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Ìåõàí³çì çàêîíîäàâ÷îãî ðåãóëþâàííÿ 
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ó íàø³é êðà¿í³ – 
öå áàãàòîð³âíåâà ³ºðàðõ³÷íà ñòðóêòóðà, â 
îñíîâ³ ÿêî¿ ëåæèòü Êîíñòèòóö³ÿ Óêðà¿íè.

Çîêðåìà, â ñòàòò³ 92 ïåðåäáà÷åíî, 
ùî «çàñàäè ñòâîðåííÿ ³ ôóíêö³îíóâàí-
íÿ ô³íàíñîâîãî, ãðîøîâîãî, êðåäèòíîãî 
òà ³íâåñòèö³éíîãî ðèíê³â» âñòàíîâëþ-
þòüñÿ âèêëþ÷íî çàêîíàìè Óêðà¿íè.

Çà ðîêè íåçàëåæíîñò³ â Óêðà¿í³ ôîðìó-
ºòüñÿ çàêîíîäàâñòâî ç ïèòàíü ðèíêó ö³í-
íèõ ïàïåð³â. ² òåïåð ³ñíóº á³ëüøå 80 çà-
êîíîäàâ÷èõ àêò³â, ùî ñòîñóþòüñÿ ð³çíèõ 
ãðàíåé ðåãóëþâàííÿ ïðàâîâ³äíîñèí íà 
óêðà¿íñüêîìó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â – öå 
çàêîíè Óêðà¿íè, óêàçè Ïðåçèäåíòà Óêðà¿-
íè, ïîñòàíîâè Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè, 
ð³øåííÿ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïå-
ð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, íîðìàòèâí³ àêòè 
ì³í³ñòåðñòâ òà â³äîìñòâ, ÿê³ â ìåæàõ ñâî¿õ 
ïîâíîâàæåíü çä³éñíþþòü ðåãóëþâàííÿ òà 
êîíòðîëü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Äî öüîãî ÷àñó âæå ñêëàëèñÿ äåê³ëü-
êà íàïðÿì³â ôîðìóâàííÿ ³ ðîçâèòêó çà-
êîíîäàâ÷î¿ áàçè ç ïèòàíü ðåãóëþâàííÿ 
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â:

– çàêîíè, óêàçè, ïîñòàíîâè ç ïèòàíü 
ôîðìóâàííÿ òà ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³í-
íèõ ïàïåð³â ó ö³ëîìó;

– çàêîíè, óêàçè, äåêðåòè, ïîñòàíî-
âè, íîðìàòèâí³ àêòè ç ïèòàíü âèçíà÷åí-
íÿ âèä³â ö³ííèõ ïàïåð³â, ïîðÿäêó ¿õ ðå-
ºñòðàö³¿, âèïóñêó òà ðåãóëþâàííÿ îá³ãó;

– çàêîíè, ïîñòàíîâè, íîðìàòèâí³ äî-
êóìåíòè ç ïèòàíü ðîçâèòêó ïðîôåñ³éíî¿ 
ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;

– çàêîíè, íîðìàòèâí³ äîêóìåíòè, ùî 
çä³éñíþþòü îïîñåðåäêîâàíå çàêîíîäàâ÷å 
ðåãóëþâàííÿ â³äíîñèí íà ðèíêó ö³ííèõ 
ïàïåð³â òà ä³ÿëüíîñò³ éîãî ó÷àñíèê³â;

– çàêîíè, óêàçè, ïîñòàíîâè òà ³íø³ 
çàêîíîäàâ÷î-íîðìàòèâí³ äîêóìåíòè, ÿê³ 
çàáåçïå÷óþòü çä³éñíåííÿ ô³íàíñîâî¿ òà 
³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè â Óêðà¿í³, ùî 
ñïðèÿº ðîçâèòêó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;

– äåðæàâí³ ïðîãðàìè, ñïåöèô³÷í³ 
àêòè-êîíöåïö³¿, ÿê³ âèçíà÷àþòü ìåòîäè 
òà íàïðÿìè ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ 
ïàïåð³â. Öå, çîêðåìà, Êîíöåïö³ÿ ôóíê-
ö³îíóâàííÿ òà ðîçâèòêó ôîíäîâîãî ðèí-
êó Óêðà¿íè, ïðîãðàìè ä³ÿëüíîñò³ Óðÿäó, 
ïðîãðàìè ïðèâàòèçàö³¿ òà ³íø³;

