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ДУАЛІСТИЧНА ПРИРОДА АКЦІЇ ЯК РІЗНОВИДУ ЦІННИХ ПАПЕРІВ

Акція як категорія існує вже не одне століття. Ринок цінних паперів –

одна з найбільш вагомих категорій сучасної економіки [8, с. 28]. Натомість

дослідження дуалістичної природи акції залишається досить дискусійним.

Дуалізм є не стільки ознакою цінних паперів, скільки проблемою

сприйняття даного інституту [2, с. 35]. Переважна більшість науковців

виходить із розуміння цінного паперу як «єдиної сукупності речових і

зобов’язальних прав, і в конструкції цінного паперу як об’єкта цивільних

прав стирається межа між абсолютним і відносним правом» [7, с. 107].

Виходячи з дуалістичної природи цінних паперів, можна стверджувати, що

вони знаходяться «на межі речового і зобов’язального права» [4, с. 205] і є

«прикордонним інститутом» [10, с. 14] цивільного права. Дуалістична

природа «надає можливість виділити цінний папір із загального ряду

об’єктів цивільних прав, у тому числі з категорії речей, до якої законодавець

відніс цінні папери» [1, с. 10], нічого подібного немає в жодному інституті

цивільного права. У цьому і полягає « «цінність» цінних паперів» [3, с. 65].

Правову природу цінності паперу складає право, яке закріплене в

документі. Дуалістична природа цінних паперів являє собою стійкий зв’язок

«права на цінний папір» і «права із цінного паперу». «Права на цінний

папір» за своєю суттю відносяться до речових прав (акціонер може

здійснювати свої «права на акцію» самостійно, без позитивних дій інших

осіб), а «права із цінного паперу» – до зобов’язальних. Взаємозв’язок «права

на цінний папір» і «права із цінного паперу» полягає в тому, що придбання

права на папір передбачає і придбання права із паперу, оскільки є

неможливою «передача права власності на цінний папір без права за цінним

папером і, навпаки, права за цінним папером без права власності на цінний

папір» [6, с. 90-91]. Це означає, що тільки той, хто має право на цінний

папір, має і право із цінного паперу, тобто право із паперу слідує за правом

на папір. І навпаки, право із паперу не передається окремо особі, яка

придбала цінний папір, а виникає в неї як наслідок придбання права
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власності на папір. Право із цінного паперу повинно бути зв’язано з правом

на цінний папір таким чином, що без нього воно не може бути реалізоване.

Концепція «подвійної правової природи цінних паперів» відображена як

у російському, так і в українському законодавстві. До такого висновку

можна дійти, здійснюючи аналіз норм, у яких закріплені визначення

поняття «цінного паперу», а також норм, які регулюють питання переходу

прав за цінними паперами. Так, речовим «правом на папір» є право на сам

документ, а зобов’язальними «правами із цінного паперу» є права,

закріплені в цінному папері (ч. 1 ст. 194 ЦК України і ч. 1 ст. 142 ЦК

Російської Федерації). Дуалістична природа цінних паперів виявляється

також при переході прав на них. Так, необхідно врахувати положення ч. 2

ст. 194 ЦК України (до особи, яка набула право власності на цінний папір,

переходять у сукупності всі права, які ним посвідчуються) і аналогічної

норми в п. 2 ч. 1 ст. 142 ЦК Російської Федерації.

З огляду на вищевикладене особливість акції як цінного паперу полягає в

тому, що «речовий і зобов’язальні елементи в акції мають неоднакове

значення для її сутності» [5, с. 43]. До такого висновку можна дійти,

враховуючи те, що з моменту придбання цінного паперу власник отримує

тільки речові права на нього, а для реалізації ж зобов’язальних «прав із

цінного паперу» необхідне настання певного юридичного факту (наприклад,

проведення загальних зборів є можливістю для реалізації акціонерами своїх

виборчих прав) [2, с. 36]. На підтвердження вищезазначеного твердження

можна навести і наступне: «Емітент володіє правами на цінний папір, але не

має і не може мати прав із цінного паперу» [9, с. 31]. Так, акціонерне

товариство у разі, наприклад, викупу розміщених ним акцій має права на

цінний папір (право приймати рішення щодо їх відчуження або ж прийняти

рішення про їх погашення), у той же час товариство позбавляється прав із

цінного паперу (на отримання дивідендів, участі в загальних зборах

акціонерного товариства).

Отже, акції як різновиду цінних паперів, на думку В. В. Заборовського

[2], з якою слід погодитися, також характерний тісний зв’язок права (права з

цінного паперу) і паперу (права на цінний папір), тобто вона як і інші цінні

папери стоїть на межі відносних і абсолютних прав і являє собою сукупність

речових і зобов’язальних прав. Але особливість акції полягає в тому, що

речові і зобов’язальні права з акції мають неоднакове значення для її

правової природи.
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