
Проблеми правового регулювання господарської діяльності

Торговельне укладення Німеччини діють на благо 
держави вже більше 100 років. Правознавцям Украї
ни слід більше вивчати теорію німецького права.
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ЭКОНОМИКО-ПРАВОВЫ Е ПРОБЛЕМ Ы  ВЕКСЕЛЬНОГО ОБРАЩ ЕНИЯ В УКРАИНЕ

В Настоящее время в развитии цивилизо
ванного вексельного ры нка заи н тересован ы  
практически в се участники вексельного обра
щ ен и я /Т ак ая  заи н тер есов ан н ость  вы звана, 
прежде всего, недостатком оборотны х средств и 
высоким уровнем дебиторско-кредиторской за
долж енности,

В Украине объем дебиторско-кредиторской; 
задолж енности превышает валовой внутренний 
продукт (табл. 1).

Снижение объема дебиторско-кредиторской  
задолженности мож но достичь, в том числе путем 
оформления задолженности векселями и исполь
зования их в расчетах. • ■ 1 -
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Таблица 1. Валовой внутренний продукт  
и дебиторско-кредиторская задолженность *

млн грн

Показатели Годы
2003 2004 2005 2006

Валовой внутренний продукт 267344 345113 441452 544153
Дебиторская задолженность 353001 400204 421821 534038
Кредиторская задолженность 444691 5І3557 545І06 661756

* Составлено поданным: Статистичний щорічник України за 2006 
рік /  Держкомстат України; За ред. О. Г. Осауленка,— К.: Кон
сультант,— 2 0 0 7 ,-  551 с. [1].

П о данным Госкомстата,Украины задолжен
ность по расчетам векселями предприятий (кроме 
малых предприятий и  бюджетных учреждений) со
ставляет незначительную долю  в их дебиторско- 
кредиторской задолженности. Так, в 2006 г в струк
туре дебиторской задолженности задолженность по 
векселям предприятий составляла лишь 4,2 %, что 
на 1,2 % меньше, чем в 2005 г., а в структуре креди
торской задолженности — 7,7 %, что на 1,0 % мень
ше, чем в 2005 г. [1, с. 61]. При этом платежная дис
циплина по расчетам векселями намного выше, чем 
по расчетам за товары, работы, услуги; в 2006 г. про
сроченная дебиторская задолженность за товары, 
работы, услуги составляла 55,3 % от общей суммы 
просроченной дебиторской задолж енности, а по  
расчетам векселями — 0,6. %. Соответственно, про
сроченная кредиторская задолженность за товары, 
работы, услуги в 2006 г. составляла 56,4 % от общей 
суммы просроченной кредиторской задолженности, 
а по расчетам векселями -г -1,9 % [там же].

П о данным Государственной комиссии по цен
ным бумагам и фондовому рынку Украины на про
тяжении 2001—2006 гг. вексель, оставаясь одним из 
наиболее популярных инструментов на отечествен
ном фондовом рынке по масштабам купли-прода
жи, все же снижает свою долю в общем объеме вы
полненных договоров (табл, 2).

Таблица 2. Объемы торгов ценными бумагами 
на фондовое рынке Украины *

П о к а з а т е л и
Г о ДЫ

200 1 2 0 0 2 2 0 0 3 2 0 0 4 2 0 0 5 2 0 0 6
О б ъ е м ы  т о р г о в  ф о н д о в о м  
р ы н к е , м л р д  гр н

6 8 ,4 3 10 8 ,6 1 2 0 2 ,9 6 3 2 1 ,2 7 4 0 3 ,7 7 4 9 2 ,7 8

О б ъ е м ы  т о р г о в  в е к с е л я м и  н а 
Ф о н д о в о м  р ы н к е , м л р д  г р н

3 0 ,1 0 .50 ,21 8 8 ,0 7 1 2 5 ,3 4 1 3 3 ,1 2 142,23,

Д о л я  в е к с е л е й  в  о б щ е м  
о б ъ е м е  ТОРГОВ, %

4 4 .0 4 6 ,2 4 3 ,4 3 9 ,0 3 3 ,0 2 8 ,9

О б ъ е м ы  т о р т о в  а к ц и я м и  н а  
Ф о н д о в о м  р ы н к е , м л р д  г р н

