УДК 347. 441. 12
Ємельянов  В.Р., здобувач,
головний юрисконсульт юридичного департаменту  ПАТ «КБ Хрещатик»,                   

м. Київ, Україна

Науковий керівник: Вавженчук С.Я. д.ю.н., доцент
 Київський національний  університет  імені   Тараса Шевченка,

м. Київ, Україна
ОКРЕМІ  ПИТАННЯ СУТНОСТІ ЮРИДИЧНОЇ ПРИРОДИ ДОГОВОРУ КУПІВЛІ-ПРОДАЖУ ЦІННИХ ПАПЕРІВ ІЗ ЗОБОВЯЗАННЯМ ЗВОРОТНОГО ВИКУПУ (РЕПО) ЗА ЗАКОНОДАВСТВОМ УКРАЇНИ 

Перехід української економіки на ринкові рейки стимулював інтенсивність цивільно-правового обігу цінних паперів, істотно розширив набір фінансових інструментів цивільних відносин, що каталізувало становлення ринку цінних паперів та появу його професійних учасників. 

 
З початком   відродженням інституту цінних паперів, було прийнято ряд законодавчих актів, спрямованих на удосконалення правового  регулювання ринку цінних паперів в Україні. Однак, у зв’язку із відсутністю ґрунтовних теоретичних розробок, на практиці дуже часто виникають труднощі в застосуванні нормативних положень, що здійснюють регулювання   обігу  цінних паперів в Україні. В цьому випадку  важливого значення  набуває  договірна форма, що дозволяє  врегулювати ті суспільні відносини які в деякій мірі не надто деталізовані в приписах законодавства а подекуди зовсім ним неврегульовані. 


Метою даної роботи є окреслення окремих питань, що стосуються  сутності  договору купівлі-продажу цінних паперів  із зобов’язанням зворотного викупу за законодавством України.


На початку наукової розвідки слід наголосити на тому, що договірна конструкція   купівлі-продажу цінних паперів із зобов’язанням зворотного викупу (договір репо)  викликає додаткову  зацікавленість з огляду на те, що вона нормативно не закріплена  а ні положеннями  Цивільного кодексу України, а ні положеннями  Господарського кодексу України. 


В той же час договірна конструкція репо нерідко  застосовується як на біржовому ринку його професійними учасниками так і на позабіржовому ринку комерційними банками. 


Відсутність договірної конструкції репо у положеннях Цивільного кодексу України (далі ─ ЦК України), дозволяє застосовувати до правовідносин сторін за цим договором загальні положення  глави 54 ЦК України (купівля-продаж), щодо істотних умов договору репо та його предмету.

Відповідно до статті 656 ЦК України,  предметом договору купівлі-продажу може бути товар, який є у продавця на момент укладення договору або буде створений (придбаний, набутий) продавцем у майбутньому [1,с. 445].

На думку Р.А. Майданика предметом договору репо виступає  досить широке коло високоліквідних цінних паперів, які, зокрема, мають офіційну котировку на фондових біржах, до складу яких входять: державні цінні папери; першокласні комерційні векселя; акції та облігації великих промислових компаній і банків, що перебувають на обігу на біржі; депозитні сертифікати [9,с. 445].    

Зважаючи на викладене вище можна говорити про  віднесення до предмету договору репо цінних паперів, які  мають офіційну котировку на фондових біржах.

Дещо відмінний підхід до визначення предмету та правової природи договору репо  міститься у роботах І.А. Безкубого, який відносить репо до банківських правочинів. 


На його думку існує певна дуалістична природа об’єктів  правочину репо, яка відображається у наступному. Цінні папери,  з однієї сторони, розглядаються   як предмет купівлі-продажу та одночасно вартісним еквівалентом зазначеного договірного зобов’язання, з іншого виконують функцію забезпечення повернення кредиту [6,с.428].  


З цього вбачається, що  українське законодавство  дозволяє використовувати правову конструкцію репо, як на біржовому так і на позабіржовому ринку (комерційними банками із Національним банком України). В обох випадках предметом даного договору будуть виступати   цінні  папери. 

 
У контексті застосування правочинів репо у банківській діяльності точиться дискусія стосовно правової природи згаданих договорів. Здебільшого її суть, як стверджує  І. А. Безкублий,  зводиться до ототожнення репо з кредитом  під заставу цінних паперів та договору купівлі-продажу [6,с.435].  

Своєрідною позикою під заставу договір репо визнається також багатьма сучасними цивілістами  (М. Кузнецов, Р.А. Майданик, В.А. Белов) [8,с.47].


Для прикладу В.А. Бєлов аргументує заставний  характер договору репо тим,  що право власності на цінні папери, які перейшли за першою частиною угоди репо до покупця одразу ж обтяжуються зобов’язальним правом вимоги  продавця [7].



Однак,   з цим варто  не погодитися. Справа в тому, що право вимоги,  яким на думку В.А. Бєлова обтяжуються цінні папери, не може позбавити покупця за першою частиною договору репо володіти, користуватися і розпоряджатися цінними паперами, які перейшли у його власність.  Наприклад покупець за першою частиною договору репо може  здійснити відчуження цих цінних паперів  (подальший продаж). Так зване обтяження правом вимоги щодо цінних паперів набуде  юридичної сили для зобов’язаної сторони лише при настанні певного моменту у часі задля  виконання  другої частини договору репо.  Тому що за першою частиною договору репо первісний продавець має право вимагати від зобов’язаної сторони передати  йому у власність цінні папери лише при  настанні певного  моменту  у часі  відповідно до умов договору. 

Таким чином, характерне для застави, у силу статті 17 Закону України «Про заставу»,  обмеження права власності, а саме   право розпоряджатися цінними паперами не виникає. А отже і вести мову про те, що   договір репо  виступає аналогом договору позики під заставу цінних паперів не вбачається не можливим. 


Також про неможливість застосування до договірної конструкції репо положень щодо договору позики свідчить класифікація цих  договорів.


Стосовно класифікації договору позики варто взяти за основу класифікацію проведену  С.Я. Вавженчуком, який  відносить  договір позики до  реальних, односторонніх  договорів, що може бути оплатним або безоплатним [4, с.419]. 



Класифікація договору проведена С.Я. Вавженчуком в повній мірі відображає місце договору  позики в системі зобов’язального права України. 



При  цьому на відміну від договору позики  правовій конструкції договору  репо притаманні ознаки договору купівлі-продажу. Договір репо можна характеризувати як консенсуальний,  двосторонній договір та  оплатний. 

Враховуючи вище викладене можна зазначити, що договорів  купівлі-продажу  цінних паперів із зобов’язанням зворотного викупу (репо) є  видом договору купівлі-продажу. Так договір репо як і договір купівлі-продажу є двостороннім, консенсуальним, оплатним містить у собі взаємопов’язані обопільні зобов’язання сторін які виникають в момент досягнення між ними згоди.    


При визначенні предмету договору репо сторони керуються загальними положеннями цивільного законодавства щодо купівлі-продажу,  мета  укладення договору репо є  більш «віддаленою» ніж при звичайній купівлі-продажу і полягає у передачі права  власності на цінні папери на  певний строк, з цілю надання іншій стороні вільних фінансових ресурсів. 
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