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Â Ñ Ò Ó Ï

Ê³íåöü XX ñòîë³òòÿ äëÿ Óêðà¿íè îçíàìåíóâàâñÿ ãëîáàëüíèìè
ïåðåòâîðåííÿìè íå ëèøå â ñóñï³ëüñòâ³, àëå é â åêîíîì³ö³. ² íèí³,
íà åòàï³ ñòàíîâëåííÿ íåçàëåæíî¿ äåðæàâè, â³ä÷óâàºòüñÿ ãîñòðà
íåîáõ³äí³ñòü ñòâîðåííÿ íîâèõ ñåãìåíò³â ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè, îá’-
ºäíàííÿ ¿õ â ºäèíó ñîö³àëüíî-ïîë³òè÷íó ñèñòåìó.

Ðèíêîâå ðåôîðìóâàííÿ ãîñïîäàðñüêîãî êîìïëåêñó â Óêðà¿í³
ñïðèÿëî ñòàíîâëåííþ òà ðîçâèòêó íîâèõ çàñîá³â ðåãóëþâàííÿ
îáîðîòó êàï³òàë³â. Òðàíñôîðìàö³ÿ ïëàíîâî¿ åêîíîì³êè ñòâîðèëà
îá’ºêòèâí³ ïåðåäóìîâè íå ò³ëüêè äëÿ çì³íè ³ñíóþ÷î¿ åêîíîì³÷-
íî¿ ñèñòåìè êîîðäèíàò, à é äëÿ ñòâîðåííÿ íîâèõ òà â³äðîäæåííÿ
åôåêòèâíèõ, àëå âæå ïðèçàáóòèõ çàñîá³â. Îäíèìè ç òàêèõ ñòàëè
ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâèé ðèíîê.

Óòâåðäæåííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó â Óêðà¿í³ ñòàëî ìîæëèâèì
çàâäÿêè áåçïðåöåäåíòí³é ãëîáàëüí³é çì³í³ äåðæàâíîãî ëàäó.
Àêöåíò ïåðåòâîðåíü ïåðåíåñåíî íà ïðèâàòèçàö³þ òà àêö³îíóâàí-
íÿ ï³äïðèºìñòâ. Öå ñòàëî ñâîºð³äíèì ³ìïóëüñîì äëÿ â³äðîäæåííÿ
³ ðîçâèòêó çíà÷íî¿ ê³ëüêîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â. Âíàñë³äîê òàêèõ
çì³í ñóòòºâî çì³íèëèñÿ ôîðìè ô³íàíñîâèõ çâ’ÿçê³â ì³æ ð³çíèìè
ñóá’ºêòàìè, âèíèêëè íîâ³ ³íñòðóìåíòè, ùî íå âèêîðèñòîâóâàëèñÿ
çà ïëàíîâî¿ åêîíîì³êè. Ç öèì íîâ³òí³ì ³íñòðóìåíòàð³ºì ñüîãî-
äí³ äîâîäèòüñÿ ìàòè ñïðàâó ïðàêòè÷íî âñ³ì ó÷àñíèêàì ôîíäî-
âîãî ðèíêó, ó òîìó ÷èñë³ ³ äåðæàâíèì îðãàíàì.

Äèíàì³÷íèé óêðà¿íñüêèé ôîíäîâèé ðèíîê ïåðåæèâ ³ çëåòè, ³
ïàä³ííÿ: åéôîð³ÿ íàñåëåííÿ íà ïî÷àòêó ïðîâåäåííÿ ïðèâàòèçà-
ö³¿ òà ã³ðêå ðîç÷àðóâàííÿ ¿¿ íàñë³äêàìè, îáìàíóò³ ñïîä³âàííÿ
ëþäåé; ðîçêâ³ò ñèñòåìè ô³íàíñîâèõ «ï³ðàì³ä» òèïó «ÌÌÌ» òà
¿õ êðàõ; ñïåêóëÿòèâíèé àæ³îòàæ íà ðèíêó äåðæàâíèõ êðåäèò-
íèõ îáë³ãàö³é. Óêðà¿íñüêèé ôîíäîâèé ðèíîê ñòàâ àðåíîþ æîðñ-
òîêî¿ áîðîòüáè çà ïåðåä³ë âëàñíîñò³ ì³æ âïëèâîâèìè êîìåðö³é-
íèìè ñòðóêòóðàìè, ïîòóæíèìè ô³íàíñîâèìè óãðóïîâàííÿìè, ïî-
ë³òè÷íèìè åë³òàìè, êðèì³íàë³òåòîì.

Öå ëèøå ê³ëüêà ñòîð³íîê íîâ³òíüî¿ ³ñòîð³¿ ñòàíîâëåííÿ óêðà-
¿íñüêîãî ôîíäîâîãî ðèíêó òà ðîçâèòêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Ðàäèêà-
ëüí³ ïåðåòâîðåííÿ â åêîíîì³ö³ ñóïðîâîäæóâàëèñü ÿê íåâì³ííÿì
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âèêîðèñòîâóâàòè íîâ³ ³íñòðóìåíòè, òàê ³ íåäîñêîíàëèì ïðàâî-
âèì ðåãóëþâàííÿì òà íîðìàòèâíèì çàáåçïå÷åííÿì ôîíäîâîãî
ðèíêó Óêðà¿íè.

Îñòàíí³ì ÷àñîì êåð³âíèêè áàíê³âñüêèõ ³ ô³íàíñîâèõ óñòà-
íîâ âèìàãàþòü â³ä ñâî¿õ ïðàö³âíèê³â âèñîêî¿ îá³çíàíîñò³ â ãàëó-
ç³ ö³ííèõ ïàïåð³â, îñê³ëüêè ñàìå öåé ñåãìåíò åêîíîì³êè º íàé-
á³ëüø ïðîãðåñèâíèì òà ïðèáóòêîâèì. Ïðè öüîìó îñîáëèâ³ âè-
ìîãè âèñóâàþòüñÿ äî ïðàö³âíèê³â þðèäè÷íèõ â³ää³ë³â, îñê³ëüêè
ñàìå âîíè çä³éñíþþòü ïðàâîâèé ñóïðîâ³ä áàíê³âñüêèõ îïåðàö³é,
ïîâ’ÿçàíèõ ³ç ö³ííèìè ïàïåðàìè.

Ç ìåòîþ óçàãàëüíåííÿ ³ âèñâ³òëåííÿ ïðîöåñ³â ôîðìóâàííÿ é
ðîçâèòêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ¿õ ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ ³ áóëî
ñòâîðåíî öåé íàâ÷àëüíèé ïîñ³áíèê. Íàïèñàíèé íà îñíîâ³ íîâ³ò-
íüî¿ íîðìàòèâíî¿ áàçè òà íàóêîâèõ äîñë³äæåíü ó ãàëóç³ ïðàâîâî-
ãî ðåãóëþâàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, â³í ìîæå ñòàòè ñâîºð³äíîþ ìà-
ëîþ åíöèêëîïåä³ºþ äëÿ ñòóäåíò³â, âèêëàäà÷³â âèùèõ íàâ÷àëü-
íèõ çàêëàä³â, íàóêîâö³â, à òàêîæ ïðàö³âíèê³â ôîíäîâîãî ðèíêó
òà áàíê³âñüêèõ óñòàíîâ.
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Ò å ì à  1

²ñòîð³ÿ âèíèêíåííÿ, ðîçâèòêó
òà ôóíêö³îíóâàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â

§ 1. Çàðîäæåííÿ ³íñòèòóòó ö³ííèõ ïàïåð³â

Âèíèêíåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â ³ çä³éñíåííÿ ç íèìè ð³çíèõ ô³íàí-
ñîâèõ îïåðàö³é ìàº áàãàòîâ³êîâó ³ñòîð³þ.

Äåÿêèì ñòàðîäàâí³ì íàðîäàì áóëè â³äîì³ áåç³ìåíí³ çíàêè, ïðàâî
çà ÿêèìè îáóìîâëþâàëîñÿ ëèøå ôàêòîì âîëîä³ííÿ. Õî÷à ö³ çíàêè
íå º ö³ííèìè ïàïåðàìè â ñó÷àñíîìó ðîçóì³íí³, àëå ³ñíóº ïåâíèé
³ñòîðè÷íèé çâ’ÿçîê ì³æ íèìè, ùî äàº ï³äñòàâó ââàæàòè ¿õ ïðîîáðà-
çîì îñòàíí³õ. Òîìó ââàæàºìî çà äîö³ëüíå ïîá³æíî ¿õ çãàäàòè.

Â Àô³íàõ çà ÷àñ³â Ïåð³êëà ³ñíóâàâ çâè÷àé íàä³ëÿòè ñóää³â íà
êîæíîìó çàñ³äàíí³ îñîáëèâèìè äåðåâ’ÿíèìè ìàðêàìè, ïîäàâøè
ÿê³ âîíè ìîãëè îäåðæàòè ç äåðæàâíî¿ êàçíè çàçíà÷åíó â ìàðêàõ
ãðîøîâó ñóìó. Êîæíà ìàðêà áóëà ä³éñíîþ äëÿ îäíîãî çàñ³äàííÿ,
³ â í³é íå çàçíà÷àëàñÿ ïåâíà îñîáà.

Ó Ðèì³ ïðè ³ìïåðàòîðàõ áóëè øèðîêî âæèâàí³ òàê çâàí³
congiaria òà missilia. Ï³ä congiaria ðîçóì³ëèñÿ ïîäàðóíêè, ùî ¿õ
ðîáèëè íà âåëèê³ ñâÿòà ïðîëåòàð³ÿì. Çâè÷àéíî ðîçäàâàëè îñîá-
ëèâ³ äåðåâ’ÿí³ ÷è ñâèíöåâ³ ìàðêè, ïîäàâøè ÿê³, ìîæíà áóëî îòðè-
ìàòè çàçíà÷åíèé ó íèõ ïîäàðóíîê ó íàòóð³. Missilia – öå íåâåëè-
ê³ äîùå÷êè, ÿê³ ðèìñüê³ ³ìïåðàòîðè êèäàëè â íàòîâï íà ïóáë³÷-
íèõ âèäîâèùàõ, ó òåàòðàõ ³ öèðêàõ ³ ÿê³ áóëè íå ùî ³íøå, ÿê
íàêàç íà âèäà÷ó ïðåä’ÿâíèêîâ³ ãðîøåé, õàð÷³â òà ³í.1  Öå áóëî
ïåðøèì êðîêîì äî ñòâîðåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ïðåä’ÿâíèêà.
Ó òîé æå ÷àñ çîáîâ’ÿçàííÿ çà ñòàðîäàâí³ì êâèðèòñüêèì ïðàâîì
ââàæàëîñÿ ñòðîãî îñîáèñòèì îáîâ’ÿçêîì. Ç îãëÿäó íà ïîä³áíó
áåçóìîâíó ³íäèâ³äóàëüí³ñòü çîáîâ’ÿçàëüíèõ â³äíîñèí íå ìîãëî
áóòè é ìîâè ïðî ÿê³-íåáóäü çì³íè ùîäî îñ³á ïåðâèííèõ ñï³âó÷à-

1 Íåðñåñîâ Í.Î. Èçáðàííûå òðóäû ïî ïðåäñòàâèòåëüñòâó è öåííûì áóìàãàì â
ãðàæäàíñêîì ïðàâå. – Ì.: Ñòàòóò, 2000. – Ñ. 151.
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ñíèê³â çîáîâ’ÿçàííÿ. Àëå ç ïëèíîì ÷àñó íåçðó÷íîñò³ òàêîãî ïî-
ëîæåííÿ ìàëè ïðèçâåñòè äî ïåâíèõ çì³í. Âèõ³ä çíàéøëè ó ââå-
äåíí³ ìàíäàòó. Îñîáà, ÿê³é áàæàëè ïåðåäàòè ñâîº ïðàâî âèìîãè çà
çîáîâ’ÿçàííÿì, ñòàâàëà ìàíäàòàð³ºì êðåäèòîðà â ïðîöåñ³; ïðè
öüîìó òàêèé ïðåäñòàâíèê, íà â³äì³íó â³ä çâè÷àéíîãî ìàíäàòàð³ÿ,
ùî ä³ÿâ â ³íòåðåñàõ òðåòüî¿ îñîáè, íàçèâàâñÿ procurator inrem
suam ³ ìàâ ïðàâî çàëèøèòè íà ñâîþ êîðèñòü óñå ñòÿãíåíå â³ä
áîðæíèêà, íå íàäàþ÷è çâ³òó ñâîºìó äîâ³ðèòåëþ. Áåçïåðå÷íî, ïî-
ä³áíå íîâîââåäåííÿ áóëî çíà÷íèì êðîêîì óïåðåä ïîð³âíÿíî ç
áåçóìîâíîþ çàáîðîíîþ ïåðåäà÷³ çîáîâ’ÿçàíü. Àëå öåé îïîñåðåä-
êîâàíèé ñïîñ³á ïåðåäà÷³ çîáîâ’ÿçàíü ìàâ ñâî¿ íåçðó÷íîñò³, à ñàìå:
ïîâíîâàæåííÿ, íàäàíå procuratoró inrem suam, ìîãëî áóòè â áóäü-
ÿêèé ÷àñ ïîâåðíóòå íàçàä äîâ³ðèòåëþ.

Ðèìñüêå ïðàâî ä³éøëî äî âèçíàííÿ óñòóïêè ïðàâà âèìîãè íå
áåçïîñåðåäíüî, à øëÿõîì ïðîöåñóàëüíîãî ïðåäñòàâíèöòâà. Ñóäî-
âå ïðåäñòàâíèöòâî áóëî ºäèíèì ñïîñîáîì, çà äîïîìîãîþ ÿêîãî
ìîæíà áóëî ïåðåäàâàòè ñâîº ïðàâî çà çîáîâ’ÿçàííÿì. Ïðè áàæàí-
í³ ïåðåäàòè ñâîº ïðàâî äî ïî÷àòêó ïðîöåñó âèêîðèñòîâóâàëè íî-
âàö³þ ³ ãîëîâíèì ÷èíîì òó ¿¿ ôîðìó, ùî â³äîìà ï³ä íàçâîþ «äå-
ëåãàö³ÿ». Îäíà ç íàéá³ëüøèõ íåçðó÷íîñòåé ïîä³áíî¿ äåëåãàö³¿
ïîëÿãàëà â íåîáõ³äíîñò³ çãîäè áîðæíèêà. Ðèìñüêå ïðàâî, òàêèì
÷èíîì, íå ìîãëî äîïóñòèòè çîáîâ’ÿçàííÿ, çà ÿêèì îñîáèñò³ñòü
êðåäèòîðà íå áóëà á ³ç òî÷í³ñòþ âèçíà÷åíà â ìîìåíò âñòàíîâëåí-
íÿ ñàìîãî çîáîâ’ÿçàííÿ1.

Ùîñü íà çðàçîê ñó÷àñíèõ ïàïåð³â áóëî â³äîìå â ³íäóñ³â ùå
çàäîâãî äî ïðèõîäó Îëåêñàíäðà Ìàêåäîíñüêîãî. Ö³ ïàïåðè ïèñà-
ëèñÿ ñàíñêðèòîì ³ íàçèâàëèñÿ ondegui, ùî â ïåðåêëàä³ îçíà÷àº
«ïàï³ð, ïðèçíà÷åíèé äëÿ öèðêóëþâàííÿ». Ïîä³áí³ ïàïåðè âèäà-
âàëèñÿ â òàêèõ âèïàäêàõ: ïðè áàæàíí³ ïîäîðîæóâàòè (áðàòè ç
ñîáîþ ãðîø³ íåçðó÷íî òà é íåáåçïå÷íî; òîìó çðó÷í³øå, ñïëàòèâ-
øè áàíê³ðó ïåâíó ñóìó ãðîøåé, âçÿòè â íüîãî òðàòòó íà ñàìîãî
ñåáå; ÿêùî ³ì’ÿ òàêîãî áàíê³ðà øèðîêî â³äîìå, òî éîãî òðàòòà
öèðêóëþº ç ðóê ó ðóêè, ÿê ãðîø³, äîêè íå ïîâåðíåòüñÿ äî íüîãî
ñàìîãî äëÿ ïîãàøåííÿ – óïëàòè.

Êëàñèê ðîñ³éñüêî¿ öèâ³ë³ñòèêè Í.Î. Íåðñåñîâ âèîêðåìëþº
ôðàíöóçüêèé ïðîîáðàç ö³ííèõ ïàïåð³â, âèíèêíåííÿ ÿêîãî äàòó-
ºòüñÿ ê³íöåì Õ²²² ñò. «Íàéäàâí³øèé äîêóìåíò òàêîãî ðîäó íà-
ëåæèòü äî 1276 ð., ó ÿêîìó ãðàôèíÿ Ôëàíäðñüêà Ìàðãàðèòà íà-
êàçóº âèäàòè ñâîºìó êàñèðó ïåâíó ñóìó ãðîøåé ÿêîìóñü Ô³ë³ï-
ïîíîâ³ ÷è òîìó, õòî ïðåä’ÿâèòü öåé äîêóìåíò... Ö³ äîêóìåíòè íå

1 Íåðñåñîâ Í.Î. Èçáðàííûå òðóäû ïî ïðåäñòàâèòåëüñòâó è öåííûì áóìàãàì â
ãðàæäàíñêîì ïðàâå. – Ñ. 147–152.
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ï³äõîäÿòü ï³ä ïîíÿòòÿ ñïðàâæí³õ ïàïåð³â íà ïðåä’ÿâíèêà. Ó íèõ
çàçíà÷àºòüñÿ ³ì’ÿ ïåðâ³ñíîãî êðåäèòîðà, àëå ïîðÿä ç öèì ðîáèòü-
ñÿ àëüòåðíàòèâíå äîïîâíåííÿ, ùî âèêîíàííÿ ìîæå âèìàãàòè ÷è
äàíèé êðåäèòîð, ÷è ïðåä’ÿâíèê»1.

Íàïðèê³íö³ ñåðåäí³õ â³ê³â ó Ôðàíö³¿ äîïóñêàëàñÿ ïåðåäà÷à çî-
áîâ’ÿçàíü, àëå âîíà áóëà ïîâ’ÿçàíà ç³ ñêëàäíîùàìè, îñîáëèâî â òîð-
ãîâåëüíèõ â³äíîñèíàõ. Íå çãàäóþ÷è ³íø³ òðóäíîù³, äîñòàòíüî âêà-
çàòè ëèøå íà òå çàãàëüíå ïðàâèëî, çà ÿêèì áîðæíèê íå çîáîâ’ÿçó-
ºòüñÿ ïåðåä öåñ³îíàð³ºì, êîëè â³í íàëåæíèì ÷èíîì íå ïîâ³äîìëå-
íèé öåäåíòîì ïðî çä³éñíåííÿ óñòóïêè ïðàâà âèìîãè, – ïðàâèëî,
ÿêå ìàëî çíà÷íî óñêëàäíþâàòè çàãàëîì ïðîñòó ïåðåäà÷ó çîáîâ’ÿ-
çàíü. Ó ñèëó öüîãî ïðàâèëà êðåäèòîðè öåäåíòà ìîãëè çàõîïèòè
ìàéíî áîðæíèêà ³ òèì ñàìèì ïîçáàâèòè öåñ³îíàð³ÿ áóäü-ÿêèõ âè-
ãîä, ïîñèëàþ÷èñü íà òå, ùî áîðæíèê â÷àñíî íå áóâ ïîïåðåäæåíèé.

Äåÿê³ âëàñòèâîñò³ ñó÷àñíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â áóëè ïðèòàìàíí³
ïîçè÷êîâ³é êàáàë³, ïîøèðåí³é â Óêðà¿í³ â Õ²²²–ÕV ñòîë³òòÿõ.
(²ìîâ³ðíî, ùî ñëîâî «êàáàëà» ïðèéøëî äî íàñ â³ä ìîíãîë³â. Àðàá-
ñüêå ñëîâî «êóáóë» îçíà÷àº çãîäó (â³ä ãëàãîëó «êàáèëÿ» – ïîãî-
äèòèñÿ, ïðèéíÿòè). Ó ìóñóëüìàí Çàêàâêàççÿ ³ â íàø³ ÷àñè ïîçè÷-
êîâèé ëèñò íàçèâàºòüñÿ «ãÿáàëà», à ñëîâî «ãÿáóëü» îçíà÷àº çãîäó).
Êàáàëà íàëåæèòü äî ñóâîðî ôîðìàëüíèõ äîêóìåíò³â, âèêîíàííÿ
çà ÿêèìè îáóìîâëþºòüñÿ âîëîä³ííÿì äîêóìåíòîì òà ïîâåðíåí-
íÿì éîãî áîðæíèêîâ³. Ä³ÿ êàáàëè ïðèïèíÿºòüñÿ ç ïîâåðíåííÿì
¿¿ òîìó, õòî ¿¿ âèäàâ. Â³äîìèé âèïàäîê ê³íöÿ Õ²V ñò., äå âåëèêèé
êíÿçü, íàïðàâëÿþ÷è ñâî¿õ ïîñëàííèê³â ó Êîíñòàíòèíîïîëü, äàº ¿ì
á³ë³ õàðò³¿ ç ïðèêð³ïëåíèìè âåëèêîêíÿç³âñüêèìè ïå÷àòêàìè, ùîá
ó âèïàäêó ïîòðåáè íàïèñàòè íà íèõ êàáàëè. Ïîñëàíö³ çàâäÿêè
öüîìó çä³éñíþâàëè ïîçèêè â ³òàë³éñüêèõ òà ñõ³äíèõ êóïö³â2.

Âñ³ ö³ ïðèêëàäè ñâ³ä÷àòü ïðî òå, ùî ëþäñòâî ç äàâí³õ-äàâåí
ïðàãíóëî óí³ô³êóâàòè ïðîöåñ îôîðìëåííÿ ðîçðàõóíêîâèõ îïåðà-
ö³é, ³ âèíèêíåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â ñëóæèëî ñàìå ö³é ìåò³.

§ 2. ²ñòîð³ÿ ðîçâèòêó ïðèâàòíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â

²ñòîðè÷íî ïåðøîþ ôîðìîþ ö³ííèõ ïàïåð³â ó ãîñïîäàðñüêîìó
îáîðîò³ çà ïðàâîì ìîæíà ââàæàòè âåêñåëü.

Òðèâàëèé ÷àñ ó÷åí³ é äîñë³äíèêè íå ìîãëè ä³éòè âèñíîâêó,
ÿêîìó íàðîäîâ³ íàëåæèòü â³ääàòè ïàëüìó ïåðøîñò³ çà âèíàõ³ä
âåêñåëÿ. Îäí³ äîòðèìóâàëèñÿ äóìêè, ùî âåêñåëü ³ñíóâàâ çàâæäè

1 Íåðñåñîâ Í.Î. Èçáðàííûå òðóäû ïî ïðåäñòàâèòåëüñòâó è öåííûì áóìàãàì â
ãðàæäàíñêîì ïðàâå. – Ñ. 155.

2 Òàì æå. – Ñ. 191.
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³ ñêð³çü, ùî ³äåÿ òà ïðàêòèêà âåêñåëÿ ñï³ëüí³ äëÿ âñ³õ íàðîä³â
óñ³õ ÷àñ³â; ³íø³, âêàçóþ÷è íà ³ñíóâàííÿ â ðèìëÿí ïåðåêàçó ãðî-
øåé, íàãîëîøóâàëè íà ðèìñüêîìó ïîõîäæåíí³ âåêñåëÿ; òðåò³
ïðèïèñóâàëè âèíèêíåííÿ âåêñåëÿ ñåðåäíüîâ³÷íèì ºâðåÿì1; ÷åò-
âåðò³, êåðóþ÷èñü, íàïåâíî, ïàòð³îòè÷íèìè ïî÷óòòÿìè, íàäàâàëè
«÷åñòü» âèíèêíåííÿ âåêñåëÿ íàðîäàì ñâî¿õ êðà¿í – òî ²òàë³¿, òî
Ôðàíö³¿, òî Í³ìå÷÷èíè.

Äåÿê³ äîñë³äíèêè ââàæàþòü, ùî âåêñåë³ áóëè â³äîì³ íàâ³òü
ô³í³ê³éöÿì, ãðåêàì, ³íä³éöÿì òà êèòàéöÿì. ßêùî æ òî÷í³øå, òî
ö³ ñòàðîäàâí³ îïåðàö³¿ ñóòü äîðó÷åííÿ ïðî ñïëàòó, à íå âåêñåë³ â
ñïðàâæíüîìó çíà÷åíí³ öüîãî ñëîâà. Ó áóäü-ÿêîìó ðàç³ ñó÷àñí³
âåêñåë³ íå ìàþòü æîäíîãî ³ñòîðè÷íîãî çâ’ÿçêó ç ïîä³áíèìè îïå-
ðàö³ÿìè ñòàðîäàâí³õ íàðîä³â2.

Äî ê³íöÿ ÕV²²² ñò. âèíèêíåííÿ âåêñåëÿ ïðèïèñóâàëè ÷è òî
ºâðåÿì, ùî íå ðàç áóëè ãíàí³ ³ç Ôðàíö³¿, ÷è òî ãâåëüôàì, ùî çàëè-
øèëè â ê³íö³ Õ²²² ñò. Ôëîðåíö³þ ï³ñëÿ ïîðàçêè ¿õíüî¿ ïàðò³¿. Ó
íîâèé ÷àñ ëåãåíäà ïðî âèíèêíåííÿ âåêñåëÿ â ºâðå¿â âèêëèêàëà
á³ëüøó äîâ³ðó çàâäÿêè àâòîðèòåòó Ìîíòåñê’º òà Âîëüòåðà. ªâðå¿,
ùî ï³ääàâàëèñÿ ãîí³ííÿì ó Ôðàíö³¿, çà ö³ºþ ëåãåíäîþ, ïîâèíí³
áóëè âèíàéòè âåêñåëü, ùîá îòðèìàòè ç ðóê ãíîáèòåë³â ñâîº ìàéíî,
ïåðåêàçóþ÷è éîãî øëÿõîì âåêñåëÿ íà ñï³ââ³ò÷èçíèê³â, ùî çíàõî-
äèëèñÿ â ³íøèõ êðà¿íàõ Çàõ³äíî¿ ªâðîïè. Ôëîðåíò³éö³, ùî áóëè
âèãíàí³ ç êðà¿íè ã³áåë³íàìè, ïåðåì³ñòèëèñÿ â Àìñòåðäàì, äå ïî÷à-
ëè çàéìàòèñÿ ì³íîâîþ òîðã³âëåþ, ùîá âèëó÷èòè ç áàòüê³âùèíè
ñâî¿ êàï³òàëè. Çà ö³ºþ òî÷êîþ çîðó, âîíè ïîñ³ÿëè ïåðø³ çàðîäêè
âåêñåëüíî¿ óãîäè â óìàõ àìñòåðäàìñüêèõ êóïö³â, ÿê³ çãîäîì ïî-
øèðèëè âåêñåëü ïî âñ³é ªâðîï³ ç ºäèíîþ ìåòîþ – õî÷ ÿêîñü ïîëå-
ãøèòè ñâî¿ òîðãîâåëüí³ çíîñèíè. Çà ö³ºþ æ äóìêîþ ó Ôðàíö³¿
ìåøêàíö³ Ë³îíó ïåðø³ äàëè õ³ä âåêñåëþ, çàâäÿêè çâ’ÿçêàì ³ç àì-
ñòåðäàìñüêèìè òà ³òàë³éñüêèìè íåãîö³àíòàìè3.

1 Çà ³óäåéñüêèì ïðàâîì ââàæàþòüñÿ ä³éñíèìè çîáîâ’ÿçàííÿ ³ç íåâèçíà÷å-
íèì êðåäèòîðîì... Ó ºâðå¿â, ùî æèëè â Ïîëüù³, áóëè äàâíî â³äîì³ äîêóìåíòè
áåç³ìåíí³, çà ÿêèìè çàäîâîëåííÿ â³äáóâàëîñÿ áóäü-ÿêîìó ïðåä’ÿâíèêîâ³ ¿õ. Òàê³
äîêóìåíòè íàçèâàëèñÿ mamre. ×àñ âèíèêíåííÿ ¿õ íå ìîæíà âèçíà÷èòè ç òî÷í³-
ñòþ; àëå, ³ìîâ³ðíî, âîíè áóëè ó âæèòêó â ºâðå¿â ùå â ñåðåäí³ â³êè. Âîíè ìàëè âñ³
âëàñòèâîñò³ ñó÷àñíèõ ïàïåð³â íà ïðåä’ÿâíèêà. Áîðæíèê çà íèìè ïîâèíåí áóâ
â³äïîâ³äàòè ëèøå çà óìîâè ïðåä’ÿâëåííÿ éîìó äîêóìåíòà. Â ³íøîìó âèïàäêó
â³í íå çâ³ëüíÿâñÿ â³ä â³äïîâ³äàëüíîñò³, ÿêùî çä³éñíèâ îïëàòó îñîá³, ùî íå âîëî-
ä³º äîêóìåíòîì. ×åðåç ïîñò³éí³ ãîí³ííÿ, ÿêèõ çàçíàâàëè ºâðå¿, ³ âíàñë³äîê öüîãî
¿õ çàìêíóòèé ñòàí, çâè÷àé çàñòîñóâàííÿ mamre íå ïåðåéøîâ äî ³íøèõ íàðîä³â, ó
ÿêèõ ïàïåðè íà ïðåä’ÿâíèêà ðîçâèâàëèñÿ íåçàëåæíî â³ä íèõ.

2 Íåðñåñîâ Í.Î. Èçáðàííûå òðóäû ïî ïðåäñòàâèòåëüñòâó è öåííûì áóìàãàì â
ãðàæäàíñêîì ïðàâå. – Ñ. 167.

3 Ìîðîç Þ.Í. Âåêñåëüíîå äåëî. – Ê., 1996. – Ñ. 21.
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Àëå â äðóã³é ïîëîâèí³ ÕV²² ñò. áóëè íàäàí³ äîêàçè, ùî ñâ³ä-
÷èëè: âåêñåëüíèé ³íñòèòóò ìîæíà ââàæàòè ïðîäóêòîì ñåðåä-
íüîâ³÷÷ÿ, ²òàë³þ – éîãî áàòüê³âùèíîþ (êðàñíîìîâíèì äîêàçîì
÷îãî º ìàéæå âñÿ âåêñåëüíà òåðì³íîëîã³ÿ), à òâîðöÿìè âåêñåëÿ –
ñåðåäíüîâ³÷íèõ ³òàë³éñüêèõ êóïö³â òà ì³íÿë.

Âåêñåëü âèíèê ³ç ïåðåêàçó. Ðîçâèòîê ñåðåäíüîâ³÷íî¿ ³òà-
ë³éñüêî¿ òîðã³âë³ ñàì ñîáîþ âèêëèêàâ ïîòðåáó â ïîëåãøåíí³
ïëàò³æíèõ îïåðàö³é. Äåÿê³ âåëèê³ òîðãîâåëüí³ ³òàë³éñüê³ ô³ð-
ìè âæå ó Õ²² ñò. ìàëè ñâî¿õ ïðåäñòàâíèê³â ó âàæëèâèõ òîðãî-
âåëüíèõ öåíòðàõ, ³ íå ñë³ä äèâóâàòèñÿ, ùî âæå â òîé ÷àñ ïåðå-
êàç ïëàòåæ³â â³ä îäí³º¿ ô³ðìè äî ³íøî¿ çä³éñíþâàâñÿ çà äîïî-
ìîãîþ ëèñò³â1.

À.Î Òêà÷åíêî òà Ñ.Â. Ìèëîñëàâñüêèé ðîáëÿòü îá´ðóíòîâàíå
ïðèïóùåííÿ, ùî «âåêñåëü ïîõîäèòü ³ç îáì³íó ïðè çì³í³ õàðàê-
òåðó ö³º¿ îïåðàö³¿. Ðîçì³í ìîíåò ïåðåòâîðèâñÿ â ïåðåêàç ãðî-
øåé ç îäí³º¿ ì³ñöåâîñò³ â ³íøó. Ð³÷ ó ò³ì, ùî ïåðåâîçèòè ãðîø³
áóëî íå ò³ëüêè ðèçèêîâàíî (â óìîâàõ íåáåçïåêè íà òîðãîâèõ
øëÿõàõ), àëå é íåçðó÷íî, îñê³ëüêè ìåòàëåâ³ ìîíåòè áóëè äóæå
âàæêèìè. Êðàìàð³ ñòàëè çâåðòàòèñÿ äî ïîñëóã ì³íÿë, ç ÿêèìè
âîíè óêëàäàëè äîãîâîðè ïðî ïåðåêàç ãðîøåé. Öå áóëî âèã³äíî
ÿê êðàìàðÿì, òàê ³ ì³íÿëàì, ÿê³ ìîãëè áðàòè âåëèêó ïëàòó çà
ñâî¿ ïîñëóãè. Íà ï³äòâåðäæåííÿ ôàêòó óêëàäàííÿ óãîäè âèäà-
âàëàñÿ ðîçïèñêà. Ââàæàºòüñÿ, ùî öÿ ðîçïèñêà ³ ñòàëà ïðîòîòè-
ïîì ïåðåêàçíîãî âåêñåëÿ»2.

Ïåðøèé ïåð³îä ³ñòîð³¿ âåêñåëÿ ìîæíà íàçâàòè ³òàë³éñüêèì; ³
íå ëèøå òîìó, ùî öåé âèä ö³ííèõ ïàïåð³â âèíèê â ²òàë³¿, àëå é ç
³íøî¿ ïðè÷èíè: ïðàêòèêà âåêñåëÿ, íàâ³òü ïîøèðþþ÷èñü çà ìåæ³
²òàë³¿, çíàõîäèëàñü ó ðóêàõ ³òàë³éñüêèõ ì³íÿë – áàíê³ð³â. À òîìó
äî ³òàë³éñüêîãî ïåð³îäó ìàº áóòè â³äíåñåíèé ³ íàñòóïíèé åòàï
ðîçâèòêó âåêñåëÿ – åïîõà ÿðìàðê³â ó Øàìïàí³ (Õ²²² ñò.), à îñîá-
ëèâî â Áóðãóíä³¿ (Ë³îí) òà Áåçàíñîí³ (Õ²V–ÕV² ñò.). Âïëèâ ÿð-
ìàðê³â íà ðîçâèòîê âåêñåëÿ áóâ áàãàòîãðàííèì. Ïî-ïåðøå, â³í
óñêëàäíèâ åêîíîì³÷íó ðîëü âåêñåëÿ: âîíà ñòàº á³ëüø ð³çíîìàí³-
òíîþ òà á³ëüøå ñòîñóºòüñÿ ³íòåðåñ³â òîâàðíî¿ òîðã³âë³. Çàëèøà-
þ÷èñü òàêîæ çàñîáîì ïåðåêàçó ñóì, âåêñåëü ïî÷èíàº âèêîíóâàòè
é ³íø³ ôóíêö³¿. Â³í áóâ òî çàñîáîì êðåäèòó, òî çàñîáîì îòðèìàí-
íÿ ÷åðåç ïåðåäà÷ó ³íøîìó ñóìè áîðãîâî¿ âèìîãè (³ç äèñêîíòîì).

1 Ìîðîç Þ.Í. Âåêñåëüíîå äåëî. – Ñ. 21.
2 Òêà÷åíêî À.Î., Ìèëîñëàâñüêèé Ñ.Â. ²ñòîð³ÿ ðîçâèòêó ïðàâîâîãî ðåãóëþâàí-

íÿ òà çàñòîñóâàííÿ âåêñåëÿ ó áàíê³âñüê³é ä³ÿëüíîñò³ // Ïðîáëåìè ³ ïåðñïåêòè-
âè ðîçâèòêó áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè: Çá³ðíèê íàóêîâèõ ïðàöü. – Ñóìè,
2002. – Ò. 6. – Ñ. 193.
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Ò³ ÷è ³íø³ ôóíêö³¿ ìîãëè áóòè âèêîíàí³ ëèøå ÷åðåç ïîñåðåäíè-
öòâî áàíê³ðà1.

ßðìàðêîâ³ âåêñåë³ íàáóëè ïåðåâàæíîãî çíà÷åííÿ íàä âåêñå-
ëÿìè ïîçà ÿðìàðêàìè. Ëèøå âîíè ââàæàëèñÿ íîðìàëüíèìè, à
³íø³ âèÿâèëèñÿ âèïàäêîâèìè, àíîìàëüíèìè: îñòàíí³ ñëóæèëè
àáî äëÿ ïåðåêàçó ñóì, àáî ïðèêðèâàëè ñîáîþ ëèõâàðñòâî. Â îñòàí-
íüîìó âèïàäêó öå áóëè âåêñåë³ «ñóõ³», «ìåðòâ³»; ç íèìè âåëà
ïîñò³éíó áîðîòüáó êàòîëèöüêà öåðêâà. Êàíîí³÷í³ çàêîíè, ùî
äîïóñêàëè ïðàâî íà âèíàãîðîäó ò³ëüêè çà ïðàöþ ³ íà â³äøêîäó-
âàííÿ âèòðàò, çàñóäæóâàëè âåêñåë³, ùî îïîñåðåäêóâàëè ñîáîþ
ãðîøîâ³ ïîçèêè ï³ä â³äñîòêè. Êàíîí³÷í³ íîðìè çàáîðîíÿëè âêà-
çóâàòè ó âåêñåë³ â³äñîòêè, âèäàâàòè âåêñåë³ íà òðèâàë³ òåðì³íè,
òðàñóâàòè âåêñåë³ íà ñàìîãî ñåáå. Çàáîðîíÿëàñÿ âèíàãîðîäà çà
ïðîñòðî÷åííÿ ³ ïëàòåæ³ âðîçäð³á. Óñå öå çóìîâèëî âèëó÷åííÿ ç
îá³ãó ïðîñòèõ âåêñåë³â2.

Ðîëü ÿðìàðê³â ó âèíèêíåíí³ òà ôîðìóâàíí³ âåêñåëÿ ñó÷àñíî-
ãî òèïó íå ìîæíà íåäîîö³íþâàòè. ßê ñïðàâåäëèâî çàçíà÷àº
Þ.Í. Ìîðîç, «çàâäÿêè ÿðìàðêàì íå ëèøå óñêëàäíèëàñü åêîíî-
ì³÷íà ñóòí³ñòü âåêñåëÿ, àëå – ³ éîãî êîíñòðóêö³ÿ»3. Ïî-ïåðøå, íà
ÿðìàðêàõ ç’ÿâèâñÿ àêöåïò, ïðàâäà â ñëîâåñí³é, àëå óðî÷èñò³é ³
ïóáë³÷íî ïðîãîëîøåí³é ôîðì³. Â³í áóâ íåîáõ³äíèé òîìó, ùî òå-
ïåð ç îãëÿäó íà íîâ³ ö³ë³, ÿêèì ñòàâ ñëóæèòè âåêñåëü íà ÿðìàð-
êàõ, äàëåêî íå çàâæäè âèÿâëÿëîñÿ ìîæëèâèì òðàñóâàòè âåêñåëü
íà ñâîãî êîìïàíüéîíà ÷è íà ñâ³é ô³ë³àë; ÷àñò³øå äîâîäèëîñÿ
òðàñóâàòè ÷è íà ñâîãî áîðæíèêà, ÷è íà ñâîãî êîðåñïîíäåíòà. Ïî-
äðóãå, âåêñåëü íåð³äêî áóâ ïîòð³áåí ³ òîìó, õòî îñîáèñòî íå çáèðà-
âñÿ íà ÿðìàðîê; ó öüîìó âèïàäêó âåêñåëü áóâ ïîòð³áíèé äëÿ
ïåðåäà÷³, ïåðåñèëàííÿ éîãî ³íøîìó. Öåé ³íøèé ïðåä’ÿâèòü âåê-
ñåëü òðàñàòó, îòðèìàº â³ä íüîãî àêöåïò, à çãîäîì ³ ñàì ïëàò³æ –
áåçïîñåðåäíüî ÷è ô³êòèâíî, ÷åðåç ñêîíòðàö³þ. Öåé ³íøèé âèñòó-
ïèòü ó ðîë³ ïðåä’ÿâíèêà ç óñ³ìà ïðàâàìè êðåäèòîðà â³äíîñíî
âåêñåëÿ. Òàêèì ÷èíîì, âåêñåëü òåïåð ïîòðåáóº ó÷àñò³ ÷îòèðüîõ
îñ³á: äâîº ç íèõ áåðóòü ó÷àñòü ó éîãî ñêëàäàíí³ òà âèäà÷³, äâîº
³íøèõ – ó âèêîíàíí³. Ó âèäà÷³ áåðóòü ó÷àñòü òðàñàíò ³ ðåì³òåíò;
îäèí âèäàº âåêñåëü, ³íøèé ïëàòèòü çà âåêñåëü òó ÷è ³íøó ñóìó, à
ìîæå áóòè, ùî é íå ïëàòèòü: çà âàëþòîþ éîìó íàäàºòüñÿ êðåäèò.
²ì’ÿ îäíîãî (òðàñàíòó) ç’ÿâëÿºòüñÿ ï³ä òåêñòîì âåêñåëÿ ÿê ï³ä-
ïèñ, ³ì’ÿ ³íøîãî (ðåì³òåíòà) ç’ÿâëÿºòüñÿ â òåêñò³ ÿê ³ì’ÿ òîãî,

1 Ìîðîç Þ.Í. Âåêñåëüíîå äåëî. – Ñ. 24.
2 Òêà÷åíêî À.Î., Ìèëîñëàâñüêèé Ñ.Â. ²ñòîð³ÿ ðîçâèòêó ïðàâîâîãî ðåãóëþâàí-

íÿ òà çàñòîñóâàííÿ âåêñåëÿ ó áàíê³âñüê³é ä³ÿëüíîñò³. – Ñ. 193.
3 Ìîðîç Þ.Í. Âåêñåëüíîå äåëî. – Ñ. 26.
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õòî ñïëàòèâ âàëþòó çà âåêñåëü ÷è êîìó áóâ íàäàíèé êðåäèò (âà-
ëþòà â ðàõóíîê). Äâ³ ³íø³ îñîáè áåðóòü ó÷àñòü ó âèêîíàíí³ âåê-
ñåëÿ: îäèí ïðåä’ÿâëÿº éîãî äî ïëàòåæó, ³íøèé âèêîíóº ïëàò³æ;
³ì’ÿ îäíîãî (ïðåä’ÿâíèêà) ç’ÿâëÿºòüñÿ â òåêñò³ âåêñåëÿ ÿê ³ì’ÿ
òîãî, õòî ÿê êðåäèòîð ïðåä’ÿâèâ âåêñåëü äî ïëàòåæó ³ çä³éñíèâ
éîãî; ³ì’ÿ ³íøîãî (òðàñàòà) ç’ÿâëÿºòüñÿ ÿê àäðåñà âåêñåëÿ, ñêëà-
äåíîãî ó âèãëÿä³ çâè÷àéíîãî ëèñòà.

Äî ê³íöÿ ³òàë³éñüêîãî ïåð³îäó, òîáòî äî ê³íöÿ ÕV² – ïî÷àòêó
ÕV²² ñò., âåêñåëü ñôîðìóâàâñÿ ìàéæå ö³ëêîì. Âíàñë³äîê äîâãîãî
³ñòîðè÷íîãî ïðîöåñó ñôîðìóâàëèñÿ âåêñåëüí³ çâè÷à¿ ³ íàâ³òü ç’ÿâèâ-
ñÿ âåêñåëüíèé ñòàòóò Áîëîíü¿ (1569). Âèðîáëåíî ôîðìó âåêñåëÿ
ÿê ëèñòà, äî òîãî æ ó äóáë³êàòàõ (çðàçêàõ); â³äîì³ âåêñåëüí³ êó-
ðñè, âñòàíîâèëèñÿ çâè÷í³ êóðñè ì³æ ð³çíèìè òîðãîâåëüíèìè
öåíòðàìè. ²ñíóþòü ³ ð³çíîìàí³òí³ ãàðàíò³¿ ä³éñíîñò³ òà ñâîº÷àñ-
íîñò³ ïëàòåæó: àêöåïò, ïîñåðåäíèöòâî ó âèïàäêó ïîòðåáè, àâàëü,
ïðîòåñò ³ çâîðîòíÿ âèìîãà ó âèãëÿä³ ïåðåêàçíîãî âåêñåëÿ ç óñ³ìà
îñîáëèâîñòÿìè âèêîíàâ÷îãî ïðîöåñó â éîãî çàñòîñóâàíí³ äî ìàé-
íà òà îñîáè âåêñåëüíîãî áîðæíèêà. Âåêñåëü âèêîðèñòîâóºòüñÿ
íå ëèøå äëÿ ïåðåêàçó ãðîøåé, à é äëÿ ³íøèõ ö³ëåé, àëå âèêîðè-
ñòîâóºòüñÿ íå âèõîäÿ÷è ç ðóê ³òàë³éñüêèõ áàíê³ð³â: íåãîö³àíò íå
ìîæå çàñòîñóâàòè âåêñåëü äëÿ òèõ ÷è ³íøèõ ñâî¿õ ö³ëåé, íå âäà-
þ÷èñü äî äîïîìîãè áàíê³ðà; îñòàíí³é âèÿâèòüñÿ ïîòð³áíèì ÷è
òî â ðîë³ òðàñàíòó, ÷è òî â ðîë³ ðåì³òåíòà, ÷è ïðåä’ÿâíèêà, ÷è â
ê³ëüêîõ ³ç öèõ ðîëåé. Ó öüîìó º ñâîÿ ïîçèòèâíà ñòîðîíà: âåêñåëü
³ éîãî ïðàâî âèðîáëÿþòüñÿ â îáñòàíîâö³ îäíîìàí³òíî¿ áàíê³ðñü-
êî¿ òåõí³êè, ï³ä îõîðîíîþ òîðãîâåëüíèõ ñóä³â, â³äïîâ³äíî äî ðèì-
ñüêîãî òà êàíîí³÷íîãî ïðàâà. Çà óñ³º¿ ñâîº¿ ðîçâèíåíîñò³ äî ê³í-
öÿ ³òàë³éñüêîãî ïåð³îäó âåêñåëü íå ìàº îäí³º¿ âëàñòèâîñò³ – ðó-
õîìîñò³, ïåðåäàâàíîñò³; â³í ùå íå ïàï³ð, çäàòíèé ïåðåõîäèòè â³ä
îäí³º¿ îñîáè äî ³íøî¿, çì³íþâàòè ñâî¿õ êðåäèòîð³â. Âèðàæåíà â
íüîìó ñóìà «ïðèêð³ïëåíà» äî ïåâíèõ îñ³á. Äî íàñòàííÿ ñòðîêó
ïëàòåæó âåêñåëü çàëèøàºòüñÿ íåðóõîìî â îäíèõ ³ òèõ æå ðóêàõ
– ó ðóêàõ ïðåä’ÿâíèêà ³ ëèøå â ìîìåíò ïëàòåæó, çà îñîáèñòî¿
ó÷àñò³ âñ³õ îñ³á, ìîæå ïåðåéòè ÷åðåç êîëî ó âèãëÿä³ ñêîíòðàö³¿
ÿê ïðåäìåò äåê³ëüêîõ ïîñòàâîê îäíîãî áîðæíèêà çàì³ñòü ³íøî-
ãî. Îñü òàêó ïåðåäàâàí³ñòü âåêñåëü çíàõîäèòü âæå â íîâîìó ïåð³-
îä³ ñâîãî ðîçâèòêó, êîëè ñòàº íàäáàííÿì óñüîãî òîðãîâåëüíîãî, à
çãîäîì ³ íåòîðãîâåëüíîãî ñòàíó.1

Òàêèì ÷èíîì, âàæëèâèì êðîêîì óïåðåä â ³ñòîð³¿ âåêñåëüíî-
ãî îá³ãó º ïîÿâà ³íäîñàìåíòó, ÿêó â³äíîñÿòü äî 1600 ð. Ëèøå çà-

1 Ìîðîç Þ.Í. Âåêñåëüíîå äåëî. – Ñ. 26.
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âäÿêè éîìó âåêñåëü âïåðøå íàáóâ ïîâíîþ ì³ðîþ çíà÷åííÿ ïëà-
ò³æíîãî çàñîáó.

²ç ïîÿâîþ ïîä³áíèõ âåêñåë³â ìàâ çíà÷íî ïîëåãøèòèñÿ ñàì
ñïîñ³á ïåðåäà÷³ âåêñåëüíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ. Âåêñåëåäåðæàòåëü, ùî
áàæàâ ïåðåäàòè âåêñåëü ³íøîìó, ðîáèâ íàïèñ íà çâîðîò³ (dos)
ñàìîãî âåêñåëÿ, çâ³äñè ³ íàçâà ïîä³áíîãî íàïèñó «endossement».
Äëÿ ³íäîñàìåíòó íå ïîòð³áåí îñîáëèâèé äîêóìåíò ïðî óñòóïêó,
ÿê öå ðîáèòüñÿ ïðè öåñ³¿. Äàë³ ³íäîñàò ââàæàºòüñÿ á³ëüø ñàìî-
ñò³éíèì êðåäèòîðîì, í³æ öåñ³îíàð³é. Âíóòð³øí³, ñóá’ºêòèâí³ â³ä-
íîñèíè ì³æ ³íäîñàíòîì òà ³íäîñàòîì íå âïëèâàþòü íà â³äíîñè-
íè öüîãî îñòàííüîãî òà áîðæíèêà; òîìó áîðæíèê íå ìîæå âèñòà-
âèòè ïðîòè ³íäîñàòà çàïåðå÷åííÿ, ùî ìàº ì³ñöå ïî â³äíîøåííþ
äî ³íäîñàíòà. ßêùî öåñ³ÿ ïî÷àòêîâî ç’ÿâèëàñÿ ÿê ñïîñ³á çàì³-
ùåííÿ îñîáè êðåäèòîðà íà ñóä³, òî ³íäîñàìåíò áóâ âèêëèêàíèé
ïîòðåáîþ ïîâíîãî çàì³ùåííÿ îñîáè êðåäèòîðà; öåñ³ÿ á³ëüøå ñòî-
ñóâàëàñÿ ïðîöåñóàëüíîãî ïðàâà, à ³íäîñàìåíò – ìàòåð³àëüíîãî.
Ëèøå ç ïîÿâîþ ³íäîñàìåíòó âåêñåëü ñòàâ ïîòóæíèì çíàðÿääÿì
êðåäèòó, ïåðåõîäÿ÷è ç ðóê ó ðóêè, íå îáìåæóþ÷èñü ó ñâîºìó öè-
ðêóëþâàíí³ ìåæàìè îäí³º¿ äåðæàâè1.

Íåçâàæàþ÷è íà âåñü ïîçèòèâ òàêîãî ÿâèùà, ÿê ³íäîñàìåíò,
ìîæëèâ³ñòü éîãî çàñòîñóâàííÿ äîâãèé ÷àñ çàïåðå÷óâàëàñü. Ïðî-
òè òàêîãî ï³äõîäó äî ïèòàííÿ ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ ïåðåäà÷³
âåêñåëÿ âèñòóïèëè ïðèõèëüíèêè ðèìñüêîãî ïðàâà, ùî âáà÷àëè
ïîðóøåííÿ ïðèíöèïó ³íäèâ³äóàëüíîñò³ çîáîâ’ÿçàííÿ, ³ áàíê³ðè,
ùî óñóâàëèñÿ â³ä ó÷àñò³ â ãðîøîâèõ îá³ãàõ âíàñë³äîê ïåðåäà÷³
âåêñåëÿ áåç ¿õ ïîñåðåäíèöòâà. Àëå òîðãîâîìó îá³ãó áóëà ïîòð³-
áíà øâèäêà ³ áåçïåðåøêîäíà îá³ãîâ³ñòü âåêñåëÿ. Öþ ïðîáëåìó
íåîáõ³äíî áóëî âèð³øóâàòè øëÿõîì âäîñêîíàëåííÿ ïðàâîâîãî
ðåãóëþâàííÿ âåêñåëüíèõ ïðàâîâ³äíîñèí. Ó Ôðàíö³¿ ³íäîñàìåíò
óæå çíàéøîâ äëÿ ñåáå ï³äãîòîâëåíèé ´ðóíò – ó ïðàêòèö³ ïàïå-
ð³â íå ëèøå çà íàêàçîì, àëå é íà ïðåä’ÿâíèêà; íàâ³òü áëàíêî-
âèé ³íäîñàìåíò íå çäàâñÿ íîâèíîþ ï³ñëÿ òðèâàëîãî âèêîðèñ-
òàííÿ òàê çâàíèõ «signatures in blanc». Ï³ñëÿ íåð³øó÷èõ âà-
ãàíü ôðàíöóçüêîãî çàêîíîäàâöÿ ³íäîñàìåíò îñòàòî÷íî áóâ âè-
çíàíèé òà âò³ëåíèé â Îðäîíàíñ³ Ëþäîâèêà Õ²V (1673) ³ ìàéæå
îäíî÷àñíî (1682) – ó çðàçêîâîìó äëÿ òîãî ÷àñó Âåêñåëüíîìó
ñòàòóò³ Ëåéïöèãà2.

Ðàí³øå âåêñåëü ì³ã ïåðåäàâàòèñÿ ò³ëüêè îäèí ðàç: àáî äëÿ
îäåðæàííÿ ïëàòåæó, àáî äëÿ ïðåä’ÿâëåííÿ ïîçîâó çà âåêñåëåì,

1 Íåðñåñîâ Í.Î. Èçáðàííûå òðóäû ïî ïðåäñòàâèòåëüñòâó è öåííûì áóìàãàì â
ãðàæäàíñêîì ïðàâå. – C. 167–168.

2 Ìîðîç Þ.Í. Âåêñåëüíîå äåëî. – Ñ. 27.
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àáî ó âëàñí³ñòü. Â ³íøèõ âèïàäêàõ ïåðåäà÷à ìîãëà ìàòè íåáàæà-
í³ äëÿ ïî÷àòêîâîãî âëàñíèêà âåêñåëÿ íàñë³äêè, ÿê³ íå çàâæäè
ìîæíà áóëî ïåðåäáà÷èòè.

Ó Ôðàíö³¿ ïåðåäà÷à âåêñåëÿ ïî ³íäîñàìåíòó ïîëÿãàëà â òîìó,
ùî íà çâîðîò³ âêàçóâàëîñÿ ³ì’ÿ òîãî, êîìó â³í ïåðåäàâàâñÿ (³ìåí-
íèé ³íäîñàìåíò), àáî ñòàâèâñÿ ïðîñòî ï³äïèñ ³ çàëèøàëîñÿ ì³ñöå,
êóäè ìîãëî âíîñèòèñÿ ³ì’ÿ íàáóâà÷à (áëàíêîâèé ³íäîñàìåíò).
Âåêñåëü ìîæíà áóëî ïåðåäàòè ç äîçâîëó âåêñåëåäàâöÿ, ùî âèðà-
æàëîñÿ â ñëîâ³ «íàêàç» ó òåêñò³ ñàìîãî âåêñåëÿ. Áåç öüîãî äîçâî-
ëó âåêñåëü ïåðåäàâàòèñÿ íå ì³ã.

Ó çâ’ÿçêó ç òèì, ùî îá³ãîâ³ñòü âåêñåëÿ çðîñëà, ïîñèëèëàñÿ
éîãî ðîëü ó òîðãîâîìó îá³ãó. Äëÿ çìåíøåííÿ çëîâæèâàíü ïðè
âèêîíàíí³ âåêñåëüíèõ óãîä äëÿ âåêñåëÿ áóëà âñòàíîâëåíà ïèñü-
ìîâà ôîðìà, à òàêîæ îáîâ’ÿçêîâ³ ðåêâ³çèòè: âåêñåëüíà ì³òêà, íà-
éìåíóâàííÿ âåêñåëåäàâöÿ, âåêñåëåíàáóâà÷à, òðàñàòà (äëÿ ïåðåêà-
çíèõ âåêñåë³â), ïîçíà÷åííÿ ïðîïèñîì âåêñåëüíî¿ ñóìè ³ç çàçíà-
÷åííÿì ìîíåòè, òåðì³íó ïëàòåæó, ïîçíà÷êè ïðî îäåðæàííÿ âà-
ëþòè, ãðîøåé àáî òîâàð³â, ÷àñó ³ ì³ñöÿ âèäà÷³ âåêñåëÿ, ï³äïèñó
âåêñåëåäàâöÿ.

²íäîñàìåíò çâ³ëüíèâ âåêñåëü ³ç ðóê áàíê³ð³â ³ ïåðåäàâ éîãî â
ðîçïîðÿäæåííÿ òîðãîâöÿ ÿê çàñ³á òîðãîâåëüíîãî êðåäèòó. Àëå ³
â ö³é, çäàâàëîñÿ á äîñêîíàë³é ôîðì³ öüîãî ïåð³îäó âåêñåëü óñå ùå
íå áóâ â³ëüíèì â³ä ñâî¿õ ìàòåð³àëüíèõ ï³äñòàâ. Ó íüîìó áîðãîâà
âèìîãà, ùî âèíèêëà äî ³ áåç íüîãî, âíàñë³äîê óìîâè ïðî âèäà÷ó
÷è ïåðåäà÷ó âåêñåëÿ, ëèøå íàáóâàº îäíîìàí³òíó ôîðìó òà âëàñ-
òèâ³ñòü ïåðåäàâàíîñò³, à ñàì âåêñåëü, êîëè â³í âèäàíèé ÷è ïåðå-
äàíèé, º ëèøå âèêîíàííÿì äîãîâîðó ïðî ïåðåäà÷ó âèìîãè, ùî
âèíèêëà â îäí³º¿ îñîáè äî ³íøî¿, àëå âèíèêëà äî ³ ïîçà âåêñåëåì.
²íøèìè ñëîâàìè, âåêñåëü ùå ïîâ’ÿçàíèé ç òèìè ð³çíîìàí³òíèìè
â³äíîñèíàìè, ³ç ÿêèõ âèíèêëà áîðãîâà âèìîãà1.

Äî Í³ìå÷÷èíè âåêñåëü ïðèéøîâ ç ²òàë³¿ òà Ôðàíö³¿. ²òàë³é-
ñüêèé âïëèâ ìîæíà ïîì³òèòè íå ëèøå â òåðì³íîëîã³¿ ñòàðèõ
âåêñåëüíèõ ñòàòóò³â Í³ìå÷÷èíè, àëå òàêîæ, íàïðèêëàä, ó òîìó,
ùî â Ëåéïöèãó ùå â 1711 ð. á³ðæîâèé áþëåòåíü âåêñåëüíèõ
êóðñ³â ñêëàäàâñÿ ³òàë³éñüêîþ ìîâîþ. Âåêñåëü ç’ÿâèâñÿ â Í³ìå÷-
÷èí³ çà ³íøèõ îáñòàâèí, í³æ â ²òàë³¿ ÷è Ôðàíö³¿. Òóò ç óñ³õ îñî-
áëèâîñòåé âåêñåëÿ âïàäàëî â îêî ëèøå òàêå: à) öå ïèñüìîâå äî-
êóìåíòîâàíå ãðîøîâå çîáîâ’ÿçàííÿ; á) âîíî íàä³ëåíå îñîáëèâîþ
øâèäê³ñòþ òà ñóâîð³ñòþ ñòÿãíåííÿ; â) òàêó ñóâîð³ñòü ìîæíà íà-
äàòè áóäü-ÿêîìó áîðãîâîìó äîêóìåíòó, äîñòàòíüî ëèøå ïîçíà÷è-
òè éîãî ÿê âåêñåëü. Íàñë³äîê òàêîãî ïîãëÿäó – âèçíàííÿ òàê

1 Ìîðîç Þ.Í. Âåêñåëüíîå äåëî. – Ñ. 27.
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çâàíîãî ïðîñòîãî âåêñåëÿ. Â³í ñòàº îäíèì, à òðàòòà – ³íøèì ³ç
âèä³â âåêñåëÿ, òîä³ ÿê â ²òàë³¿ òà Ôðàíö³¿ òàêî¿ ïîäâ³éíîñò³ íå
áóëî: òàì òðàòòà – íå îäèí ³ç âèä³â, à ºäèíèé âåêñåëü; ïðîñòèé
âåêñåëü áóâ ïîçà çàêîíîì, îñê³ëüêè ì³ã áóòè â á³ëüøîñò³ âèïàä-
ê³â í³÷èì ³íøèì, ÿê ôîðìîþ, ùî ïðèõîâóâàëà ïðîöåíòíó ïîçè-
êó, òîìó é ïåðåñë³äóâàâñÿ êàíîí³÷íîþ äîêòðèíîþ êàòîëèöüêî¿
öåðêâè. Ïðîòå âåêñåëü ç’ÿâèâñÿ òà ïîøèðèâñÿ â Í³ìå÷÷èí³
ìàéæå îäíî÷àñíî ç ïðîòåñòàíòèçìîì, ÿêèé â³äêèíóâ öþ äîêò-
ðèíó êàòîëèöèçìó, ÷èì ³ ïîÿñíþºòüñÿ òà îáñòàâèíà, ùî ó âåêñå-
ëüíîìó ñòàòóò³ Ëåéïöèãó ïðîñòèé âåêñåëü âèçíàíèé ïîðÿä ³ç
ïåðåêàçíèì. Ó Í³ìå÷÷èí³ âòðà÷àº áóäü-ÿêå çíà÷åííÿ çàëó÷åííÿ
äî âåêñåëÿ òèõ â³äíîñèí ïî âàëþò³, ÷åðåç ³ çàäëÿ ÿêèõ â³í âè-
íèê. Òàêîæ âòðà÷àþòü çíà÷åííÿ ò³ â³äíîñèíè ì³æ ³íäîñàíòîì
òà ³íäîñàòîì, ÷åðåç ³ äëÿ ÿêèõ çä³éñíþºòüñÿ ïåðåäà÷à âåêñåëÿ,
ÿê ³ ò³ â³äíîñèíè ì³æ òðàñàíòîì ³ òðàñàòîì, ÷åðåç ³ çàäëÿ ÿêèõ
ïåðøèé òðàñóº íà äðóãîãî. Âåêñåëü º ôîðìàëüíîþ óãîäîþ, â³ä³-
ðâàíîþ â³ä ìàòåð³àëüíèõ â³äíîñèí ì³æ ó÷àñíèêàìè äàíîãî âåê-
ñåëÿ òà ä³¿, ùî âèêëèêàëè éîãî âèäà÷ó. Òàêà ñóòòºâà äëÿ òðàòòè
äâîõ ïîïåðåäí³õ ïåð³îä³â óìîâà ïðî âêàç³âêó íà â³äì³íí³ñòü ì³-
ñöÿ óêëàäåííÿ ³ âèêîíàííÿ óãîäè ñòàëà çàéâîþ. Íàðåøò³, ïðè
òàêîìó õàðàêòåð³ ñàì ñîáîþ âòðà÷àºòüñÿ çâ’ÿçîê ³ç òîðã³âëåþ:
âåêñåëü ñòàº íå ÷èì ³íøèì, ÿê çàñîáîì ðîáèòè áîðãè, çàñîáîì,
îäíàêîâî äîñòóïíèì äëÿ âñ³õ, õòî âçàãàë³ çäàòåí óêëàäàòè óãî-
äè, ðîáèòè ïîçèêè. Çâ³äñè âèïëèâàº: âåêñåëüíà çäàòí³ñòü ìàº
çá³ãàòèñÿ ç öèâ³ëüíîþ, ³ ÿêùî ïîâèííà áóòè äåùî çâóæåíà, òî
ëèøå äëÿ ïåâíèõ êàòåãîð³é îñ³á1.

Ó 1847 ð. áóâ âèäàíèé çàãàëüíîí³ìåöüêèé âåêñåëüíèé ñòà-
òóò, â³äïîâ³äíî äî ÿêîãî âåêñåëü ñòàâ àáñòðàêòíèì çîáîâ’ÿçàí-
íÿì. Ñòàëè íåïîòð³áíèìè ï³äñòàâè äëÿ âèäà÷³ âåêñåëÿ, ùî ó
Ôðàíö³¿ áóëî îäíèì ³ç îáîâ’ÿçêîâèõ ðåêâ³çèò³â ó âåêñåë³. Ó Í³-
ìå÷÷èí³ âåêñåëü ïåðåäáà÷àâñÿ ïåðåäàâàíèì, ïîêè íå áóäå âñòàíî-
âëåíî ó âåêñåë³ ïðîòèëåæíå («íå íàêàçóþ»). Óñ³ ïðàâîâ³äíîñèíè
çà âåêñåëåì âèçíà÷àëèñÿ â éîãî òåêñò³. Ïðàâà é îáîâ’ÿçêè îñ³á,
ùî áðàëè ó÷àñòü ó âåêñåë³, áóëè ñàìîñò³éíèìè. Âåêñåëåäåðæà-
òåëü ó âèïàäêó íåïëàòåæó çà âåêñåëåì ì³ã íà âëàñíèé ðîçñóä
çâåðíóòè ñòÿãíåííÿ íà áóäü-ÿêîãî âåêñåëüíîãî áîðæíèêà2.

Ðîñ³ÿ çíàõîäèëàñÿ ïîçà òèì òîðãîâåëüíèì ðóõîì, ùî ïîðî-
äèâ âåêñåëü. Ùîïðàâäà, Íîâãîðîä ³ Ïñêîâ ï³äòðèìóâàëè òîðãîâå-
ëüí³ â³äíîñèíè ç Ãàíçîþ, ïðîòå ðîçðàõóíêè âåëèñÿ çà ãîò³âêó.

1 Ìîðîç Þ.Í. Âåêñåëüíîå äåëî. – Ñ. 27–28.
2 Òêà÷åíêî À.Î., Ìèëîñëàâñüêèé Ñ.Â. ²ñòîð³ÿ ðîçâèòêó ïðàâîâîãî ðåãóëþâàí-

íÿ òà çàñòîñóâàííÿ âåêñåëÿ ó áàíê³âñüê³é ä³ÿëüíîñò³. – Ñ. 194.
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Í³ìåöüê³ ïàì’ÿòêè ïðÿìî çàáîðîíÿþòü âåñòè òîðã³âëþ ç ðîñ³ÿ-
íàìè â êðåäèò, âñòóïàòè ç íèìè â êîìïàí³þ, áðàòè òîâàð íà êîì³-
ñ³þ ÷è äëÿ äîñòàâêè â áóäü-ÿêå í³ìåöüêå ì³ñòî. Çà òàêèõ â³äíî-
ñèí íå áóëî ï³ä´ðóíòÿ äëÿ âèíèêíåííÿ âåêñåëüíèõ â³äíîñèí ì³æ
í³ìöÿìè òà ðîñ³ÿíàìè. Òîìó, ÿêùî í³ìåöüê³ âåêñåë³ ç’ÿâëÿëèñÿ
â Íîâãîðîä³, òî âîíè ìàëè îá³ã ëèøå ó â³äíîñèíàõ í³ìåöüêèõ
ãîñòåé ì³æ ñîáîþ. Ö³ëêîì ³ìîâ³ðíî, ùî é çãîäîì ³íîçåìí³ êóïö³
âèêîðèñòîâóâàëè äëÿ ïåðåêàçó ãðîøåé âåêñåë³. Â³ä íèõ-òî âîíè
é ìîãëè áóòè çàïîçè÷åí³ Ïåòðîì ², ÿêèé, ç îãëÿäó íà íåâïîðÿä-
êîâàí³ñòü ïîøòè òà íåáåçïå÷í³ñòü øëÿõ³â, çíàéøîâ ìîæëèâèì
çàñòîñóâàòè âåêñåë³ äî ïåðåêàçó êàçåííèõ ãðîøåé ç îäíîãî ì³ñòà
â ³íøå çà ó÷àñò³ êóïö³â. Âæå çà ÷àñ³â Ïåòðà ²², çà âèäàíèì íèì
âåêñåëüíèì ñòàòóòîì âåêñåë³ ïîä³ëÿþòüñÿ íà êàçåíí³ òà ïðèâà-
òí³. Çàçíà÷åíèé âåêñåëüíèé ñòàòóò ³ º ïåðøèì, ââåäåíèì ó Ðîñ³¿
çà ðîçïîðÿäæåííÿì óðÿäó ó âèãëÿä³ «òâîðó», âèäàíîãî 16 òðàâ-
íÿ 1729 ð. í³ìåöüêîþ ³ ðîñ³éñüêîþ ìîâàìè. Ïðî öåé ñòàòóò ïå-
ðåêàç ãîâîðèòü, ùî â³í áóâ ñêëàäåíèé çà äîðó÷åííÿì ðîñ³éñüêî-
ãî óðÿäó â Ëåéïöèç³ îäíèì òàìòåøí³ì ïðîôåñîðîì ³ ïîò³ì, ìàéæå
áåç çì³í, çàòâåðäæåíèé çàêîíîäàâ÷îþ âëàäîþ. Çà ïðèïóùåííÿì
³íøèõ, â³í ñêëàäåíèé ó Ðîñ³¿ â³äîìèì Îñòåðìàíîì (íàñòàâíèê
Ïåòðà II, ïðîìèñëîâåöü ³ áàíê³ð). Çà îñíîâó öüîãî ñòàòóòó áóëî
âçÿòî òîãî÷àñí³ í³ìåöüê³ âåêñåëüí³ ñòàòóòè, ç ÿêèõ çàïîçè÷åíî
áàãàòî âèçíà÷åíü ³ ìàéæå âñþ òåðì³íîëîã³þ âåêñåëÿ. Ñàì ñòàòóò
ìàº òðè ðîçä³ëè, ç ÿêèõ ïåðøèé òðàêòóº «ä³éñí³ êóïåöüê³ âåêñå-
ë³», äðóãèé – «âåêñåë³ íà êàçåíí³ ãðîø³», òðåò³é ðîçä³ë ì³ñòèòü
«ôîðìè àáî çðàçêè âíóòð³øí³õ âåêñåë³â ³ç òëóìà÷åííÿì».

Îñíîâíó óâàãó â óêàç³ 1729 ð. ïðèä³ëåíî ïåðåêàçíîìó âåêñå-
ëåâ³, à ïðî ïðîñòèé çãàäàíî ëèøå ìèìîõ³äü. Íåîáõ³äíèì âèçíà-
ºòüñÿ çàçíà÷åííÿ âàëþòè âåêñåëÿ – îäåðæàííÿ åêâ³âàëåíòà (òî-
âàð³â àáî ãðîøåé) çà áîðãîâå çîáîâ’ÿçàííÿ; çîáîâ’ÿçóâàòèñÿ âåê-
ñåëÿìè äîçâîëåíî êóïöÿì ³ îñîáàì, ùî âñòóïàþòü ç íèìè â äîãî-
â³ðí³ â³äíîñèíè. Çãîäîì, ïðîòÿãîì XVIII ñò., çàêîíîäàâñòâî îá-
ìåæèëî êîëî ä³ºçäàòíèõ îñ³á ïðåäñòàâíèêàìè òîðãîâåëüíîãî ñòàíó,
çàáîðîíèâøè çîáîâ’ÿçóâàòèñÿ âåêñåëÿìè äâîðÿíàì, ùî íå íàëå-
æàëè äî êóïåöüêèõ ã³ëüä³é, ³ ñåëÿíàì, ùî íå ìàëè òîðãîâåëüíèõ
ñâ³äîöòâ.

Ïåðøèé âåêñåëüíèé ñòàòóò ïðî³ñíóâàâ á³ëüøå ñòîë³òòÿ, äî
íüîãî 70 ðàç³â âíîñèëèñÿ çì³íè ³ äîïîâíåííÿ, ïîêè íàðåøò³ áóëî
ïðèéíÿòî íîâèé Ñòàòóò ïðî âåêñåë³ â³ä 25 ÷åðâíÿ 1832 ð., ùî áóâ
ñêëàäåíèé íà îñíîâ³ ôðàíöóçüêîãî ³ í³ìåöüêîãî âåêñåëüíèõ çà-
êîíîäàâñòâ. ²ñòîòí³ çì³íè äî éîãî çì³ñòó âí³ñ çàêîí â³ä 3 ãðóäíÿ
1862 ð., ÿêèì âåêñåëüíà ä³ºçäàòí³ñòü, îáìåæåíà ðàí³øå êóïåöü-
êèì êëàñîì, ïðàêòè÷íî áóëà ðîçøèðåíà äî çàãàëüíîãðîìàäÿíñü-
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êî¿ ä³ºçäàòíîñò³, çà âèíÿòêîì îñ³á äóõîâíîãî çâàííÿ óñ³õ â³ðî-
ñïîâ³äàíü, íèæí³õ â³éñüêîâèõ ÷èí³â (öÿ çàáîðîíà çíÿòà çàêîíîì
â³ä 5 ÷åðâíÿ 1875 ð.), ñåëÿí, ùî íå ìàþòü íåðóõîìî¿ âëàñíîñò³ ³
íå âçÿëè òîðãîâåëüíèõ ñâ³äîöòâ, çàì³æí³õ æ³íîê áåç çãîäè ÷îëî-
â³ê³â ³ íåâ³äîêðåìëåíèõ ä³âèöü áåç çãîäè áàòüê³â.

Âæå â 40-â³ ðîêè áóëî ï³äíÿòî ïèòàííÿ ïðî ïåðåãëÿä âåêñå-
ëüíîãî çàêîíîäàâñòâà. Îäíî÷àñíî ç âèäàííÿì ó Í³ìå÷÷èí³ Âåê-
ñåëüíîãî ñòàòóòó (1847 ð., íàáðàâ ÷èííîñò³ â 1848 ð.) ïèòàííÿ
ïðî ïåðåãëÿä ï³äí³ìàºòüñÿ îô³ö³éíî. Â³äòîä³ áóëî ñêëàäåíî ê³-
ëüêà âåêñåëüíèõ ïðîåêò³â (1860, 1880, 1884, 1890, 1895), ï³äãîòîâ-
ëåíèõ ï³ä ÿâíèì âïëèâîì í³ìåöüêîãî ïðàâà. ² ò³ëüêè 27 òðàâíÿ
1902 ð. áóëî îô³ö³éíî çàòâåðäæåíî íîâèé Ñòàòóò ïðî âåêñåë³, ùî
íàáóâ ÷èííîñò³ 1 ñ³÷íÿ 1903 ð., à çàêîíîì â³ä 5 æîâòíÿ 1906 ð. ³ç
ñåëÿí áóëî çíÿòî çàáîðîíó çîáîâ’ÿçóâàòèñÿ âåêñåëÿìè.

Òàêèì ÷èíîì, ÿêùî â Çàõ³äí³é ªâðîï³ âåêñåëü ðîçâèâàâñÿ
ñàìîñò³éíî, íà îñíîâ³ çâè÷à¿â, éäó÷è ïîïåðåäó çàêîíîäàâñòâà, ÿêå
ö³ çâè÷à¿ ëèøå êîäèô³êóâàëî, òî â Ðîñ³¿ âåêñåëü óïðîâàäæóâàâ-
ñÿ, òàê áè ìîâèòè, çãîðè âíèç, øòó÷íî. Àëå íå ñë³ä ðîçóì³òè öå
òàê, ùî ïîòðåáà ó âåêñåë³ â ãîñïîäàðñüêîìó îá³ãó áóëà â³äñóòíÿ,
íàâïàêè, ñë³äè âåêñåëüíîãî îá³ãó ìîæíà ïðîñòåæèòè çàäîâãî äî
ïîÿâè ïåðøîãî çàêîíîäàâ÷îãî àêòà. ßê óæå çàçíà÷àëîñÿ, ðîñ³é-
ñüêå äîïåòðîâñüêå ïðàâî çíàëî áîðãîâ³ äîêóìåíòè, ùî â³äð³çíÿ-
ëèñÿ íàäçâè÷àéíîþ ðóõëèâ³ñòþ ³ ïåðåäàâàííÿì, – öå ñïîêîíâ³÷-
íà êàáàëà, ùî ìîãëà áóòè ³ íà ïðåä’ÿâíèêà. Êàáàëà (êàáàëüíèé
çàïèñ) ÿâëÿëà ñîáîþ àêò, ÿêèì çàêð³ïëþâàëîñÿ ïðàâî îäí³º¿ îñî-
áè íà ìàéíî àáî ïðàöþ ³íøî¿ îñîáè çà áîðã ïåðø³é. ²ñíóâàëè
òàê³ âèäè êàáàëè:

1) ñëóæèâà – çîáîâ’ÿçàííÿ áîðæíèêà ñëóæèòè ïîçèêîäàâöþ
çàì³ñòü â³äñîòê³â; ðîçä³ëÿëàñÿ íà â³÷íó ³ òåðì³íîâó;

2) çàñòàâíà – ïîçèêîâå çîáîâ’ÿçàííÿ ³ çàñòàâíà, ïî ÿêèõ áîðæ-
íèê «âèäàâàâñÿ ãîëîâîþ» êðåäèòîðîâ³. Çâ³äñè ³ âèðàç – çàêà-
áàëèòè ñåáå.

Çíà÷íî âàæëèâ³øå ³íøå – óìîâè, ïðàêòèêà ³ ä³ëîâ³ òðàäèö³¿
âåêñåëüíîãî îá³ãó â Ðîñ³¿.

Ç’ÿâèâøèñü ó Í³ìå÷÷èí³, à ïîò³ì ³ Ðîñ³¿, çîâñ³ì â ³íøèõ óìî-
âàõ ³ îáñòàâèíàõ, í³æ â ²òàë³¿ ³ Ôðàíö³¿, âåêñåëü íàáóâ çîâñ³ì ³í-
øîãî õàðàêòåðó. ßêùî í³ìåöüêèé ïîãëÿä íà âåêñåëü ö³ëêîì çì³-
íèâ éîãî åêîíîì³÷íó ôóíêö³þ òåîðåòè÷íî, òî Ðîñ³¿ íàëåæèòü íå
íàäòî âåëèêà «÷åñòü» ïðàêòè÷íî¿ çì³íè ôóíêö³é âåêñåëÿ. Ðîñ³é-
ñüêèé ïåð³îä äî òàêî¿ ì³ðè çì³íèâ ôóíêö³¿ âåêñåëÿ, ùî ç ïåðâ³ñ-
íèì òèïîì âåêñåëÿ – ïåðåêàçíèì – ó Ðîñ³¿ (ó âíóòð³øíüîìó
îá³ãó) áóëî ïîðóøåíî áóäü-ÿêèé çâ’ÿçîê. Âåêñåëü ñòàº äîñòóïíèì
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äëÿ áóäü-êîãî, õòî ìîæå óêëàäàòè â óãîäè, ñòàº çíàðÿääÿì îñîáèñ-
òîãî êðåäèòó, ïðåäñòàâíèêîì ³ âèðàçíèêîì áîðãó âåêñåëåäàâöÿ,
ÿâëÿþ÷è ñîáîþ, çðåøòîþ, òîé æå ïîçè÷êîâèé ëèñò, ò³ëüêè íàä³ëå-
íèé ñèëîþ âåêñåëüíîãî ïðàâà. Ó òîé ÷àñ, ÿê íà Çàõîä³ ñêð³çü ïðî-
äàâåöü (â³äïðàâíèê) òîâàðó, äîâ³ðÿþ÷è ïîêóïöåâ³, â³äïðàâëÿº éîìó
òîâàð íåçàëåæíî â³ä âåêñåëüíîãî çàáåçïå÷åííÿ ³ òðàñóº íà íüîãî â
ðàõóíîê íàëåæíî¿ ç íüîãî ñóìè, ó íàñ ïðîäàâåöü òîâàðó íå âèäàº ³
íå â³äïðàâëÿº òîâàðó áåç ïîïåðåäíüîãî îäåðæàííÿ íà ñâîº ³ì’ÿ ñîëî-
âåêñåëÿ, íå äîâ³ðÿþ÷è, òàêèì ÷èíîì, ñâîºìó áîðæíèêîâ³ – åâåíòó-
àëüíîìó òðàñàòîâ³ îáîâ’ÿçêîâó äëÿ íüîãî àêöåïòàö³þ1.

Ó ïåð³îä ï³ñëÿ ñêàñóâàííÿ êð³ïîñíîãî ïðàâà (1861) ³ äî Æîâ-
òíåâî¿ ðåâîëþö³¿ (1917) ðîñ³éñüêèé âåêñåëüíèé îáîðîò õàðàêòå-
ðèçóâàâñÿ òàêèìè ðèñàìè:

 äîâãîñòðîêîâ³ñòü âåêñåë³â (3, 6, 12 ³ á³ëüøå ì³ñÿö³â), ùî ïî÷à-
ëà ³ñòîòíî çìåíøóâàòèñÿ ò³ëüêè â ðîêè ïðîìèñëîâîãî ï³äéî-
ìó (1909–1914);

 âåëèêà âàëþòà âåêñåë³â, ùî ïî÷àëà çìåíøóâàòèñÿ ç ïðîíèê-
íåííÿì âåêñåëÿ â äð³áíîîïòîâó òîðã³âëþ (ïî÷àòîê XX ñò.);

 íàÿâí³ñòü âåêñåë³â íåòîðãîâîãî ïîõîäæåííÿ (äðóæí³õ, äóòèõ,
çóñòð³÷íèõ, äîìàøí³õ). Ó Ðîñ³¿, ó ñåðåäîâèù³ âåêñåëüíèõ ïðî-
éäèñâ³ò³â, ìàëè ïåâíó ïîïóëÿðí³ñòü òàê çâàí³ «òþðåìí³ âåê-
ñåë³». Ìîâîþ ëèõâàð³â ³ øàõðà¿â öå îçíà÷àëî îñü ùî: îñîáè,
ÿê³ çíàõîäèëèñÿ â áåçâèõ³äíîìó ñòàíîâèù³ ³ íå ìàëè ìîæëè-
âîñò³ íàäàòè çàñòàâó, çìóøåí³ áóëè ïîçè÷àòè ãðîø³ ï³ä âèñî-
êèé â³äñîòîê ³ âåëèêèé øòðàô ó âèïàäêó íåñïëàòè áîðãó.
Ïðè öüîìó òîé, õòî ïîçè÷àº, âèïèñóâàâ âåêñåëü â³ä ³ìåí³ ÿêî-
¿ñü áàãàòî¿ àáî äîñèòü çíà÷íî¿ îñîáè, íàïðèêëàä, ãîðîäíè÷îãî
àáî ãóáåðíàòîðà, íà ³ì’ÿ îñîáè, ùî ïîçè÷àº ãðîø³. Áîðæíèê,
âèãîòîâëÿþ÷è òàêèé âåêñåëü, ï³äïèñóâàâñÿ ÷óæèì ³ì’ÿì, íà
çâîðîò³ ñòàâèâ ³íäîñàìåíò íà ³ì’ÿ ëèõâàðÿ, ùî íàäàâàâ ãðî-
ø³. Çà òàêèì âåêñåëåì íå ìîæíà áóëî íå çàïëàòèòè â òåðì³í
(òî÷í³øå, íå ìîæíà áóëî íå âèêóïèòè âåêñåëü), òîìó ùî
ïðåä’ÿâëåííÿ éîãî íîòàð³óñó äëÿ ïðîòåñòó ñïðè÷èíÿëî íå-
ãàéíå âèÿâëåííÿ çëîãî íàì³ðó ³ òþðåìíå óâ’ÿçíåííÿ, à ïîò³ì
– ïîçáàâëåííÿ âñ³õ ïðàâ ³ çàñëàííÿ â Ñèá³ð;

 ïàíóâàííÿ ó âíóòð³øíüîìó îáîðîò³ ïðîñòèõ âåêñåë³â. Ïåðå-
êàçí³ âåêñåë³ âèêîðèñòîâóâàëèñÿ, ÿê ïðàâèëî, ó çîâí³øí³é òî-
ðã³âë³ ³ ïðè îäåðæàíí³ çàêîðäîííèõ áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â
(áàíê³âñüêèõ àêöåïò³â);

 âèñîêà ÷àñòêà âåêñåëüíîãî îáîðîòó â òîâàðîîá³ãó ³ âåëèêà
ïèòîìà âàãà áàíê³âñüêîãî êàï³òàëó â êðåäèòóâàíí³ âåêñåëü-
íîãî îáîðîòó.

1 Ìîðîç Þ.Í. Âåêñåëüíîå äåëî. – Ñ. 30–31.
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Íà ì³æíàðîäí³é àðåí³ ïî÷àòîê XX ñò. îçíàìåíóâàâñÿ ïîøó-
êàìè øëÿõ³â óí³ô³êàö³¿ âåêñåëüíîãî ïðàâà. Ïðîöåñ îá’ºäíàííÿ
íàö³îíàëüíèõ âåêñåëüíèõ çàêîíîäàâñòâ ðîçïî÷àâñÿ ç Ì³æíàðîä-
íî¿ êîíôåðåíö³¿ ùîäî óí³ô³êàö³¿ âåêñåëüíîãî ïðàâà, ùî â³äáóâà-
ëàñÿ â Ãààç³ â 1910 ³ 1912 ðîêàõ. Çà ï³äñóìêàìè ¿¿ ðîáîòè 29
äåðæàâ ï³äïèñàëè Êîíâåíö³þ, ùî ì³ñòèëà ñòàòóò ïðî ïåðåêàçí³ ³
ïðîñò³ âåêñåë³.

Íîâîþ â³õîþ â ðîçâèòêó âåêñåëüíîãî ïðàâà ñòàëî ï³äïèñàííÿ
7 ÷åðâíÿ 1930 ð. ó Æåíåâ³ òðüîõ âåêñåëüíèõ êîíâåíö³é (¹ 358,
359, 360): Êîíâåíö³¿ ïðî ºäèíèé çàêîí ïðî ïåðåêàçíèé ³ ïðîñòèé
âåêñåëü; Êîíâåíö³¿ ïðî âèð³øåííÿ äåÿêèõ êîë³ç³é çàêîí³â ïðî
ïåðåêàçí³ ³ ïðîñò³ âåêñåë³; Êîíâåíö³¿ ïðî ãåðáîâèé çá³ð ó â³äíî-
øåíí³ ïåðåêàçíèõ ³ ïðîñòèõ âåêñåë³â.

Ó 1936 ð. ÑÐÑÐ, ó ñêëàä³ ÿêîãî áóëà é Óêðà¿íà, ïðèºäíàâñÿ äî
òðüîõ çàçíà÷åíèõ Æåíåâñüêèõ êîíâåíö³é.