1 9 ,3 6 3 4 ,2 4 7 6 ,9 9  ’ 1 3 8 ,7 7 1 7 9 ,7 9 2 2 5 ,6 5 '

Д о л я  а к ц и й  в  о б щ е м  о б ъ е м е  
ТОРГОВ. %

2 8 ,3 3 1 ,5 3 7 ,9 4 3 ,2 4 4 ,5 4 5 ,8

О б ъ е м ы  т о р г о в  о б л и г а ц и я м и  
п р е д п р и я т и й  н а  ф о н д о в о м  
р ы н к е , м л р д  г р н

0 ,8 9 2 ,1 6  : '  9 ,0 1 2 1 ,2 8 3 2 ,6 2 6 2 ,3 8

Д о л я  о б л и г а ц и й  п р е д п р и я т и й  
в  о б щ е м  о б ъ е м е  ТОРГОВ. % 1.3 2 ,0 4 ,4 6 ,6 8 ,1 1 2 ,7

* Составлено по данным: Звіт Державної комісії з цінних паперів 
і фондового ривку України за ,2006 р ік / /  [Електронний ресурс].-  
Режим доступу: Ьйр//уууууу.88т8с.ноу.да/4/2006/раг12.р(іГ [2].

В то же время, как следует из табл. 2, за рас
сматриваемый период времени доля акций и об
лигаций предприятий в общ ем объеме выполнен
ных договоров на ф ондовом  рынке неуклонно 
увеличивается. П ри этом  за последние три года 
(2004—2006 гг.) наибольш ие объемы торгов вы
полнены именно с акциями.

В 2006 г. по сравнению с 2005 г. объем выполнен
ных договоров с акциями увеличился на45,86 млрд грн, 
облигациями — на 29,76 млрд грн. В то же время, при 
общем росте объемов торгов на фондовом рынке, 
объем вьиюлненных договоров с векселями за этот 
период времениуменьшился на 9,11 млрд грн (табл. 2).

Важно, подчеркнуть, что в настоящ ее время 
общий объем векселей в обороте не известен. Раз
витием вексельного рынка Государственная комис
сия по ценным бумагам и фондовому рынку зани
мается, по сути, формально. Национальный банк 
Украины лишь регулирует операции банков с век
селями. По мнению председателя Экспертного со
вета по вопросам вексельного обращения при Ас
социации украинских банков Т, Руденко, в Украи
не нет органа,' который был бы заинтересован в раз
витии вексельного обращения и имел бы целостный 
подход к его реализации [3, с. 9].

Целью настоящем работы является исследование 
проблем вексельного обращения в Украине и разработ
ка предложений по их разрешению.

Для понимания места и роли векселя в современ
ной национальной экономике необходимо рассмот
реть историю развития вексельного рынка в Украине. ,

Период времени с 1990 по 1999 п: можно отнес
ти к активизации вексельного обращения в Украи
не. Однако эта активизация имела специфический 
характер. В частности, с принятием в 1994 г. Указа 
Президента Украины «О выпуске и обращении век
селей для покрытия взаим ной задолж енности  
субъектов предпринимательской деятельности» в 
1994-1995 гг была проведена всеукраинская акция 
по оформлению взаимной задолженности векселя
ми, которая не привела к активизации обращения 
векселей, а лишь усилила кризис неплатежей. В 
1996-1998 гг, были активизированы энергетические 
векселя со значительным риском вексельных опера
ций. В 1997 г были введены в обращение «налого
вое» векселя. В 1999 г было создано специализиро
ванное государственное предприятие «Укрспец- 
фин» -  генеральный агент Главного управления Го
сударственного казначейства Украины по выкупу 
кредиторской и  дебиторской задолженности государ
ства. Фактически из-за коррупционной деятельнос
ти Национальною диспетчерского центра Минэнер
го национальная энергетика в 1996—1998 гп была до
ведена до упадка (дисконты по энергетическим век
селям доходили до 80 %). Вследствие коррупционных
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действий Укрспецфина на рынке государственного 
долга Украина понесла огромные убытки [3, с. 10].

