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Одним із засобів залучення коштів та збільшення статутного капіталу

підприємства є емісія цінних паперів, які згодом можна конвертувати в акції.

Конвертовані облігації належать до таких цінних паперів.

Конвертовані облігації — це іменні облігації, умовами випуску яких

передбачена можливість їх обміну на звичайні акції підприємства. У разі

конверсії відбувається трансформація позичкового капіталу у власний.

Капіталодавці зі статусу кредиторів переходять у статус власників.

Рішення про випуск облігацій цього типу приймається в такому ж

порядку, як і рішення щодо випуску акцій. На відміну від інших видів

облігацій, курс емісії конвертованих облігацій може бути не меншим 100 %,

тобто не меншим за номінал. У повідомленні про емісію конвертованих

облігацій, окрім номінального курсу, процентної ставки, строків обігу, слід

зазначити:

переважні права на придбання облігацій (захист проти «розмивання»

власного капіталу);

пропорції обміну (коефіцієнт конверсії);

строки конверсії;

необхідність, порядок і розмір доплат;

зауваження щодо захисту прав держателів облігацій.

Оскільки збільшення капіталу на основі обміну облігацій на акції

призводить до змін курсу акцій та «розмивання» прав акціонерів, вони мають

переважні права на купівлю конверсійних облігацій такі самі, як і на купівлю

нових акцій. Переважні права визначаються відношенням статутного

капіталу до загальної номінальної вартості емітованих облігацій. Наприклад,

якщо статутний капітал підприємства — 180 тис. грн, а загальна номінальна



вартість облігацій — 30 тис. грн, то переважні права становитимуть 6 : 1 (180

/ 30). Це означає, що акціонер, який володіє акціями номінальною вартістю

60 грн, може придбати облігації номінальною вартістю 10 грн. Якщо ж

акціонер бажає придбати більше облігацій або ж взагалі не хоче скористатися

своїми переважними правами, то діє порядок, аналогічний тому, який

використовується  при характеристиці переважних прав на придбання нових

акцій.

Поряд із захистом прав акціонерів умовами емісії конвертованих

облігацій повинні бути також передбачені механізми захисту прав держателів

облігацій. З метою недопущення знецінення права на конверсію внаслідок

позапланових емісій акцій за низьким курсом, збільшення статутного

капіталу за рахунок реінвестицій чи надмірних виплат дивідендів протягом

строку обігу конвертованих облігацій, умовами емісії останніх можуть

передбачатися певні захисні застереження. До застережень, які широко

використовуються на практиці, можна віднести зменшення рівня планових

доплат при конверсії на величину переважних прав — у разі проміжної емісії

акцій за курсом, нижчим за ринковий. Окрім цього, може бути передбачено

надання держателям облігацій переважних прав на рівні з іншими

акціонерами.

Випуск конвертованих облігацій економічно виправданий у таких

випадках:

коли ставки на кредитному ринку є досить високими;

курс акцій через низьку прибутковість має тенденцію до зниження;

прогнози щодо майбутніх перспектив діяльності підприємства є не

досить виразними.

За таких обставин проблематичним є як випуск акцій, так і емісія

звичайних облігацій. Конвертовані облігації мають перевагу в тому, що

проценти по них є нижчими, ніж середня процентна ставка на кредитному

ринку. У такому разі інвестори дають згоду на одержання нижчого процента,



властивого цим облігаціям, заради можливості обміняти їх на звичайні акції в

майбутньому.