Ó 1988 ð. çà ó÷àñòþ ÑÐÑÐ, ÑØÀ òà Êàíàäè áóëî çä³éñíåíî
÷åðãîâó ñïðîáó ñòâîðåííÿ ºäèíèõ âåêñåëüíèõ ïðàâèë øëÿõîì
ðîçðîáêè íîâî¿ ì³æíàðîäíî¿ êîíâåíö³¿, ÿêà âðàõóâàëà á ïðèíöè-
ïè ïîáóäîâè ñâ³òîâî¿ âåêñåëüíî¿ ñèñòåìè. Ãåíåðàëüíà Àñàìáëåÿ
ÎÎÍ 9 ãðóäíÿ 1988 ð. ñõâàëèëà ïðîåêò Êîíâåíö³¿ ïðî ì³æíàðî-
äí³ ïåðåêàçí³ âåêñåë³ ³ ì³æíàðîäí³ ïðîñò³ âåêñåë³. Êîíâåíö³ÿ
çàñòîñîâóºòüñÿ ò³ëüêè ó âèïàäêó, ÿêùî äîêóìåíò ïîçíà÷åíèé ÿê
«Ì³æíàðîäíèé ïåðåêàçíèé âåêñåëü» àáî «Ì³æíàðîäíèé ïðîñ-
òèé âåêñåëü» ³ç ïîñèëàííÿì íà Êîíâåíö³þ. Òàêå ïîçíà÷åííÿ ìàº
ô³ãóðóâàòè â çàãîëîâêó ³ â òåêñò³ äîêóìåíòà. Àëå çàçíà÷åíà Êîí-
âåíö³ÿ íå áóëà ðàòèô³êîâàíà, îñê³ëüêè äëÿ íàáðàííÿ ÷èííîñò³
íåîáõ³äíî, ùîá ¿¿ ðàòèô³êóâàëè àáî äî íå¿ ïðèºäíàëèñÿ ùîíàé-
ìåíøå 10 äåðæàâ. Ñàìå ÷åðåç ¿õ â³äñóòí³ñòü Êîíâåíö³ÿ òàê ³ íå
íàáóëà ÷èííîñò³.

Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ âåêñåëüí³ â³äíîñèíè ðåãóëþþòüñÿ íà îñ-
íîâ³ äâîõ ïðàâîâèõ ñèñòåì. Ïåðøà ñèñòåìà, çàñíîâàíà íà Æåíåâ-
ñüêèõ âåêñåëüíèõ êîíâåíö³ÿõ 1930 ð., çàñòîñîâóºòüñÿ ìàéæå âñ³-
ìà êðà¿íàìè ªâðîïè, à òàêîæ Áðàçèë³ºþ ³ ßïîí³ºþ. Äðóãà, àíãëî-
àìåðèêàíñüêà, çàñòîñîâóºòüñÿ â ÑØÀ, Âåëèêîáðèòàí³¿, êðà¿íàõ
Áðèòàíñüêî¿ ñï³âäðóæíîñò³ òà ³í. Âîäíî÷àñ ³ñíóþòü êðà¿íè, âåê-
ñåëüíå çàêîíîäàâñòâî ÿêèõ íå íàëåæèòü äî æîäíî¿ ³ç çàçíà÷å-
íèõ ñèñòåì ³ íå çàñíîâàíå íà æîäíîìó çàãàëüíîìó äëÿ âñ³õ öèõ
êðà¿í âåêñåëüíîìó çàêîí³. Äî ö³º¿ ãðóïè íàëåæàòü Áîë³â³ÿ, Âåíå-
ñóåëà, ªãèïåò, ²ðàí, ²ñïàí³ÿ, Ìåêñèêà òà ³í.1

1 Òêà÷åíêî À.Î., Ìèëîñëàâñüêèé Ñ.Â. ²ñòîð³ÿ ðîçâèòêó ïðàâîâîãî ðåãóëþâàí-
íÿ òà çàñòîñóâàííÿ âåêñåëÿ ó áàíê³âñüê³é ä³ÿëüíîñò³. – Ñ. 198–199.
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Ó Ðàäÿíñüêîìó Ñîþç³ âåêñåëü çàñòîñîâóâàâñÿ â áàíê³âñüêèõ
îïåðàö³ÿõ ò³ëüêè ïðè çîâí³øíüîòîðãîâåëüíèõ ðîçðàõóíêàõ. Âè-
íÿòêîì áóâ ïåð³îä íåïó, êîëè âåêñåëü ìîæíà áóëî âèêîðèñòîâó-
âàòè òàêîæ ó âíóòð³øíüîãîñïîäàðñüêîìó îáîðîò³. Âåêñåëüíèé
îá³ã ó çàçíà÷åíèé ïåð³îä ðåãóëþâàâñÿ «Ïîëîæåííÿì ïðî âåêñå-
ë³» â³ä 1922 ð.

1 ñ³÷íÿ 1926 ð. Íàðîäíèì êîì³ñàð³àòîì ô³íàíñ³â áóëî ïðèéíÿ-
òî ²íñòðóêö³þ óñòàíîâè Äåðæàâíîãî áàíêó ïî îïåðàö³ÿõ îáë³êó
âåêñåë³â ³ ñïåö³àëüíèõ ïîòî÷íèõ ðàõóíê³â, çàáåçïå÷åíèõ âåêñåëÿ-
ìè. Âæèòî çàõîäè ùîäî ï³äâèùåííÿ âåêñåëüíî¿ äèñöèïë³íè1.

7 ñåðïíÿ 1937 ð. ÖÂÊ òà ÐÍÊ ÑÐÑÐ çàòâåðäèëè Ïîëîæåííÿ
«Ïðî ïåðåêàçíèé ³ ïðîñòèé âåêñåëü» ¹ 104/1341, ÿêå ÿâëÿëî ñî-
áîþ ïåðåêëàä ðîñ³éñüêîþ ìîâîþ òåêñòó óí³ô³êîâàíîãî çàêîíó ïðî
ïåðåêàçíèé ³ ïðîñòèé âåêñåëü. Öèì äîêóìåíòîì çä³éñíþâàëîñÿ
ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ çàñòîñóâàííÿ âåêñåë³â ïðîòÿãîì óñüîãî ïå-
ð³îäó ³ñíóâàííÿ ÑÐÑÐ. Îäíàê âåêñåëü âèêîðèñòîâóâàâñÿ ò³ëüêè â
ðîçðàõóíêîâèõ ³ êðåäèòíèõ â³äíîñèíàõ, ùî âèíèêëè ó ñôåð³ åêî-
íîì³÷íîãî ñï³âðîá³òíèöòâà ÑÐÑÐ ³ç êàï³òàë³ñòè÷íèìè êðà¿íàìè.
Ó âíóòð³øíüîìó æ îáîðîò³ ÑÐÑÐ âåêñåëüíèé îá³ã áóëî ë³êâ³äîâà-
íî ùå â 1930 ð. ó çâ’ÿçêó ç ïåðåõîäîì äî ñèñòåìè ïðÿìîãî ö³ëüî-
âîãî áàíê³âñüêîãî êðåäèòóâàííÿ íàðîäíîãî ãîñïîäàðñòâà2.

Ìè äåòàëüíî çóïèíèëèñÿ íà ³ñòîð³¿ âèíèêíåííÿ ³ ñòàíîâëåííÿ
âåêñåëÿ, îñê³ëüêè â³í ÿê ³ñòîðè÷íî ïåðøà ôîðìà ö³ííèõ ïàïåð³â
äàâ ïîøòîâõ äî ïîÿâè ³íøèõ âèä³â äîñë³äæóâàíîãî ôåíîìåíó.

Òàê, ó ê³íö³ ñåðåäí³õ â³ê³â ó Ôðàíö³¿ ç’ÿâèëèñÿ îñîáëèâ³ ôî-
ðìè ö³ííèõ ïàïåð³â, â³äîì³ ï³ä íàçâîþ billets en blanñ. Ñóòü ¿õ
ïîëÿãàëà â òîìó, ùî â áîðãîâèõ äîêóìåíòàõ çàëèøàëîñÿ â³ëüíå
ì³ñöå, íà ÿêîìó ìàëî çàçíà÷àòèñÿ ³ì’ÿ êðåäèòîðà. Ö³ çîáîâ’ÿçàí-
íÿ áåç áóäü-ÿêîãî îáìåæåííÿ ïåðåõîäèëè ç ðóê ó ðóêè øëÿõîì
ïðîñòî¿ ïåðåäà÷³, ³ îñòàíí³é äåðæàòåëü, ùî áàæàâ çä³éñíèòè ñâîº
ïðàâî âèìîãè, ñòàâèâ íà â³ëüíîìó ì³ñö³ ñâîº ³ì’ÿ.

Äåÿê³ þðèñòè ïîÿñíþþòü ïîÿâó billets en blanñ íåîáõ³äí³ñòþ
ïðèõîâàòè ìàéíî. ×àñ âèíèêíåííÿ öèõ ïàïåð³â (ÕV² ³ ÕV²² ñò.)
áóâ ÷àñîì ïîñò³éíèõ â³éí ó Ôðàíö³¿, îñîáëèâî ÷åðåç ðåë³ã³éíå
ïåðåñë³äóâàííÿ ïðîòåñòàíò³â. Ïîõîäæåííÿ billets en blanñ ïîÿñ-
íþºòüñÿ áàæàííÿì çàìîæíîãî êëàñó ïðèõîâàòè â ö³ òåìí³ ÷àñè
ñâîº ìàéíî.

Ìîæå áóòè, ùî â ïåð³îä ðåë³ã³éíèõ â³éí áàãàòî îñ³á çíàéøëè
billets en blank ï³äõîäÿùîþ ôîðìîþ äëÿ ïðèõîâàííÿ ìàéíà, àëå

1 Öåííûå áóìàãè: Ó÷åáíèê / Ïîä ðåä. Â.È. Êîëåñíèêîâà, Â.Ñ. Òîðêàíîâñêîãî.
– Ì.: Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 1998. – Ñ. 112.

2 Òàì æå.
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ö³ëêîì ³ìîâ³ðíî, ùî ö³ äîêóìåíòè çàâäÿ÷óþòü ñâîºþ ïîÿâîþ íå
ðåë³ã³éíèì â³éíàì, à ïîòðåáàì öèâ³ëüíîãî îáîðîòó – çíàéòè çðó-
÷íó ôîðìó çîáîâ’ÿçàíü âçàì³í äîêóìåíòà ç àëüòåðíàòèâíèì
ïðåä’ÿâíèöüêèì çàñòåðåæåííÿì. Ïîõîäæåííÿ âåêñåë³â òàêîæ
ïðèïèñóºòüñÿ ïîë³òè÷íèì ïîä³ÿì; àëå âîíè áóëè ðåçóëüòàòîì
ïîòðåá òîðãîâîãî îáîðîòó; ïîä³¿ æ íà çðàçîê âèãíàííÿ ºâðå¿â
ìîãëè äàòè ëèøå ïðèâ³ä äëÿ á³ëüø ÷àñòîãî âèêîðèñòàííÿ âåêñå-
ë³â. Òå ñàìå áóëî é ùîäî billets en blanñ.

Ïîì³æ ð³çíèõ ìîòèâ³â, ùî âèêëèêàëè ôîðìó billets en blanñ,
ñë³ä íàçâàòè ùå îäèí, à ñàìå áàæàííÿ ïðèõîâàòè ñòÿãíåííÿ ïðî-
öåíò³â çà áîðãîâèìè äîêóìåíòàìè. Â³äîìî, ùî ñòÿãíåííÿ ïðîöå-
íò³â áóëî çàáîðîíåíå â ñåðåäí³ â³êè ï³ä âïëèâîì êàíîí³÷íîãî
ïðàâà. Òîìó êàï³òàë³ñòè, îñîáëèâî â òîðãîâåëüíîìó ñâ³ò³, ùî íà-
äàâàëè ãðîø³ â ïîçèêó, â³äøóêóâàëè ð³çí³ çàñîáè, ùîá îá³éòè
çàêîíîäàâ÷ó çàáîðîíó ñòÿãíåííÿ ïðîöåíò³â.

Ó âñÿêîìó âèïàäêó billets en blanñ áóëè ó âæèòêó íà ïî÷àòêó
ÕV²² ñò. ³ ïðèâåðíóëè äî ñåáå óâàãó óðÿäó òèì, ùî íàäàâàëè
ìîæëèâ³ñòü ïðèõîâóâàòè çàáîðîíåí³ ïðîöåíòè, ïðèõîâóâàòè ìàéíî
íà âèïàäîê íåïëàòîñïðîìîæíîñò³ ³ ò.³í. Ç îãëÿäó íà öå óðÿä
âèäàâ äåê³ëüêà ïîñòàíîâ, ÿê³ çàáîðîíÿëè âèêîðèñòàííÿ çàçíà÷å-
íî¿ ôîðìè çîáîâ’ÿçàíü. Òàê, ïàðëàìåíòñüêèìè ïîñòàíîâàìè â³ä
27 ñåðïíÿ 1604 ð., 7 ÷åðâíÿ 1611 ð. òà 26 áåðåçíÿ 1624 ð. ö³
á³ëåòè áóëè çàáîðîíåí³.

Çðó÷íîñò³, çóìîâëåí³ ôîðìîþ billets en blanñ, òàêîþ ì³ðîþ â³ä-
÷óâàëèñÿ â æèòò³, îñîáëèâî â òîðãîâåëüíîìó îáîðîò³, ùî ï³ñëÿ ¿õ
óðÿäîâî¿ çàáîðîíè ïî÷àëè ï³äøóêóâàòè íîâó ôîðìó çîáîâ’ÿçàíü,
ÿêà ìîãëà á çàì³íèòè billets en blanñ ñòîñîâíî ëåãêî¿ ïåðåäà÷³
äîêóìåíòà. Öÿ îáñòàâèíà ïðèâåëà äî ñòâîðåííÿ ñïðàâæí³õ ïàïå-
ð³â íà ïðåä’ÿâíèêà (billets au porteur), òîáòî òàêèõ äîêóìåíò³â, ùî
âèäàâàëèñÿ ïðîñòî íà ³ì’ÿ ïðåä’ÿâíèêà áåç çàçíà÷åííÿ ³ìåí³ ïåð-
â³ñíîãî êðåäèòîðà. Òàêèì ÷èíîì, ïàïåðè íà ïðåä’ÿâíèêà ç’ÿâèëè-
ñÿ ó ÕV²² ñò. ï³ñëÿ çàáîðîíè billets en blanñ. ²ñòîðè÷íà ïîñë³äîâ-
í³ñòü ì³æ äâîìà íàçâàíèìè ôîðìàìè äîâîäèòüñÿ çàêîíîäàâ÷èìè
ïàì’ÿòêàìè òîãî ÷àñó òà áàãàòüìà ôðàíöóçüêèìè þðèñòàìè1.

Áóäü-ÿêå íîâîââåäåííÿ, ó ÿê³é áè ãàëóç³ âîíî íå çàïðîâàäæó-
âàëîñÿ, ïîñ³äàº íàëåæíå ì³ñöå â ñóñï³ëüí³é ñâ³äîìîñò³ ëèøå ï³ñëÿ
òðèâàëî¿ áîðîòüáè. Òàê áóëî ³ ç ïàïåðàìè íà ïðåä’ÿâíèêà.

Óðÿä, ùî çàáîðîíèâ íà ïî÷àòêó ÕV²² ñò. billets en blanñ, íå ì³ã
çàëèøèòèñÿ áàéäóæèì äî çàì³íè ¿õ á³ëåòàìè íà ïðåä’ÿâíèêà,
ÿê³ â³äð³çíÿëèñÿ â³ä ïåðøèõ íå ëèøå çà íàçâîþ, à é ïî ñóò³.

1 Íåðñåñîâ Í.Î. Èçáðàííûå òðóäû ïî ïðåäñòàâèòåëüñòâó è öåííûì áóìàãàì â
ãðàæäàíñêîì ïðàâå. – Ñ. 168–172.
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Òîìó íåâäîâç³ ï³ñëÿ ïîÿâè â òîðãîâåëüíîìó îáîðîò³ billets au
porteur, âîíè áóëè çàáîðîíåí³ ðåãëàìåíòîì Ïàðèçüêîãî ïàðëàìå-
íòó â³ä 16 òðàâíÿ 1650 ð., çà ÿêèì íå äîïóñêàºòüñÿ êîðèñòóâàí-
íÿ ïðîìåñàìè òà á³ëåòàìè, ó ÿêèõ íå çàçíà÷åíî ³ì’ÿ êðåäèòîðà,
ï³ä ñòðàõîì ¿õ íåä³éñíîñò³. Àëå öÿ çàáîðîíà íå ïðèïèíèëà âè-
êîðèñòàííÿ çîáîâ’ÿçàíü íà ïðåä’ÿâíèêà1.

Ïî÷àòîê åïîõè âåëèêèõ ãåîãðàô³÷íèõ â³äêðèòò³â ïîñëóæèâ
ïîøòîâõîì äëÿ ôîðìóâàííÿ îðãàí³çîâàíî¿ òîðã³âë³ ö³ííèìè
ïàïåðàìè ³ ïîÿâè ¿õ êëàñè÷íèõ òèï³â. Â³äðÿäæåííÿ ìîðñüêèõ
åêñïåäèö³é ³ âåëèêèõ òîðãîâåëüíèõ êàðàâàí³â äî êðà¿í Íîâîãî
Ñâ³òó ïîòðåáóâàëî çíà÷íèõ êàï³òàëîâêëàäåíü. Öå ïðèçâåëî äî
îá’ºäíàííÿ êóïö³â, ñóäíîâëàñíèê³â, áàíê³ð³â, ïðîìèñëîâö³â ó òî-
âàðèñòâà äëÿ ñòâîðåííÿ ñï³ëüíîãî êàï³òàëó. Âíåñåííÿ ïàþ îôîð-
ìëÿëîñÿ ñïåö³àëüíèì äîêóìåíòîì, ùî çàñâ³ä÷óâàâ ïðàâî âëàñíî-
ñò³ íà ÷àñòêó â ñï³ëüíîìó êàï³òàë³ ³ ïðàâî íà îäåðæàííÿ ÷àñòè-
íè ïðèáóòêó ó âèïàäêó âäàëîãî ñï³ëüíîãî ï³äïðèºìñòâà. Öåé
äîêóìåíò ä³ñòàâ íàçâó «àêö³ÿ», à òîâàðèñòâî ïî÷àëî ³ìåíóâàòèñÿ
àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì, àáî êîìïàí³ºþ2.

Àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà âïåðøå áóëè ñòâîðåí³ â Àíãë³¿ òà Ãîë-
ëàíä³¿ ³ ÿâëÿëè ñîáîþ êîìá³íàö³þ ñòàðèõ ìîðåïëàâíèõ êîìïà-
í³é ç åëåìåíòàìè ³íøèõ òîâàðèñòâ, ùî ³ñíóâàëè íà òîé ÷àñ. Âè-
íèêíóâøè íà ïî÷àòêó ðîçâèòêó ïðèâàòíîãî ï³äïðèºìíèöòâà,
àêö³îíåðíà ôîðìà âèÿâèëàñÿ íàäçâè÷àéíî ãíó÷êîþ ³ æèòòºçäàò-
íîþ. Â àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâàõ ïàðòíåðè âîëîä³ëè ÷àñòêàìè
êàï³òàëó òîâàðèñòâà, îôîðìëåíèìè ó âèãëÿä³ àêö³é. Àêö³îíåðí³
òîâàðèñòâà ñòâîðþâàëèñü äëÿ òîðã³âë³ ñóêíîì, ³íøèìè òîâàðàìè,
à òàêîæ äëÿ ô³íàíñóâàííÿ âèäîáóòêó âóã³ëëÿ, äðåíàæíèõ òà ³í-
øèõ êàï³òàëîì³ñòêèõ ðîá³ò.

²ç ê³ëüêîõ ìîðñüêèõ òîâàðèñòâ ó 1602 ð. áóëà ñòâîðåíà «Îá’-
ºäíàíà Îñò-³íäñüêà êîìïàí³ÿ» (ïî ñóò³, ïåðøà àêö³îíåðíà êîìïà-
í³ÿ, àêö³¿ ÿêî¿ ðåãóëÿðíî êóïóâàëèñü ³ ïðîäàâàëèñü íà á³ðæ³), à â
1622 ð. – Âåñò-³íäñüêà êîìïàí³ÿ. Óïðîäîâæ áàãàòüîõ ðîê³â ï³ñëÿ
çàñíóâàííÿ Îñò-³íäñüêî¿ êîìïàí³¿ âíàñë³äîê ïîñò³éíîãî âèñîêî-
ãî ïîïèòó àêö³¿ êîìïàí³¿ ïðîäàâàëèñÿ íà óìîâàõ ïîñòàâêè ¿õ ó
âèçíà÷åíèé òåðì³í. Ö³ óãîäè, ÿê³ äîñèòü ÷àñòî áóëè íå çàáåçïå÷å-
í³ àêö³ÿìè, ñòàëè ïðîîáðàçîì ñó÷àñíèõ ñòðîêîâèõ óãîä. Íåçâà-
æàþ÷è íà íåîäíîðàçîâ³ çàáîðîíè íà ïðîâåäåííÿ òàêèõ óãîä, âîíè
íå ïðèïèíèëè ñâîãî ³ñíóâàííÿ.

1 Íåðñåñîâ Í.Î. Èçáðàííûå òðóäû ïî ïðåäñòàâèòåëüñòâó è öåííûì áóìàãàì â
ãðàæäàíñêîì ïðàâå. – Ñ. 168–172.

2 Ëèïèëèíà Ñ. Âîçíèêíîâåíèå è ðàçâèòèå ðûíêà öåííûõ áóìàã // Áèçíåñ-
èíôîðì. – 1998. – ¹ 2. – Ñ. 57.
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Àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà – àíãë³éñüê³ òà ãîëëàíäñüê³ êîìïàí³¿
ïî òîðã³âë³ ç Îñò-²íä³ºþ, êîìïàí³ÿ Ãóäçîíîâî¿ çàòîêè – ñòàëè
ïåðøèìè âåëèêèìè åì³òåíòàìè ö³ííèõ ïàïåð³â. Àêö³¿ êîìïàí³¿
Ãóäçîíîâî¿ çàòîêè ³ äîòåïåð êîòèðóþòüñÿ íà ôîíäîâèõ á³ðæàõ
Ëîíäîíà ³ Òîðîíòî. Ç äðóãî¿ ïîëîâèíè XIX ñò. àêö³îíåðí³ òîâà-
ðèñòâà ïîñòóïîâî ïî÷àëè âèò³ñíÿòè ³íø³ òèïè âåëèêèõ ï³äïðè-
ºìñòâ.

Ó 1717 ð. âåëè÷åçí³ ìîæëèâîñò³ àêö³îíåðíèõ â³äíîñèí ïî-
âíîþ ì³ðîþ âèêîðèñòàâ øîòëàíäåöü Äæîí Ëîó. Â³í ñòàâ àâòî-
ðîì ïåðøî¿ ô³íàíñîâî¿ ï³ðàì³äè, çàñíóâàâøè â Ïàðèæ³ òàê çâà-
íó Ì³ññ³ñ³ïñüêó êîìïàí³þ. Àêö³¿, âèïóùåí³ ö³ºþ êîìïàí³ºþ, çà-
âäÿêè çóñèëëÿì Ëîó ìàëè âåëèêèé ïîïèò. Óæå ÷åðåç ï³âðîêó
¿õíÿ ö³íà íà ðèíêó â ê³ëüêà ðàç³â ïåðåâèùóâàëà íîì³íàë. Óì³ëî
ìàí³ïóëþþ÷è ðèíêîì, Ëîó ðîçì³ùóâàâ íà ðèíêó âñå íîâ³ é íîâ³
âèïóñêè àêö³é. Ðèíêîâà ö³íà àêö³é ïîñò³éíî çðîñòàëà, à ¿õ çàáåç-
ïå÷åííÿ ïîñò³éíî çìåíøóâàëîñü, ïîêè ö³ àêö³¿ íå ïåðåòâîðèëèñü
íàïðèê³íö³ 1720 ð. íà í³÷îãî íå âàðò³ ïàï³ðö³1.

²ñòîð³ÿ ôîðìóâàííÿ êîðïîðàòèâíîãî ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â
ò³ñíî ïîâ’ÿçàíà ç óòâîðåííÿì ³ ðîçâèòêîì êîðïîðàö³é (íàéïî-
øèðåí³øîþ îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâîþ ôîðìîþ ÿêèõ º àêö³îíåðí³
òîâàðèñòâà) òà áàíê³âñüêîþ ñèñòåìîþ. Ïîøòîâõ, íàäàíèé ïðîìè-
ñëîâîþ ðåâîëþö³ºþ, ñïðè÷èíèâ áóðõëèâèé ðîçâèòîê êîðïîðàòè-
âíîãî êàï³òàëó, ãåîãðàô³ÿ ÿêîãî ïîøèðþâàëàñÿ íà êðà¿íè ªâðî-
ïè, Ðîñ³¿ òà Ñïîëó÷åíèõ Øòàò³â Àìåðèêè.

Òàê, íàïðèêëàä, óæå íàïðèê³íö³ ÕV²²² ñòîë³òòÿ â Ðîñ³¿ ç’ÿâ-
ëÿþòüñÿ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà, à åì³ñ³ÿ àêö³é íå âñòèãàº çà
ïîïèòîì íà íèõ. Ñòèõ³éíèé ðîçâèòîê àêö³îíåðíî¿ ñïðàâè â
Ðîñ³¿ ïðèâîäèòü äî ðîçðîáëåííÿ â 1835 ðîö³ ïðîåêòó «Çàãàëü-
íîãî àêö³îíåðíîãî çàêîíó» òà ïðèéíÿòòÿ â ãðóäí³ 1836 ðîêó
Ïîëîæåííÿ «Ïðî êîìïàí³¿ òà àêö³¿»2. Ó ïðèéíÿòò³ òàêîãî
ïðàâîâîãî äîêóìåíòà, ùî ðåãëàìåíòóâàâ ä³ÿëüí³ñòü àêö³îíåð-
íèõ òîâàðèñòâ, Ðîñ³ÿ âèïåðåäèëà Ïðóñ³þ íà 6, Àíãë³þ – íà 7,
Ôðàíö³þ – íà 19 ðîê³â3.

Â ñåðåäèí³ ÕÕ ñòîë³òòÿ êîðïîðàòèâíèé êàï³òàë ïîñ³äàº îäíå
ç íàéâàæëèâ³øèõ ì³ñöü â åêîíîì³÷í³é ñèñòåì³. Òàê, ó 1975
ðîö³ â Àíãë³¿ ôóíêö³îíóº á³ëüø í³æ 500 òèñ., à â ÑØÀ – á³ëüø
í³æ 2 ìëí êîðïîðàö³é.

1 Øåëóäüêî Â.Ì. Ô³íàíñîâèé ðèíîê: Íàâ÷. ïîñ³á. – Ê., 2002. – Ñ. 80.
2 Ìàðàõîâ Ê.Ñ. Ãåíåçèñ ðèíêó êîðïîðàòèâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â // Ôèíàñîâàÿ

êîíñóëüòàöèÿ. – 2000. – ¹ 49. – Ñ. 12.
3 Êóçíºöîâà Í.Ñ., Íàçàð÷óê ².Ð. Ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³: ïðàâîâ³

îñíîâè ôîðìóâàííÿ ³ ôóíêö³îíóâàííÿ. – Ê.: Þð³íêîì ²íòåð, 1998. – Ñ. 135.



28

Ó Ðîñ³¿ â 1757 ð. áóëî çàñíîâàíå ïåðøå àêö³îíåðíå òîâàðèñ-
òâî. Äî 1836 ð. òóò óæå ä³ÿëî 16 àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ. ßê
çàçíà÷àº Í.Ë. Íåðñåñîâ, «äî 1822 ð. â Ðîñ³¿ ³ñíóâàëà ëèøå îäíà
àêö³îíåðíà êîìïàí³ÿ – ðîñ³éñüêî-àìåðèêàíñüêà. Çà çàãàëüíèì
àêö³îíåðíèì çàêîíîäàâñòâîì (çàêîí 1836 ð.) àêö³¿ çàâæäè ìàëè
áóòè ³ìåííèìè; àëå öå ïðàâèëî ìàéæå íå çàñòîñîâóºòüñÿ íà ïðàê-
òèö³, òîìó ùî â ñòàòóòàõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ äîçâîëÿºòüñÿ
âèïóñêàòè àêö³¿ ÿê ³ìåíí³, òàê ³ íà ïðåä’ÿâíèêà, òàê ùî íàâåäåíå
âèùå îáìåæåííÿ çàëèøèëîñü ëèøå äëÿ òèì÷àñîâèõ ñâ³äîöòâ, ÿê³
âèäàþòüñÿ ïåðåäïëàòíèêàì äî ïîâíîãî âíåñåííÿ âñ³º¿ ïåðåäïëàò-
íî¿ ñóìè. Àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâàì äîçâîëÿºòüñÿ ïðè íåñòà÷³
âëàñíîãî êàï³òàëó ðîáèòè äîâãîñòðîêîâ³ ïîçèêè øëÿõîì âèïóñ-
êó îáë³ãàö³é, ÿê³ ìàéæå çàâæäè áóâàþòü íà ïðåä’ÿâíèêà»1.

 Îòæå, ó 1836 ð. áóëî ïðèéíÿòå àêö³îíåðíå çàêîíîäàâñòâî,
ÿêå ïîêëàëî ïî÷àòîê øèðîêîìó àêö³îíóâàííþ â ïðîìèñëîâîñò³,
íà òðàíñïîðò³, â òîðã³âë³. Íàïåðåäîäí³ ðåôîðìè 1861 ð. â Ðîñ³¿
áóëî âæå ïîíàä 100 àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ.

Ðîçâèòîê êàï³òàë³çìó â Ðîñ³¿ â ê³íö³ Õ²Õ ñòîë³òòÿ áóâ ïðè-
ñêîðåíèé ñêàñóâàííÿì â 1861 ðîö³ êð³ïîñíîãî ïðàâà, ùî îáóìî-
âèëî ôîðìóâàííÿ ÿê³ñíî íîâèõ òîâàðíî-ãðîøîâèõ â³äíîñèí, à òà-
êîæ ðîçøèðåííÿ âíóòð³øíüîãî ðèíêó íà áàç³ êàï³òàë³ñòè÷íèõ
â³äíîñèí. Ñòâîðåííÿ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ íà ï³çí³é ñòàä³¿ ðîç-
âèòêó êàï³òàë³çìó ïðèâåëî äî øèðîêîãî âèïóñêó àêö³é, òîáòî äî
ðîçøèðåííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Âñå öå çìóñèëî ñòâîðèòè â³ä-
ïîâ³äí³ ìåõàí³çìè ôóíêö³îíóâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Ïðè
öüîìó àêòèâíî çàïîçè÷óâàâñÿ çàðóá³æíèé äîñâ³ä, îñê³ëüêè â åêî-
íîì³ö³ äîðåâîëþö³éíî¿ Ðîñ³¿ ³íîçåìíèé êàï³òàë â³ä³ãðàâàâ äî-
ñèòü ïîì³òíó ðîëü.

Êóï³âëÿ òà ïðîäàæ ö³ííèõ ïàïåð³â çä³éñíþâàëèñü, ÿê ïðàâè-
ëî, ÷åðåç ôîíäîâ³ á³ðæ³ òà Öåíòðàëüíèé (äåðæàâíèé) áàíê Ðîñ³¿.
Îáîðîò àêö³é â îñíîâíîìó â³äáóâàâñÿ ÷åðåç òðè ôîíäîâ³ á³ðæ³ –
Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà, Ìîñêâè òà Ãåëüñ³íãôîðñà. Ïîêóïöÿìè àêö³é
áóëè ïåðåâàæíî â³ò÷èçíÿí³ ïðèâàòí³ ï³äïðèºìñòâà, êîìïàí³¿, êðå-
äèòíî-ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè (áàíêè, ñòðàõîâ³ êîìïàí³¿), çàìîæí³
âåðñòâè íàñåëåííÿ, ³íîçåìí³ þðèäè÷í³ òà ô³çè÷í³ îñîáè2.Äî ê³í-
öÿ Õ²Õ ñòîë³òòÿ â Ðîñ³¿ íå áóëî æîäíî¿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³. Óãîäè ç
ö³ííèìè ïàïåðàìè çä³éñíþâàëèñü íà òîâàðíèõ á³ðæàõ â³äïîâ³ä-
íî äî ïðàâèë á³ðæîâî¿ òîðã³âë³ òîâàðàìè. Ó Ðîñ³¿ ³ñíóâàëà 21
á³ðæà, à ôîíäîâ³ îïåðàö³¿ âåëèñÿ íà ñåìè: Ïåòåðáóðçüê³é, Ìîñ-

1 Íåðñåñîâ Í.Î. Èçáðàííûå òðóäû ïî ïðåäñòàâèòåëüñòâó è öåííûì áóìàãàì â
ãðàæäàíñêîì ïðàâå. – Ñ. 194.

2 Æóêîâ Å.Ô. Öåííûå áóìàãè è ôîíäîâûå ðûíêè. – Ì., 1996. – Ñ. 171.



29

êîâñüê³é, Âàðøàâñüê³é, Êè¿âñüê³é, Îäåñüê³é, Õàðê³âñüê³é òà Ðèçü-
ê³é. Ïðîâ³äíîþ áóëà Ïåòåðáóðçüêà á³ðæà, íà í³é óêëàäàëèñü óãî-
äè ç íàéá³ëüøîþ ê³ëüê³ñòþ ïàïåð³â, à ¿¿ êóðñè ïðèéìàëèñü ³íøè-
ìè á³ðæàìè ÿê âèçíà÷àëüí³.

Íà äåÿêèõ á³ðæàõ ïðîâîäèëàñü ñàìîñò³éíà êîòèðîâêà ö³í-
íèõ ïàïåð³â ëèøå ì³ñöåâèõ àêö³îíåðíèõ êîìïàí³é. Îô³ö³éíî íà
òàêèõ á³ðæàõ çä³éñíþâàëèñÿ ò³ëüêè äâ³ îñíîâí³ îïåðàö³¿ ç ïðè-
âàòíèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè: ïåðåäïëàòà íîâèõ âèïóñê³â öèõ
ïàïåð³â òà êóï³âëÿ-ïðîäàæ ¿õ çà ãîò³âêó. Ç âèíèêíåííÿì êîìåð-
ö³éíèõ áàíê³â êðåäèòí³ îïåðàö³¿ ï³ä çàñòàâó ö³ííèõ ïàïåð³â ïå-
ðåéøëè äî íèõ. Òîðã³âëÿ æ àêö³ÿìè òà ïàÿìè íà ñòðîê ìîãëà
âåñòèñü ëèøå íåëåãàëüíî – àáî æ ïîçà îô³ö³éíîþ á³ðæåþ, àáî íà
í³é, àëå â çàâóàëüîâàíîìó âèãëÿä³. Óãîäè íà ñòðîê íå îõîðîíÿëè-
ñÿ çàêîíîì, ùî ðîáèëî ¿õ ðèçèêîâàíèìè. Á³ðæ³ ïîçáàâëÿëèñü
îäí³º¿ ç îñíîâíèõ îïåðàö³é, ó ðåçóëüòàò³ ÷îãî ñòðàæäàëà êîòèðî-
âêà ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ó áåðåçí³ 1883 ðîêó áóëè çàòâåðäæåí³ ïåðø³ «Ïðàâèëà äëÿ
óãîä ùîäî êóï³âë³-ïðîäàæó ôîíä³â ³ àêö³é» íà á³ðæ³. Îäíàê ìà-
ëèñÿ íà óâàç³ ò³ëüêè óãîäè çà ãîò³âêó. Óãîäè ç ïðèâàòíèìè ö³í-
íèìè ïàïåðàìè áóëè äîçâîëåí³ ëèøå çàêîíîì â³ä 8 ÷åðâíÿ 1893
ðîêó. Êóï³âëÿ àêö³é íå çà ãîò³âêîâ³ êîøòè òà ïîñòàâêà ¿õ íà
ñòðîê ³ çà âèçíà÷åíîþ ö³íîþ ïåðåñòàëè ðîçãëÿäàòèñÿ ÿê ïðîòè-
çàêîíí³. Öèì çàêîíîì áóëè ïðèéíÿò³ çàõîäè ùîäî âïîðÿäêó-
âàííÿ á³ðæîâî¿ òîðã³âë³, çîêðåìà, òîðã³âë³ ö³ííèìè ïàïåðàìè:
ââåäåí³ äåÿê³ îáìåæåííÿ ïðàâà çä³éñíþâàòè îïåðàö³¿ íà á³ðæ³
áåç ïîñåðåäíèöòâà ìàêëåð³â, êíèãè ìàêëåð³â áóëè ï³ääàí³ ðåâ³ç³¿
Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â, à ñàì ì³í³ñòð ìàâ ïðàâî çâ³ëüíÿòè ìàêëå-
ð³â ç ïîñàäè ó âèïàäêó âèÿâëåííÿ çëîâæèâàíü.

Ïîäàííÿ àêö³é íà á³ðæó òà ïîðÿäîê ¿õ á³ðæîâî¿ êîòèðîâêè
âèçíà÷àëèñü âèêëþ÷íî ïðàâèëàìè êîæíî¿ á³ðæ³.

Íà ïðîâ³äí³é (Ïåòåðáóðçüê³é) á³ðæ³ â 1888 òà 1892 ðîêàõ
êîòèðóâàëèñü àêö³¿ â³äïîâ³äíî 24 òà 32 àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ
òà îáë³ãàö³¿ 5 êîìïàí³é. Êîòèðîâêà ïðèâàòíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â
çä³éñíþâàëàñÿ ç ³í³ö³àòèâè ïðàâë³ííÿ êîìïàí³¿, ïðîñòî ãðóïè
àêö³îíåð³â ÷è áàíêó. Äëÿ öüîãî âîíè ïîâèíí³ áóëè çâåðíóòèñÿ
äî á³ðæîâîãî êîì³òåòó ç çàÿâîþ, äî ÿêî¿ äîäàâàâñÿ ñòàòóò òîâàðè-
ñòâà, çðàçîê ïàïåðó òà çâ³ò çà îñòàíí³é ð³ê. Îäíàê â 1890 ðîö³
äîïóñêàëèñÿ äî êîòèðîâêè é ïàïåðè ùîéíî ñòâîðåíèõ êîìïàí³é.
Ó öüîìó âèïàäêó âèìàãàëîñÿ ùå é ï³äòâåðäæåííÿ çáîðó âñ³º¿
ñóìè êàï³òàëó. Íå äîïóñêàëèñÿ äî êîòèðîâêè ö³íí³ ïàïåðè òèõ
àêö³îíåðíèõ êîìïàí³é, êàï³òàë ÿêèõ ñêëàäàâ ìåíø í³æ 500 òèñ.
ðóá. Îáìåæåííÿ ñóìè àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó ïîÿñíþâàëîñü ÿê
çàõ³ä ïðîòè çàõîïëåííÿ êîìïàí³¿ øëÿõîì êóï³âë³ á³ëüøîñò³ ¿¿
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àêö³é íà á³ðæ³ íà øêîäó ³íòåðåñàì ïîïåðåäí³õ âëàñíèê³â. Ââà-
æàëîñÿ, ùî êàï³òàë â 250–300 òèñ. ðóá. ëåãêî ìîæå îïèíèòèñü â
îäíèõ ðóêàõ.

Ç³ 100 ÷ëåí³â á³ðæ³ ëèøå 8 âåëè îïåðàö³¿ ç ö³ííèìè ïàïåðà-
ìè. Òîìó âèíèêëà íåîáõ³äí³ñòü âèä³ëåííÿ ôîíäîâî¿ òîðã³âë³ ³
ñòâîðåííÿ Ôîíäîâîãî â³ää³ëó. Çàâäÿêè öüîìó îáìåæóâàëîñÿ êîëî
îñ³á, ÿê³ ìîãëè çàéìàòèñÿ á³ðæîâèìè îïåðàö³ÿìè. ×ëåíè Ôîíäî-
âîãî â³ää³ëó ïîä³ëÿëèñü íà ÷ëåí³â-â³äâ³äóâà÷³â òà ä³éñíèõ ÷ëå-
í³â. ² ò³ é ³íø³ ïîâèíí³ áóëè ìàòè ïðîìèñëîâ³ ñâ³äîöòâà ïåðøîãî
ðîçðÿäó òà ñïëà÷óâàòè çá³ð çà ïðàâî â³äâ³äóâàòè á³ðæîâ³ çáîðè.
Àëå áðàòè ó÷àñòü ó á³ðæîâ³é òîðã³âë³ òà óêëàäàòè á³ðæîâ³ óãîäè
ìàëè ïðàâî ëèøå îñòàíí³. Ëèøå óãîäè ì³æ ä³éñíèìè ÷ëåíàìè
(àáî ÷åðåç ¿õ ïîñåðåäíèöòâî), óêëàäåí³ íà ñàìèõ á³ðæîâèõ çáîðàõ,
âèçíàâàëèñü «á³ðæîâèìè óãîäàìè» ç ðÿäîì íàñë³äê³â, ó òîìó ÷èñë³
ô³êñóâàííÿì ¿õ ó êîòèðîâî÷íîìó áþëåòåí³. Çà òàêèõ îáñòàâèí
ñòàâàëè ì³öí³øèìè ïîçèö³¿ íà á³ðæ³ êîìåðö³éíèõ áàíê³â òà áà-
íê³âñüêèõ äîì³â, à òàêîæ óäîñêîíàëþâàâñÿ ñêëàä ìàêëåð³â. Òå-
ïåð âîíè ñòàâàëè ä³éñíèìè ÷ëåíàìè Ôîíäîâîãî â³ää³ëó. ¯õ ä³ÿ-
ëüí³ñòü çàáåçïå÷óâàëàñü ãðîøîâèìè çàñòàâàìè. Çáåð³ãàëèñü ââå-
äåí³ ó 1893 ðîö³ ï³äçâ³òí³ñòü òà ï³äêîíòðîëüí³ñòü ìàêëåð³â àäì³-
í³ñòðàòèâí³é âëàä³ ì³í³ñòðà ô³íàíñ³â. Óãîäè çà âëàñíèé êîøò ¿ì
çàáîðîíÿëèñü. Àëå âîíè ä³ñòàâàëè ïðàâî âèêîíàííÿ íàêàç³â íà
êóï³âëþ òà ïðîäàæ ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ íàäõîäèëè ³ íå â³ä ÷ëåí³â
á³ðæîâîãî òîâàðèñòâà. 10 ñ³÷íÿ 1901 ðîêó áóëè çàòâåðäæåí³ äå-
òàëüí³ «Ïðàâèëà äëÿ ôîíäîâîãî â³ää³ëó Ïåòåðáóðçüêî¿ á³ðæ³», à
òàêîæ «²íñòðóêö³ÿ êîòèðóâàëüíî¿ êîì³ñ³¿» òà «Ïðàâèëà ïðî äî-
ïóñê ïàïåð³â äî êîòèðîâêè ó ôîíäîâîìó â³ää³ë³ Ïåòåðáóðçüêî¿
á³ðæ³». Ïðàâèëàìè áóâ âñòàíîâëåíèé ïîðÿäîê, ïðè ÿêîìó äëÿ
ââåäåííÿ àêö³é â êîòèðîâêó íåîáõ³äíå áóëî êëîïîòàííÿ ïðàâ-
ë³ííÿ äàíî¿ êîìïàí³¿, ùî ́ ðóíòóºòüñÿ íà ð³øåíí³ çàãàëüíèõ çáî-
ð³â àêö³îíåð³â.

Ó ëèñòîïàä³ 1907 ðîêó á³ðæîâå çàêîíîäàâñòâî áóëî äîïîâíå-
íå íîâèìè «Ïðàâèëàìè äëÿ óãîä ïî êóï³âë³ òà ïðîäàæó ³íîçåì-
íî¿ âàëþòè, ôîíä³â òà àêö³é íà Ïåòåðáóðçüê³é á³ðæ³», ÿê³ ñòîñó-
âàëèñÿ ò³ëüêè òåõí³êè îïåðàö³é ç àêö³ÿìè.

Íà ïî÷àòêó ÕÕ ñòîë³òòÿ Ïåòåðáóðçüêà á³ðæà îáìåæóâàëà
êîòèðîâêó áàãàòüîõ êîìïàí³é. Äî êîòèðîâêè, íàïðèêëàä, íà Ïå-
òåðáóðçüê³é á³ðæ³ íå áóëè äîïóùåí³ ö³íí³ ïàïåðè öóêðîâèõ ï³ä-
ïðèºìñòâ, â òîé ÷àñ ÿê àêö³îíåðíèõ êîìïàí³é ó öóêðîâ³é ïðîìè-
ñëîâîñò³ íàë³÷óâàëîñÿ á³ëüøå 40 ç îñíîâíèì êàï³òàëîì áëèçüêî
140 ìëí ðóá. ²ç 44 õ³ì³÷íèõ àêö³îíåðíèõ ï³äïðèºìñòâ ç êàï³òà-
ëîì á³ëüøå 40 ìëí ðóá. æîäíå íå ô³ãóðóâàëî íà Ïåòåðáóðçüê³é
á³ðæ³, àëå ¿õí³ àêö³¿ êîòèðóâàëèñÿ íà ôîíäîâèõ á³ðæàõ Áåðë³íà,
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Ïàðèæà òà Áðþññåëÿ. ²ç 73 êàì’ÿíîâóã³ëüíèõ òà ã³ðíè÷èõ ï³ä-
ïðèºìñòâ ³ç êàï³òàëîì áëèçüêî 200 ìëí ðóá. â áþëåòåí³ Ïåòåð-
áóðçüêî¿ á³ðæ³ çàçíà÷åí³ áóëè ëèøå 13 ç îñíîâíèì êàï³òàëîì ó
45,6 ìëí ðóá.; ³ç íèõ ðåàëüíî êîòèðóâàëèñÿ ò³ëüêè 3–4. Ïðîòå
áþëåòåí³ Áðþññåëüñüêî¿ òà Ïàðèçüêî¿ á³ðæ áóëè ïðèêðàøåí³
àêö³ÿìè ñàìå öèõ ï³äïðèºìñòâ. Â áþëåòåí³ Ïåòåðáóðçüêî¿ á³ðæ³
áóëè çàçíà÷åí³ ëèøå 15 ìàíóôàêòóðíèõ ï³äïðèºìñòâ ç îñíîâ-
íèì êàï³òàëîì â 82,9 ìëí ðóá., ó òîé ÷àñ ÿê ó êðà¿í³ íàë³÷óâàëî-
ñÿ áëèçüêî 280 àêö³îíåðíèõ ìàíóôàêòóðíèõ ï³äïðèºìñòâ ç îñíî-
âíèì êàï³òàëîì â 620 ìëí ðóá. Íàñïðàâä³ íà á³ðæ³ óêëàäàëèñü
óãîäè ç 7–8 ìàíóôàêòóðíèìè ï³äïðèºìñòâàìè.

Âñüîãî â 1911 ðîö³ ç 1617 àêö³îíåðíèõ êîìïàí³é, ùî ³ñíóâà-
ëè â êðà¿í³, íà Ïåòåðáóðçüê³é á³ðæ³ êîòèðóâàëèñü àêö³¿ ëèøå
275. Ó 1912 ðîö³ óãîäè óêëàäàëèñÿ ç àêö³ÿìè 13 çàë³çíèöü,
9 ïåòåðáóðçüêèõ, 2 ìîñêîâñüêèõ òà 3 ïðîâ³íö³éíèõ êîìåðö³é-
íèõ áàíê³â, 10 çåìåëüíèõ áàíê³â, 12 íàôòÿíèõ êîìïàí³é, 6 öåìå-
íòíèõ ï³äïðèºìñòâ, 22 ìåòàëóðã³éíèõ òà ìåõàí³÷íèõ ï³äïðè-
ºìñòâ, 3 ñêëÿíèõ, 5 ëîìáàðäíèõ, 13–14 ñòðàõîâèõ ³ òðàíñïîðò-
íèõ, 8 ïàðîõîäíèõ òà 18 ³íøèõ ï³äïðèºìñòâ. Òàêèì ÷èíîì, ó
1912 ðîö³ äî á³ðæîâîãî îáîðîòó áóëî çàëó÷åíî ò³ëüêè 173 ï³ä-
ïðèºìñòâà, â òîé ÷àñ ÿê â îô³ö³éíîìó áþëåòåí³ íàë³÷óâàëîñü
295 ï³äïðèºìñòâ. Âèçíà÷èòè æ ä³éñíó ñóìó á³ðæîâèõ îáîðîò³â
íåìîæëèâî, îñê³ëüêè íà Ñàíêò-Ïåòåðáóðçüê³é á³ðæ³ ê³ëüê³ñòü ³
ñóìà óãîä íå ðåºñòðóâàëèñÿ.

Íà Ìîñêîâñüê³é ôîíäîâ³é á³ðæ³ â³äáóâàâñÿ îá³ã á³ëüøîñò³ ïàïå-
ð³â Ïåòåðáóðçüêî¿ á³ðæ³. Àëå ê³ëüê³ñòü äîïóùåíèõ äî êîòèðîâêè
àêö³é ïðîìèñëîâèõ ï³äïðèºìñòâ áóëà òàêîæ äîñèòü îáìåæåíà, ùî
ïîÿñíþâàëîñÿ âèñîêîþ âèìîãëèâ³ñòþ Ìîñêîâñüêîãî á³ðæîâîãî êî-
ì³òåòó ïðè äîïóùåíí³ äî êîòèðîâêè íà á³ðæ³ íîâèõ ïðîìèñëîâèõ
ö³ííîñòåé. Ìîñêîâñüêà á³ðæà ìàëà îñîáëèâî âåëèêå çíà÷åííÿ äëÿ
àêö³é çàë³çíèöü ³ çåìåëüíèõ áàíê³â.

Ó ëèïí³ 1914 ð. á³ðæ³ ïåðåñòàëè ôóíêö³îíóâàòè, ùî óíåìîæ-
ëèâèëî íîðìàëüíå â êàï³òàë³ñòè÷íèõ óìîâàõ óòâîðåííÿ ö³í íà
ïðîöåíòí³ òà äèâ³äåíäí³ ïàïåðè. Îïåðàö³¿ ç íèìè áóëî äåçîðãà-
í³çîâàíî1.

Íà ïî÷àòîê 1914 ð. íàë³÷óâàëîñü 2245 òîâàðèñòâ, êàï³òàë ÿêèõ
ñòàíîâèâ 5 ìëðä êðá. Ó ïðîìèñëîâîñò³ íà ÷àñòêó àêö³îíåðíèõ
òîâàðèñòâ ïðèïàäàëî ïîíàä 60% óñ³º¿ âèïóùåíî¿ ïðîäóêö³¿. Â
Óêðà¿í³ â 1860–1870 ðîêè çàñíîâóâàëèñÿ é àêö³îíóâàëèñÿ öóê-
ðîâ³ çàâîäè. Ïàðàëåëüíî â³äáóâàëîñÿ îñâîºííÿ ðîñ³éñüêîãî ðèí-
êó ºâðîïåéñüêèì êàï³òàëîì. Íà ïî÷àòêó XX ñò. ó Ðîñ³¿ âæå

1 Æóêîâ Å.Ô. Öåííûå áóìàãè è ôîíäîâûå ðûíêè. – Ñ. 171–175.
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ä³ÿëî 269 ³íîçåìíèõ ï³äïðèºìñòâ. Óñüîãî â 1909–1912 ðîêàõ â
³ìïåð³¿ ä³ÿëî 1275 àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ.

Ï³ñëÿ æîâòíåâèõ ïîä³é äåêðåòîì Ðàäè Íàðîäíèõ Êîì³ñàð³â
(ÐÍÊ) ÐÑÔÐÐ â³ä 23 ãðóäíÿ 1917 ð. âñ³ îïåðàö³¿ ç ö³ííèìè ïà-
ïåðàìè íà òåðèòîð³¿ êðà¿íè áóëè çàáîðîíåí³. Ó ïðîöåñ³ íàö³îíà-
ë³çàö³¿ ïðèïèíèëè ³ñíóâàííÿ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà. ¯õí³ àêö³¿
é îáë³ãàö³¿ âòðàòèëè þðèäè÷íó ÷èíí³ñòü. Ó ðåçóëüòàò³ êîðïîðà-
òèâí³ ö³íí³ ïàïåðè òàêîæ áóëè âèâåäåí³ ç åêîíîì³÷íîãî îá³ãó.
Ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â íà òåðèòîð³¿ Ðàäÿíñüêî¿ Ðîñ³¿ ïðèïèíèâ
ñâîº ³ñíóâàííÿ.

Ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ ãðîìàäÿíñüêî¿ â³éíè êðà¿íà ðîçïî÷àëà â³ä-
íîâëåííÿ íàðîäíîãî ãîñïîäàðñòâà, ïðîâîäÿ÷è íîâó åêîíîì³÷íó
ïîë³òèêó (íåï). Ç’ÿâèëèñÿ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà. Âîíè ïî÷àëè
ñòâîðþâàòèñÿ ó 20-ò³ ðîêè ³ áóëè òîä³ îäíºþ ç ôîðì óïðàâë³ííÿ
ïðîìèñëîâ³ñòþ, òîðã³âëåþ ³ áàíêàìè çà ñï³ëüíî¿ ó÷àñò³ â óïðàâ-
ë³íí³ äåê³ëüêîõ ãîñïîäàðñüêèõ îðãàí³çàö³é. Ö³êàâèì º òîé ôàêò,
ùî ïðàêòèêà 20-õ ðîê³â ñâ³ä÷èòü: âèïóñê àêö³é íå ìîæå íå òîð-
êíóòèñÿ êðåäèòíî¿ ñèñòåìè. Íàïðèêëàä, Ïðîìáàíê, ñòâîðåíèé íà
àêö³îíåðíèõ çàñàäàõ, äî 1922 ð. âèïóñòèâ 134 167 àêö³é, ÿê³
äàâàëè 49 526 ãîëîñ³â1 .

Â³äðîäæåííÿ ð³çíèõ ³íñòðóìåíò³â ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â îá’-
ºêòèâíî ïðèçâåëî äî ôîðìóâàííÿ â íîâèõ åêîíîì³÷íèõ óìîâàõ
á³ðæ. Ó ëèïí³ 1921 ð. â³äêðèëàñÿ ïåðøà ðàäÿíñüêà á³ðæà. Ó
1922 ð. ÐÍÊ âñòàíîâèëà ïðàâèëà ôîíäîâèõ á³ðæîâèõ îïåðàö³é.
Ôîíäîâ³ â³ää³ëè ïðè òîâàðíèõ á³ðæàõ ìîãëè çàéìàòèñÿ òîðã³â-
ëåþ: ³íâàëþòîþ (ãîò³âêîþ, òðàòòàìè, ÷åêàìè), áàíêíîòàìè, ðàäÿí-
ñüêèìè äåðæàâíèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè, àêö³ÿìè ³ ïàÿìè, ìåòà-
ëåâèìè çëèâêàìè.2

Ë³êâ³äàö³ÿ ä³ºâîãî ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ó ðàäÿíñüêèé ïåð³-
îä áóëà îáóìîâëåíà ðîçâèòêîì êîìàíäíî-àäì³í³ñòðàòèâíî¿ ñèñ-
òåìè óïðàâë³ííÿ, ùî çàì³íèëà ðèíêîâ³ â³äíîñèíè. Öå çàâäàëî
çíà÷íèõ çáèòê³â åêîíîì³ö³, ïîçáàâèâøè ¿¿ äîäàòêîâîãî êàíàëó
ãðîøîâèõ ðåñóðñ³â øëÿõîì âèïóñêó ð³çíèõ âèä³â ö³ííèõ ïàïå-
ð³â. ²íøîþ ïðè÷èíîþ â³äñóòíîñò³ òàêîãî ðèíêó áóëî ïîâíå îäåð-
æàâëåííÿ çàñîá³â âèðîáíèöòâà, ùî îá’ºêòèâíî ïîçáàâëÿëî àëüòå-
ðíàòèâíèõ âèä³â âëàñíîñò³, ³ â ïåðøó ÷åðãó àêö³îíåðíî¿, ÿêà º
ðåàëüíîþ îñíîâîþ ôîðìóâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â (çà äîïî-
ìîãîþ àêö³é). Öå îáóìîâèëî îá’ºêòèâíå â³ä÷óæåííÿ íàøî¿ åêî-

1 Òðåòÿê Î. Ö³íí³ ïàïåðè: äîñâ³ä ïî÷àòêó ñòîë³òòÿ ³ ìîæëèâîñò³ éîãî ñó÷àñ-
íîãî âèêîðèñòàííÿ // Åêîíîì³êà Óêðà¿íè. – 1996. – ¹ 9. – Ñ. 75.

2 Öåííûå áóìàãè: Ó÷åáíèê / Ïîä. ðåä. Â.È. Êîëåñíèêîâà, Â.Ñ. Òîðêàíîâñêî-
ãî. – Ñ. 112.
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íîì³êè â áàãàòüîõ ñôåðàõ ³ ïåðø çà âñå â íàóêîâî-òåõí³÷í³é ñôå-
ð³ ùîäî êðà¿í Çàõîäó.

Ëèøå â ïåð³îä ïåðåáóäîâè (ó 80-ò³ ðîêè) ïîçíà÷èëàñÿ ïîçè-
òèâíà òåíäåíö³ÿ, ÿêà ïðîÿâèëàñÿ ó â³äðîäæåíí³ âèïóñêó àêö³é ³
ñâ³ä÷èëà ïðî ïðàãíåííÿ ïîâåðíóòèñÿ äî ðèíêîâèõ â³äíîñèí. ßê
çàçíà÷àº Í.Ñ. Êóçíºöîâà, «ïåðøèé ïðîòîòèï àêö³é ç’ÿâèâñÿ â
ÑÐÑÐ ï³ñëÿ ïðèéíÿòòÿ Ðàäîþ Ì³í³ñòð³â ÑÐÑÐ Ïîñòàíîâè â³ä 15
æîâòíÿ 1988 ð. ¹ 1195 «Ïðî âèïóñê ï³äïðèºìñòâàìè ³ îðãàí³çà-
ö³ÿìè ö³ííèõ ïàïåð³â», ÿêà äîçâîëèëà âèïóñê àêö³é ï³äïðèºìñòâ
òà àêö³é òðóäîâèõ êîëåêòèâ³â ï³äïðèºìñòâàì, ÿê³ ïåðåéøëè íà
óìîâè ïîâíîãî ãîñïîäàðñüêîãî ðîçðàõóíêó òà ñàìîô³íàíñóâàí-
íÿ. ²í³ö³àòîðîì ïåðøèõ àêö³é òðóäîâîãî êîëåêòèâó â Óêðà¿í³
áóëî Ëüâ³âñüêå ÂÎ «Åëåêòðîí». Íåçâàæàþ÷è íà òå ùî âèïóñê
âèÿâèâñÿ áåçïåðñïåêòèâíèì, ùî ö³íí³ ïàïåðè, âèïóùåí³ çà ö³ºþ
ïîñòàíîâîþ, ñïðàâåäëèâî êðèòèêóþòüñÿ, ¿õ ïîÿâà áóëà ïåðøèì
êðîêîì ó íàïðÿìó ñòâîðåííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Íà 1 ëèïíÿ
1991 ð. ò³ëüêè äî ðåºñòðó Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â ÑÐÑÐ áóëî âíå-
ñåíî âæå á³ëüøå 240 àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ³ç çàãàëüíîþ ñóìîþ
ñòàòóòíîãî ôîíäó 19,4 ìëðä ðóáë³â»1.

§ 3. ²ñòîð³ÿ ðîçâèòêó äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â

Îäíî÷àñíî ³ç âèíèêíåííÿì ïðèâàòíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â (âåêñåë³â
òà àêö³é) ïî÷àëè ç’ÿâëÿòèñÿ é óðÿäîâ³ ö³íí³ ïàïåðè – êàçíà÷åé-
ñüê³ âåêñåë³ é îáë³ãàö³¿, ùî ñòàëè îá’ºêòîì êóï³âë³-ïðîäàæó íà
ôîíäîâèõ á³ðæàõ. Ì³æíàðîäíà ïðàêòèêà çíàº áàãàòî âèä³â ô³-
íàíñîâèõ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü äåðæàâè. Äîêóìåíòàëüíî ô³êñî-
âàí³ áîðãîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ äåðæàâè âèíèêëè â ñòàðîäàâí³õ äåð-
æàâàõ Áëèçüêîãî Ñõîäó, Ãðåö³¿ òà Ðèì³ ó ôîðì³ âîºííèõ êîíòðè-
áóö³é òà åêîíîì³÷íèõ óãîä2. Óïåðøå òîðãè ö³ííèõ ïàïåð³â óðÿ-
ä³â Ãîëëàíä³¿, Í³ìå÷÷èíè, Ôðàíö³¿, Àíãë³¿, Áåëüã³¿, ²ñïàí³¿ â³äáó-
ëèñÿ â Àíòâåðïåí³ ó XVI ñò.

²ñòîðè÷íî ñêëàëîñÿ, ùî óðÿäè ð³çíèõ äåðæàâ ïðàãíóëè ìîá³-
ë³çóâàòè çà äîïîìîãîþ äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ÿêîìîãà á³ëü-
øå êîøò³â. Îäíàê ³ñòîð³ÿ çíàº áàãàòî âèïàäê³â çëîâæèâàííÿ óðÿ-
äàìè ïðàâîì âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Òàê, íàïðèêëàä, ïðè Ëþ-
äîâèêó ÕV ó 1716 ð. âèéøîâ êîðîë³âñüêèé åäèêò, çà ÿêèì çà-

1 Êóçíºöîâà Í.Ñ., Íàçàð÷óê ².Ð. Ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³: ïðàâîâ³
îñíîâè ôîðìóâàííÿ ³ ôóíêö³îíóâàííÿ. – Ñ. 13.

2 Öåííûå áóìàãè: Ó÷åáíèê / Ïîä ðåä. Â.È. Êîëåñíèêîâà, Â.Ñ. Òîðêàíîâñêîãî.
– Ñ. 58.
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áîðîíÿâñÿ ÿê âåêñåëü, òàê ³ ïàïåðè íà ïðåä’ÿâíèêà. Åäèêò çàáîðî-
íÿâ äàâàòè ÷è áðàòè çîáîâ’ÿçàííÿ íà ïðåä’ÿâíèêà ï³ä ñòðàõîì
âèçíàííÿ ¿õ íåä³éñíèìè. Ó ê³íö³ çàçíà÷àëîñÿ, ùî çàáîðîíà íå ñòî-
ñóºòüñÿ çîáîâ’ÿçàíü íà ïðåä’ÿâíèêà, ÿê³ âèäàþòüñÿ äåðæàâîþ1.
Òàêèì áóëî ñòàâëåííÿ çàêîíîäàâöÿ äî ö³ííèõ ïàïåð³â, êîëè íà-
ñòàâ ÷àñ âåëèêî¿ ôðàíöóçüêî¿ ðåâîëþö³¿. Îäí³ºþ ç íàéâàæëèâ³-
øèõ ïðè÷èí îñòàííüî¿ áóâ, áåç ñóìí³âó, ô³íàíñîâèé ðîçëàä Ôðàí-
ö³¿ òîãî ÷àñó. Êîðîë³ ñâî¿ì ìàðíîòðàòñòâîì ³ áåçïåðåðâíèìè â³é-
íàìè äîâåëè äåðæàâíèé áîðã äî âåëè÷åçíî¿ íà òîé ÷àñ öèôðè.
Ðîçëàä áóëî äîâåðøåíî íåðîçóìíîþ àäì³í³ñòðàö³ºþ. Íàðîä óòðà-
òèâ áóäü-ÿêó â³ðó â êðåäèò äåðæàâè. Ö³êàâèì º òîé ôàêò, ùî äåð-
æàâí³ áîðãè Ôðàíö³¿ äî 1831 ð. áóëè âèêëþ÷íî ³ìåííèìè, ³ ëèøå
çà îðäîíàíñîì 29 êâ³òíÿ 1831 ð. áóëî äîçâîëåíî ïåðåòâîðþâàòè
³ìåíí³ ðåíòè â áåç³ìåíí³ ³ íàâïàêè, à äåðæàâí³ ðåíòè ñêëàäàþòü
ãîëîâíó ÷àñòèíó öèðêóëþþ÷èõ íà á³ðæ³ êðåäèòíèõ ö³ííîñòåé2 .

Äî á³ëüø ï³çíüîãî ïåð³îäó íàëåæàòü áîðãè ð³çíèõ ì³ñòîâèõ
òà ïðîâ³íö³éíèõ îáùèí, ÿê³ ìàëè ôîðìó «íà ïðåä’ÿâíèêà». Ì³ñ-
òó Ïàðèæó, íàïðèêëàä, âïåðøå áóëî äîçâîëåíî çðîáèòè ïîçèêó
ó ôîðì³ ïàïåð³â íà ïðåä’ÿâíèêà îðäîíàíñîì â³ä 13 âåðåñíÿ 1815 ð.
Ç öüîãî ÷àñó ïî÷èíàºòüñÿ ïðîãðåñèâíå çðîñòàííÿ áîðãó ì³ñòà
Ïàðèæà. Óñ³ êðàñèâ³ âóëèö³ òà áóëüâàðè öüîãî ì³ñòà âèíèêëè
øëÿõîì ïîçèê ó ôîðì³ îáë³ãàö³é íà ïðåä’ÿâíèêà. Âèïóñê æå
îáë³ãàö³é, ÿê³ ïîãàøàëèñÿ øëÿõîì ùîð³÷íîãî òèðàæó ³ç ïðàâîì
âèãðàøó, áóâ äîçâîëåíèé Ïàðèæó ëèøå çà çàêîíîì â³ä 20 áåðåç-
íÿ 1831 ð. Ïðèêëàä Ïàðèæà íàñë³äóâàëè ³íø³ ì³ñòà é äåïàðòà-
ìåíòè. Ó Ãîëëàíä³¿ âæå â 1653 ð. áóëè ì³ñòà, ùî ìàëè ïðàâî
ðîáèòè ïîçèêè øëÿõîì âèïóñêó çîáîâ’ÿçàíü íà ïðåä’ÿâíèêà.
Íàâåäåìî ôîðìó òàêîãî çîáîâ’ÿçàííÿ: «ß, êàñèð... âèçíàþ, ùî ³ç
ñèì ðàçîì îòðèìàâ ³ç ðóê òàêîãî-òî òàêó-òî ñóìó, ÿêó ðàçîì ³ç
ïðîöåíòàìè çîáîâ’ÿçóþñü ïîâåðíóòè òîä³-òî éîìó ÷è âîëîä³ëüöþ
öüîãî äîêóìåíòà. Çàáåçïå÷åííÿì âèñòóïàº ìàéíî ì³ñòà. Çà íàêà-
çîì áóðãîì³ñòðà NN».

Ó Ðîñ³¿, ÿê ³ â ³íøèõ ºâðîïåéñüêèõ êðà¿íàõ, ïåðøèìè ôîíäî-
âèìè ö³ííîñòÿìè íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó âèñòóïàëè äåðæàâí³ ö³íí³
ïàïåðè. Äî ¿õ âèíèêíåííÿ ãîëîâíèì äæåðåëîì ïîêðèòòÿ íàä-
çâè÷àéíèõ âèäàòê³â äåðæàâè áóëà ïîçèêà êîøò³â ó äåðæàâíèõ
êðåäèòíèõ óñòàíîâàõ òà åì³ñ³ÿ ïàïåðîâèõ ãðîøåé. Áåçïåðåðâí³
â³éíè ïðèìóøóâàëè óðÿä øóêàòè íîâ³ äæåðåëà ô³íàíñóâàííÿ. Ó
1769 ð. (çà ÷àñ³â Êàòåðèíè ²²) âïåðøå ç’ÿâèëèñÿ äåðæàâí³ ö³íí³

1 Íåðñåñîâ Í.Î. Èçáðàííûå òðóäû ïî ïðåäñòàâèòåëüñòâó è öåííûì áóìàãàì â
ãðàæäàíñêîì ïðàâå. – Ñ. 172.

2 Òàì æå. – Ñ. 176.
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ïàïåðè ó ôîðì³ îáë³ãàö³éíî¿ çîâí³øíüî¿ ïîçèêè Ðîñ³¿, ÿêà áóëà
ðîçì³ùåíà íà ãîëëàíäñüêîìó ðèíêó ÷åðåç ïîñåðåäíèêà-áàíê³ðà,
âèõîäÿ÷è ç 5% ð³÷íèõ ñòðîêîì íà 10 ðîê³â. Ïîò³ì óðÿä óæå â³ä
ñâîãî ³ìåí³ âèïóñòèâ ðÿä çîâí³øí³õ ïîçèê øëÿõîì óêëàäàííÿ
óãîä ³ç ïîñåðåäíèêàìè-áàíê³ðàìè, ÿê ïðàâèëî, ãîëëàíäñüêèìè;
íà ¿õíº ³ì’ÿ áóëè îôîðìëåí³ îáë³ãàö³¿ ïîçèê. Öå ðîáèëîñÿ ç ò³º¿
ïðè÷èíè, ùî â òîé ÷àñ áóëè â³äñóòí³ âçàºìîçâ’ÿçêè ðîñ³éñüêîãî
òà çàðóá³æíèõ ðèíê³â ³ äîâ³ðà ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â äî Ðîñ³¿1.

Îäíàê îñíîâíèì äæåðåëîì ïîêðèòòÿ áþäæåòíîãî äåô³öèòó
çàëèøàâñÿ âèïóñê ïàïåðîâèõ ãðîøåé. Íàäì³ðíà åì³ñ³ÿ àñèãíà-
ö³é ïðèçâîäèëà äî ðîçâèòêó ³íôëÿö³éíîãî ïðîöåñó. Çîâí³øí³é
äåðæàâíèé êðåäèò íå ñïðèÿâ ñòàá³ë³çàö³¿ åêîíîì³êè. Óðÿä çà
«Ïëàíîì ô³íàíñ³â», çàïðîïîíîâàíèì Ì.Ì. Ñïåðàíñüêèì, ðîçïî-
÷àâ âèïóñê çîâí³øí³õ ïðîöåíòíèõ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü – îáë³-
ãàö³é äîâãîñòðîêîâî¿ äåðæàâíî¿ ïîçèêè äëÿ òðàíñôîðìàö³¿ ÷àñ-
òèíè áåçïðîöåíòíîãî áîðãó ó ôîðì³ àñèãíàö³é.

Íà ðîñ³éñüêîìó âíóòð³øíüîìó ðèíêó äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè
âïåðøå ç’ÿâèëèñÿ ëèøå íà ïî÷àòêó XIX ñò. Îñíîâí³ ïðàâèëà òà
óìîâè âèïóñêó äåðæàâíèõ áîðãîâèõ çîáîâ’ÿçàíü áóëè âèçíà÷åí³
óêàçîì ³ìïåðàòîðà Îëåêñàíäðà ² â³ä 25 áåðåçíÿ 1809 ðîêó, â³äïî-
â³äíî äî ÿêîãî ïîçèêè âèïóñêàëèñÿ íà ï’ÿòü ðîê³â ³ç âèçíà÷å-
íèì ðîçì³ðîì ïðèáóòêó – 7% ð³÷íèõ. Âëàñíèêàì äåðæàâíèõ
ö³ííèõ ïàïåð³â íàäàâàëèñÿ äåÿê³ ï³ëüãè. Çîêðåìà, îáë³ãàö³¿ ïðè-
éìàëèñÿ â çàñòàâó çà óñ³ìà ï³äðÿäàìè òà â³äêóïàìè.

Îáñÿã ïåðøî¿ ðîñ³éñüêî¿ âíóòð³øíüî¿ ïîçèêè 1809–1810 ðî-
ê³â áóâ íåçíà÷íèì – áëèçüêî 3,3 ìëí ðóá. Ïðîòå âæå äî 1816
ðîêó áóëî âèïóùåíî äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè íà ñóìó 354 ìëí
ðóá. Îñîáëèâî ³íòåíñèâíî äåðæàâíèé áîðã Ðîñ³¿ çðîñòàâ ó äðóã³é
ïîëîâèí³ XIX – íà ïî÷àòêó XX ñò., ùî áóëî ïîâ’ÿçàíî ç ðîçâèò-
êîì ó êðà¿í³ çàë³çíè÷íî¿ ìåðåæ³, à òàêîæ ó ïåð³îä ðîñ³éñüêî-
ÿïîíñüêî¿ â³éíè 1904–1905 ðîê³â. Äî ïî÷àòêó Ïåðøî¿ ñâ³òîâî¿
â³éíè ðîçì³ð äåðæàâíîãî áîðãó Ðîñ³¿ â³äíîñíî ñòàá³ë³çóâàâñÿ, ç’ÿ-
âèëàñÿ ïåâíà òåíäåíö³ÿ äî éîãî ñêîðî÷åííÿ2.

Ñêëàä äåðæàâíîãî áîðãó Ðîñ³¿ ôîðìóâàëè âèïóñêè òà ðîçì³-
ùåííÿ îáë³ãàö³éíèõ ïîçèê, ÿê³ õàðàêòåðèçóâàëèñÿ ð³çíèìè óìî-
âàìè. Íåçâàæàþ÷è íà äîñèòü øèðîêå âèêîðèñòàííÿ âèïóñêó
êîíñîë³äîâàíèõ çîáîâ’ÿçàíü òà ïðîâåäåííÿ êîíâåðñ³é äî 1913–
1915 ðîê³â öåé ñêëàä çàëèøàâñÿ íàäçâè÷àéíî ð³çíîìàí³òíèì.

1 Öåííûå áóìàãè: Ó÷åáíèê / Ïîä ðåä. Â.È. Êîëåñíèêîâà, Â.Ñ. Òîðêàíîâñêîãî.
– Ñ. 104.

2 Ðóìÿíöåâà Ñ. Äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè Ðîñ³éñüêî¿ ²ìïåð³¿ // Ö³íí³ ïàïåðè
Óêðà¿íè. – 2004. – ¹ 29 (317). – Ñ. 17.
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Â ³ñòîð³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â Ðîñ³¿ âàãîìå ì³ñöå ïîñ³äàëè äåðæàâí³
ö³íí³ ïàïåðè çàë³çíè÷íèõ ïîçèê, ùî ÿâëÿëè ñîáîþ ³íñòðóìåíò ³í-
âåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè. Ñïî÷àòêó â çàë³çíè÷í³é ñïðàâ³ â
ÿêîñò³ ³íâåñòîðà âèñòóïàëî êàçíà÷åéñòâî, âèêîðèñòîâóþ÷è âèïóñê
äåðæàâíèõ çàë³çíè÷íèõ îáë³ãàö³é. Ùîá ïîëåãøèòè ô³íàíñîâèé
òÿãàð äåðæàâè ç ³í³ö³àòèâè Îëåêñàíäðà ²² ïî÷àëîñÿ çàñòîñóâàííÿ
ñèñòåìè çàë³çíè÷íèõ ãàðàíò³é. ̄ ¿ ñóòí³ñòü ïîëÿãàëà â çàáåçïå÷åí-
í³ óðÿäîì ïðèáóòêîâîñò³ êàï³òàëó, âêëàäåíîãî â çàë³çíè÷í³ ï³ä-
ïðèºìñòâà ó âèãëÿä³ ö³ííèõ ïàïåð³â. Ãàðàíòîâàí³ äåðæàâîþ çàë³-
çíè÷í³ ö³íí³ ïàïåðè ïðèâàòíèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ çíàìåíó-
âàëè ñîáîþ íàñòàííÿ åïîõè ³íòåíñèâíîãî áóä³âíèöòâà çàë³çíèöü ó
Ðîñ³éñüê³é ³ìïåð³¿. Ó Ðîñ³¿ çàâäÿêè âèêîðèñòàííþ ö³ííèõ ïàïå-
ð³â çà äåê³ëüêà äåñÿòèë³òü çä³éñíèëîñÿ «çàë³çíè÷íå ÷óäî»1.

Ïðîâ³äíó ðîëü íà ôîíäîâîìó ðèíêó êðà¿íè â³ä³ãðàâàëè ÷îòè-
ðèïðîöåíòí³ äåðæàâí³ îáë³ãàö³¿. Íà 1 ñ³÷íÿ 1913 ðîêó ¿õ îáñÿã
äîð³âíþâàâ 2 820 ìëí ðóá. Ñïåöèô³÷íîþ ðèñîþ ðîñ³éñüêîãî äåð-
æàâíîãî áîðãó â äîðåâîëþö³éíèé ïåð³îä áóëî òå, ùî â éîãî ñòðó-
êòóð³ íàäçâè÷àéíî âèñîêó ÷àñòêó ñêëàäàëè áîðãè íà çàáåçïå÷åí-
íÿ ïîòðåá çàë³çíè÷íîãî òðàíñïîðòó: íà ¿õ ïîêðèòòÿ ïðèïàäàëî
áëèçüêî 35% ñóìè áîðãó.

Çàëåæíî â³ä òåðì³íó ïîãàøåííÿ âñ³ ðîñ³éñüê³ äåðæàâí³ ö³íí³
ïàïåðè ïîä³ëÿëèñü íà êîðîòêîñòðîêîâ³, äîâãîñòðîêîâ³ òà áåçñòðî-
êîâ³. Îñíîâó äåðæàâíîãî áîðãó Ðîñ³¿ ñêëàäàëè äîâãîñòðîêîâ³ òà
áåçñòðîêîâ³ îáë³ãàö³éí³ ïîçèêè, ÿê³ ð³çíèëèñÿ ì³æ ñîáîþ óìîâàìè
ïîãàøåííÿ, íàïðèêëàä, òèðàæàìè ÷è âèêëþ÷íî ñêóïêîþ íà á³ðæ³.

Äëÿ äîâãîñòðîêîâèõ ïîçèê âñòàíîâëþâàâñÿ äîñèòü òðèâàëèé
òåðì³í ¿õ ïîãàøåííÿ – äî 50–80 ðîê³â ³ íàâ³òü á³ëüøå. Íàïðè-
êëàä, ïîçèêó 1905 ðîêó ïëàíóâàëîñÿ ïîâí³ñòþ ïîãàñèòè äî 1985
ðîêó, à ïîçèêó 1906 ðîêó – äî 1956 ðîêó.

Áåçñòðîêîâ³ äåðæàâí³ çîáîâ’ÿçàííÿ íàçèâàëèñÿ ðåíòíèìè. ̄ õ
âëàñíèêè îòðèìóâàëè ïðèáóòîê (ðåíòó) ó âèãëÿä³ ùîð³÷íî¿ âè-
ïëàòè äîãîâ³ðíîãî â³äñîòêà. Ðîñ³éñüêèé óðÿä ëèøàâ çà ñîáîþ
ïðàâî ïðèìóñîâî ïîãàøàòè ö³ îáë³ãàö³¿ çà íîì³íàëüíîþ âàðò³ñ-
òþ. Ó òàêîìó ðàç³ ïîãàøåííÿ âåëîñÿ òèðàæàìè, îäíàê ìîãëî
ïðîâàäèòèñÿ ³ íå â ïðèìóñîâîìó ïîðÿäêó, à øëÿõîì ñêóïêè áî-
ðãîâèõ ïàïåð³â íà á³ðæ³. Â îñòàííüîìó âèïàäêó ñòâîðþâàëèñÿ
óìîâè äëÿ ¿õ òðèâàëîãî îá³ãó2.

Òàê, ó 1915 ðîö³ ä³ÿëè øåñòèïðîöåíòí³ ïîçèêè 1817–1818
ðîê³â òà ï’ÿòèïðîöåíòíà ïîçèêà 1820 ðîêó.

1 Öåííûå áóìàãè: Ó÷åáíèê / Ïîä ðåä. Â.È. Êîëåñíèêîâà, Â.Ñ. Òîðêàíîâñêîãî.
– Ñ. 30.

2 Ðóìÿíöåâà Ñ. Äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè Ðîñ³éñüêî¿ ²ìïåð³¿. – Ñ. 17.
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Ïðàêòèêóâàâñÿ ³ âèïóñê êîðîòêîñòðîêîâèõ äåðæàâíèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, ÿê³ âèïóñêàëèñÿ Ì³í³ñòåðñòâîì ô³íàíñ³â íà òåðì³í
íå ìåíøå òðüîõ ì³ñÿö³â ³ íå äîâøå ðîêó. Ì³í³ñòðó ô³íàíñ³â íàäà-
âàëîñü ïðàâî åì³ñ³¿. Çàãàëüíà ñóìà êîæíîãî âèïóñêó íå ïîâèííà
áóëà ïåðåâèùóâàòè 50 ìëí ðóá., à íîì³íàë îäí³º¿ îáë³ãàö³¿ – 500
ðóá. ²ç ÷àñîì îáñÿãè âèïóñêó îáë³ãàö³é ïî÷àëè çá³ëüøóâàòèñÿ ³
äîñÿãëè ñóìè 400 ìëí ðóá. Êð³ì òîãî, ¿ì áóëî íàäàíî ïðàâî
êîòèðóâàííÿ íà çàðóá³æíèõ ôîíäîâèõ ðèíêàõ. Ö³ îáë³ãàö³¿ ì³ã
áðàòè íà îáë³ê Äåðæàâíèé áàíê. Ïðèáóòêè çà áîðãîâèìè ïîçè-
êàìè âèïëà÷óâàëèñÿ ó ôîðì³ â³äðàõóâàííÿ â³ä íîì³íàëüíî¿ ö³íè.

Êð³ì êîðîòêîñòðîêîâèõ ïîçèê äåðæàâà âèïóñêàëà îáë³ãàö³¿
íîì³íàëîì â 50 ðóá. òåðì³íîì íà ÷îòèðè òà â³ñ³ì ðîê³â. Ïåðø³
ñåð³¿ ïðèíîñèëè ïðèáóòîê ó ðîçì³ð³ 3%, à íàñòóïí³ – 3,6 òà 4%.
Òàê³ ö³íí³ ïàïåðè áðàëèñÿ â çàë³ê âñ³õ ïëàòåæ³â Äåðæàâíèì
áàíêîì òà Êàçíà÷åéñòâîì çà íîì³íàëüíîþ âàðò³ñòþ. Íà ïðàêòè-
ö³ ö³ îáë³ãàö³¿ â³ä³ãðàâàëè ðîëü ïðîöåíòíèõ ãðîøåé, îñê³ëüêè
íàâ³òü ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ òåðì³íó ïîãàøåííÿ âîíè çáåð³ãàëè ñâîþ
ïëàò³æíó ñèëó ùå äåñÿòü ðîê³â.

Íåð³äêî ïîçèêè âèïóñêàëèñÿ ç äèñêîíòîì, òîáòî çà êóðñîì
íèæ÷å íîì³íàëó. Ó òàêèõ âèïàäêàõ ïðè òåðì³íîâîìó ïîãàøåíí³
îáë³ãàö³¿ ïåðåäáà÷àëàñü âèïëàòà êîæíîìó âëàñíèêîâ³ ïîãàøóâà-
ëüíèõ ïðåì³é, ÿê³ çàëåæàëè â³ä á³ðæîâî¿ ö³íè. Ïðàêòèêóâàâñÿ
òàêîæ âèïóñê âèãðàøíèõ ïîçèê.

Ð³çíîìàí³òí³ñòü óìîâ âèïóñêó òà ðîçì³ùåííÿ äåðæàâíèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â â³äáèâàëà ³íòåðåñè íå ëèøå äåðæàâè, à é òèõ âåðñòâ
ñóñï³ëüñòâà, ñåðåä ÿêèõ ðîçì³ùóâàëàñü ïîçèêà. ² öå íåçâàæàþ÷è
íà òîé ôàêò, ùî íà ïî÷àòêó ³íòåíñèâíî¿ åì³ñ³¿ äåðæàâíèõ çîáî-
â’ÿçàíü ó ñóñï³ëüñòâ³ âæå ³ñíóâàëè òðàäèö³¿ àëüòåðíàòèâíîãî
ðîçì³ùåííÿ â³ëüíèõ êîøò³â äëÿ çáåðåæåííÿ òà îòðèìàííÿ ïðè-
áóòêó (ïîçè÷êîâ³ êàñè âèõîâíèõ áóäèíê³â, ïîçèêîâ³ áàíêè òà ³í.).

Âñ³ äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè êîòèðóâàëèñü íà ðîñ³éñüêèõ òà
äåÿêèõ çàðóá³æíèõ á³ðæàõ, çîêðåìà â Àìñòåðäàì³, Ïàðèæ³, Áåð-
ë³í³, Ëîíäîí³, Áðþññåë³. Ðîñ³éñüê³ îáë³ãàö³¿ íîì³íóâàëèñü ÿê ó
íàö³îíàëüí³é, òàê ³ â ³íîçåìíèõ âàëþòàõ. Îäíàê âçàºìîä³ÿ ³ç çà-
ðóá³æíèìè á³ðæàìè áóëà îäíîá³÷íîþ: ³íîçåìí³ ö³íí³ ïàïåðè íå
äîïóñêàëèñü äî êîòèðóâàííÿ íà ðîñ³éñüêèõ ôîíäîâèõ á³ðæàõ,
îñê³ëüêè îñòàíí³ íå íàáóëè íà òîé ÷àñ ì³æíàðîäíîãî çíà÷åííÿ.
Òàêèé ñòàí ñïðàâ ïðèâ’ÿçóâàâ ôîíäîâèé ðèíîê êðà¿íè äî çàõ³ä-
íîºâðîïåéñüêîãî. Òàê, ñèòóàö³ÿ íà Ñàíêò-Ïåòåðáóðçüê³é á³ðæ³
â³äîáðàæàëà â ïåðøó ÷åðãó ñèòóàö³þ íà á³ðæ³ Ïàðèæà.

Ñëàáê³ñòü ðîçâèòêó ôîíäîâèõ á³ðæ Ðîñ³¿ òà ¿õ îáìåæåíå çíà-
÷åííÿ äëÿ åêîíîì³êè êðà¿íè ïîâ’ÿçàí³ ç ïåâíîþ ³ñòîðè÷íîþ îñî-
áëèâ³ñòþ ðîñ³éñüêîãî ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Ð³÷ ó ò³ì, ùî á³ëü-
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ø³ñòü äåðæàâíèõ îáë³ãàö³é çîñåðåäæóâàëàñÿ ó òèõ âëàñíèê³â (ïðè-
âàòíèõ îñ³á òà óñòàíîâ), ÿê³ íå áðàëè àêòèâíî¿ ó÷àñò³ â á³ðæîâ³é
ä³ÿëüíîñò³, òîáòî êóïóâàëè ö³íí³ ïàïåðè ëèøå äëÿ îòðèìàííÿ
òâåðäîãî ïðèáóòêó1.

ßê ì³ âæå çàçíà÷àëè, ï³ñëÿ æîâòíåâèõ ïîä³é äåêðåòîì Ðàäè
Íàðîäíèõ Êîì³ñàð³â (ÐÍÊ) ÐÑÔÐÐ â³ä 23 ãðóäíÿ 1917 ð. âñ³ îïåðà-
ö³¿ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè íà òåðèòîð³¿ êðà¿íè áóëè çàáîðîíåí³. Ï³ñ-
ëÿ çàê³í÷åííÿ ãðîìàäÿíñüêî¿ â³éíè êðà¿íà ðîçïî÷àëà â³äíîâëåííÿ
íàðîäíîãî ãîñïîäàðñòâà, ïðîâîäÿ÷è íîâó åêîíîì³÷íó ïîë³òèêó.