Результатом вьпнеуказанных масштабных госу
дарственных акций с векселями стало снижение 
доверия к векселю как легитимному и надежному 
финансовому инструменту. '

В 1999 г, Украина присоединилась к Женевским 
вексельным конвенциям 1930 г. В Указе Президента 
Украины от 24.12.1999 с была дана негативная оцен
ка деятельности Укрспецфина. В частности, отмеча
лось негативное влияние указанного предприятия на 
состояние бюджетной дисциплины и распростране
ние недейежных форм расчетов с Государственным 
бюджетом Украины, Закрепленное Кабинетом М и
нистров Украины монопольное право Укрспецфина 
на осуществление Операций с казначейскими вексе
лями дало возможность этому предприятию получать 
высокий уровень прибыли за счет операций с бю
джетными средствами в условиях отсутствия конку
ренции в этой сфере [4]. Этим Указом Президента 
была прекращена деятельность Укрспецфина.

Общеизвестно, что вексельные расчеты имеют 
бесспорные преимущества благодаря их оператив
ности и гибкости, а также не инициируют инфля
ционные процессы, поскольку оплата векселей осу
ществляется только в безналичной форме.

В Украине выдача и обращение простых и пе
реводных векселей на территории Украины осуще
ствляется в соответствии с Ж еневской конвенцией, 
которой введен Унифицированный закон о пере
водных векселях и простых векселях, Ж еневской 
конвенцией об урегулировании некоторых колли
зий законов о переводных векселях и  простых век
селях, Ж еневской конвенцией о гербовом сборе 
относительно переводных векселей и простых век
селей, Законом Украины «Об обращении векселей 
в Украине», Законом Украины «О ценных бумагах 
и фондовом рынке» и другими законодательными 
и нормативными актами [5—9].

Указанные конвенции стали частью нацио
нального законодательства Украины 6 января 2000 г 
согласно ст. 9 Конституции Украины, и в соответ
ствии с частью 1 ст. 19 Закона Украины «О между
народных договорах», а также Законами Украины о 
присоединении к Ж еневской конвенции 1930 г. 
подлежат обязательному выполнению [5—7,10 ].

11еречисленные законодательные акты содер
жат требования и правила относительно перевод
ных и простых векселей, а также особенностей их 
обращения, осуществления операций с векселями 
и выполнения вексельных обязательств в хозяй- 
ствешюй деятельности.

Нормы Гражданского и Хозяйственного кодек
сов Украины применяются к вексельным правоот
ношениям в случае отсутствия соответствующих

специальных норм вексельного законодательства. К  
примеру, вексельное законодательство не описывает 
способы  прекращ ения обязательства, кроме его 
исполнения, или источники ф инансирования  
приОбрётения ценных бумаг!' 1 " ‘

Следует учитывать, что юридическая сила раз
ных законодательных и нормативных актов не оди
накова. Иерархия следующая, На первом месте сто
ят перечисленные Международные соглашения, да
лее законы, затем иные нормативные акты, которые 
должны действовать л и шь в части, не противореча
щей международным соглашениям и Закону Укра
ины «Об обращении векселей в Украине».

Но, несмотря на, казалось бы, достаточную нор
мативную урехушфованностъ вексельных отношений, 
на практике возникает немало проблемных вопросов 
относительно проведения операций с векселями.

Прежде всего, Порядок выпуска, авалирования, 
акцептования, индоссирования и погашения вексе
лей для государственных предприятий и  акционер
ных обществ, в уставном фонде которых доля госу
дарства превышает 50 % (далее — Порядок), ставит 
в неравные условия государственный и частный 
сектор экономики [11]. ‘

Речь идет о том, что в Порядке предусмозрсггы 
существенные ограничения по срокам и  сумме эмис
сии векселей, порядку авалирования, акцептования, 
индоссирования и погашения векселей для государ- 
ствеіпш х предприятий и акционерных обществ, в 
уставном фонде которыхдодя государства превышает 
50 %. В частности, выпуск векселей для расчетов с  
поставщиками продукции (работ, услуг) на сумму, 
превышающую величину прибыли предприятия, 
остающуюся у предприятия с предыдущего отчетно
го периода После уплаты налогов, сборов (обязатель
ных платежей), осущ ествляется по разреш ению  
уполномоченного органа. Ограничен и срок погаше
ния векселей 30 днями. Предприятия, которые на 
протяжении последнего отчетного периода имели 
убытки, могут выпускать векселя с разрешения упол
номоченного органа. При этом сумма вексельных 
обязательств предприятия не должна превышать 
сумму денежных средств, поступивших на расчетный 
счет предприятия за предыдущий отчетный период. 
Такие ж е ограничения установлены и для авалирова
ния, акцептования и индоссирования векселей. Вве
дены ограничения и для предприятий, имеющих за
долженность перед государственным бюджетом. В 
случае несоблюдения предприятиями предусмотрен
ных Порядком ограничений, контракт с руководи
телем предприятия может быть разорван.