– äîãîâîðè, êîíâåíö³¿, óãîäè, óêëà-
äåí³ ç ì³æíàðîäíèìè îðãàí³çàö³ÿìè òà 
ì³æíàðîäíèìè ô³íàíñîâèìè ñòðóêòóðà-
ìè â ñôåð³ ðîçâèòêó, ôóíêö³îíóâàííÿ 
òà ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;

– êîäåêñè, ïîëîæåííÿ ÿêèõ ðåãó-
ëþþòü âñòàíîâëåííÿ ïðàâîâ³äíîñèí 
âëàñíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. 
Ñþäè ìîæíà â³äíåñòè Öèâ³ëüí³é êîäåêñ 
Óêðà¿íè, Êðèì³íàëüíèé êîäåêñ Óêðà¿-
íè, Êîäåêñ ïðî àäì³í³ñòðàòèâí³ ïðàâî-
ïîðóøåííÿ.

Ïîðÿäîê âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïå-
ð³â ðåãëàìåíòóºòüñÿ çàêîíîäàâñòâîì [2]:

– Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïå-
ðè òà ôîíäîâèé ðèíîê»;

– Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî äåðæàâíå 
ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â 
Óêðà¿í³»;

– Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî àêö³îíåðí³ 
òîâàðèñòâà»;

– Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî îá³ã âåêñå-
ë³â â Óêðà¿í³».

Ñë³ä íàãîëîñèòè, ùî çàãàëüí³ çàñà-
äè ðåãóëþâàííÿ â³äíîñèí ðèíêó ö³ííèõ 
ïàïåð³â â Óêðà¿í³ âñòàíîâëþþòüñÿ íå 
ëèøå çãàäàíèìè çàêîíîäàâ÷î-íîðìàòèâ-
íèìè äîêóìåíòàìè, à òàêîæ Çàêîíîì 

© О. Коломоєць, 2018



55

ПРОБЛЕМИ ТА СУДЖЕННЯ

Óêðà¿íè «Ïðî âëàñí³ñòü», ÿêèì âèçíà-
÷àºòüñÿ ïîíÿòòÿ ïðàâà âëàñíîñò³ ³ éîãî 
ñêëàäíèê³â – ïðàâ âîëîä³ííÿ, êîðèñòó-
âàííÿ ³ ðîçïîðÿäæåííÿ, çàêð³ïëþº ôîð-
ìè âëàñíîñò³, ï³äòâåðäæóº ïðèíöèïè 
ð³âíîñò³ âñ³õ ôîðì âëàñíîñò³ ³ ãàðàíò³¿ 
çàõèñòó ïðàâ òà ³íòåðåñ³â âëàñíèê³â â³ä 
íåïðàâîì³ðíèõ ä³é ç áîêó þðèäè÷íèõ 
÷è ô³çè÷íèõ îñ³á àáî äåðæàâè [4].

Êð³ì öüîãî, Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ 
ïàïåðè òà ôîíäîâó á³ðæó» âèçíà÷àº âèäè 
ö³ííèõ ïàïåð³â, âñòàíîâëþº ïîðÿäîê âè-
ïóñêó òà îá³ãó ¿õ íà ðèíêó, âèìîãè ùîäî 
ðåºñòðàö³¿ åì³òåíòàìè âèïóñêó ð³çíèõ 
âèä³â ö³ííèõ ïàïåð³â òà ³íôîðìàö³¿ ïðî ¿õ 
âèïóñê ó â³äïîâ³äíîìó äåðæàâíîìó îðãà-
í³, ïîðÿäîê âèäà÷³ äîçâîëó íà ïîñåðåä-
íèöüêó ä³ÿëüí³ñòü ç ö³ííèìè ïàïåðàìè, 
à òàêîæ çàêð³ïëþº ïðàâîâèé ñòàòóñ òà 
êîìïåòåíö³þ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ [3]. 

Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè 
³ ôîíäîâó á³ðæó» ñêëàäàºòüñÿ ç äâîõ 
ðîçä³ë³â:

– ðîçä³ë ². Ö³íí³ ïàïåðè, ïîðÿäîê ¿õ 
âèïóñêó òà îá³ãó;