Ç ìåòîþ ìàêñèìàëüíîãî çàëó÷åííÿ â³ëüíèõ êîøò³â äëÿ â³ä-
íîâëåííÿ åêîíîì³êè óðÿä ñïðîáóâàâ ïåðåéòè äî àêòèâíîãî âèêî-
ðèñòàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â ó íîâèõ ïîë³òè÷íèõ ³ åêîíîì³÷íèõ
óìîâàõ. Ïðîòÿãîì 1922–1927 ðîê³â áóëè âèïóùåí³ íàéð³çíîìà-
í³òí³ø³ ïîçèêè ç ð³çíèìè òåðì³íàìè, ïðèáóòêîâ³ñòþ, ôîðìàìè
âèïëàòè äîõîäó, ñïîñîáàìè ðîçì³ùåííÿ ³ ò.ä.

Ïåðø³ ïîçèêè (òðè âèïóñêè), âèïóùåí³ â 1922–1923 ðð., ìàëè
íàòóðàëüíó ôîðìó – îá÷èñëþâàëèñÿ â õë³áí³é ³ öóêðîâ³é îäèíè-
öÿõ. Öå áóëî ïîâ’ÿçàíî ç â³äñóòí³ñòþ íîðìàëüíî¿ ãðîøîâî¿ ñèñ-
òåìè, çíåö³íåííÿì âàëþòè ³ ãîñòðîþ íåñòà÷åþ æèòòºâî âàæëè-
âèõ ïðîäóêò³â – õë³áà ³ öóêðó. Ïîçèêè áóëè âèïóùåí³ áåçïðîöå-
íòí³ ³ íà êîðîòêèé òåðì³í. Ó ì³ðó ñòàá³ë³çàö³¿ ãðîøîâîãî îá³ãó
ï³ñëÿ ïðîâåäåííÿ ãðîøîâî¿ ðåôîðìè (1922–1924) ïîçèêè ñòàëè
âèïóñêàòèñÿ â ãðîøîâîìó îá÷èñëåíí³.

Çà òåðì³íàìè ïîçèêè áóëè êîðîòêîñòðîêîâ³ (íå á³ëüøå îäíîãî
ðîêó), ñåðåäíüîñòðîêîâ³ (â³ä äâîõ äî ï’ÿòè ðîê³â) ³ äîâãîñòðîêîâ³
(ø³ñòü, ñ³ì, äåñÿòü ðîê³â). Îñíîâíà òåíäåíö³ÿ ïîëÿãàëà â ïîñòóïîâî-
ìó çá³ëüøåíí³ ÷àñòêè ñåðåäíüîñòðîêîâèõ ³ äîâãîñòðîêîâèõ ïîçèê2.

Çà ñïîñîáàìè ðîçì³ùåííÿ ïîçèêè ïîä³ëÿëèñÿ íà äîáðîâ³ëüí³,
äîáðîâ³ëüíî-ïðèìóñîâ³ ³ ïðèìóñîâ³. Íàïðèêëàä, äðóãà ñåëÿíñüêà
âèãðàøíà ïîçèêà 1925 ð. ðåàë³çóâàëàñÿ ÷åðåç ìåðåæó ïåðñîíà-
ëüíî¿ àãåíòóðè, êåðîâàíî¿ âîëîñíèìè ³ ïîâ³òîâèìè óïîâíîâàæå-
íèìè. Ó ì³ñò³ ¿¿ ðîçì³ùåííÿ çä³éñíþâàëîñÿ â³äêðèòèì ïðîäà-
æåì. ×àñòèíà îáë³ãàö³é ïðîäàâàëàñÿ îðãàíàì Íàðêîìô³íó çà
á³ðæîâèì êóðñîì. ²íø³ áóëè ðåàë³çîâàí³ ó ðîçñòðî÷êó ÷åðåç
îùàäêàñè. Ó ïðèìóñîâîìó ïîðÿäêó ðîçì³ùàëîñÿ ê³ëüêà ïîçèê:
ïåðøà ³ äðóãà øåñòèïðîöåíòí³ âèãðàøí³ ïîçèêè 1922 ³ 1924 ðî-
ê³â, ïåðøà òðèïðîöåíòíà âíóòð³øíÿ ïîçèêà 1924 ð. Öå ïîÿñíþ-
âàëîñÿ íåñïðèÿòëèâèìè åêîíîì³÷íèìè óìîâàìè â êðà¿í³ ³ íåäî-
â³ðîþ íàñåëåííÿ äî ðàäÿíñüêèõ ïîçèê. Çà âèïëàòîþ äîõîäó îá-

1 Ðóìÿíöåâà Ñ. Äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè Ðîñ³éñüêî¿ ²ìïåð³¿. – Ñ. 17.
2 Öåííûå áóìàãè: Ó÷åáíèê / Ïîä ðåä. Â.È. Êîëåñíèêîâà, Â.Ñ. Òîðêàíîâñêîãî.

– Ñ. 111.
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ë³ãàö³¿ ïîçèê ìîæíà ïîä³ëèòè íà ïðîöåíòí³, áåçïðîöåíòí³, âè-
ãðàøí³ ³ ïðîöåíòíî-âèãðàøí³.

Îáë³ãàö³¿ ïîçèê öüîãî ïåð³îäó õàðàêòåðèçóâàëèñÿ íèçüêèì
êóðñîì ³ âèñîêîþ ïðèáóòêîâ³ñòþ. ²íîä³, êð³ì ïðîöåíòíîãî äîõî-
äó, îáë³ãàö³¿ âèïóñêàëèñÿ ç âèãðàøàìè â òèðàæàõ. ²ìîâ³ðí³ñòü
âèãðàø³â áóëà âèñîêîþ. Íàïðèêëàä, çà øåñòèïðîöåíòíîþ ïîçè-
êîþ äëÿ çì³öíåííÿ ñåëÿíñüêîãî ãîñïîäàðñòâà 1928 ð. îäèí âè-
ãðàø ïðèïàäàâ íà 30 îáë³ãàö³é (ó øåñòè òèðàæàõ). Óñå öå áóëî
âèã³äíî äëÿ ïîêóïö³â. Äëÿ äåðæàâè æ ðåíòàáåëüí³ñòü ïîçèê áóëà
çàíàäòî íèçüêîþ.

Âëàñíèêè îáë³ãàö³é ìàëè ðÿä äîäàòêîâèõ ï³ëüã: ìîæíà áóëî
îäåðæóâàòè ïîçèêè áàíê³â ï³ä çàñòàâó îáë³ãàö³é, âèêîðèñòîâóâà-
òè îáë³ãàö³¿ ïðè ñïëàò³ ïîäàòê³â. Öå çàáåçïå÷óâàëî âèñîêó ë³êâ³ä-
í³ñòü äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ùî ñòîñóºòüñÿ çîâí³øí³õ ïîçèê, òî ³íîçåìí³ äåðæàâè ïîãî-
äæóâàëèñÿ íàäàòè ô³íàíñîâó äîïîìîãó ò³ëüêè çà óìîâè âèçíàí-
íÿ äîðåâîëþö³éíèõ áîðã³â. Óðÿä â³â ïåðåãîâîðè â öüîìó íàïðÿ-
ì³, àëå ïîçèòèâíèõ ðåçóëüòàò³â íå áóëî1.

Çíà÷åííÿ äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íå îáìåæóâàëîñÿ ïî-
êðèòòÿì áþäæåòíîãî äåô³öèòó. Âîíè áóëè âèêîðèñòàí³ ïðè ïðî-
âåäåíí³ ãðîøîâî¿ ðåôîðìè â 1922–1924 ðîêàõ. Íàïðèêëàä, ó
1923 ð. áóâ âèïóùåíèé ãàðàíòîâàíèé óðÿäîì êîðîòêîñòðîêîâèé
çàéì Íàðêîìàòó øëÿõ³â ñïîëó÷åííÿ ó ôîðì³ òðàíñïîðòíèõ ñåð-
òèô³êàò³â íà ñóìó 24 ìëí ðóá. çîëîòîì òåðì³íîì â³ä äåâ’ÿòè
ì³ñÿö³â äî îäíîãî ðîêó. Íîì³íàë îáë³ãàö³é âèçíà÷àâñÿ â 5 ðóá.
çîëîòîì. Ñåðòèô³êàòè áóëè ïðèçíà÷åí³ äëÿ ïîêðèòòÿ âèòðàò çà-
ë³çíèöü ³ äëÿ îïëàòè òðàíñïîðòíèõ ïîñëóã. Âîíè ïî÷àëè â³ä³ãðà-
âàòè ïîì³òíó ðîëü ó ãðîøîâîìó îá³ãó, òîìó ùî â òîé æå ÷àñ ïàðà-
ëåëüíî áóëè ââåäåí³ äâ³ âàëþòè – ðàäÿíñüê³ ãðîøîâ³ çíàêè ³
òâåðä³ ÷åðâ³íö³ âåëèêîãî íîì³íàëó. Äð³áíèé æå ãîñïîäàðñüêèé
îáîðîò ìàâ ãîñòðó ïîòðåáó ó òâåðä³é ãðîøîâ³é îäèíèö³ â êóïþ-
ðàõ ìåíøå ÷åðâ³íöÿ. Ñàìå òàêèì ïîòðåáàì â³äïîâ³äàâ ï’ÿòèðó-
áëåâèé ñåðòèô³êàò, çàñòðàõîâàíèé â³ä çíåö³íåííÿ; â³í ÿâëÿâ ñî-
áîþ êàçíà÷åéñüê³ ãðîøîâ³ çíàêè îñîáëèâîãî ðîäó.

Ïåð³îä òàê çâàíî¿ ³íäóñòð³àë³çàö³¿ òà êîëåêòèâ³çàö³¿ ïðèçâ³â
äî ë³êâ³äàö³¿ êîìåðö³éíîãî êðåäèòó, ðåôîðìóâàííÿ áàãàòüîõ êðå-
äèòíèõ ³íñòèòóò³â, äî çíà÷íî¿, à òî÷í³øå äî ñóö³ëüíî¿ öåíòðàë³çà-
ö³¿ áàíê³âñüêèõ ðåñóðñ³â ó ðóêàõ Äåðæáàíêó òà ãàëóçåâèõ áàí-
ê³â ³ äî âêðàé îáìåæåíîãî ìåõàí³çìó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ó
âèãëÿä³ âèïóñêó äåðæàâíèõ ïîçèê. Ïðè öüîìó îá³ã äåðæàâíèõ

1 Öåííûå áóìàãè: Ó÷åáíèê / Ïîä ðåä. Â.È. Êîëåñíèêîâà, Â.Ñ. Òîðêàíîâñêîãî.
– Ñ. 111.
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ïîçèê ìàâ ïðèìóñîâî-äîáðîâ³ëüíèé õàðàêòåð ³ òàêèì ÷èíîì âîíè
ðîçì³ùóâàëèñÿ çäåá³ëüøîãî ñåðåä íàñåëåííÿ. Äî Âåëèêî¿ Â³ò÷è-
çíÿíî¿ â³éíè, à òàêîæ ó ïåðø³ ïîâîºíí³ ðîêè ³ äî ê³íöÿ 50-õ
ðîê³â öå áóëè âèãðàøí³ ïîçèêè ç íàñòóïíèì ïîãàøåííÿì îáë³-
ãàö³é. Ãîëîâíà ìåòà ¿õ ïîëÿãàëà â äîäàòêîâ³é ìîá³ë³çàö³¿ ãðîøî-
âèõ êîøò³â íàñåëåííÿ â íàðîäíå ãîñïîäàðñòâî ÑÐÑÐ äëÿ â³äíîâ-
ëåííÿ éîãî ï³ñëÿ â³éíè ³ íàäàë³ äëÿ ðåàë³çàö³¿ ð³çíîìàí³òíèõ
âåëèêèõ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîìèñëîâî-òåõí³÷íèõ ïðîåêò³â1.

Îäíàê ó ê³íö³ 50-õ ñòàëî î÷åâèäíî, ùî â äåðæàâ³ äîñèòü âàæ-
êî âèïóñêàòè ïîçèêè òà îïëà÷óâàòè ¿õ íàñåëåííþ. Ñàìå òîìó
áóâ ïðèçóïèíåíèé âèïóñê òàêèõ ïîçèê, à âèïëàòè ïî íèõ áóëè
çàìîðîæåí³ íà äîñèòü òðèâàëèé ïåð³îä. ªäèíèì âèäîì ö³ííèõ
ïàïåð³â çàëèøàëàñÿ òàê çâàíà Äåðæàâíà 3-ïðîöåíòíà âèãðàøíà
ïîçèêà, ÿêà ïðîäàâàëàñü òà êóïóâàëàñü â³ëüíî íàñåëåííÿì ÷åðåç
ñèñòåìó îùàäíèõ êàñ. Òàêèì ÷èíîì â³äáóëîñÿ ùå á³ëüøå çâó-
æåííÿ ðèíêó. Ïðîòå ïî çàìîðîæåíèõ ïîçèêàõ ïðîòÿãîì 70–80-õ
ðîê³â åï³çîäè÷íî çä³éñíþâàëîñÿ ïîãàøåííÿ òàê çâàíèõ ïîçèê
âîºííèõ ðîê³â, ïîçèê â³äíîâëåííÿ òà ðîçâèòêó íàðîäíîãî ãîñïî-
äàðñòâà. Îäíàê çàáîðãîâàí³ñòü äåðæàâè íàñåëåííþ ïî íèõ ïðî-
äîâæóº çáåð³ãàòèñü ³ â íàø ÷àñ.

Íàäàë³ ö³íí³ ïàïåðè ìàéæå âèéøëè ç íàðîäíîãîñïîäàðñüêî-
ãî îá³ãó â ÑÐÑÐ.

§ 4. ²ñòîð³ÿ ðîçâèòêó ïîõ³äíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â

Äîñë³äæåííÿ ³ñòîð³¿ âèíèêíåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â áóëî á íåïîâ-
íèì áåç ç’ÿñóâàííÿ ïèòàííÿ ïîÿâè ïîõ³äíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â,
çîêðåìà ô’þ÷åðñíîãî êîíòðàêòó.

Ïðîîáðàçàìè ïåðøèõ ñòðîêîâèõ óãîä áóëè óãîäè ç êóï³âë³-
ïðîäàæó àêö³é ïåðøèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ Àíãë³¿. Àêö³¿ öèõ
êîìïàí³é ìàëè òàêèé âåëèêèé ïîïèò, ùî íåð³äêî ïðîäàâàëèñÿ ç
óìîâîþ ïîñòàâêè â ìàéáóòíüîìó.

Ñòðîêîâ³ óãîäè â ñó÷àñíîìó ðîçóì³íí³ öüîãî ñëîâà âèíèêëè
íà ïî÷àòêó XVIII ñò. Òîðã³âëÿ ïåðøèìè ñòðîêîâèìè êîíòðàêòà-
ìè ðîçïî÷àëàñÿ â ïðèêîðäîííèõ ðàéîíàõ Ñåðåäíüîãî Çàõîäó ÑØÀ
³ áóëà çóìîâëåíà îá’ºêòèâíèìè ïðè÷èíàìè: äî çàñíóâàííÿ öåíòðà-
ëüíèõ ðèíê³â çåðíà ôåðìåðè òðàíñïîðòóâàëè ùîéíî ç³áðàí³ âðî-
æà¿ çåðíîâèõ êóëüòóð ð³÷êàìè òà øëÿõàìè â ì³ñòà, äå âîíè ³
çîñåðåäæóâàëèñÿ êîæíî¿ îñåí³ â ïîøóêàõ ïîêóïö³â. Öå ñåçîííå
ïåðåíàñè÷åííÿ ïðèçâîäèëî äî ïàä³ííÿ ö³í íà çåðíî, ïøåíèöþ òà

1 Æóêîâ Å.Ô. Öåííûå áóìàãè è ôîíäîâûå ðûíêè. – Ñ. 176.
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³íø³ çåðíîâ³ êóëüòóðè, ÿê³ ÷àñòî ïåðåãíèâàëè ïðÿìî íà âóëèöÿõ
÷åðåç â³äñóòí³ñòü ïðèì³ùåíü äëÿ çáåð³ãàííÿ. Âåñíîþ æ íàâïàêè
íà ðèíêó ñïîñòåð³ãàëàñü íåñòà÷à ñ³ëüãîñïïðîäóêö³¿. Ïðîòÿãîì
ðîêó ïîêóïåöü òà ïðîäàâåöü íå ìàëè í³ ì³ñöÿ, í³ ìåõàí³çìó äëÿ
îðãàí³çîâàíî¿ òà êîíêóðåíòíî¿ òîðã³âë³. Ïåðø³ öåíòðàë³çîâàí³
ðèíêè áóëè ñôîðìîâàí³, ùîá çàäîâîëüíèòè öþ ïîòðåáó. Â ðå-
çóëüòàò³ ïîðÿä ç êîíòðàêòàìè íà íåãàéíó ïîñòàâêó áóëè ââåäåí³
ôîðâàðäí³ êîíòðàêòè1.  Âèðîáíèêè ñ³ëüãîñïïðîäóêö³¿, ïðîäàþ÷è
ôîðâàðäí³ êîíòðàêòè íà ïîñòàâêó ïåâíîãî âèäó ïðîäóêö³¿, îäåð-
æóâàëè äîäàòêîâ³ ïðèáóòêè â ðàç³ îòðèìàííÿ âèñîêîãî âðîæàþ,
ïàä³ííÿ ö³í íà ðèíêó òà ïðîäàæó çà á³ëüø âèñîêèìè ö³íàìè,
çàô³êñîâàíèìè ó ôîðâàðäíèõ êîíòðàêòàõ. Ó ðàç³ íåâèñîêîãî âðî-
æàþ òà çðîñòàííÿ ö³í íà ðèíêó âèðîáíèêè ïðîäóêö³¿ ìàëè çáè-
òêè, ïðîäàþ÷è çà íåâèñîêèìè ö³íàìè, çàô³êñîâàíèìè ó êîíòðàê-
òàõ. Ïðîòå â áóäü-ÿêîìó ðàç³ âîíè, ïðîäàþ÷è ñâîþ ïðîäóêö³þ çà
ôîðâàðäíèìè êîíòðàêòàìè, ãàðàíòóâàëè ñîá³ íàäõîäæåííÿ ïåâ-
íèõ ñóì ãðîøîâèõ êîøò³â òà ðåàë³çàö³þ âèðîáëåíî¿ ïðîäóêö³¿.

Ç ïîäàëüøèì ðîçâèòêîì çåðíîâî¿ òîðã³âë³ â 1848 ð. ó ×èêàãî
áóëà ñòâîðåíà ïåðøà á³ðæà ç òîðã³âë³ ñòðîêîâèìè êîíòðàêòàìè
íà ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêó ïðîäóêö³þ, ÿêà ä³ñòàëà íàçâó «×èêàçüêà
òîðãîâà ïàëàòà» (Chicago Board of Trade). Ó 1865 ð. â ×èêàçüê³é
òîðãîâ³é ïàëàò³ ç’ÿâèâñÿ íîâèé ð³çíîâèä ñòðîêîâèõ êîíòðàêò³â –
ô’þ÷åðñí³ êîíòðàêòè. Ô’þ÷åðñí³ êîíòðàêòè íà â³äì³íó â³ä ôîðâà-
ðäíèõ áóëè ñòàíäàðòèçîâàí³ ùîäî ÿêîñò³, ê³ëüêîñò³, ÷àñó òà ì³ñöÿ
ïîñòàâêè êîíòðàêòó. Íå îáóìîâëþâàëàñÿ ëèøå ö³íà, ÿêà âèçíà÷à-
ëàñÿ ÷åðåç àóêö³îí íà á³ðæ³. Äëÿ ïîêóïö³â òà ïðîäàâö³â ô’þ÷åðñ-
íèõ êîíòðàêò³â, äëÿ ó÷àñíèê³â á³ðæîâèõ òîðã³â öå îçíà÷àëî, ùî íà
ïåâíèé âèä ïðîäóêö³¿ ìîæíà áóëî ïðèäáàòè êîíòðàêò ò³ëüêè íà
âèçíà÷åíèé îáñÿã ö³º¿ ïðîäóêö³¿, íà âèçíà÷åí³ òåðì³íè ïîñòàâêè.
Íåäîë³êîì ñòàíäàðòèçàö³¿ áóëî òå, ùî ìîæíà áóëî êóïèòè ÷è
ïðîäàòè êîíòðàêò ëèøå ç íàïåðåä âèçíà÷åíèìè ïàðàìåòðàìè, ùî
íå çàâæäè â³äïîâ³äàëî ö³ëÿì ïîêóïöÿ ÷è ïðîäàâöÿ. Îäíàê öåé
íåäîë³ê çãîäîì ñòàâ äóæå íåçíà÷íèì ïîð³âíÿíî ç òèìè ïåðåâàãà-
ìè, ÿê³ äàëè ñòàíäàðòèçàö³ÿ ³ ðîçðîáêà îðèã³íàëüíîãî ìåõàí³çìó
ïðîâåäåííÿ òîðã³â ô’þ÷åðñíèìè êîíòðàêòàìè. Âíàñë³äîê öüîãî
ô’þ÷åðñí³ êîíòðàêòè, ìàþ÷è òàêå ñàìå ôîðìàëüíå âèçíà÷åííÿ, ùî
é ôîðâàðäí³ êîíòðàêòè, ïåðåòâîðèëèñü íà çîâñ³ì ³íøèé ìåõàí³çì
ñòðàõóâàííÿ â³ä ö³íîâèõ ðèçèê³â.

Ó âëàñíèê³â ô’þ÷åðñíèõ êîíòðàêò³â ç’ÿâèëàñü ìîæëèâ³ñòü
çàêðèâàòè ñâî¿ çîáîâ’ÿçàííÿ çà êîíòðàêòîì, íå âèêîíóþ÷è ðåà-

1 ÌÔÄ-Èíôîöåíòð. Ôüþ÷åðñíûå ðûíêè: òåîðèÿ, èñòîðèÿ è ïðàêòèêà // Ôè-
íàíñîâûé áèçíåñ. – 2002. – ¹ 1. – Ñ. 18.
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ëüíî¿ ïîñòàâêè àêòèâó. Íàïðèêëàä, ìàþ÷è êîíòðàêò íà ïîñòàâ-
êó ïåâíî¿ ïðîäóêö³¿, éîãî âëàñíèê, ïðèäáàâøè ïðîòèëåæíèé êîí-
òðàêò íà êóï³âëþ ö³º¿ ñàìî¿ ïðîäóêö³¿, ì³ã çàêðèòè ñâî¿ çîáîâ’ÿ-
çàííÿ ùîäî ïîñòàâêè. Êð³ì òîãî, áóëà çàïðîâàäæåíà ñèñòåìà
ìàðæ³, ÿêà çàáåçïå÷èëà âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü ó÷àñíèêàìè òîðã³â-
ë³. Öÿ ñèñòåìà ïîëÿãàëà â äåïîíóâàíí³ êîøò³â ó÷àñíèêàìè á³ð-
æîâîãî ðèíêó íà á³ðæ³ ÷è â ïðåäñòàâíèêà á³ðæ³ äëÿ ãàðàíòîâà-
íîãî âèêîíàííÿ êîíòðàêòó. Â 70-ò³ ðîêè ç ââåäåííÿì ïëàâàþ÷î-
ãî âàëþòíîãî êóðñó ñòàëè á³ëüø ì³íëèâèìè ðèíêîâ³ ïðîöåíòí³
ñòàâêè, ùî â ðåçóëüòàò³ ïðèâåëî äî çá³ëüøåííÿ ì³íëèâîñò³ ö³í
ð³çíîìàí³òíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â. Öå ñïðè÷èíèëî ïîÿâó ³
ñòð³ìêèé ðîçâèòîê ðèíêó ô³íàíñîâèõ ô’þ÷åðñ³â. Ô’þ÷åðñí³ êîí-
òðàêòè äàëè çìîãó ô³íàíñîâèì ³íñòèòóòàì òà ³íøèì ó÷àñíè-
êàì ô³íàíñîâîãî ðèíêó åôåêòèâíî óïðàâëÿòè ö³íîâèì ðèçèêîì.
Ïåðøèìè ô³íàíñîâèìè ô’þ÷åðñàìè ñòàëè ô’þ÷åðñí³ êîíòðàêòè
íà ³ïîòå÷í³ ö³íí³ ïàïåðè òà ³íîçåìíó âàëþòó. Ó 1982 ð. ç’ÿâèâñÿ
íîâèé âèä êîíòðàêò³â – îïö³îíè íà ô’þ÷åðñè. Öå áóëè îïö³îíè
íà ô’þ÷åðñè êàçíà÷åéñüêèõ îáë³ãàö³é.

Íàéá³ëüø ïîïóëÿðíèé ó ñâ³ò³ ô’þ÷åðñ íà ôîíäîâèé ³íäåêñ
S&P 500 ñòâîðåíî ïîð³âíÿíî íåäàâíî – ó 1981 ð. Òàê³ ô’þ÷åðñè
íàçâàëè «ñâîïè» – óãîäè, ÿê³ ñóòòºâî â³äð³çíÿëèñü â³ä ³íøèõ
äåðèâàòèâ³â ³ ÿê³ çãîäîì ïîñ³ëè ïðîâ³äíå ì³ñöå íà ðèíêó ñòðî-
êîâèõ óãîä1.  Â îñíîâ³ ñâîï³â – çì³íà ãðîøîâîãî ïîòîêó ç îäíè-
ìè õàðàêòåðèñòèêàìè íà ãðîøîâèé ïîò³ê ç ³íøèìè õàðàêòåðè-
ñòèêàìè. Îäíèì ³ç ïåðøèõ îô³ö³éíî çãàäàíèõ ñâîï³â áóâ ñâîï,
ïîâ’ÿçàíèé ç âèïóñêîì ó 1982 ð. Äîé÷åáàíêîì 7-ð³÷íèõ ºâðî-
îáë³ãàö³é íà çàãàëüíó ñóìó 300 ìëí äîë. ÑØÀ. Ó 1991 ð. óãîäè
ñâîï áóëè óêëàäåí³ íà ñóìó 4500 ìëðä äîë. ÑØÀ, ùî ñòàíîâèëî
ïîëîâèíó âàðòîñò³ åì³òîâàíèõ ó ñâ³ò³ àêö³é ³ òðåòèíó âàðòîñò³
íåïîãàøåíèõ îáë³ãàö³é. Íà ñüîãîäí³ ðèíîê ñâîï³â ïåðåâèùèâ
çà ñâî¿ìè îáñÿãàìè ðèíêè âñ³õ ³íøèõ ïîõ³äíèõ ³íñòðóìåíò³â,
ðàçîì óçÿòèõ2. 

²ñòîð³ÿ ö³ííèõ ïàïåð³â íå ñòî¿òü íà ì³ñö³, îñê³ëüêè âèíèê-
íåííÿ ¿õ íîâèõ âèä³â º äîñèòü ïîøèðåíèì ÿâèùåì ó ñó÷àñí³é
ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³. Íåâ³ä’ºìíîþ ñêëàäîâîþ ñâ³òîâîãî ðèíêó ö³í-
íèõ ïàïåð³â ïðîòÿãîì òðüîõ îñòàíí³õ äåñÿòèð³÷ º ³ïîòå÷íå êðå-
äèòóâàííÿ. Çà öåé ÷èìàëèé ñòðîê ó â³äïîâ³äü íà ïîòðåáè ³íâå-
ñòîð³â ç’ÿâèëàñÿ âåëèêà ê³ëüê³ñòü ð³çíîìàí³òíèõ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â íà áàç³ ³ïîòå÷íîãî êðåäèòó. Íàéá³ëüø óçàãàëüíåíî ³ïî-
òå÷í³ ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ â àíãëîìîâí³é ë³òåðàòóð³ íàçèâàþòüñÿ

1 ÌÔÄ-Èíôîöåíòð. Ôüþ÷åðñíûå ðûíêè: òåîðèÿ, èñòîðèÿ è ïðàêòèêà. – Ñ. 18.
2 Øåëóäüêî Â.Ì. Ô³íàíñîâèé ðèíîê: Íàâ÷. ïîñ³á. – Ê., 2002. – Ñ. 92–93.
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MBS (Mortgage-Backed Securities) ÿâëÿþòü ñîáîþ ïðàâà âèìîã
çà ³ïîòå÷íèìè êðåäèòàìè, ùî çàáåçïå÷åí³ çàñòàâîþ îá’ºêò³â
íåðóõîìîñò³1.

Í.Î. Íåðñåñîâ ñâîãî ÷àñó çàçíà÷àâ, ùî «ôîðìà íà ïðåä’ÿâíè-
êà º îñòàíí³é êðîê â ³ñòîðè÷íîìó ïðîöåñ³ ïîëåãøåííÿ ñïîñîá³â
ïåðåäà÷³ çîáîâ’ÿçàíü»2. ßêùî öÿ «âèäèì³ñòü» ïðàâèëüíà, òî ÿê
ïîâèíí³ ðîçö³íþâàòèñÿ ñó÷àñí³ ñïðîáè ñòâîðèòè ³íñòèòóò «áåç-
äîêóìåíòàðíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â», ÿê³ ðåêëàìóþòüñÿ ÿê òàê³, ùî
çàáåçïå÷óþòü íàéëåãøèé ñïîñ³á çä³éñíåííÿ ³ ïåðåäà÷³ ïðàâ?

Óêðà¿íà äî çäîáóòòÿ íåçàëåæíîñò³ ìàéæå íå ìàëà âëàñíîãî
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Íàÿâí³ñòü ñóâåðåí³òåòó çóìîâèëà îá’ºê-
òèâíó íåîáõ³äí³ñòü éîãî íåãàéíîãî ôîðìóâàííÿ. Ç öüîãî ïðàêòè-
÷íî íóëüîâîãî ñòàíó ïî÷èíàºòüñÿ â³äðîäæåííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïà-
ïåð³â. Ó 90-ò³ ðîêè Óêðà¿íà ñòàëà íà øëÿõ â³äíîâëåííÿ ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî âðàõîâóº ÿê ³ñòîðè÷í³ ðîñ³éñüê³ òðàäèö³¿, òàê
³ äîñâ³ä êðà¿í ç ðîçâèíåíîþ ðèíêîâîþ åêîíîì³êîþ.

Ó 1990 ð. â Óêðà¿í³ ïî÷àâñÿ åòàï â³äðîäæåííÿ ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â ³ ôîíäîâî¿ á³ðæ³. Öåé ïðîöåñ â óìîâàõ ãëèáîêî¿ êðèçè
â³äáóâàºòüñÿ âêðàé áîë³ñíî. Âëàñíå êàæó÷è, ðèíîê ô³íàíñîâèõ
àêòèâ³â ôîðìóºòüñÿ â óìîâàõ åêîíîì³÷íî¿ ³ ïîë³òè÷íî¿ íåñòàá³ëü-
íîñò³. Ïðîòå â³äáóâàºòüñÿ çàâåðøåííÿ éîãî ôîðìóâàííÿ ³ ïðîñòå-
æóºòüñÿ òåíäåíö³ÿ äî éîãî ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó. Òàê, ó 1991 ð.
áóëè çðîáëåí³ ïåâí³ êðîêè äî ðîçøèðåííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â
Óêðà¿íè. Íàñàìïåðåä öå ïîÿâà ôîíäîâèõ á³ðæ ³ ôîíäîâèõ â³ää³-
ë³â òîâàðíèõ á³ðæ. Ó öüîìó æ ðîö³ áóëî ïðèéíÿòî Çàêîí Óêðà¿íè
«Ïðî ö³íí³ ïàïåðè ³ ôîíäîâó á³ðæó», äå áóëî âèçíà÷åíî âèäè ö³í-
íèõ ïàïåð³â, äîçâîëåíèõ äëÿ âèïóñêó é îá³ãó íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿-
íè, äàíî ¿õ õàðàêòåðèñòèêè, âèçíà÷åíî ïîðÿäîê óãîä ç ö³ííèìè
ïàïåðàìè ³ ðåºñòðàö³¿ ¿õ âèïóñêó, à òàêîæ äàíî ïîíÿòòÿ ôîíäîâî¿
á³ðæ³, âèçíà÷åí³ ¿¿ ïðàâîâå ïîëîæåííÿ, ñòàòóò ³ ïðàâèëà.

Äëÿ ³ñíóâàííÿ â êðà¿í³ ðîçâèíåíîãî ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â
íåîáõ³äí³ òàê³ éîãî êîìïîíåíòè, ÿê ïîïèò, ïðîïîçèö³ÿ, ïîñåðåä-
íèêè, ó÷àñíèêè, ðèíêîâà ³íôðàñòðóêòóðà (êîìåðö³éí³ áàíêè, ôî-
íäîâ³ á³ðæ³, ³íâåñòèö³éí³ ³íñòèòóòè ³ ò.³í.), à òàêîæ ñèñòåìè éîãî
ðåãóëþâàííÿ ³ ñàìîðåãóëþâàííÿ. Óñ³ êîìïîíåíòè áóëè â îñíîâ-
íîìó ñòâîðåí³ äî 1994 ð.

Ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæå ðîçâèâàòèñÿ ò³ëüêè ïðè íîðìà-
ëüíèõ òîâàðíî-ãðîøîâèõ â³äíîñèíàõ ³ â³äíîñèíàõ âëàñíîñò³.

1 Ìèëåéêî ß., Ïîïëþéêî À. ²ïîòå÷í³ ö³íí³ ïàïåðè // Ö³íí³ ïàïåðè Óêðà¿íè.
– 2004. – ¹ 31 (319). – Ñ. 12.

2 Íåðñåñîâ Í.Î. Èçáðàííûå òðóäû ïî ïðåäñòàâèòåëüñòâó è öåííûì áóìàãàì â
ãðàæäàíñêîì ïðàâå. – Ñ. 22.
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Ïåðåòâîðåííÿ äåðæàâíî¿ âëàñíîñò³ ó ôîðìè âëàñíîñò³, àäåêâàòí³
íîâèì ðèíêîâèì â³äíîñèíàì, çíà÷íîþ ì³ðîþ çä³éñíþºòüñÿ øëÿ-
õîì ¿¿ ïðèâàòèçàö³¿. Â îñòàíí³ äåñÿòèë³òòÿ ïðèâàòèçàö³ÿ ìàëà
ì³ñöå â áàãàòüîõ êðà¿íàõ ñâ³òó. Îñîáëèâî ³íòåíñèâíî âîíà ïðîâî-
äèëàñÿ â Àíãë³¿. Àëå â êðà¿íàõ Çàõîäó ïðèâàòèçàö³ÿ â³äáóâàëàñÿ
â óìîâàõ ðîçâèíóòî¿ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè, êîëè ì³ñòê³ñòü ðèíêó
äîçâîëÿëà ïîãëèíóòè áóäü-ÿêó ê³ëüê³ñòü àêö³é ïðèâàòèçîâàíèõ
ï³äïðèºìñòâ. Â Óêðà¿í³ ñèòóàö³ÿ ³íøà. Â óìîâàõ íåðîçâèíåíîãî
óêðà¿íñüêîãî ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ïðèâàòèçàö³ÿ, ïîâ’ÿçàíà ïðÿìî
ç àêö³îíóâàííÿì, º ïî÷àòêîâèì ³ìïóëüñîì äëÿ ôîðìóâàííÿ ðèí-
êó ö³ííèõ ïàïåð³â, îñê³ëüêè äîçâîëÿº áðàòè ó÷àñòü ó íüîìó á³ëü-
øîñò³ ï³äïðèºìñòâ ³ íàñåëåííÿ.

Ïðèâàòèçàö³ÿ âèêëèêàëà äî æèòòÿ íîâèé âèä ö³ííèõ ïàïå-
ð³â – ïðèâàòèçàö³éí³ ìàéíîâ³ ñåðòèô³êàòè. Äàíèé ñåðòèô³êàò
çàñâ³ä÷óº ïðàâî éîãî âëàñíèêà íà áåçîïëàòíå îäåðæàííÿ â ïðîöå-
ñ³ ïðèâàòèçàö³¿ ÷àñòêè ìàéíà äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ. Ï³çí³øå
â îá³ã áóâ âèïóùåíèé íîâèé ïàï³ð – êîìïåíñàö³éíèé ñåðòèô³êàò,
ùî äàº ïðàâî éîãî âëàñíèêîâ³ íà êîìïåíñàö³þ âèçíà÷åíî¿ ñóìè
îùàäíèõ âêëàä³â.

1996 ð. îçíàìåíóâàâñÿ ïðèéíÿòòÿì ³ ââåäåííÿì ó ä³þ Çàêî-
íó Óêðà¿íè «Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â
â Óêðà¿í³». Öåé Çàêîí âèçíà÷àº ïðàâîâ³ îñíîâè çä³éñíåííÿ äåð-
æàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó ³ äåðæàâíîãî êîíòðîëþ
çà âèïóñêîì ³ îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â òà ¿õ ïîõ³äíèõ â Óêðà¿í³.
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§ 1. Ðîëü ö³ííèõ ïàïåð³â ó ðèíêîâ³é åêîíîì³ö³ äåðæàâè

Ö³íí³ ïàïåðè â ìåõàí³çì³ öèâ³ëüíî-ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ òðà-
äèö³éíî äîñë³äæóþòü ÿê îá’ºêòè öèâ³ëüíîãî ïðàâà. Âîäíî÷àñ ¿õ
ðîçãëÿä ò³ëüêè ÿê îá’ºêò³â öèâ³ëüíîãî ïðàâà íå â³äîáðàæàº ïî-
âíîþ ì³ðîþ âñ³õ îñîáëèâîñòåé ¿õ ôóíêö³îíàëüíîãî ïðèçíà÷åííÿ
â ìåõàí³çì³ öèâ³ëüíî-ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ â³äíîñèí, ùî ñêëà-
äàþòüñÿ â öèâ³ëüíîìó îá³ãó. Âðàõîâóþ÷è òàêó ñèòóàö³þ, ïðè ðîç-
êðèòò³ ïèòàíü ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê
áàçó ñë³ä âèêîðèñòîâóâàòè òåîð³þ öèâ³ëüíîãî ïðàâà. Ïðîòå âðà-
õîâóþ÷è ñïåöèô³êó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ¿õ ðîëü â åêîíîì³ö³ êðà¿-
íè, ¿õ â îñíîâíîìó ðîçãëÿäàþòü ÿê ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè íà ðèíêó
ô³íàíñîâèõ ïîñëóã Óêðà¿íè.

Äëÿ òîãî ùîá ç’ÿñóâàòè ðîëü ö³ííèõ ïàïåð³â äëÿ åêîíîì³êè
êðà¿íè, ïîòð³áíî ðîçãëÿíóòè ¿õ åêîíîì³÷íó òà ïðàâîâó ïðèðîäó.

Ö³íí³ ïàïåðè º ñïåöèô³÷íèì ô³íàíñîâèì ³íñòðóìåíòîì. Åêî-
íîì³÷íà ñóòü äàíîãî ô³íàíñîâîãî ³íñòðóìåíòó ïîëÿãàº â òîìó, ùî,
ç îäíîãî áîêó, ö³ííèé ïàï³ð – öå îñîáëèâà ô³êòèâíà ôîðìà ³ñíó-
âàííÿ êàï³òàëó (ôîíäîâà ö³íí³ñòü), ç äðóãîãî – ñïåöèô³÷íèé òî-
âàð ç êîíêðåòíèì íàáîðîì òîâàðíèõ õàðàêòåðèñòèê, à ç òðåòüî-
ãî – ñâîºð³äíèé ô³íàíñîâèé ³íñòðóìåíò, ùî ìàº ïåâíó ãðîøîâó
õàðàêòåðèñòèêó.

Ö³ííèé ïàï³ð ÿê ñïåöèô³÷íà ô³êòèâíà ôîðìà ³ñíóâàííÿ êàï³-
òàëó, â³äì³ííà â³ä éîãî òîâàðíî¿, ïðîäóêòèâíî¿ ³ ãðîøîâî¿ ôîðì, õà-
ðàêòåðèçóºòüñÿ òèì, ùî ìîæå âíîñèòèñÿ â ñòàòóòíèé êàï³òàë àêö³-
îíåðíîãî òîâàðèñòâà ³ ïåðåäàâàòèñÿ â çàñòàâó, îáåðòàòèñü íà ðèíêó
ÿê òîâàð ³ ïðèíîñèòè äîõ³ä, à â îêðåìèõ âèïàäêàõ çàì³íþâàòè ãðî-
ø³. Ñóòü ô³êòèâíîãî êàï³òàëó ïîëÿãàº â òîìó, ùî ó âëàñíèêà êàï³-
òàëó ñàì êàï³òàë â³äñóòí³é, àëå º ïðàâà íà íüîãî, ÿê³ çàô³êñîâàí³ ó
ôîðì³ ö³ííîãî ïàïåðà ÿê ñïåöèô³÷íîãî ô³íàíñîâîãî àêòèâó.

Ò å ì à  2

Ö³íí³ ïàïåðè ÿê îá’ºêòè öèâ³ëüíîãî ïðàâà
òà ô³íàíñîâ³ ³íñòðóìåíòè
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Ö³ííèé ïàï³ð ÿê òîâàð â³äð³çíÿºòüñÿ ð³çíîìàí³òòÿì ôîðì,
âèä³â ³ òèï³â, çàëåæí³ñòþ â³ä êîíêðåòíèõ óìîâ ³ ö³ëåé îá³ãó, êîí’-
þíêòóðè ðèíêó. Ö³ííèé ïàï³ð º îñîáëèâèì òîâàðîì, ÿêèé îáåð-
òàºòüñÿ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ³ îäíî÷àñíî â³äîáðàæàº ð³çí³ çà
ñâîºþ ïðàâîâîþ ïðèðîäîþ ìàéíîâ³ â³äíîñèíè. Ö³ííèé ïàï³ð ÿê
òîâàð âèêîðèñòîâóºòüñÿ â óìîâàõ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè äëÿ ïðî-
äàæó, îáì³íó. Â ïðîöåñ³ òîâàðíîãî îáì³íó ö³ííèé ïàïåð âèÿâëÿº
äâ³ âëàñòèâîñò³ – ñóñï³ëüíó êîðèñí³ñòü (ñïîæèâíó âàðò³ñòü) ³ îá-
ì³íþâàí³ñòü íà ³íø³ ö³íí³ ïàïåðè, òîâàðè, ãðîø³ â ïåâíèõ ê³ëüê³-
ñíèõ ïðîïîðö³ÿõ (ì³íîâó âàðò³ñòü).

Ö³íí³ ïàïåðè º íåîáõ³äíèìè ô³íàíñîâèìè ³íñòðóìåíòàìè ðèí-
êîâîãî ãîñïîäàðñòâà, çà äîïîìîãîþ ÿêèõ ðîçâ’ÿçóþòüñÿ ³íâåñòè-
ö³éí³, ïëàò³æí³, ðîçðàõóíêîâ³, îðãàí³çàö³éí³ òà ³íø³ ïèòàííÿ. ßê
ô³íàíñîâèé ³íñòðóìåíò ö³íí³ ïàïåðè âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ çà-
ëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é ³ âêëàäåííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, ïîêðèò-
òÿ áþäæåòíîãî äåô³öèòó, ïëàòåæ³â, çàñòàâè, êðåäèòó ³ éîãî çàáåç-
ïå÷åííÿ, àêòèâ³çàö³¿ òîâàðíîãî îáîðîòó, ôîðìóâàííÿ ³ çì³íè ñòà-
òóòíîãî êàï³òàëó, òðàíñôîðìàö³¿ âëàñíîñò³, ðåñòðóêòóðèçàö³¿ òà
³íøèõ ô³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüêèõ îïåðàö³é. Ð³çíîìàí³òòÿ ö³ííèõ
ïàïåð³â ÿê ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â ïîâ’ÿçàíå ç ¿õ ì³ñöåì ³ ðî-
ëëþ â ðèíêîâ³é åêîíîì³ö³, ñôåðîþ ³ òåðì³íàìè ¿õ îá³ãó, ôîðìîþ
âèïóñêó ³ ðåæèìîì âîëîä³ííÿ, ïðèáóòêîâ³ñòþ ³ ð³âíåì ðèçèêó,
îáñÿãîì ïðàâ, ùî íàäàþòüñÿ, ñòóïåíåì çàõèñòó òà ³í.

Ö³íí³ ïàïåðè òàêîæ ìîæíà ðîçãëÿäàòè ÿê åêîíîì³÷íó êàòå-
ãîð³þ. Ç ö³º¿ ïîçèö³¿ âîíè õàðàêòåðèçóþòüñÿ òàêèìè åêîíîì³÷-
íèìè âëàñòèâîñòÿìè, ÿê:

- âàðò³ñòü;
- ë³êâ³äí³ñòü;
- ïðèáóòêîâ³ñòü;
- íàÿâí³ñòü ñàìîñò³éíîãî îáîðîòó;
- øâèäê³ñòü îá³ãó;
- ³íâåñòèö³éíèé ïîòåíö³àë.

Ì³ñöå ³ ðîëü ö³ííèõ ïàïåð³â ó ðèíêîâ³é åêîíîì³ö³ ïîâ’ÿçàí³
ç ðîçïîä³ëüíèìè, ïåðåðîçïîä³ëüíèìè, êîíòðîëüíèìè, ñòèìóëþþ-
÷èìè, îáë³êîâèìè ôóíêö³ÿìè, ÿê³ âîíè âèêîíóþòü.

Ö³ííèé ïàï³ð ñàì ïî ñîá³ ìîæå áóòè ïðåäìåòîì ðèíêîâèõ
â³äíîñèí. Ö³íí³ ïàïåðè ìîæíà ïåðåäàâàòè, êóïóâàòè, ïðîäàâàòè,
îáì³íþâàòè, äàðóâàòè, ì³íÿòè ³ ò.ä. Ö³íí³ ïàïåðè ìîæóòü âèêî-
ðèñòîâóâàòèñÿ ³ ïðè îôîðìëåíí³ ö³ëüîâèõ ðèíêîâèõ â³äíîñèí
ì³æ ó÷àñíèêàìè ðèíêó (ô’þ÷åðñ, îïö³îí, âàðàíò, êîíîñàìåíò).
Òàêèì ÷èíîì, ö³íí³ ïàïåðè îäíî÷àñíî âèñòóïàþòü çàñîáàìè çà-
êð³ïëåííÿ ïðàâ ³ â³äîáðàæàþòü ïðàâà, ÿê³ çä³éñíþþòüñÿ ÷åðåç ¿õ
âèêîðèñòàííÿ.



48

Ïðàâîâà ñóòü. Ïðàâà, çàñâ³ä÷åí³ ³ìåííèì ö³ííèì ïàïåðîì,
ïåðåäàþòüñÿ â ïîðÿäêó, âñòàíîâëåíîìó äëÿ ïîñòóïêè âèìîã (öå-
ñ³¿). Ïåðåäà÷à ïðàâ ïî ö³ííîìó ïàïåðó íà ïðåä’ÿâíèêà çä³éñíþ-
ºòüñÿ ç ôàêòè÷íîþ ïåðåäà÷åþ ö³ííîãî ïàïåðà. Ïðàâà ïî îðäåð-
íîìó ö³ííîìó ïàïåðó ïåðåäàþòüñÿ íà îñíîâ³ ³íäîñàìåíòó (ïåðå-
äàâàëüíîãî íàïèñó). Ó âèïàäêàõ, ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîì, äëÿ çä³é-
ñíåííÿ ³ ïåðåäà÷³ ïðàâ, çàñâ³ä÷åíèõ ö³ííèì ïàïåðîì, äîñèòü äî-
êàçó ¿õ çàêð³ïëåííÿ â ñïåö³àëüíîìó ðåºñòð³.

Ö³íí³ ïàïåðè ÿê îá’ºêò öèâ³ëüíîãî ïðàâà ìàþòü âàæëèâå
þðèäè÷íå çíà÷åííÿ.

Ïî-ïåðøå, ñòâîðåí³ ðåàëüí³ ìåõàí³çìè, ùî çàáåçïå÷óþòü â³ä-
÷óæåííÿ àáî ïåðåõ³ä ö³ííèõ ïàïåð³â â³ä îäí³º¿ îñîáè äî ³íøî¿ â
ïîðÿäêó óí³âåðñàëüíîãî ïðàâîíàñòóïíèöòâà.

Ïî-äðóãå, ö³íí³ ïàïåðè ÿê äîêóìåíòè, ùî çàñâ³ä÷óþòü ìàéíî-
â³ ïðàâà, íå ìîæóòü áóòè îáìåæåí³ â îáîðîò³ ³íàêøå, ÿê çà ïðÿ-
ìîþ âêàç³âêîþ çàêîíó. Ö³íí³ ïàïåðè ÿê îá’ºêòè öèâ³ëüíîãî ïðà-
âà, çàðàõîâóþòüñÿ äî ðå÷åé (ó øèðîêîìó çíà÷åíí³ öüîãî ñëîâà)
ÿê îá’ºêòè îïåðàö³é. Î÷åâèäíî, ïàï³ð ñòàº ö³ííèì íå ñàì ïî ñîá³,
à òîìó ùî âèðàæàº ïðàâî íà ùîñü, ùî ìàº ö³íí³ñòü. Òîìó ö³ííèì
ïàïåðîì âèçíàºòüñÿ íå êîæåí äîêóìåíò, ÿêèé ñâ³ä÷èòü ïðî ïðà-
âî íà ö³íí³ñòü, à ò³ëüêè òîé, ó ÿêîìó ïðàâî íà ö³íí³ñòü ñòàâèòüñÿ
â ò³ñíèé çâ’ÿçîê ³ç äàíèì ïàïåðîì.

Þðèäè÷íå çíà÷åííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, êð³ì ô³êñàö³¿ ³ ïîñâ³ä-
÷åííÿ ïåâíèõ ïðàâ, òàêîæ ðåàë³çóºòüñÿ ç äîòðèìàííÿì ïåâíèõ
âèìîã äî íèõ ³ çàêð³ïëåííÿì çà ¿õ âëàñíèêàìè ïðàâ, çàñâ³ä÷óâà-
íèõ öèìè ïàïåðàìè. Ö³ííèé ïàï³ð – öå íå ãðîø³ ³ íå ìàòåð³àëü-
íèé òîâàð. Éîãî ö³íí³ñòü ïîëÿãàº â òèõ ïðàâàõ, ÿê³ â³í, ÿê ñïåöè-
ô³÷íèé ãðîøîâèé äîêóìåíò, íàäàº ñâîºìó âëàñíèêîâ³. Çì³íè ñï³â-
â³äíîøåíü ð³çíèõ ìàéíîâèõ ïðàâ ç ïðèâîäó âîëîä³ííÿ, êðåäèòó-
âàííÿ, ðîçïîðÿäæåííÿ òà óïðàâë³ííÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè ñêëàäà-
þòü îñíîâó ôîíäîâîãî ðèíêó. ßê þðèäè÷íà êàòåãîð³ÿ ö³íí³ ïà-
ïåðè çàñâ³ä÷óþòü òàê³ ïðàâà:

- âîëîä³ííÿ ñàìèì ö³ííèì ïàïåðîì;
- ïîñâ³ä÷åííÿ ìàéíîâèõ ³ çîáîâ’ÿçàëüíèõ ïðàâ;
- ïðàâî óïðàâë³ííÿ;
- ïîñâ³ä÷åííÿ ïåðåäà÷³;
- îòðèìàííÿ âëàñíîñò³.

Äàí³ ïðàâà çàêð³ïëþþòüñÿ çà âëàñíèêàìè ö³ííèõ ïàïåð³â ó
íîðìàõ ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà.

Ôîðìà çàêð³ïëåííÿ ïðàâ çàëåæèòü â³ä ñïîñîáó ëåã³òèìàö³¿
(ïîçíà÷åííÿ) óïðàâîìî÷åíî¿ îñîáè. Ç ö³º¿ ïîçèö³¿ ðîçð³çíÿþòü
ëåã³òèìàö³éí³ òà ³ìåíí³ ö³íí³ ïàïåðè ³ç çàçíà÷åííÿì ³ìåí³ âëà-



49

ñíèêà íà áëàíêó ïàïåðà ³ â ñïåö³àëüíîìó ðåºñòð³ (àêö³¿ ³ îáë³ãà-
ö³¿); ïðåä’ÿâíèöüê³ (îáë³ãàö³ÿ, âåêñåëü, êîíîñàìåíò, ïðîñòå ³ ïî-
äâ³éíå ñêëàäñüê³ ñâ³äîöòâà àáî âàð³àíòè, çàñòàâà) – áåç çàçíà÷åí-
íÿ íàéìåíóâàííÿ âëàñíèêà; îðäåðí³ (÷åê, âåêñåëü) – ³ç çàçíà÷åí-
íÿì íà íèõ íàéìåíóâàííÿ âëàñíèêà, âêàçóºòüñÿ â³äïîâ³äíèì
íàêàçîì àáî ïåðåäàâàëüíèì íàïèñîì; òîâàðí³ ðîçïîðÿä÷³ (êîíî-
ñàìåíò, âàðàíò) – âñòàíîâëþþòü ÿê³ñòü ³ ê³ëüê³ñòü òîâàðó, ¿õ ïå-
ðåäà÷à ïðèð³âíþºòüñÿ äî ïåðåäà÷³ òîâàðó. Äëÿ çä³éñíåííÿ ïðàâ
ïðåä’ÿâíèöüêèé ö³ííèé ïàï³ð ìàº áóòè ïðåä’ÿâëåíèé, ³ìåííèé
ö³ííèé ïàï³ð – â³äîáðàæåíèé â ðåºñòð³, îðäåðíèé ö³ííèé ïàï³ð
ìàº áóòè ïðåä’ÿâëåíèé, òîâàðíèé ðîçïîðÿä÷èé ö³ííèé ïàï³ð –
îôîðìëåíèé íàëåæíèì ÷èíîì ³ç çàïîâíåííÿì óñ³õ ðåêâ³çèò³â ³
ïðåä’ÿâëåíèé. Îäí³ é ò³ ñàì³ ö³íí³ ïàïåðè ìîæóòü âñòàíîâëþâà-
òè ð³çí³ ïðàâà. Íàïðèêëàä, ñêëàäñüêå ñâ³äîöòâî ³ çàñòàâíà ô³êñó-
þòü ³ ðå÷îâå, ³ çîáîâ’ÿçàëüíå ïðàâî, îäíî÷àñíî º ³ îðäåðíèìè, ³
ïðåä’ÿâíèöüêèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè. Ñòîñîâíî ³ìåííèõ ³ ïðåä’ÿâ-
íèöüêèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ä³º çîáîâ’ÿçàëüíå ïðàâî. ²ìåíí³ ö³íí³
ïàïåðè âñòàíîâëþþòü âëàñí³ñòü, ¿¿ ÷àñòêó ³ â³äîáðàæàþòü çîáî-
â’ÿçàëüí³ ³ (àáî) ðå÷îâ³ ïðàâà.

Ïðàâà, çàêð³ïëþâàí³ ö³ííèìè ïàïåðàìè, ìîæóòü íàëåæàòè
³íâåñòîðàì, åì³òåíòàì ³ ïîñåðåäíèêàì.

Ç’ÿñóâàâøè åêîíîì³÷íó òà þðèäè÷íó ïðèðîäó ö³ííèõ ïàïå-
ð³â, ñë³ä óêàçàòè ôóíêö³¿, ÿê³ âîíè âèêîíóþòü.

Äî îñíîâíèõ ôóíêö³é, ùî âèêîíóþòü ö³íí³ ïàïåðè, ìîæíà
â³äíåñòè: ìîá³ë³çàö³éíó, óïðàâë³íñüêó, çàïîçè÷óâàëüíó, ðîçðàõó-
íêîâó, çàáåçïå÷óâàëüíó, ïåðåðîçïîä³ëüíó.

Ðîçãëÿíåìî ö³ ôóíêö³¿.
Ìîá³ë³çàö³éíà ôóíêö³ÿ ñòîñóºòüñÿ ïðàêòè÷íî âñ³õ âèä³â ö³í-

íèõ ïàïåð³â. Öå – àêö³¿, áàíê³âñüê³ äåïîçèòè, êàçíà÷åéñüê³ çîáî-
â’ÿçàííÿ äåðæàâè, îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ ³ âíóòð³øíüî¿ äåðæàâ-
íî¿ ïîçèêè. Ñóòü ö³º¿ ôóíêö³¿ ïîëÿãàº â òîìó, ùî ï³äïðèºìñòâî,
îðãàí³çàö³ÿ ÷è äåðæàâà íà ïåâí³é ñòàä³¿ ðîçâèòêó äîñÿãàº òàêîãî
ìîìåíòó, êîëè ïî÷èíàº â³ä÷óâàòè íåñòà÷ó êîøò³â. Ç ìåòîþ ïîë³ï-
øåííÿ ô³íàíñîâîãî ñòàíó ïðèéìàºòüñÿ ð³øåííÿ ïðî âèïóñê òîãî
÷è ³íøîãî âèäó ö³ííîãî ïàïåðà. Òàêèì ÷èíîì, çà êîðîòêèé ÷àñ
îðãàí³çàö³ÿ-åì³òåíò ìîæå ìîá³ë³çóâàòè çíà÷í³ êîøòè íà ðîçâèòîê
âëàñíî¿ ä³ÿëüíîñò³. Öÿ ôóíêö³ÿ ïåðåäóº ³íøèì ³, ïî ñóò³, º âèçíà-
÷àëüíîþ. Àäæå ÿêùî îðãàí³çàö³ÿ, ùî çä³éñíþº âèïóñê ö³ííèõ ïà-
ïåð³â, çîêðåìà àêö³é, ïðîòÿãîì øåñòè ì³ñÿö³â íå ï³äïèøå 60% â³ä
çàãàëüíîãî âèïóñêó, ö³íí³ ïàïåðè âèçíàþòüñÿ íåä³éñíèìè.

Óïðàâë³íñüêó ôóíêö³þ âèêîíóþòü íå âñ³ ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³
âèïóùåí³ ³ çíàõîäÿòüñÿ â îá³ãó íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Äî
÷èñëà òèõ ³ç íèõ, ÿêèì âëàñòèâà öÿ ôóíêö³ÿ, íàëåæàòü àêö³¿,
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ïàéîâ³ ñâ³äîöòâà, ñåðòèô³êàòè ç ÷àñòêîþ, ³íâåñòèö³éí³ ñåðòè-
ô³êàòè òîùî.

Ó êîíòåêñò³ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â óïðàâë³íñüêà ôóíêö³ÿ îçíà-
÷àº íàÿâí³ñòü ó âëàñíèêà çàçíà÷åíîãî âèùå âèäó ö³ííîãî ïàïåðà
³ ìîæëèâ³ñòü áðàòè ó÷àñòü â óïðàâë³íí³ åì³òåíòîì. Íàé÷àñò³øå
â òàêèõ âèïàäêàõ éäåòüñÿ ïðî ðåàë³çàö³þ ïðàâà íà ó÷àñòü ó çàãà-
ëüíèõ çáîðàõ àêö³îíåð³â, ãîëîñóâàíí³, âíåñåíí³ ïðîïîçèö³é, âèñó-
âàíí³ êàíäèäàòóð äî ñêëàäó âèáîð÷èõ êåð³âíèõ îðãàí³â åì³òåíòà
(ïðàâë³ííÿ, ñïîñòåðåæíî¿ ðàäè); íà îòðèìàííÿ ³íôîðìàö³¿, ùî
ñòîñóºòüñÿ ä³ÿëüíîñò³ òà ô³íàíñîâîãî ñòàíó åì³òåíòà; íà ó÷àñòü ó
ðîçïîä³ë³ ìàéíà åì³òåíòà ïðè éîãî ë³êâ³äàö³¿ òîùî.

Çàïîçè÷óâàëüíà ôóíêö³ÿ âèêîíóºòüñÿ ëèøå áîðãîâèìè ö³í-
íèìè ïàïåðàìè, ÷àñòêà ÿêèõ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â º îäí³ºþ ç
íàéá³ëüøèõ. Îäíàê íå âñ³ ö³íí³ ïàïåðè, ùî âèïóñêàþòüñÿ ³ çíà-
õîäÿòüñÿ â îá³ãó íà çàçíà÷åíîìó ðèíêó, º áîðãîâèìè. Äî êàòåãî-
ð³¿ áîðãîâèõ äîêóìåíò³â íàëåæàòü òàê³ ãðîøîâ³ äîêóìåíòè, ÿê³
ñâ³ä÷àòü ïðî íàÿâí³ñòü ì³æ îðãàí³çàö³ºþ-åì³òåíòîì òà âëàñíè-
êîì ö³ííîãî ïàïåðà êðåäèòîðñüêî-äåá³òîðñüêèõ â³äíîñèí. ²íøè-
ìè ñëîâàìè, åì³òåíò çä³éñíþº âèïóñê äàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ç ìåòîþ
«çàïîçè÷åííÿ ãðîøåé» ÷è «îòðèìàííÿ êðåäèòó» ó âëàñíèêà ö³í-
íîãî ïàïåðà. Âîäíî÷àñ âëàñíèê òàêîãî ö³ííîãî ïàïåðà íàäàº «ïî-
çèêó», òîáòî äàº ¿¿ «â áîðã» åì³òåíòó øëÿõîì îïëàòè âàðòîñò³
áîðãîâîãî ö³ííîãî ïàïåðà. Ïðè öüîìó òðåáà âðàõîâóâàòè, ùî ïðè
ïðèäáàíí³ áîðãîâèõ äîêóìåíò³â ¿õ âëàñíèê íàáóâàº ñòàòóñó êðå-
äèòîðà åì³òåíòà, à íå âëàñíèêà ìàéíà åì³òåíòà. Â³äòàê âëàñíèê
ö³ííèõ ïàïåð³â (ÿê³ ï³äòâåðäæóþòü ó÷àñòü àáî ÷ëåíñòâî) íàáóâàº
ñòàòóñó ñï³ââëàñíèêà ìàéíà åì³òåíòà, à íå êðåäèòîðà. Ïðè êðå-
äèòîðñüêî-äåá³òîðñüêèõ â³äíîñèíàõ ïðàâî íà ó÷àñòü â óïðàâë³í-
í³ ñïðàâàìè åì³òåíòà íå íàäàºòüñÿ.

Äî áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íàëåæàòü ð³çíîìàí³òí³ âèäè
îáë³ãàö³é, ñâ³äîöòâà ïðî çàáîðãîâàí³ñòü, âåêñåë³, êîìåðö³éí³
ïàïåðè òà äåÿê³ ³íø³ äîêóìåíòè.

Ðîçðàõóíêîâà ôóíêö³ÿ. Ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ ôóíêö³îíóþòü íà
ðèíêó, ìîæóòü âèêîíóâàòè â ïðîöåñ³ çàãàëüíîðèíêîâî¿ âçàºìî-
ä³¿ ùå îäíó äóæå âàæëèâó ôóíêö³þ – âèñòóïàòè çàñîáîì ðîçðà-
õóíêó (ïëàòåæó). ²íøèìè ñëîâàìè, ö³íí³ ïàïåðè ìîæóòü âèêî-
íóâàòè îäíó ç ôóíêö³é ãðîøåé, òîáòî ö³ííèìè ïàïåðàìè ìîæíà
ñïëà÷óâàòè âàðò³ñòü ðîá³ò, ïîñëóã àáî òîâàð³â.

Âèêîíàííÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè ãðîøîâî¿ ôóíêö³¿ ìîæëèâî òîìó,
ùî ö³ ïàïåðè òàêîæ ìàþòü âàðò³ñòü. Ïðè âèêîðèñòàíí³ ö³ííèõ
ïàïåð³â ÿê ïëàòåæó äëÿ ó÷àñíèê³â óãîäè ñòâîðþºòüñÿ ìîæëèâ³ñòü
ñï³ââ³äíîñèòè âàðò³ñòü: ïðîäàâåöü ñï³ââ³äíîñèòü âàðò³ñòü òîâàðó,
ðîá³ò ÷è ïîñëóã ç âàðò³ñòþ ö³ííèõ ïàïåð³â; ïîêóïåöü – íàâïàêè.
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Ó áàãàòüîõ âèïàäêàõ ö³íí³ ïàïåðè ìîæóòü âèêîðèñòîâóâàòè-
ñÿ ³ ÿê çàñ³á ïëàòåæó íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Íàïðèêëàä, âàð-
ò³ñòü àêö³é ìîæå îïëà÷óâàòèñÿ ³íøèìè àêö³ÿìè, îáë³ãàö³ÿìè àáî
áîðãîâèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè.

Çàáåçïå÷óâàëüíó ôóíêö³þ ö³íí³ ïàïåðè ìîæóòü âèêîíóâàòè
ó ïðîöåñ³ çàãàëüíîðèíêîâî¿ âçàºìîä³¿. Íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â
îñòàíí³ ìîæóòü âèêîíóâàòè ôóíêö³þ çàñîáó çàáåçïå÷åííÿ âèêî-
íàííÿ çîáîâ’ÿçàíü. Ó ðÿä³ âèïàäê³â ïðè âèêîíàíí³ ïåâíèõ çîáî-
â’ÿçàíü ³ñíóº ðèçèê òîãî, ùî âîíè ìîæóòü áóòè íå âèêîíàí³. Ç
ìåòîþ çìåíøåííÿ òàêîãî ðèçèêó áîðæíèê (ïîêóïåöü) ìîæå ïå-
ðåäàâàòè ñâî¿ ö³íí³ ïàïåðè êðåäèòîðó (ïðîäàâöþ) ï³ä çàñòàâó ÿê
ãàðàíò³þ òîãî, ùî ó âèïàäêó íåâèêîíàííÿ íèì ñâî¿õ çîáîâ’ÿçàíü
â³äïîâ³äí³ çáèòêè êðåäèòîðà (ïðîäàâöÿ) áóäóòü â³äøêîäîâàí³ çà
ðàõóíîê âàðòîñò³ çàçíà÷åíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Òàêèì ÷èíîì, ïðèí-
öèï çàáåçïå÷åííÿ â äàíîìó âèïàäêó îçíà÷àº, ùî ö³íí³ ïàïåðè
àáî ïðàâà íà íèõ ïåðåäàþòüñÿ êðåäèòîðó «ïðî âñÿê âèïàäîê»,
òîáòî íà âèïàäîê íåâèêîíàííÿ áîðæíèêîì (ïîêóïöåì) ñâî¿õ çî-
áîâ’ÿçàíü. ßêùî òàêîãî íå òðàïëÿºòüñÿ, òî ö³íí³ ïàïåðè àáî ïðà-
âà íà íèõ ïîâåðòàþòüñÿ ïîêóïöåâ³.

Âèêîðèñòàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â ÿê çàñîáó çàáåçïå÷åííÿ çàëå-
æèòü â³ä âåëè÷èíè ðèçèêó òîãî, ùî ïåâí³ çîáîâ’ÿçàííÿ ìîæóòü
áóòè íåâèêîíàíèìè. ×èì ìåíøèé ðèçèê, òèì ìåíøîþ º íåîá-
õ³äí³ñòü âèêîðèñòîâóâàòè ö³íí³ ïàïåðè â äàí³é ÿêîñò³. ßêùî
ðèçèê íåâèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü º íåçíà÷íèì àáî éîãî âçàãàë³ íå
³ñíóº, òî â òàêèõ âèïàäêàõ ö³íí³ ïàïåðè, ÿê ïðàâèëî, íå âèêîðèñ-
òîâóþòüñÿ â ðîë³ çàñîáó çàáåçïå÷åííÿ.

Ïåðåðîçïîä³ëüíà ôóíêö³ÿ º äî ïåâíî¿ ì³ðè óí³ô³êîâàíîþ ³
ïî÷èíàº âèêîíóâàòèñü â³äðàçó ï³ñëÿ íàäõîäæåííÿ ö³ííèõ ïàïå-
ð³â íà ¿õ âòîðèííèé ðèíîê ó ïîçàá³ðæîâèé ³ á³ðæîâèé îá³ã. Âîíà
ïîëÿãàº â òîìó, ùî íà âòîðèííîìó ðèíêó â³äáóâàºòüñÿ ñâîºð³ä-
íèé ïåðåðîçïîä³ë êàï³òàëó ì³æ ð³çíèìè ãàëóçÿìè ãîñïîäàðñòâà,
çàáåçïå÷óþ÷è ðîçâèòîê òèõ ÷è ³íøèõ ãàëóçåé, àêö³¿ àáî ³íø³
ö³íí³ ïàïåðè ÿêèõ ìàþòü íàéá³ëüøèé ïîïèò (ìåòàëóðã³éíà, õ³ì³-
÷íà ïðîìèñëîâ³ñòü òà ³íø³). Ï³çí³øå ö³íí³ ïàïåðè ç ìåòîþ çàëó-
÷åííÿ êîøò³â ïåðåïðîäàþòüñÿ, çàáåçïå÷óþ÷è ïåðåëèâàííÿ ãðî-
øîâèõ ðåñóðñ³â ç îäí³º¿ ñôåðè ä³ÿëüíîñò³ â ³íøó. Ïðè÷îìó åôå-
êòèâí³øå öÿ ôóíêö³ÿ ìàº ïðîÿâëÿòèñü íà ïîçàá³ðæîâîìó ðèíêó
(äëÿ äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â – íà á³ðæîâîìó).

Ïåðåë³ê çàçíà÷åíèõ ôóíêö³é, ùî âèêîíóþòüñÿ ö³ííèìè ïà-
ïåðàìè ï³ä ÷àñ ðèíêîâî¿ âçàºìîä³¿, íå º îñòàòî÷íèì. Ç ðîçâèòêîì
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ç’ÿâëÿòèìóòüñÿ é ³íø³ ôóíêö³¿, ÿê³ ï³ä-
êðåñëþâàòèìóòü õàðàêòåðí³ òåíäåíö³¿ ðîçâèòêó òèõ ÷è ³íøèõ
ðèíê³â.
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§ 2. Ïîíÿòòÿ ö³ííèõ ïàïåð³â

Ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â òà á³ðæîâà ñïðàâà îñòàíí³ì ÷àñîì ïðèâåð-
òàº äî ñåáå óâàãó ÿê íàóêîâö³â, òàê ³ ïðàêòèê³â. Öå ïîÿñíþºòüñÿ
ò³ºþ ðîëëþ, ÿêó âîíè âèêîíóþòü â ðèíêîâîìó ãîñïîäàðñòâ³ êðà¿íè.

Ö³íí³ ïàïåðè ìàþòü âëàñòèâîñò³, ÿê³ â³äð³çíÿþòü ¿õ â³ä ³í-
øèõ þðèäè÷íèõ äîêóìåíò³â, ùî òàêîæ ìîæóòü ï³äòâåðäæóâàòè
ð³çí³ ñóá’ºêòèâí³ ïðàâà (íàïðèêëàä äîðó÷åííÿ). Äëÿ òîãî ùîá
â³ää³ëèòè ö³íí³ ïàïåðè â³ä ³íøèõ äîêóìåíò³â, ³ ïåðø çà âñå ñóðî-
ãàò³â ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ ìàþòü äîñèòü øèðîêèé îá³ã, íåîáõ³äíî
÷³òêî âèçíà÷èòèñÿ ñòîñîâíî äåô³í³ö³¿ ïîíÿòòÿ «ö³íí³ ïàïåðè».

Ëåãàëüíå âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «ö³íí³ ïàïåðè» çàêð³ïëåíå â
Öèâ³ëüíîìó êîäåêñ³ Óêðà¿íè òà Çàêîí³ Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïà-
ïåðè òà ôîíäîâó á³ðæó» â³ä 18.06.1991 ð. ¹ 1201-XII.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 1 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà
ôîíäîâó á³ðæó» ïîíÿòòÿ «ö³íí³ ïàïåðè» âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ãðîøî-
â³ äîêóìåíòè, ùî çàñâ³ä÷óþòü ïðàâî âîëîä³ííÿ àáî â³äíîñèíè
ïîçèêè, âèçíà÷àþòü âçàºìîâ³äíîñèíè ì³æ îñîáîþ, ÿêà ¿õ âèïóñ-
òèëà, òà ¿õ âëàñíèêîì ³ ïåðåäáà÷àþòü, ÿê ïðàâèëî, âèïëàòó
äîõîäó ó âèãëÿä³ äèâ³äåíä³â àáî ïðîöåíò³â, à òàêîæ ìîæëèâ³ñòü
ïåðåäà÷³ ãðîøîâèõ òà ³íøèõ ïðàâ, ùî âèïëèâàþòü ç öèõ äîêó-
ìåíò³â, ³íøèì îñîáàì.

Äàíå âèçíà÷åííÿ íå â ïîâíîìó îáñÿç³ ðîçêðèâàº çì³ñò ïîíÿòòÿ
«ö³íí³ ïàïåðè», íå ÷³òêî âêàçóº íà âñ³ éîãî óçàãàëüíþþ÷³, ãîëîâí³
îçíàêè, ùî çóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü óòî÷íåííÿ äàíî¿ äåô³í³ö³¿.

Á³ëüø âäàëå âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «ö³ííèé ïàï³ð» íàäàíå â
Öèâ³ëüíîìó êîäåêñ³ Óêðà¿íè.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 194 ÖÊ Óêðà¿íè ö³ííèì ïàïåðîì º äîêó-
ìåíò âñòàíîâëåíî¿ ôîðìè ç â³äïîâ³äíèìè ðåêâ³çèòàìè, ùî ïî-
ñâ³ä÷óº ãðîøîâå àáî ³íøå ìàéíîâå ïðàâî ³ âèçíà÷àº âçàºìîâ³äíî-
ñèíè ì³æ îñîáîþ, ÿêà éîãî âèïóñòèëà (âèäàëà), ³ âëàñíèêîì òà
ïåðåäáà÷àº âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü çã³äíî ç óìîâàìè éîãî âèïóñ-
êó, à òàêîæ ìîæëèâ³ñòü ïåðåäà÷³ ïðàâ, ùî âèïëèâàþòü ç öüîãî
äîêóìåíòà, ³íøèì îñîáàì.

ßê áà÷èìî â çàêîíîäàâ÷èõ àêòàõ, ÿê³ çä³éñíþþòü ïðàâîâå
ðåãóëþâàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, íåìàº ºäíîñò³ ïðè âèçíà÷åíí³ öüîãî
ïîíÿòòÿ. Òîìó, âðàõîâóþ÷è òàêó ñèòóàö³þ, ïðîàíàë³çóºìî íàäàí³
âèçíà÷åííÿ òà âèä³ëèìî ñóòòºâ³ îçíàêè ïîíÿòòÿ «ö³ííèé ïàï³ð».

Àíàë³ç óêàçàíèõ âèçíà÷åíü (à ãîëîâíå, âèçíà÷åííÿ, ÿêå ì³ñ-
òèòüñÿ â Öèâ³ëüíîìó êîäåêñ³ Óêðà¿íè) íàäàº ìîæëèâ³ñòü âèä³ëè-
òè òàê³ ãîëîâí³ îçíàêè ö³ííîãî ïàïåðà:

 ÿâëÿº ñîáîþ äîêóìåíò;
 ìàº âñòàíîâëåíó ôîðìó ç â³äïîâ³äíèìè ðåêâ³çèòàìè;
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 ïîñâ³ä÷óº ãðîøîâå àáî ³íøå ìàéíîâå ïðàâî;
 âèçíà÷àº âçàºìîâ³äíîñèíè ì³æ îñîáîþ, ÿêà éîãî âèïóñòèëà, ³

âëàñíèêîì;
 ïåðåäáà÷àº âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü çã³äíî ç óìîâàìè âèïóñêó;
 ïåðåäáà÷àº ìîæëèâ³ñòü ïåðåäà÷³ ïðàâ, ùî âèïëèâàþòü ç íüîãî,

³íøèì îñîáàì.

Ïåðøîþ îçíàêîþ, ÿê âèäíî ç âèêëàäåíîãî âèùå, á³ëüø³ñòü
íàóêîâö³â-äîñë³äíèê³â ââàæàþòü âèçíà÷åííÿ ö³ííîãî ïàïåðà ÿê
äîêóìåíòà. Öå ïîëîæåííÿ º íàéìåíø ñï³ðíèì ó òåîð³¿.

Ïðîòå ñë³ä çâåðíóòè óâàãó íà òó îáñòàâèíó, ùî ÷èííå çàêîíî-
äàâñòâî íå ì³ñòèòü ÷³òêîãî óí³âåðñàëüíîãî âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ
äîêóìåíòà â òîìó çíà÷åíí³, ÿêå ìîæå çàñòîñîâóâàòèñü äî âèçíà-
÷åííÿ ïîíÿòòÿ «ö³íí³ ïàïåðè».

Çàêîí Óêðà¿íè »Ïðî ³íôîðìàö³þ» â³ä 02.10.92 ¹ 2657-XII
âèçíà÷àº äîêóìåíò ÿê ïåðåäáà÷åíó çàêîíîì ìàòåð³àëüíó ôîð-
ìó îäåðæàííÿ, çáåð³ãàííÿ, âèêîðèñòàííÿ ³ ïîøèðåííÿ ³íôîðìà-
ö³¿ øëÿõîì ô³êñàö³¿ ¿¿ íà ïàïåð³, ìàãí³òí³é, ê³íî-, â³äåî-, ôîòî-
ïë³âö³ àáî íà ³íøîìó íîñ³ºâ³.

Àíàëîã³÷íå çà çì³ñòîì âèçíà÷åííÿ äîêóìåíòà ì³ñòèòü ³ ñò. 1
Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî îáîâ’ÿçêîâèé ïðèì³ðíèê äîêóìåíò³â» â³ä
09.04.1999 ð. ¹ 595-XIV.

Âèêëàäåíå çóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü çâåðíóòèñü äî íàóêîâèõ
äîñë³äæåíü äàíîãî ïèòàííÿ.

Â òåîð³¿ íå ³ñíóº ºäèíî¿ äóìêè ç öüîãî ïèòàííÿ. Ö³ííèé ïà-
ï³ð ÿê äîêóìåíò, íà äóìêó òàêèõ ïðîâ³äíèõ óêðà¿íñüêèõ íàóêî-
âö³â, ÿê ß.Ì. Øåâ÷åíêî, Î.Ì. Ìàëÿâêî, À.Ë. Ñàëàòêî, ñë³ä ðîçó-
ì³òè, ÿê ïèñüìîâèé àêò, ÿêèé ìîæå ñëóæèòè äîêàçîì þðèäè÷-
íèõ â³äíîñèí, ùî òÿãíóòü ïåâí³ ïðàâîâ³ íàñë³äêè1.

Â.À Áºëîâ òà Å.À. Ñóõàíîâ ï³ä äîêóìåíòîì ðîçóì³þòü îäíî-
ñòîðîíí³é ³íôîðìàö³éíèé çàïèñ, âèêîíàíèé íà ïàïåðîâîìó íîñ³¿,
çà çì³ñò ÿêîãî îñîáà, ùî éîãî ñêëàëà, íåñå âèçíà÷åíó çàêîíîäàâ-
ñòâîì â³äïîâ³äàëüí³ñòü. Ïðè öüîìó ï³ä çàïèñîì, íà ¿õ äóìêó, íå-
îáõ³äíî ðîçóì³òè ñóêóïí³ñòü ãðàô³÷íèõ ñèìâîë³â, ùî ìàþòü çì³ñò,
ÿêèé îäíàêîâî ñïðèéìàºòüñÿ äåÿêèì êîëîì îñ³á. Êð³ì òîãî, ³í-
ôîðìàö³éíèì ïðîïîíóºòüñÿ ââàæàòè íå áóäü-ÿêèé çàïèñ, à ò³ëü-
êè òîé, ó ÿêîìó ì³ñòÿòüñÿ â³äîìîñò³ ïðî ôàêòè, ùî ìàþòü öèâ³ëü-
íî-ïðàâîâå çíà÷åííÿ2. Ñàìå òàêå âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «äîêóìåíò»

1 Ðîçâèòîê öèâ³ëüíîãî ³ òðóäîâîãî çàêîíîäàâñòâà â Óêðà¿í³ / ß.Ì. Øåâ÷åíêî,
Î.Ì. Ìàëÿâêî, À.Ë. Ñàëàòêî òà ³í. – Õàðê³â: Êîíñóì, 1999. – Ñ. 37–38.

2 Áåëîâ Â.À. Öåííûå áóìàãè â ðîññèéñêîì ãðàæäàíñêîì ïðàâå / Ïîä ðåä.
ïðîô. Å.À. Ñóõàíîâà. – Ì.: Ó÷åáíî-êîíñóëüòàöèîííûé öåíòð «ÞðÈíôîÐ», 1996.
– Ñ. 23–24; 337.
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ïðàêòè÷íî ïîâí³ñòþ ï³äõîäèòü äëÿ âèçíà÷åííÿ òà ðîçóì³ííÿ îçíà-
êè ö³ííîãî ïàïåðà, ùî ï³äòâåðäæóºòüñÿ íàóêîâöÿìè òà äîñë³ä-
íèêàìè äàíî¿ ïðîáëåìàòèêè1.

Äðóãîþ îçíàêîþ ö³ííîãî ïàïåðà º íàÿâí³ñòü âñòàíîâëåíî¿
ôîðìè ç â³äïîâ³äíèìè ðåêâ³çèòàìè.

Â þðèäè÷í³é ë³òåðàòóð³ ïðîñòåæóºòüñÿ íåîäíîçíà÷íèé
ï³äõ³ä äî ö³º¿ îçíàêè. Îäí³ àâòîðè, çîêðåìà Î.². Äåãòÿðüîâà,
Í.Ì. Êîðøóíîâ, Å.Ô. Æóêîâ, ââàæàþòü çà íåäîö³ëüíå âèä³ëÿ-
òè äàíó îçíàêó ÿê ñàìîñò³éíó, ïðîïîíóþ÷è îá’ºäíàòè ¿¿ ç ïî-
íÿòòÿì «äîêóìåíò». Ïðè öüîìó ôîðìó ö³ííîãî ïàïåðà âáà÷à-
þòü ó «òåõí³÷íèõ õàðàêòåðèñòèêàõ âèêîíàííÿ áëàíêà», à çì³ñò
ö³ííîãî ïàïåðà îòîòîæíþþòü ç íàÿâí³ñòþ ñïåö³àëüíî âèçíà-
÷åíèõ ðåêâ³çèò³â2.

Àëå â äàíîìó âèïàäêó òàêèé ï³äõ³ä ïðèçâîäèòü äî çì³øóâàí-
íÿ ïîíÿòü, ùî íå äîçâîëÿº íàëåæíèì ÷èíîì óñâ³äîìèòè çì³ñò
ïîíÿòòÿ «ö³ííèé ïàï³ð».

²íø³ íàóêîâö³, çîêðåìà Â.À. Áºëîâ, Å.À. Ñóõàíîâ, äîñë³äæóþ-
÷è íàçâàíó âèùå îçíàêó, ñõèëÿþòüñÿ äî ðîçìåæóâàííÿ ïîíÿòü
«äîêóìåíò», «ôîðìà äîêóìåíòà», «îáîâ’ÿçêîâ³ ðåêâ³çèòè» òà «çì³ñò
äîêóìåíòà»3.

Àíàë³çóþ÷è ñò. 194 Öèâ³ëüíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè, íåîáõ³äíî
çâåðíóòè óâàãó íà òó îáñòàâèíó, ùî çàêîíîäàâåöü âæèâàº ïîíÿò-
òÿ «ôîðìà» òà «â³äïîâ³äí³ ðåêâ³çèòè» ÷åðåç ïîºäíóâàëüíèé ñîþç.

Öå ñâ³ä÷èòü ïðî òå, ùî çàêîíîäàâåöü âêëàäàº ð³çíèé çì³ñò ó
ö³ ïîíÿòòÿ. Àíàë³ç çàçíà÷åíî¿ íîðìè ñâ³ä÷èòü, ùî ï³ä ôîðìîþ,
î÷åâèäíî, ìàºòüñÿ íà óâàç³ ñïîñ³á çîâí³øíüîãî âèðàæåííÿ ö³ííî-
ãî ïàïåðà (âèìîãè ùîäî éîãî áëàíêà), ïàïåðà, íà ÿêîìó âèãîòîâ-
ëÿºòüñÿ òàêèé áëàíê, òîùî. Îêðåìó âêàç³âêó íà ñóêóïí³ñòü «â³ä-
ïîâ³äíèõ ðåêâ³çèò³â» ìîæíà çðîçóì³òè íå ³íàêøå, ÿê ¿õ îòîòîæ-
íåííÿ ç³ çì³ñòîì ö³ííîãî ïàïåðà.

Íà äóìêó ðîñ³éñüêîãî â÷åíîãî Â.À. Áºëîâà, ÿêèé ðîçãëÿäàâ
ñõîæó íåâ³äïîâ³äí³ñòü ó íîðìàõ öèâ³ëüíîãî çàêîíîäàâñòâà Ðî-
ñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿, â³äíåñåííÿ ðåêâ³çèò³â äî åëåìåíò³â çì³ñòó
ö³ííîãî ïàïåðà íåîá´ðóíòîâàíå, îñê³ëüêè çì³ñò äîêóìåíòà â á³ëü-
øîñò³ âèïàäê³â íå âïëèâàº íà ïðàâîâ³äíîñèíè, ùî âèíèêàþòü ç
ïðèâîäó ö³ííèõ ïàïåð³â. Ï³ä çì³ñòîì äîêóìåíòà àâòîð ïðîïîíóº

1 Ìèðîñëàâñüêèé Ñ.Â. Ùîäî ïèòàííÿ ïðî âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «ö³íí³ ïàïåðè»
// Ï³äïðèºìíèöòâî, ãîñïîäàðñòâî ³ ïðàâî. – 2002. – ¹ 12. – Ñ. 20–23.

2 Ðûíîê öåííûõ áóìàã è áèðæåâîå äåëî: Ó÷åáíèê äëÿ âóçîâ / Ïîä ðåä. ïðîô.
Î.È. Äåãòÿðåâîé, ïðîô. Í.Ì. Êîðøóíîâà, ïðîô. Å.Ô. Æóêîâà. – Ì.: ÞÍÈÒÈ-
ÄÀÍÀ, 2002. – Ñ. 7–8.

3 Â.À. Áåëîâ Öåííûå áóìàãè â ðîññèéñêîì ãðàæäàíñêîì ïðàâå / Ïîä ðåä.
ïðîô. Å.À. Ñóõàíîâà. – Ñ. 26.
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ðîçóì³òè ñàìó ³íôîðìàö³þ, ÿêà â íüîìó ³íêîðïîðîâàíà, â³äîìîñò³,
ÿê³ çàô³êñîâàí³ â éîãî ðåêâ³çèòàõ1.

Âðàõîâóþ÷è òàê³ ïîçèö³¿ â÷åíèõ, íàéá³ëüø ïðèéíÿòíîþ ìîæíà
ââàæàòè ïîçèö³þ ß.Ì. Øåâ÷åíêî, Î.Ì. Ìàëÿâêî, À.Ë. Ñàëàòêî,
ÿê³ äðóãó ãîëîâíó îçíàêó ïîíÿòòÿ «ö³ííèé ïàï³ð» ôîðìóëþþòü
ÿê íàÿâí³ñòü âèçíà÷åíî¿, ÿê ïðàâèëî âñòàíîâëåíî¿ çàêîíîì, ôîð-
ìè, äî çì³ñòó ÿêî¿ ³ íàëåæèòü êàòåãîð³ÿ «âèçíà÷åí³ ðåêâ³çèòè»2.