Важно подчеркнуть, что рассмотренный Поря
док противоречит Унифицированному закону о пе
реводных векселях и гтрбстых векселях ей 07.06.1930 і  
и Закону Украины «Об обращении векселей вУкра-

! 2008. №1 ЕКОНОМІКА ІЛ ПРАВО



Проблемы правового регулирования хозяйственной деятельности

ине». Противоречие состоит в том, что названные 
законы при осуществлении расчетов с помощью век
селей не предусматривают какие-либо ограничения, 
связанные с финансовым положением предприятия 
(наличие прибыли или убытков), наличием задол
женности перед государственным бюджетом, диффе
ренцированным подходом к предприятиям разных 
форм собственности и  прочие ограничения.

Таким образом, постановление Кабинета Мини
стров Украины «Об утверждении порядка выпуска, ава
лирования, акцептования, индоссирования и погаше
нии векселей, выпускаемых государствешгаши пред
приятиями и акц ионерными обществами, в уставном 
фонде которых доля государства превышает 50 процен
тов», предусматривающее ограничения по обращению 
векселей, не соответствует требованиям Унифициро
ванного закона о переводных и простых векселях и 
Закона Украины «Об обращении векселей в Украине».

Обращение ценных бумаг и исполнение обяза
тельств, оформленных ценными бумагами, имеет 
ряд нюансов, из-за которых вексельные отношения 
относятся к наиболее сложным. К  достаточно дис
куссионным относится вопрос эмиссии векселей с 
целью обмена на ранее выданный вексель. Счита
ется. ли, такая эмиссия выпуском новых векселей.

В соответствии со ст. 14 Закона Украины «О 
ценных бумагах и фондовом рынке» вексель — это 
ценная бумага, удостоверяющая безусловное денеж
ное обязательство векселедателя или его приказ тре
тьему лицу уплатить после наступления срока пла
тежа определенную сумму владельцу векселя (век
селедержателю) [9]. При этом в соответствии со ст. 6 
Закона Украины «Об обращ ении векселей в Укра
ине» платеж по векселю на территории Украины 
осуществляется только в безналичной форме [8].

В соответствии со сг. 4 Закона Украины «Об об
ращении векселей в Украине» выдавать переводные 
и простые векселя можно только для оформления 
денежного долга за фактически поставленные това
ры, выполненные работы, предоставленные услуги [8]. 
В случае выдачи (передачи) векселя прекращаются 
денежные обязательства относительно платежа по 
этому договору и возникают денежные обязательства 
относительно платежа но векселю, При этом на мо
мент выдачи векселя задолженность за товары (рабо
ты, услуга) уже должна быть, т. с. товары поставле
ны, работы выполнены, услуги оказаны.

Вексель может выступать и как ценная бумага. 
Его можно продать или обменять как любой другой 
товар по договорной цене. Вексель, участвуя в това
рообменной операции, становится товаром. Однако 
этот вариант распоряжения векселем имеет свои осо
бенности. Согласно п. 1.6 Закона Украины «О нало
гообложении прибыли предприятий» товарами явля
ются материальные и нематериальные активы, а так

ж е ценные бумага и деривативы, используемые в лю
бых операциях, кроме операций по их выпуску (эмис
сии) и погашению. При приобретении-продаже и 
обмене векселей на основании договоров купли-про
дажи, мены вексель отвечает определению товара в 
соответствии с подпунктом 1.6 названного Закона [12].

Кроме этого, необходимо учитывать необходи
мость соблюдения лицензионных ограничений. Без 
лицензии операцию по продаже и мене векселей 
можно осуществить с привлечением торговцев цен
ными бумагами, для которых операции с ценными 
бумагами являются исключительным видом дея
тельности, а .также банков. В соответствии с п. 13 
Положения о  порядке осуществления банками опе
раций с векселями в национальной валюте на тер
ритории Украины кущ и, продажа и обмен векселей 
по поручению клиентов осуществляется банком в 
соответствии с законодательством Украины и на 
основании договора-комиссии или поручения [13] .