– ðîçä³ë ²². Ôîíäîâà á³ðæà.
Ó ïåðøîìó ðîçä³ë³ íàäàí³ âèçíà÷åí-

íÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, åì³òåíò³â ö³ííèõ 
ïàïåð³â, ¿õ âèäè. Íåîáõ³äíî ï³äêðåñëè-
òè, ùî âñ³ ö³ äàí³ òðàêòóþòüñÿ ðàçîì 
ç³ çì³íàìè. Íàïðèêëàä, ñòàòòÿ 3 «Âèäè 
ö³ííèõ ïàïåð³â» íàäàíà ç³ çì³íàìè, 
âíåñåíèìè çã³äíî ³ç Çàêîíîì ¹ 2680-
Õ²² â³ä 14.10.92, â ðåäàêö³¿ Çàêîíó 
¹ 719-Õ²V â³ä 03.06.99. Ó ãëàâàõ 2, 3, 
5, 6 ì³ñòèòüñÿ ³íôîðìàö³ÿ ïðî âèïóñê, 
ïðèäáàííÿ, îñíîâí³ õàðàêòåðèñòèêè 
àêö³é, îáë³ãàö³é, âåêñåë³â òà îùàä-
íèõ ñåðòèô³êàò³â ³ âåêñåë³â. Ó ñòàò-
ò³ 26 «Ä³ÿëüí³ñòü ïî âèïóñêó òà îá³ãó 
ö³ííèõ ïàïåð³â» éäåòüñÿ ïðî ä³ÿëüí³ñòü 
ùîäî âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, 
ÿêîþ âèçíà÷àºòüñÿ ïîñåðåäíèöüêà ä³-
ÿëüí³ñòü ç âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïà-
ïåð³â, çä³éñíþâàíà áàíêàìè, à òàêîæ 
àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè, ñòàòóò-
íèé ôîíä ÿêèõ ñôîðìîâàíî çà ðàõóíîê 
âèêëþ÷íî ³ìåííèõ àêö³é, òà ³íøèìè 
òîâàðèñòâàìè (íàäàë³ – òîðãîâö³ ö³í-
íèìè ïàïåðàìè), äëÿ ÿêèõ îïåðàö³¿ ç 
ö³ííèìè ïàïåðàìè ñòàíîâëÿòü âèêëþ÷-
íèé âèä ¿õ ä³ÿëüíîñò³.

Òîðãîâö³ ö³ííèìè ïàïåðàìè âïðàâ³ 
çä³éñíþâàòè òàê³ âèäè ä³ÿëüíîñò³ ç âè-
ïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â:

– ä³ÿëüí³ñòü ç âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â;
– êîì³ñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü ùîäî ö³ííèõ 

ïàïåð³â;
– êîìåðö³éíó ä³ÿëüí³ñòü ùîäî ö³í-

íèõ ïàïåð³â.
Ä³ÿëüí³ñòþ ç âèïóñêó ö³ííèõ ïàïå-

ð³â âèçíàºòüñÿ âèêîíàííÿ òîðãîâöåì 
ö³ííèìè ïàïåðàìè çà äîðó÷åííÿì, â³ä 
³ìåí³ ³ çà ðàõóíîê åì³òåíòà îáîâ’ÿçê³â ç 
îðãàí³çàö³¿ ïåðåäïëàòè íà ö³íí³ ïàïåðè 
àáî ¿õ ðåàë³çàö³¿ ³íøèì ñïîñîáîì. Ïðè 
öüîìó òîðãîâåöü ö³ííèìè ïàïåðàìè çà 
äîìîâëåí³ñòþ ç åì³òåíòîì ìîæå áðàòè 
íà ñåáå çîáîâ’ÿçàííÿ ó ðàç³ íåïîâíîãî 
ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â âèêóïèòè â 
åì³òåíòà íåðåàë³çîâàí³ ö³íí³ ïàïåðè.

Êîì³ñ³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ ùîäî ö³ííèõ 
ïàïåð³â âèçíàºòüñÿ êóï³âëÿ-ïðîäàæ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, ùî çä³éñíþºòüñÿ òîðãîâ-
öåì ö³ííèìè ïàïåðàìè â³ä ñâîãî ³ìåí³, 
çà äîðó÷åííÿì ³ çà ðàõóíîê ³íøî¿ îñîáè.

Êîìåðö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ ùîäî ö³í-
íèõ ïàïåð³â âèçíàºòüñÿ êóï³âëÿ-ïðî-
äàæ ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî çä³éñíþºòüñÿ 
òîðãîâöåì ö³ííèìè ïàïåðàìè â³ä ñâîãî 
³ìåí³ òà çà âëàñíèé ðàõóíîê [9].