Òðåòüîþ îçíàêîþ ïîíÿòòÿ ö³íí³ ïàïåðè º ïîñâ³ä÷åííÿ ãðî-
øîâîãî àáî ³íøîãî ìàéíîâîãî ïðàâà.

Âèä³ëåííÿ òàêî¿ îçíàêè º â³äîáðàæåííÿì êëàñè÷íîãî ï³äõî-
äó äî äàíîãî ïèòàííÿ. Òàêî¿ äóìêè äîòðèìóºòüñÿ çíà÷íà ÷àñòè-
íà íàóêîâö³â, ÿê³ ââàæàþòü, ùî ö³ííèé ïàï³ð â³äð³çíÿºòüñÿ â³ä
³íøèõ äîêóìåíò³â òèì, ùî â³í çàâæäè º «äîêóìåíòîì ìàéíîâîãî
õàðàêòåðó»3.

Àíàë³ç íîðìàòèâíèõ àêò³â ñòîñîâíî ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ
ö³ííèõ ïàïåð³â ñâ³ä÷èòü, ùî òàêå ôîðìóëþâàííÿ íå ïîâí³ñòþ
â³äïîâ³äàº ïðèðîä³ ö³ííèõ ïàïåð³â ³ íàâ³òü îáìåæóº ñóêóïí³ñòü
ïðàâ, ÿê³ âèïëèâàþòü ç íèõ, íà ï³äñòàâ³ íîðì ÷èííîãî çàêîíîäàâ-
ñòâà, îñê³ëüêè çâîäèòüñÿ ëèøå äî ãðîøîâèõ òà ìàéíîâèõ ïðàâ.

Àíàë³ç ñò. 2 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè ³ ôîíäîâó á³ð-
æó» äîçâîëÿº çðîáèòè âèñíîâîê, ùî òàêèé ö³ííèé ïàï³ð, ÿê àêö³ÿ,
êð³ì ìàéíîâèõ ïðàâ (íà îäåðæàííÿ ÷àñòèíè ïðèáóòêó ó âèãëÿä³
äèâ³äåíäó, à òàêîæ íà ó÷àñòü ó ðîçïîä³ë³ ìàéíà ïðè ë³êâ³äàö³¿ àêö³-
îíåðíîãî òîâàðèñòâà), äàº âëàñíèêîâ³ ïðàâî íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³
àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì, ÿêå çà ñâîºþ þðèäè÷íîþ ïðèðîäîþ íå º
ìàéíîâèì, ùî ï³äòâåðäæóºòüñÿ ñò. 100 Öèâ³ëüíîãî êîäåêñó Óêðà¿-
íè. Íåîá´ðóíòîâàíèì º òàêîæ îêðåìå çãàäóâàííÿ ïðî ãðîøîâå ïðà-
âî, îñê³ëüêè îñòàííº íàëåæèòü äî êàòåãîð³¿ ìàéíîâèõ ïðàâ.

Äîñë³äíèêè4, âðàõîâóþ÷è âèêëàäåíå, ïðîïîíóþòü òàêå ôîð-
ìóëþâàííÿ äàíî¿ îçíàêè ö³ííîãî ïàïåðà: ïîñâ³ä÷åííÿ ìàéíîâî-
ãî àáî ³íøîãî ñïåö³àëüíî ïåðåäáà÷åíîãî çàêîíîì ïðàâà.

×åòâåðòîþ îçíàêîþ ö³ííîãî ïàïåðà, âèõîäÿ÷è ³ç àíàë³çó
çì³ñòó ñò. 194 Öèâ³ëüíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè, ñë³ä ââàæàòè âèçíà-
÷åííÿ âçàºìîâ³äíîñèí ì³æ îñîáîþ, ÿêà âèïóñòèëà ö³ííèé ïàï³ð, ³
éîãî âëàñíèêîì.

1 Áåëîâ Â.À. Öåííûå áóìàãè â ðîññèéñêîì ãðàæäàíñêîì ïðàâå. – Ñ. 27.
2 Ðîçâèòîê öèâ³ëüíîãî ³ òðóäîâîãî çàêîíîäàâñòâà â Óêðà¿í³ / ß.Ì. Øåâ÷åíêî,

Î.Ì. Ìàëÿâêî, À.Ë. Ñàëàòêî òà ³í. – Ñ. 38.
3 Öèâ³ëüíå ïðàâî: ï³äðó÷íèê äëÿ ñòóäåíò³â þðèä. âóç³â òà ôàêóëüòåò³â. – Ê.:

Âåíòóð³, 1997. – Ñ. 121.
4 Ìèðîñëàâñüêèé Ñ.Â. Ùîäî ïèòàííÿ ïðî âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «ö³íí³ ïàïå-

ðè» // Ï³äïðèºìíèöòâî, ãîñïîäàðñòâî ³ ïðàâî. – 2002. – ¹ 12. – Ñ. 20–23.
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Çíà÷íà ê³ëüê³ñòü àâòîð³â, ÿê³ çä³éñíþâàëè äîñë³äæåííÿ ãîëî-
âíèõ îçíàê ö³ííîãî ïàïåðà, âçàãàë³ íå âèä³ëÿþòü âêàçàíó îçíà-
êó. Òàêà îáñòàâèíà íå º âèïàäêîâ³ñòþ, á³ëüøå òîãî, ðîçãëÿäàºòüñÿ
ÿê ö³ëêîì ëîã³÷íà, îñê³ëüêè âèçíà÷åííÿ âçàºìîâ³äíîñèí ì³æ
îñîáîþ, ÿêà âèïóñòèëà ö³ííèé ïàï³ð, ³ éîãî âëàñíèêîì º ïðåðîãà-
òèâîþ çàêîíîäàâñòâà, ÿêå ðåãóëþº òàê³ âçàºìîâ³äíîñèíè, íàäàþ-
÷è â îêðåìèõ âèïàäêàõ åì³òåíòó ³ âëàñíèêó ìîæëèâ³ñòü îáèðàòè
òîé ÷è ³íøèé âèä ïîâåä³íêè, çàêð³ïëåíèé ïðàâîâèìè íîðìàìè.

Ó äàíîìó âèïàäêó ìîæíà ö³ëêîì ïîãîäèòèñü ³ç äóìêîþ ². Áåç-
êëóáîãî, ÿêèé ââàæàº, ùî â ö³ííîìó ïàïåð³ ìàº áóòè âèðàæåíå
ïðàâî, îñê³ëüêè çàêð³ïëåííÿ âçàºìíèõ ïðàâ ³ îáîâ’ÿçê³â ó ö³ííî-
ìó ïàïåð³ º íåäîïóñòèìèì1.

Ï’ÿòîþ îçíàêîþ ïîíÿòòÿ «ö³íí³ ïàïåðè», º òå, ùî âîíè ïå-
ðåäáà÷àþòü âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü çã³äíî ç óìîâàìè ¿õ âèïóñêó.
ßêùî ãîâîðèòè ïðî óìîâè âèïóñêó ð³çíèõ âèä³â ö³ííèõ ïàïåð³â,
òî ñë³ä çàóâàæèòè, ùî âîíè âèçíà÷àþòüñÿ åì³òåíòîì ïðè çàòâåð-
äæåí³ óìîâ âèïóñêó. Òîìó âèä³ëåííÿ òàêî¿ îçíàêè ö³ííîãî ïàïå-
ðà ÿê çàãàëüíî¿ º íåäîñòàòíüî îá´ðóíòîâàíèì.

Øîñòîþ îçíàêîþ, âèõîäÿ÷è ç³ çì³ñòó ñò. 194 Öèâ³ëüíîãî êî-
äåêñó Óêðà¿íè, ñë³ä ââàæàòè òå, ùî ö³íí³ ïàïåðè ïåðåäáà÷àþòü
ìîæëèâ³ñòü ïåðåäà÷³ ïðàâ, ùî âèïëèâàþòü ³ç öèõ äîêóìåíò³â,
³íøèì îñîáàì.

Ïðîòå àíàë³ç ïðàöü, ÿê³ ñòîñóþòüñÿ ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ
ö³ííèõ ïàïåð³â, äàº ìîæëèâ³ñòü ãîâîðèòè, ùî äåÿê³ äîñë³äíèêè
âèä³ëÿþòü ùå é ³íø³ îçíàêè ö³ííîãî ïàïåðà.

Òàê, Ã.Í. Øåâ÷åíêî âèä³ëÿº òàê³ îçíàêè:

1. Ö³ííèé ïàï³ð çàñâ³ä÷óº ñóá’ºêòèâí³ öèâ³ëüí³ ïðàâà.
2. Äëÿ ¿õ çä³éñíåííÿ íåîáõ³äíà ïðåçåíòàö³ÿ (ïðåä’ÿâëåííÿ) ö³í-

íîãî ïàïåðà.
3. Ïóáë³÷íà äîñòîâ³ðí³ñòü.
4. Ëåãàëüíå â³äíåñåííÿ äîêóìåíòà äî ÷èñëà ö³ííèõ ïàïåð³â.
5. Îáîðîòîçäàòí³ñòü.

Êîðîòêî ïðîàíàë³çóºìî ö³ îçíàêè.
Ñòîñîâíî ïåðøî¿ í³ÿêèõ çàïåðå÷åíü íåìàº.
Îçíàêà «ïðåçåíòàö³¿». Äàíà îçíàêà ÿñêðàâî âèðàæàº ïîäâ³é-

íó ïðèðîäó ö³ííîãî ïàïåðà2, îñê³ëüêè äëÿ çä³éñíåííÿ ÷è âèêîðè-
ñòàííÿ ïðàâ, çàêð³ïëåíèõ ö³ííèì ïàïåðîì, íåîáõ³äí³, ïî-ïåðøå,
éîãî íàÿâí³ñòü, ïî-äðóãå, éîãî ïðåä’ÿâëåííÿ. ßê áà÷èìî, ö³ííèé

1 Áåçêëóáèé ². Ö³íí³ ïàïåðè: ïîíÿòòÿ çì³ñò, þðèäè÷í³ õàðàêòåðèñòèêè //
Ïðàâî Óêðà¿íè. – 2001. – ¹ 9. – Ñ. 33–34.

2 Íà ïîäâ³éíó ïðèðîäó ö³ííîãî ïàïåðà âêàçóâàëè òàê³ âèäàòí³ â÷åí³, ÿê
Ì.Ì. Àãàðêîâ, Í.Î. Íåðñåñîâ.
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ïàï³ð íåðîçðèâíî ïîâ’ÿçàíèé ³ç çàêð³ïëåíèì ó íüîìó ïðàâîì, ÿê
³ ïðàâî, çàêð³ïëåíå â ö³ííîìó ïàïåð³, íåðîçðèâíî ïîâ’ÿçàíå ç ö³í-
íèì ïàïåðîì. ²íøèìè ñëîâàìè ìîæíà ñêàçàòè, ùî ïåðåäà÷à òà-
êîãî äîêóìåíòà (ö³ííîãî ïàïåðà) ð³âíîçíà÷íà çä³éñíåííþ ÷è âè-
êîðèñòàííþ çàêð³ïëåíîãî â íüîìó ïðàâà1.

Ïóáë³÷íà äîñòîâ³ðí³ñòü ïîëÿãàº â ìàêñèìàëüíîìó îáìåæåí-
í³ êîëà òèõ ï³äñòàâ, ÿê³ ìîæóòü íàäàòè áîðæíèêó ïðàâî â³äìî-
âèòèñü â³ä âèêîíàííÿ ïîêëàäåíèõ íà íüîãî îáîâ’ÿçê³â. ²íøèìè
ñëîâàìè, ïóáë³÷íà äîñòîâ³ðí³ñòü îçíà÷àº, ùî áîðæíèê çîáîâ’ÿçà-
íèé çä³éñíèòè âèêîíàííÿ çà ö³ííèì ïàïåðîì, ïåðåêîíàâøèñü
ëèøå â íàÿâíîñò³ íåîáõ³äíèõ ðåêâ³çèò³â.

Ïðè öüîìó âàæëèâî ï³äêðåñëèòè, ùî ìàêñèìàëüíå îáìåæåííÿ
ï³äñòàâ, ùî íàäàþòü ïðàâî áîðæíèêó â³äìîâèòèñü â³ä âèêîíàííÿ
ïîêëàäåíîãî íà íüîãî îáîâ’ÿçêó, íå ïîâèííî îçíà÷àòè ïîâíîãî âè-
êëþ÷åííÿ òàêèõ ï³äñòàâ. Çîêðåìà, áîðæíèê ïîâèíåí ìàòè ïðàâî
çàïåðå÷óâàòè ïðîòè âèêîíàííÿ, âêàçóþ÷è íà ïðîñòðî÷êó òåðì³íó
äëÿ ïðåä’ÿâëåííÿ ö³ííîãî ïàïåðà, éîãî ï³äðîáêó òîùî. Àíàëîã³÷íî
âîëîä³ëåöü ö³ííîãî ïàïåðà ïîâèíåí íàä³ëÿòèñü ïðàâîì âèìàãàòè
â³ä îñîáè, ÿêà ïåðåäàëà éîìó òàêèé ö³ííèé ïàï³ð, íàëåæíîãî âèêî-
íàííÿ çàñâ³ä÷åíîãî òàêèì ïàïåðîì ïðàâà ³ ñòÿãíåííÿ çáèòê³â.

Ëåãàëüíå â³äíåñåííÿ äîêóìåíòà äî ÷èñëà ö³ííèõ ïàïåð³â. Äàíà
îçíàêà º äîñèòü àêòóàëüíîþ, âðàõîâóþ÷è øâèäêèé ðîçâèòîê çà-
êîíîäàâñòâà ç ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã.
Ïåðåë³ê ö³ííèõ ïàïåð³â ì³ñòèòüñÿ â ñò. 3 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî
ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâó á³ðæó», â³äïîâ³äíî äî ÿêî¿ â Óêðà¿í³
ìîæóòü âèïóñêàòèñÿ òàê³ âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â: 1) àêö³¿; 2) îáë³-
ãàö³¿ âíóòð³øí³õ òà çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê; 3) îáë³ãàö³¿
ì³ñöåâèõ ïîçèê; 4) îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ; 5) êàçíà÷åéñüê³ çîáî-
â’ÿçàííÿ ðåñïóáë³êè; 6) îùàäí³ ñåðòèô³êàòè; 7) ³íâåñòèö³éí³ ñåð-
òèô³êàòè; 8) âåêñåë³; 9) ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè; 10) çàñòàâí³; 11)
³ïîòå÷í³ ö³íí³ ïàïåðè.

Ïðîòå â Äåêðåò³ ÊÌÓ «Ïðî ñèñòåìó âàëþòíîãî ðåãóëþâàííÿ
òà âàëþòíîãî êîíòðîëþ» íàäàºòüñÿ âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «ö³íí³
ïàïåðè òà ³íø³ ïëàò³æí³ äîêóìåíòè», äî ÿêèõ â³äíîñÿòü àêö³¿, îá-
ë³ãàö³¿, êóïîíè äî íèõ, áîíè, âåêñåë³ (òðàòòè), áîðãîâ³ ðîçïèñêè,
àêðåäèòèâè, ÷åêè, áàíê³âñüê³ íàêàçè, äåïîçèòí³ ñåðòèô³êàòè, îùàä-
í³ êíèæêè, ³íø³ ô³íàíñîâ³ òà áàíê³âñüê³ äîêóìåíòè. Òàêèì ÷è-
íîì, ÿê áà÷èìî, ó ÷èííîìó çàêîíîäàâñòâ³ Óêðà¿íè º êîë³ç³ÿ íîðìà-
òèâíèõ àêò³â, ïðè öüîìó â Çàêîí³ Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà
ôîíäîâó á³ðæó» íå âêàçàíî, ùî íàâåäåíèé ïåðåë³ê º âè÷åðïíèì.

1 Øåâ÷åíêî Ã.Í. Ïðàâîâîå ðåãóëèðîâàíèå öåííûõ áóìàã: Ó÷åáíîå ïîñîáèå. –
Ì.: Ñòàòóò, 2003. – Ñ. 10.
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Îáîðîòîçäàòí³ñòü. Äàíà îçíàêà äîçâîëÿº â³äìåæóâàòè ö³íí³
ïàïåðè â³ä òàê çâàíèõ ëåã³òèìàö³éíèõ äîêóìåíò³â, ÿê³ ïðèçíà÷å-
í³ äëÿ ïîëåãøåííÿ áîðæíèêîâ³ âèçíà÷åííÿ îñîáè, ó â³äíîøåíí³
ÿêî¿ â³í ìàº çä³éñíèòè ïåâí³ ä³¿1.

Ï³ä îáîðîòîçäàòí³ñòþ ñë³ä ðîçóì³òè çäàòí³ñòü ö³ííèõ ïàïå-
ð³â áóòè ïðåäìåòîì öèâ³ëüíî-ïðàâîâèõ óãîä.

Òàêèì ÷èíîì, âèõîäÿ÷è ç àíàë³çó îçíàê ïîíÿòòÿ «ö³íí³ ïàïå-
ðè», ÿêå íàäàíå â Öèâ³ëüíîìó êîäåêñ³ Óêðà¿íè, ìîæåìî äàòè òàêå
âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ ö³ííîãî ïàïåðà: ö³ííèé ïàï³ð º äîêóìåíò
âñòàíîâëåíî¿ çàêîíîì ôîðìè, ùî ïîñâ³ä÷óº ìàéíîâå àáî ³íøå
ñïåö³àëüíî ïåðåäáà÷åíå çàêîíîì ïðàâî, çä³éñíåííÿ ÿêîãî íåðîçðè-
âíî ïîâ’ÿçàíå ç ïðåä’ÿâëåííÿì îðèã³íàëó öüîãî äîêóìåíòà.

Ë³òåðàòóðà
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1 Êðàøåíèííèêîâ Å.À. Î ëåãàëüíûõ îïðåäåëåíèÿõ öåííûõ áóìàã // Ïðàâîâå-
äåíèå. – 1992. – ¹ 4. – Ñ. 38.
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Ò å ì à  3

Êëàñèô³êàö³ÿ ö³ííèõ ïàïåð³â

§ 1. Ïîíÿòòÿ êëàñèô³êàö³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â
(òèï, âèä, ð³çíîâèä)

Ïåðø í³æ äàòè êëàñèô³êàö³þ ö³ííèõ ïàïåð³â, ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî
òåðì³í «êëàñèô³êàö³ÿ» ïîõîäèòü â³ä ëàòèíñüêèõ ñë³â classis –
«ðîçðÿä» ³ facere – «ðîáèòè» ³ îçíà÷àº ðîçïîä³ë çà ðîçä³ëàìè,
ãðóïóâàííÿ ïåâíèõ ïîíÿòü (îá’ºêò³â) ò³º¿ ÷è ³íøî¿ ãàëóç³ çíàíü
÷è ä³ÿëüíîñò³ ëþäèíè, ùî âèêîðèñòîâóºòüñÿ ÿê çàñ³á äëÿ âñòàíî-
âëåííÿ çâ’ÿçê³â ì³æ öèìè ïîíÿòòÿìè ÷è êëàñàìè îá’ºêò³â1 .

Êëàñèô³êàö³ÿ ö³ííèõ ïàïåð³â – ïîä³ë ö³ííèõ ïàïåð³â íà òèïè,
âèäè òà ï³äâèäè.

Çà åêîíîì³÷íîþ ñóòí³ñòþ ³ñíóþ÷³ â ñó÷àñí³é ñâ³òîâ³é ïðàê-
òèö³ ö³íí³ ïàïåðè ñïåö³àë³ñòè ïîä³ëÿþòü íà äâà âåëèê³ êëàñè –
îñíîâí³ òà ïîõ³äí³ ö³íí³ ïàïåðè, êîæíèé ç ÿêèõ îá’ºäíóº â ñîá³
ñóêóïí³ñòü òèï³â òà âèä³â.

Ïðè öüîìó ï³ä òèïîì ö³ííîãî ïàïåðà ðîçóì³þòü éîãî ãëè-
áèíí³ âëàñòèâîñò³, ñïîñ³á âèíèêíåííÿ. Ðîçð³çíÿþòü îñíîâí³ òà
ïîõ³äí³, ïåðâèíí³ òà âòîðèíí³ òèïè ö³ííèõ ïàïåð³â.

Îñíîâí³ ö³íí³ ïàïåðè – öå äîêóìåíòè, â îñíîâ³ ÿêèõ ëåæàòü
ìàéíîâ³ ïðàâà íà áóäü-ÿêèé ðåàëüíèé àêòèâ. Ïðè öüîìó ñåðåä
îñíîâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â âèä³ëÿþòü äâà ¿õ òèïè – ïåðâèíí³ ³
âòîðèíí³ ö³íí³ ïàïåðè. Ïåðâèíí³ ö³íí³ ïàïåðè áàçóþòüñÿ íà àê-
òèâàõ, äî ÿêèõ íå íàëåæàòü ³íø³ ö³íí³ ïàïåðè (íàïðèêëàä, àêö³¿,
îáë³ãàö³¿, âåêñåë³). Âòîðèíí³ ö³íí³ ïàïåðè – öå äîêóìåíòè, ÿê³
âèïóñêàþòüñÿ íà ï³äñòàâ³ ïåðâèííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â (íàïðèêëàä,
äåïîçèòí³ ðîçïèñêè, ñåðòèô³êàòè àêö³é).

1 Þðèäè÷íà åíöèêëîïåä³ÿ: Â 6 ò. – Ò. 3: Ê-Ì / Ðåäêîë.: Þ.Ñ. Øåìøó÷åíêî
(ãîëîâà ðåäêîë.) òà ³í. – Ê.: Óêð. åíöèêë., 2001. – Ñ. 115.
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Ï³ä ïîõ³äíèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè ðîçóì³þòü ö³íí³ ïàïåðè,
çà äîïîìîãîþ ÿêèõ âèðàæàºòüñÿ ôîðìà ìàéíîâîãî ïðàâà (çîáî-
â’ÿçàííÿ), ùî âèíèêàº ó çâ’ÿçêó ç³ çì³íîþ ö³íè áàçèñíîãî àêòèâó
(íàïðèêëàä, ô’þ÷åðñí³ òà ôîðâàðäí³ êîíòðàêòè).

Ïîäàëüøà êëàñèô³êàö³ÿ ö³ííèõ ïàïåð³â ïåðåäáà÷àº âèä³ëåí-
íÿ âèä³â çà ïåâíèìè ñóòòºâèìè îçíàêàìè. Âèä ö³ííîãî ïàïåðà –
öå éîãî ñóòí³ñòü, ÿê³ñíà âèçíà÷åí³ñòü, ÿêà â³äð³çíÿº éîãî â³ä ³í-
øèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Äî îñíîâíèõ âèä³â ö³ííèõ ïàïåð³â íàëå-
æàòü àêö³¿, îáë³ãàö³¿, âåêñåë³, îùàäí³ ñåðòèô³êàòè, êàçíà÷åéñüê³
çîáîâ’ÿçàííÿ, ïðèâàòèçàö³éí³ ö³íí³ ïàïåðè, çàñòàâíà.

Ï³äâèä ö³ííîãî ïàïåðà – öå ïîäàëüøå äðîáëåííÿ âèä³â ö³ííèõ
ïàïåð³â, ÿêå â³äîáðàæàº ¿õ îñîáëèâîñò³ òà âëàñòèâîñò³. Íàïðèêëàä,
àêö³ÿ – öå âèä ö³ííîãî ïàïåðà, ³ìåííà àêö³ÿ – ï³äâèä àêö³¿.

Ó ñâîþ ÷åðãó, ï³äâèäè ö³ííèõ ïàïåð³â ïîä³ëÿþòüñÿ íà ð³çíî-
âèäè. Íàïðèêëàä, áåçêóïîíí³ îáë³ãàö³¿ ìîæóòü áóòè âèãðàøíè-
ìè ³ äèñêîíòíèìè, à âèãðàøí³ áåçêóïîíí³ îáë³ãàö³¿ – òàêèìè, ùî
ïîñò³éíî áåðóòü ó÷àñòü ó ðîç³ãðàøàõ ÷è â ðîç³ãðàøàõ äî íàñòàí-
íÿ ïåâíî¿ óìîâè (ñòðîêó).

Êð³ì íàçâàíèõ çàãàëüíèõ êëàñèô³êàö³é ³ñíóº âåëèêà ê³ëü-
ê³ñòü ³íøèõ, çàëåæíî â³ä ð³çíèõ êëàñèô³êàö³éíèõ îçíàê òà ãðóï.

§ 2. Õàðàêòåðèñòèêà êëàñèô³êàö³é ö³ííèõ ïàïåð³â

Íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè çä³éñíþþòü îá³ã áàãàòî âèä³â
ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ ïîä³ëÿþòüñÿ òà êëàñèô³êóþòüñÿ çà ð³çíèìè
îçíàêàìè. ²ñíóº äåê³ëüêà êëàñèô³êàö³é ö³ííèõ ïàïåð³â çàëåæíî
â³ä ¿õ îçíàê òà îñîáëèâîñòåé îá³ãó íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.
Âèä³ëÿþòü òàê³ êëàñèô³êàö³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â:

1. Çàëåæíî â³ä åì³òåíòà ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿþòüñÿ íà:

- äåðæàâí³;
- îðãàí³â ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ;
- ïðèâàòíèõ îñ³á.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 2 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà
ôîíäîâó á³ðæó» â³ä 18 ÷åðâíÿ 1991 ðîêó ¹ 1201-XII åì³òåí-
òîì ö³ííèõ ïàïåð³â (äàë³ – åì³òåíò) º äåðæàâà â îñîá³ óïîâíî-
âàæåíîãî îðãàíó, þðèäè÷íà îñîáà ³ ó âèïàäêàõ, ïåðåäáà÷åíèõ
çàêîíîäàâñòâîì, ô³çè÷íà îñîáà. Äàíà êëàñèô³êàö³ÿ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â, ÿê áà÷èìî, âèïëèâàº ç âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «åì³òåíò ö³í-
íèõ ïàïåð³â».

Äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè – ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ âèïóñêàþòüñÿ îð-
ãàíàìè äåðæàâíî¿ âëàäè â³ä ³ìåí³ Óêðà¿íè. Äåðæàâí³ ö³íí³ ïà-
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ïåðè âèïóñêàþòüñÿ â îñíîâíîìó äëÿ çàëó÷åííÿ òèì÷àñîâî â³ëü-
íèõ ãðîøîâèõ êîøò³â ³ ðîçì³ùóþòüñÿ ÿê íà ì³æíàðîäíèõ ðèí-
êàõ ö³ííèõ ïàïåð³â, òàê ³ íà âíóòð³øíüîìó ðèíêó ö³ííèõ ïàïå-
ð³â Óêðà¿íè. Íàéá³ëüø ÿñêðàâèì ïðèêëàäîì äåðæàâíèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â º îáë³ãàö³¿ çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê ³ êàçíà÷åé-
ñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ ðåñïóáë³êè.

Ö³íí³ ïàïåðè îðãàí³â ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ – öå ö³íí³
ïàïåðè, åì³òåíòàìè ÿêèõ º äåðæàâà â îñîá³ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â
Óêðà¿íè òà ì³ñöåâèõ ðàä. Ïðèêëàäîì ìîæóòü ñëóæèòè îáë³ãà-
ö³¿ âíóòð³øí³õ ³ ì³ñöåâèõ ïîçèê.

Ö³íí³ ïàïåðè ïðèâàòíèõ îñ³á – öå ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ âèïóñ-
êàþòüñÿ ïðèâàòíèìè (ô³çè÷íèìè ÷è þðèäè÷íèìè) îñîáàìè ³ ð³-
øåííÿ ïðî åì³ñ³þ ÿêèõ íå çàëåæèòü â³ä âîë³ äåðæàâè â îñîá³
îðãàí³â äåðæàâíî¿ âëàäè.

2. Çàëåæíî â³ä ñïîñîáó ëåã³òèìàö³¿ (ïîçíà÷åííÿ) óïîâíî-
âàæåíî¿ îñîáè íà ö³ííîìó ïàïåð³ ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿþòüñÿ íà:

- ïàïåðè íà ïðåä’ÿâíèêà;
- ³ìåíí³;
- îðäåðí³.

Ö³íí³ ïàïåðè íà ïðåä’ÿâíèêà – öå ö³íí³ ïàïåðè, ç³ çì³ñòó ÷è
ôîðìè ÿêèõ âèïëèâàº, ùî â ÿêîñò³ ñóá’ºêòà ïðàâà âèçíàºòüñÿ
îñîáà, ÿêà ôàêòè÷íî âîëîä³º ö³ííèì ïàïåðîì (ô³çè÷íå âîëîä³í-
íÿ). Çà äàíèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè áîðæíèê çîáîâ’ÿçàíèé íàäà-
òè âèêîíàííÿ âîëîä³ëüöþ ö³ííîãî ïàïåðà, íå âèìàãàþ÷è ïðè
öüîìó, êð³ì ïðåä’ÿâëåííÿ äîêóìåíòà, áóäü-ÿêî¿ äîäàòêîâî¿ ëåã³-
òèìàö³¿. Äàí³ ö³íí³ ïàïåðè ìàþòü ï³äâèùåíó îáîðîòîçäàòí³ñòü,
îñê³ëüêè äëÿ ïåðåäà÷³ ³íø³é îñîá³ ïðàâ äîñòàòíüî ïðîñòîãî ¿õ
âðó÷åííÿ ö³é îñîá³. Ïðèêëàäîì ö³ííîãî ïàïåðà íà ïðåä’ÿâíèêà
ìîæóòü áóòè: àêö³¿ íà ïðåä’ÿâíèêà, îáë³ãàö³¿ íà ïðåä’ÿâíèêà,
îùàäí³ ñåðòèô³êàòè íà ïðåä’ÿâíèêà.

²ìåíí³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, ó ÿêèõ ÷³òêî âèçíà÷å-
íî îñîáó, ÿê³é íàëåæàòü ïðàâî, âèðàæåíå â öüîìó ö³ííîìó ïàïå-
ð³. ²ñíóº äóìêà, ùî çàñâ³ä÷åí³ ³ìåííèì ö³ííèì ïàïåðîì ïðàâà
ïåðåäàþòüñÿ â ïîðÿäêó, âñòàíîâëåíîìó äëÿ óñòóïêè âèìîãè (öå-
ñ³¿). Ïðîòå â þðèäè÷í³é ë³òåðàòóð³ çóñòð³÷àþòüñÿ äóìêè ñòîñîâ-
íî òîãî, ùî ³ìåíí³ ö³íí³ ïàïåðè íå ìîæóòü ïåðåäàâàòèñü ó ïîðÿä-
êó öåñ³¿1. Öå îá´ðóíòîâóºòüñÿ òàêèì ÷èíîì: ïðàâî íà ³ìåíí³
ö³íí³ ïàïåðè ïåðåõîäèòü äî íàáóâà÷à ç ìîìåíòó âíåñåííÿ çàïèñó
ïðî öå â ðåºñòð çîáîâ’ÿçàíî¿ çà öèì ö³ííèì ïàïåðîì îñîáè.

1 Ñòåïàíîâ Ä. Âîïðîñû òåîðèè è ïðàêòèêè ýìèññèîííûõ öåííûõ áóìàã //
Õîçÿéñòâî è ïðàâî. – 2002. – ¹ 4. – Ñ. 76–77.
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Äàíà ïîçèö³ÿ º íàéá³ëüø ïðèéíÿòíîþ äëÿ òåîð³¿ îá³ãó ³ìåííèõ
ö³ííèõ ïàïåð³â. Ïðèêëàäîì ìîæóòü áóòè ³ìåíí³ àêö³¿, ³ìåíí³
îáë³ãàö³¿, âåêñåë³ òà ³í.

Îðäåðí³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, ó ÿêèõ óêàçàíèé
ñóá’ºêò ïðàâà ³ çà ÿêèìè áîðæíèê çîáîâ’ÿçàíèé âèêîíàòè çîáî-
â’ÿçàííÿ îñîá³, çàçíà÷åí³é â ö³ííîìó ïàïåð³, ÷è çà íàêàçîì òàêî¿
îñîáè íîâîìó ñóá’ºêòó, ÿêèé, ó ñâîþ ÷åðãó, âïðàâ³ çà äîïîìîãîþ
àíàëîã³÷íîãî íàêàçó ïåðåäàòè îðäåðíèé ö³ííèé ïàï³ð ³íø³é îñî-
á³. Íàêàç ïðè öüîìó îôîðìëÿºòüñÿ çà äîïîìîãîþ ïåðåäàâàëüíî-
ãî íàïèñó, ÿêèé íàçèâàºòüñÿ ³íäîñàìåíòîì, à îñîáà, íà êîðèñòü
ÿêî¿ çä³éñíþºòüñÿ òàêèé íàïèñ, íàçèâàºòüñÿ ³íäîñàòîì. Âîëîä³-
ëåöü îðäåðíîãî ö³ííîãî ïàïåðà ëåã³òèìóºòüñÿ ÿê ïðåä’ÿâëåííÿì
ö³ííîãî ïàïåðà, òàê ³ áåçïåðåðâíèì ðÿäîì ïåðåäàâàëüíèõ íàïè-
ñ³â. Ïðè öüîìó íåïåðåðâí³ñòü âèçíà÷àºòüñÿ çà ñóòî ôîðìàëüíè-
ìè îçíàêàìè: íåîáõ³äíî, ùîá ï³ä êîæíèì ïåðåäàâàëüíèì íàïè-
ñîì ñòîÿâ ï³äïèñ îñîáè, ÿêà âêàçàíà â ïîïåðåäíüîìó íàïèñ³ â
ÿêîñò³ ³íäîñàòà1. Ïðèêëàäîì îðäåðíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæóòü
áóòè ÷åêè, êîíîñàìåíòè òà ³í.

3. Çàëåæíî â³ä ïðèðîäè âèðàæåíèõ â ö³ííèõ ïàïåðàõ ïðàâ
ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿþòüñÿ íà:

- ãðîøîâ³;
- òîâàðí³;
- êîðïîðàòèâí³.

Ãðîøîâ³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ïàïåðè, ÿê³ çàêð³ïëþþòü ïðàâà íà
îòðèìàííÿ ãðîøîâî¿ ñóìè. Íàéá³ëüø õàðàêòåðíèìè äëÿ öüîãî
âèäó ö³ííèõ ïàïåð³â º âåêñåë³, ÷åêè, îáë³ãàö³¿, îùàäí³ ñåðòèô³êàòè.

Òîâàðí³ ö³íí³ ïàïåðè – ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ çàêð³ïëþþòü ïåâí³
ðå÷îâ³ ïðàâà íà òîâàðè, ùî çíàõîäÿòüñÿ íà òèõ ÷è ³íøèõ ï³äñòà-
âàõ ó âîëîä³íí³ ³íøî¿ îñîáè. Äî òîâàðíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íàëå-
æàòü êîíîñàìåíòè, ñêëàäñüê³ ñâ³äîöòâà, çàêëàäí³.

Êîðïîðàòèâí³ ö³íí³ ïàïåðè – ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ çàêð³ïëþþòü
ïðàâî ¿õ âîëîä³ëüöÿ íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³ ñïðàâàìè åì³òåíòà.
Òàêèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè º àêö³¿.

4. Çàëåæíî â³ä ñòðîêó îá³ãó ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿþòüñÿ íà:

- ñòðîêîâ³;
- áåç âèçíà÷åíîãî ñòðîêó îá³ãó.

Ñòðîêîâ³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ ìàþòü ÷³òêî
âèçíà÷åíèé ñòðîê îá³ãó. Ïðàâà çà ñòðîêîâèìè ö³ííèìè ïàïåðà-
ìè ìîæóòü ïåðåäàâàòèñÿ ïðîòÿãîì ñòðîêó îá³ãó ö³ííîãî ïàïåðà.

1 Øåâ÷åíêî Ã.Í. Ïðàâîâîå ðåãóëèðîâàíèå öåííûõ áóìàã: Ó÷åáíîå ïîñîáèå. –
Ì.: Ñòàòóò, 2003. – Ñ. 21.
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Ðîçð³çíÿþòü äîâãîñòðîêîâ³ ö³íí³ ïàïåðè, ñòðîê îá³ãó ÿêèõ ïåðå-
âèùóº 5 ðîê³â; ñåðåäíüîñòðîêîâ³ ö³íí³ ïàïåðè, ñòðîê îá³ãó ÿêèõ
ìåíøèé 5 ðîê³â; êîðîòêîñòðîêîâ³, ñòðîê îá³ãó ÿêèõ äî 1 ðîêó.
Ïðè öüîìó ñòðîê îá³ãó âèçíà÷àºòüñÿ óìîâàìè åì³ñ³¿, à òàêîæ
óêàçàíèé ó ñàìîìó ö³ííîìó ïàïåð³. Ïðèêëàäîì òàêèõ ö³ííèõ
ïàïåð³â ìîæå áóòè âåêñåëü, ÷åê.

Ö³íí³ ïàïåðè áåç âèçíà÷åíîãî ñòðîêó îá³ãó – öå ö³íí³ ïàïåðè,
ñòðîê îá³ãó ÿêèõ íå îáìåæåíèé ÷àñîâèìè ðàìêàìè. Ïåðåäà÷à ïðàâ
äàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íå îáìåæóºòüñÿ ïåâíèìè ÷àñîâèìè ðàìêàìè
³ ìîæëèâà ïðîòÿãîì ôàêòè÷íîãî ³ñíóâàííÿ çàçíà÷åíîãî ö³ííîãî
ïàïåðà. Ïðèêëàäîì òàêèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæóòü áóòè àêö³¿.

5. Çàëåæíî â³ä ôîðìè ³ñíóâàííÿ ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿþòüñÿ íà:

- äîêóìåíòàðí³;
- áåçäîêóìåíòàðí³.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 4 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî Íàö³îíàëüíó äåïî-
çèòàðíó ñèñòåìó òà îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïå-
ð³â â Óêðà¿í³» â³ä 10 ãðóäíÿ 1997 ðîêó ¹ 710/97-ÂÐ ö³íí³ ïàïå-
ðè, îá³ã ÿêèõ äîçâîëåíî íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè, ³ ö³íí³ ïàïåðè, íà ÿê³
ïîøèðþºòüñÿ ä³ÿ çàêîí³â Óêðà¿íè, ìîæóòü âèïóñêàòèñÿ â äîêóìåí-
òàðí³é òà áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðìàõ. Ïðè öüîìó çàêîí íàãîëîøóº,
ùî ôîðìà âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â âèçíà÷àºòüñÿ çà ð³øåííÿì
åì³òåíòà ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â, çàòâåðäæóºòüñÿ Äåðæàâíîþ
êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ïðè ðåºñòðàö³¿
âèïóñêó ³ º ï³äñòàâîþ äëÿ âçÿòòÿ öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íà îáñëóãî-
âóâàííÿ Íàö³îíàëüíîþ äåïîçèòàðíîþ ñèñòåìîþ ÿê ³ìåííèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³, ö³ííèõ ïàïåð³â íà ïðåä’ÿâíè-
êà ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ àáî ö³ííèõ ïàïåð³â ó áåçäîêóìåíòàðí³é
ôîðì³, ³ìåííà ³äåíòèô³êàö³ÿ âëàñíèê³â ÿêèõ çä³éñíþºòüñÿ íà ï³ä-
ñòàâ³ îáë³êîâîãî ðåºñòðó ðàõóíê³â âëàñíèê³â ó çáåð³ãà÷à.

Äîêóìåíòàðí³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, âèïóñê ÿêèõ
çä³éñíåíèé íà ìàòåð³àëüíîìó íîñ³¿, òîáòî ö³ííèé ïàï³ð, ÿêèé ìàº
ô³çè÷íó ôîðìó.

Áåçäîêóìåíòàðíèé ö³ííèé ïàï³ð – çä³éñíåíèé çáåð³ãà÷åì
îáë³êîâèé çàïèñ, ÿêèé º ï³äòâåðäæåííÿì ïðàâà âëàñíîñò³ íà ö³í-
íèé ïàï³ð.

Ïðàâî âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè, âèïóùåí³ â áåçäîêóìåíòàð-
í³é ôîðì³, ïåðåõîäèòü äî íîâîãî âëàñíèêà ç ìîìåíòó çàðàõóâàí-
íÿ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ðàõóíîê âëàñíèêà ó çáåð³ãà÷à. Ï³äòâåð-
äæåííÿì ïðàâà âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè º ñåðòèô³êàò, à â ðàç³
çíåðóõîìëåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â ÷è ¿õ åì³ñ³¿ â áåçäîêóìåíòàðí³é
ôîðì³ – âèïèñêà ç ðàõóíêó â ö³ííèõ ïàïåðàõ, ÿêó çáåð³ãà÷ çîáî-
â’ÿçàíèé íàäàâàòè âëàñíèêó ö³ííèõ ïàïåð³â.
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6. Çàëåæíî â³ä òèïó âèêîðèñòàííÿ ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿ-
þòüñÿ íà:

- ³íâåñòèö³éí³;
- íå³íâåñòèö³éí³.

Ó ñò. 1 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü» ïîäàíî
âèçíà÷åííÿ ³íâåñòèö³é. Â³äïîâ³äíî äî çàêîíó, ³íâåñòèö³ÿìè º âñ³
âèäè ìàéíîâèõ òà ³íòåëåêòóàëüíèõ ö³ííîñòåé, ùî âêëàäàþòü-
ñÿ â îá’ºêòè ï³äïðèºìíèöüêî¿ òà ³íøèõ âèä³â ä³ÿëüíîñò³, â ðå-
çóëüòàò³ ÿêî¿ ñòâîðþºòüñÿ ïðèáóòîê (äîõîä) àáî äîñÿãàºòüñÿ
ñîö³àëüíèé åôåêò. Öå âèçíà÷åííÿ â ö³ëîìó â³äïîâ³äàº ì³æíàðîä-
íîìó ï³äõîäó äî óÿâëåíü ïðî ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü ÿê ïðîöåñ
âêëàäåííÿ ðåñóðñ³â (áëàã, ìàéíîâèõ òà ³íòåëåêòóàëüíèõ ö³ííîñ-
òåé) ç ìåòîþ îòðèìàííÿ ïðèáóòêó, äîõîäó, äèâ³äåíä³â (ñîö³àëüíîãî
åôåêòó) â ìàéáóòíüîìó1. Ïðîòå äàíå âèçíà÷åííÿ ùîäî ö³ííèõ
ïàïåð³â çàñòîñóâàòè äîñèòü âàæêî. Äëÿ ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ
³íâåñòóâàííÿ â ö³íí³ ïàïåðè ìîæíà äàòè òàêå âèçíà÷åííÿ öüîãî
ïîíÿòòÿ: ³íâåñòèö³¿ – öå âñ³ âèäè ãðîøîâèõ ðåñóðñ³â, ÿê³ âêëàäà-
þòüñÿ â ö³íí³ ïàïåðè, ó ðåçóëüòàò³ ÷îãî îòðèìóºòüñÿ äîäàòêîâèé
ïðèáóòîê ÷è äîñÿãàºòüñÿ ³íøèé ïîçèòèâíèé ðåçóëüòàò.

²íâåñòèö³éí³ ö³íí³ ïàïåðè (êàï³òàëüí³ ö³íí³ ïàïåðè) – öå ö³í-
í³ ïàïåðè, ÿê³ º îá’ºêòîì âêëàäåííÿ êàï³òàë³â. Òîáòî ³íâåñòîð, âêëà-
äàþ÷è âëàñí³ êàï³òàëè â ³íâåñòèö³éí³ ö³íí³ ïàïåðè, â³äìîâëÿºòüñÿ
â³ä çàäîâîëåííÿ ñâî¿õ ïîòî÷íèõ ïîòðåá, ðîçðàõîâóþ÷è íà çàäîâî-
ëåííÿ ¿õ ó ìàéáóòíüîìó, àëå âæå â á³ëüøîìó îáñÿç³. Ïðèêëàäîì
³íâåñòèö³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæóòü áóòè àêö³¿, îáë³ãàö³¿ òà ³í.

Íå³íâåñòèö³éí³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ïàïåðè, ÿê³ îáñëóãîâóþòü
ãðîøîâ³ ðîçðàõóíêè íà òîâàðíèõ ÷è ³íøèõ ðèíêàõ. Íå³íâåñòè-
ö³éíèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè º âåêñåë³, ÷åêè, êîíîñàìåíòè.

7. Çàëåæíî â³ä ôîðìè âèïóñêó ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿþòüñÿ íà:

- åì³ñ³éí³;
- íååì³ñ³éí³.

Åì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, ÿêèì ïðèòàìàíí³
òàê³ îçíàêè:

- çàêð³ïëþþòü ñóêóïí³ñòü ìàéíîâèõ ³ íåìàéíîâèõ ïðàâ, ùî
ï³äëÿãàþòü çàäîâîëåííþ, óñòóïö³ ÷è áåçóìîâíîìó çä³éñíåí-
íþ ç äîäåðæàííÿì âñòàíîâëåíèõ çàêîíîì ôîðì òà ïîðÿäêó;

- ðîçì³ùóþòüñÿ âèïóñêàìè;

1 ×åðíàä÷óê Â.Ä., Ñóõîíîñ Â.Â., ×åðíàä÷óê Ò.Î. ²íâåñòèö³éíå ïðàâî Óêðà¿íè:
Íàâ÷àëüíèé ïîñ³áíèê / Çà çàã. ðåä. Â.Ä. ×åðíàä÷óêà. – Ñóìè: ÂÒÄ «Óí³âåðñè-
òåòñüêà êíèãà», 2001. – Ñ. 8–9.
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- ìàþòü ð³âíèé îáñÿã ³ ñòðîê çä³éñíåííÿ ïðàâ âñåðåäèí³ îäíîãî
âèïóñêó, íåçàëåæíî â³ä ÷àñó íàáóòòÿ ö³ííîãî ïàïåðà.

Äî åì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íàëåæàòü àêö³¿, îáë³ãàö³¿, äåðæà-
âí³ ö³íí³ ïàïåðè, æèòëîâ³ ñåðòèô³êàòè, ïðèâàòèçàö³éí³ ÷åêè òà ³í.

Íååì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ íå ìàþòü îçíàê
åì³ñ³éíîñò³, âèïóñêàþòüñÿ ïîøòó÷íî ³ çàêð³ïëþþòü çà ¿õí³ì âî-
ëîä³ëüöåì ³íäèâ³äóàëüíèé îáñÿã ïðàâ. Òàêèìè ö³ííèìè ïàïåðà-
ìè º ÷åêè, âåêñåë³, çàñòàâí³, êîíîñàìåíòè òà ³í.

8. Çàëåæíî â³ä õàðàêòåðó îá³ãó ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿþòüñÿ íà:

- ðèíêîâ³;
- íåðèíêîâ³.

Ðèíêîâ³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ïàïåðè, ÿê³ ìàþòü â³ëüíèé îá³ã íà
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Ïðè öüîìó ñòàòóñ ðèíêîâèõ ö³ííèì ïà-
ïåðàì íàäàºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà, âîíè òà-
êîæ ìàþòü â³äïîâ³äàòè âèìîãàì Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Íåðèíêîâ³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ ìàþòü ïåâí³
îáìåæåííÿ â îá³ãó. Äàí³ îáìåæåííÿ âñòàíîâëþþòüñÿ ÿê âèäîì
ö³ííîãî ïàïåðà, òàê ³ óìîâàìè åì³ñ³¿ ö³ííîãî ïàïåðà. Ïðèêëàäîì
òàêîãî îáìåæåííÿ ìîæå ñëóæèòè ÷. 3 ñò. 81 Ãîñïîäàðñüêîãî êî-
äåêñó Óêðà¿íè â³ä 1 ñ³÷íÿ 2003 ðîêó ¹ 436-IV, â³äïîâ³äíî äî
ÿêî¿ àêö³¿ çàêðèòîãî àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ðîçïîä³ëÿþòüñÿ
ì³æ çàñíîâíèêàìè àáî ñåðåä çàçäàëåã³äü âèçíà÷åíîãî êîëà îñ³á ³
íå ìîæóòü ðîçïîâñþäæóâàòèñÿ øëÿõîì ïåðåäïëàòè, êóïóâàòèñÿ
òà ïðîäàâàòèñÿ íà á³ðæ³.

9. Çàëåæíî â³ä ð³âíÿ ðèçèêó ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿþòüñÿ íà:

- ðèçèêîâ³;
- ìàëîðèçèêîâ³;
- áåçðèçèêèâ³.

Ïåðø çà âñå ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ïîíÿòòÿ «ðèçèê» º äîñèòü
ñêëàäíîþ êàòåãîð³ºþ. Âîíî âèêîðèñòîâóºòüñÿ â ö³ëîìó ðÿä³ íàóê.
Äîñë³äæåííÿ ç àíàë³çó ðèçèêó ìîæíà çíàéòè â ë³òåðàòóð³ ç ïñè-
õîëîã³¿, ìåäèöèíè, ô³ëîñîô³¿, ïðàâà, åêîíîì³êè. Ó êîæí³é ç íàóê
ïîíÿòòÿ «ðèçèê» âèçíà÷àºòüñÿ ç ïîãëÿäó òîãî ïðåäìåòà, âèâ÷åí-
íÿì ÿêîãî çàéìàºòüñÿ äàíà êîíêðåòíà íàóêà. Ó êîæí³é ç íèõ
âèâ÷åííÿ äàíî¿ êàòåãîð³¿ áàçóºòüñÿ íà âëàñíèõ ï³äõîäàõ ³ ìåòî-
äàõ. Âðàõîâóþ÷è äîñë³äæåííÿ, ÿê³ ñòîñóþòüñÿ ïèòàíü ðèçèêó,
ìîæíà âèä³ëèòè îñíîâí³ ìîìåíòè, ÿê³ º õàðàêòåðíèìè äëÿ ñèòó-
àö³¿, ïîâ’ÿçàíî¿ ç ðèçèêîì, çîêðåìà:

- âèïàäîê, õàðàêòåð ïîä³¿, ùî âèçíà÷àº, ÿêèé ç ìîæëèâèõ ðå-
çóëüòàò³â ðåàë³çóºòüñÿ íà ïðàêòèö³;
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- íàÿâí³ñòü àëüòåðíàòèâíèõ ð³øåíü;
- ³ìîâ³ðí³ñòü íàñòàííÿ çáèòê³â;
- ³ìîâ³ðí³ñòü îòðèìàííÿ äîäàòêîâîãî ïðèáóòêó.

Âðàõîâóþ÷è äàí³ ìîìåíòè ³ îäíî÷àñíî óçàãàëüíþþ÷è ¿õ, ìî-
æíà íàäàòè òàêå âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «ðèçèê»: ðèçèê – öå çà-
ãðîçà âòðàò ÷è ìîæëèâå îòðèìàííÿ äîäàòêîâèõ äîõîä³â, ùî âè-
ïëèâàº ç³ ñïåöèô³êè òèõ ÷è ³íøèõ ÿâèù ïðèðîäè ³ âèä³â ä³ÿëü-
íîñò³ ëþäèíè.

Ðèçèêîâ³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ ìàþòü ï³äâèùå-
íó íåáåçïåêó âòðàò ÷è ìîæëèâ³ñòü îòðèìàííÿ äîäàòêîâèõ äîõî-
ä³â, ùî âèïëèâàº ç³ ñïåöèô³êè ö³ííèõ ïàïåð³â ÿê ô³íàíñîâèõ ³í-
ñòðóìåíò³â.

Ìàëîðèçèêîâ³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ ìàþòü ïå-
âíó íåáåçïåêó âòðàò ÷è ìîæëèâîñò³ îòðèìàííÿ äîäàòêîâèõ äî-
õîä³â, ùî îáóìîâëåíî ñïåöèô³êîþ ö³ííèõ ïàïåð³â ÿê ô³íàíñîâèõ
³íñòðóìåíò³â.

Áåçðèçèêîâ³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ íå ìàþòü
íåáåçïåêè âòðàò ÷è ìîæëèâîñò³ îòðèìàííÿ äîäàòêîâèõ äîõîä³â,
ùî îáóìîâëåíî ñïåöèô³êîþ ö³ííèõ ïàïåð³â ÿê ô³íàíñîâèõ ³í-
ñòðóìåíò³â.

Â³äíåñåííÿ òîãî ÷è ³íøîãî ö³ííîãî ïàïåðà äî çàçíà÷åíèõ
êàòåãîð³é çàëåæèòü â³ä ïåâíèõ ÷èííèê³â, ÿê îá’ºêòèâíèõ, òàê ³
ñóá’ºêòèâíèõ. Ñåðåä òàêèõ ÷èííèê³â ìîæíà íàçâàòè:

- îñîáëèâîñò³ åì³òåíòà;
- îñîáëèâîñò³ ñôåðè, ó ÿê³é ïðàöþº åì³òåíò;
- îñîáëèâîñò³ âèäó ö³ííîãî ïàïåðà;
- êîí’þíêòóðó ñâ³òîâèõ ðèíê³â;
- îñîáëèâîñò³ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïî-

ñëóã;
- ðåéòèíã äåðæàâè íà ñâ³òîâ³é àðåí³ òà ³í.

10. Çàëåæíî â³ä íàÿâíîñò³ äîõîäó ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿþòüñÿ íà:

- äîõîäí³;
- ÿê³ íå ìàþòü äîõîäó.

Äîõîäí³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, ùî ìàþòü ïåâíèé
äîõîä, ÿêèé âèïëà÷óºòüñÿ ïðîòÿãîì îá³ãó ö³ííîãî ïàïåðà ÷è ïî
éîãî çàê³í÷åíí³. Ðîçì³ð äîõîäíîñò³ âèçíà÷àºòüñÿ óìîâàìè åì³ñ³¿
÷è çàêîíîäàâñòâîì. Ïðèêëàäîì äîõîäíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â º àêö³¿,
îáë³ãàö³¿.

Ö³íí³ ïàïåðè, ùî íå ìàþòü äîõîäó, – öå ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ íå
ïåðåäáà÷àþòü îòðèìàííÿ äîäàòêîâîãî äîõîäó, êð³ì âèðàæåíî¿ â
íèõ ñóìè (âåêñåë³, çàñòàâí³).
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11. Çàëåæíî â³ä ôîðìè âêëàäåííÿ êîøò³â ö³íí³ ïàïåðè
ïîä³ëÿþòüñÿ íà:

- áîðãîâ³;
- ïàéîâ³.

Áîðãîâ³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ çàçâè÷àé ìàþòü
ô³êñîâàíó ïðîöåíòíó ñòàâêó ³ ì³ñòÿòü çîáîâ’ÿçàííÿ âèïëàòèòè
ñóìó áîðãó íà ïåâíó äàòó â ìàéáóòíüîìó. Ïðîöåíòí³ ñòàâêè âè-
çíà÷àþòüñÿ óìîâàìè åì³ñ³¿. Ïðèêëàäîì áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïå-
ð³â º îáë³ãàö³¿, âåêñåë³, áàíê³âñüê³ ñåðòèô³êàòè.

Ïàéîâ³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ íàäàþòü ïðàâî
âëàñíîñò³ íà â³äïîâ³äí³ àêòèâè (àêö³¿).

12. Çàëåæíî â³ä åêîíîì³÷íî¿ ñóò³ âèä³ëÿþòü òàê³ âèäè ö³í-
íèõ ïàïåð³â:

- îñíîâí³;
- ïîõ³äí³.

Çì³ñòîì îñíîâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â º ïðàâà íà ìàòåð³àëüíèé,
ãðîøîâèé àêòèâ (àêö³¿, îáë³ãàö³¿, çàñòàâí³).

Ïîõ³äí³ ö³íí³ ïàïåðè â³äîáðàæàþòü ôîðìè çì³íè ìàéíîâîãî
ïðàâà, ùî âèíèêàº ó çâ’ÿçêó ç³ çì³íàìè áàçèñíîãî àêòèâó äàíîãî
ö³ííîãî ïàïåðà (ô’þ÷åðñí³ ³ îïö³îíí³ êîíòðàêòè).

13. Çàëåæíî â³ä ìåòè âèïóñêó ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿþòüñÿ íà:

- ôîíäîâ³;
- êîìåðö³éí³.

Ôîíäîâ³ ö³íí³ ïàïåðè ìàþòü ìåòó ñòâîðåííÿ ñòàòóòíîãî êàï³-
òàëó (àêö³¿) ÷è ïîïîâíåííÿ îñíîâíèõ ³ îáîðîòíèõ êîøò³â àêö³î-
íåðíîãî òîâàðèñòâà.

Êîìåðö³éí³ ö³íí³ ïàïåðè åì³òóþòüñÿ ç êîìåðö³éíîþ ìåòîþ
ïðèñêîðåííÿ ãðîøîâîãî ³ òîâàðíîãî îáîðîòó (âåêñåë³, ÷åêè).

14. Çàëåæíî â³ä ïîõîäæåííÿ âèä³ëÿþòü ö³íí³ ïàïåðè:

- â³ò÷èçíÿí³;
- ³íîçåìíèõ åì³òåíò³â.

Â³ò÷èçíÿí³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, åì³òåíòîì ÿêèõ
º ðåçèäåíò (ô³çè÷íà ÷è þðèäè÷íà îñîáà).

Ö³íí³ ïàïåðè ³íîçåìíèõ åì³òåíò³â – öå ö³íí³ ïàïåðè, åì³òå-
íòîì ÿêèõ º ³íîçåìíà ô³çè÷íà ÷è þðèäè÷íà îñîáà.

15. Çàëåæíî â³ä òåðèòîð³¿ îá³ãó ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿþòüñÿ íà:

- ì³æíàðîäí³;
- çàãàëüíîäåðæàâí³;
- ðåã³îíàëüí³;
- ì³ñöåâ³.
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Ïèòàííÿ ïðî òåðèòîð³þ îá³ãó â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíî-
äàâñòâà âèð³øóºòüñÿ åì³òåíòîì ïðè çä³éñíåíí³ åì³ñ³¿ ö³ííèõ
ïàïåð³â. Òàêîæ íà òåðèòîð³þ îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â âïëèâàº ¿õ
ë³êâ³äí³ñòü òà âèçíàí³ñòü íà ì³æíàðîäíèõ ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ.

16. Çàëåæíî â³ä îòðèìàííÿ äîõîäó ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿ-
þòüñÿ íà ïàïåðè:

- ç ïîñò³éíèì äîõîäîì;
- ç ³íòåðâàëüíèì äîõîäîì;
- ç ðàçîâèì äîõîäîì.

Âèïëàòà äîõîäó çà ö³ííèìè ïàïåðàìè çä³éñíþºòüñÿ â³äïîâ³äíî
äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà òà ð³øåííÿ åì³òåíòà. Ïðè öüîìó íàÿâ-
í³ñòü ìîæëèâîñò³ îòðèìàííÿ äîõîäó çà ö³ííèì ïàïåðîì âèçíà÷à-
ºòüñÿ ïðè ïðèéíÿòò³ ð³øåííÿ ïðî çä³éñíåííÿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â.

17. Çàëåæíî â³ä ìîæëèâîñò³ îáì³íó ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿ-
þòüñÿ íà:

- êîíâåðòîâàí³;
- íåêîíâåðòîâàí³.

18. Çàëåæíî â³ä ñòóïåíÿ çàõèñòó ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿþòü-
ñÿ íà ïàïåðè ç³ ñòóïåíåì çàõèñòó:

- âèñîêèì;
- ñåðåäí³ì;
- íèçüêèì;
- íóëüîâèì.

Âèìîãè äî çàõèñòó ö³ííèõ ïàïåð³â âñòàíîâëþþòüñÿ Äåðæàâ-
íîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâî¿ á³ðæ³. Â îñíîâíîìó
âîíè ñòîñóþòüñÿ ñòóïåí³â çàõèñòó áëàíê³â ö³ííèõ ïàïåð³â.

§ 3. Õàðàêòåðèñòèêà êëàñèô³êàö³é, ÿê³ íàäàþòüñÿ ÷èííèì
çàêîíîäàâñòâîì

Ðîçãëÿíóò³ â ïîïåðåäíüîìó ïàðàãðàô³ âèäè êëàñèô³êàö³é ïðàê-
òè÷íî ïîâí³ñòþ õàðàêòåðèçóþòü âñ³ ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ çä³éñíþ-
þòü îá³ã íà ôîíäîâîìó ðèíêó Óêðà¿íè. Âîíè íàäàí³ ç óðàõóâàí-
íÿì äîñë³äæåíü, ÿê³ ñòîñóþòüñÿ îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â. Ïðîòå
÷èííå çàêîíîäàâñòâî òàêîæ íàäàº êëàñèô³êàö³þ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Öèâ³ëüíèé êîäåêñ Óêðà¿íè ó ñò. 195 çàêð³ïèâ òàê³ âèäè òà
ãðóïè ö³ííèõ ïàïåð³â:

1) ïàéîâ³, ÿê³ çàñâ³ä÷óþòü ó÷àñòü ó ñòàòóòíîìó êàï³òàë³, íàäà-
þòü ¿õ âëàñíèêàì ïðàâî íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³ åì³òåíòîì ³
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îäåðæàííÿ ÷àñòèíè ïðèáóòêó, çîêðåìà ó âèãëÿä³ äèâ³äåíä³â,
òà ÷àñòèíè ìàéíà ïðè ë³êâ³äàö³¿ åì³òåíòà;

2) áîðãîâ³, ÿê³ çàñâ³ä÷óþòü â³äíîñèíè ïîçèêè ³ ïåðåäáà÷àþòü
çîáîâ’ÿçàííÿ åì³òåíòà ñïëàòèòè ó âèçíà÷åíèé ñòðîê êîøòè
â³äïîâ³äíî äî çîáîâ’ÿçàííÿ;

3) ïîõ³äí³, ìåõàí³çì âèïóñêó òà îá³ãó ÿêèõ ïîâ’ÿçàíèé ç ïðà-
âîì íà ïðèäáàííÿ ÷è ïðîäàæ ïðîòÿãîì ñòðîêó, âñòàíîâëåíî-
ãî äîãîâîðîì, ö³ííèõ ïàïåð³â, ³íøèõ ô³íàíñîâèõ òà (àáî) òîâà-
ðíèõ ðåñóðñ³â;

4) òîâàðîðîçïîðÿä÷³, ÿê³ íàäàþòü ¿õíüîìó äåðæàòåëåâ³ ïðàâî
ðîçïîðÿäæàòèñÿ ìàéíîì, óêàçàíèì ó öèõ äîêóìåíòàõ.

Ïðè öüîìó íàãîëîøóºòüñÿ, ùî çàêîíîì ìîæóòü âèçíà÷àòèñÿ
òàêîæ ³íø³ ãðóïè ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî äîçâîëÿº ä³éòè âèñíîâêó
ïðî òå, ùî ïåðåë³ê, çàêð³ïëåíèé ó ñò. 195 Öèâ³ëüíîãî êîäåêñó
Óêðà¿íè, º íåâè÷åðïíèì.

Òàêîæ ÷. 3 ñò. 195 ÖÊÓ âêàçóº íà òå, ùî â Óêðà¿í³ ìîæóòü
âèïóñêàòèñÿ ö³íí³ ïàïåðè â äîêóìåíòàðí³é òà áåçäîêóìåíòàðí³é
ôîðì³.

Ñò. 197 ÖÊÓ çàçíà÷àº, ùî ïðàâà, ïîñâ³ä÷åí³ ö³ííèì ïàïåðîì,
ìîæóòü íàëåæàòè:

1) ïðåä’ÿâíèêîâ³ ö³ííîãî ïàïåðà (ö³ííèé ïàï³ð íà ïðåä’ÿâíèêà);
2) îñîá³, íàçâàí³é ó ö³ííîìó ïàïåð³ (³ìåííèé ö³ííèé ïàï³ð);
3) îñîá³, íàçâàí³é ó ö³ííîìó ïàïåð³, ÿêà ìîæå ñàìà çä³éñíèòè ö³

ïðàâà àáî ïðèçíà÷èòè ñâî¿ì ðîçïîðÿäæåííÿì (íàêàçîì) ³íøó
óïîâíîâàæåíó îñîáó (îðäåðíèé ö³ííèé ïàï³ð).

Òàêèì ÷èíîì, ñò. 197 ÖÊÓ çàêð³ïëþº êëàñèô³êàö³þ ö³ííèõ
ïàïåð³â çàëåæíî â³ä ñïîñîáó ëåã³òèìàö³¿ (ïîçíà÷åííÿ) óïîâíîâà-
æåíî¿ îñîáè íà ö³ííèé ïàï³ð.

Ñõîæèé êëàñèô³êàö³éíèé ïîä³ë ö³ííèõ ïàïåð³â ì³ñòèòüñÿ â
Ãîñïîäàðñüêîìó êîäåêñ³ Óêðà¿íè. Ó ñò. 163 âèçíà÷àþòüñÿ âèäè
ö³ííèõ ïàïåð³â, äî ÿêèõ íàëåæàòü: àêö³¿, îáë³ãàö³¿ âíóòð³øí³õ òà
çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê, îáë³ãàö³¿ ì³ñöåâèõ ïîçèê, îáë³ãàö³¿
ï³äïðèºìñòâ, êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ, îùàäí³ ñåðòèô³êàòè, âå-
êñåë³, ³íø³ âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â, ïåðåäáà÷åí³ öèì Êîäåêñîì òà
³íøèìè çàêîíàìè. Òàêèì ÷èíîì, Ãîñïîäàðñüêèé êîäåêñ òàêîæ
ì³ñòèòü ïåðåë³ê âèä³â ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêèé º íåâè÷åðïíèì. ×. 3
ñò. 163 âêàçóº, ùî ö³íí³ ïàïåðè ìîæóòü áóòè ³ìåííèìè òà íà
ïðåä’ÿâíèêà. Òîáòî â ÷. 3 ñò. 163 òàêîæ çàêð³ïëþºòüñÿ êëàñèô³-
êàö³ÿ çàëåæíî â³ä ñïîñîáó ëåã³òèìàö³¿ (ïîçíà÷åííÿ) óïîâíîâà-
æåíî¿ îñîáè íà ö³ííèé ïàï³ð. Ïðîòå âîíà äåùî îáìåæåíà, îñê³-
ëüêè â í³é íå çãàäóþòüñÿ îðäåðí³ ö³íí³ ïàïåðè.
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§ 1. Ïîíÿòòÿ åì³ñ³¿, ðåºñòðàö³¿ òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 2 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäî-
âó á³ðæó» åì³òåíòîì ö³ííèõ ïàïåð³â (äàë³ åì³òåíò) º äåðæàâà â
îñîá³ óïîâíîâàæåíîãî îðãàíó, þðèäè÷íà îñîáà ³ ó âèïàäêàõ, ïå-
ðåäáà÷åíèõ çàêîíîäàâñòâîì, ô³çè÷íà îñîáà. Åì³òåíò â³ä ñâîãî ³ìåí³
âèïóñêàº ö³íí³ ïàïåðè ³ çîáîâ’ÿçóºòüñÿ âèêîíóâàòè îáîâ’ÿçêè, ùî
âèïëèâàþòü ç óìîâ ¿õ âèïóñêó. Â äàíîìó âèïàäêó ïîñòàº çàêîíî-
ì³ðíå ïèòàííÿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â. Àëå ïåðø í³æ ðîç-
ãëÿíóòè åì³ñ³þ ö³ííèõ ïàïåð³â, ñë³ä ç’ÿñóâàòè, ÿê³ ö³íí³ ïàïåðè º
åì³ñ³éíèìè. Åì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè – öå ö³íí³ ïàïåðè, ùî ìàþòü
òàê³ îçíàêè:

- çàêð³ïëþþòü ñóêóïí³ñòü ìàéíîâèõ ³ íåìàéíîâèõ ïðàâ, ÿê³ ï³ä-
ëÿãàþòü çàäîâîëåííþ, óñòóïö³ ÷è áåçóìîâíîìó çä³éñíåííþ ç
äîäåðæàííÿì âñòàíîâëåíèõ çàêîíîì ôîðì òà ïîðÿäêó;

- ðîçì³ùóþòüñÿ âèïóñêàìè;
- ìàþòü îäíàêîâèé îáñÿã ³ ñòðîê çä³éñíåííÿ ïðàâ âñåðåäèí³ îä-

íîãî âèïóñêó íåçàëåæíî â³ä ÷àñó íàáóòòÿ ö³ííîãî ïàïåðà.

Äî åì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íàëåæàòü àêö³¿, îáë³ãàö³¿, äåð-
æàâí³ ö³íí³ ïàïåðè, æèòëîâ³ ñåðòèô³êàòè, ïðèâàòèçàö³éí³ ÷åêè
òà ³í.

Åì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè çàâæäè ðîçì³ùóþòüñÿ âèïóñêàìè, ð³-
øåííÿ ïðî ðîçì³ùåííÿ ÿêèõ ïðèéìàºòüñÿ óïîâíîâàæåíèì îð-
ãàíîì åì³òåíòà, ³ ñàìå ð³øåííÿì öüîãî îðãàíó âèçíà÷àºòüñÿ îá-
ñÿã ïðàâ, ÿê³ íàäàþòüñÿ âîëîä³ëüöÿì ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî åì³òó-
þòüñÿ. Îáîâ’ÿçêîâîþ îçíàêîþ º òå, ùî âñåðåäèí³ îäíîãî âèïóñêó
âñ³ ö³íí³ ïàïåðè íàäàþòü ñâî¿ì âîëîä³ëüöÿì îäíàêîâèé îáñÿã
ïðàâ ³ ìàþòü îäíàêîâ³ ñòðîêè çä³éñíåííÿ öèõ ïðàâ. Îñê³ëüêè
åì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè ïîøèðþþòüñÿ ñåðåä çíà÷íîãî êîëà îñ³á, ¿õ

Ò å ì à  4

Ðåºñòðàö³ÿ òà îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â



72

âèïóñê ï³äëÿãàº äåðæàâí³é ðåºñòðàö³¿ â ñïåö³àëüíî óïîâíîâàæå-
íèõ äåðæàâíèõ îðãàíàõ. Ò³ëüêè ï³ñëÿ ¿õ ðåºñòðàö³¿ åì³òåíò íà-
áóâàº ïðàâî â³ä÷óæóâàòè ö³íí³ ïàïåðè.

Åì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè ìîæóòü âèïóñêàòèñü ÿê â äîêóìåíòàð-
í³é, òàê ³ áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³. Àëå îñíîâíîþ ôîðìîþ âèïó-
ñêó º áåçäîêóìåíòàðíà ôîðìà. Öå ïîÿñíþºòüñÿ òèì, ùî åì³ñ³éí³
ö³íí³ ïàïåðè âèïóñêàþòüñÿ ó âåëèê³é ê³ëüêîñò³, ùî îáóìîâëþº
âåëèêó âàðò³ñòü âèïóñêó ïàïåð³â ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³. Òàêîæ
öå ìîæíà ïîÿñíèòè ñêëàäí³ñòþ ðîáîòè ç äîêóìåíòàðíèìè ö³í-
íèìè ïàïåðàìè íà ôîíäîâîìó ðèíêó.

Â³äïîâ³äíî äî ñòàíäàðò³â, ÿê³ ïðèéíÿò³ ó ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³
îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, åì³ñ³ÿ – öå ñóêóïí³ñòü ïîñë³äîâíèõ ä³é
åì³òåíòà ùîäî âèïóñêó òà ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Åì³ñ³ÿ ö³ííèõ ïàïåð³â ïåðåäáà÷àº:

- âèçíà÷åííÿ ðîçì³ð³â âèïóñêó;
- ï³äãîòîâêó ³ ïóáë³êàö³þ ïðîñïåêòó åì³ñ³¿ (ï³äãîòîâêà ³íôîð-

ìàö³¿);
- ðåºñòðàö³þ âèïóñêó;
- äðóêóâàííÿ áëàíê³â ö³ííèõ ïàïåð³â;
- ïóáë³êàö³þ îãîëîøåííÿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â;
- ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 22 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà
ôîíäîâó á³ðæó» åì³òåíò ìàº ïðàâî íà âèïóñê àêö³é, îáë³ãàö³é
ï³äïðèºìñòâ ç ìîìåíòó ðåºñòðàö³¿ öüîãî âèïóñêó â Äåðæàâí³é
êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó. Ïðè öüîìó â³í
çîáîâ’ÿçàíèé ïîäàòè îðãàíó, ùî ðåºñòðóº âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â,
³íôîðìàö³þ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â, áàëàíñ òà äîâ³äêó ïðî
ô³íàíñîâèé ñòàí, ï³äòâåðäæåí³ àóäèòîðîì (àóäèòîðñüêîþ ô³ðìîþ).

Ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ ³ àêö³é, à
òàêîæ ³íôîðìàö³¿ ïðî ¿õ âèïóñê âèçíà÷àºòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³-
ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Ðåºñòðàö³ÿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â ìàº áóòè ïðîâåäåíà íå
ï³çí³ø ÿê çà 30 äí³â ç ìîìåíòó ïîäàííÿ çàÿâè ç äîäàííÿì íåîá-
õ³äíèõ äîêóìåíò³â. Îðãàí, ÿêèé ðåºñòðóº âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â
àáî ³íôîðìàö³þ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â, çîáîâ’ÿçàíèé ïåðåâ³-
ðÿòè â³äïîâ³äí³ñòü ïîäàíèõ åì³òåíòîì äîêóìåíò³â âèìîãàì çà-
êîíîäàâñòâà Óêðà¿íè.

Â³äìîâà â ðåºñòðàö³¿ ìîæå ìàòè ì³ñöå ëèøå â ðàç³ ïîðóøåííÿ
âñòàíîâëåíîãî ïîðÿäêó àáî íåâ³äïîâ³äíîñò³ ïîäàíèõ äîêóìåíò³â
âèìîãàì çàêîíîäàâñòâà. Ó ðàç³ êîëè ðåºñòðàö³þ âèïóñêó ö³ííèõ
ïàïåð³â ó âñòàíîâëåíèé ñòðîê íå ïðîâåäåíî àáî â í³é â³äìîâëåíî ç
ìîòèâ³â, ÿê³ åì³òåíò ââàæàº íåîá´ðóíòîâàíèìè, â³í ìîæå çâåðíóòè-
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ñÿ äî ñóäó. Ïðè öüîìó ðåºñòðàö³ÿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â àáî
³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî ïðîâîäèòüñÿ Äåðæàâ-
íîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, íå ìîæå ðîç-
ãëÿäàòèñÿ ÿê ãàðàíò³ÿ âàðòîñò³ öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Çàãàëüíèé ðåºñòð âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â âåäåòüñÿ Äåðæàâ-
íîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

²íôîðìàö³ÿ ïðî âèïóñê åì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî ïðîïî-
íóþòüñÿ äëÿ â³äêðèòîãî ïðîäàæó, êð³ì ðåºñòðàö³¿, ï³äëÿãàº îáî-
â’ÿçêîâîìó îïóáë³êóâàííþ â äðóêîâàíèõ âèäàííÿõ Âåðõîâíî¿
Ðàäè òà Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè ³ îô³ö³éíîìó âèäàíí³ ôîí-
äîâî¿ á³ðæ³ íå ìåíø ÿê çà 10 äí³â äî ïî÷àòêó ïåðåäïëàòè íà ö³
ö³íí³ ïàïåðè.

Åì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè (àêö³¿, îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ), ùî ïðî-
ïîíóþòüñÿ äëÿ â³äêðèòîãî ïðîäàæó, äîïóñêàþòüñÿ äëÿ ðîçì³ùåííÿ
íå ðàí³ø ÿê ÷åðåç 30 äí³â ï³ñëÿ îïóáë³êóâàííÿ îãîëîøåííÿ ïðî
¿õ âèïóñê. Ó ðàç³ âèíèêíåííÿ áóäü-ÿêèõ çì³í â ³íôîðìàö³¿ ïðî
âèïóñê àêö³é, îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ, ùî ïðîïîíóþòüñÿ äî â³ä-
êðèòîãî ïðîäàæó, åì³òåíò ö³ííèõ ïàïåð³â ïîâèíåí îïóáë³êóâàòè
³íôîðìàö³þ ïðî çì³íè, ùî ñòàëèñÿ, äî çàê³í÷åííÿ 30-äåííîãî ñòðî-
êó ç äíÿ îïóáë³êóâàííÿ ³íôîðìàö³¿.

Ðåºñòðóâàëüíèé îðãàí ìàº ïðàâî â ðàç³ âèÿâëåííÿ íåäîñòîâ³-
ðíèõ äàíèõ â îïóáë³êîâàí³é ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê àêö³é, îáë³-
ãàö³é ï³äïðèºìñòâ çóïèíèòè ¿õ ðîçì³ùåííÿ äî òîãî ÷àñó, ïîêè
åì³òåíò öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íå âíåñå äî íå¿ â³äïîâ³äíèõ çì³í.

Ïåðø í³æ äàòè âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â»
ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî äàíèé òåðì³í íå º þðèäè÷íèì, íà ùî âêàçóâà-
ëè äîñë³äíèêè1. Çàçâè÷àé ï³ä äàíèì òåðì³íîì ðîçóì³þòü óãîäè
ïî â³ä÷óæåííþ ÷è ³íø³é ïåðåäà÷³ ö³ííèõ ïàïåð³â â³ä îäíèõ îñ³á
äî ³íøèõ.

Òåðì³í «îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â» ì³ñòèòüñÿ â Çàêîí³ Óêðà¿íè «Ïðî
äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³» â³ä
30.10.96 ðîêó, â³äïîâ³äíî äî ÿêîãî îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â – öå óêëà-
äàííÿ òà âèêîíàííÿ óãîä ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â, íå ïîâ’ÿçàíèõ ç
¿õ âèïóñêîì.

Òàêèì ÷èíîì, ïîíÿòòÿ «îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â» îõîïëþº âñ³ óãîäè
òà îïåðàö³¿, ÿê³ ïîâ’ÿçàí³ ç â³ä÷óæåííÿì ÷è ïåðåõîäîì ïðàâà
âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè.

1 Âñòóïíà ñòàòòÿ äî êíèãè Â.À. Áåëîâà «Öåííûå áóìàãè â ðîññèéñêîì ãðàæ-
äàíñêîì ïðàâå» (Ì.: ÞðÈíôîÐ, 1996. – Ñ. 3–4).
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§ 2. Ñóá’ºêòè îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â

Íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â éîãî ó÷àñíèêè ìîæóòü ìàòè îäèí ³ç
òàêèõ ñòàòóñ³â: ³íäèâ³äè (ô³çè÷í³ îñîáè), ³íñòèòóòè (³íñòèòóö³é-
í³ ó÷àñíèêè) ³ îðãàíè äåðæàâíî-ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ.

²íäèâ³äè àáî ³íäèâ³äóàëüí³ ó÷àñíèêè ðèíêó – öå ô³çè÷í³
îñîáè (ãðóïè ô³çè÷íèõ îñ³á), ùî ìàþòü ìîæëèâ³ñòü ó ïðîöåñ³
ðèíêîâî¿ âçàºìîä³¿ êîðèñòóâàòèñÿ ïðàâàìè òà âèêîíóâàòè çî-
áîâ’ÿçàííÿ ó÷àñíèêà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ñâîº¿ êðà¿íè. Öå
ìîæóòü áóòè ãðîìàäÿíè äàíî¿ êðà¿íè, äå â³äáóâàºòüñÿ ðèíêîâà
âçàºìîä³ÿ, òàêîæ ìîæóòü áóòè ³íîçåìí³ ãðîìàäÿíè ÷è ³íø³ îñî-
áè, âèçíà÷åí³ çàêîíîì ö³º¿ êðà¿íè. Íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â
³íäèâ³äóàëüí³ ó÷àñíèêè íàé÷àñò³øå ðîçãëÿäàþòüñÿ ÿê îêðåì³
³íäèâ³äè, ùî âñòóïàþòü ó âçàºìèíè ç ïðèâîäó ö³ííèõ ïàïåð³â.
Ñë³ä â³äçíà÷èòè, ùî ³íäèâ³äóàëüí³ ó÷àñíèêè íàé÷àñò³øå âè-
ñòóïàþòü ÿê ³íâåñòîðè, ð³äøå – ÿê ïîñåðåäíèêè, äóæå ð³äêî –
ÿê îñîáè, ùî çä³éñíþþòü ïðîôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³í-
íèõ ïàïåð³â.

Äðóãîþ ãðóïîþ, ùî ìàº äîì³íàíòíå ñòàíîâèùå íà ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â, º ³íñòèòóö³éí³ ó÷àñíèêè, ï³ä ÿêèìè, ÿê ïðà-
âèëî, ðîçóì³þòü ãðóïó ó÷àñíèê³â ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî íå
íàëåæàòü äî ïîïåðåäíüî¿ êàòåãîð³¿, òîáòî äî êàòåãîð³¿ ³íäèâ³-
ä³â, ³ îäíî÷àñíî íå íàëåæèòü äî îðãàí³â äåðæàâíî-ïðàâîâîãî
ðåãóëþâàííÿ.

²íñòèòóòè – öå îðãàí³çàö³éíî îôîðìëåí³ ñóêóïíîñò³ ³íäè-
â³ä³â, ÿê³ ä³þòü íà ïðèíöèïàõ ñàìîóïðàâë³ííÿ ³ íà ï³äñòàâ³ ñâî-
¿õ çàñíîâíèöüêèõ äîêóìåíò³â òà ³íøèõ íîðì ïðàâà, âèçíà÷å-
íèõ äåðæàâîþ. Íà â³äì³íó â³ä ³íäèâ³ä³â, ÿê³ ìàþòü ñòàòóñ ô³çè-
÷íèõ îñ³á, ³íñòèòóòè â á³ëüøîñò³ âèïàäê³â ìàþòü ñòàòóñ þðèäè-
÷íèõ îñ³á. Îñíîâíèìè ðèñàìè þðèäè÷íèõ îñ³á º íàÿâí³ñòü îðãà-
í³çàö³éíî¿ ºäíîñò³, çàêð³ïëåíî¿ â ñòàòóò³, ùî âèçíà÷àº ñòðóêòó-
ðó òà ä³ÿëüí³ñòü þðèäè÷íî¿ îñîáè ÿê ñàìîñò³éíîãî ñóá’ºêòà;
íàÿâí³ñòü óîñîáëåíîãî ìàéíà, ùî º îñíîâîþ ä³ÿëüíîñò³ éîãî ÿê
ñóá’ºêòà ïðàâà; ñïðîìîæí³ñòü âñòóïàòè â³ä ñâîãî ³ìåí³ ó â³äíî-
ñèíè ç ïðèâîäó îïåðàö³é ç ö³ííèìè ïàïåðàìè, çä³éñíþâàòè ïðà-
âà òà âèêîíóâàòè çîáîâ’ÿçàííÿ; íàÿâí³ñòü ðîçðàõóíêîâîãî ðà-
õóíêó â áàíêó; ìîæëèâ³ñòü âèñòóïàòè â³ä ñâîãî ³ìåí³ â ñóäàõ,
çîêðåìà ãîñïîäàðñüêîìó, ÿê ïîçèâà÷ ÷è â³äïîâ³äà÷; âíåñåííÿ
â³äîìîñòåé ïðî äàíèé ³íñòèòóò äî äåðæàâíîãî ðåºñòðó þðèäè÷-
íèõ îñ³á. ßê ïðàâèëî, ³íñòèòóòè âèíèêàþòü íà îñíîâ³ çàñíîâíè-
öüêèõ äîêóìåíò³â, äîãîâîð³â, ñòàòóò³â.

Ó ðîë³ ³íñòèòóò³â íàé÷àñò³øå âèñòóïàþòü ï³äïðèºìñòâà, îðãà-
í³çàö³¿, óñòàíîâè, òîâàðèñòâà, ôîíäè, êîðïîðàö³¿ òà ³íø³.
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Äî òðåòüî¿, íå ìåíø âàæëèâî¿, êàòåãîð³¿ ó÷àñíèê³â ðèíêó ö³í-
íèõ ïàïåð³â íàëåæàòü îðãàíè äåðæàâíî-ïðàâîâîãî ðåãóëþâàí-
íÿ. Ï³ä òàêèìè îðãàíàìè, ÿê³ çä³éñíþþòü çàçíà÷åíå ðåãóëþâàí-
íÿ ðèíêó, ðîçóì³þòü îðãàíè çàêîíîäàâ÷î¿, âèêîíàâ÷î¿ òà ñóäîâî¿
âëàäè; ¿õ óìîâíî ðîçïîä³ëÿþòü íà ï’ÿòü ãðóï:

- îðãàíè, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü çàãàëüí³ çàñàäè äåðæàâíîãî ðåãó-
ëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;

- ïðåçèäåíò, Âåðõîâíà Ðàäà, Êàá³íåò Ì³í³ñòð³â òîùî;
- Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó (ðà-

çîì ³ç ðåã³îíàëüíèìè ïðåäñòàâíèöòâàìè);
- îðãàíè, ÿê³ çä³éñíþþòü êîíòðîëü àáî óïðàâë³ííÿ ðèíêîì ö³í-

íèõ ïàïåð³â (ÄÏÀ, Ì³íô³í òà ³íø³);
- îðãàíè, ÿê³ âèêîíóþòü ñïåö³àëüí³ ôóíêö³¿ êîíòðîëþ òà íà-

ãëÿäó çà äîòðèìàííÿì çàêîí³â (àðá³òðàæíèé ñóä).

Òàê³ îðãàíè, ÿê ïðàâèëî, º îðãàí³çàö³éíî îôîðìëåíèìè ñóêóï-
íîñòÿìè. Îñîáëèâèìè ðèñàìè îðãàí³â äåðæàâíî-ïðàâîâîãî ðåãó-
ëþâàííÿ º íàÿâí³ñòü ôàêòè÷íî¿ âëàäè, îðãàí³çàö³éíî¿ îôîðìëå-
íîñò³, ïðàâî âèäàâàòè àêòè, â ì³ðó íåîáõ³äíîñò³ çàñòîñîâóâàòè
ñàíêö³¿. Çàçíà÷åí³ îðãàíè ìàþòü ñóáîðäèíàö³éíó îðãàí³çàö³þ.

Çàëåæíî â³ä ôóíêö³é òà ðîáîòè, âèêîíóâàíî¿ â ïðîöåñ³ îá³ãó
ö³ííèõ ïàïåð³â íà ðèíêó, ó÷àñíèêè ðèíêó ìîæóòü áóòè êëàñèô³-
êîâàí³ òàêèì ÷èíîì:

- åì³òåíòè;
- ³íâåñòîðè;
- ïîñåðåäíèêè;
- ³íñòèòóòè-ðåãóëÿòîðè, îñîáè, ùî çä³éñíþþòü ïðîôåñ³éíó ä³-

ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;
- ñïåö³àëüí³ òà çàãàëüí³ äåðæàâí³ îðãàíè ðåãóëþâàííÿ ðèíêó

ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ïîä³ë ó÷àñíèê³â íà ãðóïè çä³éñíþºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî ôóíê-
ö³é, ùî, ÿê ïðàâèëî, âîíè çä³éñíþþòü.