В соответствии с пунктом 1.2 ст. 1 вышеназван
ного Положения, приобретение векселя -ч это полу
чение векселя в собственность путем покупки, зало
га, выдачи или дарения, наследства или иных дого
воров, результат которых—имущественное право на 
вексель [13]. Векселедержатель, который продает 
вексель за денежные средства на основании догово
ра купли-щродажи или меняет вексель, к затратам на 
приобретение векселя относит стоимость товаров 
(работ, услуг) по договору поставки, задолженность 
по которой была прекращена путем предоставления 
(выписки или передачи) векселя и приобретения 
продавцом денежных прав относительно платежа до  
векселю. Кроме этого, согласно ст. 165 Хозяйствен
ного кодекса Украины субъекты.хозяйствования 
могут приобретать акции и другие ценные бумаги, 
указанные в кодексе, за счет средств,, поступающих 
в их распоряжение после уплаты налогов и процен
тов за банковский кредит, если иное н е установлено 
законом [14]. Относительно векселей ..«иное» не ус
тановлено, поэтому субъект хозяйствования может 
приобретать вексель как ценную бумагу только в том 
случае, если у него нет задолженности по уплате на
логов и Процентов за банковский Кредит. , • >

При заключении гражданско-правового дого
вора мены следует иметь в виду, что стороны дого
вора выступают одновременно и в роли продавца и 
в роли покупателя; П оэтому обмен векселей для 
двух сторон может быть осуществлен с  соблюдени
ем требований ст, 165 Хозяйственного кодекса Ук
раины. При этом следует иметь в виду, что мена для 
предприятия,, по сухи, является обратным выкупом. 
В этой связи необходимо учитывать особенности  
налогообложения, предусмотренные абзацем 5 пун
кта 7.6.1 Закона Украины «О налогообложении при
были предприятий» [12]. , .
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вы
пустить новые векселя меньшего номинала с со
блюдением граничного срока погашения, установ
ленного действующим законодательством.

, Таким образом, для обмена векселя на вексель 
необходимо выпустить новый вексель, В этом случае 
новый вексель выступает самостоятельным предме
том договора, а условия и параметры заключения 
договора мены должны соответствовать нормам  
хозяйственного и гражданского права,

В то же время произнести расчет новыми векселями 
по ранее выданному векселю предприятие не имеет пра
ва, поскольку выдавать векселя за поставленные цен
ные бумаги можно только на кгоричном рынке ценных 
бумаг, на котором ценные бумага являются товаром.

Длительное время дискуссионным оставался й  
остается вопрос правомерности использования век
селя в качестве взноса в уставный фонд предприятий 
различных организационно-правовых форм. В соот
ветствии со ст. 12 Закона Украины «Об обращении 
векселей в Украине» введен запрет' на формирование 
уставного фонда хозяйственного общества векселя
ми [8]. Этот запрет распространяется как на выдачу 
векселя для формирования: уставного фонда, так и на . 
внесение в уставный фонд уже находящегося в обра
щении векселя. ІІри этом остается неурегулирован
ным вопрос относительно возможности использова
ния векселей для формирования уставных фондов 
предприятий, которые но своему организационно- 
правовому статусу не относятся к хозяйственным 
обществам. К  примеру, частные предприятия, фер
мерские хозяйства и другие. В данном случае речь 
идет 6 векселях уже обращающихся на вторичном 
рынке для соблюдения правила товарности векселя. 