Ó ðîçä³ë³ ²²² ì³ñòÿòüñÿ âèçíà÷åííÿ 
ôîíäîâî¿ á³ðæ³, ¿¿ ïðàâîâå ïîëîæåííÿ ³ç 
çì³íàìè, âíåñåíèìè çã³äíî ³ç Çàêîíîì 
¹ 283–96-ÂÐ â³ä 09.07.96. Ó ñòàòòÿõ 37, 
38, 39 éäåòüñÿ ïðî çàõèñò ìàéíîâèõ 
ïðàâ ³íâåñòîð³â, äåðæàâíèé êîíòðîëü çà 
âèïóñêîì ³ îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â. Ó ñó-
÷àñí³é åêîíîì³ö³ Óêðà¿íè îñîáëèâó ðîëü 
â³ä³ãðàº (íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â) Àí-
òèìîíîïîëüíèé êîì³òåò Óêðà¿íè, ÿêèé 
çä³éñíþº êîíòðîëü çà äîòðèìàííÿì âè-
ìîã àíòèìîíîïîëüíîãî çàêîíîäàâñòâà â 
îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â. (Ñòàòòþ 38 äîïîâ-
íåíî ÷àñòèíîþ òðåòüîþ çã³äíî ³ç Çàêî-
íîì ¹ 82–95-ÂÐ â³ä 02.03.95).

Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî äåðæàâíå ðåãó-
ëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿-
í³» âèçíà÷àº ïðàâîâ³ çàñàäè çä³éñíåííÿ 
äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ 
ïàïåð³â òà äåðæàâíîãî êîíòðîëþ çà 
âèïóñêîì ³ îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â òà ¿õ 
ïîõ³äíèõ â Óêðà¿í³. Öèì çàêîíîì âèçíà-
÷àþòüñÿ ìåòà òà ôîðìè äåðæàâíîãî ðåãó-
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ëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, îðãàíè, 
ùî çä³éñíþþòü äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ, 
çîêðåìà Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïà-
ïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, ¿¿ çàâäàííÿ, 
ôóíêö³¿, ïîâíîâàæåííÿ, ïðàâà, â³äïîâ³-
äàëüí³ñòü ³ â³äíîñèíè ç ³íøèìè äåðæàâ-
íèìè îðãàíàìè ç ïèòàíü ðåãóëþâàííÿ òà 
êîíòðîëþ íà çàçíà÷åíîìó ðèíêó.

Ó Çàêîí³ âèçíà÷àþòüñÿ ó÷àñíèêè 
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ìåòà äåðæàâ-
íîãî ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïå-
ð³â. Òàê, ó÷àñíèêàìè ðèíêó ö³ííèõ ïà-
ïåð³â º åì³òåíòè, ³íâåñòîðè òà îñîáè, 
ùî çä³éñíþþòü ïðîôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü 
íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â [2].

Çã³äíî ç äðóãîþ ñòàòòåþ öüîãî Çà-
êîíó äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³í-
íèõ ïàïåð³â çä³éñíþºòüñÿ ç ìåòîþ:

– ðåàë³çàö³¿ ºäèíî¿ äåðæàâíî¿ ïîë³-
òèêè ó ñôåð³ âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ 
ïàïåð³â òà ¿õ ïîõ³äíèõ;

– ñòâîðåííÿ óìîâ äëÿ åôåêòèâíî¿ 
ìîá³ë³çàö³¿ òà ðîçì³ùåííÿ ó÷àñíèêà-
ìè ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ô³íàíñîâèõ 
ðåñóðñ³â ç óðàõóâàííÿì ³íòåðåñ³â ñó-
ñï³ëüñòâà;

– îäåðæàííÿ ó÷àñíèêàìè ðèíêó 
ö³ííèõ ïàïåð³â ³íôîðìàö³¿ ïðî óìîâè 
âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ  ïàïåð³â, ðå-
çóëüòàòè ô³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüêî¿ ä³-
ÿëüíîñò³ åì³òåíò³â, îáñÿãè ³ õàðàêòåð 
óãîä ç ö³ííèìè ïàïåðàìè òà ³íøî¿ ³í-
ôîðìàö³¿, ùî âïëèâàº íà ôîðìóâàííÿ 
ö³í íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;

– çàáåçïå÷åííÿ ð³âíèõ ìîæëèâî-
ñòåé äëÿ äîñòóïó åì³òåíò³â, ³íâåñòîð³â 
³ ïîñåðåäíèê³â íà ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â;

– ãàðàíòóâàííÿ ïðàâ âëàñíîñò³ íà 
ö³íí³ ïàïåðè; 

– çàõèñòó ïðàâ ó÷àñíèê³â ôîíäîâîãî 
ðèíêó;

– ³íòåãðàö³¿ â ºâðîïåéñüêèé òà ñâ³-
òîâèé ôîíäîâ³ ðèíêè;

– äîòðèìàííÿ ó÷àñíèêàìè ðèíêó 
ö³ííèõ ïàïåð³â âèìîã àêò³â çàêîíîäàâ-
ñòâà;

– çàïîá³ãàííÿ ìîíîïîë³çàö³¿ òà ñòâî-
ðåííÿ óìîâ ðîçâèòêó äîáðîñîâ³ñíî¿ 
êîíêóðåíö³¿ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;

– êîíòðîëþ çà ïðîçîð³ñòþ òà 
â³äêðèò³ñòþ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â  
[Äåðæ. ðåã. ð. ö. ï.].