Åì³òåíòàìè â Óêðà¿í³ ìîæóòü âèñòóïàòè ï³äïðèºìñòâà (âè-
ïóñêàþòü ïåðåâàæíî îáë³ãàö³¿, âåêñåë³), òîâàðèñòâà (àêö³¿, îáë³ãà-
ö³¿), äåðæàâà (êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ, îáë³ãàö³¿, ïðèâàòèçàö³éí³
ïàïåðè), êðåäèòíî-ô³íàíñîâ³ óñòàíîâè (äåïîçèòí³ ñåðòèô³êàòè,
âåêñåë³), ìóí³öèïàëüí³ îðãàíè (îáë³ãàö³¿), ³íø³ þðèäè÷í³ îñîáè.
Ó÷àñíèêàìè ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè ìîæóòü áóòè ³ þðè-
äè÷í³ îñîáè ³íøèõ êðà¿í ó ìåæàõ, ïåðåäáà÷åíèõ ÷èííèì çàêîíî-
äàâñòâîì (ðîçì³ùåííÿ «ñàìóðàé-îáë³ãàö³é»). Ó ñâ³òîâ³é ïðàêòè-
ö³ åì³òåíòàìè ìîæóòü âèñòóïàòè ÿê þðèäè÷í³, òàê ³ ô³çè÷í³ îñî-
áè (çà óìîâ ðîçâèíåíîãî ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, à îñîáëèâî äîâ³ð-
÷èõ â³äíîñèí ì³æ éîãî ó÷àñíèêàìè).
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²íâåñòîðàìè â ìåæàõ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â çäåá³ëüøîãî
íàçèâàþòü òèõ ó÷àñíèê³â ðèíêó, ÿê³ âêëàäàþòü ñâî¿ âëàñí³ êîø-
òè â ð³çí³ âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â. Àëå öåé òåðì³í íå º àáñîëþòíèì
³, çâè÷àéíî, ìàº ñâî¿ îñîáëèâîñò³. Òàê, «âëàñí³ êîøòè» îõîïëþþòü
âëàñí³ ãðîø³, ÿêèìè ³íâåñòîð ñïëà÷óº âàðò³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â, à
òàêîæ ïîçè÷åí³ êîøòè.

²íâåñòîðàìè íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ïåðåâàæíî âèñòóïàþòü
³íäèâ³äè òà ³íñòèòóòè, ð³äøå – äåðæàâà (êàçíà÷åéñòâî ÷è Íàö³î-
íàëüíèé áàíê). ²íäèâ³äè ³ äåðæàâà ïðîÿâëÿþòü ñåáå íà öüîìó ðèíêó
ìåíø àêòèâíî, í³æ ³íñòèòóòè. Ùîïðàâäà, ³íñòèòóö³éí³ ³íâåñòîðè
ÿâëÿþòü ñîáîþ òàêîæ äîñèòü íåîäíîð³äíó ãðóïó ó÷àñíèê³â.

Îòæå, äî ³íâåñòîð³â, ÿê³ áåðóòü ó÷àñòü ó ôîðìóâàíí³ ³ ðîçâèò-
êó óêðà¿íñüêîãî ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ìîæíà â³äíåñòè:

- ô³çè÷íèõ îñ³á;
- äåðæàâó â îñîá³ â³äïîâ³äíèõ äåðæàâíèõ îðãàí³â;
- êðåäèòíî-ô³íàíñîâ³ óñòàíîâè:

à) êîìåðö³éí³ áàíêè;
á) ñòðàõîâ³ êîìïàí³¿;
â) ïåíñ³éí³ ôîíäè;
ã) ³íø³ óñòàíîâè;

- ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³:

à) ï³äïðèºìñòâà ç äåðæàâíîþ ôîðìîþ âëàñíîñò³;
á) ï³äïðèºìñòâà ç íåäåðæàâíîþ ôîðìîþ âëàñíîñò³;
â) òîâàðèñòâà, êîìïàí³¿, êîðïîðàö³¿ òà ³íøèõ ðåçèäåíò³â;

- ³íîçåìíèõ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðñüêî¿, êîìåðö³éíî¿ ÷è ³íøèõ
ôîðì ä³ÿëüíîñò³.

²íø³ ó÷àñíèêè ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òåæ ìîæóòü âèñòóïàòè
³íâåñòîðàìè, ùîïðàâäà, çà óìîâè, ÿêùî öå ïåðåäáà÷åíî ÷èííèì
çàêîíîäàâñòâîì. Òàê³ ó÷àñíèêè ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â º íàéá³ëüø
âàæëèâèìè, òîìó ùî íàÿâí³ñòü ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòîð³â äàº ìîæ-
ëèâ³ñòü åì³òåíòàì âèïóñêàòè ð³çí³ âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â, àêóìó-
ëþþ÷è íåîáõ³äíó ê³ëüê³ñòü êîøò³â äëÿ âëàñíîãî ðîçâèòêó. ² ëèøå
çà íàÿâíîñò³ åì³òåíò³â òà ³íâåñòîð³â ç’ÿâëÿþòüñÿ ³íø³ ó÷àñíèêè
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â – ïîñåðåäíèêè, ôîíäîâ³ á³ðæ³, ðîçðàõóíêî-
âî-êë³ðèíãîâ³ óñòàíîâè, ðåºñòðàòîðè òîùî.

²íîçåìí³ ñóá’ºêòè ãîñïîäàðñüêî¿, êîìåðö³éíî¿, êðåäèòíî-ô³íàí-
ñîâî¿ ÷è ³íøî¿ ä³ÿëüíîñò³ ÿê ó÷àñíèêè ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â íå
â³ä³ãðàþòü âèð³øàëüíî¿ ðîë³ ÿê ³íâåñòîðè, àëå íà ðîçâèòîê îêðå-
ìèõ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ Óêðà¿íè ìàþòü íåàáèÿêèé âïëèâ.

Íàéá³ëüø ä³ºâèìè ñåðåä ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â º êðåäèò-
íî-ô³íàíñîâ³ óñòàíîâè, çîêðåìà, êîìåðö³éí³ áàíêè, ïåíñ³éí³ ôîí-
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äè, ñòðàõîâ³ êîìïàí³¿. Àêòèâí³ ó÷àñíèêè ðèíêó ïîñò³éíî çä³éñ-
íþþòü êóï³âëþ-ïðîäàæ ö³ííèõ ïàïåð³â, ñïðèÿþ÷è òàêèì ÷èíîì
çàáåçïå÷åííþ ë³êâ³äíîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â ðèíêó.

Ï³ä ïåíñ³éíèìè ôîíäàìè ðîçóì³þòü ñïåö³àë³çîâàí³ ô³íàíñî-
â³ çàêëàäè, îñíîâíîþ ôóíêö³ºþ ÿêèõ º àêóìóëþâàííÿ ãðîøîâèõ
ðåñóðñ³â ³ çä³éñíåííÿ âèïëàòè ç öèõ ðåñóðñ³â ïåíñ³é îñîáàì, ÿê³
ìàþòü ïðàâî íà ¿õ îòðèìàííÿ. Ïîðÿäîê íàäõîäæåííÿ ãðîøîâèõ
êîøò³â ó òàê³ ôîíäè òà ¿õ âèêîðèñòàííÿ ðåãëàìåíòóþòüñÿ çàêî-
íîäàâñòâîì êîæíî¿ êðà¿íè. Ïåíñ³éí³ ôîíäè ìîæóòü áóòè äåð-
æàâíèìè ³ íåäåðæàâíèìè. Õàðàêòåðíèìè ðèñàìè ïåíñ³éíèõ
ôîíä³â ÿê ³íñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â, ùî ä³þòü íà ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â, º ðåãóëÿðí³ñòü íàäõîäæåííÿ ãðîøîâèõ êîøò³â, ³ç ÿêèõ
çàçíà÷åí³ ôîíäè âèïëà÷óþòü ïåíñ³¿.

Ñòðàõîâ³ êîìïàí³¿ – öå ñóá’ºêòè ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñ-
ò³, ÿê³ ñïåö³àë³çóþòüñÿ íà íàäàíí³ ñòðàõîâèõ ïîñëóã. Â Óêðà¿í³
ðèíîê ñòðàõîâèõ ïîñëóã ùå çíàõîäèòüñÿ íà ñòàä³¿ ðîçâèòêó. Íà-
ñàìïåðåä öå ïîÿñíþºòüñÿ íåñòàá³ëüíèì åêîíîì³÷íèì ñòàíîâè-
ùåì êðà¿íè.

Äëÿ äèíàì³÷íîãî ðîçâèòêó ôîíäîâîãî ðèíêó íàäçâè÷àéíî
âàæëèâîþ º ïîñåðåäíèöüêà ä³ÿëüí³ñòü ç ö³ííèìè ïàïåðàìè ç ìå-
òîþ îòðèìàííÿ ïðèáóòêó. Ïðèáóòêîâ³ñòü º êîí÷å íåîáõ³äíîþ äëÿ
çàëó÷åííÿ íà ôîíäîâèé ðèíîê äîäàòêîâèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â,
à òàêîæ äëÿ íàäàííÿ êîíñóëüòàö³é ³ çä³éñíåííÿ äîñë³äæåíü ùîäî
ô³íàíñ³â, ïîêðèòòÿ ðèçèê³â ó ïðîöåñ³ ïåðâèííîãî ðîçì³ùåííÿ òà
îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ä³ÿëüí³ñòü ïîñåðåäíèê³â ó âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â
ë³öåíçóºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà.

Ïîñåðåäíèêàìè íà ôîíäîâîìó ðèíêó âèñòóïàþòü:

- ï³äïðèºìñòâà, ÿê³ ñïåö³àë³çóþòüñÿ íà ðîáîò³ ç ö³ííèìè ïàïå-
ðàìè, çä³éñíåíí³ ïîñåðåäíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ç âèïóñêó òà îá³-
ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, âèêîíàíí³ îïåðàö³é íà ôîíäîâîìó ðèíêó
çà äîðó÷åííÿì òà çà ðàõóíîê ñâî¿õ êë³ºíò³â (êîìåðö³éíà/
áðîêåðñüêà ä³ÿëüí³ñòü), çà âëàñíèé ðàõóíîê (êîìåðö³éíà/äè-
ëåðñüêà ä³ÿëüí³ñòü), çà äîðó÷åííÿì åì³òåíòà â ïðîöåñ³ ïåð-
âèííîãî ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â òà íàäàíí³ ³íøèõ ïî-
ñëóã ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â (³íâåñòèö³éíå êîíñóëüòóâàííÿ,
óïðàâë³ííÿ ïîðòôåëåì ö³ííèõ ïàïåð³â, äîâ³ð÷³ îïåðàö³¿ ç ö³í-
íèìè ïàïåðàìè, ðåºñòðàö³éí³ ôóíêö³¿ òîùî). Ö³ ï³äïðèºìñò-
âà çîáîâ’ÿçàí³ ìàòè âëàñíèé êàï³òàë, àäåêâàòíèé îáñÿãó ¿õ-
í³õ îïåðàö³é íà ôîíäîâîìó ðèíêó;

- áàíê³âñüê³ óñòàíîâè, ÿê³ ïîðÿä ç ³íøîþ êðåäèòíî-ô³íàíñîâîþ
ä³ÿëüí³ñòþ ìîæóòü çä³éñíþâàòè ïîñåðåäíèöüêó ä³ÿëüí³ñòü ïî
âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, âèêîíóþ÷è îïåðàö³¿ íà ôîí-
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äîâîìó ðèíêó çà âëàñíèé ðàõóíîê, çà äîðó÷åííÿì ³ çà ðàõóíîê
ñâî¿õ êë³ºíò³â, âèêîíóþ÷è ðåºñòðàö³éí³ ôóíêö³¿, äîâ³ð÷³ îïåðà-
ö³¿ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè òà íàäàþ÷è ïîçèêè, ïîâ’ÿçàí³ ç ö³ííè-
ìè ïàïåðàìè. Ïðîâîäèòüñÿ ðîáîòà ç ðîçøèðåííÿ ìîæëèâîñ-
òåé áàíê³â ùîäî ³íâåñòóâàííÿ â ö³íí³ ïàïåðè ç îäíî÷àñíèì
çàáåçïå÷åííÿì çàõèñòó âêëàäíèê³â áàíê³â ÷åðåç åêîíîì³÷í³
íîðìàòèâè, âñòàíîâëåí³ äëÿ êîìåðö³éíèõ áàíê³â;

- ³íâåñòèö³éí³ óñòàíîâè, ÿê³ ïîºäíóþòü ôóíêö³¿ ô³íàíñîâîãî
ïîñåðåäíèêà íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ³íñòèòóö³éíîãî ³í-
âåñòîðà, òîáòî ³íâåñòîðà, äëÿ ÿêîãî ³íâåñòóâàííÿ â ö³íí³ ïàïå-
ðè º îñíîâíèì äæåðåëîì äîõîä³â òà íåâ³ä’ºìíîþ ÷àñòèíîþ
ä³ÿëüíîñò³. ²íâåñòèö³éí³ êîìïàí³¿ âèñòóïàþòü äëÿ ³íøèõ ³í-
ñòèòóö³éíèõ ³íâåñòîð³â ³íâåñòèö³éíèìè ìåíåäæåðàìè ³ êîí-
ñóëüòàíòàìè, ôîðìóþòü ¿õí³ àêòèâè â ö³ííèõ ïàïåðàõ, îðãàí³-
çîâóþòü íàðàõóâàííÿ òà ñïëàòó äîõîä³â â³ä ö³ííèõ ïàïåð³â.

Â Óêðà¿í³ äî îñíîâíèõ ³íñòèòóò³â, çàðåºñòðîâàíèõ ÿê ô³íàí-
ñîâ³ ïîñåðåäíèêè, íàëåæàòü:

1. ²íâåñòèö³éí³ ôîíäè – þðèäè÷í³ îñîáè, ÿê³ ñòâîðþþòüñÿ ó
ôîðì³ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ (ÀÒ) ³ ä³þòü ó ñôåð³ ñï³ëüíîãî ³í-
âåñòóâàííÿ (â ³íòåðåñàõ ³ çà ðàõóíîê çàñíîâíèê³â ³íâåñòèö³éíîãî
ôîíäó øëÿõîì âèïóñêó ³íâåñòèö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â òà êîìåð-
ö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ç ïðèâàòèçàö³éíèìè ïàïåðàìè).

²ñíóº äâ³ ôîðìè ÀÒ – â³äêðèòå ³ çàêðèòå òîâàðèñòâî:

- â³äêðèòèé ³íâåñòèö³éíèé ôîíä – öå ôîíä, ùî çä³éñíþº âè-
ïóñê ³íâåñòèö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â ³ç çîáîâ’ÿçàííÿìè ïåðåä ó÷à-
ñíèêàìè çà ¿õ âèêóï;

- çàêðèòèé ³íâåñòèö³éíèé ôîíä – öå ôîíä, ùî çä³éñíþº âèïóñê
³íâåñòèö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â áåç çîáîâ’ÿçàíü ïðî ¿õ âèêóï.

2. ²íâåñòèö³éí³ êîìïàí³¿ – òîðãîâö³ ö³ííèìè ïàïåðàìè, ùî
êð³ì çä³éñíåííÿ ³íøèõ âèä³â ä³ÿëüíîñò³ ìîæóòü çàëó÷àòè êîø-
òè äëÿ ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ øëÿõîì åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â òà
¿õ ðîçì³ùåííÿ.

3. ²íñòèòóòè ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ – êîðïîðàòèâí³ ³íâåñ-
òèö³éí³ ôîíäè àáî ïàéîâ³ ³íâåñòèö³éí³ ôîíäè, ÿê³ ïðîâàäÿòü ä³ÿ-
ëüí³ñòü, ïîâ’ÿçàíó ç îá’ºäíàííÿì (çàëó÷åííÿì) ãðîøîâèõ êîøò³â
³íâåñòîð³â ç ìåòîþ îòðèìàííÿ ïðèáóòêó â³ä âêëàäåííÿ ¿õ ó ö³íí³
ïàïåðè ³íøèõ åì³òåíò³â, êîðïîðàòèâí³ ïðàâà òà íåðóõîì³ñòü.

Ñï³ëüíà ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â – öå
ä³ÿëüí³ñòü ³íñòèòóò³â ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ ç ïðèâîäó ðîçì³ùåííÿ
â³ëüíèõ êîøò³â, ùî çíàõîäÿòüñÿ ó ¿õ ðîçïîðÿäæåíí³, òà çàëó÷åíèõ
ðåñóðñ³â ç ìåòîþ îòðèìàííÿ ïåðåâàã â³ä óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè.

Ñï³ëüíå ³íâåñòóâàííÿ ââàæàºòüñÿ íàäçâè÷àéíî ïðèâàáëèâèì
á³çíåñîì, ñóòü ÿêîãî ïîëÿãàº ó íàäàíí³ ïðîôåñ³éíèõ ïîñëóã ç óïðàâ-
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ë³ííÿ êîøòàìè ³íâåñòîð³â. Çâè÷àéíî, âàæëèâèì º ïèòàííÿ ïðî
òå, ùî æ ïðèìóñèòü ³íâåñòîðà âêëàäàòè ãðîø³ â ³íâåñòèö³éíèé
ôîíä, àäæå â íüîãî º, ùîíàéìåíøå, äâ³ àëüòåðíàòèâè: ïî-ïåðøå,
ðîçì³ùåííÿ ñâî¿õ êîøò³â íà äåïîçèò³ â êîìåðö³éíîìó áàíêó; ïî-
äðóãå, ñàìîñò³éíå ³íâåñòóâàííÿ êîøò³â íà ôîíäîâîìó ðèíêó.

Òîðãîâö³ ö³ííèìè ïàïåðàìè. Çã³äíî ³ç Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî
ö³íí³ ïàïåðè ³ ôîíäîâó á³ðæó» òîðãîâöÿìè ö³ííèìè ïàïåðàìè
ìîæóòü âèñòóïàòè þðèäè÷í³ îñîáè, äëÿ ÿêèõ îïåðàö³¿ ç öèìè
ïàïåðàìè – öå ºäèíèé âèä ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Äîçâ³ë ìîæóòü îòðèìàòè àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà, ñòàòóòíèé
ôîíä ÿêèõ ñôîðìîâàíî çà ðàõóíîê ³ìåííèõ àêö³é; òîâàðèñòâà ç
îáìåæåíîþ â³äïîâ³äàëüí³ñòþ; òîâàðèñòâà ç äîäàòêîâîþ â³äïîâ³-
äàëüí³ñòþ; ïîâí³ òà êîìàíäèòí³ òîâàðèñòâà, äëÿ ÿêèõ îïåðàö³¿ ç
ö³ííèìè ïàïåðàìè ñòàíîâëÿòü ºäèíèé âèä ä³ÿëüíîñò³ (íàäàë³ –
òîðãîâö³ ö³ííèìè ïàïåðàìè). Òîðãîâö³ ö³ííèìè ïàïåðàìè ìàþòü
ïðàâî çä³éñíþâàòè òàê³ âèäè ä³ÿëüíîñò³: ä³ÿëüí³ñòü ³ç âèïóñêó
ö³ííèõ ïàïåð³â; êîì³ñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü ç ö³ííèìè ïàïåðàìè; êî-
ìåðö³éíó ä³ÿëüí³ñòü ç ö³ííèìè ïàïåðàìè.

Òîðãîâö³ ö³ííèìè ïàïåðàìè çàáåçïå÷óþòü îá³ã ö³ííèõ ïàïå-
ð³â â Óêðà¿í³. Ñòàíîì íà 1 ñ³÷íÿ 2003 ð. â Óêðà¿í³ ä³ÿëî 860
òîðãîâö³â ö³ííèìè ïàïåðàìè. Ïîð³âíÿíî ç 2001 ðîêîì ê³ëüê³ñòü
ä³þ÷èõ òîðãîâö³â ñóòòºâî íå çì³íèëàñü.

Äîâ³ð÷å òîâàðèñòâî – òîâàðèñòâî ç äîäàòêîâîþ â³äïîâ³äàëü-
í³ñòþ, ÿêå çä³éñíþº ïðåäñòàâíèöüêó ä³ÿëüí³ñòü â³äïîâ³äíî äî äî-
ãîâîðó, óêëàäåíîãî ç äîâ³ðèòåëÿìè ìàéíà ùîäî ðåàë³çàö³¿ ¿õí³õ
ïðàâ âëàñíèê³â. Ïðåäñòàâíèöüêà ä³ÿëüí³ñòü ç ö³ííèìè ïàïåðàìè
– öå îáì³í ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â íà àêö³¿ ï³äïðèºìñòâ, ùî
ïðèâàòèçóþòüñÿ. Âîíà çä³éñíþºòüñÿ ïðåäñòàâíèêàìè â³ä ³ìåí³,
çà ðàõóíîê òà íà ³ì’ÿ âëàñíèê³â ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â. Çã³ä-
íî ç ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì ó ñèñòåì³ ðåºñòðó âëàñíèê³â ö³í-
íèõ ïàïåð³â ìàþòü áóòè çàðåºñòðîâàí³ ðåàëüí³ âëàñíèêè àêö³é,
ÿêèõ ïðåäñòàâëÿº äîâ³ð÷å òîâàðèñòâî. Äîâ³ð÷å òîâàðèñòâî àáî
äèëåð (áðîêåð) ö³ííèõ ïàïåð³â º íîì³íàëüíèì óòðèìóâà÷åì ö³í-
íèõ ïàïåð³â.

Íîì³íàëüíèé óòðèìóâà÷ ö³ííèõ ïàïåð³â – þðèäè÷íà îñîáà
(òîðãîâåöü ö³ííèìè ïàïåðàìè, äåïîçèòàð³é àáî äîâ³ð÷å òîâàðèñò-
âî), ùî çàðåºñòðîâàíà â ñèñòåì³ ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, ÿê³é ö³ ïàïåðè ïåðåäàþòüñÿ äëÿ çä³éñíåííÿ îïåðà-
ö³é ç íèìè çà äîðó÷åííÿì ³ â ³íòåðåñàõ âëàñíèêà.

Äèëåðè-áðîêåðè ö³ííèõ ïàïåð³â. Äèëåðñüê³ ïîñëóãè – öå ðå-
ãóëÿðíî çä³éñíþâàíà ï³äïðèºìíèöüêà ä³ÿëüí³ñòü, ãîëîâíèì çì³-
ñòîì ÿêî¿ (íà â³äì³íó â³ä áðîêåðñüêèõ ïîñëóã) º êóï³âëÿ-ïðîäàæ
ö³ííèõ ïàïåð³â çà âëàñíèé ðàõóíîê. Äæåðåëîì äîõîäó äèëåðà º
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ð³çíèöÿ ì³æ ö³íîþ ïðîäàæó ïåâíîãî âèäó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ö³-
íîþ ¿õ ïðèäáàííÿ. Äèëåðè ä³þòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â³ä
ñâîãî ³ìåí³, âèðàæàþ÷è âëàñíó âîëþ òà âëàñí³ ³íòåðåñè. Ïðè-
äáàííÿ äèëåðîì ö³ííèõ ïàïåð³â îáóìîâëþº ïåðåõ³ä ïðàâà âëàñ-
íîñò³ íà ö³ ö³íí³ ïàïåðè; ïðè ïðîäàæó ¿õ äèëåð ïîñòóïàºòüñÿ é
ïðàâîì âëàñíîñò³ íà íèõ. Äèëåð â³äêðèâàº é âåäå ñâî¿ âëàñí³
ðàõóíêè â äåïîçèòàð³¿ ³ ðîçðàõóíêîâî-êë³ðèíãîâèõ óñòàíîâàõ.

Áðîêåðñüê³ ïîñëóãè – öå ðåãóëÿðíà ä³ÿëüí³ñòü, ãîëîâíèì çì³-
ñòîì ÿêî¿ º óêëàäàííÿ óãîä â îïåðàö³ÿõ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè çà
ðàõóíîê êë³ºíò³â. Äæåðåëîì äîõîäó áðîêåðà º êîì³ñ³éíà îïëàòà
éîãî ïîñëóã (öå, ÿê ïðàâèëî, 1,5–2,5% â³ä ñóìè êîíòðàêòó). Áðîêå-
ðè çàâæäè ä³þòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ÿê îñîáè, ùî ïðåäñòàâ-
ëÿþòü ³íòåðåñè ñâî¿õ êë³ºíò³â. Çà âèêîíàííÿ äîðó÷åíèõ îïåðàö³é
êë³ºíòè ñïëà÷óþòü áðîêåðàì êîì³ñ³éí³. Ï³ä ÷àñ ïðèäáàííÿ áðî-
êåðîì ö³ííèõ ïàïåð³â ïðàâî âëàñíîñò³ äî íüîãî íå ïåðåõîäèòü;
âîíî ïåðåõîäèòü äî êë³ºíòà. Öå ñòîñóºòüñÿ ³ ïðàâà âëàñíîñò³ íà
ãðîøîâ³ êîøòè, âëàñíèêîì ÿêèõ òàêîæ çàëèøàºòüñÿ êë³ºíò.

Â³äíîñèíè ì³æ áðîêåðàìè ³ êë³ºíòàìè âèíèêàþòü íà îñíîâ³
óãîä, ÿêèìè âèçíà÷àþòüñÿ âèäè ïîñëóã, ùî íàäàâàòèìóòüñÿ áðî-
êåðîì, ïîðÿäîê ïîâ³äîìëåííÿ áðîêåðîì ñâîãî êë³ºíòà ïðî ðå-
çóëüòàòè âèêîíàííÿ (íåâèêîíàííÿ àáî â³äñòðî÷êè âèêîíàííÿ)
éîãî çàìîâëåíü, âàðò³ñòü ïîñëóã, ïîðÿäîê îïëàòè òîùî. Áðîêåðè
ìîæóòü çä³éñíþâàòè ïîñåðåäíèöòâî ÿê íà á³ðæîâîìó, òàê ³ íà
ïîçàá³ðæîâîìó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Âîíè â³äêðèâàþòü òà âå-
äóòü ðàõóíêè ñâî¿õ êë³ºíò³â ó äåïîçèòàð³ÿõ òà êë³ðèíãîâî-ðîç-
ðàõóíêîâèõ çàêëàäàõ. Ïîðÿä ç öèìè ðàõóíêàìè áðîêåðè ìàþòü
ñâî¿ âëàñí³ ðàõóíêè.

Äåïîçèòàð³ÿìè ö³ííèõ ïàïåð³â º þðèäè÷í³ îñîáè, ÿê³ âåäóòü
ñóòî äåïîçèòàðíó ä³ÿëüí³ñòü òà ìîæóòü çä³éñíþâàòè êë³ðèíã ³
ðîçðàõóíêè çà óãîäàìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â. Äåïîçèòàðíà ä³-
ÿëüí³ñòü – öå íàäàííÿ ïîñëóã ùîäî çáåð³ãàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â,
íåçàëåæíî â³ä ôîðìè ¿õ âèïóñêó, â³äêðèòòÿ òà âåäåííÿ ðàõóíê³â
ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, îáñëóãîâóâàííÿ îïåðàö³é ïî öèõ ðàõóíêàõ
(âêëþ÷àþ÷è êë³ðèíã ³ ðîçðàõóíêè çà óãîäàìè ïî çä³éñíåííþ îïå-
ðàö³é ç ö³ííèìè ïàïåðàìè) òà îáñëóãîâóâàííÿ îïåðàö³é åì³òåíòà
ùîäî âèïóùåíèõ íèì ö³ííèõ ïàïåð³â.
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§ 1. Çàãàëüí³ ïîëîæåííÿ ïðî îö³íî÷íó ä³ÿëüí³ñòü

Â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè îö³íî÷íà ä³ÿëü-
í³ñòü º îäíèì ³ç âèä³â ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. Îö³íî÷íà ä³ÿ-
ëüí³ñòü ìàéíà òà ìàéíîâèõ ïðàâ çä³éñíþºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî
Êîíñòèòóö³¿ Óêðà¿íè, Öèâ³ëüíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè, Ãîñïîäàðñü-
êîãî êîäåêñó Óêðà¿íè òà Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî îö³íêó ìàéíà,
ìàéíîâèõ ïðàâ òà ïðîôåñ³éíó îö³íî÷íó ä³ÿëüí³ñòü â Óêðà¿í³»
â³ä 12 ëèïíÿ 2001 ðîêó ¹ 2658-III.

Ñòàòòÿ 3 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî îö³íêó ìàéíà, ìàéíîâèõ ïðàâ
òà ïðîôåñ³éíó îö³íî÷íó ä³ÿëüí³ñòü â Óêðà¿í³» âèçíà÷àº îö³íêó
ìàéíà òà ìàéíîâèõ ïðàâ ÿê ïðîöåñ âèçíà÷åííÿ ¿õ âàðòîñò³ íà
äàòó îö³íêè çà ïðîöåäóðîþ, âñòàíîâëåíîþ íîðìàòèâíî-ïðàâîâè-
ìè àêòàìè, çàçíà÷åíèìè ó âêàçàíîìó Çàêîí³, ³ º ðåçóëüòàòîì ïðàê-
òè÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ ñóá’ºêòà îö³íî÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Äàòîþ îö³íêè º äàòà, çà ñòàíîì íà ÿêó çä³éñíþþòüñÿ ïðîöå-
äóðè îö³íêè ìàéíà òà âèçíà÷àºòüñÿ âàðò³ñòü ìàéíà. Íîðìàòèâ-
íî-ïðàâîâèìè àêòàìè ç îö³íêè ìàéíà ìîæóòü ïåðåäáà÷àòèñÿ ñòðî-
êè ä³¿ çâ³òó ïðî îö³íêó ìàéíà (àêòà îö³íêè ìàéíà) â³ä äàòè îö³-
íêè àáî äàòè ¿¿ çàòâåðäæåííÿ (ïîãîäæåííÿ) çàìîâíèêîì.

Îö³íî÷íà ä³ÿëüí³ñòü â Óêðà¿í³ º ïðîôåñ³éíèì âèäîì ä³ÿëü-
íîñò³, ÿêèé çä³éñíþºòüñÿ ó ôîðì³:

- ïðàêòè÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ ç îö³íêè ìàéíà, ÿêà ïîëÿãàº â ïðàêòè-
÷íîìó âèêîíàíí³ îö³íêè ìàéíà òà âñ³õ ïðîöåäóð, ïîâ’ÿçàíèõ
ç íåþ, â³äïîâ³äíî äî âèìîã, âñòàíîâëåíèõ íîðìàòèâíî-ïðàâî-
âèìè àêòàìè ç îö³íêè ìàéíà;

- êîíñóëüòàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ÿêà ïîëÿãàº â íàäàíí³ êîíñóëüòà-
ö³é ç îö³íêè ìàéíà ñóá’ºêòàì îö³íî÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³, çàìîâíè-
êàì îö³íêè òà (àáî) ³íøèì îñîáàì â óñí³é àáî ïèñüìîâ³é
ôîðì³;

Ò å ì à  5

Îñíîâè ³íâåñòóâàííÿ â ö³íí³ ïàïåðè
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- ðåöåíçóâàííÿ çâ³òó ïðî îö³íêó ìàéíà (àêòà îö³íêè ìàéíà),
ÿêå ïîëÿãàº â ¿õ êðèòè÷íîìó ðîçãëÿä³ òà íàäàíí³ âèñíîâê³â
ùîäî ¿õ ïîâíîòè, ïðàâèëüíîñò³ âèêîíàííÿ òà â³äïîâ³äíîñò³
çàñòîñîâàíèõ ïðîöåäóð îö³íêè ìàéíà âèìîãàì íîðìàòèâíî-
ïðàâîâèõ àêò³â ç îö³íêè ìàéíà, â ïîðÿäêó, âèçíà÷åíîìó öèì
Çàêîíîì òà íîðìàòèâíî-ïðàâîâèìè àêòàìè ç îö³íêè ìàéíà;

- ìåòîäè÷íîãî çàáåçïå÷åííÿ îö³íêè ìàéíà, ÿêå ïîëÿãàº â ðîçðî-
áëåíí³ ìåòîäè÷íèõ äîêóìåíò³â ç îö³íêè ìàéíà òà íàäàíí³
ðîç’ÿñíåíü ùîäî ¿õ çàñòîñóâàííÿ;

- íàâ÷àëüíî¿ ä³ÿëüí³ñò³ îö³íþâà÷³â, ÿêà ïîëÿãàº â ó÷àñò³ ó íà-
â÷àëüíîìó ïðîöåñ³ ç ïðîôåñ³éíî¿ ï³äãîòîâêè îö³íþâà÷³â.

Â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà îö³íêà ìàéíà ïðîâî-
äèòüñÿ ó âèïàäêàõ, âñòàíîâëåíèõ çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè, ì³æ-
íàðîäíèìè óãîäàìè, íà ï³äñòàâ³ äîãîâîðó, à òàêîæ íà âèìîãó îä-
í³º¿ ç³ ñòîð³í óãîäè òà çà çãîäîþ ñòîð³í.

Ïðîâåäåííÿ îö³íêè ìàéíà º îáîâ’ÿçêîâèì ó âèïàäêàõ:

- ñòâîðåííÿ ï³äïðèºìñòâ (ãîñïîäàðñüêèõ òîâàðèñòâ) íà áàç³ äåð-
æàâíîãî ìàéíà àáî ìàéíà, ùî º â êîìóíàëüí³é âëàñíîñò³;

- ðåîðãàí³çàö³¿, áàíêðóòñòâà, ë³êâ³äàö³¿ äåðæàâíèõ, êîìóíàëü-
íèõ ï³äïðèºìñòâ òà ï³äïðèºìñòâ (ãîñïîäàðñüêèõ òîâàðèñòâ) ç
äåðæàâíîþ ÷àñòêîþ ìàéíà (÷àñòêîþ êîìóíàëüíîãî ìàéíà);

- âèä³ëåííÿ àáî âèçíà÷åííÿ ÷àñòêè ìàéíà ó ñï³ëüíîìó ìàéí³, â
ÿêîìó º äåðæàâíà ÷àñòêà (÷àñòêà êîìóíàëüíîãî ìàéíà);

- âèçíà÷åííÿ âàðòîñò³ âíåñê³â ó÷àñíèê³â òà çàñíîâíèê³â ãîñ-
ïîäàðñüêîãî òîâàðèñòâà, ÿêùî äî çàçíà÷åíîãî òîâàðèñòâà âíî-
ñèòüñÿ ìàéíî ãîñïîäàðñüêèõ òîâàðèñòâ ç äåðæàâíîþ ÷àñò-
êîþ (÷àñòêîþ êîìóíàëüíîãî ìàéíà), à òàêîæ ó ðàç³ âèõîäó
(âèêëþ÷åííÿ) ó÷àñíèêà àáî çàñíîâíèêà ³ç ñêëàäó òàêîãî òî-
âàðèñòâà;

- ïðèâàòèçàö³¿ òà ³íøîãî â³ä÷óæåííÿ ó âèïàäêàõ, âñòàíîâëå-
íèõ çàêîíîì, îðåíäè, îáì³íó, ñòðàõóâàííÿ äåðæàâíîãî ìàéíà,
ìàéíà, ùî º ó êîìóíàëüí³é âëàñíîñò³, à òàêîæ ïîâåðíåííÿ öüîãî
ìàéíà íà ï³äñòàâ³ ð³øåííÿ ñóäó;

- ïåðåîö³íêè îñíîâíèõ ôîíä³â äëÿ ö³ëåé áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó;
- îïîäàòêóâàííÿ ìàéíà çã³äíî ç çàêîíîì; âèçíà÷åííÿ çáèòê³â

àáî ðîçì³ðó â³äøêîäóâàííÿ ó âèïàäêàõ, âñòàíîâëåíèõ çàêîíîì;
- â ³íøèõ âèïàäêàõ çà ð³øåííÿì ñóäó àáî ó çâ’ÿçêó ç íåîáõ³ä-

í³ñòþ çàõèñòó ñóñï³ëüíèõ ³íòåðåñ³â.

Ïðîâåäåííÿ íåçàëåæíî¿ îö³íêè ìàéíà º îáîâ’ÿçêîâèì ó âè-
ïàäêàõ çàñòàâè äåðæàâíîãî òà êîìóíàëüíîãî ìàéíà, â³ä÷óæåííÿ
äåðæàâíîãî òà êîìóíàëüíîãî ìàéíà ñïîñîáàìè, ùî íå ïåðåäáà÷à-
þòü êîíêóðåíö³þ ïîêóïö³â ó ïðîöåñ³ ïðîäàæó, àáî â ðàç³ ïðîäà-
æó îäíîìó ïîêóïöåâ³, âèçíà÷åííÿ çáèòê³â àáî ðîçì³ðó â³äøêîäó-
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âàííÿ, ï³ä ÷àñ âèð³øåííÿ ñïîð³â òà â ³íøèõ âèïàäêàõ, âèçíà÷å-
íèõ çàêîíîäàâñòâîì àáî çà çãîäîþ ñòîð³í.

Íå äîïóñêàºòüñÿ ïðîâåäåííÿ îö³íêè ìàéíà ñóá’ºêòàìè îö³-
íî÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ – ñóá’ºêòàìè ãîñïîäàðþâàííÿ ó òàêèõ âè-
ïàäêàõ:

- ïðîâåäåííÿ ñóá’ºêòîì îö³íî÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ – ñóá’ºêòîì ãîñ-
ïîäàðþâàííÿ îö³íêè ìàéíà, ÿêå íàëåæèòü éîìó àáî îö³íþâà-
÷àì, ùî ïðàöþþòü ó éîãî ñêëàä³, íà ïðàâ³ âëàñíîñò³ àáî íà ÿêå
çàçíà÷åí³ îñîáè ìàþòü ìàéíîâ³ ïðàâà;

- ïðîâåäåííÿ îö³íêè ìàéíà ô³çè÷íî¿ îñîáè-çàìîâíèêà àáî êå-
ð³âíèê³â þðèäè÷íî¿ îñîáè, ÿêà º çàìîâíèêîì îö³íêè, îö³íþ-
âà÷åì, ÿêèé ìàº ðîäèíí³ çâ’ÿçêè ç çàçíà÷åíèìè îñîáàìè, àáî
ñóá’ºêòîì îö³íî÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ – ñóá’ºêòîì ãîñïîäàðþâàííÿ,
êåð³âíèöòâî ÿêîãî ìàº çàçíà÷åí³ çâ’ÿçêè;

- ïðîâåäåííÿ îö³íêè ìàéíà ñâî¿õ çàñíîâíèê³â (ó÷àñíèê³â).

Ï³ä ÷àñ îö³íêè ìàéíà, ùî çä³éñíþºòüñÿ îðãàíàìè äåðæàâíî¿
âëàäè, ó òîìó ÷èñë³ Ôîíäîì äåðæàâíîãî ìàéíà Óêðà¿íè, òà îðãà-
íàìè ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ, âñòàíîâëþþòüñÿ òàê³ îáìå-
æåííÿ:

- íå ìîæå ïåðåäáà÷àòèñÿ âèêëþ÷íå ïðàâî ïðîâåäåííÿ îö³íêè
îðãàíàìè äåðæàâíî¿ âëàäè òà îðãàíàìè ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿ-
äóâàííÿ àáî îö³íþâà÷àìè, ÿê³ ïðàöþþòü â îðãàíàõ äåðæàâ-
íî¿ âëàäè òà îðãàíàõ ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ, çà âèíÿòêîì
âèïàäê³â, ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîì;

- íå ìîæóòü ïåðåäáà÷àòèñÿ áóäü-ÿê³ ôîðìè âèêëþ÷íîãî ïðàâà
íà ïðîâåäåííÿ îö³íêè ìàéíà ñóá’ºêòàìè îö³íî÷íî¿ ä³ÿëüíîñ-
ò³, ÿê³ ñòâîðåí³ çàçíà÷åíèìè îðãàíàìè äåðæàâíî¿ âëàäè òà
îðãàíàìè ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ.

Îö³íêà ìàéíà ïðîâîäèòüñÿ íà ï³äñòàâ³ äîãîâîðó ì³æ ñóá’ºê-
òîì îö³íî÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ – ñóá’ºêòîì ãîñïîäàðþâàííÿ òà çàìî-
âíèêîì îö³íêè àáî íà ï³äñòàâ³ óõâàëè ñóäó ïðî ïðèçíà÷åííÿ
â³äïîâ³äíî¿ åêñïåðòèçè ùîäî îö³íêè ìàéíà.

²ñòîòíèìè óìîâàìè äîãîâîðó íà ïðîâåäåííÿ îö³íêè ìàéíà º:

- çàçíà÷åííÿ ìàéíà, ùî ï³äëÿãàº îö³íö³;
- ìåòà, ç ÿêîþ ïðîâîäèòüñÿ îö³íêà;
- âèä âàðòîñò³ ìàéíà, ùî ï³äëÿãàº âèçíà÷åííþ;
- äàòà îö³íêè;
- ñòðîê âèêîíàííÿ ðîá³ò ç îö³íêè ìàéíà;
- ðîçì³ð ³ ïîðÿäîê îïëàòè ðîá³ò;
- ïðàâà òà îáîâ’ÿçêè ñòîð³í äîãîâîðó;
- óìîâè çàáåçïå÷åííÿ êîíô³äåíö³éíîñò³ ðåçóëüòàò³â îö³íêè, ³í-

ôîðìàö³¿, âèêîðèñòàíî¿ ï³ä ÷àñ ¿¿ âèêîíàííÿ;
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- â³äïîâ³äàëüí³ñòü ñòîð³í çà íåâèêîíàííÿ àáî íåíàëåæíå âèêî-
íàííÿ óìîâ äîãîâîðó;

- ïîðÿäîê âèð³øåííÿ ñïîð³â, ÿê³ ìîæóòü âèíèêíóòè ï³ä ÷àñ
ïðîâåäåííÿ îö³íêè òà ïðèéíÿòòÿ çàìîâíèêîì ¿¿ ðåçóëüòàò³â.

Çàêîíîäàâñòâîì àáî çà çãîäîþ ñòîð³í äîãîâîðó â íüîìó ìî-
æóòü áóòè ïåðåäáà÷åí³ ³íø³ ³ñòîòí³ óìîâè.

§ 2. Ïîíÿòòÿ òà âèäè âàðòîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â

Ïîíÿòòÿ âàðòîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â ò³ñíî ïîâ’ÿçàíå ç ¿õ þðèäè÷-
íîþ ñïåöèô³êîþ ³ åêîíîì³÷íîþ ñóòòþ. Ç þðèäè÷íîãî ïîãëÿäó
÷èì á³ëüø³ ïðàâà ìàº âëàñíèê òîãî ÷è ³íøîãî ö³ííîãî ïàïåðà,
òèì âèùîþ ïîâèííà áóòè éîãî âàðò³ñòü. Ç ïîçèö³é åêîíîì³÷íî¿
òåîð³¿ âàðò³ñòü ö³ííîãî ïàïåðà ò³ñíî ïîâ’ÿçàíà ç éîãî íåîáõ³äí³-
ñòþ â ðåàëüíèõ óìîâàõ êîíêðåòíî¿ åêîíîì³êè, ç³ ñï³ââ³äíîøåí-
íÿì ïîïèòó ³ ïðîïîçèö³¿ íà íüîãî.

Âàðò³ñòü ö³ííîãî ïàïåðà, ÿê ïðàâèëî, â³äð³çíÿºòüñÿ â³ä éîãî
ö³íè, îñê³ëüêè âàðò³ñòü ô³êñóº ïåâíó äóìêó ïðîôåñ³éíîãî îö³íþ-
âà÷à, ïîêóïöÿ, ïðîäàâöÿ, ïîòåíö³éíîãî ³íâåñòîðà àáî åì³òåíòà,
ïîñåðåäíèêà, à ö³íà â³äîáðàæàº óìîâè îïåðàö³¿, ùî â³äáóëàñÿ.
Âàðò³ñòü ö³ííîãî ïàïåðà, òàêèì ÷èíîì, ñóá’ºêòèâíî âèçíà÷åíà,
âñòàíîâëåíà, à ö³íà – îá’ºêòèâíî ìàòåð³àë³çîâàíà, çàô³êñîâàíà.
Âàðò³ñòü ö³ííîãî ïàïåðà ðîçðàõîâóºòüñÿ, à ö³íà îïëà÷óºòüñÿ. Â
á³ëüøîñò³ âèïàäê³â ñïî÷àòêó âèçíà÷àºòüñÿ âàðò³ñòü ö³ííîãî ïà-
ïåðà çàëåæíî â³ä ö³ëåé îö³íêè, à äàë³ â ïðîöåñ³ îïåðàö³¿ âñòàíî-
âëþºòüñÿ òà ÷è ³íøà ö³íà. Âàðò³ñòü ³ ö³íà ò³ñíî ïîâ’ÿçàí³. Çàãà-
ëüíîâèçíàíå êëàñè÷íå âèçíà÷åííÿ: ö³íà º ãðîøîâèì âèðàæåí-
íÿì âàðòîñò³.

Âàðò³ñòü ö³ííîãî ïàïåðà ðîçãëÿäàºòüñÿ ïðè:

1) åì³ñ³¿ – ÿê âåëè÷èíà âèòðàò íà âèïóñê, ðîçì³ùåííÿ;
2) ïðèäáàíí³ – ÿê ìîæëèâèé äîõ³ä, îäåðæóâàíèé â ðåçóëüòàò³

ìàéáóòíüîãî îá³ãó ö³ííîãî ïàïåðà;
3) ïðè êîíâåðòàö³¿ – ÿê âàðò³ñòü çàì³ùåííÿ îáì³íþâàíîãî ô³-

íàíñîâîãî àêòèâó.

Âàðò³ñòü ö³ííîãî ïàïåðà – öå ãðîøîâèé åêâ³âàëåíò éîãî
ïåâíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ÿêîñòåé ³ óïðàâë³íñüêèõ ìîæëèâîñòåé,
çàëåæíèé â³ä êîíêðåòíèõ ö³ëåé ³ ìåòîä³â îö³íêè.

²ñíóº âåëèêà ê³ëüê³ñòü ð³çíîâèä³â âàðòîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â.
Ð³çí³ âèäè âàðòîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â íåîáõ³äí³ äëÿ ïðîâåäåííÿ
ð³çíèõ ôîíäîâèõ îïåðàö³é. Ïðè âèçíà÷åíí³ êîæíîãî âèäó
âàðòîñò³ ö³ííîãî ïàïåðà çàñòîñîâóºòüñÿ ñïåö³àëüíà ìåòîäèêà.
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Â ðåçóëüòàò³ îäèí ³ òîé æå ö³ííèé ïàï³ð ìîæå ìàòè îäíî÷àñíî
äåê³ëüêà âèä³â âàðòîñò³, ÿê³ ìîæóòü ³ñòîòíî â³äð³çíÿòèñÿ çà âå-
ëè÷èíîþ. Íàïðèêëàä, ë³êâ³äàö³éíà âàðò³ñòü ìîæå áóòè ó äåê³ëü-
êà ðàç³â íèæ÷îþ ³íâåñòèö³éíî¿, à á³ðæîâà ó áàãàòî ðàç³â ïåðåâè-
ùóâàòè íîì³íàëüíó.

Âèä³ëÿþòü òàê³ âèäè âàðòîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â:

1. Íîì³íàëüíà âàðò³ñòü. Âîíà âñòàíîâëþºòüñÿ çà ð³øåííÿì
Ðàäè çàñíîâíèê³â åì³òåíòà, óìîâàìè äîãîâîðó. Òàêà âàðò³ñòü
ìîæå âèêîðèñòîâóâàòèñü ïðè âèçíà÷åíí³ ðîçì³ð³â äèâ³äåí-
ä³â çà àêö³ÿìè, ïðîöåíò³â ïðè âèçíà÷åíí³ äîõîäó ïî ³íøèõ
ö³ííèõ ïàïåðàõ.

2. Åì³ñ³éíà âàðò³ñòü âñòàíîâëþºòüñÿ çà ð³øåííÿì çàñíîâíèê³â.
Âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ ðîçì³ùåííÿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

3. Îáë³êîâà âàðò³ñòü âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ñóìà ôàêòè÷íèõ çàòðàò
íà ïðèäáàííÿ ÷è âèïóñê. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïðè ïîñòàíîâö³
ö³ííèõ ïàïåð³â íà îáë³ê.

4. Áàëàíñîâà âàðò³ñòü âèçíà÷àºòüñÿ çà áàëàíñîì ï³äïðèºìñòâà
ÿê ïåðâèííà â³äíîâëþâàëüíà âàðò³ñòü. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïðè
ïåðåîö³íö³ ö³ííèõ ïàïåð³â, âèä³ëåíí³, ðîçä³ëåíí³, îá’ºäíàíí³
âëàñíèê³â ö³ííèõ ïàïåð³â.

5. Êóðñîâà âàðò³ñòü âèçíà÷àºòüñÿ ÿê âàðò³ñòü, ÿêà â³äîáðàæàº â
êîíêðåòíèé ìîìåíò ÷àñó ïåâíå ñï³ââ³äíîøåííÿ (êóðñ) ïîïè-
òó òà ïðîïîçèö³¿ íà ö³íí³ ïàïåðè. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïðè ï³ä-
ãîòîâö³ äî óêëàäåííÿ óãîä ç ö³ííèìè ïàïåðàìè.

6. Ñåðåäíÿ àóêö³îííà âàðò³ñòü. Âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ñåðåäíüîàðèô-
ìåòè÷íà çâàæåíà. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïðè âèçíà÷åíí³ ñåðåä-
íüî¿ ö³íè êóï³âë³-ïðîäàæó ö³ííèõ ïàïåð³â.

7. Âíóòð³øíÿ âëàñíèöüêà âàðò³ñòü. Âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ðåàëüíà
âàðò³ñòü ìàòåð³àëüíèõ ³ íåìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â, ùî ëåæàòü â
îñíîâ³ ö³ííîãî ïàïåðà. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïðè âèçíà÷åíí³ ä³é-
ñíî¿ âàðòîñò³ ö³ííîãî ïàïåðà.

8. ²íâåñòèö³éíà âàðò³ñòü. Âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ïîòåíö³éíèé äîõ³ä
â³ä ³íâåñòèö³é â ö³ííèé ïàï³ð â ðàìêàõ ³íäèâ³äóàëüíèõ âè-
ìîã äî ³íâåñòèö³é, ùî ïðåä’ÿâëÿþòüñÿ êîíêðåòíèì ³íâåñòî-
ðîì ç óðàõóâàííÿì éîãî ö³ëåé. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïðè ³íâå-
ñòèö³éíîìó ïðîåêòóâàíí³.

9. Ñòðàõîâà âàðò³ñòü. Ðîçðàõîâóºòüñÿ ÿê âåëè÷èíà ñòðàõîâîãî
â³äøêîäóâàííÿ âàðòîñò³ ö³ííîãî ïàïåðà â ðàç³ éîãî âòðàòè.
Âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïðè ñòðàõóâàíí³.

10. Çàñòàâíà âàðò³ñòü. Âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ìîæëèâà âàðò³ñòü ðåàëü-
íîãî çàáåçïå÷åííÿ çàñòàâè â ðàç³ åêñòðåíîãî ïðîäàæó ö³ííî-
ãî ïàïåðà. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïðè çàñòàâ³ ö³ííèõ ïàïåð³â.

11. Á³ðæîâà (êîòèðóâàëüíà) âàðò³ñòü. Âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ñåðåäíÿ
ö³íà á³ðæîâèõ îïåðàö³é çà ïåâíèé ïåð³îä. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ
ïðè á³ðæîâèõ òîðãàõ.
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12. Âàðò³ñòü êîíâåðòàö³¿. Ðîçðàõîâóºòüñÿ ÿê ì³íîâà âàðò³ñòü, ùî
âèçíà÷àºòüñÿ ðåàëüíèìè óìîâàìè îáì³íó. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ
ïðè êîíâåðòàö³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â.

13. Áàçèñíà âàðò³ñòü. Âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ñåðåäíÿ ö³íà, ùî ñêëàëà-
ñÿ. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ âèñíîâêó òåðì³íîâèõ êîíòðàêò³â.

14. Ðèíêîâà âàðò³ñòü. Âèçíà÷àºòüñÿ ñï³ââ³äíîøåííÿì ïîïèòó ³
ïðîïîçèö³¿ íà ö³íí³ ïàïåðè. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïðè êóï³âë³-
ïðîäàæó ö³ííèõ ïàïåð³â.

15. Ë³êâ³äàö³éíà âàðò³ñòü. Âèçíà÷àºòüñÿ ÿê âàðò³ñòü ë³êâ³äàö³¿
ìàòåð³àëüíèõ ³ íåìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â, ùî ëåæàòü â îñíîâ³
ö³ííîãî ïàïåðà. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïðè âèêóï³ òà ïîãàøåíí³
ö³ííèõ ïàïåð³â.

Îö³þâàííÿ âàðòîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â º îäí³ºþ ç³ ñêëàäíèõ ïðî-
áëåì ñó÷àñíîãî ôîíäîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè. Öå ïîâ’ÿçàíî ç ðÿ-
äîì ÷èííèê³â, îñíîâíèìè ç ÿêèõ º òàê³:

- ð³çíîìàí³òí³ñòü ð³çíèõ âèä³â âàðòîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â;
- íàÿâí³ñòü ðÿäó àëüòåðíàòèâíèõ êîíöåïö³é âèçíà÷åííÿ âàð-

òîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â;
- àëüòåðíàòèâí³ñòü ìåòîä³â ðîçðàõóíêó âàðòîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â;
- ñïåöèô³êà ìîäèô³êàö³é êîðïîðàòèâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â;
- îäíî÷àñíèé âïëèâ íà âàðò³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â ð³çíèõ ÷èííèê³â;
- íåäîñòàòí³ñòü ñïåö³àëüíî ï³äãîòîâëåíèõ êàäð³â;
- â³äñóòí³ñòü ñïåö³àë³çîâàíèõ îðãàí³çàö³éíèõ ñòðóêòóð.

§ 3. Îñíîâí³ ôàêòîðè, ùî âïëèâàþòü íà âàðò³ñòü
ö³ííèõ ïàïåð³â

Íà îö³íêó âàðòîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â âïëèâàº ö³ëèé ðÿä ÷èííèê³â.
Ñåðåä íèõ îñíîâí³ òàê³:

- ñï³ââ³äíîøåííÿ ïîïèòó ³ ïðîïîçèö³¿;
- êîíêóðåíö³ÿ;
- ìîæëèâ³ñòü çàì³ùåííÿ ö³ííîãî ïàïåðà àëüòåðíàòèâíèìè ô³-

íàíñîâèìè ³íñòðóìåíòàìè;
- òåíäåíö³¿ çì³íè ïîïèòó ³ ïðîïîçèö³¿;
- êîòèðóâàííÿ àíàëîã³÷íèõ òà ³íøèõ ö³ííèõ ïàïåð³â;
- ì³ñöåçíàõîäæåííÿ åì³òåíòà;
- éîãî ãàëóçåâà íàëåæí³ñòü ³ òåðèòîð³àëüí³ îñîáëèâîñò³ ðîçì³-

ùåííÿ (êðà¿íà, ðåñïóáë³êà, îáëàñòü, ì³ñòî, ðàéîí);
- îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâ³ õàðàêòåðèñòèêè åì³òåíòà;
- ë³êâ³äí³ñòü ö³ííîãî ïàïåðà;
- ïðèáóòêîâ³ñòü àáî ïîòî÷íà ö³íí³ñòü ìàéáóòíüîãî äîõîäó;
- áåçïåêà ³ íàä³éí³ñòü ö³ííîãî ïàïåðà;
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- ïîë³òè÷íà, åêîíîì³÷íà ³ ñîö³àëüíà ñòàá³ëüí³ñòü;
- ñòóï³íü ô³íàíñîâîãî ðèçèêó ³íâåñòèö³é ó äàíèé âèä ìàéíà.

Äàí³ ÷èííèêè ìîæíà êëàñèô³êóâàòè, õàðàêòåðèçóþ÷³ ÿê ñïî-
æèâàöüê³ âëàñòèâîñò³ ö³ííîãî ïàïåðà, òàê ³ ô³çè÷í³, þðèäè÷í³
óìîâè ðèíêó, ñåðåäîâèùà àáî ñôåðè ðîçì³ùåííÿ åì³òåíòà.

Ó ö³ëîìó ÷èííèêè, ùî âïëèâàþòü íà âàðò³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â,
ìîæíà ï³äðîçä³ëèòè íà:

- çîâí³øí³;
- âíóòð³øí³;
- ìàêðîåêîíîì³÷í³;
- ì³êðîåêîíîì³÷í³;
- îá’ºêòèâí³;
- ñóá’ºêòèâí³;
- ³ìîâ³ðí³ (î÷³êóâàí³);
- ìàëîéìîâ³ðí³ (ìîæëèâ³);
- âèïàäêîâ³ (íåâ³äîì³ ³ íåî÷³êóâàí³).

Äî çîâí³øí³õ ÷èííèê³â íàëåæàòü ÷èííèêè, ÿê³ íå çàëåæàòü
áåçïîñåðåäíüî â³ä ôîíäîâîãî ðèíêó (³íôëÿö³ÿ, êîíêóðåíö³ÿ, ïîë³-
òè÷í³ òà åêîíîì³÷í³ êðèçè).

Âíóòð³øí³ ÷èííèêè ò³ñíî ïîâ’ÿçàí³ ç ðîçâèòêîì ôîíäîâî-
ãî ðèíêó, éîãî êîí’þíêòóðîþ, ð³âíåì åêîíîì³÷íî¿ ñïðîìîæ-
íîñò³ åì³òåíò³â. Âèçíà÷àëüíèé âïëèâ íà ð³âåíü âàðòîñò³ áóäü-
ÿêîãî ö³ííîãî ïàïåðà ÷èíèòü êîí’þíêòóðà ðèíêó (ñï³ââ³äíî-
øåííÿ ïîïèòó ³ ïðîïîçèö³¿). Íàéâàæëèâ³øèì ÷èííèêîì ö³-
íîóòâîðåííÿ íà ôîíäîâîìó ðèíêó º ñï³ââ³äíîøåííÿ ïîïèòó ³
ïðîïîçèö³¿. Äëÿ ðîçâèòêó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â íåîáõ³äíà íà-
ÿâí³ñòü ¿õ ïðîïîçèö³¿, ç îäíîãî áîêó, ³ ðåàëüíîãî ïîïèòó íà íèõ
– ç ³íøîãî. Áàëàíñ ïîïèòó ³ ïðîïîçèö³¿ äîñÿãàºòüñÿ ïðè ð³âíî-
âàç³ ðèíêîâèõ ö³í á³ðæîâî¿ ³ ïîçàá³ðæîâî¿ òîðã³âë³ ö³ííèìè
ïàïåðàìè. Â³í õàðàêòåðèçóºòüñÿ òàêèì ð³âíåì ðèíêîâèõ ö³í
íà ö³íí³ ïàïåðè, ïðè ÿêîìó ïîâí³ñòþ çàäîâîëüíÿºòüñÿ ïîïèò ³
ðåàë³çóºòüñÿ ïðîïîçèö³ÿ. Íåçàäîâîëåíèé ïîïèò âåäå äî ï³äâè-
ùåííÿ, à íàäì³ðíà ïðîïîçèö³ÿ – äî çíèæåííÿ ö³í íà ö³íí³
ïàïåðè.

Äî ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ÷èííèê³â íàëåæàòü çàãàëüí³ òåíäåí-
ö³¿ ðîçâèòêó ïåðåõ³äíî¿ åêîíîì³êè, âèá³ð ìîäåë³ ðîçâèòêó ôîí-
äîâîãî ðèíêó, ïîë³òèêà äåðæàâè ³ êîíêðåòí³ ä³¿ ¿¿ ³íñòèòóò³â.
Íàïðèêëàä, ó÷àñòü äåðæàâè â á³ðæîâèõ òîðãàõ ÿê âåëèêîãî ³íâå-
ñòîðà çäàòíà ð³çêî çì³íèòè õ³ä á³ðæîâî¿ ãðè.

Ì³êðîåêîíîì³÷íèìè ÷èííèêàìè º ð³âåíü ³ íàïðÿìè ðîçâèòêó
ðåã³îíàëüíîãî ôîíäîâîãî ðèíêó àáî îêðåìîãî ãàëóçåâîãî ñåãìåí-
òà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.
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Äî îá’ºêòèâíèõ ÷èííèê³â ìîæíà â³äíåñòè âïëèâ çì³íè ôîí-
äîâèõ ³íäåêñ³â, çì³íè êóðñó ö³ííîãî ïàïåðà ÷åðåç ï³äâèùåííÿ
àáî çìåíøåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³.

Ñóá’ºêòèâí³ ÷èííèêè ïîâ’ÿçàí³ ç ä³ÿëüí³ñòþ åì³òåíòà àáî éîãî
êîíòðàãåíò³â.

²ìîâ³ðí³ (î÷³êóâàí³), ìàëîéìîâ³ðí³ (ìîæëèâ³) ³ âèïàäêîâ³ (íå-
â³äîì³ ³ íåî÷³êóâàí³) ÷èííèêè çàëåæàòü â³ä ð³âíÿ ³íâåñòèö³éíî-
ãî ðèçèêó âêëàäåíü ó ö³íí³ ïàïåðè, ÿêèé ïîâ’ÿçàíèé ç ìîæëèâ³-
ñòþ íåîòðèìàííÿ ïðèáóòêó ³ âòðàòè âêëàäåíèõ êîøò³â. Öå ìîæå
áóòè ïîâ’ÿçàíî ç âêëàäåííÿìè â ðèçèêîâàí³ ö³íí³ ïàïåðè, ïîâíî-
òîþ ³ äîñòîâ³ðí³ñòþ ³íôîðìàö³¿, çàãàëüíîþ ô³íàíñîâîþ êðèçîþ,
çíåö³íåííÿì âêëàäåíü, ïîÿâîþ á³ëüø åôåêòèâíèõ àëüòåðíàòèâ-
íèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â. Êîíêðåòíà âåëè÷èíà ³íâåñòèö³é-
íîãî ðèçèêó íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæå áóòè âèçíà÷åíà íà
îñíîâ³ êîìïëåêñíîãî àíàë³çó éîãî îñíîâíèõ ïàðàìåòð³â.

²ñòîòíèé âïëèâ íà âàðò³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â ìàþòü òàêîæ âè-
òðàòè, ïîâ’ÿçàí³ ç ¿õ âèïóñêîì, ðîçì³ùåííÿì, îá³ãîì, çì³íîþ âëà-
ñíèêà, óòâîðåííÿì ³íâåñòèö³éíîãî ïðèáóòêó àáî çáèòê³â, ÿê³ º
³íäèâ³äóàëüíèìè ³ ïîòðåáóþòü ñïåö³àëüíèõ òåõíîëîã³é îêðåìîãî
îáë³êó ô³íàíñîâèõ âêëàäåíü ó ö³íí³ ïàïåðè.

Вид вартості цінного 
папера 

Фактори, що справляють визначальний вплив на вартість 

Номінальна вартість тип, вигляд, різновид цінного папера і термін його обігу 
Емісійна вартість інвестиційні якості та управлінські можливості цінного 

папера 
Інвестиційна вартість рейтинг, ділова репутація, галузева належність і 

територіальне місцезнаходження емітента 
Ринкова вартість вид цінного папера, статус емітента, кон’юнктура ринку, 

інвестиційний клімат і інвестиційна місткість ринку 
регіону 

Біржова вартість кон’юнктура ринку, вид фондової операції, місце, час і 
вид операцій 

§ 4. Ìåòà, ïðèíöèïè, ôóíêö³¿ òà êðèòåð³¿ îö³íêè
ö³ííèõ ïàïåð³â

Ö³ë³ îö³íêè ö³ííèõ ïàïåð³â ïîâ’ÿçàí³ ç ð³çíèìè çàâäàííÿìè
åì³òåíò³â, ³íâåñòîð³â, ïðîôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â ðèíêó â ïðîöåñ³
óõâàëåííÿ óïðàâë³íñüêèõ ³ åêîíîì³÷íèõ ð³øåíü íà ðèíêó ö³í-
íèõ ïàïåð³â.
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Îñíîâíèìè ö³ëÿìè îö³íêè ö³ííèõ ïàïåð³â º:

- âèçíà÷åííÿ âàðòîñò³ ïðàâà âëàñíîñò³, ³íøèõ ïðàâ, çîáîâ’ÿçàíü,
áîðã³â ³ ðîá³ò (ïîñëóã) â³äíîñíî ö³ííèõ ïàïåð³â;

- îö³íêà âàðòîñò³ ïà¿â (ïàêåò³â) ö³ííèõ ïàïåð³â ó ñòàòóòíîìó
êàï³òàë³;

- âñòàíîâëåííÿ âàðòîñò³ 100-ïðîöåíòíîãî ïàêåòà ö³ííèõ ïà-
ïåð³â;

- ðîçðàõóíîê âàðòîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â ó ñêëàä³ âàðòîñò³ ï³ä-
ïðèºìñòâà ÿê ìàéíîâîãî êîìïëåêñó (á³çíåñó);

- âèçíà÷åííÿ âàðòîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â ÿê çàáåçïå÷åííÿ ëîìáàðä-
íîãî êðåäèòó ³ çàñòàâè;

- ïîð³âíÿííÿ âàðòîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â ç ³íøèìè ³íâåñòèö³éíè-
ìè àëüòåðíàòèâàìè ô³íàíñîâèõ âêëàäåíü;

- ïåðåîö³íêà ô³íàíñîâèõ àêòèâ³â.

Ïðèíöèïè îö³íêè ö³ííèõ ïàïåð³â ïîºäíóþòü çàãàëüíîïðèé-
íÿò³ ïðàâèëà îö³íî÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ â ö³ëîìó ³ ñïåö³àëüí³ ïðèíöè-
ïè îö³íêè ö³ííèõ ïàïåð³â.

Çàãàëüíîïðèéíÿò³ ïðàâèëà îö³íêè àáî çàãàëüí³ ïðèíöèïè
îö³íî÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ ñïèðàþòüñÿ íà ïðèíöèïè: íåçàëåæíîñò³,
ïðîôåñ³îíàë³çìó, îá’ºêòèâíîñò³, ñóìë³ííîñò³, íåçàö³êàâëåíîñò³ îö³-
íþâà÷à.

Íåçàëåæí³ñòü îö³íþâà÷à âèçíà÷àºòüñÿ â³äñóòí³ñòþ ìàòåð³-
àëüíèõ, ñïîð³äíåíèõ òà ³íøèõ çâ’ÿçê³â ³ç âëàñíèêîì, à òàêîæ
îá’ºêòèâí³ñòþ, ñàìîñò³éí³ñòþ ³ ïðîôåñ³îíàë³çìîì (ïðîôåñ³éíà ï³ä-
ãîòîâêà, êâàë³ô³êàö³ÿ, äîñâ³ä ðîáîòè, íàÿâí³ñòü ë³öåíç³¿).

Ñïåö³àëüí³ ïðèíöèïè îö³íêè ö³ííèõ ïàïåð³â º âèðàæåííÿì
áàçîâèõ êîíöåïö³é ³ òåîð³é îö³íêè, âèìîã çàãàëüíîåêîíîì³÷íèõ
çàêîí³â òà ïîêëèêàí³ âðàõîâóâàòè îñíîâí³ îñîáëèâîñò³ îö³íêè
ö³ííèõ ïàïåð³â. Ðåàë³çàö³ÿ äàíèõ ïðèíöèï³â ñïðèÿº âèçíà÷åííþ
ä³éñíî¿ âàðòîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Äî ñïåö³àëüíèõ ïðèíöèï³â îö³íêè ö³ííèõ ïàïåð³â â³äíîñÿòü:

- ïðèíöèïè âðàõóâàííÿ çáàëàíñîâàíîñò³ ïîïèòó ³ ïðîïîçèö³¿;
- â³ääçåðêàëåííÿ áàëàíñîâî¿ âàðòîñò³ ³ íàêîïè÷åííÿ àêòèâ³â;
- êîìïëåêñíîñò³, çàì³ùåííÿ, ³íâåñòèö³éíèõ î÷³êóâàíü;
- àíàëîã³¿ àáî ç³ñòàâëåííÿ;
- ïîð³âíÿííÿ;
- â³äïîâ³äíîñò³ óìîâàì ³ âèìîãàì ðèíêó ùîäî ð³âíÿ ïðèáóò-

êîâîñò³;
- ë³êâ³äíîñò³;
- êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ òà ³í.

Îñíîâíèìè ôóíêö³ÿìè îö³íêè ö³ííèõ ïàïåð³â º: ³íôîðìà-
ö³éíî-äîâ³äêîâà; óïðàâë³íñüêà.
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Ðåçóëüòàòè îö³íêè ö³ííèõ ïàïåð³â º ãîëîâíîþ ³íôîðìàö³ºþ
ïðè óõâàëåíí³ ³íâåñòèö³éíèõ ³ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü. Ñòèìóëþ-
þ÷à ôóíêö³ÿ îö³íêè ö³ííèõ ïàïåð³â ðåàë³çóºòüñÿ ïðè âèáîð³ ³í-
âåñòèö³éíèõ ïð³îðèòåò³â íà ôîíäîâîìó ðèíêó. Îáë³êîâà ³ êîíò-
ðîëüíà ôóíêö³¿ îö³íêè ö³ííèõ ïàïåð³â íàÿâí³ ïðè îáë³êó ³ êîí-
òðîë³ çà âëàñí³ñòþ.

Êðèòåð³ÿìè, íà ï³äñòàâ³ ÿêèõ çä³éñíþºòüñÿ îö³íêà ö³ííèõ
ïàïåð³â, ââàæàþòüñÿ âèãëÿä, òèï, ð³çíîâèä ö³ííîãî ïàïåðà; âèä
âèçíà÷óâàíî¿ âàðòîñò³; äàòà, íà ÿêó âèêîíóºòüñÿ îö³íêà; ³íâåñòè-
ö³éí³ õàðàêòåðèñòèêè (ïðèáóòêîâ³ñòü, ë³êâ³äí³ñòü, íàä³éí³ñòü, áåç-
ïåêà) ö³ííèõ ïàïåð³â; ìåòà îö³íêè, ñóá’ºêò îö³íêè (äåðæàâíèé,
ïðîôåñ³éíèé àáî ³íñòèòóö³éíèé ³íâåñòîð, åì³òåíò, ïîñåðåäíèê);
ïåð³îä ôîíäîâî¿ îïåðàö³¿ (ïðèäáàííÿ, ïîñòàíîâêà íà îáë³ê, çíà-
õîäæåííÿ â ïîðòôåë³ ö³ííèõ ïàïåð³â, ñïèñàííÿ, ïîãàøåííÿ).

§ 5. Îñíîâí³ âèäè ³ ìåòîäè îö³íêè ö³ííèõ ïàïåð³â

Âèäè îö³íêè ð³çíÿòüñÿ çàëåæíî â³ä ¿¿ ö³ëåé, ìåòîä³â ³ âèä³â âàð-
òîñò³, ùî âèçíà÷àºòüñÿ. Ðîçð³çíÿþòü òàê³ âèäè îö³íêè ö³ííèõ
ïàïåð³â:

- îö³íêà ³íâåñòîðà ïðè âèáîð³ îá’ºêòà ³íâåñòèö³é, ôîðìóâàíí³,
îïòèì³çàö³¿ ³ óïðàâë³íí³ ïîðòôåëåì ö³ííèõ ïàïåð³â ç óðàõó-
âàííÿì ðèçèêó, ïðèáóòêîâîñò³ ³ ë³êâ³äíîñò³, ìîæëèâîñò³ äè-
âåðñèô³êàö³¿ âêëàäåíü;

- îö³íêà åì³òåíòà ïðè âèçíà÷åíí³ íîì³íàëüíî¿, åì³ñ³éíî¿ âàð-
òîñò³, âàðòîñò³ ðîçì³ùåííÿ, ðèíêîâ³é âàðòîñò³ ïðè ïðîäàæó,
êîíâåðòàö³¿, êîíñîë³äàö³¿ ³ äðîáëåíí³;

- îö³íêà ïðîôåñ³éíîãî ó÷àñíèêà ðèíêó ïðè ï³äãîòîâö³ ³ ïðîâå-
äåíí³ ôîíäîâèõ îïåðàö³é. Ïðîôåñ³éíèì ó÷àñíèêàì ðèíêó òà
³íâåñòèö³éíèì ôîíäàì äîçâîëÿºòüñÿ çä³éñíþâàòè ïåðåîö³íêó
âêëàäåíü ó ö³íí³ ïàïåðè, êîòèðóâàííÿ ÿêèõ ðåãóëÿðíî ïóáë³-
êóþòüñÿ. Ïðè÷îìó âèòðàòè ïðîôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â òà ³íâåñ-
òèö³éíèõ ôîíä³â, ïîâ’ÿçàí³ ç óòâîðåííÿì þðèäè÷íî¿ îñîáè, òàê³,
ÿê îïëàòà çà ðåºñòðàö³þ ïðîñïåêòó åì³ñ³¿, äåðæàâíå ìèòî çà
ðåºñòðàö³þ, îäíîðàçîâèé çá³ð çà âèäà÷ó äîâãîñòðîêîâèõ ë³öåí-
ç³é, âàðò³ñòü ïðèäáàííÿ áëàíê³â (ñåðòèô³êàò³â) àêö³é ïðè ¿õ
âèïóñêó íàëåæèòü äî ñêëàäó íåìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â;

- îö³íêà ïî ñåãìåíòàõ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;
- îö³íêà ïî âèäàõ ö³ííèõ ïàïåð³â;
- îö³íêà, ùî âèêîðèñòîâóº êîìá³íàö³þ ð³çíèõ ìåòîä³â, òà ³í.

Âåëèê³é ê³ëüêîñò³ ð³çíîìàí³òíèõ âèä³â ö³ííèõ ïàïåð³â â³ä-
ïîâ³äàþòü ð³çí³ ìåòîäè÷í³ ï³äõîäè äî ¿õ îö³íêè. Îö³íêà àêö³é,
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îáë³ãàö³é, âåêñåë³â, òîâàðíèõ ñêëàäñüêèõ ñâ³äîöòâ òà ³íøèõ âè-
ä³â ö³ííèõ ïàïåð³â â³äð³çíÿþòüñÿ ÿê çà ìåòîäèêîþ, òàê ³ çà ö³ëÿ-
ìè. Á³ðæîâå ö³íîóòâîðåííÿ â³äð³çíÿºòüñÿ â³ä åì³ñ³éíîãî. Ö³íîó-
òâîðåííÿ íà ö³íí³ ïàïåðè, ùî àêòèâíî êîòèðóþòüñÿ (ìàþòü ïî-
ïèò â ³íâåñòîð³â), òèïó «áëàêèòíèõ ô³øîê», «äðóãîãî åøåëîíó», ³
òàê³, ùî íå êîòèðóþòüñÿ (ïîïèò íà ÿê³ â³äñóòí³é ÷è íåçíà÷íèé)
ìàº ð³çí³ áàçîâ³ ï³äõîäè. Ïðè îö³íö³ äîö³ëüíå êîìïëåêñíå âèêî-
ðèñòàííÿ òàêèõ ìåòîä³â, ÿê åêñïåðòíèé, àíàë³òè÷íèé, ñòàòèñòè÷-
íèé, ³íäåêñíèé, íîðìàòèâíî-ïàðàìåòðè÷íèé, áàëàíñîâèé, ìîäåëþ-
âàííÿ ³ ïðîãíîçóâàííÿ.

Метод Зміст методу Особливості методу 

Експертний 
метод 

експертні оцінки фахівцями наявних 
тенденцій і можливих напрямів зміни 
вартості цінних паперів та їх 
узагальнення 

необхідність ретельного 
підбору експертів і 
детального відбору 
аналізованих станів 

Аналітичний 
метод 

системний аналіз складових 
елементів вартості цінного папера і 
різноспрямованих чинників, що 
одночасно впливають на рівень 
кожного елемента 

урахування великої 
кількості різноманітних 
джерел інформації 

Статистичний 
метод 

статистичний аналіз із застосуванням 
середніх величин, індексів, дисперсії, 
варіації, кореляції, регресії  

необхідність правильно 
визначити вид 
статистичної залежності 

Індексний 
метод 

визначення загальної тенденції зміни 
кон’юнктури ринку певних видів 
цінних паперів 

складність вибору 
фондового індексу для 
неконвертованих цінних 
паперів 

Нормативно-
параметричний 
метод 

за параметрами (інвестиційними 
характеристиками) цінного папера 
задається діапазон нормативних 
значень, які оцінюються певною 
кількістю балів. Вартісна оцінка суми 
балів визначає рівень ціни 

нерівноцінність окремих 
параметрів, великий 
діапазон нормативних 
значень, суб’єктивність 
бальної оцінки 

Балансовий 
метод 

за балансом визначають номінальну 
вартість акцій (статутний капітал) і 
облігацій (короткострокові і 
довгострокові позики), ринкову 
вартість (емісійний доход) і ціну 
викупу (чисті активи) 

неможливість урахувати 
різні чинники 
ціноутворення 

Моделювання схемне віддзеркалення впливу різних 
чинників на рівень ціни 

складність вибору 
найкращої моделі для 
конкретного виду 
цінного папера 

Îñîáëèâå ì³ñöå ñåðåä ìåòîä³â îö³íêè âàðòîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â
ïîñ³äàº ðåéòèíã. Áàãàòî ³íñòèòóö³éíèõ ³ ïðèâàòíèõ ³íâåñòîð³â
ââàæàþòü ñèñòåìó ðåéòèíãó êîðèñíîþ. Áàíêè (îñîáëèâî ìàë³)
âðàõîâóþòü ðåéòèíã ö³ííèõ ïàïåð³â ïðè ôîðìóâàíí³ ñâî¿õ ïîðò-
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ôåë³â ³íâåñòèö³é; âåëèê³ áàíêè òàêîæ âäàþòüñÿ äî ðåéòèíãó, ïå-
ðåâ³ðÿþ÷è ïðàâèëüí³ñòü ðåçóëüòàò³â âëàñíèõ äîñë³äæåíü. Áðî-
êåðè çâè÷àéíî âèâ÷àþòü ðåéòèíãè â ïðîöåñ³ ïðèéíÿòòÿ ³íâåñòè-
ö³éíèõ ð³øåíü, à òàêîæ ³íôîðìóþòü ïðî íèõ ñâî¿õ êë³ºíò³â. Ñòðà-
õîâ³ êîìïàí³¿, íàâ³òü íåçâàæàþ÷è íà òå, ùî ¿õí³ âëàñí³ ñï³âðîá³-
òíèêè çàéìàþòüñÿ ³íâåñòèö³éíèì àíàë³çîì, áåðóòü äî óâàãè ðåé-
òèíã, êîëè êóïóþòü îáë³ãàö³¿. Ðåéòèíã ââàæàºòüñÿ äóæå âàæëè-
âèì äëÿ óïðàâë³ííÿ ïîðòôåëÿìè ³íâåñòèö³é. Ðåéòèíãîâ³ äîñë³-
äæåííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó ïðîâîäÿòü ÿê ïðîôåñ³éí³ ó÷àñíèêè
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, òàê ³ îêðåì³ àíàë³òèêè, ÿê³ íå º ïðîôåñ³î-
íàëàìè ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Âñ³ ðåéòèíãîâ³ êîìïàí³¿ êîðèñòóþòüñÿ ìàéæå îäíàêîâèìè
ñèìâîëàìè. Êîæíèé ñèìâîë ïîçíà÷àº ïðèáëèçíî òå ñàìå, ùî é
³íâåñòèö³éíèé ðåéòèíã:

- âèùèé ð³âåíü – ÀÀÀ;
- âèñîêèé ð³âåíü – ÀÀ;
- ð³âåíü âèùå ñåðåäíüîãî, ³íâåñòèö³¿ íàä³éí³ – À;
- ñåðåäí³é ð³âåíü, äåÿêà íåâèçíà÷åí³ñòü – ÂÂÂ+, ÂÂÂ-;
- çàäîâ³ëüíèé ð³âåíü, âèñîêà íåâèçíà÷åí³ñòü – ÂÂ;
- ñïåêóëÿòèâíèé – Â;
- ñïåêóëÿòèâíèé, âèñîêèé ðèçèê íåâèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü –

ÑÑÑ;
- ñïåêóëÿòèâíèé, ìàº äîñèòü âåëèêó éìîâ³ðí³ñòü íåâèêîíàííÿ

çîáîâ’ÿçàíü – ÑÑ, Ñ;
- ïðîñòðî÷åí³ ÖÏ, î÷åâèäíî¿ âàðòîñò³ íå ìàþòü – DDD, DD.

Ðàíæèðóâàííÿ, òîáòî ïðèñâîºííÿ ïåâíîãî ì³ñöÿ â ðåéòèíãó
íå çàâæäè º îá’ºêòèâíèì. Íàéêðàùå éîãî ðåçóëüòàòè ðîçãëÿäàòè
ÿê ³ìîâ³ðí³, àëå íå àáñîëþòí³.

Ó ö³ëîìó ï³äñóìêîâà âåëè÷èíà âàðòîñò³ ö³ííîãî ïàïåðà ïî-
âèííà âèçíà÷àòèñÿ øëÿõîì ðîçðàõóíêó ñåðåäíüîàðèôìåòè÷íî¿
çâàæåíî¿ çíà÷åíü âàðòîñò³ àáî ¿õ ïèòîìèõ âàæåë³â, âèçíà÷åíèõ
ð³çíèìè ìåòîäàìè. Âèá³ð ìåòîä³â îö³íêè çàëåæèòü â³ä âèäó ö³í-
íîãî ïàïåðà, ñòàòóñó, ãàëóçåâî¿ ³ òåðèòîð³àëüíî¿ íàëåæíîñò³ åì³-
òåíòà, ³íâåñòèö³éíèõ õàðàêòåðèñòèê (ïðèáóòêîâîñò³, ë³êâ³äíîñò³,
íàä³éíîñò³ ³ áåçïåêè) ö³ííèõ ïàïåð³â, âèäó âàðòîñò³ ö³ííîãî ïà-
ïåðà ³ ìåòè îö³íêè.

Ë³òåðàòóðà

1. Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî îö³íêó ìàéíà, ìàéíîâèõ ïðàâ òà ïðîôåñ³éíó
îö³íî÷íó ä³ÿëüí³ñòü â Óêðà¿í³» â³ä 12 ëèïíÿ 2001 ðîêó ¹ 2658-III.

2. Áåðäíèêîâà Ò.Á. Ðûíîê öåííûõ áóìàã è áèðæåâîå äåëî – Ì.:
ÈÍÔÐÀ-Ì, 2002.
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ïîñîáèå. – Ì.: ÈÍÔÐÀ-Ì, 2002. .
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Ðîçä³ë I²

ÕÀÐÀÊÒÅÐÈÑÒÈÊÀ

ÎÊÐÅÌÈÕ ÂÈÄ²Â

Ö²ÍÍÈÕ ÏÀÏÅÐ²Â
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§ 1. Ïîíÿòòÿ àêö³¿

Àêö³ÿ º îäíèì ³ç íàéá³ëüø ïîøèðåíèõ âèä³â ö³ííèõ ïàïåð³â.
Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ îá³ãó àêö³é â Óêðà¿í³ çä³éñíþºòüñÿ Öèâ³-
ëüíèì êîäåêñîì Óêðà¿íè, Çàêîíàìè Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè
òà ôîíäîâó á³ðæó», «Ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòåìó òà
îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â», «Ïðî ãîñïîäàð-
ñüê³ òîâàðèñòâà» òà ³í.

Àêö³ÿ – ö³ííèé ïàï³ð áåç óñòàíîâëåíîãî ñòðîêó îá³ãó, ùî çà-
ñâ³ä÷óº äîëüîâó ó÷àñòü ó ñòàòóòíîìó ôîíä³ àêö³îíåðíîãî òîâàðè-
ñòâà, ï³äòâåðäæóº ÷ëåíñòâî â àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³ òà ïðàâî
íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³ íèì, äàº ïðàâî éîãî âëàñíèêîâ³ íà îäåð-
æàííÿ ÷àñòèíè ïðèáóòêó ó âèãëÿä³ äèâ³äåíäó, à òàêîæ íà ó÷àñòü
ó ðîçïîä³ë³ ìàéíà ïðè ë³êâ³äàö³¿ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà.

Àêö³ÿ ïîâèííà ì³ñòèòè òàê³ ðåêâ³çèòè: ô³ðìîâå íàéìåíó-
âàííÿ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà òà éîãî ì³ñöåçíàõîäæåííÿ, íà-
éìåíóâàííÿ ö³ííîãî ïàïåðà – «àêö³ÿ», ¿¿ ïîðÿäêîâèé íîìåð, äàòó
âèïóñêó, âèä àêö³¿ òà ¿¿ íîì³íàëüíó âàðò³ñòü, ³ì’ÿ âëàñíèêà (äëÿ
³ìåííî¿ àêö³¿), ðîçì³ð ñòàòóòíîãî ôîíäó àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà
íà äåíü âèïóñêó àêö³é, à òàêîæ ê³ëüê³ñòü àêö³é, ùî âèïóñêàþòü-
ñÿ, ñòðîê âèïëàòè äèâ³äåíä³â òà ï³äïèñ ãîëîâè ïðàâë³ííÿ àêö³î-
íåðíîãî òîâàðèñòâà àáî ³íøî¿ óïîâíîâàæåíî¿ íà öå îñîáè, ïå÷àò-
êó àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà. Äî àêö³¿ ìîæå äîäàâàòèñÿ êóïîí-
íèé ëèñò íà âèïëàòó äèâ³äåíä³â.

Àêö³îíåðàì ìîæå âèäàâàòèñÿ ñåðòèô³êàò íà ñóìàðíó íîì³-
íàëüíó âàðò³ñòü àêö³é. Àëå öÿ âèìîãà º íåîáîâ’ÿçêîâîþ äî âèêî-
íàííÿ. Îñíîâíîþ îçíàêîþ àêö³¿ ÿê ö³ííîãî ïàïåðà º òå, ùî àêö³ÿ
º íåïîä³ëüíîþ. Ó ðàç³ êîëè îäíà ³ òà æ àêö³ÿ íàëåæèòü ê³ëüêîì
îñîáàì, óñ³ âîíè âèçíàþòüñÿ ñï³ââëàñíèêàìè àêö³¿ ³ ìîæóòü çä³é-
ñíþâàòè ñâî¿ ïðàâà ÷åðåç îäíîãî ç íèõ àáî ÷åðåç ñï³ëüíîãî ïðåä-
ñòàâíèêà.

Ò å ì à  6

Àêö³¿ òà ìåõàí³çì ¿õ ôóíêö³îíóâàííÿ
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Çã³äíî ç³ ñò. 4 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè ³ ôîíäîâó
á³ðæó» â³ä 18 ÷åðâíÿ 1991 ðîêó ç íàñòóïíèìè çì³íàìè òà äîïî-
âíåííÿìè îäí³ºþ ç îñíîâíèõ õàðàêòåðèñòèê àêö³¿ º òå, ùî àêö³ÿ
– öå ö³ííèé ïàï³ð, ÿêèé çàñâ³ä÷óº ïàéîâó ó÷àñòü ó ñòàòóòíîìó
ôîíä³ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, ï³äòâåðäæóº ÷ëåíñòâî â àêö³îíå-
ðíîìó òîâàðèñòâ³ òà ïðàâî íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³ öèì òîâàðèñ-
òâîì. Ñòàòòåþ 6 óêàçàíîãî çàêîíó ïåðåäáà÷àºòüñÿ, ùî ïðè ïðè-
éíÿòò³ ð³øåííÿ ïðî âèïóñê àêö³é çàñíîâíèêè àêö³îíåðíîãî òî-
âàðèñòâà âèçíà÷àþòü òàêîæ óìîâè ðîçïîðÿäæåííÿ àêö³ÿìè.