Выводы,
Решение изложенных в статье проблем возмож

но путем:
снятия дополнительных охраничений по выпус

ку, авалированию, акцептованию, индоссированию  
и погашению векселей, введенных постановлением 
Кабинета Министров Украины от 06.03.2002 г. № 262  
для государственных предприятий и  акционерных 
обществ, в уставном фонде которых доля государ
ства превышает 50 %;

введения практики предоставления полной  
информаций о предприятии-векселедателе по ана
логии с информацией, которую предоставляют 
предприятия-эмитенты облигаций;

конкретизации в действующем законодатель
стве возможности использования векселей в. каче
стве ценной бумаги для формирования уставных 
фондов предприя тий, не имеющих организацион
но-правовой статус «хозяйственное общество»; , 

создания органа, который был бы заинтересо
ван в развитии вексельного обращения и имел бы

целостный подход к реализации стратегии развития 
вексельного рынка. • ' ■'
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НЕКОТОРЫЕ ОСОБЕННОСТИ ЗАЩ ИТЫ  ИНТЕРЕСОВ СТОРОН  
П РИ  П РИ М Е Н Е Н И И  ИНСТИТУТА ВОССТАНОВЛЕНИЯ ПЛАТЕЖЕСПОСОБНОСТИ

Период перехода' экономики Украины к рыноч- является банкротство. Государственную политику
ным отношениям сопровождается кризисом неплате
жей, шисоплением долгов, нестабильным финансо
вым положением многих хозяйственных субъектов.’ 
Законодательство Украины о неплатежеспособности 
(банкротстве) призвано решить судьбу неплатежеспо
собного субъекта хозяйствования путем восстановле
ния его платежеспособности или признания его бан
кротом. Исследование института нешшежсснособно- 
сти (банкротства) как правового механизма защиты 
интересов субъектов хозяйствования, выявление про
белов в законодательстве о банкротстве, возможнос
ти адаптации его к конкретной сложившейся ситуа- 
ции является актуальным и своевременным.

Цель данной статьи заключается в исследовании 
организационно-правовых проблем предупреждения бан
кротства и механизма защиты интересов субъектов 
хозяйствования в досудебной санации должника, в про
цедуре банкротства и защиты интересов работников 
субъекта хозяйствования,'признанного банкротом.

Проблемы правового регулирования института 
банкротства исследовались в работах украинских и 
зарубежных ученых: Б. Полякова, М . В. Телюкиной, 
Н. В. Барбашовой, Э. В. Стары и др. Однако вопрос 6 
необходимости реорганизации Агентства по вопросам 
банкротства в научной литературе не обсуждался.

В отличие от предыдущей редакций Закона Ук
раины «О банкротстве», положения которого регули
ровали главным образом Процедуру признания дол
жника банкротом, действующий с 1 января 2000 г. 
Закон Украйны «О восстановлении платежеспособ
ности должника или признание его банкротом» со-' 
держит значительное количество норм, направлен-* 
ных на предупреждение банкротства, что свидетель
ствует об изменении ориентиров государст ва в отно
шении такого важного рыночного института, Каким
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по предупреждению оанкротства, а также по ооес- 
нечению условий реализации процедур восстанов
ления платежеспособности должника или призна
ния его банкротом осуществляет государственный | 
орган по вопросам банкротства, действующий на ] 
основании положения, утвержденного в установ
ленном порядке. Указом Президента Украины от 17 * 
июня 1996 г. «О создании Агентства по вопросам  
предупреждения банкротства предприятий и орга
низаций» [1] было создало указанное агентство. С
1998 г. его название изменилось н а  Агентство по 
вопросам банкротства. Некоторое время Агентство 
но вопросам банкротства действовало на основании 
Положения, утвержденного постановлением Каби
нета Министров Украины от 22 августа 1996 г. [2].

Указом П резидента Украины от 15 декабря ]
1999 г. «Об изменениях в структуре центральных ор- I 
ганов исполнительной власти» [3] Агентство по вон- ' 
росам банкротства (как центральный органИсполни
тельной власти) было зіиквидировано, а исполнение
его функций возложено на государственное хозрас- : 
четное учреждение (Агентство по вопросам банкрот
ства), которое подчиняется Министерству экономи- 
ки Украины и действует на основании Положения о 
государственном учреждении «Агентство по вопро
сам банкротства», утвержденного приказом М ини
стерства экономики Украины от 6 июня 2000 г№  114 ;
[4]. Согласно Положению о  Министерстве экономи- I 
ки Украины, утвержденному Указом Президента 
Украины от 23 октября 2000 г , Министерство эконо
мики имеет ряд полномочий, касающиеся решения 
вопросов предупреждения банкротства предприятий 
и организаций [5]. Прежде всего оно осуществляет 
полномочия государственного органа по вопросам 
банкротства в соответствии со ст 2 Закона Украины
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