Проблеми адміністративного права та процесу, інформаційне право, 

фінансове право

ОБ’ЄДНАННЯ ІНТЕРЕСІВ ФІНАНСОВИХ УСТАНОВ

ЧЕРЕЗ МЕХАНІЗМ ЇХ ЗЛИТТЯ І ПОГЛИНАННЯ

Андрущенко І.Г., к.ю.н., доцент

У сучасних умовах очевидним є факт зацікавленості іноземного капіталу 

в українському бізнесі. Найбільша активність проникнення іноземних гравців 

спостерігається на ринку фінансових послуг. Експансія іноземного капіталу на 

вітчизняному ринку пояснюється тим, що банківський сектор переживає 

серйозні зміни, які характеризуються глобалізацією фінансових ринків. Ці 

процеси призводять  до скорочення числа фінансових установ і розширення 

сфери банківського бізнесу, що виражається в його інтернаціоналізації й 

диверсифікованості продуктового ряду, включаючи розширення пропозиції 

банками небанківських продуктів і послуг. Найефективнішим способом 

проникнення на ринок є угоди зі злиття і поглинання фінансових установ.

Зауважимо, що в розвинених країнах світу злиття і поглинання 

фінансових установ може здійснюватися:

  на підставі договору (угоди) між компаніями (так створюються 

управлінські надбудови типу картелів і концернів, що не є юридичними 

особами, в той час як сторони договору обов‘язково зберігаються як юридичні 

особи);

  шляхом реорганізації компаній, що передбачає припинення юридичної 

особи;

  шляхом створення холдингової компанії;

  за допомогою придбання однією компанією контрольного пакета акцій 

іншої.

Злиття і поглинання фінансових установ  –  це об‘єднання окремих 

компаній (як юридичних осіб) в одну господарську одиницю (компанію чи 

групу компаній) у результаті приєднання (чи злиття) однієї компанії до іншої (з 

іншою), чи в результаті одержання (придбання) однією компанією контролю 

над чистими активами та діяльністю іншої компанії, чи в наслідок так 

називаного ―об‘єднання інтересів‖.

Умовно злиття і поглинання фінансових установ можна поділити на три 

види: 1) юридичне злиття; 2) придбання (у т.ч. і зворотне придбання); 

3) об‘єднання інтересів. 
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Об‘єднання інтересів  –  це процес об‘єднання фінансових установ, при 

якому їх акціонери поєднують контроль над усіма своїми чистими активами і 

діяльністю з метою наступного розподілу між собою ризиків і доходів від 

об‘єднаної фінансової установи таким чином, що жодну зі сторін не можна 

визначити як покупця.

Іншими словами, об‘єднання інтересів  –  це форма юридичного злиття (у 

значенні різновид поглинання)  фінансових установ, при якій всі їх активи та 

пасиви послідовно підсумовуються, а фінансова установа, що зберігається як 

юридична особа, повинна випустити нові акції в обсязі капіталу установи, що 

припинила існування (тобто повинен бути обов‘язковий обмін  деякої частки 

простих акцій поглинаючої фінансової установи на весь пакет акцій тієї, що 

поглинається, і погашення останніх). При цьому обидві установи перед 

проведенням поглинання мають бути автономними і не обов‘язково, щоб їх 

розміри на той момент були приблизно рівними.

Варто підкреслити, що, на відміну від поглинання однією фінансовою 

установою іншої з акцентом на справедливу вартість майна, що поглинається, і 

наданої за нього компенсації, поглинання за методом ―об‘єднання інтересів‖ 

трактується в США  як злиття (об‘єднання) акціонерів двох установ 

(поглинаючої і тієї, що поглинає) в одну групу акціонерів, що спільно беруть 

участь в установі, яка здійснила поглинання. Таке злиття акціонерів (шляхом 

обміну простих акцій) здійснюється з метою поділу між ними майбутніх 

ризиків та економічних можливостей об‘єднаної (по суті збільшеної за рахунок 

поглинання) фінансової установи. При цьому немає достатніх підстав для 

переоцінки активів, оскільки об‘єднання (поглинання) здійснюється з 

компенсацією, що надається  акціонерам установи яка приєднується, виходячи 

чи з ще не випущених (резервних) акцій, чи шляхом їх додаткової емісії.

Таким чином, фінансова установа, що поглинає, не витрачає свої ресурси 

(активи), в той час як її власний капітал збільшується, з одночасн им, звичайно, 

збільшенням числа акціонерів. У результаті розглянутого обміну акцій 

(―об‘єднання інтересів‖) акціонери обох фінансових установ, як мінімум, не 

стають біднішими. Захист їх інтересів досягається наступною схемою.

Поглинаюча установа повинна провести емісію голосуючих звичайних 

акцій для обміну їх на значну частину (не менше 90 %) голосуючих звичайних 

акцій установи, що приєднується. Таким чином, емітент може придбати за 

гроші (чи в борг), не більше 10 % голосуючих звичайних акцій установи, що 

приєднується. Такі грошові витрати можуть знадобитися для виплати 

компенсацій (тобто викупу акцій, можливо, і з премією) незадоволеним 

акціонерам фінансової установи, що приєднується. В основі правила ―10 %‖  –

закладена ідея, що загальні пакети голосуючих звичайних акцій, наявні в 

кожної з двох груп акціонерів (двох установ, що об‘єднуються), повинні в 

остаточному результаті стати частками цих груп акціонерів в акціонерному 

капіталі об‘єднаної (шляхом поглинання) фінансової установи.

За наявності ж в акціонерів установи, що приєднується, інших її цінних 

паперів, крім голосуючих звичайних акцій, можна обміняти їх на звичайні акції 

установи-емітента чи на аналогічні папери цієї ж установи, що здійснює 

313

поглинання. Таким чином, співвідношення частки кожного окремого акціонера 

до частки інших акціонерів установи, що приєднується, залишається незмінним 

і після обміну акцій для здійснення юридичного злиття у формі поглинання. Всі 

ці умови саме і забезпечують кожному акціонерові отримання справедливої 

частки в об‘єднаній фінансовій установі.