Çã³äíî ç³ ñò. 25 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ãîñïîäàðñüê³ òîâàðèñò-
âà» â³ä 19 âåðåñíÿ 1991 ðîêó ç íàñòóïíèìè çì³íàìè òà äîïîâíåí-
íÿìè àêö³¿ çàêðèòîãî àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ðîçïîâñþäæóþòü-
ñÿ ëèøå ì³æ çàñíîâíèêàìè (àêö³îíåðàìè) ³ íå ìîæóòü ðîçïî-
âñþäæóâàòèñÿ øëÿõîì ïåðåäïëàòè, êóïóâàòèñü ³ ïðîäàâàòèñü.
Òàêèì ÷èíîì, â³ä÷óæåííÿ àêö³é çàêðèòîãî àêö³îíåðíîãî òîâà-
ðèñòâà, çã³äíî ç ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì, ìîæëèâå ëèøå ñåðåä
çàñíîâíèê³â (àêö³îíåð³â) öüîãî òîâàðèñòâà. Äàíà ïîçèö³ÿ áóëà
ï³äòâåðäæåíà òàêîæ ó Ëèñò³ Ì³í³ñòåðñòâà åêîíîì³êè Óêðà¿íè
â³ä 18.12.96 ð. ¹ 23-23/1277 («Óðÿäîâèé êóð’ºð» ¹ 16–17 â³ä
30.01.97 ð.)

Ïðèâàòèçàö³ÿ ³ ðîçäåðæàâëåííÿ äåðæàâíîãî ìàéíà ïåðåäáà-
÷àº àêö³îíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ, ñòâîðåííÿ íà áàç³ äåðæàâíèõ ï³ä-
ïðèºìñòâ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ â³äêðèòîãî àáî çàêðèòîãî òèïó.
Àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè çä³éñíþºòüñÿ âèïóñê ïàéîâèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, ÿê ïðàâèëî, ó âèãëÿä³ àêö³é. Åì³òåíò ñàìîñò³éíî
ïðèéìàº ð³øåííÿ ïðî ðîçì³ð éîãî ñòàòóòíîãî ôîíäó, ïðî òå, íà
ñê³ëüêè ð³âíèõ ÷àñòèí â³í áóäå ïîä³ëåíèé. Ïðè öüîìó åì³òåíò
ïîâèíåí âðàõîâóâàòè âñòàíîâëåíí³ çàêîíîäàâñòâîì îáìåæåííÿ,
ùî ñòîñóþòüñÿ ì³í³ìàëüíèõ ðîçì³ð³â ñòàòóòíîãî ôîíäó, ÿêùî âîíè
³ñíóþòü. Âëàñíèê àêö³¿ º âëàñíèêîì ÷àñòêè ìàéíà, ãðîøîâèõ
êîøò³â, ö³ííèõ ïàïåð³â, à òàêîæ ìàéíîâèõ òà íåìàéíîâèõ ïðàâ,
ùî íàëåæàòü åì³òåíòó íà ïðàâàõ âëàñíîñò³. Êîíêðåòíî – ïàéîâà
ó÷àñòü àêö³îíåðà îçíà÷àº íå ò³ëüêè òå, ùî éîìó íàëåæèòü ïåâíà
÷àñòêà ñòàòóòíîãî ôîíäó åì³òåíòà, à é òå, ùî éîìó íàëåæèòü ïðî-
ïîðö³éíà ö³é ÷àñòö³ ÷àñòèíà çàçíà÷åíî¿ âëàñíîñò³ åì³òåíòà, ùî
áóëà ïðèäáàíà îñòàíí³ì ó ïðîöåñ³ ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Íåçàëåæíî â³ä ôîðìè âíåñêó âàðò³ñòü àêö³é âèðàæàºòüñÿ â
ãðèâíÿõ. Ï³äïðèºìñòâà, îðãàí³çàö³¿ òà óñòàíîâè ìîæóòü ïðèäáà-
òè àêö³¿ çà êîøòè, ùî íàäõîäÿòü ó ¿õ ðîçïîðÿäæåííÿ ï³ñëÿ ñïëà-
òè ïîäàòê³â òà â³äñîòê³â çà áàíê³âñüêèé êðåäèò.

Ï³ñëÿ ïîâíî¿ ñïëàòè ¿õ âàðòîñò³ àêö³¿ âèäàþòüñÿ ïîêóïöåâ³.
ÀÒ ìîæå âèêóïîâóâàòè â àêö³îíåðà àêö³¿, ÿê³ éîìó íàëåæàòü,
äëÿ íàñòóïíîãî ¿õ ïåðåïðîäàæó, ðîçïîâñþäæåííÿ ñåðåä ñâî¿õ
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ïðàö³âíèê³â àáî àíóëþâàííÿ. Ö³ àêö³¿ ìàþòü áóòè ðåàë³çîâàí³
àáî àíóëüîâàí³ â ñòðîê íå á³ëüøå îäíîãî ðîêó. Ïðîòÿãîì öüîãî
ïåð³îäó ðîçïîä³ë ïðèáóòêó, à òàêîæ ãîëîñóâàííÿ ³ âèçíà÷åííÿ
êâîðóìó íà çàãàëüíèõ çáîðàõ àêö³îíåð³â çä³éñíþºòüñÿ áåç óðà-
õóâàííÿ ïðèäáàíèõ àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì âëàñíèõ àêö³é.

Çà ï³äñóìêàìè ðîêó â ïîðÿäêó, ïåðåäáà÷åíîìó ñòàòóòîì ÀÒ, ç
ïðèáóòêó, ùî çàëèøàºòüñÿ ó éîãî ðîçïîðÿäæåíí³ ï³ñëÿ ñïëàòè
ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîäàâñòâîì ïîäàòê³â, ³íøèõ ïëàòåæ³â äî áþ-
äæåòó òà â³äñîòê³â çà áàíê³âñüêèé êðåäèò, íà àêö³¿ âèïëà÷óþòü-
ñÿ äèâ³äåíäè. Îïîäàòêóâàííÿ äîõîä³â ç ö³ííèõ ïàïåð³â çä³éñíþ-
ºòüñÿ çã³äíî ³ç çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè.

§ 2. Âèäè àêö³é òà ¿õ ïðèçíà÷åííÿ

Çàêîíîäàâñòâîì âñòàíîâëþºòüñÿ, ùî àêö³¿ ìîæóòü áóòè äåê³ëü-
êîõ âèä³â. Çîêðåìà, âèä³ëÿþòü ïðîñò³ ³ ïðèâ³ëåéîâàí³, ³ìåíí³ òà
íà ïðåä’ÿâíèêà, ³íø³ âèäè.

Ïðîñò³ àêö³¿. Íàéïîøèðåí³øèì âèäîì àêö³é º ïðîñò³ àêö³¿.
Âëàñíèê ïðîñòî¿ àêö³¿, ÿê ïðàâèëî, ìàº îäèí ãîëîñ íà çáîðàõ àêö³-
îíåð³â. Äîõ³ä ó âèãëÿä³ äèâ³äåíäó íà ïðîñòó àêö³þ âèïëà÷óºòüñÿ
â îñòàííþ ÷åðãó, òîáòî ï³ñëÿ ñïëàòè äèâ³äåíä³â ïî ïðèâ³ëåéîâà-
íèõ àêö³ÿõ. Äèâ³äåíäè, ÿê ïðàâèëî, âèïëà÷óþòüñÿ ó âèïàäêó îòðè-
ìàííÿ åì³òåíòîì äîñòàòíüîãî ÷èñòîãî ïðèáóòêó. ßêùî åì³òåíò
çà ðåçóëüòàòàìè ð³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ îòðèìàâ íåçíà÷íèé ïðèáóòîê
àáî âçàãàë³ çáèòêè, òî äèâ³äåíäè íà ïðîñò³ àêö³¿ íå âèïëà÷óþòü-
ñÿ. Òîáòî âèïëàòà äèâ³äåíä³â íà ïðîñò³ àêö³¿ íå ãàðàíòóºòüñÿ
åì³òåíòîì.

 Ç äîñâ³äó ³íøèõ êðà¿í â³äîìî, ùî áóâàþòü âèïàäêè, êîëè
åì³òåíò, ÿêùî öå íå çàáîðîíåíî éîãî óñòàíîâ÷èìè äîêóìåíòàìè,
ìàº ìîæëèâ³ñòü âèïëà÷óâàòè äèâ³äåíäè çà ïðîñò³ àêö³¿ çà îñòàí-
í³é ð³ê íàâ³òü òîä³, êîëè â³í íå îòðèìàâ äîñòàòíüîãî ïðèáóòêó
àáî çàê³í÷èâ ð³ê ç³ çáèòêàìè, àëå ìàº íåðîçïîä³ëåíèé ïðèáóòîê
çà ïîïåðåäí³ ðîêè. Â Óêðà¿í³ ÷èííå çàêîíîäàâñòâî äîçâîëÿº åì³-
òåíòàì âèïëà÷óâàòè äèâ³äåíäè çà àêö³¿ ç ïðèáóòêó, îòðèìàíîãî
çà ïîïåðåäí³é ð³ê.

Ó ðÿä³ êðà¿í, ó òîìó ÷èñë³ é Óêðà¿í³, ð³øåííÿ ïðî âèïëàòó òà
ðîçì³ð äèâ³äåíä³â íà ïðîñò³ àêö³¿ ïðèéìàºòüñÿ çàãàëüíèìè çáî-
ðàìè àêö³îíåð³â, â ³íøèõ – ðàäîþ äèðåêòîð³â, à çàãàëüí³ çáîðè
àêö³îíåð³â ëèøå çàòâåðäæóþòü öå ð³øåííÿ.

ßêùî åì³òåíò ë³êâ³äóºòüñÿ, òî âëàñíèê ïðîñòî¿ àêö³¿ îòðèìóº
ïðîïîðö³éíó ÷àñòèíó ìàéíà åì³òåíòà â îñòàííþ ÷åðãó, òîáòî ï³ñ-
ëÿ ðîçðàõóíêó åì³òåíòà ç äåðæàâîþ, êðåäèòîðàìè, òðóäîâèì êî-
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ëåêòèâîì ³ âëàñíèêàìè ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é. Äåðæàòåë³ ïðîñ-
òèõ àêö³é ìàþòü òàê³ ïðàâà: ïðàâî îòðèìóâàòè áóäü-ÿê³ äèâ³äå-
íäè, ùî âèïëà÷óþòüñÿ àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì íà ïðîñò³ àê-
ö³¿; ìîæëèâ³ñòü íàãðîìàäæåííÿ êàï³òàëó; ïîð³âíÿíî ñïðèÿòëè-
âå îïîäàòêóâàííÿ; ïðàâî ïðîäàòè ñâîþ ÷àñòêó àêö³é; ïðàâî ãî-
ëîñó; ïðàâî îáèðàòè êåð³âíèêà ³ çàòâåðäæóâàòè ô³íàíñîâ³ òà àó-
äèòîðñüê³ çâ³òè òà ³íø³ äîêóìåíòè; ïðàâî îòðèìóâàòè êîï³¿ ð³÷-
íèõ ³ êâàðòàëüíèõ çâ³ò³â òîùî; ïðàâî ç’ÿñîâóâàòè ïèòàííÿ ä³-
ÿëüíîñò³ òîâàðèñòâà íà çáîðàõ àêö³îíåð³â.

Ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿. Ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ íàçèâàþòüñÿ òàê
òîìó, ùî ¿õ âëàñíèê ìàº ïåâí³ ïðèâ³ëå¿ ïîð³âíÿíî ç âëàñíèêàìè
ïðîñòèõ àêö³é òîãî ñàìîãî åì³òåíòà. Ïåðåë³ê òà çì³ñò ïðèâ³ëå¿â,
ÿê ïðàâèëî, çàêð³ïëþºòüñÿ â óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíòàõ åì³òåíòà.
Òàê, ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ äàþòü âëàñíèêîâ³ ïåðåâàæíå ïðàâî íà
îäåðæàííÿ äèâ³äåíä³â, à òàêîæ íà ïð³îðèòåòíó ó÷àñòü ó ðîçïîä³-
ë³ ìàéíà àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà â ðàç³ éîãî ë³êâ³äàö³¿. Àëå
âëàñíèêè ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é íå ìàþòü ïðàâà áðàòè ó÷àñòü â
óïðàâë³íí³ àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì, ÿêùî ³íøå íå ïåðåäáà÷å-
íî éîãî ñòàòóòîì. Ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ ìîæóòü âèïóñêàòèñÿ ³ç
ô³êñîâàíèì äèâ³äåíäîì ó ïðîöåíòàõ äî ¿õ íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³,
ÿêèé âèïëà÷óºòüñÿ ùîð³÷íî. Âèïëàòà äèâ³äåíä³â çä³éñíþºòüñÿ â
ðîçì³ð³, çàçíà÷åíîìó â àêö³¿, íåçàëåæíî â³ä ðîçì³ðó îäåðæàíîãî
òîâàðèñòâîì ïðèáóòêó ó â³äïîâ³äíîìó ðîö³. Ó òîìó ðàç³ êîëè
ïðèáóòîê â³äïîâ³äíîãî ðîêó º íåäîñòàòí³ì, âèïëàòà äèâ³äåíä³â çà
ïðèâ³ëåéîâàíèìè àêö³ÿìè ïðîâàäèòüñÿ çà ðàõóíîê ðåçåðâíîãî
ôîíäó. ßêùî ðîçì³ð äèâ³äåíä³â, ùî ñïëà÷óþòüñÿ àêö³îíåðàì, çà
ïðîñòèìè àêö³ÿìè ïåðåâèùóº ðîçì³ð äèâ³äåíä³â ïî ïðèâ³ëåéîâà-
íèõ àêö³ÿõ, âëàñíèêàì îñòàíí³õ ìîæå ïîäàâàòèñÿ äîïëàòà äî
ðîçì³ðó äèâ³äåíä³â, âèïëà÷åíèõ ³íøèì àêö³îíåðàì. Ïîðÿäîê
çä³éñíåííÿ ïåðåâàæíîãî ïðàâà íà îäåðæàííÿ äèâ³äåíä³â çàêîíî-
äàâñòâîì íå âèçíà÷åíèé, òîìó ïîâèíåí âèçíà÷àòèñÿ ñòàòóòîì
ñàìîãî àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà.

Ïðè ë³êâ³äàö³¿ åì³òåíòà âëàñíèê ïðèâ³ëåéîâàíî¿ àêö³¿, ÿê
ïðàâèëî, îòðèìóº ïðîïîðö³éíó ÷àñòèíó ìàéíà åì³òåíòà â ïåðåäî-
ñòàííþ ÷åðãó, òîáòî ï³ñëÿ ðîçðàõóíê³â ³ç äåðæàâîþ, êðåäèòîðàìè
³ òðóäîâèì êîëåêòèâîì. Îäíàê º âèíÿòêè, êîëè óñòàíîâ÷³ äîêó-
ìåíòè åì³òåíòà ìîæóòü ðåãóëþâàòè äàí³ â³äíîñèíè ïî-³íøîìó.

Ó ä³ÿëüíîñò³ êîðïîðàö³é ³íîçåìíèõ êðà¿í, íàïðèêëàä, àìåðè-
êàíñüêèõ, áóâàþòü âèïàäêè, êîëè ïðèâ³ëåéîâàí³ñòü ìîæå çíàéòè
ñâîº âò³ëåííÿ íå ò³ëüêè ÿê ìàéíîâå ïðàâî, àëå ³ ÿê íåìàéíîâå.
Òàê, ïîðÿä ç³ çâè÷àéíèìè àêö³ÿìè êëàñó «îäíà àêö³ÿ – îäèí
ãîëîñ» ìîæóòü âèïóñêàòèñÿ ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ êëàñó «îäíà
àêö³ÿ – äåÿêà ê³ëüê³ñòü ãîëîñ³â».
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Ó íàø³é êðà¿í³ âèïóñê ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é ðåãóëþº Çàêîí
«Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâó á³ðæó» òà îêðåì³ íîðìàòèâí³ äî-
êóìåíòè. Âèïóñê ïðîñòèõ àêö³é ÀÒ çä³éñíþºòüñÿ â ðîçì³ð³ éîãî
ñòàòóòíîãî ôîíäó àáî íà âñþ âàðò³ñòü ìàéíà äåðæàâíîãî ï³äïðè-
ºìñòâà (ó ðàç³ ïåðåòâîðåííÿ éîãî â ÀÒ), à äîäàòêîâèé âèïóñê
àêö³é ìîæëèâèé ó òîìó ðàç³, êîëè âñ³ ðàí³øå âèïóùåí³ àêö³¿
ïîâí³ñòþ îïëà÷åí³ çà âàðò³ñòþ, ÿêà º íå íèæ÷îþ íîì³íàëüíî¿.
Ùîäî ê³ëüêîñò³ ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é, òî âîíè íå ìîæóòü áóòè
âèïóùåí³ íà ñóìó, ùî ïåðåâèùóº 10 ïðîöåíò³â ñòàòóòíîãî ôîíäó
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà.

Âðàõîâóþ÷è ñâ³òîâèé äîñâ³ä ³ òåíäåíö³þ äî ãëîáàë³çàö³¿ ðèí-
êó ö³ííèõ ïàïåð³â, ñë³ä ï³äêðåñëèòè, ùî ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ ìî-
æóòü áóòè äåê³ëüêîõ âèä³â. Íàéïîøèðåí³øèìè ç íèõ º êóìóëÿ-
òèâí³ ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿. Àêö³¿ òàêîãî òèïó ïåðåäáà÷àþòü, ùî
ïðîïóùåí³, òîáòî íåâèïëà÷åí³, äèâ³äåíäè íàêîïè÷óþòüñÿ ³ ìàþòü
áóòè âèïëà÷åí³ äî âèïëàòè äèâ³äåíä³â íà çâè÷àéí³ àêö³¿. Íåâè-
ïëàòà äèâ³äåíä³â ìîæå áóòè ïîâ’ÿçàíà ç ô³íàíñîâèìè òðóäíîùà-
ìè êîìïàí³¿ àáî ç ð³øåííÿì ðàäè äèðåêòîð³â âèêîðèñòàòè íà
äàíîìó åòàï³ ïðèáóòîê äëÿ ïîòðåá ô³ðìè.

ª òàêîæ íåêóìóëÿòèâí³ ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿. Öå àêö³¿, íà
ÿê³ íåîãîëîøåí³ äèâ³äåíäè íå íàêîïè÷óþòüñÿ ³, ÿê ïðàâèëî, âòðà-
÷àþòüñÿ íàçàâæäè.

Ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿, ùî áåðóòü ó÷àñòü ó ïðèáóòêàõ. Òàê³
àêö³¿ âèïóñêàþòüñÿ äîñèòü ð³äêî. Êð³ì ðåãóëÿðíî îòðèìóâàíî-
ãî ô³êñîâàíîãî äîõîäó, ¿õí³ âëàñíèêè – íàð³âí³ ç âëàñíèêàìè
çâè÷àéíèõ àêö³é – áåðóòü ó÷àñòü ó ðîçïîä³ë³ ïðèáóòêó, îòðèìóþ-
÷è äîäàòêîâ³ äèâ³äåíäè. Òàêà ñèòóàö³ÿ ìîæå âèíèêíóòè, êîëè
óñï³øíî ïðàöþþ÷à ô³ðìà îäåðæóº âåëèê³ ïðèáóòêè. Âëàñíèêàì
òàêèõ ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é ìîæóòü òàêîæ íàäàâàòèñÿ äåÿê³
íåìàéíîâ³ ïðàâà, íàïðèêëàä, ïðàâî ãîëîñó â óïðàâë³íí³ êîìïàí³-
ºþ. Ìàéíîâ³ ïðàâà, ÿê³ ìîæóòü íàäàâàòèñÿ âëàñíèêàì ïðèâ³ëå-
éîâàíèõ àêö³é òàêîãî òèïó, îáìåæóþòüñÿ ïðàâîì ó÷àñò³ â ðîçïî-
ä³ë³ ïðèáóòê³â ÷àñòêîâî àáî ïîâí³ñòþ. Âëàñíèêè ïåðøèõ ìîæóòü
áðàòè ó÷àñòü ó äîäàòêîâîìó ðîçïîä³ë³ äîõîäó (òîáòî ïîíàä òå, ùî
âîíè îäåðæàëè ÿê âëàñíèêè ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é) íà ïðîïîð-
ö³éí³é ç âëàñíèêàìè àêö³é îñíîâ³, àëå íå âèùîþ çà äîäàòêîâó
ñòàâêó, ùî çàçíà÷åíà â ¿õíüîìó ñåðòèô³êàò³. Íàïðèêëàä, ó ñåðòè-
ô³êàò³ âèçíà÷åíî, ùî äèâ³äåíäè íà ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ äîð³âíþ-
þòü 7 â³äñîòê³â íîì³íàëó, àëå äèâ³äåíäè çà ó÷àñòü ó ïðèáóòêàõ
íå ìîæóòü ïåðåâèùóâàòè 10 â³äñîòê³â. Òàêèì ÷èíîì, ó÷àñòü ó
ïðèáóòêàõ áóäå îáìåæåíà 3 â³äñîòêàìè. Âëàñíèêè àêö³é, ùî ïî-
âí³ñòþ áåðóòü ó÷àñòü ó ðîçïîä³ë³ ïðèáóòêó, îäåðæóþòü çà çâ³ò-
íèé ð³ê ñâ³é ô³êñîâàíèé ðàí³øå äîõ³ä (à, ìîæëèâî, ùå é êóìóëÿ-
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òèâíèé äèâ³äåíä çà ïîïåðåäí³ ðîêè), êð³ì öüîãî, íà ïðîïîðö³é-
í³é îñíîâ³ âîíè îäåðæóþòü àêö³¿, ÿê³ ïîâí³ñòþ áåðóòü ó÷àñòü ó
ðîçïîä³ë³ ïðèáóòê³â, âñòàíîâëåí³ äèâ³äåíäè – 6 â³äñîòê³â â³ä íî-
ì³íàëó. Ï³ñëÿ îòðèìàííÿ ñâî¿õ 6 â³äñîòê³â àêö³îíåðè ïðåòåíäó-
þòü ³ íà ïåâíó ÷àñòêó â äîäàòêîâèõ äèâ³äåíäàõ. Öÿ ÷àñòêà âè-
çíà÷àºòüñÿ ï³ñëÿ òîãî, ÿê âëàñíèêè çâè÷àéíèõ àêö³é îäåðæóþòü
òàêîæ ïî 6 â³äñîòê³â äîõîäó. Ñóìà, ùî çàëèøàºòüñÿ, ðîçïîä³ëÿ-
ºòüñÿ ïðîïîðö³éíî âàðòîñò³ àêö³é ì³æ óñ³ìà àêö³îíåðàìè (çâè-
÷àéíèìè òà ïðèâ³ëåéîâàíèìè).

Ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ ç ðåãóëüîâàíèìè äèâ³äåíäàìè – öå àê-
ö³¿, íà ÿê³ äèâ³äåíäè ïåð³îäè÷íî ïåðåðàõîâóþòüñÿ (ÿê ïðàâèëî
ùîêâàðòàëüíî) çàëåæíî â³ä ð³âíÿ äîõîäó òðèì³ñÿ÷íèìè ñêàðá-
íè÷èìè âåêñåëÿìè àáî çà àíàëîã³÷íèìè óðÿäîâèìè çîáîâ’ÿ-
çàííÿìè.

Êîíâåðòîâàí³ ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ äàþòü ¿õí³ì âëàñíèêàì
ïðàâî îáì³íþâàòè ö³ àêö³¿ íà ïåâíó ê³ëüê³ñòü ïðîñòèõ àêö³é òîãî
æ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà. Ñë³ä íàãîëîñèòè, ùî íà á³ðæ³ ö³íà íà
ïðîñò³ (íåêîíâåðòîâàí³) ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ á³ëüø ñòàá³ëüíà, í³æ
íà ïðîñò³. Ðèíêîâà ö³íà êîíâåðòîâàíèõ ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é
ìåíø ñòàá³ëüíà, í³æ ïðîñòèõ ïðèâ³ëåéîâàíèõ. Ïðè÷èíà öüîãî ïî-
ëÿãàº â òîìó, ùî ïåðø³ çàâæäè «ïîâ’ÿçàí³» ³ç ïðîñòèìè àêö³ÿìè, â
ÿê³ âîíè ìîæóòü áóòè ïåðåâåäåí³ çà ð³øåííÿì ¿õ âëàñíèêà.

Ïðåôàêö³¿ (ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿) òàêîæ ïîä³ëÿþòüñÿ íà òàê³,
ùî ï³äëÿãàþòü ³ íå ï³äëÿãàþòü ïîâåðíåííþ. Òîâàðèñòâà, ÿê³
âèïóñêàþòü ïðåôàêö³¿, ÷àñòî ðåçåðâóþòü çà ñîáîþ ïðàâî «â³ä³-
çâàòè» ¿õ øëÿõîì âèêóïó. Ïîâåðíåí³ñòü çðó÷íà äëÿ òîâàðèñòâ,
àëå íå äëÿ ³íâåñòîð³â. Ïðåôàêö³¿, ùî ïîâåðòàþòüñÿ, ÿê ïðàâèëî,
ïåðåäáà÷àþòü íåâåëèêó ïðåì³þ ïîíàä òó âåëè÷èíó àêòèâ³â, ÿêà
âèçíà÷åíà çà íèõ ó ñòàòóò³. Öÿ ïðåì³ÿ – ïåâíîãî ðîäó êîìïåíñà-
ö³ÿ çà ìîæëèâèé âèêóï ïðåôàêö³¿. Òàê³ ïðåôàêö³¿ âèïóñêàþòü-
ñÿ ç óìîâîþ, ùî áóäå ñòâîðåíî ôîíä âèêóïó. Âèêóïíèé ôîíä, íà
äóìêó ³íâåñòîð³â, – öå çíà÷íà ïåðåâàãà âèïóñêó ïðåôàêö³é. Âîíà
ïîëÿãàº îñü ó ÷îìó: ÿêùî ö³íà àêö³¿ çíèçèòüñÿ äî ö³íè, çàÿâëå-
íî¿ ïðè âèïóñêó, ÷è íèæ÷å íå¿, òî êîìïàí³ÿ çðîáèòü âñå ìîæëèâå,
ùîá âèêóïèòè ïåâíó ¿õ ê³ëüê³ñòü. Â³äïîâ³äíî âèïóñê ïðåôàêö³é
ç âèêóïíèì ôîíäîì ì³ñòèòü ó ñîá³ ïîòåíö³éíèé ñòàá³ë³çàòîð
ðèíêó ó âèãëÿä³ âèòðàò òîâàðèñòâà íà ùîð³÷íå ïîãàøåííÿ ÷àñ-
òèíè àêö³é. Âèêóïíèé ôîíä ñë³ä â³äð³çíÿòè â³ä ðåçåðâíîãî ôîí-
äó, ÿêèé ñòâîðþºòüñÿ äëÿ ïîñòóïîâîãî ïîãàøåííÿ âñüîãî âèïóñ-
êó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ïðåôàêö³¿, ùî íå ïîâåðòàþòüñÿ, íå ìîæóòü áóòè ïîãàøåí³ äîòè,
ïîêè ³ñíóº åì³òåíò, ÿêèé çä³éñíþâàâ öåé âèïóñê. Äëÿ òîâàðèñòâà
öå íåâèã³äíî, îñê³ëüêè ÷àñòèíà ñòðóêòóðè êàï³òàëó «çàìîðîæó-
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ºòüñÿ» íà âåñü ïåð³îä ¿¿ ³ñíóâàííÿ. Òîìó íåïîâåðíåí³ñòü ð³äêî
çóñòð³÷àºòüñÿ ñåðåä óìîâ âèïóñêó ïðåôàêö³é.

Ïðÿì³ ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ – öå àêö³¿ ç³ çâè÷àéíèìè ïðèâ³ëå-
ÿìè ùîäî àêòèâ³â ³ äèâ³äåíä³â. Âîíè ïåðåäáà÷àþòü ïåâí³ óìîâè
âèïóñêó äâîõ ïîïåðåäí³õ âèä³â ïðåôàêö³é. ßê ³ ðèíêîâà ö³íà
îáë³ãàö³é, ðèíêîâà ö³íà ïðÿìèõ ïðåôàêö³é çíèæóºòüñÿ ïðè çðî-
ñòàíí³ ð³âíÿ â³äñîòê³â òà ï³äâèùóºòüñÿ ïðè éîãî ïàä³íí³.

Ðåòðåêòèâí³ ïðåôàêö¿³. Á³ëüø³ñòü ¿õ ï³äëÿãàº ïîâåðíåííþ,
àëå ïðè öüîìó íå ìîæå áóòè âïåâíåíîñò³, ùî ïîãàøåííÿ çä³éñ-
íèòüñÿ, îñê³ëüêè öå ð³øåííÿ – ïðåðîãàòèâà òîâàðèñòâà. Àëå óòðè-
ìóâà÷³ (âëàñíèêè) ðåòðåêòèâíèõ ïðåôàêö³é ìîæóòü ïðèìóñèòè
òîâàðèñòâî ïîãàñèòè òàê³ àêö³¿ â ïåâíèé ìîìåíò çà âèçíà÷åíîþ
ö³íîþ. Óìîâè âèëó÷åííÿ ¿õ óñòàíîâëþþòüñÿ ïðè ï³äãîòîâö³ ¿õ
âèïóñêó.

²ñíóþòü òàêîæ ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ ç³ çì³ííèì àáî ïëàâàþ-
÷èì êóðñîì. Íàçèâàþòüñÿ âîíè òàê òîìó, ùî äèâ³äåíäí³ ïëàòåæ³
çì³íþþòüñÿ çàëåæíî â³ä ð³âíÿ â³äñîòê³â. ßêùî ð³âåíü â³äñîòê³â
çðîñòàº, òî çðîñòàþòü ³ ïëàòåæ³, òà íàâïàêè. Òàê³ àêö³¿ âèïóñêà-
þòüñÿ íà ðèíîê, êîëè ïðîäàæ ïðÿìèõ êîíâåðòîâàíèõ ³ ðåòðåêòè-
âíèõ àêö³é º ïðîáëåìàòè÷íèì. Ïðè öüîìó àêö³îíåðíå òîâàðèñò-
âî ââàæàº, ùî ð³âåíü â³äñîòêà çíà÷íî íå ï³äâèùèòüñÿ ïîð³âíÿíî
ç äàòîþ âèïóñêó àêö³é, àëå âîíî ãîòîâå âèïëà÷óâàòè á³ëüø âèñî-
ê³ äèâ³äåíäè, ÿêùî ð³âåíü â³äñîòê³â ïî÷èíàº çðîñòàòè. À ÿêùî
â³í ïî÷íå çíèæóâàòèñÿ, òî òîâàðèñòâî ñïëà÷óâàòèìå ìåíø³ äèâ³-
äåíäè (àëå íå íèæ÷å ïåâíîãî ãàðàíòîâàíîãî ì³í³ìóìó).

Ñòàðø³ – öå àêö³¿, ùî ìàþòü ñòàðø³ ïðàâà ïî â³äíîøåííþ äî
ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é ³íøèõ âèä³â.

²ìåííà àêö³ÿ. Çàêîíîäàâñòâîì âñòàíîâëþºòüñÿ, ùî àêö³¿
ìîæóòü áóòè ³ìåííèìè òà íà ïðåä’ÿâíèêà. Ãðîìàäÿíè âïðàâ³ áóòè
âëàñíèêàìè, ÿê ïðàâèëî, ³ìåííèõ àêö³é. Îá³ã ³ìåííî¿ àêö³¿ ô³ê-
ñóºòüñÿ ó êíèç³ ðåºñòðàö³¿ àêö³é, ùî âåäåòüñÿ òîâàðèñòâîì. Äî
êíèãè ìàº áóòè âíåñåíî â³äîìîñò³ ïðî êîæíó ³ìåííó àêö³þ, âêëþ-
÷àþ÷è â³äîìîñò³ ïðî âëàñíèêà, ÷àñ ïðèäáàííÿ àêö³¿, à òàêîæ ê³-
ëüê³ñòü òàêèõ àêö³é ó êîæíîãî ç àêö³îíåð³â. Ïî àêö³ÿõ íà ïðåä’ÿâ-
íèêà ó êíèç³ ðåºñòðóºòüñÿ ¿õ çàãàëüíà ê³ëüê³ñòü.

²ìåííà àêö³ÿ – öå ö³ííèé ïàï³ð, íà áëàíêó ÿêîãî çàçíà÷àºòü-
ñÿ ³ì’ÿ éîãî âëàñíèêà. Ïðè âèïóñêó òàêèõ àêö³é åì³òåíò ìàº
çàâåñòè êíèãó ðåºñòðàö³¿ ³ìåííèõ àêö³é, äî ÿêî¿ çàíîñÿòüñÿ â³äî-
ìîñò³ ïðî ¿õ âëàñíèê³â – ðåàëüíèõ ÷è íîì³íàëüíèõ. Ó ðåºñòðà-
ö³éí³é êíèç³ âêàçóºòüñÿ ê³ëüê³ñòü ³ íîìåðè àêö³é, ¿õ âèä òà íàëå-
æí³ñòü êîíêðåòíîìó ³íâåñòîðîâ³. ßêùî ïðàâî âëàñíîñò³ íà çà-
çíà÷åíó àêö³þ ïåðåõîäèòü äî ³íøîãî ³íâåñòîðà, òî â êíèç³ ðåºñò-
ðàö³¿ ïîâèíí³ áóòè âêàçàí³ â³äïîâ³äí³ çì³íè. Êíèãó ìîæå âåñòè
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ñàì åì³òåíò, àëå ëèøå â òîìó âèïàäêó, ÿêùî ê³ëüê³ñòü âëàñíèê³â
³ìåííèõ ïàïåð³â íå ïåðåâèùóº 500. Öÿ ôóíêö³ÿ òàêîæ ìîæå ïå-
ðåäàâàòèñÿ ³íøèì óñòàíîâàì – íåçàëåæíèì ðåºñòðàòîðàì àáî
äåïîçèòàð³ÿì. ²ìåíí³ àêö³¿ – öå ÿê ñåðòèô³êàö³éí³, òàê ³ åëåêò-
ðîíí³ ö³íí³ ïàïåðè. Ïðè çì³í³ âëàñíîñò³ íà òàê³ àêö³¿ åì³òåíò
ìîæå âèëó÷èòè àêö³þ, ó ÿê³é óêàçàíå ³ì’ÿ ïîïåðåäíüîãî ³íâåñòî-
ðà, ³ âèäàòè íîâó, âêàçàâøè â í³é ³ì’ÿ îñòàííüîãî (ïðè åëåêòðî-
íí³é ôîðì³ çì³íþºòüñÿ çàïèñ ïðî çì³íó âëàñíèêà ³ âèäàºòüñÿ
ïåðåäàâàëüíå äîðó÷åííÿ òîùî). Îäíàê åì³òåíò ìîæå çðîáèòè ³íàê-
øå. Íà çâîðîò³ áëàíêó àêö³¿ â³í ìîæå âêàçàòè ïð³çâèùå íîâîãî
âëàñíèêà ³ äàòó çä³éñíåííÿ ïåðåäà÷³, çàâ³ðåíó ï³äïèñîì óïîâíî-
âàæåíî¿ îñîáè òà ïå÷àòêîþ åì³òåíòà.

Àêö³ÿ íà ïðåä’ÿâíèêà. Àêö³ÿ íà ïðåä’ÿâíèêà ìîæå âèïóñêà-
òèñÿ ÿê â ïàïåðîâ³é, òàê ³ â áåçïàïåðîâ³é (åëåêòðîíí³é) ôîðì³.
ßêùî âîíà âèïóñêàºòüñÿ â ïàïåðîâ³é ôîðì³, òî íà ¿¿ áëàíêó ³ì’ÿ
âëàñíèêà íå âêàçóºòüñÿ. ßêùî æ âîíà âèïóñêàºòüñÿ â åëåêòðî-
íí³é ôîðì³ (ó âèãëÿä³ êîìï’þòåðíîãî çàïèñó), òî ó ôàéë³ åëåêò-
ðîííîãî äåïîçèòàð³þ íàâïðîòè ïð³çâèùà âëàñíèêà ïðîñòî âêàçó-
ºòüñÿ ê³ëüê³ñòü àêö³é.

Åì³òåíò, ùî âèïóñòèâ àêö³¿ íà ïðåä’ÿâíèêà, ìîæå íå çíàòè â
ïîòð³áíèé ìîìåíò, õòî º éîãî àêö³îíåðîì òà ÿêó ê³ëüê³ñòü éîãî
àêö³é ìàþòü êîíêðåòí³ ³íâåñòîðè. Ïåðåõ³ä òàêèõ àêö³é ³ç âëàñ-
íîñò³ îäíèõ ³íâåñòîð³â ó âëàñí³ñòü ³íøèõ íå ïîòðåáóº, ùîá íà
áëàíêó ô³êñóâàëàñü äàòà ïåðåõîäó ïðàâà âëàñíîñò³, ñòàâèâñÿ ï³ä-
ïèñ óïîâíîâàæåíî¿ îñîáè òà ïå÷àòêà åì³òåíòà.

Íà òàê³ àêö³¿ âèïëàòà äèâ³äåíä³â çä³éñíþâàòèìåòüñÿ îñîá³,
ÿêà ïðåä’ÿâèòü íàëåæí³ ¿é àêö³¿ àáî â³äïîâ³äíèé äîêóìåíò äåïî-
çèòàð³þ ïðî òå, ùî öüîìó ³íâåñòîðó íàëåæèòü ïåâíà ê³ëüê³ñòü
àêö³é ³ âîíè çíàõîäÿòüñÿ íà çáåðåæåíí³ â äåïîçèòàð³¿.

ßêùî àêö³¿ íà ïðåä’ÿâíèêà âèïóùåí³ ó âèãëÿä³ åëåêòðîííèõ
ö³ííèõ ïàïåð³â, òî åì³òåíò ïîâ³äîìëÿº ïðî ðîçì³ðè äèâ³äåíä³â
äåïîçèòàð³é. Ó ðÿä³ âèïàäê³â äåïîçèòàð³é ìîæå âèäàâàòè äîêó-
ìåíòè, ùî ï³äòâåðäæóþòü íàÿâí³ñòü àêö³é ó âëàñíîñò³ êîíêðåò-
íèõ ³íâåñòîð³â, çã³äíî ç ÿêèìè îñòàíí³ ìîæóòü îòðèìàòè ãðîø³ â
åì³òåíòà. ²ñíóþòü òàêîæ ñõåìè, êîëè âñÿ ñóìà äèâ³äåíä³â ïåðå-
ðàõîâóºòüñÿ äåïîçèòàð³þ, à òîé ïåðåêàçóº êîíêðåòí³ äèâ³äåíäè
íà áàíê³âñüê³ ðàõóíêè ³íâåñòîð³â. Ó öüîìó âèïàäêó ³íâåñòîðè
îòðèìóþòü ñâî¿ äèâ³äåíäè â áàíêó.

Íîì³íàëüí³ òà áåçíîì³íàëüí³ àêö³¿. Ó òðàäèö³éíîìó âèãëÿä³
íîì³íàëüíà àêö³ÿ – öå ö³ííèé ïàï³ð, íà áëàíêó ÿêîãî âêàçàíà
éîãî íîì³íàëüíà âàðò³ñòü. Íà áëàíêó æ áåçíîì³íàëüíî¿ àêö³¿ öÿ
íîì³íàëüíà âàðò³ñòü íå çàçíà÷àºòüñÿ. Åëåêòðîíí³ àêö³¿ òàêîæ
ìîæóòü áóòè íîì³íàëüíèìè òà áåçíîì³íàëüíèìè. Â îäíîìó
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âèïàäêó íîì³íàëüíà âàðò³ñòü àêö³¿ çàçíà÷àºòüñÿ â êîìï’þòåðíî-
ìó ôàéë³ ïîðÿä ç ê³ëüê³ñòþ àêö³é, â ³íøîìó – ïðîñòî ïðîñòàâëÿ-
ºòüñÿ ê³ëüê³ñòü àêö³é.

Â³ò÷èçíÿí³ òà ³íîçåìí³ àêö³¿. Â³ò÷èçíÿíèìè àêö³ÿìè º òàê³
àêö³¿, ÿê³ âèïóùåí³ ³ çíàõîäÿòüñÿ â îá³ãó íà òåðèòîð³¿ äåðæàâè,
äå çä³éñíåíà äåðæàâíà ðåºñòðàö³ÿ åì³òåíòà. Ùîäî ³íøèõ äåðæàâ,
íà òåðèòîð³¿ ÿêèõ óêëàäàòèìóòüñÿ óãîäè ç ïðèâîäó àêö³é äàíîãî
åì³òåíòà, âîíè áóäóòü ³íîçåìíèìè àêö³ÿìè. Íàïðèêëàä, åì³òåíò,
îô³ö³éíå ì³ñöå çíàõîäæåííÿ ÿêîãî º â Óêðà¿í³ òà ÿêèé âíåñåíèé
â óêðà¿íñüêèé äåðæàâíèé ðåºñòð þðèäè÷íèõ îñ³á, âèïóñòèâ àê-
ö³¿, ÷àñòèíà ÿêèõ çíàõîäèòüñÿ â îá³ãó â Óêðà¿í³, à ³íøà çà ¿¿
ìåæàìè. Ò³ àêö³¿, ùî ïåðåáóâàþòü â îá³ãó íà óêðà¿íñüêîìó ðèí-
êó ö³ííèõ ïàïåð³â, º â³ò÷èçíÿíèìè, ò³ æ, ÿê³ çíàõîäÿòüñÿ â îá³ãó
íà ³íîçåìíèõ ðèíêàõ, áóäóòü ùîäî îñòàíí³õ ³íîçåìíèìè. Ç ³íøî-
ãî áîêó, êîëè îñíîâíèì ì³ñöåì çíàõîäæåííÿ åì³òåíòà º áóäü-ÿêà
³íîçåìíà êðà¿íà ³ â ö³é êðà¿í³ åì³òåíò çàíåñåíèé äî äåðæàâíîãî
ðåºñòðó, òî éîãî àêö³¿, ÿêùî âîíè ïåðåáóâàþòü â îá³ãó íà òåðèòî-
ð³¿ Óêðà¿íè, º ³íîçåìíèìè. Ðèíêè òàêèõ àêö³é â Óêðà¿í³ ùå ò³ëü-
êè ôîðìóþòüñÿ.

Ïëàòí³ ³ áåçîïëàòí³ àêö³¿. Ïëàòí³ àêö³¿ – öå òàê³ àêö³¿,
ÿê³ ïðîäàþòüñÿ åì³òåíòîì áåçïîñåðåäíüî àáî ÷åðåç ïîñåðåäíè-
ê³â ó âëàñí³ñòü ³íâåñòîð³â. Åì³òåíò çä³éñíþº ïðîäàæ àêö³é ïðè ¿õ
âèïóñêó. Êóïóþ÷è àêö³¿, ³íâåñòîð ñïëà÷óº ¿õ âàðò³ñòü. Çàêîíî-
äàâñòâî Óêðà¿íè, ÿê ³ çàêîíîäàâñòâî ³íøèõ êðà¿í, ïåðåäáà÷àº ìî-
æëèâ³ñòü îïëàòè âàðòîñò³ àêö³é, ùî âèïóñêàþòüñÿ, ãðîøîâèìè
êîøòàìè, ìàéíîì, ö³ííèìè ïàïåðàìè.

Áåçîïëàòíèìè àêö³ÿìè º òàê³ àêö³¿, ÿê³ íàáóâàþòüñÿ áåçî-
ïëàòíî. Òàê³ àêö³¿ íàáóâàþòüñÿ ³íâåñòîðîì íà ï³äñòàâ³ ð³øåííÿ
çàãàëüíèõ çáîð³â àêö³îíåð³â ÷è óïîâíîâàæåíîãî îðãàíó àêö³îíå-
ðíîãî òîâàðèñòâà ïðî âèïëàòó äîõîäó àêö³ÿìè.

Ïðåì³àëüí³ ³ çâè÷àéí³ àêö³¿. Åì³òåíò ìîæå çä³éñíþâàòè äî-
äàòêîâ³ âèïóñêè àêö³é ç ìåòîþ çá³ëüøåííÿ ñòàòóòíîãî ôîíäó.
Àêö³¿ äîäàòêîâîãî âèïóñêó òàêîæ ìîæóòü ïðîäàâàòèñÿ àáî àêö³-
îíåðàì, àáî íîâèì ³íâåñòîðàì. Îäíàê áóâàþòü âèïàäêè, êîëè
åì³òåíò ïðèéìàº ð³øåííÿ ïðî êàï³òàë³çàö³þ ÷àñòèíè ñâîãî íå-
ðîçïîä³ëåíîãî ïðèáóòêó. Òîáòî íà ïåâíó ñóìó âêàçàíîãî ïðèáóò-
êó äîäàòêîâî âèïóñêàºòüñÿ â³äïîâ³äíà ê³ëüê³ñòü àêö³é çà íîì³-
íàëüíîþ âàðò³ñòþ, ùî äîð³âíþº íîì³íàëüí³é âàðòîñò³ ðàí³øå âè-
ïóùåíèõ àêö³é. Ïðè öüîìó ñóìè íåðîçïîä³ëåíîãî ïðèáóòêó ïå-
ðåòâîðþþòüñÿ íà êîøòè ñòàòóòíîãî ôîíäó (êàï³òàë³çóþòüñÿ) òà
çàðàõîâóþòüñÿ ÿê îïëàòà àêö³é äîäàòêîâîãî âèïóñêó. Ó ñâîþ
÷åðãó, àêö³¿ äîäàòêîâîãî âèïóñêó áåçêîøòîâíî ïåðåäàþòüñÿ åì³-
òåíòîì ó âëàñí³ñòü àêö³îíåð³â ç äîòðèìàííÿì â³äïîâ³äíî¿ ïðî-
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ïîðö³éíîñò³. Âèõîäÿ÷è ç òîãî, ùî àêö³îíåðè íå ñïëà÷óþòü âàð-
ò³ñòü îòðèìàíèõ àêö³é, òàê³ àêö³¿ íàçèâàþòü ïðåì³àëüíèìè.

Çâè÷àéíèìè º àêö³¿ îñíîâíîãî âèïóñêó, îïëà÷åí³ çà ðàõóíîê
êîøò³â ³íâåñòîð³â, ÿê³ âíîñÿòüñÿ ïðè ñòâîðåíí³ àêö³îíåðíîãî òî-
âàðèñòâà.

Àêö³¿ â³ëüíîãî ÷è îáìåæåíîãî îá³ãó. Öå ïèòàííÿ ïîâ’ÿçàíå
ç âèçíà÷åííÿì â³äêðèòîãî ³ çàêðèòîãî âèïóñê³â àêö³é. Ñàìå òîìó
çàêîíîäàâñòâà á³ëüøîñò³ êðà¿í, ó òîìó ÷èñë³ é óêðà¿íñüêå, äàþòü
îïèñ êðèòåð³¿â ¿õ ðîçìåæóâàííÿ. Òàê, ðÿä êðà¿í âèçíà÷àþòü âèä
àêö³é çàëåæíî â³ä ñóá’ºêò³â ðîçïîâñþäæåííÿ. Ó òàêîìó ðàç³ ÿêùî
åì³òåíò ïðîïîíóº ñâî¿ àêö³¿ äëÿ ïðîäàæó âñ³ì ïîòåíö³éíèì ³í-
âåñòîðàì, à íå îêðåì³é ãðóï³, òî òàêèé âèïóñê ââàæàºòüñÿ â³ä-
êðèòèì. Ó äàíîìó âèïàäêó åì³òåíò çàçäàëåã³äü íå çíàº, õòî ç
ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòîð³â ñòàíå éîãî àêö³îíåðîì. ßêùî æ åì³òåíò
ïðîäàº ñâî¿ àêö³¿ ò³ëüêè ïåâíèì ³íâåñòîðàì, òî òàêèé âèïóñê º
çàêðèòèì. Â ³íîçåìí³é ïðàêòèö³ ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ö³ííèõ
ïàïåð³â íåìàº ºäèíîãî ê³ëüê³ñíîãî êðèòåð³þ, íà îñíîâ³ ÿêîãî ìî-
æíà áóëî á óïåâíåíî ñòâåðäæóâàòè, ùî ïåâí³ àêö³¿ º àêö³ÿìè
â³ëüíîãî, à ³íø³ îáìåæåíîãî îá³ãó. Ðåøòà êðà¿í ðîçìåæîâóþòü
àêö³¿ ç â³ëüíèì òà îáìåæåíèì îá³ãîì çàëåæíî íå â³ä ñóá’ºêò³â,
à â³ä óìîâ ðîçïîâñþäæåííÿ.

Â³ëüíèé îá³ã îçíà÷àº, ùî àêö³¿ åì³òåíòà ìîæóòü ïåðåõîäèòè ç
âëàñíîñò³ îäíèõ ³íâåñòîð³â ó âëàñí³ñòü ³íøèõ ³ íà íèõ ìîæå óêëà-
äàòèñÿ ð³çíà ê³ëüê³ñòü óãîä. Æîäíèõ îáìåæåíü ùîäî ¿õ îá³ãó
óìîâàìè âèïóñêó íå ïåðåäáà÷àºòüñÿ.

Îáìåæåíèé îá³ã îçíà÷àº, ùî àêö³îíåðè ìîæóòü â³ä÷óæóâàòè
àêö³¿, ÿê³ º ó íèõ â íàÿâíîñò³, òðåò³ì îñîáàì, òîáòî çà ìåæ³ êîëà
àêö³îíåð³â äàíîãî åì³òåíòà, ïðè äîòðèìàíí³ ïåâíèõ óìîâ. Öèìè
óìîâàìè ìîæóòü áóòè, çîêðåìà, âñòàíîâëåííÿ çàáîðîíè àêö³îíå-
ðàì â³ä÷óæóâàòè àêö³¿, ùî º â íèõ ó íàÿâíîñò³, ïðîòÿãîì ïåâíîãî
ïåð³îäó àáî äîïóùåííÿ â³ä÷óæåííÿ àêö³îíåðîì àêö³é ï³ñëÿ îòðè-
ìàííÿ çãîäè íà öå åì³òåíòà òà ³íø³.

Ïîçà îá³ãîì àêö³¿ çíàõîäÿòüñÿ ó òèõ âèïàäêàõ, êîëè àêö³î-
íåðè íå ìîæóòü â³ä÷óæóâàòè àêö³¿, ùî º â íèõ, òðåò³ì îñîáàì,
òîáòî çà ìåæ³ êîëà àêö³îíåð³â, îäíàê ìîæóòü ¿õ ïåðåïðîäàâàòè
îäèí îäíîìó àáî åì³òåíòó. Â îñòàííüîìó âèïàäêó åì³òåíò òàêîæ
íå ìàº ïðàâà ïðîäàâàòè âèêóïëåí³ àêö³¿ òðåò³ì îñîáàì, àëå ìàº
çìîãó ïðîäàâàòè ¿õ ñâî¿ì àêö³îíåðàì1.

1 Ïàâëîâ Â.²., Ïèëèïåíêî ².²., Êðèâîâ’ÿçþê ².Â. Ö³íí³ ïàïåðè â Óêðà¿í³: Íàâ÷.
ïîñ³á. – 2-ãå âèä., äîï. – Ê.: Êîíäîð, 2004. – Ñ. 53.
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§ 3. Ôîðìè âèïóñêó àêö³é

Âèïóñê àêö³é ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ â äîêóìåíòàðí³é òà áåçäî-
êóìåíòàðí³é ôîðì³. Âèïóñê àêö³é â äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ çä³é-
ñíþºòüñÿ øëÿõîì âèãîòîâëåííÿ òà âèäà÷³ àêö³îíåðàì ñåðòè-
ô³êàò³â àêö³é.

Ñåðòèô³êàò àêö³¿ – öå áëàíê ö³ííîãî ïàïåðà, ÿêèé ì³ñòèòü
âñòàíîâëåí³ çàêîíîì ðåêâ³çèòè ³ çàñâ³ä÷óº ïðàâî âëàñíîñò³ íà àê-
ö³¿. Äðóê ñåðòèô³êàò³â àêö³é ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ Áàíêíîòíî-ìî-
íåòíèì äâîðîì Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè ³ ñïåö³àë³çîâàíè-
ìè ïîë³ãðàô³÷íèìè ï³äïðèºìñòâàìè Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â Óêðà-
¿íè íà îñíîâ³ çàìîâëåíü, ÿê³ íàäõîäÿòü â³ä àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ.
Çàìîâíèêîì áëàíê³â ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæóòü áóòè åì³òåíòè, ÿê³
âèïóñêàþòü ö³íí³ ïàïåðè â äîêóìåíòàðí³é ôîðì³, àáî îðãàí³çàö³¿,
ùî âèçíà÷àþòüñÿ íà òåíäåðí³é îñíîâ³ çà îêðåìèì ð³øåííÿì Äåð-
æàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

 Âèçíà÷åíà îðãàí³çàö³ÿ ìàº ïðàâî çàìîâëÿòè âèãîòîâëåííÿ
áëàíê³â ñåðòèô³êàò³â çà òèïîâîþ ôîðìîþ ò³ëüêè íà ñïåö³àë³çî-
âàíèõ ïîë³ãðàô³÷íèõ ï³äïðèºìñòâàõ Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â Óêðà-
¿íè òà Áàíêíîòíî-ìîíåòíîìó äâîð³ Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿-
íè. Åì³òåíò ìàº ïðàâî çàìîâëÿòè âèãîòîâëåííÿ áëàíê³â ö³ííèõ
ïàïåð³â íà ï³äïðèºìñòâàõ-âèðîáíèêàõ àáî êóïóâàòè áëàíêè ñåð-
òèô³êàò³â, âèãîòîâëåíèõ çà òèïîâîþ ôîðìîþ, ó âèçíà÷åíî¿ îðãà-
í³çàö³¿ ò³ëüêè ï³ñëÿ ðåºñòðàö³¿ â³äïîâ³äíîãî âèïóñêó ö³ííèõ ïà-
ïåð³â ó Äåðæàâí³é êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.
Âèìîãè äî áëàíê³â ñåðòèô³êàò³â ö³ííèõ ïàïåð³â, ¿õ çîâí³øíüîãî
âèãëÿäó, îáîâ’ÿçêîâèõ ðåêâ³çèò³â, à òàêîæ âèìîãè ùîäî çàõèñòó
ñåðòèô³êàò³â ö³ííèõ ïàïåð³â â³ä ï³äðîáîê âñòàíîâëåí³ Êîì³ñ³ºþ
ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâî¿ á³ðæ³.

Îáîâ’ÿçêîâèìè ðåêâ³çèòàìè äëÿ áëàíê³â ñåðòèô³êàò³â àêö³¿ º:

- íàçâà ö³ííîãî ïàïåðà – ñåðòèô³êàò àêö³¿;
- íàçâà òà ì³ñöåçíàõîäæåííÿ åì³òåíòà;
- ñåð³ÿ òà íîìåð ñåðòèô³êàòà;
- êîä âèïóñêó ö³ííîãî ïàïåðà;
- íàñêð³çíèé íîìåð (äëÿ òèïîâî¿ ôîðìè);
- òèï (³ìåíí³, íà ïðåä’ÿâíèêà);
- êàòåãîð³ÿ (ïðîñò³, ïðèâ³ëåéîâàí³);
- íîì³íàëüíà âàðò³ñòü;
- ³ì’ÿ âëàñíèêà (äëÿ ³ìåííèõ àêö³é);
- ê³ëüê³ñòü àêö³é;
- ñòðîê âèïëàòè äèâ³äåíä³â;
- ï³äïèñ êåð³âíèêà àáî ³íøî¿ óïîâíîâàæåíî¿ îñîáè;
- ïå÷àòêà åì³òåíòà;
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- ðåêâ³çèò ðåºñòðîóòðèìóâà÷à (äëÿ ³ìåííèõ àêö³é);
- ðåêâ³çèòè ï³äïðèºìñòâà âèðîáíèêà;
- ðåêâ³çèòè êóïîííîãî ëèñòà:

 ïîðÿäêîâèé íîìåð êóïîíà;
 ïîðÿäêîâèé íîìåð ñåðòèô³êàòà àêö³é, çà ÿêèì âèïëà÷ó-

þòüñÿ äèâ³äåíäè;
 íàéìåíóâàííÿ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà;
 ð³ê âèïëàòè äèâ³äåíä³â.

Àêö³¿ â áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³ ³ñíóþòü ó âèãëÿä³ îáë³êî-
âèõ çàïèñ³â íà ðàõóíêó çáåð³ãà÷³â (íà åëåêòðîííèõ íîñ³ÿõ ³íôî-
ðìàö³¿). Ó âèïàäêó åì³ñ³¿ àêö³é â áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³ åì³-
òåíò îôîðìëþº ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò, ÿêèé â³äïîâ³äàº îáñÿãó
çàðåºñòðîâàíîãî âèïóñêó, ³ ïåðåäàº ó âèáðàíèé íèì äèïîçèòàð³é.

Ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò îôîðìëþºòüñÿ åì³òåíòîì ³ íå ïî-
òðåáóº òåõí³÷íîãî çàõèñòó áëàíê³â. Âèìîãè äî ïîðÿäêó îôîðì-
ëåííÿ ³ ôîðìè ãëîáàëüíîãî ñåðòèô³êàòó âñòàíîâëåí³ Ïîëîæåí-
íÿì ïðî ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â â áåçäî-
êóìåíòàðí³é ôîðì³, ÿêå çàòâåðäæåíå ð³øåííÿì Äåðæàâíî¿ êî-
ì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä 12.02.1998 ð. ¹ 25
(³ç çì³íàìè ³ äîïîâíåííÿìè â³ä 11.02.2003 ð. ¹ 63).

Ï³ñëÿ ðåºñòðàö³¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî åì³ñ³þ ö³ííèõ ïàïåð³â ó áåç-
äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ åì³òåíò äî ìîìåíòó ïî÷àòêó ïåðåäïëàòè
íà ö³íí³ ïàïåðè ïîâèíåí îôîðìèòè òèì÷àñîâèé ãëîáàëüíèé ñåð-
òèô³êàò âèïóñêó. Ï³ñëÿ ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â ó
áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³ åì³òåíò ïîâèíåí îôîðìèòè ãëîáàëüíèé
ñåðòèô³êàò âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³.
Ïðè îôîðìëåíí³ ãëîáàëüíîãî ñåðòèô³êàòó éîãî íîìåð ïîâèíåí
â³äïîâ³äàòè íîìåðó ñâ³äîöòâà ïðî ðåºñòðàö³þ âèïóñêó ö³ííèõ
ïàïåð³â. Åì³òåíò çîáîâ’ÿçàíèé äåïîíóâàòè îôîðìëåíèé ãëîáàëü-
íèé (òèì÷àñîâèé ãëîáàëüíèé) ñåðòèô³êàò âèïóñêó ö³ííèõ ïàïå-
ð³â ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³, â îáðàíîìó íèì äåïîçèòàð³¿. Äå-
ïîíóâàííÿ ãëîáàëüíîãî ñåðòèô³êàòó ³ òèì÷àñîâîãî ãëîáàëüíîãî
ñåðòèô³êàòó â äåïîçèòàð³¿ çä³éñíþºòüñÿ çã³äíî ç äîãîâîðîì ïðî
îáñëóãîâóâàííÿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â. Òèì÷àñîâèé ãëîáàëüíèé
ñåðòèô³êàò ³ ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò îôîðìëþþòüñÿ åì³òåíòîì
òà äåïîíóþòüñÿ ó äåïîçèòàð³¿, ç ÿêèì åì³òåíò óêëàâ äîãîâ³ð ïðî
îáñëóãîâóâàííÿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â, ó òàê³ ñòðîêè:

 òèì÷àñîâèé ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò – ïðîòÿãîì 3 (òðüîõ) ðî-
áî÷èõ äí³â äî äàòè ïî÷àòêó åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî ïðîïî-
íóþòüñÿ äëÿ â³äêðèòîãî ïðîäàæó;

 ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò – ïðîòÿãîì 7 (ñåìè) ðîáî÷èõ äí³â
ï³ñëÿ ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â.
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ßêùî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³ âè-
çíàíî ÿê òàêèé, ùî íå â³äáóâñÿ, äåïîçèòàð³é çà íàêàçîì åì³òåíòà
âèëó÷àº òèì÷àñîâèé ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò ç³ ñõîâèùà, çä³éñíþº
éîãî ïîãàøåííÿ òà ïåðåäàº äî àðõ³âó äåïîçèòàð³þ.

Òèì÷àñîâèé ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò òà ãëîáàëüíèé ñåðòè-
ô³êàò ïîâèíí³ áóòè ï³äïèñàí³ êåð³âíèêîì òà ãîëîâíèì áóõãàë-
òåðîì åì³òåíòà, àáî ³íøèìè óïîâíîâàæåíèìè íà öå îñîáàìè, à
òàêîæ çàñâ³ä÷åí³ ïå÷àòêîþ åì³òåíòà. Ó çâ’ÿçêó ç åì³ñ³ºþ ö³í-
íèõ ïàïåð³â ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³ åì³òåíò îôîðìëÿº ãëî-
áàëüíèé ñåðòèô³êàò, ùî â³äïîâ³äàº çàãàëüíîìó îáñÿãó çàðåºñò-
ðîâàíîãî âèïóñêó, ³ ïåðåäàº éîãî íà çáåð³ãàííÿ â îáðàíèé íèì
äåïîçèòàð³é. Íà ÷àñ ïåðåäïëàòè íà ö³íí³ ïàïåðè ó áåçäîêóìå-
íòàðí³é ôîðì³ íà çàãàëüíó ê³ëüê³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â ïî âèïó-
ñêó, îãîëîøåíîìó äî ðîçì³ùåííÿ, åì³òåíò çîáîâ’ÿçàíèé îôîð-
ìèòè òèì÷àñîâèé ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò âèïóñêó ³ äåïîíóâà-
òè éîãî â îáðàíèé íèì äåïîçèòàð³é. Ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò
âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â çáåð³ãàºòüñÿ â äåïîçèòàð³¿ ïîñò³éíî ç
ïåðåîôîðìëåííÿì éîãî â ðàç³ ïåðåðåºñòðàö³¿ öüîãî âèïóñêó
Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó (äàë³
– ÄÊÖÏÔÐ). Ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò íå ìîæå áóòè â îá³ãó òà
îáåðòàòèñÿ íà á³ðæîâîìó àáî ïîçàá³ðæîâîìó ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â. Ó äîãîâîð³ ïðî îáñëóãîâóâàííÿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â
ìîæå áóòè ïåðåäáà÷åíà ìîæëèâ³ñòü äåëåãóâàííÿ åì³òåíòîì
ïîâíîâàæåíü òîðãîâöþ ö³ííèìè ïàïåðàìè ùîäî ðîçì³ùåííÿ
âèïóñêó àáî ÷àñòèíè âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â ó áåçäîêóìåíòà-
ðí³é ôîðì³. Ó âèïàäêó óêëàäåííÿ äîãîâîðó ç òîðãîâöåì ö³í-
íèìè ïàïåðàìè åì³òåíò ïîâèíåí íàäàòè äåïîçèòàð³þ êîï³þ
äîãîâîðó ç òîðãîâöåì ö³ííèìè ïàïåðàìè ïðî ðîçì³ùåííÿ âè-
ïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

 Ãëîáàëüíèé (òèì÷àñîâèé ãëîáàëüíèé) ñåðòèô³êàò çáåð³ãà-
ºòüñÿ ó äåïîçèòàð³¿ â³äïîâ³äíî äî âèìîã, âñòàíîâëåíèõ äëÿ çáå-
ð³ãàííÿ äîêóìåíò³â ñóâîðî¿ çâ³òíîñò³. Çáåð³ãàííÿ ãëîáàëüíèõ
ñåðòèô³êàò³â çä³éñíþºòüñÿ òàêèì ÷èíîì, ùîá çàáåçïå÷èòè çáå-
ðåæåííÿ ¿õ â³ä ðîçêðàäàííÿ, ïîæåæ, ïñóâàííÿ â ì³ñöÿõ çáåð³-
ãàííÿ, à òàêîæ ïðè âèêîðèñòàíí³ ³ òðàíñïîðòóâàíí³. Çáåð³ãàí-
íÿ ãëîáàëüíèõ ñåðòèô³êàò³â çä³éñíþºòüñÿ ó ñïåö³àëüíî îáëàä-
íàíîìó òåõí³÷íèìè çàñîáàìè îõîðîíè ïðèì³ùåíí³ â ïîðÿäêó,
âñòàíîâëåíîìó ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì. Ãëîáàëüí³ ñåðòèô³êàòè
ïîâèíí³ çáåð³ãàòèñÿ â ñåéôàõ, ìåòàëåâèõ ñêðèíÿõ àáî øàôàõ,
ÿê³ ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ ðîáî÷îãî äíÿ çà÷èíÿþòüñÿ, îïå÷àòóþòü-
ñÿ òà îïëîìáîâóþòüñÿ. Çàáîðîíÿºòüñÿ çàëèøàòè áåç íàãëÿäó
ãëîáàëüí³ ñåðòèô³êàòè íà ðîáî÷èõ ì³ñöÿõ ïðàö³âíèê³â äåïî-
çèòàð³þ.
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Äåïîçèòàð³é íà âñòàíîâëåíó çâ³òíó äàòó íàäàº Äåðæàâí³é
êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ïåðåë³ê âèïóñê³â
ö³ííèõ ïàïåð³â, îôîðìëåíèõ ãëîáàëüíèì ñåðòèô³êàòîì.

Ôîðìà âèïóñêó àêö³é âèçíà÷àºòüñÿ ð³øåííÿì åì³òåíòà ïðî
âèïóñê àêö³é ³ çàòâåðäæóºòüñÿ ÄÊÖÏÔÐ.

§ 4. Ïðîöåäóðà åì³ñ³¿ àêö³é

Â³äïîâ³äíî äî ð³øåííÿ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä 9 ëþòîãî 2001 ðîêó ¹ 18 «Ïðî çàòâåðäæåí-
íÿ ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é â³äêðèòèõ
àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ³ îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ», Çàêîí³â Óêðà¿-
íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè ³ ôîíäîâó á³ðæó», «Ïðî ãîñïîäàðñüê³ òîâà-
ðèñòâà», «Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â
Óêðà¿í³», «Ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòåìó òà îñîáëèâîñò³
åëåêòðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³», «Ïðî áóõãàëòåð-
ñüêèé îáë³ê òà ô³íàíñîâó çâ³òí³ñòü â Óêðà¿í³», Ïîëîæåííÿ ïðî
ïîðÿäîê çá³ëüøåííÿ (çìåíøåííÿ) ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî ôîíäó àê-
ö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, çàòâåðäæåíîãî ð³øåííÿì Äåðæàâíî¿ êî-
ì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä 16.10.2000 ¹ 158,
âñòàíîâëþþòüñÿ âèìîãè äî ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é â³äêðèòèõ
àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, ³íôîðìàö³¿ ïðî ¿õ âèïóñê òà çâ³òó ïðî
íàñë³äêè ïåðåäïëàòè íà àêö³¿, ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó îáë³ãàö³é ï³ä-
ïðèºìñòâ, ³íôîðìàö³¿ ïðî ¿õ âèïóñê.

Ðåºñòðàö³ÿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ³íôîðìàö³¿ ïðî ¿õ âè-
ïóñê (åì³ñ³þ) (äàë³ – âèïóñê) òà çâ³òó ïðî íàñë³äêè ïåðåäïëàòè
íà àêö³¿ çä³éñíþºòüñÿ óïîâíîâàæåíèìè îñîáàìè Äåðæàâíî¿ êî-
ì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó àáî ¿¿ òåðèòîð³àëüíèõ
îðãàí³â (äàë³ – ðåºñòðóâàëüíèé îðãàí) â³äïîâ³äíî äî âñòàíîâëå-
íîãî ïîðÿäêó ³ º ï³äñòàâîþ äëÿ âíåñåííÿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â
äî Çàãàëüíîãî ðåºñòðó âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Åì³òåíò ïóáë³êóº ³íôîðìàö³þ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â ï³ñ-
ëÿ ¿¿ ðåºñòðàö³¿ â ðåºñòðóâàëüíîìó îðãàí³. Çàðåºñòðîâàíà ³íôîð-
ìàö³ÿ ïóáë³êóºòüñÿ ó ïîâíîìó îáñÿç³ â îðãàíàõ ïðåñè Âåðõîâíî¿
Ðàäè Óêðà¿íè ÷è Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè àáî îô³ö³éíîìó
âèäàíí³ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ íå ìåíø ÿê çà 10 äí³â äî ïî÷àòêó ïåðåä-
ïëàòè íà ö³íí³ ïàïåðè. Ðåºñòðàö³ÿ âèïóñêó àêö³é, ³íôîðìàö³¿
ïðî âèïóñê àêö³é çä³éñíþºòüñÿ ïðîòÿãîì 30 êàëåíäàðíèõ äí³â ç
äàòè ïîäàííÿ çàÿâè òà âñ³õ íåîáõ³äíèõ äîêóìåíò³â äî ðåºñòðóâà-
ëüíîãî îðãàíó. Ðåºñòðàö³ÿ çâ³òó ïðî íàñë³äêè ïåðåäïëàòè íà àê-
ö³¿ çä³éñíþºòüñÿ ïðîòÿãîì 15 êàëåíäàðíèõ äí³â ç äàòè ïîäàííÿ
çàÿâè òà âñ³õ íåîáõ³äíèõ äîêóìåíò³â äî ðåºñòðóâàëüíîãî îðãàíó.
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Çàðåºñòðîâàíà ³íôîðìàö³ÿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â, çì³íè äî
³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â, çâ³ò ïðî íàñë³äêè ïåðåäïëà-
òè íà àêö³¿ çàñâ³ä÷óþòüñÿ óïîâíîâàæåíîþ íà öå îñîáîþ ðåºñòðóâà-
ëüíîãî îðãàíó òà øòàìïîì «ÇÀÐÅªÑÒÐÎÂÀÍÎ» àáî íàïèñîì «ÇÀ-
ÐÅªÑÒÐÎÂÀÍÎ» ³ ïå÷àòêîþ ðåºñòðóâàëüíîãî îðãàíó.

Îäèí ïðèì³ðíèê çàðåºñòðîâàíî¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê àê-
ö³é (îáë³ãàö³é), çàðåºñòðîâàíîãî ³ çàñâ³ä÷åíîãî â óñòàíîâëåíîìó
ïîðÿäêó çâ³òó ïðî íàñë³äêè ïåðåäïëàòè íà àêö³¿ ï³ñëÿ ðåºñòðà-
ö³¿ ïîâåðòàþòüñÿ åì³òåíòó. Äî çàê³í÷åííÿ âñòàíîâëåíîãî äëÿ
ðåºñòðàö³¿ òåðì³íó ðåºñòðóâàëüíèé îðãàí ìîæå âèìàãàòè íàäàí-
íÿ äîäàòêîâèõ äîêóìåíò³â, ÿê³ ï³äòâåðäæóþòü äàí³, íàâåäåí³ ó
äîêóìåíòàõ, ùî íàäàþòüñÿ äëÿ ðåºñòðàö³¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî âè-
ïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â, çâ³òó ïðî íàñë³äêè ïåðåäïëàòè íà àêö³¿ àáî
âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Çà ïèñüìîâîþ çàÿâîþ åì³òåíòà òåðì³í
ðîçãëÿäó äîêóìåíò³â ïðîäîâæóºòüñÿ, àëå íå á³ëüøå í³æ íà 30
êàëåíäàðíèõ äí³â ç äàòè ïîäàííÿ òàêî¿ çàÿâè.

Â³äìîâà â ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ³íôîðìàö³¿ ïðî
âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â àáî çâ³òó ïðî íàñë³äêè ïåðåäïëàòè íà
àêö³¿ ñêëàäàºòüñÿ â ðàç³:

à) íåâ³äïîâ³äíîñò³ ïîäàíèõ äîêóìåíò³â âèìîãàì çàêîíîäàâñòâà;
á) ïîðóøåííÿ âñòàíîâëåíîãî çàêîíîäàâñòâîì ïîðÿäêó ïðîâåäåí-

íÿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â;
â) âèÿâëåííÿ íà ìîìåíò ðåºñòðàö³¿ ïîðóøåíü ïîðÿäêó ñêëèêàííÿ

òà/àáî ïðîâåäåííÿ çàãàëüíèõ çáîð³â àêö³îíåð³â, íà ÿêèõ ïðè-
éíÿòî ð³øåííÿ ïðî âèïóñê àêö³é ÷è çì³íó ðîçì³ðó ñòàòóòíî-
ãî ôîíäó (êàï³òàëó) (äàë³ – ôîíä) àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà;

ã) ïîðóøåííÿ ïåðåâàæíîãî ïðàâà àêö³îíåð³â íà ïðèäáàííÿ äî-
äàòêîâî âèïóùåíèõ àêö³é;

´) ïðîâåäåííÿ ïåðåäïëàòè íà àêö³¿ ç ïîðóøåííÿì óìîâ, çàçíà-
÷åíèõ â ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â;

ä) íåïîäàííÿ àáî íåîïóáë³êóâàííÿ ó âñòàíîâëåíîìó ïîðÿäêó
ðåãóëÿðíî¿ ³íôîðìàö³¿ (çâ³òíîñò³) åì³òåíòà ö³ííèõ ïàïåð³â ó
âèïàäêàõ, ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîäàâñòâîì;

å) ïðèéíÿòòÿ óïîâíîâàæåíîþ îñîáîþ ðåºñòðóâàëüíîãî îðãàíó àáî
ñóäîâèìè îðãàíàìè ð³øåííÿ ïðî çóïèíåííÿ îá³ãó (ðîçì³ùåí-
íÿ) ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêå º ÷èííèì íà ìîìåíò ðåºñòðàö³¿, ó
ïîðÿäêó, ïåðåäáà÷åíîìó çàêîíîäàâñòâîì.

Äàíèé ñïèñîê º îáìåæåíèì, îñê³ëüêè ³íø³ ïðè÷èíè íå ìî-
æóòü áóòè ï³äñòàâàìè äëÿ â³äìîâè â ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó ö³ííèõ
ïàïåð³â, ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â àáî çâ³òó ïðî íà-
ñë³äêè ïåðåäïëàòè íà àêö³¿. Ïîâ³äîìëåííÿ ïðî â³äìîâó â ðåºñò-
ðàö³¿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ³íôîðìàö³¿ ïðî ¿õ âèïóñê àáî çâ³-
òó ïðî íàñë³äêè ïåðåäïëàòè íà àêö³¿ çä³éñíþºòüñÿ â ïîðÿäêó,
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óñòàíîâëåíîìó â ðåºñòðóâàëüíîìó îðãàí³. Ïîâ³äîìëåííÿ äîâî-
äèòüñÿ äî åì³òåíò³â ïèñüìîâî ³ ìàº ì³ñòèòè ïðàâîâå îá´ðóíòóâàí-
íÿ òàêî¿ â³äìîâè. Ó ðàç³ â³äìîâè â ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó ö³ííèõ
ïàïåð³â, ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â àáî çâ³òó ïðî íà-
ñë³äêè ïåðåäïëàòè íà àêö³¿ âñ³ ïîäàí³ äîêóìåíòè çàëèøàþòüñÿ â
ðåºñòðóâàëüíîìó îðãàí³.

Ðåºñòðàö³ÿ íàñòóïíîãî âèïóñêó àêö³é çä³éñíþºòüñÿ ðåºñòðó-
âàëüíèì îðãàíîì ò³ëüêè çà óìîâè ðåºñòðàö³¿ ïîïåðåäí³õ âèïóñ-
ê³â àêö³é íà â³äïîâ³äí³ ðîçì³ðè ñòàòóòíîãî ôîíäó â óñòàíîâëåíî-
ìó çàêîíîäàâñòâîì ïîðÿäêó.

Â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà äîñòîâ³ðí³ñòü ³íôîðìàö³¿, íàâåäåíî¿ â äî-
êóìåíòàõ, ÿê³ ïîäàþòüñÿ äî ðåºñòðóâàëüíîãî îðãàíó, íåñóòü îñî-
áè, ÿê³ çàñâ³ä÷èëè ö³ äîêóìåíòè ñâî¿ìè ï³äïèñàìè òà ïå÷àòêàìè.
Ï³ñëÿ ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â åì³òåíòó âèäàºòüñÿ
ñâ³äîöòâî, ÿêå º ï³äñòàâîþ äëÿ äðóêóâàííÿ áëàíê³â ñåðòèô³êàò³â
ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêùî ö³íí³ ïàïåðè âèïóñêàþòüñÿ â äîêóìåíòàð-
í³é ôîðì³. ßêùî ö³íí³ ïàïåðè âèïóñêàþòüñÿ â áåçäîêóìåíòàð-
í³é ôîðì³, òî ñâ³äîöòâî º ï³äñòàâîþ äëÿ îôîðìëåííÿ ãëîáàëüíîãî
ñåðòèô³êàòà. Ðåºñòðàö³ÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê àêö³é º ï³äñòà-
âîþ äëÿ îôîðìëåííÿ òèì÷àñîâîãî ãëîáàëüíîãî ñåðòèô³êàòà.

 Îñîáè, ÿê³ çä³éñíþþòü ïðîäàæ ö³ííèõ ïàïåð³â ïðè ïåðâèííî-
ìó ðîçì³ùåíí³ (ïåðåäïëàòó íà àêö³¿), íå ìîæóòü âèêîðèñòîâóâàòè
äëÿ ðåêëàìè â³äîìîñò³, ùî â³äñóòí³ â çàðåºñòðîâàí³é ³íôîðìàö³¿
ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â. Äëÿ ðåºñòðàö³¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî âè-
ïóñê àêö³é äî ðåºñòðóâàëüíîãî îðãàíó ïîäàþòüñÿ òàê³ äîêóìåíòè:

à) çàÿâà ïðî ðåºñòðàö³þ ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê àêö³é;
á) íîòàð³àëüíî çàñâ³ä÷åíà êîï³ÿ óñòàíîâ÷îãî äîãîâîðó (â ðàç³

çä³éñíåííÿ ïåðøîãî âèïóñêó àêö³é);
â) ³íôîðìàö³ÿ ïðî âèïóñê àêö³é â³äêðèòîãî àêö³îíåðíîãî òîâà-

ðèñòâà. ²íôîðìàö³ÿ ïîäàºòüñÿ ðåºñòðóâàëüíîìó îðãàíó ó 2 ïðè-
ì³ðíèêàõ ³ ïîâèííà áóòè ïðîíóìåðîâàíà, ïðîøíóðîâàíà òà
çàñâ³ä÷åíà ï³äïèñîì êåð³âíèêà ³ ïå÷àòêîþ åì³òåíòà (ó ðàç³
çä³éñíåííÿ ïåðøîãî âèïóñêó àêö³é – ï³äïèñàìè òà ïå÷àòêà-
ìè çàñíîâíèê³â àáî óïîâíîâàæåíèìè íèìè îñîáàìè), à òàêîæ
ï³äïèñàìè òà ïå÷àòêîþ àóäèòîðà (àóäèòîðñüêî¿ ô³ðìè). ßêùî
åì³òåíò êîðèñòóºòüñÿ ïîñëóãàìè òîðãîâöÿ ö³ííèìè ïàïåðà-
ìè ùîäî ðîçì³ùåííÿ äàíîãî âèïóñêó àêö³é, òî ³íôîðìàö³ÿ
òàêîæ çàñâ³ä÷óºòüñÿ ï³äïèñîì òà ïå÷àòêîþ òîðãîâöÿ ö³ííè-
ìè ïàïåðàìè;

ã) êîï³ÿ ïëàò³æíîãî äîðó÷åííÿ ïðî ñïëàòó äåðæàâíîãî ìèòà çà
ðåºñòðàö³þ ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â ó ðîçì³ð³,
ïåðåäáà÷åíîìó çàêîíîäàâñòâîì;
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´) ð³øåííÿ ïðî âèïóñê àêö³é, îôîðìëåíå ïðîòîêîëîì, ÿêèé ìàº
ì³ñòèòè â³äîìîñò³ ïðî:
 ê³ëüê³ñòü òà â³äñîòîê ãîëîñ³â àêö³îíåð³â, ùî áåðóòü ó÷àñòü

ó çáîðàõ;
 ô³ðìîâå íàéìåíóâàííÿ åì³òåíòà òà éîãî ì³ñöåçíàõî-

äæåííÿ;
 ðîçì³ð ñòàòóòíîãî ôîíäó àáî âàðò³ñòü îñíîâíèõ ³ îáîðîò-

íèõ ôîíä³â åì³òåíòà;
 ö³ë³ òà ïðåäìåò éîãî ä³ÿëüíîñò³;
 çàçíà÷åííÿ ñëóæáîâèõ îñ³á åì³òåíòà;
 íàéìåíóâàííÿ êîíòðîëþþ÷îãî îðãàíó (àóäèòîðñüêî¿ ô³ðìè);
 äàí³ ïðî ðîçì³ùåííÿ ðàí³øå âèïóùåíèõ â îá³ã ö³ííèõ

ïàïåð³â (ïåðåë³ê ³ ðåçóëüòàòè ïîïåðåäí³õ âèïóñê³â ö³í-
íèõ ïàïåð³â ³ç çàçíà÷åííÿì ñâ³äîöòâ ïðî ðåºñòðàö³þ
âèïóñê³â ö³ííèõ ïàïåð³â òà îðãàí³â, ùî âèäàëè â³äïîâ³-
äí³ ñâ³äîöòâà, ³ç çàçíà÷åííÿì çà êîæíèì âèïóñêîì ê³-
ëüêîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â ³ìåííèõ òà íà ïðåä’ÿâíèêà, ïðî-
ñòèõ òà ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é, ïðîöåíòíèõ òà áåçïðî-
öåíòíèõ îáë³ãàö³é, íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ òà çàãàëüíî¿
ñóìè âèïóñêó);

 ìåòó âèïóñêó àêö³é;
 çàçíà÷åííÿ êàòåãîð³é àêö³é;
 ê³ëüê³ñòü ³ìåííèõ àêö³é òà àêö³é íà ïðåä’ÿâíèêà;
 ê³ëüê³ñòü ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é;
 ôîðìó âèïóñêó àêö³é;
 çàãàëüíó ñóìó âèïóñêó òà ê³ëüê³ñòü àêö³é;
 íîì³íàëüíó âàðò³ñòü àêö³é;
 ê³ëüê³ñòü òà â³äñîòîê ãîëîñ³â àêö³îíåð³â, ùî ïðèéìàþòü

ð³øåííÿ ïðî âèïóñê àêö³é (ó ðàç³ ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ
çàãàëüíèìè çáîðàìè àêö³îíåð³â);

 ïîðÿäîê ïðîâåäåííÿ ãîëîñóâàííÿ;
 ïîðÿäîê âèïëàòè äèâ³äåíä³â;
 ñòðîê ³ ïîðÿäîê ïåðåäïëàòè íà àêö³¿ òà ¿õ îïëàòè;
 ñòðîê ïîâåðíåííÿ êîøò³â ïðè â³äìîâ³ â³ä âèïóñêó àêö³é;
 ÷åðãîâ³ñòü âèïóñêó àêö³é (ïðè âèïóñêàõ ¿õ ð³çíèìè ñåð³-

ÿìè);
 ïîðÿäîê ïîâ³äîìëåííÿ ïðî âèïóñê ³ ïîðÿäîê ðîçì³ùåííÿ

àêö³é;
 ïðàâà âëàñíèê³â ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é;
 ïîðÿäîê ðåàë³çàö³¿ ïåðåâàæíîãî ïðàâà àêö³îíåð³â íà ïðè-

äáàííÿ àêö³é, ùî âèïóñêàþòüñÿ äîäàòêîâî, ó ê³ëüêîñò³, ïðî-
ïîðö³éí³é ¿õ ÷àñòö³ â ñòàòóòíîìó ôîíä³ íà äàòó ïðèéíÿò-
òÿ ð³øåííÿ ïðî âèïóñê àêö³é;

 òåðì³í ïðîâåäåííÿ â³äêðèòî¿ ï³äïèñêè äëÿ àêö³îíåð³â, ùî
ðåàë³çóþòü ñâîº ïåðåâàæíå ïðàâî, ³ òåðì³í ïðîâåäåííÿ ï³ä-
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ïèñêè äëÿ ³íøèõ ³íâåñòîð³â ³ àêö³îíåð³â íà ïðèäáàííÿ
àêö³é ó ê³ëüêîñò³, ùî ïåðåâèùóº ê³ëüê³ñòü àêö³é, íà ÿêó
àêö³îíåð ìàº ïåðåâàæíå ïðàâî;

ä) ïðîì³æíà ô³íàíñîâà çâ³òí³ñòü çà çâ³òíèé ïåð³îä, ùî ïåðåäó-
âàâ êâàðòàëó, ó ÿêîìó ïîäàþòüñÿ äîêóìåíòè äëÿ ðåºñòðàö³¿
³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê àêö³é, ó ñêëàä³ áàëàíñó òà çâ³òó ïðî
ô³íàíñîâ³ ðåçóëüòàòè (äëÿ áàíê³â – çâ³òó ïðî ïðèáóòêè òà
çáèòêè), çàñâ³ä÷åíà ï³äïèñàìè òà ïå÷àòêàìè åì³òåíòà òà àóäè-
òîðà (àóäèòîðñüêî¿ ô³ðìè), à òàêîæ âèñíîâîê àóäèòîðà (àóäè-
òîðñüêî¿ ô³ðìè) (ïðè äîäàòêîâîìó âèïóñêó àêö³é);

å) áàëàíñ òà çâ³ò ïðî ô³íàíñîâ³ ðåçóëüòàòè (äëÿ áàíê³â – çâ³ò
ïðî ïðèáóòêè òà çáèòêè), çàñâ³ä÷åí³ ï³äïèñàìè òà ïå÷àòêàìè
åì³òåíòà òà àóäèòîðà (àóäèòîðñüêî¿ ô³ðìè), äîâ³äêà ïðî ô³-
íàíñîâèé ñòàí òà âèñíîâîê àóäèòîðà (àóäèòîðñüêî¿ ô³ðìè) çà
çâ³òíèé ð³ê, ùî ïåðåäóâàâ ðîêó, ó ÿêîìó ïîäàþòüñÿ äîêóìåí-
òè äëÿ ðåºñòðàö³¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê àêö³é (ïðè äîäàòêî-
âîìó âèïóñêó àêö³é);

º) âèñíîâîê àóäèòîðà (àóäèòîðñüêî¿ ô³ðìè) ùîäî ñïðîìîæíîñò³
çàñíîâíèê³â – þðèäè÷íèõ îñ³á ñïëàòèòè â³äïîâ³äí³ âíåñêè äî
ñòàòóòíîãî ôîíäó (ïðè ïåðøîìó âèïóñêó àêö³é);

æ) äîâ³äêà, çàñâ³ä÷åíà ï³äïèñàìè òà ïå÷àòêîþ ðåºñòðàòîðà ïðî
ïåðåäà÷ó ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â (ïðè
äîäàòêîâîìó âèïóñêó àêö³é ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³) àáî äå-
ïîçèòàð³þ, ç ÿêèì óêëàäåíî äîãîâ³ð ïðî îáñëóãîâóâàííÿ âè-
ïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â (ïðè áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³);

ç) êîï³¿ ñâ³äîöòâ ïðî ðåºñòðàö³þ ïîïåðåäí³õ âèïóñê³â ö³ííèõ
ïàïåð³â;

è) íîòàð³àëüíî çàñâ³ä÷åíà êîï³ÿ ñòàòóòó òîâàðèñòâà (äëÿ ï³äòâå-
ðäæåííÿ ïîâíîâàæåíü ùîäî ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ïðî çá³ëü-
øåííÿ ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî ôîíäó ³íøèì, í³æ çàãàëüí³ çáîðè
àêö³îíåð³â, îðãàíîì òîâàðèñòâà).