Îäíèì ç îñíîâíèõ çàêîí³â, ÿêèé ðåãó-
ëþº ïðàâîâ³ â³äíîñèíè íà ðèíêó ö³ííèõ ïà-
ïåð³â, º Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî Íàö³îíàëüíó 
äåïîçèòàðíó ñèñòåìó òà îñîáëèâîñò³ åëåê-
òðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³». 
Öåé Çàêîí âèçíà÷àº ïðàâîâ³ îñíîâè îá³ãó 
ö³ííèõ ïàïåð³â ó Íàö³îíàëüí³é äåïîçèòí³é 
ñèñòåì³ òà îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó 
ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³ [10].

Öåé çàêîí ì³ñòèòü äåê³ëüêà ðîçä³ë³â:
1) çàãàëüí³ ïîëîæåííÿ;
2) äåïîçèòàðíà ä³ÿëüí³ñòü;
3) ó÷àñíèêè Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçè-

òàðíî¿ ñèñòåìè;
4) îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó 

ö³ííèõ ïàïåð³â;
5) ðåãóëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ íàö³î-

íàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè;
6) ïðèê³íöåâ³ ïîëîæåííÿ.
Íàö³îíàëüíà äåïîçèòàðíà ñèñòåìà 

ñêëàäàºòüñÿ ç äâîõ ð³âí³â.
Íèæí³é ð³âåíü – öå çáåð³ãà÷³, ÿê³ âå-

äóòü ðàõóíêè âëàñíèê³â ö³ííèõ ïàïåð³â, 
òà ðåºñòðàòîðè âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â.

Âåðõí³é ð³âåíü – öå Íàö³îíàëüíèé 
äåïîçèòàð³é Óêðà¿íè (äàë³ – Íàö³îíàëü-
íèé  äåïîçèòàð³é) ³ äåïîçèòàð³¿, ùî âå-
äóòü ðàõóíêè äëÿ çáåð³ãà÷³â òà çä³éñíþ-
þòü êë³ðèíã ³ ðîçðàõóíêè çà óãîäàìè 
ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â.

Îáñëóãîâóâàííÿ îá³ãó äåðæàâíèõ 
ö³ííèõ ïàïåð³â, çîêðåìà äåïîçèòàðíó 
ä³ÿëüí³ñòü ùîäî öèõ ïàïåð³â, çä³éñíþº 
Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè. Îñîáëè-
âîñò³ äåïîçèòàðíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ç äåð-
æàâíèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè âñòàíîâ-
ëþþòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ 
ïàïåð³â òà Ôîíäîâîãî ðèíêó ñï³ëüíî ç 
Íàö³îíàëüíèì áàíêîì.

Ó ðàç³ îäåðæàííÿ â³äïîâ³äíîãî äî-
çâîëó äåïîçèòàð³¿ òà çáåð³ãà÷³ ìîæóòü 
âåñòè ðåºñòðè âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â.

Âåäåííÿ ðåºñòð³â âëàñíèê³â ³ìåííèõ 
ö³ííèõ ïàïåð³â º âèêëþ÷íîþ ä³ÿëüí³ñòþ 
ñóá’ºêò³â ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ³ 
íå ìîæå ïîºäíóâàòèñÿ ç ³íøèìè âèäà-
ìè ä³ÿëüíîñò³, êð³ì äåïîçèòàðíî¿.

Äëÿ âïîðÿäêóâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïà-
ïåð³â òà éîãî ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó Ïðåçè-
äåíòîì Óêðà¿íè âèäàíî íèçêó óêàç³â, ñåðåä 
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ÿêèõ íàéá³ëüø âàãîìèìè íà ðèíêó ñòàëè 
óêàçè «Ïðî êîðïîðàòèçàö³þ» (1993 ð.), 
«Ïðî ³íâåñòèö³éí³ ôîíäè òà ³íâåñòèö³éí³ 
êîìïàí³¿» (1994 ð.), «Ïðî äåðæàâíó êîì³-
ñ³þ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó» 
(1995 ð.), «Ïðî âíåñåííÿ çì³í ³ äîïîâíåíü 
äî Óêàçó Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè â³ä 25 òðàâ-
íÿ 1994 ðîêó ¹ 247 «Ïðî åëåêòðîííèé 
îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â òà Íàö³îíàëüíèé äåïî-
çèòàð³é» (1996 ð.), ÿêèé ï³çí³øå ÷àñòêîâî 
âèêîðèñòàíî äëÿ ôîðìóâàííÿ â³äïîâ³äíî-
ãî Çàêîíó Óêðà¿íè.

Ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â 
Óêðà¿í³ çàêîíîäàâ÷î çä³éñíþºòüñÿ òàêîæ 
âåëèêîþ ê³ëüê³ñòþ â³äîì÷èõ íîðìàòèâíèõ 
àêò³â â³äïîâ³äíèõ äåðæàâíèõ îðãàí³â, ÿê³ 
â îñíîâíîìó ðîçêðèâàþòü äåëåãîâàí³ ¿ì 
êîíêðåòí³ ðåãóëþþ÷³ ïîâíîâàæåííÿ íà 
³íâåñòèö³éíîìó òà ô³íàíñîâîìó ðèíêàõ ³ 
ñôåð³ ïðèâàòèçàö³¿, âñòàíîâëåí³ ÷èííèì 
çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè. Ç ïðèéíÿòòÿì ó 
1996 ðîö³ çàêîí³â Óêðà¿íè «Ïðî äåðæàâ-
íå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â 
Óêðà¿í³», «Ïðî âíåñåííÿ çì³í äî Çàêîíó 
Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâó 
á³ðæó» Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â 
òà ôîíäîâîãî ðèíêó ðîçðîáëÿº òà çàòâåð-
äæóº íîðìàòèâí³ àêòè ïðî ö³íí³ ïàïåðè 
³ êîíòðîëþº ¿õ âèêîíàííÿ ç ïèòàíü, ùî 
âõîäÿòü äî ¿¿ êîìïåòåíö³¿. ²íøèìè äåðæàâ-
íèìè îðãàíàìè, ÿê³ áåðóòü ó÷àñòü ó öèõ 
ïðîöåñàõ, º Ôîíä äåðæàâíîãî ìàéíà, Íà-
ö³îíàëüíèé áàíê, Ì³í³ñòåðñòâî ô³íàíñ³â, 
Àíòèìîíîïîëüíèé êîì³òåò Óêðà¿íè.

Ó çàêîíîäàâ÷îìó ðåãóëþâàíí³ íàö³-
îíàëüíîãî ôîíäîâîãî ðèíêó âàæëèâó 
ðîëü â³ä³ãðàþòü ì³æíàðîäí³ ïðàâîâ³ àê-
òè-äîãîâîðè, êîíâåíö³¿, óãîäè, óêëàäåí³ 
ç ì³æíàðîäíèìè îðãàí³çàö³ÿìè òà ì³æ-
íàðîäíèìè ô³íàíñîâèìè ³íñòèòóòàìè ó 
ñôåð³ ðîçâèòêó, ôóíêö³îíóâàííÿ òà ðå-
ãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Óêëà-
äåííÿ òàêèõ àêò³â ñïðèÿº ³íòåãðàö³¿ 
Óêðà¿íè â ªâðîïåéñüêèé Ñîþç, Ì³æíà-
ðîäíó îðãàí³çàö³þ êîì³ñ³é ç ö³ííèõ ïà-
ïåð³â (²ÎSÑÎ), âñòàíîâëåííþ â³äíîñèí 
ç³ Ñâ³òîâèì áàíêîì òà ÌÂÔ. Öèìè ì³æ-
íàðîäíèìè îðãàí³çàö³ÿìè ïðèéìàþòüñÿ 
â³äïîâ³äí³ ðåêîìåíäàö³¿, ðåçîëþö³¿ òà 
äèðåêòèâè ùîäî çä³éñíåííÿ ðèíêîâèõ 
ðåôîðì, ÿê³ ñïðèÿþòü ñòàíäàðòèçàö³¿ 
òà çáëèæåííþ íàö³îíàëüíèõ çàêîíî-

äàâñòâ, çàáåçïå÷óþòü çàõèñò ³íâåñòî-
ð³â òà ³íòåãðàö³þ íàö³îíàëüíèõ ðèíê³â 
ö³ííèõ ïàïåð³â, çîêðåìà ³ óêðà¿íñüêîãî 
ôîíäîâîãî ðèíêó, â ñâ³òîâ³ ô³íàíñîâ³ 
ðèíêè. Âåëèêå çíà÷åííÿ äëÿ ðîçâèò-
êó â³ò÷èçíÿíîãî ôîíäîâîãî ðèíêó ìàº 
ðåàë³çàö³ÿ ðåêîìåíäàö³é ì³æíàðîäíèõ 
îðãàí³çàö³é (²ÎSÑÎ), Êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ 
ïàïåð³â òà á³ðæ ÑØÀ ó ñôåð³ ðåãóëþ-
âàííÿ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â, ä³ÿëüíîñò³ 
³íñòèòóò³â ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ, íàã-
ëÿäó çà çàçíà÷åíèì ðèíêîì [4].

