèé êîíòðîëü çà ä³ÿëüí³ñòþ îðãàí³â óïðàâë³ííÿ ùîäî äî-
äàòêîâîãî ðîçì³ùåííÿ àêö³é òà ³íøèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî ìîæóòü áóòè 
êîíâåðòîâàí³ â àêö³¿. Ùîäî óêðà¿íñüêîãî çàêîíîäàâñòâà, òî åì³ñ³ÿ àêö³é 
çä³éñíþºòüñÿ ò³ëüêè çà ð³øåííÿì çàãàëüíèõ çáîð³â, à ðîçì³ùåííÿ ³íøèõ 
åì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ñóìó, ùî íå ïåðåâèùóº 25 â³äñîòê³â âàðòîñ-
ò³ àêòèâ³â òîâàðèñòâà – çà ð³øåííÿì íàãëÿäîâî¿ ðàäè (÷. 1 ñò. 21 Çàêîíó 
Óêðà¿íè «Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà»).

Âèñíîâêè. Îäíèì ³ç ñïîñîá³â ïðîâåäåííÿ º êîíâåðòàö³ÿ êîíâåðòîâà-
íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, äî ÿêèõ â³äíîñÿòüñÿ ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿, îáë³ãàö³¿ 
òà ³ç ïåâíèì çàñòåðåæåííÿì îïö³îíè. Ùîäî êîíâåðòàö³¿ êîíâåðòîâàíèõ 
îáë³ãàö³é, óêðà¿íñüêèì òà ðîñ³éñüêèì çàêîíîäàâñòâîì ïåðåäáà÷åí³ çîâñ³ì 
³íø³ ïðîöåäóðè êîíâåðòàö³¿ îáë³ãàö³é â àêö³¿, êîæíà ç ÿêèõ ìàº ñâî¿ ïî-
çèòèâí³ ðèñè òà íåäîë³êè. Ïîçèòèâîì ðîñ³éñüêî¿ ïðîöåäóðè êîíâåðòàö³¿ 
ö³ííèõ ïàïåð³â º òå, ùî âîíè â á³ëüø³é ì³ð³ çä³éñíþþòü çàõèñò âëàñíèê³â 
òàêèõ êîíâåðòîâàíèõ îáë³ãàö³é, îñê³ëüêè ìîæëèâèé âèïàäîê êîëè â òî-
âàðèñòâà íå ìàº âèêóïëåíèõ âëàñíèõ àêö³é ³ íàÿâí³ àêö³îíåðè íå áàæà-
þòü ïðîäàâàòè ñâî¿ àêö³¿. Àëå òàêà ïðîöåäóðà º îáòÿæëèâîþ, îñê³ëüêè â 
êîæíîìó âèïàäêó ïîâèííà çä³éñíþâàòèñÿ äîäàòêîâà åì³ñ³ÿ àêö³é. Òîìó 
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íà äóìêó àâòîðà, íàéá³ëüø ïðèéíÿòíîþ º òàêà ïðîöåäóðà, â³äïîâ³äíî äî 
ÿêî¿ àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî ñïî÷àòêó çä³éñíþº êîíâåðòàö³þ êîíâåðòîâà-
íèõ îáë³ãàö³é ó âèêóïëåí³ àêö³¿, à â ðàç³ â³äñóòíîñò³ îñòàíí³õ, ïîâèííî 
çä³éñíèòè äîäàòêîâó åì³ñ³þ àêö³é.
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