Íå ï³çí³øå í³æ ÷åðåç 15 êàëåíäàðíèõ äí³â ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ
ñòðîêó ïåðåäïëàòè íà àêö³¿ àáî ï³ñëÿ äàòè ¿¿ äîñòðîêîâîãî ïðè-
ïèíåííÿ, â³äêðèòå àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî ïîäàº äî ðåºñòðóâàëü-
íîãî îðãàíó çâ³ò ïðî íàñë³äêè ïåðåäïëàòè íà àêö³¿. Çâ³ò ïðî
íàñë³äêè ïåðåäïëàòè íà àêö³¿ ïîäàºòüñÿ äî ðåºñòðóâàëüíîãî îð-
ãàíó ó äâîõ ïðèì³ðíèêàõ; â³í ïîâèíåí áóòè çàñâ³ä÷åíèé ï³äïè-
ñàìè òà ïå÷àòêàìè åì³òåíòà (ïðè ïåðøîìó âèïóñêó àêö³é çàñíî-
âíèê³â àáî óïîâíîâàæåíèìè íèìè îñîáàìè) ³ àóäèòîðà (àóäèòîð-
ñüêî¿ ô³ðìè). ßêùî åì³òåíò êîðèñòóâàâñÿ ïîñëóãàìè òîðãîâöÿ
ö³ííèìè ïàïåðàìè ùîäî ðîçì³ùåííÿ äàíîãî âèïóñêó àêö³é, òî
çâ³ò ïðî íàñë³äêè ïåðåäïëàòè íà àêö³¿ òàêîæ çàñâ³ä÷óºòüñÿ ï³ä-
ïèñîì òà ïå÷àòêîþ òîðãîâö³â ö³ííèìè ïàïåðàìè. Ïðè âèïóñêó
àêö³é ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³ çâ³ò ïðî íàñë³äêè ïåðåäïëàòè
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íà àêö³¿ òàêîæ çàñâ³ä÷óºòüñÿ ï³äïèñîì òà ïå÷àòêîþ äåïîçèòà-
ð³þ, ç ÿêèì åì³òåíò óêëàâ äîãîâ³ð ïðî îáñëóãîâóâàííÿ âèïóñêó
àêö³é, îôîðìèâ òà äåïîíóâàâ òèì÷àñîâèé ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò
âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Íå ï³çí³øå 60 êàëåíäàðíèõ äí³â ç äàòè äåðæàâíî¿ ðåºñòðà-
ö³¿ ñòàòóòó àáî çì³í äî ñòàòóòó òîâàðèñòâà, ïîâ’ÿçàíèõ ç³ çì³-
íîþ ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî ôîíäó, àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî ïîâèííî
ïîäàòè äî ðåºñòðóâàëüíîãî îðãàíó äîêóìåíòè äëÿ ðåºñòðàö³¿
âèïóñêó àêö³é.

Îñîáëèâîñò³ âèïóñêó àêö³é ìàþòü â³äêðèò³ àêö³îíåðí³ òî-
âàðèñòâà, ÿê³ ñòâîðåí³ ³ç äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ ó ïðîöåñ³
ïðèâàòèçàö³¿. Ð³øåííÿì Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â
òà ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä 11 êâ³òíÿ 2000 ðîêó ¹ 39 Ïðî çàòâåð-
äæåííÿ Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é â³ä-
êðèòèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, ñòâîðåíèõ ³ç äåðæàâíèõ ï³ä-
ïðèºìñòâ ó ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿ òà êîðïîðàòèçàö³¿, áóëî âñòà-
íîâëåíî, ùî â³äïîâ³äíî äî äàíîãî Ïîëîæåííÿ Äåðæàâíîþ êî-
ì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó àáî ¿¿ òåðèòîð³à-
ëüíèìè îðãàíàìè (äàë³ – ðåºñòðóâàëüíèé îðãàí) çä³éñíþºòüñÿ
ðåºñòðàö³ÿ ïåðøîãî âèïóñêó àêö³é â³äêðèòèõ àêö³îíåðíèõ
òîâàðèñòâ, ñòâîðåíèõ ³ç äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ ó ïðîöåñ³ ïðè-
âàòèçàö³¿ òà êîðïîðàòèçàö³¿.

 Ïðè âèïóñêó àêö³é ó çâ’ÿçêó ç³ ñòâîðåííÿì â³äêðèòèõ àêö³-
îíåðíèõ òîâàðèñòâ ³ç äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ ó ïðîöåñ³ ïðèâà-
òèçàö³¿ òà êîðïîðàòèçàö³¿ â³äêðèòèé ïðîäàæ àêö³é íå çä³éñíþ-
ºòüñÿ, ³íôîðìàö³ÿ ïðî âèïóñê àêö³é îáîâ’ÿçêîâ³é ðåºñòðàö³¿ òà
ïóáë³êàö³¿ íå ï³äëÿãàº. Â³äêðèò³ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà, ÿê³ ñòâî-
ðåí³ â³äïîâ³äíî äî ñòàòåé 2, 13, 15, 21 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî îñîá-
ëèâîñò³ ïðèâàòèçàö³¿ ìàéíà â àãðîïðîìèñëîâîìó êîìïëåêñ³», çâ³-
ëüíÿþòüñÿ â³ä òàêèõ îáîâ’ÿçê³â, ÿê çàñâ³ä÷åííÿ áàëàíñó, çâ³òó
ïðî ô³íàíñîâ³ ðåçóëüòàòè àóäèòîðîì (àóäèòîðñüêîþ ô³ðìîþ) òà
íàäàííÿ äîâ³äêè ïðî ô³íàíñîâèé ñòàí åì³òåíòà.

Ðåºñòðàö³ÿ âèïóñêó àêö³é çä³éñíþºòüñÿ ïðîòÿãîì 7 ðîáî÷èõ
äí³â ç äàòè ïîäàííÿ çàÿâè òà íåîáõ³äíèõ äîêóìåíò³â äî ðåºñòðó-
âàëüíîãî îðãàíó. Ïðîòÿãîì 10 äí³â ï³ñëÿ ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é
ðåºñòðóâàëüíèé îðãàí îïðèëþäíþº â îäíîìó ç³ ñâî¿õ îô³ö³éíèõ
âèäàíü îñíîâí³ â³äîìîñò³ ïðî ðåºñòðàö³þ âèïóñêó àêö³é åì³òåí-
òà: íàéìåíóâàííÿ åì³òåíòà, éîãî ì³ñöåçíàõîäæåííÿ, çàãàëüíó ñóìó
âèïóñêó àêö³é, íîì³íàëüíó âàðò³ñòü, ôîðìó âèïóñêó òà ê³ëüê³ñòü
àêö³é, äàòó ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é, ðåºñòðàö³éíèé íîìåð òà
îñîáó, ùî çàðåºñòðóâàëà âèïóñê àêö³é.

Â³äìîâà â ðåºñòðàö³¿ ìîæå ìàòè ì³ñöå ëèøå â ðàç³ ïîðóøåí-
íÿ ïîðÿäêó, óñòàíîâëåíîãî ïóíêòàìè 3 òà 4 äàíîãî Ïîëîæåííÿ,
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àáî íåâ³äïîâ³äíîñò³ ïîäàíèõ äîêóìåíò³â âèìîãàì ÷èííîãî çàêî-
íîäàâñòâà. ²íø³ ïðè÷èíè íå ìîæóòü áóòè ï³äñòàâàìè äëÿ â³äìî-
âè â ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é.

Âèÿâëåííÿ ôàêòó ïîðóøåííÿ åì³òåíòîì ÷èííîãî çàêîíîäàâ-
ñòâà ç ïèòàíü, ùî íàëåæàòü äî êîìïåòåíö³¿ ðåºñòðóâàëüíîãî îð-
ãàíó, ìîæå áóòè ï³äñòàâîþ äëÿ ïðèçóïèíåííÿ ðåºñòðàö³¿ âèïóñ-
êó àêö³é äî äàòè óñóíåííÿ òàêîãî ïîðóøåííÿ.

Ð³øåííÿì Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó â³ä 18 áåðåçíÿ 2002 ðîêó ¹ 102 Ùîäî ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó
àêö³é â³äêðèòèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, ñòâîðåíèõ ó ïðîöåñ³
ïðèâàòèçàö³¿ äåðæàâíèõ, îðåíäíèõ ï³äïðèºìñòâ ³ ï³äïðèºìñòâ ³ç
çì³øàíîþ ôîðìîþ âëàñíîñò³ áóëî âñòàíîâëåíî îñîáëèâîñò³ ðå-
ºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é â³äêðèòèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, ñòâî-
ðåíèõ ó ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿ äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ, â³äïîâ³ä-
íî äî âèìîã Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é
â³äêðèòèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, ñòâîðåíèõ ³ç äåðæàâíèõ ï³ä-
ïðèºìñòâ ó ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿ òà êîðïîðàòèçàö³¿, çàòâåðäæå-
íîãî ð³øåííÿì Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâî-
ãî ðèíêó â³ä 11.04.2000 ¹ 39; îðåíäíèõ ï³äïðèºìñòâ ³ ï³äïðè-
ºìñòâ ³ç çì³øàíîþ ôîðìîþ âëàñíîñò³ â³äïîâ³äíî äî âèìîã ï. 4.2
ðîçä³ëó 4 Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é â³ä-
êðèòèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ³ îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ, çàòâåð-
äæåíîãî ð³øåííÿì Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîí-
äîâîãî ðèíêó â³ä 20.09.96 ¹ 210 (ó ðåäàêö³¿ ð³øåííÿ Äåðæàâíî¿
êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä 09.02.2001 ¹
18), çä³éñíþºòüñÿ áåç ðåºñòðàö³¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê àêö³é,
çâ³òó ïðî íàñë³äêè ïåðåäïëàòè íà àêö³¿ òà ñïëàòè äåðæàâíîãî
ìèòà çà ðåºñòðàö³þ ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â ó ðîç-
ì³ð³, ïåðåäáà÷åíîìó çàêîíîäàâñòâîì.

Êð³ì äîêóìåíò³â, çàçíà÷åíèõ ó ï. 4.2 ðîçä³ëó 4 Ïîëîæåííÿ
ïðî ðåºñòðàö³þ âèïóñêó àêö³é ³ îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ òà ³íôîð-
ìàö³¿ ïðî ¿õ åì³ñ³þ (07-01/98), çàòâåðäæåíîãî ð³øåííÿì Äåðæà-
âíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä 09.02.2001
¹ 18, ïîâèíí³ íàäàâàòèñü òàê³ äîêóìåíòè:

- êîï³ÿ ð³øåííÿ äåðæàâíîãî îðãàíó ïðèâàòèçàö³¿ ðàçîì ç ³í-
øèìè çàñíîâíèêàìè îðåíäíèõ ï³äïðèºìñòâ ³ ï³äïðèºìñòâ ç³
çì³øàíîþ ôîðìîþ âëàñíîñò³ ïðî ïåðåòâîðåííÿ òîâàðèñòâà;

- êîï³ÿ àêòà îö³íêè âàðòîñò³ ìàéíà ï³äïðèºìñòâà, ñêëàäåíîãî
çà ÷èííîþ ìåòîäèêîþ îö³íêè âàðòîñò³ îá’ºêò³â ïðèâàòèçàö³¿.
Ïðè öüîìó âèïóñê àêö³é çä³éñíþºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî ðîçì³ðó
ñòàòóòíîãî ôîíäó åì³òåíòà, âèçíà÷åíîãî öèì àêòîì.

Ïðîòÿãîì 10 äí³â ï³ñëÿ ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é ðåºñòðóâà-
ëüíèé îðãàí îïðèëþäíþº â îäíîìó ç³ ñâî¿õ îô³ö³éíèõ âèäàíü
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îñíîâí³ â³äîìîñò³ ïðî ðåºñòðàö³þ âèïóñêó àêö³é: íàéìåíóâàííÿ
åì³òåíòà, éîãî ì³ñöåçíàõîäæåííÿ, çàãàëüíó ñóìó âèïóñêó àêö³é,
íîì³íàëüíó âàðò³ñòü, ôîðìó âèïóñêó òà ê³ëüê³ñòü àêö³é, äàòó ðå-
ºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é, ðåºñòðàö³éíèé íîìåð òà îñîáó, ùî çàðå-
ºñòðóâàëà âèïóñê àêö³é.

Îñîáëèâîñò³ ðåºñòðàö³¿ àêö³é ÇÀÒ ðåãóëþþòüñÿ ð³øåííÿì
Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä
11 ÷åðâíÿ 2002 ðîêó ¹ 167 Ïðî çàòâåðäæåííÿ Ïîëîæåííÿ ïðî
ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é çàêðèòèõ àêö³îíåðíèõ òîâà-
ðèñòâ. Ñåðåä îñîáëèâîñòåé, íàïðèêëàä, º ïîäàííÿ äî ðåºñòðóâàëü-
íîãî îðãàíó, êð³ì äîêóìåíò³â, ÿê³ âèìàãàþòüñÿ äëÿ ðåºñòðàö³¿
âèïóñêó àêö³é ÂÀÒ, äîâ³äêè, çàñâ³ä÷åíî¿ ï³äïèñàìè òà ïå÷àòêà-
ìè åì³òåíòà (ïðè ïåðøîìó âèïóñêó – óïîâíîâàæåíèõ îñ³á çàñíî-
âíèêà), ïðî ñïëàòó êîæíèì ç àêö³îíåð³â àáî çàñíîâíèê³â íå ìåí-
øå 50% íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ àêö³é äî äíÿ ðåºñòðàö³¿ ñòàòóòó
àáî çì³í äî ñòàòóòó òîâàðèñòâà, ïîâ’ÿçàíèõ ç³ çá³ëüøåííÿì ðîç-
ì³ðó ñòàòóòíîãî êàï³òàëó òîâàðèñòâà (ïðè ïåðøîìó âèïóñêó àê-
ö³é – äî äíÿ ñêëèêàííÿ óñòàíîâ÷èõ çáîð³â), ç ïåðåë³êîì âíåñê³â,
âíåñåíèõ â îïëàòó çà àêö³¿ ³ç çàçíà÷åííÿì äàò ³ íîìåð³â äîêóìå-
íò³â, ÿê³ ï³äòâåðäæóþòü ñïëàòó.

Êð³ì òîãî, ñåðåä îñîáëèâîñòåé ñë³ä â³äçíà÷èòè òå, ùî äëÿ ðå-
ºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é ó ðàç³ çá³ëüøåííÿ ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî
êàï³òàëó çà ðàõóíîê ðå³íâåñòèö³¿ äèâ³äåíä³â òîâàðèñòâî ïîäàº äî
ðåºñòðóâàëüíîãî îðãàíó ñåðåä ³íøèõ äîêóìåíò³â äîâ³äêó, çàñâ³ä-
÷åíó ï³äïèñîì óïîâíîâàæåíî¿ îñîáè òà ïå÷àòêîþ åì³òåíòà, ïðî
ïîäàííÿ àêö³îíåðàìè òîâàðèñòâà çàÿâè ïðî çãîäó íàïðàâèòè íà-
ðàõîâàí³ êîæíîìó ç íèõ äèâ³äåíäè íà çá³ëüøåííÿ ñòàòóòíîãî
êàï³òàëó ³ç çàçíà÷åííÿì äàòè ïîäàííÿ òàêî¿ çàÿâè, ïð³çâèùà,
³ì’ÿ òà ïî áàòüêîâ³ àêö³îíåðà – ô³çè÷íî¿ îñîáè òà íàéìåíóâàííÿ,
êîäó çà ªÄÐÏÎÓ, ì³ñöåçíàõîäæåííÿ ³ òåëåôîí³â (ôàêñó) – äëÿ
àêö³îíåðà – þðèäè÷íî¿ îñîáè, ùî ïîäàâ òàêó çàÿâó, òà ñóìè íàðà-
õîâàíèõ öüîìó àêö³îíåðó äèâ³äåíä³â, ùî íàïðàâëÿþòüñÿ íà çá³-
ëüøåííÿ ñòàòóòíîãî êàï³òàëó.

§ 5. Îáîâ’ÿçêè ³ ïðàâà åì³òåíòà ³ àêö³îíåðà

Ï³ñëÿ ïðèäáàííÿ àêö³é ì³æ åì³òåíòîì ³ àêö³îíåðîì âèíèêàº
íèçêà ïðàâ ³ îáîâ’ÿçê³â.

Äî ïåðåë³êó ïðàâ åì³òåíòà ìîæíà â³äíåñòè ïðàâà: íà âè-
çíà÷åííÿ íàïðÿìê³â ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³; íà óêëàäàííÿ
êîíòðàêò³â â³ä ñâîãî ³ìåí³; â³äïîâ³äàòè çà ñâî¿ îáîâ’ÿçêè ³ íå
â³äïîâ³äàòè çà îáîâ’ÿçêè àêö³îíåðà; ðîçïîðÿäæàòèñÿ ÷àñòêîþ
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âèïóùåíèõ, àëå íå ñïëà÷åíèõ ó âñòàíîâëåí³ ñòðîêè àêö³é; âèìà-
ãàòè ³íôîðìàö³þ, ÿêó àêö³îíåð çîáîâ’ÿçàíèé ïîâ³äîìëÿòè åì³òåí-
òîâ³ çã³äíî ç³ ñòàòóòîì.

Äî îñíîâíèõ îáîâ’ÿçê³â åì³òåíòà, ÿê ïðàâèëî, íàëåæàòü:
îáîâ’ÿçîê íàïðàâëÿòè àêö³îíåðàì ùîð³÷í³ çâ³òè ïðî ðåçóëüòàòè
ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà ô³íàíñîâå ñòàíîâèùå; ñïëàòà äèâ³-
äåíä³â ó ñòðîêè, çàçíà÷åí³ â ñòàòóò³ ÷è óìîâàõ âèïóñêó àêö³é;
ïðîâåäåííÿ ùîð³÷íèõ çáîð³â àêö³îíåð³â; ïîâ³äîìëåííÿ àêö³îíå-
ð³â ïðî ìàòåð³àëüíî çíà÷èìó ³íôîðìàö³þ òà ³íøå.

Ïðàâà àêö³îíåðà ìîæíà ðîçä³ëèòè íà ìàéíîâ³ òà íåìàéíîâ³.
Äî ìàéíîâèõ íàëåæàòü òàê³ ïðàâà:

 áðàòè ó÷àñòü ó ðîçïîä³ë³ ïðèáóòêó åì³òåíòà, îòðèìóâàòè äî-
õ³ä ó âèãëÿä³ äèâ³äåíäó. Äàíå ïðàâî íàëåæèòü äî ïîòåíö³é-
íèõ (êð³ì ïðàâà íà îòðèìàííÿ äèâ³äåíä³â ïî ïðèâ³ëåéîâà-
íèõ àêö³ÿõ)1 ;

 ïðàâî íà îòðèìàííÿ ÷àñòêè ìàéíà åì³òåíòà, ãðîøîâèõ êîø-
ò³â, ö³ííèõ ïàïåð³â, ìàéíîâèõ ïðàâ, ÿê³ çàëèøàþòüñÿ â íüîãî
ï³ñëÿ ðîçðàõóíê³â ç áþäæåòîì òà êðåäèòîðàìè;

 ïðàâî íà ïðèäáàííÿ çà ï³ëüãîâîþ ö³íîþ àêö³é íîâîãî âè-
ïóñêó àáî ³íøèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî âèïóñêàþòüñÿ ïîò³ì
åì³òåíòîì;

 ïðàâî íà ïðèäáàííÿ çà ï³ëüãîâîþ ö³íîþ òîâàð³â òà ïîñëóã, ùî
âèðîáëÿþòüñÿ åì³òåíòîì;

 ïðàâî íà îáìåæåíó â³äïîâ³äàëüí³ñòü ó ìåæàõ ïàéîâî¿ ó÷àñò³
çà áîðãàìè åì³òåíò³â ïåðåä òðåò³ìè îñîáàìè ó âèïàäêó ë³êâ³-
äàö³¿ îñòàííüîãî (â äàíîìó êîíòåêñò³ òåðì³í «òðåò³ îñîáè»
îçíà÷àº êðåäèòîð³â åì³òåíòà, éîãî ïàðòíåð³â ïî ãîñïîäàðñüê³é
ä³ÿëüíîñò³, òðóäîâèé êîëåêòèâ òà ³íøèõ).

Äî ãðóïè íåìàéíîâèõ ïðàâ àêö³îíåð³â íàëåæàòü òàê³ ïðàâà:

 áðàòè ó÷àñòü â óïðàâë³íí³ ñïðàâàìè åì³òåíòà;
 ìàòè ãîëîñ íà çàãàëüíèõ çáîðàõ àêö³îíåð³â;
 âèñóâàòè êàíäèäàòóðè ó âèáîð÷³ êåð³âí³ îðãàíè åì³òåíòà;
 âíîñèòè ïðîïîçèö³¿ ùîäî ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ åì³òåíòà;

îòðèìóâàòè ðåãóëÿðí³ çâ³òè åì³òåíòà, ùî ñòîñóþòüñÿ ðåçóëüòà-
ò³â éîãî ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà ô³íàíñîâîãî ñòàíîâèùà;

 îòðèìóâàòè â³ä åì³òåíòà ³íôîðìàö³þ, ÿêà ìîæå ñóòòºâî âïëè-
íóòè íà ð³øåííÿ àêö³îíåðà ùîäî êóï³âë³ íîâèõ àáî ïðîäàæó
ñòàðèõ àêö³é;

 áðàòè ó÷àñòü ó ðîçïîä³ë³ âëàñíîñò³, ùî íàëåæèòü åì³òåíòó, ó
âèïàäêó éîãî ë³êâ³äàö³¿ òà ³íøå.

1 Êèáåíêî Å.Ð. Êîðïîðàòèâíîå ïðàâî Óêðàèíû: Ó÷åáíîå ïîñîáèå. – Õ.: Ýñïà-
äà, 2001. – Ñ. 78.
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Îñíîâíèìè îáîâ’ÿçêàìè àêö³îíåð³â ìîæóòü áóòè:

 ñâîº÷àñíà ñïëàòà âàðòîñò³ àêö³é, ùî ïðîäàþòüñÿ çà ïåðåäïëà-
òîþ;

 ïîäàííÿ çà çàïèòîì åì³òåíòà â³äîìîñòåé ïðî òå, º â³í ä³éñ-
íèì ÷è íîì³íàëüíèì âëàñíèêîì àêö³é;

 íàäàííÿ åì³òåíòîâ³ ³íôîðìàö³¿, ùî çàíîñèòüñÿ äî êíèãè ðå-
ºñòðàö³¿ ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â;

 äîâåäåííÿ äî â³äîìà åì³òåíòà ïðî âèïàäêè ïðèäáàííÿ ï’ÿòè ³
á³ëüøå â³äñîòê³â âèïóùåíèõ àêö³é òà ³íøå.

§ 6. Îö³íêà àêö³é

Ïðè âèâåäåíí³ àêö³é íà ðèíîê äëÿ çä³éñíåííÿ îïåðàö³é ç íèìè
âèíèêàº íåîáõ³äí³ñòü âèçíà÷èòèñÿ ç ö³íîþ íà àêö³¿. Âèçíà÷åííÿ
ö³íè àêö³é – äîñèòü â³äïîâ³äàëüíà ïðîöåäóðà. Çàëåæíî â³ä ìåòî-
äèêè âèçíà÷åííÿ, ÷èííèê³â, ÿê³ âïëèâàþòü íà ôîðìóâàííÿ, ³ñíóº
ö³ëèé ïåðåë³ê ö³í íà àêö³¿, ñåðåä ÿêèõ ìîæíà íàçâàòè íàéá³ëüø
ïîøèðåí³: íîì³íàëüíó, åì³ñ³éíó, ðèíêîâó, áàëàíñîâó òà ³íø³.

Íîì³íàëüíà ö³íà àêö³¿ – öå ö³íà, ÿêà ïîçíà÷àºòüñÿ íà áëàíêó
àêö³¿, âàðò³ñòü îäí³º¿ ÷àñòêè, íà ÿêó ðîçïîä³ëåíèé âåñü ñòàòóòíèé
ôîíä àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ â³äîáðàæåí-
íÿ âåëè÷èíè ñòàòóòíîãî êàï³òàëó îðãàí³çàö³¿ â ïðîöåñ³ åì³ñ³¿ ÿê
ñóìè âàðòîñò³ âñ³õ àêö³é çà íîì³íàëüíîþ âàðò³ñòþ. Äàíèé âèä
ö³íè âèêîðèñòîâóºòüñÿ òàêîæ äëÿ ðîçðàõóíêó äèâ³äåíä³â ³ âèçíà-
÷åííÿ âàðòîñò³ âèïëàò àêö³îíåðàì ïðè ë³êâ³äàö³¿ åì³òåíòà.

Åì³ñ³éíîþ ö³íîþ àêö³¿ ââàæàºòüñÿ ö³íà, çà ÿêîþ àêö³¿ ïðîäà-
þòüñÿ åì³òåíòîì áåçïîñåðåäíüî àáî ÷åðåç ïîñåðåäíèê³â ïðè ¿õ
âèïóñêó. Êîëè åì³òåíò ïðîäàº àêö³¿, ùî âèïóñêàþòüñÿ áåçïîñåðå-
äíüî, â³í ìîæå öå ðîáèòè çà ö³íîþ, ð³âíîþ íîì³íàëüí³é. ßêùî æ
â³í êîðèñòóºòüñÿ ïîñëóãàìè ïîñåðåäíèê³â, òî, ÿê ïðàâèëî, àêö³¿
ïðîäàþòüñÿ çà ö³íîþ âèùå íîì³íàëüíî¿. Çà ðàõóíîê ð³çíèö³ ñïëà-
÷óþòüñÿ ïîñëóãè ïîñåðåäíèê³â. Äàíà ö³íà âñòàíîâëþºòüñÿ íà
îñíîâ³ ð³øåííÿ êîëåêòèâíîãî îðãàíó óïðàâë³ííÿ åì³òåíòà.

Ðèíêîâà ö³íà àêö³é – öå ö³íà àêö³é ïåâíîãî åì³òåíòà íà êîæ-
íèé ìîìåíò ðèíêîâî¿ îïåðàö³¿, ùî â³äîáðàæàº ä³éñíó êîí’þíêòó-
ðó ðèíêó ïðè ïîâí³é ³ äîñòîâ³ðí³é ³íôîðìàö³¿ ïðî ïîïèò ³ ïðîïî-
çèö³þ, à òàêîæ ïðè íåîáõ³äíîìó ìàðêåòèíãó. Çàñòîñîâóºòüñÿ äëÿ
âèçíà÷åííÿ ö³íè òîðã³â, êîíêóðñ³â òà ³íøèõ ôîðì ðèíêîâîãî
îáîðîòó àáî ñåðåäíüî¿ ö³íè ïîïèòó.

Áàëàíñîâà ö³íà àêö³¿ – öå ö³íà, ùî âñòàíîâëþºòüñÿ øëÿõîì
ïîä³ëó çàãàëüíî¿ âàðòîñò³ ìàéíà ï³äïðèºìñòâà (çà áàëàíñîì) íà
ê³ëüê³ñòü àêö³é. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïðè óêëàäåíí³ äîãîâîð³â ñòðà-
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õóâàííÿ çàñòàâè, à òàêîæ ïðè ïîãàøåíí³ òà àíóëþâàíí³ ö³ííèõ
ïàïåð³â.1

Çáàëàíñîâàíà ö³íà – öå ö³íà, ùî â³äîáðàæàº çáàëàíñîâàíèé
ð³âåíü ö³í ïðîäàæó (ïðîïîçèö³¿) ³ ö³í êóï³âë³ (ïîïèòó) íà äàíèé
ìîìåíò ÷àñó. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ ïðè âèêóï³ àêö³é.

Áàçèñíà ö³íà – öå ö³íà, ÿêà ô³êñóºòüñÿ íà ïåâíó äàòó òà
çàñòîñîâóºòüñÿ ïðè óêëàäàíí³ ôîðâàðäíèõ òà ô’þ÷åðñíèõ êîí-
òðàêò³â.

Äèñêîíòîâàíà ö³íà – ðîçðàõîâóºòüñÿ çà ôîðìóëîþ äèñêîí-
òóâàííÿ ç óðàõóâàííÿì äèñêîíòíèõ ìíîæíèê³â, íîðì ³íâåñòó-
âàííÿ; çàñòîñîâóºòüñÿ ïðè ïðîãíîçóâàíí³.

Îáë³êîâà ö³íà – âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ôàêòè÷íà ö³íà óãîä ³ âèêî-
ðèñòîâóºòüñÿ ïðè ðåºñòðàö³¿ (îáë³êó) óãîä ³ç ö³ííèìè ïàïåðàìè
íà âòîðèííîìó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Îáë³êîâà ö³íà – âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ôàêòè÷íà ö³íà óãîä ³ âèêî-
ðèñòîâóºòüñÿ äëÿ ðåºñòðàö³¿ (îáë³êó) óãîä ³ç ö³ííèìè ïàïåðàìè
íà âòîðèííîìó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ðåàëüíà âíóòð³øíÿ ö³íà – öå ïîð³âíÿëüíà ö³íà, ÿêà âèêîðè-
ñòîâóºòüñÿ ïðè óêëàäåíí³ äîãîâîð³â êóï³âë³-ïðîäàæó ïðè îáì³í³
àêö³é, à òàêîæ äëÿ ïðîãíîçóâàííÿ.

Áàçîâà ÷èñòà ö³íà – âèçíà÷àºòüñÿ øëÿõîì ïîä³ëó âàðòîñò³
÷èñòèõ àêòèâ³â åì³òåíòà íà ê³ëüê³ñòü âèïóùåíèõ àêö³é. Çàñòî-
ñîâóºòüñÿ ïðè êóï³âë³-ïðîäàæó òà êîíâåðòàö³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Á³ðæîâà ö³íà – ðîçðàõîâóºòüñÿ ÿê ì³í³ìàëüíà, ìàêñèìàëüíà
³ ñåðåäíÿ ö³íà á³ðæîâèõ óãîä ³ çàñòîñîâóºòüñÿ ïðè àíàë³ç³ êîí’þíê-
òóðè á³ðæîâîãî ðèíêó.

Êóðñîâà ö³íà – âèçíà÷àºòüñÿ ÿê â³äíîøåííÿ òåïåð³øíüî¿ ö³íè
íà òåïåð³øí³é ìîìåíò ÷àñó äî íîì³íàëó. Âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ
âèçíà÷åííÿ ïîòî÷íîãî ðèíêîâîãî êóðñó.

²íâåñòèö³éíà ö³íà – î÷³êóâàíà ö³íà àêö³é íà ê³íåöü ³íâåñòè-
ö³éíîãî ïåð³îäó ç óðàõóâàííÿì ¿õ ë³êâ³äíîñò³ ³ äîõîäíîñò³. Çà-
ñòîñîâóºòüñÿ ïðè ïðîâåäåíí³ ³íâåñòèö³éíîãî êîíêóðñó, çä³éñíåí-
í³ ðåñòðóêòóðèçàö³¿, ïðè á³çíåñ-ïëàíóâàíí³.

Âèêóïíà ö³íà – âèçíà÷àºòüñÿ ÿê âàðò³ñòü íàáóòòÿ âëàñíèõ
àêö³é çà ð³øåííÿì âèùîãî îðãàíó óïðàâë³ííÿ åì³òåíòà.

Ë³êâ³äàö³éíà ö³íà – âèçíà÷àºòüñÿ ÿê âàðò³ñòü ìàéíà, ùî ðå-
àë³çóºòüñÿ ïðè ë³êâ³äàö³éí³é ïðîöåäóð³, ÿêà âèïëà÷óºòüñÿ íà îäíó
àêö³þ.

Ïðè ïðèéíÿòò³ ð³øåííÿ ïðî óêëàäåííÿ óãîä êóï³âë³-ïðîäà-
æó àêö³é áóäü-ÿêîãî åì³òåíòà ³íâåñòîðè ñïî÷àòêó ¿õ îö³íþþòü.

1 Ïàâëîâ Â.²., Ïèëèïåíêî ².²., Êðèâîâ’ÿçþê ².Â. Ö³íí³ ïàïåðè â Óêðà¿í³: Íàâ-
÷àëüíèé ïîñ³áíèê. – 2-ãå âèä., äîï. – Ñ. 57.
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Ðåçóëüòàòè îö³íêè áåðóòü äî óâàãè òàêîæ ïðè âèçíà÷åíí³ äîö³-
ëüíîñò³ ïðîäàæó àêö³é, ùî º â íàÿâíîñò³. Ó ïðàêòèö³ ðîçâèíåíèõ
³íîçåìíèõ ðèíê³â âèêîðèñòîâóþòüñÿ ð³çíîìàí³òí³ ÿê³ñí³ òà ê³-
ëüê³ñí³ ïîêàçíèêè îö³íêè àêö³é. Äåÿê³ ç íèõ º äîñèòü ñêëàäíè-
ìè ìàòåìàòè÷íèìè ôîðìóëàìè, ³íø³ – á³ëüø ïðîñòèìè êîåô³ö³-
ºíòàìè. Îäíàê áóëî á íåïðàâèëüíî ñòâåðäæóâàòè, ùî çàñòîñó-
âàííÿ á³ëüø ñêëàäíèõ ê³ëüê³ñíèõ ïîêàçíèê³â óæå ñàìå ïî ñîá³
ãàðàíòóº äîñÿãíåííÿ óñï³õó íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Îñíîâíîþ
æ ìåòîþ âèêîðèñòàííÿ áóäü-ÿêèõ ïîêàçíèê³â º äîïîìîãà â ïðè-
éíÿòò³ ð³øåíü ùîäî îö³íêè òèõ ÷è ³íøèõ àêö³é.

Àëå áåðó÷è çà îñíîâó ëèøå ê³ëüê³ñí³ ïîêàçíèêè îö³íêè àê-
ö³é, ìîæíà ïðèéíÿòè äàëåêî íåîäíîçíà÷í³ ð³øåííÿ: äåÿê³ ç íèõ
ïðèâåäóòü äî óñï³õó, ³íø³ – äî íåâäà÷³. Òîìó äîñèòü ÷àñòî ê³ëü-
ê³ñí³ ïîêàçíèêè äîïîâíþþòüñÿ ÿê³ñíèìè, òàêèìè, çîêðåìà, ÿê
îö³íêà íàä³éíîñò³ åì³òåíòà, éîãî ïåðñïåêòèâíîñò³, ³ì³äæó òîùî.
²íøèìè ñëîâàìè, îö³íêà àêö³é íà ïðàêòèö³ âèãëÿäàº íå ëèøå ÿê
îö³íêà ö³ííèõ ïàïåð³â åì³òåíòà, àëå é ÿê îö³íêà ïëàòîñïðîìîæ-
íîñò³ ñàìîãî åì³òåíòà. Íàéá³ëüø ïîøèðåíèìè ñåðåä ïîêàçíèê³â
îö³íêè àêö³é º ðîçì³ðè äèâ³äåíä³â, êîåô³ö³ºíòè ïîòî÷íî¿ ö³íè äî
äîõîäó íà îäíó àêö³þ, áàëàíñîâî¿ ö³íè àêö³¿, à òàêîæ ïîòî÷íî¿
ö³íè äî áàëàíñîâî¿ ö³íè àêö³¿. À íàéïîøèðåí³øèìè ïîêàçíèêà-
ìè îö³íêè åì³òåíòà íàé÷àñò³øå íàçèâàþòü ïîêàçíèêè éîãî ðåí-
òàáåëüíîñò³, ïëàòîñïðîìîæíîñò³ òà ë³êâ³äíîñò³. Íåîáõ³äíî ïàì’ÿ-
òàòè, ùî ðÿä õàðàêòåðèñòèê åì³òåíòà, ÿê³ ìîæóòü óðàõîâóâàòèñÿ
ïðè îö³íö³ éîãî àêö³é, íå ï³ääàþòüñÿ ìàòåìàòè÷íèì ðîçðàõóí-
êàì. Íàïðèêëàä, îö³íêà ïåðñïåêòèâíîñò³ ãàëóç³, â ÿê³é åì³òåíò
çä³éñíþº ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü, ñòóï³íü çàëåæíîñò³ ¿¿ â³ä ïîë³òè÷íèõ
ð³øåíü, ùî ïðèéìàþòüñÿ äåðæàâîþ, îö³íêà îñîáèñòèõ ÷èííèê³â
êåð³âíèêà åì³òåíòà òà ³íø³.
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§ 1. Ïîíÿòòÿ îáë³ãàö³¿ òà ¿¿ ðåêâ³çèòè

Íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè ôóíêö³îíóþòü ð³çí³ âèäè ö³í-
íèõ ïàïåð³â, îäíèì ç ÿêèõ º îáë³ãàö³ÿ. Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ
îá³ãó îáë³ãàö³é çä³éñíþºòüñÿ Öèâ³ëüíèì êîäåêñîì Óêðà¿íè, Ãî-
ñïîäàðñüêèì êîäåêñîì Óêðà¿íè, Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³
ïàïåðè òà ôîíäîâó á³ðæó», «Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³» òà ³íøèìè.

Îáë³ãàö³¿ – öå îäèí ³ç âèä³â áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî ï³ä-
òâåðäæóþòü íàÿâí³ñòü êðåäèòîðñüêî-äåá³òîðñüêèõ âçàºìîâ³äíîñèí
ì³æ åì³òåíòîì òà âëàñíèêîì îáë³ãàö³é. Ó öèõ âçàºìèíàõ åì³òåíò
º ïîçè÷àëüíèêîì ãðîøåé, à âëàñíèê îáë³ãàö³¿ – êðåäèòîðîì.

Â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè ³ ôîíäîâó
á³ðæó», ñò. 10, îáë³ãàö³ÿ – öå ö³ííèé ïàï³ð, ùî ï³äòâåðäæóº âíå-
ñåííÿ ¿¿ âëàñíèêîì ãðîøîâèõ êîøò³â ³ çàñâ³ä÷óº çîáîâ’ÿçàííÿ
â³äøêîäóâàòè éîìó íîì³íàëüíó âàðò³ñòü öüîãî ö³ííîãî ïàïåðà â
ïåðåäáà÷åíèé ó íüîìó ñòðîê ç âèïëàòîþ âñòàíîâëåíèõ â³äñîòê³â.
Îáë³ãàö³¿ âñ³õ âèä³â ðîçïîâñþäæóþòüñÿ ñåðåä ï³äïðèºìñòâ ³ ãðî-
ìàäÿí íà äîáðîâ³ëüíèõ çàñàäàõ.

Çã³äíî ç ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì â Óêðà¿í³ âèïóñêàþòüñÿ
îáë³ãàö³¿ òàêèõ âèä³â:

- âíóòð³øí³õ ³ çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê;
- ì³ñöåâèõ ïîçèê;
- ï³äïðèºìñòâ.

Îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ âèïóñêàþòüñÿ ï³äïðèºìñòâàìè âñ³õ
ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîì ôîðì âëàñíîñò³, îá’ºäíàííÿìè ï³äïðèºìñòâ,
àêö³îíåðíèìè òà ³íøèìè òîâàðèñòâàìè, àëå íå äàþòü ¿õ âëàñíè-
êàì ïðàâà íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³ ï³äïðèºìñòâîì. Óìîâè âèïóñ-
êó ³ ðîçïîâñþäæåííÿ îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ ïåðåäáà÷åí³ Çàêî-
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íîì Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè ³ ôîíäîâó á³ðæó», ³íøèìè àêòà-
ìè çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè ³ ñòàòóòîì åì³òåíòà.

Àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà ìîæóòü âèïóñêàòè îáë³ãàö³¿ íà ñóìó
íå á³ëüøå 25 â³äñîòê³â â³ä ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî ôîíäó (êàï³òàëó).

Îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ ïîâèíí³ ìàòè òàê³ ðåêâ³çèòè:

- íàéìåíóâàííÿ ö³ííîãî ïàïåðà – «îáë³ãàö³ÿ»;
- íàçâà ³ ì³ñöå çíàõîäæåííÿ (àäðåñà) åì³òåíòà îáë³ãàö³¿;
- ô³ðìîâå íàéìåíóâàííÿ àáî ³ì’ÿ ïîêóïöÿ (äëÿ ³ìåííèõ îáë³-

ãàö³é);
- íîì³íàëüíà âàðò³ñòü îáë³ãàö³é;
- ñòðîêè ïîãàøåííÿ, ðîçì³ðè ³ òåðì³íè âèïëàòè â³äñîòê³â (äëÿ

â³äñîòêîâèõ îáë³ãàö³é);
- ì³ñöå ³ äàòà âèïóñêó;
- ñåð³ÿ ³ íîìåð îáë³ãàö³¿;
- ï³äïèñ êåð³âíèêà åì³òåíòà àáî ³íøî¿ óïîâíîâàæåíî¿ îñîáè,

ïå÷àòêà åì³òåíòà.

Äî îáë³ãàö³¿, êð³ì îñíîâíî¿ ÷àñòèíè, ìîæå äîäàâàòèñÿ êóïîí-
íèé ëèñò íà âèïëàòó â³äñîòê³â, ÿêèé ïîâèíåí ìàòè òàê³ äàí³:

- ïîðÿäêîâèé íîìåð êóïîíà íà âèïëàòó â³äñîòê³â;
- íîìåð îáë³ãàö³¿, çà ÿêó âèïëà÷óþòüñÿ â³äñîòêè;
- íàéìåíóâàííÿ åì³òåíòà ³ ð³ê âèïëàòè â³äñîòê³â.

Âëàñíèêè îáë³ãàö³é, íà â³äì³íó â³ä äåðæàòåë³â àêö³é, íå º âëà-
ñíèêàìè ï³äïðèºìñòâà, îáë³ãàö³¿ ÿêîãî âîíè êóïèëè, îäíàê âîíè
îòðèìóþòü ñòàá³ëüíèé äîõ³ä ó âèãëÿä³ ïåâíèõ â³äñîòê³â (òàê³
ö³íí³ ïàïåðè º áîðãîâèìè çîáîâ’ÿçàííÿìè). Äî òîãî æ àêö³îíåð-
íå òîâàðèñòâî çà óìîâ ïðèáóòêîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ñïî÷àòêó çàáåçïå-
÷óº âèïëàòó â³äñîòê³â ïî îáë³ãàö³ÿõ, à ïîò³ì íàðàõîâóº äèâ³äåíäè
ñâî¿ì àêö³îíåðàì.

Óçàãàëüíåííÿ äîñâ³äó âèêîðèñòàííÿ òàêèõ ö³ííèõ ïàïåð³â
çàñâ³ä÷óº çîáîâ’ÿçàííÿ åì³òåíòà â îáë³ãàö³éíîìó êîíòðàêò³ ðåãó-
ëÿðíî òà ñâîº÷àñíî âèïëà÷óâàòè â³äñîòêè ó âèãëÿä³ ô³êñîâàíîãî
àáî ïëàâàþ÷îãî â³äñîòêà. ßê ïðàâèëî, íàé÷àñò³øå çóñòð³÷àþòüñÿ
îáë³ãàö³¿ ç ô³êñîâàíîþ â³äñîòêîâîþ ñòàâêîþ. Çì³ííà â³äñîòêîâà
ñòàâêà çóñòð³÷àºòüñÿ ïåðåâàæíî íà ì³æíàðîäíîìó ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â. Ó òàêîìó âèïàäêó îñòàííÿ âñòàíîâëþºòüñÿ ðàç íà ï³â-
ð³÷÷ÿ ó âèãëÿä³ äîïëàòè äî ñòàâêè ïðîïîçèö³¿ Ëîíäîíñüêîãî ì³æ-
áàíê³âñüêîãî ðèíêó.

Ïðàêòèêà âèêîðèñòàííÿ îáë³ãàö³é äåðæàâíî¿ ïîçèêè â Óêðà-
¿í³ ïîêàçàëà, ùî äîö³ëüí³ñòü âèïóñêó äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â
ó ïåðø³ ðîêè ðåôîðìóâàííÿ åêîíîì³êè çàïåðå÷óâàëàñÿ áàãàòüìà
ôàõ³âöÿìè âíàñë³äîê â³äñóòíîñò³ äîâ³ðè äî óðÿäó, ÿêà çì³íþâà-
ëàñü ïðÿìî ïðîïîðö³éíî äî éîãî ä³ºçäàòíîñò³. Àëå íàâåñí³ 1995
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ðîêó Ì³íô³íîì Óêðà¿íè ó âçàºìîä³¿ ç ÍÁÓ çä³éñíåíî ðîçì³ùåííÿ
ïåðøîãî âèïóñêó äåðæàâíèõ îáë³ãàö³é âíóòð³øíüî¿ ïîçèêè. Íèìè
ñòàëè êîðîòêîòåðì³íîâ³ îáë³ãàö³¿, òåðì³í îá³ãó ÿêèõ ñêëàäàâ 9 ì³-
ñÿö³â. Íîì³íàëüíà âàðò³ñòü îáë³ãàö³é âíóòð³øíüî¿ äåðæàâíî¿ ïî-
çèêè (ÎÂÄÏ) ñêëàëà 1000 ãðèâåíü. Ö³ îáë³ãàö³¿ ³ñíóâàëè ó ôîðì³
åëåêòðîííèõ çàïèñ³â íà äåïîçèòàðíèõ ðàõóíêàõ ó êîìåðö³éíèõ
áàíêàõ, ÿê³ ôîðìóâàëè ïîäàëüøèé îá³ã äåðæàâíèõ îáë³ãàö³é.

Òàê³ áàíêè óêëàäàëè óãîäè ç ô³íàíñîâèìè ïîñåðåäíèêàìè, ÿê³
íàäàë³ ä³ÿëè â³ä ³ìåí³ áàíêó. Ïðè âòîðèííîìó ðîçì³ùåí³ îáë³ãàö³é
äåðæàâíî¿ ïîçèêè (òîáòî ïðè çä³éñíåííÿ êóï³âë³-ïðîäàæó, ïåðåðå-
ºñòðàö³¿) áàíê ïåðåâîäèâ ðàõóíîê ÄÅÏÎ â áàíê íîâîãî âëàñíèêà.

Îáë³ãàö³¿ äåðæàâíî¿ ïîçèêè ìàþòü ðÿä ïåðåâàã, ñåðåä ÿêèõ
ñòàá³ëüíà äîõîäí³ñòü, çâ³ëüíåííÿ â³ä îïîäàòêóâàííÿ, ñâîº÷àñíà ³
ïîâíà âèïëàòà äîõîä³â (³íøèìè ñëîâàìè, íàä³éí³ñòü) òîùî.

Îáë³ãàö³¿ âñ³õ âèä³â êóïóþòüñÿ ãðîìàäÿíàìè ëèøå çà ðàõó-
íîê ¿õí³õ îñîáèñòèõ êîøò³â. Ï³äïðèºìñòâà æ êóïóþòü îáë³ãàö³¿
âñ³õ âèä³â çà ðàõóíîê êîøò³â, ùî çíàõîäÿòüñÿ ó ¿õíüîìó ðîçïî-
ðÿäæåíí³ ï³ñëÿ ñïëàòè ïîäàòê³â òà â³äñîòê³â çà áàíê³âñüêèé êðå-
äèò. Îáë³ãàö³¿ âñ³õ âèä³â îïëà÷óþòüñÿ â ãðèâíÿõ, à ó âèïàäêàõ,
ïåðåäáà÷åíèõ óìîâàìè ¿õ âèïóñêó, – â ³íîçåìí³é âàëþò³. Íåçàëå-
æíî â³ä âèäó âàëþòè, ÿêîþ ïðîâåäåíî îïëàòó îáë³ãàö³é, ¿õíÿ âà-
ðò³ñòü îáë³êîâóºòüñÿ â ãðèâíÿõ.

§ 2. Êëàñèô³êàö³ÿ îáë³ãàö³é

Êîæíà îáë³ãàö³ÿ ïåðåäóñ³ì º áîðãîâèì çîáîâ’ÿçàííÿì åì³òåíòà
ïåðåä ³íâåñòîðîì. Àëå, çðîçóì³ëî, îáë³ãàö³¿ íå ìîæóòü áóòè ëèøå
³ìåííèìè ÷è íà ïðåä’ÿâíèêà. ²ñíóº ö³ëà ñèñòåìà ïîä³ëó îáë³ãà-
ö³é íà âèäè çà ïåâíèìè êðèòåð³ÿìè:

1. Çàëåæíî â³ä òîãî, õòî âèñòóïàº åì³òåíòîì ö³ííîãî ïà-
ïåðà, îáë³ãàö³¿ ïîä³ëÿþòü íà:

- äåðæàâí³ (îáë³ãàö³¿ çîâí³øíüî¿ òà âíóòð³øíüî¿ äåðæàâíî¿ ïî-
çèêè);

- ì³ñöåâ³ (âèïóñêàþòüñÿ ñ³ëüñüêèìè, ì³ñüêèìè, îáëàñíèìè òà
³íøèìè îðãàíàìè âëàäè);

- ³íñòèòóö³éí³ (îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ).

2. Çà ì³ñöåì ðåºñòðàö³¿ îñíîâíîãî îô³ñó (îô³ö³éíîãî ì³ñöÿ
ïåðåáóâàííÿ) åì³òåíòà ³ òåðèòîð³ºþ, íà ÿê³é îáë³ãàö³¿ çíàõî-
äÿòüñÿ â îá³ãó:

- â³ò÷èçíÿí³;
- ³íîçåìí³ (ñàìóðàé-îáë³ãàö³¿).
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3. Çà ñïîñîáîì âèïëàòè âèíàãîðîäè:

- â³äñîòêîâ³ (äîõîäí³);
- äèñêîíòí³;
- êîíâåðòîâàí³;
- áåçâ³äñîòêîâ³ (ö³ëüîâ³ ïîçèêè).

4. Çàëåæíî â³ä ñòðîêó îá³ãó íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â:

- êîðîòêîñòðîêîâ³ (âèïóñêàþòüñÿ â îá³ã íà ñòðîê äî 1 ðîêó);
- ñåðåäíüîñòðîêîâ³ (â³ä 1 äî 5 ðîê³â);
- äîâãîñòðîêîâ³ (ïîíàä 5 ðîê³â);
- áåçñòðîêîâ³ (ö³ëüîâ³ ïîçèêè);
- ç ïðàâîì äîñòðîêîâîãî ïîãàøåííÿ.

5. Çàëåæíî â³ä íàÿâíîñò³ áóäü-ÿêèõ îáìåæåíü íà îá³ã:

- ç â³ëüíèì êîëîì îá³ãó (íà ïðåä’ÿâíèêà);
- ç îáìåæåíèì êîëîì îá³ãó (³ìåíí³);
- ò³, ùî çíàõîäÿòüñÿ ïîçà îá³ãîì.

6. Çà ñòóïåíåì íàä³éíîñò³:

- çàáåçïå÷åí³ (ï³ä çàñòàâó ìàéíà, ö³ííèõ ïàïåð³â);
- íåçàáåçïå÷åí³ (áåççàñòàâí³).

7. ²íø³ âèäè îáë³ãàö³é (îáë³ãàö³¿ â³äêëàäåíîãî ôîíäó, ñåð³éí³
îáë³ãàö³¿, îáë³ãàö³¿ ç ðîçøèðåííÿì, îáë³ãàö³¿ ç ô³êñîâàíîþ, çì³í-
íîþ òà ³íäåêñîâàíîþ ñòàâêîþ òîùî).

Íàéá³ëüø âàæëèâèì äëÿ åêîíîì³êè êðà¿íè âèäîì îáë³ãàö³é
º äåðæàâíà îáë³ãàö³éíà ïîçèêà, ³íøèìè ñëîâàìè – äåðæàâí³ îá-
ë³ãàö³¿.

Äåðæàâí³ îáë³ãàö³¿ (äåðæàâíà îáë³ãàö³éíà ïîçèêà). Äåðæà-
âíèé êðåäèò, ïî ñóò³, – öå ñóêóïí³ñòü åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí, ùî
âèíèêàþòü ì³æ äåðæàâîþ ÿê ïîçè÷àëüíèêîì ³ êðåäèòîðàìè –
ô³çè÷íèìè ÷è þðèäè÷íèìè îñîáàìè (ïðèâàòíèìè îñîáàìè, ô³-
íàíñîâî-êðåäèòíèìè óñòàíîâàìè, àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè,
³íîçåìíèìè óðÿäàìè, ì³æíàðîäíèìè ô³íàíñîâèìè îðãàí³çàö³ÿ-
ìè òîùî) ó ïðîöåñ³ ôîðìóâàííÿ çàãàëüíîäåðæàâíîãî ôîíäó ãðî-
øîâèõ ðåñóðñ³â.

Óêàç Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè «Ïðî äåðæàâí³ îáë³ãàö³¿» ñòàâ ïî-
øòîâõîì äëÿ âèïóñêó äåðæàâíèõ îáë³ãàö³é, à Ïîñòàíîâà Êàáì³-
íó «Ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é âíóòð³øíüî¿ äåðæàâíî¿ ïîçèêè» ñòâî-
ðèëà óìîâè äëÿ ¿õ ïîäàëüøîãî ôóíêö³îíóâàííÿ.

Çà ì³ñöåì ðîçì³ùåííÿ äåðæàâíèé êðåäèò ïîä³ëÿºòüñÿ íà:

- çîâí³øí³é (â òîìó âèïàäêó, êîëè îäíà êðà¿íà íàäàº íà ïåâíèõ
óìîâàõ ÷è áåç íèõ êðåäèò ³íø³é êðà¿í³);
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- âíóòð³øí³é (ó íàö³îíàëüí³é âàëþò³ øëÿõîì åì³ñ³¿ ö³ííèõ
ïàïåð³â). Ó äàíîìó âèïàäêó öå áóäå äåðæàâíà ïîçèêà øëÿ-
õîì âèïóñêó îáë³ãàö³é.

Çðîçóì³ëî, ùî äåðæàâà çä³éñíþº òàê³ ä³¿, ïåðåñë³äóþ÷è îäíó
àáî íàâ³òü ê³ëüêà ö³ëåé îäðàçó. Öå ìîæå â³äáóâàòèñÿ àáî ç ìå-
òîþ âèëó÷åííÿ ç îá³ãó çàéâî¿ ãðîøîâî¿ ìàñè äëÿ ï³äòðèìêè íà-
ö³îíàëüíî¿ âàëþòè, àáî äëÿ îòðèìàííÿ íåîáõ³äíî¿ ñóìè êîøò³â
íà ï³äòðèìàííÿ åêîíîì³êè êðà¿íè, àáî äëÿ òîãî ùîá çðîáèòè íà-
ö³îíàëüíèé ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â á³ëüø íàä³éíèì òà ïðèâàáëè-
âèì, àáî îäíî÷àñíî äëÿ äîñÿãíåííÿ âñ³õ çàçíà÷åíèõ ö³ëåé.

Äåðæàâí³ îáë³ãàö³éí³ ïîçèêè â Óêðà¿í³ çà òåðì³íàìè íàäàí-
íÿ ïîä³ëÿþòüñÿ íà òðè-, øåñòè-, äâàíàäöÿòèì³ñÿ÷í³.

Âñ³ ïîçèêè âèïóñêàþòüñÿ íà óìîâàõ ïîâåðíåííÿ â çàçíà÷åí³
ñòðîêè, à òàêîæ âèïëàòè ïåâíîãî äîõîäó çà ðèçèê. Çàëåæíî â³ä
òîãî, äî ÿêîãî òèïó íàëåæèòü ïîçèêà, íàðàõîâóþòüñÿ ð³çí³ äîõîäè
ïî îáë³ãàö³ÿõ. ßê ïðàâèëî, ³ç çðîñòàííÿì ðèçèêó äîõîäè ïî äåð-
æàâíèõ îáë³ãàö³éíèõ ïîçèêàõ ìàþòü òåíäåíö³þ äî çðîñòàííÿ.

Îòæå, äåðæàâí³ îáë³ãàö³¿ – öå îáë³ãàö³¿, âèïóñê ÿêèõ çä³éñ-
íåíî â³ä ³ìåí³ äåðæàâè ÷è â³ä ³ìåí³ áóäü-ÿêîãî ¿¿ îðãàíó.

Íà ðîçâèíóòèõ ³íîçåìíèõ ðèíêàõ ö³ííèõ ïàïåð³â äåðæàâà òà
¿¿ îðãàíè, ÿêùî âîíè âèñòóïàþòü ó ðîë³ åì³òåíò³â, ä³þòü ÿê ðÿäî-
â³ ó÷àñíèêè ðèíêó, òîáòî ïîðÿä ³ íà ð³âíèõ óìîâàõ ç ³íñòèòóö³é-
íèìè ó÷àñíèêàìè ðèíêó. Â³ä ³ìåí³ äåðæàâè îáë³ãàö³¿ âèïóñêà-
þòüñÿ Ì³í³ñòåðñòâîì ô³íàíñ³â ÷è àíàëîã³÷íèì éîìó îðãàíîì
äåðæàâíî¿ âèêîíàâ÷î¿ âëàäè. Îáë³ãàö³¿, âèïóñê ÿêèõ ìàº çä³éñ-
íþâàòèñÿ â³ä ³ìåí³ êîíêðåòíîãî îðãàíó äåðæàâè, âèïóñêàþòüñÿ
ñàìå öèì îðãàíîì. Íàïðèêëàä, çàêîíîäàâñòâî ÑØÀ íàäàº ìîæ-
ëèâ³ñòü ³ ïðàâî îêðåìèì ôåäåðàëüíèì îðãàíàì âèïóñêàòè îáë³-
ãàö³¿ â³ä ñâîãî ³ìåí³.

Âèïóùåí³ â³ä ³ìåí³ äåðæàâè îáë³ãàö³¿ ñïðÿìîâóþòüñÿ íà ô³-
íàíñóâàííÿ çàãàëüíîäåðæàâíèõ ïðîåêò³â. Äåðæàâà º äîñèòü ñêëà-
äíèì ìåõàí³çìîì óïðàâë³ííÿ ñóñï³ëüñòâîì. Ç ìåòîþ çàáåçïå÷åí-
íÿ éîãî íîðìàëüíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ íåîáõ³äíî ùîð³÷íî ðîçðà-
õîâóâàòè ïîòðåáó â êîøòàõ (áþäæåò) òà ìîæëèâ³ äæåðåëà íàäõî-
äæåííÿ êîøò³â. Òàêèì ÷èíîì çä³éñíþºòüñÿ ðîçðàõóíîê çâåäåíî-
ãî äåðæàâíîãî áþäæåòó. Äåðæàâí³ áþäæåòè â óñ³õ êðà¿íàõ ãîòó-
þòüñÿ âèêîíàâ÷îþ âëàäîþ, à çàòâåðäæóþòüñÿ çàêîíîäàâ÷îþ.

Áþäæåòíå óïðàâë³ííÿ ñóñï³ëüíèìè â³äíîñèíàìè – öå íàé-
á³ëüø âàæëèâèé ñïîñ³á äåðæàâíîãî êðåäèòóâàííÿ, òîìó ùî çà
äîïîìîãîþ áþäæåòíèõ âàæåë³â äåðæàâà ìàº ìîæëèâ³ñòü çä³éñ-
íþâàòè âïëèâ íà ñòàí òèõ ÷è ³íøèõ ñôåð æèòòºä³ÿëüíîñò³ ñóñï³-
ëüñòâà, ïðèñêîðþâàòè ÷è ñòðèìóâàòè ¿õ ðîçâèòîê, âïëèâàòè íà
éîãî ñòàí ó ìàéáóòíüîìó.
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Ñâ³òîâèé äîñâ³ä ñâ³ä÷èòü, ùî ó ïðàêòèö³ äåðæàâíîãî óïðàâ-
ë³ííÿ òðàïëÿþòüñÿ íåïîîäèíîê³ âèïàäêè, êîëè äåðæàâè áåðóòü
êðåäèòè ó ñâî¿õ öåíòðàëüíèõ áàíê³â ï³ä âèçíà÷åí³ â³äñîòêè, ïî-
ò³ì ïîâåðòàþòü îòðèìàíèé êðåäèò ³ ñïëà÷óþòü áîðãè çà íèì. Ó
ðîçïîðÿäæåíí³ öåíòðàëüíîãî áàíêó äåðæàâè çàâæäè º ïåâíèé
îáñÿã ãðîøîâèõ êîøò³â, ÿê³ â³í ìîæå ³ ìàº íàì³ð íàäàâàòè ó
âèãëÿä³ êðåäèò³â. Ïèòàííÿ ïîëÿãàº â òîìó, õòî ñòàíå îñíîâíèì
êîðèñòóâà÷åì êðåäèòó. ßêùî ºäèíèì êðåäèòîêîðèñòóâà÷åì
áóäå äåðæàâà, âñ³ ³íø³ ó÷àñíèêè ðèíêîâèõ îïåðàö³¿ áóäóòü ïî-
çáàâëåí³ áóäü-ÿêî¿ ÷è äîñòàòíüî¿ ìîæëèâîñò³ áðàòè êðåäèòè â
öåíòðàëüíîìó áàíêó, áåç ÷îãî áóâàº âàæêî îáõîäèòèñÿ, àäæå çàâ-
æäè ³ñíóº çíà÷íà ê³ëüê³ñòü êðåäèòîîòðèìóâà÷³â – âèðîáíèê³â
òîâàð³â, ðîá³ò, ïîñëóã. À öå, ó ñâîþ ÷åðãó, íåãàòèâíî ïîçíà÷àºòü-
ñÿ íà îñòàíí³õ ³ ïðèçâîäèòü äî çìåíøåííÿ ê³ëüêîñò³ ³ ïîã³ð-
øåííÿ ÿêîñò³ òîâàð³â òà ïîñëóã, ÿê³ ïðîïîíóþòüñÿ ñóñï³ëüñòâó
âëàñíèìè âèðîáíèêàìè. Òàêèé ñòàí íå âëàøòîâóâàòèìå í³ âè-
ðîáíèê³â, í³ êîìåðö³éí³ áàíêè, í³ ñàìó äåðæàâó, òîìó ùî îäèí ç
îñíîâíèõ îáîâ’ÿçê³â äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ïîëÿãàº â òîìó, ùîá
ñïðèÿòè ðîçâèòêó íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè òà ï³äâèùåííþ äîá-
ðîáóòó ñâîãî íàñåëåííÿ.

ßêùî äåðæàâà áóäå ïîì³ðíèì ïîçè÷àëüíèêîì ãðîøîâèõ
êîøò³â Íàö³îíàëüíîãî áàíêó, òî òà ÷àñòèíà, ùî çàëèøèòüñÿ â
íüîãî, ìîæå áóòè ïîçè÷åíà âèðîáíèêàì òîâàð³â ³ ïîñëóã. Öå ïå-
âíîþ ì³ðîþ ïîë³ïøèòü ¿õíº ñòàíîâèùå, à òàêîæ ñòàíîâèùå íàñå-
ëåííÿ, çíà÷íà ÷àñòèíà ÿêîãî çàðîáëÿº ãðîø³, ïðàöþþ÷è íà ï³ä-
ïðèºìñòâàõ, ÿê³ âèðîáëÿþòü òîâàðè ÷è íàäàþòü ïîñëóãè, òà âè-
òðà÷àº çàðîáëåí³ ãðîø³, êóïóþ÷è òîâàðè òà ïîñëóãè.

Çà öèõ îáñòàâèí ïðîñòåæóºòüñÿ ïåâíà çàêîíîì³ðí³ñòü: ÷èì
ìåíøå äåðæàâà áåðå â áîðã ó Öåíòðàëüíîãî (Íàö³îíàëüíîãî) áàí-
êó, òèì á³ëüø³ ìîæëèâîñò³ áóäóòü äëÿ íàäàííÿ êðåäèò³â êîìåð-
ö³éíèì áàíêàì, âèðîáíèêàì, ³, ÿê íàñë³äîê, ö³ êîøòè ñïðèÿòè-
ìóòü íàñè÷åííþ íàö³îíàëüíîãî ðèíêó íåîáõ³äíîþ ïðîäóêö³ºþ
âëàñíîãî âèðîáíèöòâà. Ç îãëÿäó íà öå â äåÿêèõ êðà¿íàõ, çîêðåìà
â Äàí³¿, çàêîíîäàâ÷î çàáîðîíåíî äåðæàâ³ áðàòè êðåäèòè ó Öåíò-
ðàëüíîãî áàíêó.

Öåíòðàëüíèé áàíê íå âèñòóïàº ãîëîâíèì êîíöåíòðàòîðîì
ãðîøîâî¿ ìàñè â êðà¿í³, õî÷à ³ ðåãóëþº ãðîøîâó ìàñó â îá³ãó.
Çíà÷íà ÷àñòèíà ãðîøåé çíàõîäèòüñÿ ïîçà öèì áàíêîì – ó êîìåð-
ö³éíèõ áàíêàõ, ïåíñ³éíèõ ôîíäàõ, ñòðàõîâèõ êîìïàí³ÿõ òà ³í-
øèõ óñòàíîâàõ, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü ðîçâèòîê ðèíêîâî¿ ³íôðàñòðóê-
òóðè. Ç ìåòîþ çàïîçè÷åííÿ êîøò³â ó ð³çíèõ ³íñòèòóò³â, à òàêîæ
ó íàñåëåííÿ äåðæàâà çä³éñíþº âèïóñê îáë³ãàö³é. À ÿêùî ïîòðå-
áà â äîäàòêîâèõ ãðîøîâèõ êîøòàõ çðîñòàº, òî â òàêîìó âèïàäêó
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äåðæàâ³ äîâîäèòüñÿ çä³éñíþâàòè âèïóñê îáë³ãàö³é ó á³ëüøîìó
îáñÿç³, çîñåðåäæóþ÷è óâàãó íå ëèøå íà ¿õ ê³ëüêîñò³, à é íà ð³çíî-
ìàí³òíîñò³.

Ðèíêîâ³ ³íñòèòóòè çàâæäè ìàþòü òèì÷àñîâî â³ëüí³ êîøòè,
ÿê³ âîíè ãîòîâ³ âêëàäàòè â íàä³éí³ ³ ë³êâ³äí³ äåðæàâí³ îáë³ãàö³¿,
à íå â àêö³¿ ï³äïðèºìñòâ-áàíêðóò³â, ñïðèÿþ÷è, òèì ñàìèì, ðîçâè-
òêîâ³ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Òàêèì ÷èíîì, ô³íàíñóâàííÿ ïîòðåá áþäæåòó º îñíîâíîþ ìå-
òîþ âèïóñêó äåðæàâîþ îáë³ãàö³é.

Ùå îäí³ºþ ìåòîþ âèïóñêó îáë³ãàö³é âíóòð³øíüî¿ äåðæàâíî¿
ïîçèêè º çá³ëüøåííÿ íàäõîäæåííÿ ³íîçåìíî¿ âàëþòè. Öå íàñàì-
ïåðåä ñïðèÿº ï³äòðèìàííþ íàö³îíàëüíî¿ ãðîøîâî¿ îäèíèö³. Ïðè
öüîìó äåðæàâà íå îáîâ’ÿçêîâî ìàº çä³éñíþâàòè ç ö³ºþ ìåòîþ
âèïóñê îáë³ãàö³é â ³íîçåìí³é âàëþò³. Ó êðà¿íàõ ç ðîçâèíåíîþ
åêîíîì³êîþ äåðæàâà âïëèâàº íà íàäõîäæåííÿ âàëþòè øëÿõîì
âñòàíîâëåííÿ ïåâíîãî â³äñîòêà íà ñâî¿ îáë³ãàö³¿, äåíîì³íîâàí³ â
íàö³îíàëüí³é âàëþò³. Ó âèïàäêó, ÿêùî â³äñîòêîâà ñòàâêà íà äåð-
æàâí³ îáë³ãàö³¿ º âèùîþ çà ñòàâêó íà àíàëîã³÷í³ ö³íí³ ïàïåðè
³íøèõ êðà¿í, òî ³íîçåìí³ ³íâåñòîðè ìîæóòü â³ääàòè ïåðåâàãó ïå-
ðøèì, òîìó ùî äîõ³ä â³ä íèõ áóäå á³ëüøèì.

Äëÿ ïðèäáàííÿ òàêèõ îáë³ãàö³é ³íîçåìí³ ³íâåñòîðè áóäóòü
êóïóâàòè íàö³îíàëüíó âàëþòó êðà¿íè, â ÿê³é çä³éñíåíî âèïóñê
öèõ îáë³ãàö³é, òà ðîçðàõîâóâàòèñÿ âàëþòîþ çà ö³ îáë³ãàö³¿. Çá³-
ëüøåííÿ ïðîäàæó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè îçíà÷àº, ùî ïîïèò íà
íå¿ çðîñòàº ³, òàêèì ÷èíîì, ï³äâèùóºòüñÿ ö³íà íà öþ âàëþòó.
À öå, ó ñâîþ ÷åðãó, âèêëèêàº çðîñòàííÿ êóðñó ö³º¿ íàö³îíàëü-
íî¿ âàëþòè.

Ùå îäí³ºþ ìåòîþ âèïóñêó äåðæàâíèõ îáë³ãàö³é º ïðèâåäåí-
íÿ â ä³þ ìåõàí³çìó ñòðèìóþ÷îãî âïëèâó íà ³íôëÿö³þ. Ó öüîìó
âèïàäêó ãðîøîâà ìàñà, îòðèìàíà â³ä ðåàë³çàö³¿ âèïóùåíèõ îáë³-
ãàö³é, òèì÷àñîâî âèëó÷àºòüñÿ «ç îá³ãó», òîáòî «ïðèòðèìóºòüñÿ».
ßêùî â îá³ãó ïåðåáóâàº çíà÷íà ê³ëüê³ñòü ãðîøîâî¿ ìàñè, òî âîíà
ï³äâèùóº ìîæëèâ³ñòü ïîêóïö³â âèòðà÷àòè êîøòè íà ïðèäáàííÿ
òîâàð³â òà ïîñëóã, òîáòî âèêëèêàº çðîñòàííÿ ïîïèòó. À öå, ó ñâîþ
÷åðãó, âèêëèêàº ï³äâèùåííÿ ö³í íà òîâàðè òà ïîñëóãè, òîáòî çðî-
ñòàííÿ ³íôëÿö³¿. Äëÿ òîãî ùîá íå äàâàòè êóï³âåëüíîìó ïîïèòó
çðîñòàòè øâèäêèìè òåìïàìè, íåîáõ³äíî çìåíøèòè ê³ëüê³ñòü ãðî-
øåé, ÿê³ ìîæóòü áóòè âèòðà÷åí³ íà ïðèäáàííÿ òîâàð³â òà ïîñëóã.
Çðîáèòè öå ìîæíà øëÿõîì ââåäåííÿ ä³ºâèõ ñòèìóë³â äëÿ òîãî,
ùîá çàîùàäæåííÿ êîøò³â òà îòðèìàííÿ äîõîä³â â³ä öüîãî áóëî
á³ëüø âèã³äíèì, í³æ âèòðà÷àííÿ ¿õ íà ïðèäáàííÿ òîâàð³â ÷è ïî-
ñëóã. À öå äîñÿãàºòüñÿ äî ïåâíî¿ ì³ðè çà äîïîìîãîþ âèïóñê³â
äåðæàâíèõ îáë³ãàö³é.
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Â³äòàê äîñÿãíåííÿ ðîçãëÿíóòèõ ö³ëåé ìîæëèâå ëèøå çà òèõ
óìîâ, êîëè äåðæàâí³ îáë³ãàö³¿ áóäóòü íàä³éíèìè òà ë³êâ³äíèìè.
Íàä³éí³ñòü ó öüîìó âèïàäêó îçíà÷àº äîñòàòí³ñòü äåðæàâíèõ ãà-
ðàíò³é ùîäî âèêîíàííÿ ñâî¿õ çîáîâ’ÿçàíü çà âèïóùåí³ îáë³ãàö³¿
(çàêîíîäàâ÷î ï³äòðèìàíèõ òà åêîíîì³÷íî îá´ðóíòîâàíèõ). Ó ðîç-
âèíåíèõ êðà¿íàõ âêëàäàííÿ ãðîøåé ó äåðæàâí³ îáë³ãàö³¿ ðîç-
ãëÿäàºòüñÿ ÿê â³äíîñíî áåçðèçèêîâå âêëàäàííÿ êàï³òàëó.

Êð³ì òàêèõ ðèñ, ÿê íàä³éí³ñòü ³ âèçíà÷åí³ñòü, äåðæàâí³ îáë³-
ãàö³¿ õàðàêòåðèçóþòüñÿ òàêîæ ë³êâ³äí³ñòþ. Öå îçíà÷àº, ùî çà
íåîáõ³äíîñò³ ¿õ ëåãêî êóïèòè ÷è ïðîäàòè, ùî âîíè áåç áóäü-ÿêèõ
îáìåæåíü ïðèéìàþòüñÿ ÿê çàñ³á ïëàòåæó ÷è çàñ³á çàáåçïå÷åííÿ.

Òàê³ õàðàêòåðèñòèêè, ÿê íàä³éí³ñòü, âèçíà÷åí³ñòü òà ë³êâ³ä-
í³ñòü îñîáëèâî ïðèâàáëþþòü ñîë³äíèõ ³íâåñòîð³â, ïåðåâàæíî êðå-
äèòíî-ô³íàíñîâ³ óñòàíîâè, ÿê³ ìàþòü ó ñâîºìó ðîçïîðÿäæåíí³
âåëèê³ ãðîøîâ³ êîøòè ³ ÿê³ çàö³êàâëåí³ âêëàäàòè ¿õ ó òàê³ ö³íí³
ïàïåðè.

Êð³ì òîãî, â³äñîòêîâà ñòàâêà íà äåðæàâí³ îáë³ãàö³¿ âèêîíóº
òàêîæ ôóíêö³þ çàãàëüíîðèíêîâîãî ïîêàçíèêà, íà áàç³ ÿêîãî âè-
çíà÷àþòüñÿ â³äñîòêîâ³ ñòàâêè ³íøèõ áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â,
êèì áè âîíè íå âèïóñêàëèñÿ â ò³é ÷è ³íø³é êðà¿í³.

Â³äñîòêîâ³ ñòàâêè çà îáë³ãàö³¿ ³íøèõ åì³òåíò³â ïåðåáóâàþòü ó
ïðÿì³é çàëåæíîñò³ â³ä â³äñîòêîâèõ ñòàâîê íà äåðæàâí³ îáë³ãàö³¿.
Öå îçíà÷àº, ùî êîëè ï³äâèùóþòüñÿ ñòàâêè íà îñòàíí³, òî àâòîìà-
òè÷íî â³äáóâàºòüñÿ ï³äâèùåííÿ â³äñîòêîâèõ ñòàâîê ïåðøèõ ³, íà-
âïàêè, ïðè çíèæåíí³ îñòàíí³õ ïåðø³ òàêîæ â³äðàçó çíèçÿòüñÿ.

Ìóí³öèïàëüí³ (ì³ñöåâ³) îáë³ãàö³¿. Îäí³ºþ ç íàéá³ëüø õàðà-
êòåðíèõ îñîáëèâîñòåé ôîðìóâàííÿ (çà ñó÷àñíèõ óìîâ) áþäæåò³â
ð³çíèõ ð³âí³â òà ïîçàáþäæåòíèõ ôîíä³â º ïîäàòêè ³ íîðìîâàí³
â³äðàõóâàííÿ. Ïðè öüîìó çíà÷íà ÷àñòèíà âèäàòê³â ïîêëàäàºòü-
ñÿ íà ì³ñöåâ³ áþäæåòè.

Âèð³øåííÿ ô³íàíñîâèõ ïðîáëåì ðåã³îí³â ñë³ä çä³éñíþâàòè
÷åðåç ðîçøèðåííÿ äæåðåë äîõîäó çà ðàõóíîê íåïîäàòêîâèõ íàä-
õîäæåíü.

Ïåðñïåêòèâíèì íàïðÿìîì çàëó÷åííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â
äëÿ ì³ñöåâèõ îðãàí³â âëàäè Óêðà¿íè º âèïóñê ìóí³öèïàëüíèõ
îáë³ãàö³é.

Â óìîâàõ çàãàëüíî¿ ñòàãíàö³¿ åêîíîì³êè, êîëè áþäæåòè âñ³õ
ð³âí³â çâîäÿòüñÿ ç äåô³öèòîì, ðîçâ’ÿçàííÿ ô³íàíñîâèõ ïðîáëåì
ì³ñöåâèìè îðãàíàìè âëàäè º äîñèòü ñêëàäíèì çàâäàííÿì. Çðîñ-
òàííÿ â îñòàíí³ ðîêè åêîíîì³÷íî¿ ñàìîñò³éíîñò³ ðåã³îí³â íå ò³ëü-
êè äàñòü çìîãó ì³ñöåâèì îðãàíàì âëàäè ðîçâèâàòè ³í³ö³àòèâó,
àëå é ïîêëàäå íà íèõ ÷àñòêó â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà ðåàë³çàö³þ åêî-
íîì³÷íî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè.
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Âîäíî÷àñ ì³ñöåâ³ îðãàíè âëàäè ìîæóòü áóòè àêòèâíèìè ó÷àñ-
íèêàìè ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Åì³ñ³ÿ ìóí³öèïàëüíèõ îáë³ãàö³é
çàáåçïå÷óº çíèæåííÿ âàðòîñò³ îáñëóãîâóâàííÿ âíóòð³øíüîãî áîð-
ãó, çàëó÷åííÿ äî åêîíîì³êè ðåã³îíó êîøò³â ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â
òà ñïðèÿº òðàíñôîðìàö³¿ êîøò³â íàñåëåííÿ â ³íâåñòèö³¿.

Ì³ñöåâ³ îáë³ãàö³¿ ìîæóòü çàì³íÿòè îáë³ãàö³¿ âíóòð³øíüî¿
äåðæàâíî¿ ïîçèêè (ÎÂÄÏ) ïðè ïåðåîð³ºíòàö³¿ Ì³íô³íà Óêðà¿íè
íà çàëó÷åííÿ äåøåâèõ ãðîøåé íà ºâðîïåéñüêîìó ðèíêó. Ïðè
öüîìó êîøòè áóäóòü ñïðÿìîâàí³ íà êîíêðåòíî âèçíà÷åí³ ïðîãðà-
ìè ðîçâèòêó ðåã³îíó, à òàêîæ äëÿ ô³íàíñóâàííÿ ð³çíîãî ðîäó
ì³ñöåâèõ ïðîåêò³â – áóä³âíèöòâà ìîñò³â, î÷èñíèõ ñïîðóä, ñèñòå-
ìè âîäîïîñòà÷àííÿ òîùî, ùî ñòâîðèòü íîâ³ ðîáî÷³ ì³ñöÿ, çá³ëü-
øèòü ïîäàòêîâ³ íàäõîäæåííÿ, çìåíøèòü ñîö³àëüíó íàïðóãó, ñïðè-
ÿòèìå ðîçâèòêó ³íôðàñòðóêòóðè ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Ñåðåä
íàö³îíàëüíèõ ³íâåñòîð³â çðîñòå çàö³êàâëåí³ñòü ó íàä³éíèõ ³ ë³ê-
â³äíèõ ö³ííèõ ïàïåðàõ (íàä³éí³ñòü, çîêðåìà, ìîæå çàáåçïå÷óâà-
òèñÿ äâîìà ñïîñîáàìè: çàãàëüíîþ ïîäàòêîâîþ ïîòóæí³ñòþ ³ äî-
õîäàìè ³ñíóþ÷èõ ³ ïðàöþþ÷èõ îá’ºêò³â), à ³íîçåìí³ ³íâåñòîðè
ïîøèðÿòü íàñòóï íà óêðà¿íñüêèé ôîíäîâèé ðèíîê. Ñàìå òîìó
â³äñîòêîâ³ ñòàâêè çà ìóí³öèïàëüíèìè îáë³ãàö³ÿìè º äóæå íàáëè-
æåíèìè äî â³äñîòêîâèõ ñòàâîê çà äåðæàâíèìè îáë³ãàö³ÿìè âíó-
òð³øíüî¿ äåðæàâíî¿ ïîçèêè.

Êîøòè, ùî íàäõîäÿòü â³ä âèïóñêó ³ ðåàë³çàö³¿ ì³ñöåâèõ îáë³-
ãàö³é, ó á³ëüøîñò³ âèïàäê³â çàðàõîâóþòüñÿ â ïîçàáþäæåòí³ ôîí-
äè. Íàïðèêëàä, äëÿ ðåàë³çàö³¿ ÿêîãî-íåáóäü ïðîåêòó ì³ñöåâîãî
çíà÷åííÿ ìóí³öèïàëüíèé îðãàí ìîæå âèä³ëèòè ÷àñòèíó êîøò³â
ç ì³ñöåâîãî áþäæåòó, âçÿòè áàíê³âñüêèé êðåäèò (ùî íå çàâæäè
áóâàº âèã³äíèì) ÷è âèêîðèñòàòè ïîçàáþäæåòí³ êîøòè, îòðèìàí³
â³ä âèïóñêó ì³ñöåâèõ îáë³ãàö³é. ²íâåñòîðè, ÿê³ êóïóþòü ì³ñöåâ³
îáë³ãàö³¿, ïîñòà÷àþòü ìóí³öèïàëüíèì îðãàíàì íåîáõ³äí³ äëÿ
ðåàë³çàö³¿ ïðîåêò³â êîøòè. ßêáè íå ö³ íàäõîäæåííÿ, òî ì³ñöåâ³
îðãàíè çìóøåí³ áóëè á âèêîðèñòîâóâàòè â³äïîâ³äíó ÷àñòèíó êî-
øò³â ì³ñöåâîãî áþäæåòó, îòðèìàíèõ øëÿõîì ï³äâèùåííÿ ì³ñöå-
âèõ ïîäàòê³â.

Îòæå, ì³ñöåâ³ îáë³ãàö³¿ çàëèøàþòüñÿ îäíèì ³ç îñòàíí³õ äæå-
ðåë ³íâåñòóâàííÿ â åêîíîì³êó Óêðà¿íè. Àäæå â³äîìî, ùî êîøòè,
çàëó÷åí³ ÷åðåç ðîçïîâñþäæåííÿ ÎÂÄÏ, ñïðÿìîâóþòüñÿ íà ïîêðèò-
òÿ äåô³öèòó áþäæåòó, à íå íà âèðîáíèöòâî.

Ïðè öüîìó, çâè÷àéíî, êîðèñíî ³ íåîáõ³äíî âðàõîâóâàòè äîñâ³ä
³íøèõ êðà¿í, ÿê³ âæå çä³éñíþâàëè âèïóñê òà ðåàë³çóâàëè ì³ñöåâ³
îáë³ãàö³¿. Ó íàø³é êðà¿í³ çä³éñíåííÿ òàêèõ ïðîåêò³â äîö³ëüíî
áóëî á ïîêëàñòè íà ³íâåñòèö³éí³ êîìïàí³¿, ÿê³ ìàþòü êâàë³ô³êî-
âàí³ êàäðè òà â³äïîâ³äíèé äîñâ³ä ðîáîòè.



131

Äîñâ³ä ºâðîïåéñüêèõ êðà¿í ñâ³ä÷èòü, ùî ì³ñöåâ³ îðãàíè âëà-
äè íåñïðîìîæí³ íîðìàëüíî ôóíêö³îíóâàòè, íå âèïóñêàþ÷è ì³ñ-
öåâèõ îáë³ãàö³é. Ïðèíöèïè ô³íàíñóâàííÿ êàï³òàëüíèõ ³ ïîòî÷-
íèõ âèòðàò ´ðóíòóþòüñÿ íà âàðò³ñíèõ ïîêàçíèêàõ, ³ ìåøêàíö³
â³äïîâ³äíîãî ðåã³îíó ìîæóòü âêëàäàòè âëàñí³ êîøòè íà ¿õ ô³-
íàíñóâàííÿ. Íà öå º ïðè÷èíè:

- ïî-ïåðøå, äëÿ ì³ñöåâèõ êàï³òàëüíèõ âêëàäåíü ïîçèêè ïðà-
öþâàòèìóòü äëÿ ì³ñöåâèõ æèòåë³â ïðîòÿãîì áàãàòüîõ íàñòó-
ïíèõ ðîê³â, à ïîâåðíåííÿ ¿õ òà â³äñîòêè çà íèõ áóäóòü âèïëà-
÷óâàòèñÿ â íàñòóïí³ ðîêè (ðîçä³ë 9 ªâðîïåéñüêî¿ õàðò³¿ ì³ñ-
öåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ àðãóìåíòóº ö³ ä³¿ òàê: ì³ñöåâ³ îðãàíè
âëàäè ìàòèìóòü äîñòóï äî êàï³òàëüíèõ ðèíê³â, ùîá çàëó÷èòè
ãðîø³ äëÿ ³íâåñòèö³éíèõ çàâäàíü);

- ïî-äðóãå, ïîçèêè äëÿ ïîòî÷íèõ âèòðàò ì³ñöåâî¿ âëàäè íåäîö³-
ëüí³, òîìó ùî òàêå ¿õ âèêîðèñòàííÿ, à òî÷í³øå «ïðî¿äàííÿ»,
äàº çìîãó ïåðåâåñòè âàðò³ñòü öèõ âèòðàò íà ìàéáóòí³ ïîêî-
ë³ííÿ ãðîìàäÿí, ÿê³ íå áóäóòü íèìè êîðèñòóâàòèñÿ, àëå çìó-
øåí³ áóäóòü ¿õ ïîâåðòàòè øëÿõîì âèïëàòè ïîäàòê³â.

Îòæå, áóäü-ÿê³ ïîçèêè êîðèñí³ ëèøå òîä³, êîëè îòðèìàí³ êî-
øòè âèêîðèñòîâóþòüñÿ íà ðîçøèðåííÿ âèðîáíèöòâà ÷è âïðîâà-
äæåííÿ íîâèõ òåõíîëîã³é, ÿê³ äîçâîëÿòü îòðèìóâàòè á³ëüøå ïðî-
äóêö³¿ ïðè ìåíø³é ñîá³âàðòîñò³ ³ âèù³é ÿêîñò³. À öå, ó ñâîþ
÷åðãó, äàº çìîãó îòðèìàòè á³ëüøå êîøò³â â³ä ðåàë³çàö³¿ âèãîòî-
âëåíî¿ ïðîäóêö³¿ ³ ïîâåðíóòè ïîçè÷åí³ ïîïåðåäí³ìè ïîêîë³í-
íÿìè ãðîø³.