Íà ïðàêòèö³ çàêîíîäàâ÷å ðåãóëþâàí-
íÿ ìàº áóòè ñòàá³ëüíèì ³ çàáåçïå÷óâà-
òè åôåêòèâíå ôóíêö³îíóâàííÿ ðèíêó 
ö³ííèõ ïàïåð³â, àëå çàðàç âîíî âèìàãàº 
ïîñò³éíîãî âäîñêîíàëåííÿ ó çâ’ÿçêó ç 
íåñòàá³ëüí³ñòþ óìîâ ãîñïîäàðþâàííÿ.

Ñòàí ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè, 
ùî ðåãóëþº ñôåðó ôóíêö³îíóâàííÿ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, õàðàêòåðèçóºòüñÿ íå ñò³ëü-
êè íàÿâí³ñòþ íåäîë³ê³â, ñê³ëüêè òèì, 
ùî â³í â³äîáðàæàº óìîâè, â ÿêèõ ðîçðî-
áëÿëîñÿ ³ íàáóâàëî ÷èííîñò³ çàçíà÷åíå 
çàêîíîäàâñòâî. ßê ñâ³ä÷èòü ³ñòîðè÷íèé 
àíàë³ç, ïðàâîâå ïîëå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó 
ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³ ñòâîðþâàëîñÿ 
íà ïî÷àòêó 1990 ðîê³â çà óìîâè â³äñóò-
íîñò³ â Óêðà¿í³ âëàñíîãî ðèíêó ö³ííèõ 
ïàïåð³â,  ñâ³é ðåãóëþþ÷èé âïëèâ ñïðÿ-
ìîâóâàëî íà ìîæëèâ³ â ìàéáóòíüîìó, à 
íå íà ôàêòè÷íî íàÿâí³ â³äíîñèíè.

Ïåðåðàõîâàí³ âèùå çàêîíîäàâ÷³ äî-
êóìåíòè ñòâîðþâàëèñÿ ïîñï³õîì, áåç 
äîñòàòí³õ ðîçðîáîê. Ñâ³ä÷åííÿì öüîãî 
º ïîÿâà ëèøå ç 1995 ðîêó ê³ëüêîõ êîí-
öåïö³é ðîçâèòêó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â 
Óêðà¿í³ – Êîíöåïö³ÿ Óêðà¿íñüêî¿ ôîíäî-
âî¿ á³ðæ³, Êîíöåïö³ÿ ôóíêö³îíóâàííÿ òà 
ðîçâèòêó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿-
í³, Êîíöåïö³ÿ ôóíêö³îíóâàííÿ òà ðîçâèò-
êó ôîíäîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè òà ³íøèõ. 
Ó íèõ âðàõîâàíèé ïåðøèé äîñâ³ä ôóíê-
ö³îíóâàííÿ âêàçàíîãî ðèíêó ³ âèçíàíî, 
ùî ÷èííèêîì, ÿêèé ìàº íàéá³ëüøèé 
íåãàòèâíèé âïëèâ íà ðîçâèòîê ðèíêó 
ö³ííèõ ïàïåð³â, º íå äîñèòü ðîçâèíåíèé 
õàðàêòåð ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ. Âàæ-
ëèâî ñòâîðèòè ñèñòåìó ïðàâîâîãî ðåãó-
ëþâàííÿ, ñêëàäîâèìè åëåìåíòàìè ÿêî¿ á 
ñòàëî íîâå ïîêîë³ííÿ âçàºìîïîâ’ÿçàíèõ 
³ óçãîäæåíèõ ì³æ ñîáîþ çàêîíîäàâ÷èõ 
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àêò³â, âèðîáëåíèõ íà çàñàäàõ ñó÷àñíî¿ 
çàêîíîäàâ÷î¿ ìåòîäîëîã³¿ ³ òåõí³êè, ÿê³ 
áóëè á ñïðîìîæí³ ðåãóëþâàòè á³ëüø³ñòü 
âàæëèâèõ àñïåêò³â ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â 
(à íå îêðåì³ ç íèõ), à, êð³ì òîãî, âèðî-
áëÿòè òà âñòàíîâëþâàòè êîíêðåòí³ êðè-
òåð³¿, ñòàíäàðòè ³ ïðîöåäóðè â³äíîñèí 
ó÷àñíèê³â – åì³òåíò³â, ³íäèâ³äóàëüíèõ 
³íâåñòîð³â, ïîñåðåäíèê³â, ³íøèõ ³íôðà-
ñòðóêòóðíèõ ³íñòèòóò³â, ðåãóëþâàòè á³ð-
æîâó òà ïîçàá³ðæîâó ñèñòåìó òîðã³âë³, 
âèçíà÷àòè ïîâíîâàæåííÿ òà îáîâ’ÿçêè 
ñàìîðåãóëþþ÷èõ îðãàí³çàö³é.

Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó ðèíêó 
ö³ííèõ ïàïåð³â âåäóòüñÿ ðîáîòè ç äîîïðà-
öþâàííÿ òà äîïîâíåííÿ çàêîíîäàâ÷èõ 
àêò³â ùîäî ïèòàíü: «Ïðî äîâ³ð÷å óïðàâ-
ë³ííÿ ìàéíîì»; «Ïðî ³íñòèòóòè ñï³ëüíîãî 
³íâåñòóâàííÿ»; «Ïðî òîðã³âëþ êîíòðàêòà-
ìè ç ö³ííèìè ïàïåðàìè»; «Ïðî äåðæàâí³ 
òà ìóí³öèïàëüí³ ö³íí³ ïàïåðè»; «Ïðî àê-
ö³îíåðí³ òîâàðèñòâà»; «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè 
òà ôîíäîâó á³ðæó», à òàêîæ âíåñåííÿ 
ïðîïîçèö³é ç íèçêè ³íøèõ ïèòàíü, ÿê³ ìà-
þòü ïðÿìå â³äíîøåííÿ äî çàêîíîäàâ÷îãî 
çàáåçïå÷åííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â [8].

Ïîðÿä ç òèì äóæå âàæëèâî, ùîá îäíî-
÷àñíî ç ïðèéíÿòòÿì çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â ç 
öèõ ïèòàíü âíîñèëèñÿ çì³íè äî çàêîíîäàâ-
÷èõ àêò³â ó ñóì³æíèõ ãàëóçÿõ (ïðèâàòèçà-
ö³¿, ïîäàòêîâîãî çàêîíîäàâñòâà, âàëþòíîãî 
çàêîíîäàâñòâà, ñóäîâèõ ïðîöåäóð, áóõãàë-
òåðñüêîãî îáë³êó é àóäèòó, ïîñèëåííÿ àä-
ì³í³ñòðàòèâíîãî ðåãóëþâàííÿ), ùî çíà÷íî 
ï³äâèùèëî á åôåêòèâí³ñòü çàñòîñóâàííÿ 
çàêîíîäàâ÷î-íîðìàòèâíîãî ðåãóëþâàííÿ 
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: çàêîíè, çàêîíîäàâ-
÷³ àêòè, ïîñòàíîâè, ö³íí³ ïàïåðè, ôîí-
äîâèé ðèíîê.

Ñòàòòÿ ïðèñâÿ÷åíà âèâ÷åííþ 
ñòàíó ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà-
¿íè, ùî ðåãóëþº ñôåðó ôóíêö³îíó-
âàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â,  âèçíà÷åííþ 
ïðàâîâèõ çàñàä çä³éñíåííÿ äåðæàâ-
íîãî ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïà-
ïåð³â òà äåðæàâíîãî êîíòðîëþ çà 
âèïóñêîì ³ îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â òà 
¿õ ïîõ³äíèõ â Óêðà¿í³. 

Ñòàòüÿ ïîñâÿùåíà èçó÷åíèþ ñî-
ñòîÿíèÿ äåéñòâóþùåãî çàêîíîäà-
òåëüñòâà Óêðàèíû, êîòîðîå ðåãóëè-
ðóåò ñôåðó ôóíêöèîíèðîâàíèÿ öåííûõ 
áóìàã, îïðåäåëåíèþ ïðàâîâûõ ïðèíöè-
ïîâ îñóùåñòâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî 
ðåãóëèðîâàíèÿ ðûíêà öåííûõ áóìàã è 
ãîñóäàðñòâåííîãî êîíòðîëÿ çà âûïó-
ñêîì è îáîðîòîì öåííûõ áóìàã è èõ 
ïðîèçâîäíûõ â Óêðàèíå. 

The article deals with the study 
of the state of current legislation of 
Ukraine that regulates the sphere of 
functioning of securities, the determi-
nation of legal principles of realiza-
tion of government control of market 
of equities and the state control after 
producing and circulation of securities 
and their derivatives in Ukraine.
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