Ç íàâåäåíîãî âèïëèâàº, ùî íåîáõ³äí³ñòü ì³ñöåâèõ îáë³ãàö³é
ÿê âàæëèâîãî ³íñòðóìåíòà ôîíäîâîãî ðèíêó ì³ñöåâèõ îáë³ãàö³é
íåçàïåðå÷íà. Àëå íå ìîæíà ïîêðèâàòè áþäæåòíèé äåô³öèò çà
äîïîìîãîþ îáë³ãàö³éíèõ ïîçèê.

Äåðæàâíà ïîë³òèêà â ñòàâëåíí³ äî ðèíêó ì³ñöåâèõ îáë³ãàö³é
ïîâèííà ñïðÿìîâóâàòèñÿ íà íåäîïóùåííÿ øòó÷íîãî ïîñèëåííÿ
äèôåðåíö³þâàííÿ ðåã³îí³â, ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñ-
òàííÿ ì³ñöåâèìè îðãàíàìè êîøò³â ç ìåòîþ âèðîáíè÷îãî ³íâåñòó-
âàííÿ ³ ï³äêîíòðîëüíîñò³ öèõ ïðîöåñ³â îðãàíàì âëàäè, ³íôîðìà-
ö³éíî¿ â³äêðèòîñò³ äëÿ ³íâåñòîð³â ³ íàñåëåííÿ ðåã³îí³â.

Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ íà ðîçâèòîê ðèíêó îáë³ãàö³é ì³ñöåâèõ
ïîçèê íåãàòèâíèé âïëèâ ñïðàâëÿº íåäîñêîíàëà ³íôðàñòðóêòóðà
ôîíäîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè.

Ñàì âèïóñê îáë³ãàö³é â³ä³ãðàº âàæëèâó ðîëü. Ïîðÿäîê âèïóñêó
òà îá³ãó îáë³ãàö³é ì³ñöåâèõ ïîçèê â Óêðà¿í³ ðåãóëþºòüñÿ Ïîëî-
æåííÿì ïðî ïîðÿäîê âèïóñêó òà îá³ãó îáë³ãàö³é ì³ñöåâèõ ïîçèê.
Âäàëå ðîçì³ùåííÿ îáë³ãàö³é ì³ñöåâî¿ ïîçèêè çàëåæèòü â³ä óðàõóâàí-
íÿ âñ³õ àñïåêò³â ¿¿ âèïóñêó. Àëå ãîëîâíèì çàëèøàºòüñÿ ëþäñüêèé
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÷èííèê – ïî÷èíàþ÷è â³ä áàæàííÿ âèïóñêàòè ì³ñöåâ³ îáë³ãàö³¿ ³
çä³éñíåííÿ òàêîãî âèïóñêó ³ çàê³í÷óþ÷è ðîçì³ùåííÿì.

Îòæå, âèïóñê ì³ñöåâèõ îáë³ãàö³é äîçâîëÿº âèð³øóâàòè îäíî-
÷àñíî ê³ëüêà çàâäàíü:

- ì³ñöåâ³ îðãàíè îòðèìóþòü íåîáõ³äí³ ¿ì äëÿ ðåàë³çàö³¿ ïåâíî-
ãî ïðîåêòó êîøòè;

- â³äïàäàº íåîáõ³äí³ñòü âèêîðèñòîâóâàòè êîøòè ì³ñöåâîãî áþ-
äæåòó, à îòæå, ³ çá³ëüøóâàòè ì³ñöåâ³ ïîäàòêè;

- ³íâåñòîðè îòðèìóþòü ó âëàñí³ñòü íàä³éí³ ³ ë³êâ³äí³ ö³íí³ ïà-
ïåðè, ùî ïðèíîñÿòü ïåâíèé äîõ³ä;

- ì³ñöåâå íàñåëåííÿ îòðèìóº âàæëèâèé äëÿ éîãî ³ñíóâàííÿ îá’-
ºêò ³ êîðèñòóºòüñÿ éîãî òîâàðàìè, ðîáîòàìè ÷è ïîñëóãàìè.

Ïðîòÿãîì îñòàíí³õ ðîê³â â Óêðà¿í³ çàðåºñòðîâàíî ëèøå ê³-
ëüêà âèïóñê³â îáë³ãàö³é ì³ñöåâèõ ïîçèê.

²íñòèòóö³éí³ îáë³ãàö³¿. ²íñòèòóö³éíèìè îáë³ãàö³ÿìè íàçè-
âàþòüñÿ òàê³ îáë³ãàö³¿, ÿê³ âèïóñêàþòüñÿ þðèäè÷íèìè îñîáàìè,
ùî ïåðåâàæíî çàéìàþòüñÿ ï³äïðèºìíèöüêîþ ä³ÿëüí³ñòþ. Òåð-
ì³í «³íñòèòóòè» âèêîðèñòîâóºòüñÿ äëÿ óçàãàëüíåíî¿ íàçâè
êîìïàí³é, êîðïîðàö³é, ãîñïîäàðñüêèõ òîâàðèñòâ òîùî. Âèïóñê
îáë³ãàö³é äëÿ åì³òåíò³â-³íñòèòóò³â º îäíèì ç³ ñïîñîá³â îòðèìàí-
íÿ ïîçèêè ãðîøîâèõ êîøò³â, íåîáõ³äíèõ äëÿ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³-
ÿëüíîñò³. Â îêðåìèõ âèïàäêàõ ³íñòèòóö³éí³ åì³òåíòè ìîæóòü âè-
ïóñêàòè îáë³ãàö³¿ äëÿ ³íøèõ ö³ëåé, íàïðèêëàä, äëÿ çá³ëüøåííÿ
ñâîãî àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó øëÿõîì îáì³íó îáë³ãàö³é ïðè ïî-
ãàøåíí³ íà àêö³¿. Ó ðÿä³ âèïàäê³â îáë³ãàö³¿ ìîæóòü âèïóñêàòè-
ñÿ, ùîá çì³öíèòè âèðîáíè÷³ çâ’ÿçêè ç ³íñòèòóòàìè – ïàðòíåðàìè
(ïîñòà÷àëüíèêàìè ÷è ñïîæèâà÷àìè). ²íîä³ ³íñòèòóòè âèïóñêà-
þòü îáë³ãàö³¿ ç ìåòîþ ïðèäáàòè êîíòðîëüíèé ïàêåò àêö³é ³íøî-
ãî åì³òåíòà òîùî.

Åì³òåíò-³íñòèòóò, çä³éñíþþ÷è âèïóñê îáë³ãàö³é, ïîâèíåí îïó-
áë³êóâàòè ³íôîðìàö³þ ïðî îáë³ãàö³¿, ó ÿê³é áè ïîâ³äîìëÿëîñÿ
ïðî óìîâè âèïóñêó (ñòðîêè; íîì³íàëüíà âàðò³ñòü, â³äñîòêè; åì³-
ñ³éíà ö³íà ³ ö³íà ïîãàøåííÿ – äëÿ äèñêîíòíèõ îáë³ãàö³é; ïðàâà
âëàñíèê³â îáë³ãàö³é òà ³íø³ â³äîìîñò³). Ó äåÿêèõ äåðæàâàõ, ó
òîìó ÷èñë³ Óêðà¿í³, âèïóñê îáë³ãàö³é îáîâ’ÿçêîâî ðåºñòðóºòüñÿ
³íñòèòóòîì – åì³òåíòîì â êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó àáî â àíàëîã³÷íîìó äåðæàâíîìó îðãàí³.

Åì³òåíò ïðè âèïóñêó îáë³ãàö³é ñàìîñò³éíî ðîçðàõîâóº âåëè-
÷èíó â³äñîòêîâî¿ ñòàâêè çà ñâî¿ìè îáë³ãàö³ÿìè. Ïðè öüîìó äî
óâàãè áåðóòüñÿ òàê³ ÷èííèêè, ÿê îáñÿã êîøò³â, ÿê³ ñë³ä îòðèìàòè;
òåðì³í, íà ÿêèé åì³òåíòó íåîáõ³äí³ ö³ êîøòè; ðîçì³ð â³äñîòêîâî¿
ñòàâêè íà äåðæàâí³ îáë³ãàö³¿; ðîçì³ð â³äñîòêîâî¿ ñòàâêè íà áàí-
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ê³âñüêèé êðåäèò, ðåïóòàö³ÿ ³íñòèòóòó-åì³òåíòà; ïðîãíîñòè÷íà
îö³íêà íàä³éíîñò³, âèçíà÷åíîñò³ òà ë³êâ³äíîñò³ îáë³ãàö³é; ÷èííè-
êè ðèçèêó (åêîíîì³÷íå ñòàíîâèùå â êðà¿í³, ïîë³òè÷íà ñèòóàö³ÿ
òîùî) òà ³íø³ ÷èííèêè.

Ïðîöåíòí³, äèñêîíòí³, êîíâåðòîâàí³ ³ áåçïðîöåíòí³ îáë³ãà-
ö³¿. Â óìîâàõ âèïóñêó îáë³ãàö³é åì³òåíò çîáîâ’ÿçàíèé çàçíà÷èòè,
ÿê ÷àñòî ³ â ÿêèõ ðîçì³ðàõ â³í áóäå ñïëà÷óâàòè âèíàãîðîäó çà
âèêîðèñòàííÿ ãðîøåé, ïîçè÷åíèõ â ³íâåñòîðà. Åì³òåíòè ñàì³ âè-
áèðàþòü, ÿêîãî âèäó îáë³ãàö³¿ – ïðîöåíòí³, äèñêîíòí³, êîíâåðòî-
âàí³ ÷è áåçâ³äñîòêîâ³ – âîíè áóäóòü âèïóñêàòè. Ï³ä ïðîöåíòíè-
ìè (â³äñîòêîâèìè) îáë³ãàö³ÿìè çâè÷àéíî ðîçóì³þòü îáë³ãàö³¿,
çà ÿêèìè äîõ³ä ñïëà÷óºòüñÿ ó âèãëÿä³ â³äñîòêà (%) ³ ÿê³ íàðàõî-
âóþòüñÿ ç íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ êîíêðåòíî¿ îáë³ãàö³¿. Íàïðèêëàä,
âñòàíîâëåíî ñïëàòó äîõîäó íà ð³âí³ 10%, à íîì³íàëüíà âàðò³ñòü
îáë³ãàö³¿ ñêëàäàº 1500 ãðí, îòæå äîõ³ä â³ä ö³º¿ îáë³ãàö³¿ äîð³âíþ-
âàòèìå 150 ãðí.

Ïðîöåíò (â³äñîòîê) – öå âèíàãîðîäà, ùî ñïëà÷óºòüñÿ åì³òå-
íòîì çà êîðèñòóâàííÿ ïîçèêîþ ïîíàä íîì³íàëüíó âàðò³ñòü. Ïðî-
öåíò º ñâîãî ðîäó ïðåì³ºþ âëàñíèêîâ³ îáë³ãàö³¿ çà òå, ùî â³í ¿¿
ïðèäáàâ. Òîìó â ³íîçåìí³é ë³òåðàòóð³ «ïðîöåíò» íàçèâàþòü òà-
êîæ «ïðåì³ºþ», à ïðîöåíòí³ îáë³ãàö³¿ – îáë³ãàö³¿ ç ïðåì³ºþ.

Åì³òåíò, ÿê ïðàâèëî, âñòàíîâëþº ïåð³îäè÷í³ñòü âèïëàòè âèíà-
ãîðîäè. Â³í ìîæå öå ðîáèòè îäèí ðàç ïðè ïîãàøåíí³ îáë³ãàö³¿,
ÿêùî âîíè âèïóñêàþòüñÿ íà íåòðèâàëèé ïåð³îä (ê³ëüêà ì³ñÿ-
ö³â); àáî ùîð³÷íî ÷è ê³ëüêà ðàç³â íà ð³ê, ÿêùî îáë³ãàö³¿ âèïóñêà-
þòüñÿ íà ñòðîê á³ëüøå îäíîãî ðîêó.

Íàéïîøèðåí³øèì ñïîñîáîì âñòàíîâëåííÿ ðîçì³ðó ïðîöåíò³â
(â³äñîòê³â) º âèçíà÷åííÿ ¿õ ÿê ð³÷íèõ. Òîáòî òåðì³í «ïðîöåíò ó 14
ð³÷íèõ» îçíà÷àº, ùî âëàñíèê îáë³ãàö³¿ îòðèìàº çà ð³ê ñóìó â ðîç-
ì³ð³ 14 â³äñîòê³â â³ä íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ îáë³ãàö³¿, ÿêùî âîíà
âèïóñêàºòüñÿ íà ñòðîê 1 ð³ê, à âèïëàòà çàçíà÷åíèõ â³äñîòê³â çä³éñ-
íþºòüñÿ ÿê ðàçîâà. Êîëè æ óìîâàìè âèïóñêó ïåðåäáà÷åíà âèïëà-
òà â³äñîòê³â äâ³÷³ íà ð³ê, òî çà ïåðøå ï³âð³÷÷ÿ âëàñíèê îáë³ãàö³¿
îòðèìàº 7 â³äñîòê³â, à ïðè ïîãàøåíí³ îáë³ãàö³¿ – ùå 7 â³äñîòê³â.

Ïðè âèïóñêó îáë³ãàö³é íà ñòðîê ìåíøå ðîêó ðîçì³ðè â³äñîò-
ê³â çà íèìè çàçíà÷àþòüñÿ â ð³÷íèõ. Íàïðèêëàä, åì³òåíò âèïóñ-
òèâ îáë³ãàö³þ òåðì³íîì íà 8 ì³ñÿö³â ïðè 14 â³äñîòêàõ ð³÷íèõ.
Öå îçíà÷àº, ùî âëàñíèê îáë³ãàö³¿ ïðè ¿¿ ïîãàøåíí³ îòðèìàº äîõ³ä
â 10 â³äñîòê³â, òîáòî (14%  8 ì³ñ.) / 12 ì³ñ. = 10%.

ßêùî îáë³ãàö³¿ âèïóñêàþòüñÿ íà ê³ëüêà ðîê³â, òî, ÿê ïðàâèëî,
ðîçì³ð â³äñîòê³â âèçíà÷àºòüñÿ íà êîæíèé ð³ê.

Â³äñîòîê íà îáë³ãàö³þ ìîæå áóòè ô³êñîâàíèé ÷è ïëàâàþ÷èé.
ßêùî ðîçì³ð â³äñîòêà ïîâ’ÿçàíèé ç ð³âíåì ³íôëÿö³¿, òî ïðè ¿¿
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ï³äâèùåíí³ öåé ðîçì³ð çðîñòàòèìå, à ïðè çíèæåíí³ – â³äïîâ³äíî
çìåíøóâàòèìåòüñÿ. Âèïóñê îáë³ãàö³é ç ïëàâàþ÷îþ â³äñîòêîâîþ
ñòàâêîþ º ñïðîáîþ äîñÿãíóòè êîìïðîì³ñó ³íòåðåñ³â åì³òåíòà òà
³íâåñòîðà.

Ï³ä äèñêîíòíèìè îáë³ãàö³ÿìè ðîçóì³þòü îáë³ãàö³¿, çà ÿêèìè
äîõ³ä äëÿ âëàñíèêà âèðàõîâóºòüñÿ ÿê ð³çíèöÿ ì³æ ö³íîþ, çà ÿêîþ
îáë³ãàö³ÿ ïîãàøàºòüñÿ åì³òåíòîì, ³ ö³íîþ, çà ÿêîþ âîíà ïðîäà-
ºòüñÿ åì³òåíòîì.

Äèñêîíòí³ îáë³ãàö³¿, ÿê ïðàâèëî, âèïóñêàþòüñÿ íà íåòðèâàë³
ñòðîêè (äî 1 ðîêó).

Ï³ä êîíâåðòîâàíèìè îáë³ãàö³ÿìè ðîçóì³þòü îáë³ãàö³¿, çà ÿêè-
ìè ãðîøîâèé äîõ³ä ¿¿ âëàñíèêó íå âèïëà÷óºòüñÿ, à çàì³ñòü íüîãî
éîìó áåçïëàòíî âèäàþòüñÿ íîâ³ ö³íí³ ïàïåðè. Êîíâåðòàö³ÿ ìîæå
çä³éñíþâàòèñÿ íà ð³çíèõ óìîâàõ.

Ó ïðàêòèö³ ðîçâèíåíèõ êðà¿í êîðîòêîñòðîêîâ³ êîíâåðòîâàí³
îáë³ãàö³¿ îñîáëèâî ÷àñòî âèïóñêàþòüñÿ äåðæàâîþ òà ì³ñöåâèìè
îðãàíàìè âëàäè. Ïîãàøåííÿ îäíèõ îáë³ãàö³é øëÿõîì âèäà÷³
íîâèõ âèã³äíå äëÿ åì³òåíòà. Âîíî º ñïîñîáîì ïðîäîâæåííÿ òåð-
ì³í³â êîðèñòóâàííÿ ïîçè÷åíèìè êîøòàìè.

Ñòðîêîâ³, áåçñòðîêîâ³ îáë³ãàö³¿ äîñòðîêîâîãî ïîãàøåííÿ.
Ñòðîêîâ³ îáë³ãàö³¿ – öå îáë³ãàö³¿, ÿê³ âèïóñêàþòüñÿ íà êîíêðåò-
íî âèçíà÷åíèé ñòðîê, ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ ÿêîãî åì³òåíò áåðå çîáî-
â’ÿçàííÿ ¿õ ïîãàñèòè. Çàëåæíî â³ä òðèâàëîñò³ çàçíà÷åíîãî ñòðî-
êó îáë³ãàö³¿ ïîä³ëÿþòü íà êîðîòêî-, ñåðåäíüî- òà äîâãîñòðîêîâ³.

Ó ð³çíèõ êðà¿íàõ ó ö³ ïîíÿòòÿ ìîæå âêëàäàòèñÿ ð³çíèé çì³ñò.
Íàïðèêëàä, ó ÑØÀ êîðîòêîñòðîêîâèìè º îáë³ãàö³¿, ùî âèïóñêà-
þòüñÿ ñòðîêîì äî 2 ðîê³â, ñåðåäíüîñòðîêîâ³ – â³ä 2 äî 10 ðîê³â,
äîâãîñòðîêîâ³ – ïîíàä 10 ðîê³â. Ó Âåëèêîáðèòàí³¿ â³äïîâ³äíî:
äî 5 ðîê³â – êîðîòêîñòðîêîâ³, â³ä 5 äî 15 – ñåðåäíüîñòðîêîâ³ òà
ïîíàä 15 ðîê³â – äîâãîñòðîêîâ³. ×èì âèùèé ïîêàçíèê ñòàá³ëü-
íîñò³ ðîçâèòêó åêîíîì³êè äàíî¿ êðà¿íè, òèì òðèâàë³øèì º òåð-
ì³í ñåðåäíüîñòðîêîâèõ ³ äîâãîñòðîêîâèõ îáë³ãàö³é.

Ï³ä áåçñòðîêîâèìè îáë³ãàö³ÿìè ðîçóì³þòü îáë³ãàö³¿, ÿê³ âè-
ïóñêàþòüñÿ åì³òåíòîì, ïðè öüîìó çîáîâ’ÿçàííÿ çà ¿õ ïîãàøåííÿ
åì³òåíò íà ñåáå íå áåðå; ¿õ ³íêîëè ùå íàçèâàþòü «â³÷íèìè îáë³-
ãàö³ÿìè». Çà òàêèìè îáë³ãàö³ÿìè äîõ³ä âèïëà÷óºòüñÿ, ÿê ïðàâè-
ëî, 1 ðàç íà êâàðòàë ÷è 1 ðàç íà ï³âðîêó. Ïðîòÿãîì «æèòòÿ» öèõ
îáë³ãàö³é ð³÷íèé ðîçì³ð â³äñîòê³â ìîæå çì³íþâàòèñÿ.

Âèïóñêàþ÷è îáë³ãàö³¿ ç ïðàâîì äîñòðîêîâîãî ïîãàøåííÿ, åì³-
òåíò ïîâ³äîìëÿº, ùî ðåçåðâóº çà ñîáîþ ïðàâî íà äîñòðîêîâå ïîãà-
øåííÿ áîðãó. Ðåçåðâóâàííÿ ïðàâà íå îçíà÷àº, ùî åì³òåíò îáîâ’ÿç-
êîâî öèì ïðàâîì ñêîðèñòàºòüñÿ. ßêùî â³í âèð³øèâ íèì ñêîðè-
ñòàòèñÿ, òî ìàº çàâ÷àñíî ïðî öå ïîâ³äîìèòè âëàñíèê³â îáë³ãàö³é.
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Çàáåçïå÷åí³ òà íåçàáåçïå÷åí³ îáë³ãàö³¿. Åì³òåíò ìîæå âèïó-
ñêàòè çàáåçïå÷åí³ òà íåçàáåçïå÷åí³ îáë³ãàö³¿. Çàáåçïå÷åííÿ âïëèâàº
íà ñòóï³íü ¿õ íàä³éíîñò³. Âèïóñê çàáåçïå÷åíèõ îáë³ãàö³é îçíà-
÷àº, ùî åì³òåíò ãàðàíòóº âèêîíàííÿ ñâî¿õ çîáîâ’ÿçàíü ÿê ùîäî
ïîâåðíåííÿ îñíîâíî¿ ñóìè áîðãó, òàê ³ ùîäî âèïëàòè äîõîä³â.

Ó âèïàäêàõ, êîëè åì³òåíò çä³éñíþº âèïóñê íåçàáåçïå÷åíèõ
îáë³ãàö³é, â³í ìàº ïîâ³äîìèòè ïðî öå â óìîâàõ âèïóñêó. Íåçàáåç-
ïå÷åí³ îáë³ãàö³¿ – öå ïðÿì³ áîðãîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ, ùî íå âèñóâà-
þòü ìàéíîâèõ ïðåòåíç³é äî êîìïàí³é. Ôàêòè÷íî çàáåçïå÷åííÿì
òàêèõ îáë³ãàö³é º çàãàëüíà ïëàòîñïðîìîæí³ñòü êîìïàí³¿.

Çàáåçïå÷åí³ñòü ÷è íåçàáåçïå÷åí³ñòü îáë³ãàö³é âïëèâàº íà ðîç-
ì³ð äîõîäó çà íèìè. Çàáåçïå÷åí³ îáë³ãàö³¿ º íàä³éíèìè, ³ â³äñîò-
êè íà íèõ âñòàíîâëþþòüñÿ ìåíø³, í³æ çà íåçàáåçïå÷åíèìè îáë³-
ãàö³ÿìè.

Â³ò÷èçíÿí³ òà ³íîçåìí³ îáë³ãàö³¿. Â îñíîâó ïîä³ëó îáë³ãàö³é
íà â³ò÷èçíÿí³ òà ³íîçåìí³ ïîêëàäåí³ ò³ æ ñàì³ êðèòåð³¿, ÿê³ âèêî-
ðèñòîâóþòüñÿ ïðè ïîä³ë³ àêö³é íà àíàëîã³÷í³ âèäè: ì³ñöå þðè-
äè÷íî¿ ðåºñòðàö³¿ ãîëîâíîãî îô³ñó åì³òåíòà ³ òåðèòîð³ÿ, íà ÿê³é
çíàõîäÿòüñÿ â îá³ãó âèïóùåí³ íèì îáë³ãàö³¿. ßêùî âîíè çá³ãà-
þòüñÿ, òîáòî çíàõîäÿòüñÿ ï³ä þðèñäèêö³ºþ îäí³º¿ ³ ò³º¿ æ äåðæà-
âè, òî òàê³ îáë³ãàö³¿ ââàæàþòüñÿ â³ò÷èçíÿíèìè äëÿ ö³º¿ äåðæà-
âè; ÿêùî âîíè çíàõîäÿòüñÿ ï³ä þðèñäèêö³ºþ ð³çíèõ äåðæàâ, òî
òàê³ îáë³ãàö³¿ º ³íîçåìíèìè íà âñ³õ ðèíêàõ, êð³ì â³ò÷èçíÿíîãî.

Îáë³ãàö³¿ â³ëüíîãî òà îáìåæåíîãî îá³ãó, à òàêîæ áåç ïðàâà
îá³ãó. Çàëåæíî â³ä ö³ëåé åì³òåíò ìîæå âèïóñêàòè îáë³ãàö³¿ íà
óìîâàõ â³ëüíîãî îá³ãó, ç îáìåæåíèì îá³ãîì òà áåç ïðàâà îá³ãó.

Â³ëüíèé îá³ã îáë³ãàö³é ïåðåäáà÷àº, ùî âîíè ìîæóòü â³ëüíî
ïåðåõîäèòè ç âëàñíîñò³ îäíèõ ³íâåñòîð³â ó âëàñí³ñòü ³íøèõ, ³ ïðè
öüîìó óìîâè êóï³âë³-ïðîäàæó º ïðåäìåòîì äîìîâëåíîñò³ ì³æ
ñòîðîíàìè çà óãîäîþ. Çä³éñíþþ÷è âèïóñê òàêèõ îáë³ãàö³é, åì³-
òåíò íå âñòàíîâëþº æîäíèõ îáìåæåíü íà ¿õ îá³ã.

Åì³òåíòè íå çàâæäè çàö³êàâëåí³ â òîìó, ùîá âèïóùåí³ íèìè
îáë³ãàö³¿ ïåðåáóâàëè ó â³ëüíîìó îá³ãó íà ðèíêó. Ó òàêèõ âèïàä-
êàõ óìîâàìè âèïóñêó âñòàíîâëþþòüñÿ ïåâí³ îáìåæåííÿ íà ¿õ îá³ã.

Â îêðåìèõ âèïàäêàõ îáë³ãàö³¿ ìîæóòü âèêóïëÿòèñÿ áåç ïðà-
âà ¿õ îá³ãó. ²íâåñòîðè, ÿê³ ïðèäáàëè òàê³ îáë³ãàö³¿, ïîâèíí³ çàëè-
øàòèñÿ ¿õ âëàñíèêàìè äî ìîìåíòó ïîãàøåííÿ öèõ îáë³ãàö³é. Öå
îçíà÷àº, ùî ïðîòÿãîì çàçíà÷åíîãî â îáë³ãàö³¿ ñòðîêó âëàñíèê
îáë³ãàö³¿ íå ìàº ïðàâà í³ ïðîäàâàòè, í³ îáì³íþâàòè, í³ äàðóâàòè ö³
ö³íí³ ïàïåðè.

Îáë³ãàö³¿, ùî âèïóñêàþòüñÿ íà óìîâàõ «ç îáìåæåííÿì îá³ãó»
÷è «áåç ïðàâà îá³ãó» âèïóñêàþòüñÿ åì³òåíòîì òîä³, êîëè â³í çàö³-
êàâëåíèé ó òîìó, ùîá ìàòè ñïðàâó ç â³äîìèìè éîìó ³íâåñòîðàìè.
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§ 3. Ïîðÿäîê âèïóñêó îáë³ãàö³é

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 11 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîí-
äîâó á³ðæó» ð³øåííÿ ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é âíóòð³øí³õ ³ ì³ñöå-
âèõ ïîçèê ïðèéìàºòüñÿ â³äïîâ³äíî Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè
³ ì³ñöåâèìè ðàäàìè. Ó ð³øåíí³ ïîâèíí³ âèçíà÷àòèñÿ åì³òåíò,
óìîâè âèïóñêó ³ ïîðÿäîê ðîçì³ùåííÿ îáë³ãàö³é.

Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ ïðèéìàºòüñÿ åì³-
òåíòîì ³ îôîðìëÿºòüñÿ ïðîòîêîëîì.

Ïðîòîêîë ð³øåííÿ ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ ïîâè-
íåí îáîâ’ÿçêîâî ì³ñòèòè:

- ô³ðìîâå íàéìåíóâàííÿ åì³òåíòà îáë³ãàö³é òà éîãî ì³ñöåçíà-
õîäæåííÿ;

- â³äîìîñò³ ïðî ñòàòóòíèé ôîíä, ãîñïîäàðñüêó ä³ÿëüí³ñòü ³ ñëó-
æáîâèõ îñ³á åì³òåíòà;

- íàéìåíóâàííÿ êîíòðîëþþ÷îãî îðãàíó (àóäèòîðñüêî¿ ô³ðìè);
- äàí³ ïðî ðîçì³ùåííÿ ðàí³øå âèïóùåíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â;
- ìåòó âèïóñêó ³ âèä îáë³ãàö³é (³ìåíí³ ÷è íà ïðåä’ÿâíèêà);
- çàãàëüíó ñóìó åì³ñ³¿, ê³ëüê³ñòü ³ íîì³íàëüíó âàðò³ñòü îáë³ãàö³é;
- ê³ëüê³ñòü ó÷àñíèê³â ãîëîñóâàííÿ;
- ïîðÿäîê âèïóñêó îáë³ãàö³é òà âèïëàòè äîõîä³â ïî íèõ;
- ñòðîêè ïîâåðíåííÿ êîøò³â ïðè â³äìîâ³ â³ä âèïóñêó îáë³ãàö³é;
- ñòðîêè ïðîäàæó â³äïîâ³äíèõ òîâàð³â àáî íàäàííÿ â³äïîâ³ä-

íèõ ïîñëóã ïî ö³ëüîâèõ îáë³ãàö³ÿõ;
- ïîðÿäîê ïîâ³äîìëåííÿ ïðî âèïóñê òà ðîçì³ùåííÿ îáë³ãàö³é;
- ïîðÿäîê îïëàòè îáë³ãàö³é.

Êð³ì òîãî, ïðîòîêîë ìîæå ì³ñòèòè é ³íø³ â³äîìîñò³ ùîäî
âèïóñêó îáë³ãàö³é.

Âèïóñê îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ äëÿ ôîðìóâàííÿ ³ ïîïîâíåííÿ
ñòàòóòíîãî ôîíäó åì³òåíò³â, à òàêîæ äëÿ ïîêðèòòÿ çáèòê³â, ïî-
â’ÿçàíèõ ç ¿õíüîþ ãîñïîäàðñüêîþ ä³ÿëüí³ñòþ, íå äîïóñêàºòüñÿ.

Êîøòè, îäåðæàí³ â³ä ðåàë³çàö³¿ îáë³ãàö³é âíóòð³øí³õ ³ ì³ñöå-
âèõ ïîçèê, íàïðàâëÿþòüñÿ â³äïîâ³äíî äî ðåñïóáë³êàíñüêîãî ³ ì³-
ñöåâèõ áþäæåò³â, äî ïîçàáþäæåòíèõ ôîíä³â ì³ñöåâèõ ðàä. 

Êîøòè â³ä ðîçì³ùåííÿ îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ íàïðàâëÿþòü-
ñÿ íà ö³ë³, âèçíà÷åí³ ïðè ¿õ âèïóñêó.

§ 4. Ïðàâà ³ îáîâ’ÿçêè åì³òåíòà ³ âëàñíèêà îáë³ãàö³é

Ïðèäáàííÿ îáë³ãàö³é âñòàíîâëþº ïåâí³ âçàºìí³ ïðàâà ³ îáîâ’ÿç-
êè, òèïîâ³ äëÿ áîðãîâèõ â³äíîñèí, ùî ³ñíóþòü ì³æ êðåäèòîðàìè
òà áîðæíèêàìè.
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Äî ïðàâ åì³òåíòà íàëåæàòü:

- ïðàâî îòðèìóâàòè ïîçè÷åí³ ãðîø³ ó âèãëÿä³ ñïëàòè âàðòîñò³
îáë³ãàö³é;

- ïðàâî ðîçïîðÿäæàòèñÿ ïîçè÷åíèìè êîøòàìè íà âëàñíèé ðîç-
ñóä äëÿ äîñÿãíåííÿ âèçíà÷åíî¿ ìåòè;

- ïðàâî íà âèêîðèñòàííÿ îòðèìàíèõ êîøò³â ïðîòÿãîì ïåâíîãî
ïåð³îäó, ÿêùî îïåðàö³¿ íå áåçñòðîêîâ³;

- ïðàâî íà äîñòðîêîâå ïîãàøåííÿ çàáîðãîâàíîñò³ çà îáë³ãàö³¿,
ÿêùî ö³ îáë³ãàö³¿ º â³äêëè÷íèìè;

- ïðàâî íà âèïëàòó âèíàãîðîäè ïî îáë³ãàö³ÿõ ó âèãëÿä³ ö³ííèõ
ïàïåð³â, ÿêùî ö³ îáë³ãàö³¿ º êîíâåðòîâàíèìè, òîùî.

Îñíîâíèìè îáîâ’ÿçêàìè åì³òåíòà º:

- çîáîâ’ÿçàííÿ ïîâí³ñòþ ïîâåðíóòè âëàñíèêîâ³ îáë³ãàö³é ñóìó
ïîçè÷åíèõ êîøò³â;

- çîáîâ’ÿçàííÿ ñïëàòèòè îá³öÿíó âèíàãîðîäó çà êîðèñòóâàííÿ
ïîçè÷åíèìè êîøòàìè;

- çîáîâ’ÿçàííÿ ïîãàñèòè çàáîðãîâàí³ñòü ó âñòàíîâëåí³ ñòðîêè,
ÿêùî îáë³ãàö³¿ º ñòðîêîâèìè, òà äåÿê³ ³íø³.

Îñíîâíèìè ïðàâàìè âëàñíèêà îáë³ãàö³é (ï³ñëÿ ¿õ ïðèäáàííÿ) º:

- ïðàâî íà ïîâåðíåííÿ ïîâíî¿ ñóìè êîøò³â íàäàíèõ ó áîðã åì³-
òåíòó;

- ïðàâî íà îòðèìàííÿ îá³öÿíî¿ åì³òåíòîì âèíàãîðîäè çà êîðè-
ñòóâàííÿ êîøòàìè, ùî áóëè íèì ïîçè÷åí³;

- ïðàâî âèìàãàòè ñâîº÷àñíó ñïëàòó çàáîðãîâàíîñò³;
- ïðàâî âëàñíîñò³ íà äàí³ ö³íí³ ïàïåðè. Îñòàííº îçíà÷àº, ùî

âëàñíèê îáë³ãàö³¿ ìîæå âîëîä³òè, êîðèñòóâàòèñÿ òà ðîçïîðÿ-
äæàòèñÿ îáë³ãàö³ÿìè, ÿê³ éîìó íàëåæàòü, áåç áóäü-ÿêèõ îáìå-
æåíü, ÿêùî òàê³ íå çàçíà÷åí³ â óìîâàõ âèïóñêó.

Ç ³íøîãî áîêó, âëàñíèê îáë³ãàö³¿ çîáîâ’ÿçàíèé:

- ïîâí³ñòþ ñïëàòèòè âàðò³ñòü îáë³ãàö³¿, òîáòî ïîçè÷èòè ãðîøî-
â³ êîøòè ó ðîçïîðÿäæåííÿ åì³òåíòà íà îáóìîâëåíèé ñòðîê,
óòðèìóþ÷èñü â³ä âèìîãè äîñòðîêîâîãî ïîãàøåííÿ çàáîðãîâà-
íîñò³;

- íàäàòè êîøòè ïîçèêè áåçóìîâíî, íå âèñóâàþ÷è ïðè öüîìó
áóäü-ÿêèõ âèìîã, òà äåÿê³ ³íø³ çîáîâ’ÿçàííÿ.
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§ 1. Ïîíÿòòÿ îùàäíîãî ñåðòèô³êàòà

×èííå çàêîíîäàâñòâî Óêðà¿íè íàäàº ïðàâî áàíê³âñüêèì óñòàíî-
âàì çä³éñíþâàòè âèïóñê òàêîãî âèäó ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê îùàäí³
ñåðòèô³êàòè.

Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ âèïóñêó òà îá³ãó îùàäíèõ ñåðòèô³êà-
ò³â çä³éñíþºòüñÿ Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäî-
âó á³ðæó», «Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â
Óêðà¿í³», Ïîëîæåííÿì ïðî ïîðÿäîê çä³éñíåííÿ áàíêàìè Óêðà¿-
íè âêëàäíèõ (äåïîçèòíèõ) îïåðàö³é ç þðèäè÷íèìè ³ ô³çè÷íèìè
îñîáàìè, ÿêå çàòâåðäæåíå ïîñòàíîâîþ Ïðàâë³ííÿ Íàö³îíàëüíîãî
áàíêó Óêðà¿íè â³ä 3 ãðóäíÿ 2003 ð. ¹ 516, òà ³íøèìè íîðìàòè-
âíî-ïðàâîâèìè àêòàìè.

Ñòàòòÿ 18 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâó á³ð-
æó» âèçíà÷àº îùàäíèé ñåðòèô³êàò ÿê ïèñüìîâå ñâ³äîöòâî áàí-
êó ïðî äåïîíóâàííÿ ãðîøîâèõ êîøò³â, ÿêå çàñâ³ä÷óº ïðàâî âêëàä-
íèêà íà îäåðæàííÿ ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ âñòàíîâëåíîãî ñòðîêó äåïî-
çèòó ³ ïðîöåíò³â ïî íüîìó. Â Ïîëîæåíí³ ïðî ïîðÿäîê çä³éñíåííÿ
áàíêàìè Óêðà¿íè âêëàäíèõ (äåïîçèòíèõ) îïåðàö³é ç þðèäè÷íèìè
³ ô³çè÷íèìè îñîáàìè òàêîæ º âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «îùàäíèé ñåð-
òèô³êàò», ÿêå äåùî â³äð³çíÿºòüñÿ â³ä ïîïåðåäíüîãî.

Â³äïîâ³äíî äî ï. 1.1 çàçíà÷åíîãî Ïîëîæåííÿ îùàäíèé (äå-
ïîçèòíèé) ñåðòèô³êàò – öå ïèñüìîâå ñâ³äîöòâî áàíêó ïðî äå-
ïîíóâàííÿ ãðîøîâèõ êîøò³â, ÿêå çàñâ³ä÷óº ïðàâî âëàñíèêà ñåð-
òèô³êàòà àáî éîãî ïðàâîíàñòóïíèêà íà îäåðæàííÿ ï³ñëÿ çàê³í-
÷åííÿ âñòàíîâëåíîãî ñòðîêó ñóìè âêëàäó (äåïîçèòó) òà ïðîöåí-
ò³â, óñòàíîâëåíèõ ñåðòèô³êàòîì, ó áàíêó, ÿêèé éîãî âèäàâ.

ßê áà÷èìî, íàâåäåíå ïîíÿòòÿ º á³ëüø âäàëèì, îñê³ëüêè äîïîâ-
íþº çíà÷í³ íåäîë³êè ïîïåðåäíüîãî øëÿõîì óòî÷íåííÿ òà âèçíà-
÷åííÿ íåâðåãóëüîâàíèõ ìîìåíò³â.

Ò å ì à  8

Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ îá³ãó îùàäíèõ
ñåðòèô³êàò³â
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Ïåðø çà âñå öå ñòîñóºòüñÿ âëàñíèêà îùàäíîãî ñåðòèô³êàòà.
Îñê³ëüêè Ïîëîæåííÿ ïðÿìî âêàçóº íà ìîæëèâ³ñòü ïðàâîíàñòóï-
íèêà âëàñíèêà îùàäíîãî ñåðòèô³êàòà âèêîðèñòàòè éîãî, öå çíà÷-
íî çìåíøóº ìîæëèâîñò³ çä³éñíåííÿ çëîâæèâàíü ç áîêó áàíê³âñü-
êèõ ïðàö³âíèê³â.

Ïî-äðóãå, â äàíîìó âèçíà÷åíí³ ÷³òêî âêàçàíî, ùî îùàäíèé
ñåðòèô³êàò äàº ïðàâî íà îäåðæàííÿ ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ âñòàíîâëå-
íîãî ñòðîêó ñóìè âêëàäó (äåïîçèòó) òà ïðîöåíò³â, óñòàíîâëåíèõ
ñåðòèô³êàòîì, ó áàíêó, ÿêèé éîãî âèäàâ. Ïðè öüîìó ñëóøíî çà-
çíà÷åíî, ùî òàêå ïðàâî ìîæíà ðåàë³çóâàòè ëèøå â áàíêó, ÿêèé
çä³éñíèâ âèïóñê îùàäíîãî ñåðòèô³êàòà.

Îùàäí³ ñåðòèô³êàòè â áàíê³âñüê³é ä³ÿëüíîñò³ âèêîðèñòîâó-
þòüñÿ äëÿ çàëó÷åííÿ â³ëüíèõ ãðîøîâèõ êîøò³â ÿê ô³çè÷íèõ, òàê
³ þðèäè÷íèõ îñ³á.

§ 2. Ïîðÿäîê âèïóñêó òà îá³ãó îùàäíèõ ñåðòèô³êàò³â

Îùàäí³ (äåïîçèòí³) ñåðòèô³êàòè ìîæóòü âèïóñêàòèñÿ ò³ëüêè áà-
íêàìè òà ç ³í³ö³àòèâè áàíê³â. Âîíè ìîæóòü âèïóñêàòèñü:

- îäíîðàçîâî àáî ñåð³ÿìè;
- ³ìåííèìè àáî íà ïðåä’ÿâíèêà;
- íà âèìîãó àáî íà ñòðîê.

Ïðè öüîìó ÷èííå çàêîíîäàâñòâî Óêðà¿íè ñòàâèòü ïåðåä åì³òå-
íòîì òàêó îáîâ’ÿçêîâó óìîâó âèïóñêó: îùàäí³ (äåïîçèòí³) ñåðòè-
ô³êàòè ìàþòü áóòè åì³òîâàí³ â ïàïåðîâ³é (äîêóìåíòàðí³é) ôîðì³.

Îùàäí³ (äåïîçèòí³) ñåðòèô³êàòè ìîæóòü âèïóñêàòèñÿ ïðîöåíò-
íèìè, êóïîííèìè àáî áåçêóïîííèìè. Âîíè ìîæóòü áóòè íîì³íîâà-
í³ ÿê ó íàö³îíàëüí³é, òàê ³ â ³íîçåìí³é âàëþò³. Ðîçì³ùóþ÷è îùàäí³
(äåïîçèòí³) ñåðòèô³êàòè, áàíêè çîáîâ’ÿçàí³ çàëó÷àòè ëèøå òó âàëþ-
òó, ó ÿê³é íîì³íîâàí³ îùàäí³ (äåïîçèòí³) ñåðòèô³êàòè.

Âèïóñê òà ðîçì³ùåííÿ áàíêàìè îùàäíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåð-
òèô³êàò³â, íîì³íîâàíèõ ó áàíê³âñüêèõ ìåòàëàõ, íå äîçâîëÿºòüñÿ.

Îùàäíèìè (äåïîçèòíèìè) ñåðòèô³êàòàìè íà ïðåä’ÿâíèêà,
íîì³íîâàíèìè ÿê ó íàö³îíàëüí³é, òàê ³ â ³íîçåìí³é âàëþò³, îôîð-
ìëÿþòüñÿ ëèøå âêëàäè (äåïîçèòè) íà ñòðîê á³ëüø í³æ 30 äí³â.

Íîì³íàëüíà âàðò³ñòü îùàäíîãî (äåïîçèòíîãî) ñåðòèô³êàòà íà
ïðåä’ÿâíèêà äëÿ ô³çè÷íèõ îñ³á ñóìîþ íå îáìåæóºòüñÿ.

Ñòðîê îá³ãó îùàäíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â óñòàíîâëþ-
ºòüñÿ â³ä äàòè âèäà÷³ ñåðòèô³êàòà áåçïîñåðåäíüî âêëàäíèêó (âëà-
ñíèêó ñåðòèô³êàòà) äî äàòè, ç ÿêî¿ âëàñíèê ñåðòèô³êàòà îòðèìàâ
ïðàâî âèìîãè âêëàäó (äåïîçèòó).
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Îùàäí³ (äåïîçèòí³) ñåðòèô³êàòè ìàþòü ì³ñòèòè òàê³ ðåêâ³çèòè:

- íàéìåíóâàííÿ ö³ííîãî ïàïåðà – «îùàäíèé ñåðòèô³êàò»;
- íàéìåíóâàííÿ áàíêó, ùî âèïóñòèâ ñåðòèô³êàò, òà éîãî ì³ñöå-

çíàõîäæåííÿ;
- ïîðÿäêîâèé íîìåð ñåðòèô³êàòà;
- äàòó âèïóñêó;
- ñóìó äåïîçèòó;
- ñòðîê âèëó÷åííÿ âêëàäó (äëÿ ñòðîêîâîãî ñåðòèô³êàòà);
- íàéìåíóâàííÿ àáî ³ì’ÿ äåðæàòåëÿ ñåðòèô³êàòà (äëÿ ³ìåííîãî

ñåðòèô³êàòà);
- ï³äïèñ êåð³âíèêà áàíêó àáî ³íøî¿ óïîâíîâàæåíî¿ íà öå îñîáè;
- ïå÷àòêó áàíêó.

Âèãîòîâëåííÿ áëàíê³â îùàäíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â
çä³éñíþºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî âèìîã çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè.

Áëàíê îùàäíîãî (äåïîçèòíîãî) ñåðòèô³êàòà çàïîâíþºòüñÿ
áàíêîì çà äîïîìîãîþ â³äïîâ³äíèõ òåõí³÷íèõ çàñîá³â àáî â³ä ðóêè
– ÷îðíèëîì ÷è êóëüêîâîþ ðó÷êîþ. Æîäí³ âèïðàâëåííÿ ï³ä ÷àñ
çàïîâíåííÿ ñåðòèô³êàòà íå äîïóñêàþòüñÿ. ßêùî ï³ä ÷àñ çàïîâ-
íåííÿ áëàíêà ñåðòèô³êàòà äîïóùåíî ïîìèëêè, òî â³í ââàæàºòüñÿ
ç³ïñîâàíèì ³ ï³äëÿãàº çíèùåííþ.

Ñóìà âêëàäó (äåïîçèòó) çàçíà÷àºòüñÿ ñëîâàìè ³ ïèøåòüñÿ ç
âåëèêî¿ ë³òåðè íà ïî÷àòêó ðÿäêà. Íàçâà âàëþòè, ó ÿê³é íîì³íî-
âàíèé îùàäíèé (äåïîçèòíèé) ñåðòèô³êàò, ó â³äïîâ³äíîìó â³äì³í-
êó ïèøåòüñÿ ï³ñëÿ çàçíà÷åíî¿ ñëîâàìè ñóìè âïðèòóë. Ó ðàç³
âèíèêíåííÿ ðîçá³æíîñòåé ì³æ ñóìàìè, çàçíà÷åíèìè ñëîâàìè òà
öèôðàìè, ä³éñíîþ ââàæàºòüñÿ òà ñóìà, ÿêà çàçíà÷åíà ñëîâàìè.

Îùàäíèé (äåïîçèòíèé) ñåðòèô³êàò ìàº ï³äïèñóâàòè êåð³âíèê
áàíêó àáî óïîâíîâàæåíà íà öå îñîáà.

²ìåíí³ îùàäí³ (äåïîçèòí³) ñåðòèô³êàòè ìîæóòü ìàòè êîð³íö³.
Çà óìîâè âèïóñêó ³ìåííîãî îùàäíîãî (äåïîçèòíîãî) ñåðòèô³-

êàòà áàíê çàïîâíþº âñ³ ðåêâ³çèòè êîð³íöÿ ñåðòèô³êàòà, ÿêèé ï³ä-
ïèñóºòüñÿ âêëàäíèêîì àáî óïîâíîâàæåíîþ íèì îñîáîþ, â³äðè-
âàºòüñÿ â³ä ñåðòèô³êàòà, îáë³êîâóºòüñÿ ³ çáåð³ãàºòüñÿ â áàíêó â
îêðåì³é òåö³. ßêùî äî áëàíêà ñåðòèô³êàòà êîð³íåöü íå ïåðåäáà-
÷åíèé, òî áàíê âåäå ðåºñòðàö³éíèé æóðíàë âèïóùåíèõ ³ìåííèõ
îùàäíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â, äî ÿêîãî âíîñÿòü ðåêâ³çèòè,
ùî â³äïîâ³äàþòü òèì, ÿê³ ïåðåäáà÷åí³ äëÿ êîð³íöÿ. Ðåºñòðàö³é-
íèé æóðíàë ìîæå ì³ñòèòè é ³íø³ ïîòð³áí³ áàíêó ðåêâ³çèòè.

Çàïîâíåííÿ òà âåäåííÿ ðåºñòðàö³éíîãî æóðíàëó âèïóùåíèõ
³ìåííèõ îùàäíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â ìîæå çä³éñíþâàòè-
ñÿ áàíêàìè â åëåêòðîíí³é ôîðì³. Çà òàêî¿ óìîâè áàíê-åì³òåíò ìàº
ðîçäðóêîâóâàòè ³íôîðìàö³þ ïðî ðîçì³ùåííÿ ³ìåííèõ îùàäíèõ
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(äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â íà ïàïåðîâèõ íîñ³ÿõ ùîäåííî â ê³íö³
îïåðàö³éíîãî äíÿ, ï³äøèâàòè öþ ³íôîðìàö³þ äî îêðåìî¿ òåêè.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 18 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà
ôîíäîâó á³ðæó» ³ìåíí³ ñåðòèô³êàòè îá³ãó íå ï³äëÿãàþòü, à ¿õ ïðî-
äàæ (â³ä÷óæåííÿ) ³íøèì îñîáàì º íåä³éñíèì.

Ðîçì³ùåííÿ òà ïîãàøåííÿ îùàäíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³-
êàò³â çä³éñíþºòüñÿ ëèøå áàíêîì-åì³òåíòîì. Äî ïîãàøåííÿ ïðè-
éìàþòüñÿ ò³ëüêè îðèã³íàëè îùàäíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â.

Îùàäíèé (äåïîçèòíèé) ñåðòèô³êàò, ÿêèé âèïèñàíèé íà êî-
ðèñòü þðèäè÷íî¿ îñîáè, îòðèìóº â áàíêó êåð³âíèê ï³äïðèºìñòâà
àáî óïîâíîâàæåíà íà öå îñîáà. Ñåðòèô³êàò, ùî âèïèñàíèé íà
êîðèñòü ô³çè÷íî¿ îñîáè, îòðèìóº îñîáà, ÿêà âíåñëà ãðîøîâ³ êîø-
òè íà âêëàä (äåïîçèò), àáî ³íøà óïîâíîâàæåíà íà öå îñîáà çã³äíî
³ç çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè.

Çà óìîâè íàñòàííÿ ñòðîêó âèìîãè âêëàäó (äåïîçèòó) áàíê
çä³éñíþº ïëàò³æ ïðîòè ïðåä’ÿâëåííÿ îùàäíîãî (äåïîçèòíîãî)
ñåðòèô³êàòà.

Ïîãàøåííÿ îùàäíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â, ÿê³ íîì³íî-
âàí³ â íàö³îíàëüí³é âàëþò³, òà âèïëàòà ïðîöåíò³â çà íèìè çä³éñ-
íþþòüñÿ áàíêàìè ëèøå â íàö³îíàëüí³é âàëþò³. Ïîãàøåííÿ îùà-
äíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â, ÿê³ íîì³íîâàí³ â ³íîçåìí³é âà-
ëþò³, òà âèïëàòà ïðîöåíò³â çà íèìè çä³éñíþþòüñÿ áàíêàìè â ³íî-
çåìí³é âàëþò³, à çà ïèñüìîâîþ çàÿâîþ âêëàäíèêà àáî îñîáè, óïî-
âíîâàæåíî¿ íà çä³éñíåííÿ ö³º¿ îïåðàö³¿, – ó íàö³îíàëüí³é âàëþò³
çà êóðñîì Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè íà äàòó çàê³í÷åííÿ ñòðî-
êó, ùî çàçíà÷åíèé â îùàäíîìó (äåïîçèòíîìó) ñåðòèô³êàò³, àáî íà
äàòó äîñòðîêîâîãî âèêóïó ñåðòèô³êàòà.

Çà óìîâè äîñòðîêîâîãî ïîäàííÿ îùàäíîãî (äåïîçèòíîãî) ñåð-
òèô³êàòà äî ïîãàøåííÿ áàíê ñïëà÷óº âëàñíèêîâ³ ñåðòèô³êàòà ñóìó
âêëàäó (äåïîçèòó) òà ïðîöåíòè, ÿê³ âèïëà÷óþòüñÿ â òàêîìó ðîç-
ì³ð³, ÿê çà âêëàäîì (äåïîçèòîì) íà âèìîãó, ÿêùî óìîâàìè ñåðòè-
ô³êàòà íå âñòàíîâëåíèé ³íøèé ðîçì³ð ïðîöåíò³â. Ó ðàç³ äîñòðî-
êîâîãî ïðåä’ÿâëåííÿ îùàäíîãî (äåïîçèòíîãî) ñåðòèô³êàòà íà
ïðåä’ÿâíèêà, íîì³íîâàíîãî ÿê ó íàö³îíàëüí³é, òàê ³ â ³íîçåìí³é
âàëþò³, äî ïîãàøåííÿ ãðîøîâ³ êîøòè çàðàõîâóþòüñÿ áàíêîì íà
ïîòî÷íèé ðàõóíîê âêëàäíèêà ³ ìîæóòü áóòè âèäàí³ àáî ïåðåðà-
õîâàí³ çà ðîçïîðÿäæåííÿì âêëàäíèêà íà ³íøèé ðàõóíîê íå ðà-
í³øå í³æ ÷åðåç ï’ÿòü ðîáî÷èõ äí³â ï³ñëÿ ¿õ çàðàõóâàííÿ.

Áàíê ïåðåâ³ðÿº ñïðàâæí³ñòü îùàäíîãî (äåïîçèòíîãî) ñåðòèô³-
êàòà ³ éîãî â³äïîâ³äí³ñòü çàïèñàì íà êîð³íö³ àáî â ðåºñòðàö³éíî-
ìó æóðíàë³. ßêùî äàí³ çá³ãàþòüñÿ, òî â ðåºñòðàö³éíîìó æóðíàë³
âëàñíèê³â ñåðòèô³êàò³â ðîáèòüñÿ ïîçíà÷êà ïðî ïîãàøåííÿ (äëÿ
³ìåííîãî îùàäíîãî (äåïîçèòíîãî) ñåðòèô³êàòà). Ï³ñëÿ öüîãî íà
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ï³äñòàâ³ çàÿâè âëàñíèêà îùàäíîãî (äåïîçèòíîãî) ñåðòèô³êàòà, ó
ÿê³é îáîâ’ÿçêîâî ìàþòü çàçíà÷àòèñÿ äàí³ ïðî äîêóìåíò, ùî çã³ä-
íî ³ç çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè çàñâ³ä÷óº îñîáó (íàçâà, ñåð³ÿ òà
íîìåð äîêóìåíòà, äàòà âèäà÷³, ïîâíà íàçâà îðãàíó, ùî âèäàâ äîêó-
ìåíò), ãðîøîâ³ êîøòè ïåðåðàõîâóþòüñÿ íà çàçíà÷åíèé ó çàÿâ³
ðàõóíîê àáî âèäàþòüñÿ ãîò³âêîþ ô³çè÷íèì îñîáàì, òàêîæ çä³éñ-
íþºòüñÿ ïîãàøåííÿ ñåðòèô³êàòà øëÿõîì íàïèñàííÿ ñëîâà «Ïî-
ãàøåíî» ó ïðàâîìó âåðõíüîìó éîãî êóò³.

Ðîçðàõóíêè çà ïðèäáàí³ îùàäí³ (äåïîçèòí³) ñåðòèô³êàòè
òà ñïëàòà ãðîøîâèõ êîøò³â çà íèìè äëÿ þðèäè÷íèõ îñ³á çä³éñ-
íþþòüñÿ ëèøå â áåçãîò³âêîâ³é ôîðì³.

Ðîçðàõóíêè çà ïðèäáàí³ îùàäí³ (äåïîçèòí³) ñåðòèô³êàòè
òà ñïëàòà ãðîøîâèõ êîøò³â çà íèìè äëÿ ô³çè÷íèõ îñ³á çä³éñíþ-
þòüñÿ ÿê ó ãîò³âêîâ³é, òàê ³ â áåçãîò³âêîâ³é ôîðì³.

ßêùî ñòðîê îäåðæàííÿ âêëàäó (äåïîçèòó) çà ñòðîêîâèì îùà-
äíèì (äåïîçèòíèì) ñåðòèô³êàòîì ïðîñòðî÷åíî, òî òàêèé ñåðòè-
ô³êàò ââàæàºòüñÿ äîêóìåíòîì íà âèìîãó, çà ÿêèì íà áàíê ïî-
êëàäàºòüñÿ çîáîâ’ÿçàííÿ ñïëàòèòè çàçíà÷åíó â íüîìó ñóìó âêëà-
äó (äåïîçèòó) òà ïðîöåíò³â çà íèì ó ðàç³ ïðåä’ÿâëåííÿ îùàäíîãî
(äåïîçèòíîãî) ñåðòèô³êàòà.

Îáë³ê îïåðàö³é ç âèïóñêó, ïîãàøåííÿ òà ñïëàòè ïðîöåíò³â çà
îùàäíèìè (äåïîçèòíèìè) ñåðòèô³êàòàìè çä³éñíþºòüñÿ â³äïîâ³ä-
íî äî íîðìàòèâíî-ïðàâîâèõ àêò³â Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè
ç ïèòàíü áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó.

Áëàíêè îùàäíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â çáåð³ãàþòüñÿ â
ãðîøîâèõ ñõîâèùàõ àáî ó âîãíåòðèâêèõ øàôàõ. Êîð³íö³ ñåðòè-
ô³êàò³â ï³ñëÿ â³äîáðàæåííÿ âêëàäíèõ (äåïîçèòíèõ) îïåðàö³é çà
áàëàíñîâèìè ðàõóíêàìè âì³ùóþòüñÿ â îêðåì³ òåêè òà çáåð³ãà-
þòüñÿ â ãðîøîâèõ ñõîâèùàõ àáî âîãíåòðèâêèõ øàôàõ. Ðåºñòðà-
ö³éí³ æóðíàëè (çà óìîâè âåäåííÿ ¿õ ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³) òà
³íôîðìàö³ÿ íà ïàïåðîâèõ íîñ³ÿõ ùîäî ðîçì³ùåííÿ ³ìåííèõ îùà-
äíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â, âèïèñàíà ç ðåºñòðàö³éíîãî æóð-
íàëó, ÿêèé âåäåòüñÿ â åëåêòðîíí³é ôîðì³, çáåð³ãàþòüñÿ â ãðîøî-
âèõ ñõîâèùàõ àáî âîãíåòðèâêèõ øàôàõ.

Áàíêè ìàþòü çàáåçïå÷èòè âåäåííÿ æóðíàëó îáë³êó âèäàíèõ
áëàíê³â îùàäíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â ç òàêèìè îñíîâíè-
ìè ðåêâ³çèòàìè:

- ê³ëüê³ñòü áëàíê³â ñåðòèô³êàò³â, ùî íàä³éøëè ç äðóêó;
- äàòà âèäà÷³ áëàíê³â îùàäíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â âêëà-

äíèêàì;
- ê³ëüê³ñòü îùàäíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â, âèäàíèõ âêëà-

äíèêàì (ç ïåðåë³êîì â³ä íîìåðà äî íîìåðà âêëþ÷íî);
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- äàòà ïîãàøåííÿ îùàäíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â;
- ê³ëüê³ñòü ç³ïñîâàíèõ áëàíê³â ñåðòèô³êàò³â (³ç çàçíà÷åííÿì

íîìåð³â);
- çàëèøîê áëàíê³â ñåðòèô³êàò³â íà çâ³òíó äàòó ç îáîâ’ÿçêîâîþ

ïåðåâ³ðêîþ ¿õ íàÿâíîñò³ â êàñ³.

Çíèùåííÿ áëàíê³â îùàäíèõ (äåïîçèòíèõ) ñåðòèô³êàò³â çä³é-
ñíþºòüñÿ áàíêàìè â³äïîâ³äíî äî ïîðÿäêó, âèçíà÷åíîãî ó âíóòð³-
øí³õ ïîëîæåííÿõ áàíêó ç ïèòàíü ä³ëîâîäñòâà, ç óðàõóâàííÿì
âèìîã çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè, àëå íå ðàí³øå í³æ ÷åðåç ï’ÿòü ðî-
ê³â ï³ñëÿ ¿õ ïîãàøåííÿ.

Ë³òåðàòóðà

1. Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâó á³ðæó».
2. Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â

â Óêðà¿í³».
3. Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê çä³éñíåííÿ áàíêàìè Óêðà¿íè âêëàäíèõ

(äåïîçèòíèõ) îïåðàö³é ç þðèäè÷íèìè ³ ô³çè÷íèìè îñîáàìè, ÿêå çà-
òâåðäæåíå ïîñòàíîâîþ Ïðàâë³ííÿ Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè â³ä
3 ãðóäíÿ 2003 ð. ¹ 516.

4. Ïàâëîâ Â.²., Ïèëèïåíêî ².²., Êðèâîâ’ÿçþê ².Â. Ö³íí³ ïàïåðè â Óêðà¿í³:
Íàâ÷àëüíèé ïîñ³áíèê. – 2-ãå âèä., äîïîâ. – Ê.: Êîíäîð, 2004.

5. Êàëèíà À.Â., Êîðíååâ Â.Â., Êîùååâ À.À. Ðûíîê öåííûõ áóìàã (òåî-
ðèÿ è ïðàêòèêà): Ó÷åá. ïîñîáèå. – Ê.: ÌÀÓÏ, 1997.
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§ 1. Ïîíÿòòÿ êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü

Äåðæàâíèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè ââàæàþòüñÿ òàê³ ö³í³ ïàïåðè íà
ïðåä’ÿâíèêà, åì³òóþ÷è ÿê³ äåðæàâà áåðå â áîðã ãðîøîâ³ êîøòè â
þðèäè÷íèõ îñ³á òà íàñåëåííÿ íà äîáðîâ³ëüíèõ çàñàäàõ ³ íàäàº
ïðàâî íà îòðèìàííÿ ïåâíîãî äîõîäó â ìàéáóòíüîìó. Íàéá³ëüø
ïîøèðåíèìè âèäàìè äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â º îáë³ãàö³¿ âíó-
òð³øíüî¿ äåðæàâíî¿ ïîçèêè òà êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ.

Êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ Óêðà¿íè (äàë³ – êàçíà÷åéñüê³ çî-
áîâ’ÿçàííÿ) – âèä ö³ííèõ ïàïåð³â íà ïðåä’ÿâíèêà, ùî ðîçì³ùó-
þòüñÿ âèêëþ÷íî íà äîáðîâ³ëüíèõ çàñàäàõ ñåðåä íàñåëåííÿ, çàñâ³-
ä÷óþòü âíåñåííÿ ¿õ âëàñíèêàìè ãðîøîâèõ êîøò³â äî áþäæåòó ³
äàþòü ïðàâî íà îäåðæàííÿ ô³íàíñîâîãî äîõîäó.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 15 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà
ôîíäîâó á³ðæó» âèïóñêàþòüñÿ òàê³ âèäè êàçíà÷åéñüêèõ çîáî-
â’ÿçàíü:

à) äîâãîñòðîêîâ³ – â³ä 5 äî 10 ðîê³â;
á) ñåðåäíüîñòðîêîâ³ – â³ä 1 äî 5 ðîê³â;
â) êîðîòêîñòðîêîâ³ – äî îäíîãî ðîêó.

Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ âèïóñêó òà îá³ãó êàçíà÷åéñüêèõ çîáî-
â’ÿçàíü çä³éñíþºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî äåð-
æàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³», «Ïðî ö³í-
í³ ïàïåðè òà ôîíäîâó á³ðæó», ð³øåíü Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â Óêðà-
¿íè òà ³íøèõ íîðìàòèâíî-ïðàâîâèõ àêò³â.

Êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ åì³òóþòüñÿ äåðæàâîþ ç ìåòîþ
çàëó÷åííÿ òèì÷àñîâî â³ëüíèõ ãðîøîâèõ êîøò³â íàñåëåííÿ òà
þðèäè÷íèõ îñ³á äëÿ âèð³øåííÿ âëàñíèõ ô³íàíñîâèõ ïðîáëåì, à
ñàìå äëÿ ïîêðèòòÿ äåô³öèòó äåðæàâíîãî áþäæåòó.

Ò å ì à  9

Êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ
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ßê ïðàâèëî, òàêèé ñïîñ³á çàëó÷åííÿ ãðîøîâèõ êîøò³â çà äî-
ïîìîãîþ êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü º äëÿ åêîíîì³êè êðà¿íè çíà-
÷íî êðàùèì çà åì³ñ³þ äîäàòêîâèõ ãðîøîâèõ çíàê³â, îñê³ëüêè íå
ïðèçâîäèòü äî âèíèêíåííÿ ³íôëÿö³éíèõ ÿâèù.

Âèïóñêàþ÷è êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ, äåðæàâà áåðå â áîðã
â ³íâåñòîð³â ãðîøîâ³ êîøòè øëÿõîì ïðîäàæó ¿ì äåðæàâíèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, à ñàìå êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü, ó âèïàäêó ïåðå-
âèùåííÿ äåðæàâíèõ âèòðàò íàä íàäõîäæåííÿìè â äåðæàâíèé
áþäæåò.

§ 2. Ïîðÿäîê âèïóñêó êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü

Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ ïîðÿäêó âèïóñêó êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿ-
çàíü çä³éñíþºòüñÿ Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîí-
äîâó á³ðæó» òà íîðìàòèâíî-ïðàâîâèìè àêòàìè Êàá³íåòó Ì³í³ñò-
ð³â Óêðà¿íè.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 16 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà
ôîíäîâó á³ðæó» ð³øåííÿ ïðî âèïóñê êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü
ïðèéìàºòüñÿ Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè òà Ì³í³ñòåðñòâîì
ô³íàíñ³â Óêðà¿íè. Ïðè öüîìó îñîáëèâî íàãîëîøóºòüñÿ, ùî ð³-
øåííÿ ïðî âèïóñê äîâãîñòðîêîâèõ ³ ñåðåäíüîñòðîêîâèõ êàçíà-
÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü ïðèéìàºòüñÿ Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿-
íè, à ð³øåííÿ ïðî âèïóñê êîðîòêîñòðîêîâèõ êàçíà÷åéñüêèõ çî-
áîâ’ÿçàíü ïðèéìàºòüñÿ Ì³í³ñòåðñòâîì ô³íàíñ³â Óêðà¿íè.

Ó ð³øåíí³ ïðî âèïóñê êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü âèçíà÷à-
þòüñÿ óìîâè ¿õ âèïóñêó.

Ïîðÿäîê âèçíà÷åííÿ ïðîäàæíî¿ âàðòîñò³ êàçíà÷åéñüêèõ çî-
áîâ’ÿçàíü âñòàíîâëþºòüñÿ Ì³í³ñòåðñòâîì ô³íàíñ³â Óêðà¿íè âè-
õîäÿ÷è ç ÷àñó ¿õ ïðèäáàííÿ.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 15 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà
ôîíäîâó á³ðæó» òà Ïîñòàíîâè ÊÌÓ «Ïðî âèïóñê êàçíà÷åéñü-
êèõ çîáîâ’ÿçàíü» â³ä 10 ñ³÷íÿ 2002 ðîêó ¹ 15 êàçíà÷åéñüê³
çîáîâ’ÿçàííÿ Óêðà¿íè âèïóñêàþòüñÿ ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ íà
ïðåä’ÿâíèêà òà ðîçì³ùóþòüñÿ âèêëþ÷íî íà äîáðîâ³ëüíèõ çàñà-
äàõ ñåðåä íàñåëåííÿ. Êîøòè â³ä ðåàë³çàö³¿ êàçíà÷åéñüêèõ çîáî-
â’ÿçàíü ñïðÿìîâóþòüñÿ íà ïîêðèòòÿ ïîòî÷íèõ âèäàòê³â ðåñïóá-
ë³êàíñüêîãî áþäæåòó.

Íîì³íàëüíà âàðò³ñòü êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü ñòàíîâèòü
50 ãðèâåíü, òåðì³í ¿õ îá³ãó – 24 ì³ñÿö³ ç äíÿ âèïóñêó.

Êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ âèïóñêàþòüñÿ â³ñüìîìà ñåð³ÿìè:
A, B, C, D, E, F, G, H. Îáñÿã âèïóñêó êîæíî¿ ñåð³¿ ñòàíîâèòü 50 ìëí
ãðèâåíü çà íîì³íàëîì. Ïðè öüîìó êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ
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êîæíî¿ íàñòóïíî¿ ñåð³¿ ðîçì³ùóþòüñÿ ëèøå ï³ñëÿ ïðîäàæó ïî-
ïåðåäíüî¿. Ôîðìà áëàíê³â ³ òåðì³íè âèïóñêó êàçíà÷åéñüêèõ çî-
áîâ’ÿçàíü çà îêðåìèìè ñåð³ÿìè âñòàíîâëþþòüñÿ Ì³íô³íîì.

Êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ ìàþòü 8 êóïîí³â. Âèïëàòà âèãðà-
øó çà êóïîíàìè çä³éñíþºòüñÿ êîæí³ òðè ì³ñÿö³ (äàë³ – êóïîí-
íèé ïåð³îä) ï³ñëÿ äàòè âèïóñêó, çàçíà÷åíî¿ íà êàçíà÷åéñüêîìó
çîáîâ’ÿçàíí³. Ðîçì³ð âèãðàøó çà êîæíèì êóïîíîì ñòàíîâèòü
2 ãðèâí³.

Êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ çà áàæàííÿì ô³çè÷íî¿ îñîáè ìî-
æóòü áóòè ïðèäáàí³ çà ãðîø³ â ãîò³âêîâ³é àáî áåçãîò³âêîâ³é ôîð-
ì³. Ïîãàøåííÿ òà(àáî) âèïëàòà âèãðàøó çä³éñíþþòüñÿ çà áàæàí-
íÿì âëàñíèêà çà ãðîø³ â ãîò³âêîâ³é àáî áåçãîò³âêîâ³é ôîðì³
øëÿõîì çàðàõóâàííÿ ¿õ íà ðàõóíîê, çàçíà÷åíèé ïðåä’ÿâíèêîì
êàçíà÷åéñüêîãî çîáîâ’ÿçàííÿ. Ïðèäáàííÿ, âèïëàòà âèãðàøó òà
ïîãàøåííÿ êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü çä³éñíþþòüñÿ âèêëþ÷íî
â ãðèâíÿõ.

Âèïëàòà äîõîäó ïî êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàííÿõ òà ¿õ ïîãà-
øåííÿ çä³éñíþþòüñÿ â³äïîâ³äíî äî óìîâ ¿õ âèïóñêó, çàòâåðäæå-
íèõ: ïî äîâãîñòðîêîâèõ ³ ñåðåäíüîñòðîêîâèõ çîáîâ’ÿçàííÿõ –
Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè; êîðîòêîñòðîêîâèõ – Ì³í³ñòåðñò-
âîì ô³íàíñ³â Óêðà¿íè.

Ïîãàøåííÿ êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü òà(àáî) âèïëàòà âè-
ãðàøó çà íèìè çä³éñíþþòüñÿ ïî÷èíàþ÷è ç äðóãîãî äíÿ, ùî íà-
ñòàº ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ òåðì³íó îá³ãó êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü
òà(àáî) êóïîííîãî ïåð³îäó.

Ï³ä ÷àñ ïîãàøåííÿ êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü ïðåä’ÿâíèêàì
êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü âèïëà÷óºòüñÿ íîì³íàëüíà âàðò³ñòü
êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü òà âèãðàø çà îñòàíí³ì êóïîíîì.

Âèïëàòè âèãðàøó òà ïîãàøåííÿ êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü
çä³éñíþþòüñÿ Îùàäáàíêîì ëèøå çà ðàõóíîê êîøò³â, ùî íàäõî-
äÿòü â³ä Äåðæàâíîãî êàçíà÷åéñòâà. Ïðè öüîìó âèïëàòè âèãðàøó
òà ïîãàøåííÿ êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü ïðèïèíÿþòüñÿ ÷åðåç
îäèí êàëåíäàðíèé ð³ê ï³ñëÿ äàòè ïîãàøåííÿ, çàçíà÷åíî¿ íà êàç-
íà÷åéñüêîìó çîáîâ’ÿçàíí³.

Âèïëàòè âèãðàøó òà ïîãàøåííÿ êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü
çä³éñíþþòüñÿ, ÿêùî ñïðàâæí³ñòü êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü íå
âèêëèêàº ñóìí³â³â, íà íèõ â³äñóòí³ ñë³äè ï³äðîáêè òà çáåðåãëîñÿ
á³ëüøå í³æ òðè ÷åòâåðòèõ ðîçì³ðó êàçíà÷åéñüêîãî çîáîâ’ÿçàííÿ
³ çîáðàæåííÿ éîãî ñåð³¿ òà íîìåðà. Çàãàëüíà çíîøåí³ñòü, çíîøå-
í³ñòü çà ë³í³ºþ çãèíàííÿ, çàáðóäíåí³ñòü, íàä³ðâàí³ñòü òà ³íø³ ïî-
øêîäæåííÿ, ùî íå âïëèâàþòü íà âñòàíîâëåííÿ ñïðàâæíîñò³, íå
ìîæóòü áóòè ïðè÷èíîþ íåïîãàøåííÿ àáî íåâèïëàòè âèãðàøó çà
êàçíà÷åéñüêèì çîáîâ’ÿçàííÿì.
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×èííå çàêîíîäàâñòâî Óêðà¿íè çàáîðîíÿº ðîçïîâñþäæóâàòè ïî-
øêîäæåí³ áëàíêè êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü, à òàêîæ òàê³, ùî
ìàþòü áóäü-ÿê³ äåôåêòè (â òîìó ÷èñë³ äîïóùåí³ ï³ä ÷àñ ¿õ âèãî-
òîâëåííÿ).

Ó ðàç³ âèíèêíåííÿ ñóìí³â³â ùîäî ñïðàâæíîñò³ êàçíà÷åéñüêå
çîáîâ’ÿçàííÿ âèëó÷àºòüñÿ ³ íàäñèëàºòüñÿ íà åêñïåðòèçó äî Äåð-
æçíàêó Ì³íô³íó.

Êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ íå ìîæóòü áóòè ïîãàøåí³ ðàí³øå
â³ä äàòè, çàçíà÷åíî¿ íà êàçíà÷åéñüêîìó çîáîâ’ÿçàíí³. Êóïîíè,
â³äîêðåìëåí³ â³ä êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü, íå äàþòü ïðàâà íà
îòðèìàííÿ âèãðàøó.

Âòðà÷åí³ àáî çíèùåí³ âëàñíèêîì êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ
íå ïîíîâëþþòüñÿ.

Îùàäáàíê îòðèìóº áëàíêè êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü â³ä
Áàíêíîòíî-ìîíåòíîãî äâîðó Íàö³îíàëüíîãî áàíêó â îáñÿãàõ, óñòà-
íîâëåíèõ óãîäîþ ç Ì³íô³íîì.

Äîñòàâêà áëàíê³â êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü äî óñòàíîâ
Îùàäáàíêó çä³éñíþºòüñÿ âëàñíèìè ñèëàìè Îùàäáàíêó. Îùàä-
áàíê çàáåçïå÷óº êîíòðîëü çà ñâîº÷àñíèì ³ ïîâíèì îáë³êîì îòðè-
ìàíèõ áëàíê³â êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü. Ï³ä ÷àñ âèêîíàííÿ
ôóíêö³¿ ãåíåðàëüíîãî àãåíòà ç ðîçì³ùåííÿ êàçíà÷åéñüêèõ çîáî-
â’ÿçàíü Îùàäáàíê ìàº ïðàâî çàëó÷àòè äî ¿õ ðîçì³ùåííÿ ³íøèõ
òîðãîâö³â ö³ííèìè ïàïåðàìè, óêëàâøè ç íèìè â³äïîâ³äí³ óãîäè.

Áëàíêè êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü îáë³êîâóþòüñÿ Îùàäáàí-
êîì ó ïîðÿäêó, âñòàíîâëåíîìó íîðìàòèâíèìè àêòàìè Íàö³îíà-
ëüíîãî áàíêó.

Ðîçì³ùåííÿ êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü ïðèïèíÿºòüñÿ çà òðè
ðîáî÷èõ äí³ äî íàñòàííÿ òåðì³íó ¿õ ïîãàøåííÿ òà(àáî) äàòè êó-
ïîííî¿ âèïëàòè.

²íôîðìàö³ÿ ïðî ïðîäàæíó âàðò³ñòü êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿ-
çàíü ïîâèííà çíàõîäèòèñü íà âèäíîìó ì³ñö³ â ïðèì³ùåíí³, äå
çä³éñíþºòüñÿ ¿õ ïðîäàæ, ïîðÿäîê âèçíà÷åííÿ âàðòîñò³ âñòàíîâ-
ëþºòüñÿ Ì³íô³íîì âèõîäÿ÷è ç ÷àñó ¿õ ïðèäáàííÿ.

Ï³ä ÷àñ ïðîäàæó êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü ïðàö³âíèêè óñòà-
íîâè, ÿêà éîãî çä³éñíþº, ïîâèíí³ ïîâ³äîìèòè ïîêóïöÿ ïðî ïðîäà-
æíó âàðò³ñòü êàçíà÷åéñüêîãî çîáîâ’ÿçàííÿ.

Ï³ä ÷àñ ïðîäàæó êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü ïðàö³âíèê óñòà-
íîâè, ÿêèé çä³éñíèâ îïåðàö³þ ïðîäàæó, íà çâîðîòíîìó áîö³ êàç-
íà÷åéñüêîãî çîáîâ’ÿçàííÿ ñòàâèòü ñâ³é ï³äïèñ, çàçíà÷àº íàéìåíó-
âàííÿ òà àäðåñó óñòàíîâè, ÿêà çä³éñíèëà ïðîäàæ, äàòó ïðîäàæó ³
çàñâ³ä÷óº öåé çàïèñ ïå÷àòêîþ.

Ï³ñëÿ çàâåðøåííÿ êóïîííîãî ïåð³îäó êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿ-
çàííÿ ïðîäàþòüñÿ ç â³äîêðåìëåíèìè êóïîíàìè, ÿê³ â³äïîâ³äàþòü
êóïîííèì ïåð³îäàì, ùî ìèíóëè.
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Óñòàíîâè, ùî çä³éñíþþòü îïåðàö³¿ ç ïðîäàæó, âèïëàòè âèãðà-
øó òà ïîãàøåííÿ êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü, ïëàòó çà ïðîâåäåí-
íÿ öèõ îïåðàö³é ç ô³çè÷íèõ îñ³á íå ñïðàâëÿþòü.

Ó ðàç³ ïðîäàæó êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü Îùàäáàíê íå ï³ç-
í³øå òðüîõ äí³â ï³ñëÿ ïî÷àòêó ïðîäàæó ïåðåðàõîâóº ñóìè, îòðèìà-
í³ â³ä ïðîäàæó, íà îêðåìèé ðàõóíîê Äåðæàâíîãî êàçíà÷åéñòâà.

Äëÿ ðîçðàõóíê³â çà êàçíà÷åéñüêèìè çîáîâ’ÿçàííÿìè (âèïëà-
òè âèãðàøó òà ïîãàøåííÿ êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü) Äåðæàâ-
íå êàçíà÷åéñòâî ïåðåðàõîâóº êîøòè íà êîðåñïîíäåíòñüêèé ðàõó-
íîê Îùàäáàíêó â Íàö³îíàëüíîìó áàíêó íå ï³çí³øå í³æ ïðîòÿ-
ãîì îñòàííüîãî ðîáî÷îãî äíÿ â³äïîâ³äíîãî êóïîííîãî ïåð³îäó àáî
òåðì³íó îá³ãó êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü ó ìåæàõ ñóì, ïåðåäáà-
÷åíèõ ó äåðæàâíîìó áþäæåò³.

Ï³ä ÷àñ âèïëàòè âèãðàøó çà êóïîíàìè íà çâîðîòíîìó áîö³
êóïîíà ñòàâèòüñÿ øòàìï àáî ðîáèòüñÿ íàïèñ êóëüêîâîþ ðó÷êîþ
«ÎÏËÀ×ÅÍÎ», ÿêèé çàñâ³ä÷óºòüñÿ ï³äïèñîì ïðàö³âíèêà, ùî çä³é-
ñíèâ îïåðàö³þ, ³ç çàçíà÷åííÿì äàòè îïëàòè, ³ êóïîí â³äð³çàºòüñÿ.

Îñòàíí³é êóïîí íå â³äîêðåìëþºòüñÿ â³ä êàçíà÷åéñüêîãî çî-
áîâ’ÿçàííÿ.

Ï³ä ÷àñ ïîãàøåííÿ êàçíà÷åéñüêîãî çîáîâ’ÿçàííÿ íà ëèöüîâî-
ìó áîö³ â ïðàâîìó âåðõíüîìó êóòêó ñòàâèòüñÿ øòàìï àáî ðî-
áèòüñÿ íàïèñ êóëüêîâîþ ðó÷êîþ «ÏÎÃÀØÅÍÎ», ÿêèé çàñâ³ä÷ó-
ºòüñÿ ï³äïèñîì ïðàö³âíèêà, ùî çä³éñíèâ îïåðàö³þ, âêàçóºòüñÿ
äàòà ïîãàøåííÿ òà âèð³çàþòüñÿ òðè ïåðø³ ë³òåðè ³ç çàçíà÷åííÿ
ñëîâîì íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³.
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§ 1. Ïîíÿòòÿ âåêñåëÿ

Äîñë³äæóþ÷è âåêñåëü ÿê ô³íàíñîâèé ³íñòðóìåíò, îñîáëèâó óâàãó
ñë³ä ïðèä³ëèòè éîãî âèçíà÷åííþ, îñê³ëüêè, ùîá çðîçóì³òè áóäü-
ÿêå ÿâèùå, íåîáõ³äíî äîñêîíàëüíî âèçíà÷èòèñü ç îáñÿãîì òèõ
â³äíîñèí, ÿê³ ñòîñóþòüñÿ äàíîãî ÿâèùà. ² ñàìå âèçíà÷åííÿ íàäàº
âè÷åðïíó â³äïîâ³äü íà öå ïèòàííÿ.

Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâó á³ðæó» â³ä
18 ÷åðâíÿ 1991 ð. âèçíà÷àº âåêñåëü ÿê ö³ííèé ïàï³ð, ùî çàñâ³ä÷óº
áåçóìîâíå ãðîøîâå çîáîâ’ÿçàííÿ âåêñåëåäàâöÿ ñïëàòèòè ï³ñëÿ
íàñòàííÿ ñòðîêó âèçíà÷åíó ñóìó ãðîøåé âëàñíèêó âåêñåëÿ (âåê-
ñåëåäåðæàòåëþ).

Çì³ñò öüîãî âèçíà÷åííÿ á³ëüøå ñòîñóºòüñÿ ïðîñòîãî âåêñåëÿ,
ÿêùî âçÿòè äî óâàãè ñàìå áåçóìîâí³ñòü çîáîâ’ÿçàííÿ âåêñåëåäà-
âöÿ ñïëàòèòè ïåâíó ñóìó. Õàðàêòåðíîþ ðèñîþ ïåðåêàçíîãî âåê-
ñåëÿ º òå, ùî áåçóìîâíå çîáîâ’ÿçàííÿ ñïëàòèòè ïåâíó ñóìó ï³ñëÿ
íàñòàííÿ ñòðîêó áåðå íà ñåáå àêöåïòàíò. Ó ðîçä³ë³ III «Ïðî àê-
öåïò» ï. 28 Îäíîìàí³òíîãî çàêîíó ïðî ïåðåêàçíèé ³ ïðîñòèé
âåêñåëü, ïðèéíÿòîãî â Æåíåâ³ 1930 ðîêó (äàë³ – ÎÂÇ), ïåðåäáà÷å-
íî, ùî ïëàòíèê ÷åðåç àêöåïò áåðå íà ñåáå çîáîâ’ÿçàííÿ îïëàòèòè
ïåðåêàçíèé âåêñåëü ó ñòðîê. Öå îçíà÷àº, ùî äî öüîãî ìîìåíòó
ïðî áåçóìîâíå çîáîâ’ÿçàííÿ íå éäåòüñÿ. Íå çîâñ³ì òî÷íèì º ôî-
ðìóëþâàííÿ ïðî ñïëàòó éîãî âëàñíèêó âåêñåëÿ (âåêñåëåäàâöþ).
Ó ÷èííîìó çàêîíîäàâñòâ³ í³÷îãî íå ãîâîðèòüñÿ ïðî íåîáõ³äí³ñòü
îïëàòè âåêñåëÿ âëàñíèêó. Ó ðîçä³ë³ VI «Ïðî ïëàò³æ» ÎÂÇ çàçíà-
÷åíî, ùî äåðæàòåëü ïåðåêàçíîãî âåêñåëÿ ñòðîêîì íà âèçíà÷åíèé
äåíü àáî â òàêèé-òî ÷àñ â³ä ñêëàäàííÿ ÷è â³ä ïðåä’ÿâëåííÿ ïîâè-
íåí ïðåä’ÿâèòè ïåðåêàçíèé âåêñåëü äî ïëàòåæó, àáî â äåíü, êîëè
â³í ìàº áóòè îïëà÷åíèé. Âåêñåëåäåðæàòåëü íå ìîæå áóòè ïðèìó-
øåíèé ïðèéíÿòè ïëàò³æ çà ïåðåêàçíèì âåêñåëåì äî íàñòàííÿ
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ñòðîêó, òîáòî âåêñåëüíå çàêîíîäàâñòâî îáìåæóºòüñÿ îïëàòîþ âå-
êñåëÿ áóäü-ÿêîìó ëåã³òèìíîìó äåðæàòåëþ, ïðàâî ÿêîãî ´ðóíòó-
ºòüñÿ íà áåçïåðåðâíîìó ðÿä³ ³íäîñàìåíò³â, íàâ³òü ÿêùî îñòàíí³é
³íäîñàìåíò º áëàíêîâèì. Òàêèì òàêîæ ìîæå áóòè ïðåäñòàâíèê
âåêñåëåäåðæàòåëÿ, ùî îòðèìàâ âåêñåëü çã³äíî ç ïåðåäîðó÷åíèì
íàïèñîì, àáî çàñòàâîäåðæàòåëü, ùî îòðèìàâ âåêñåëü ó âèãëÿä³
çàáåçïå÷åííÿ âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàííÿ çà çàñòàâíèì íàïèñîì.

Ç íàâåäåíîãî âèùå áà÷èìî, ùî çàêîíîäàâ÷å âèçíà÷åííÿ âåê-
ñåëÿ ïîòðåáóº äîîïðàöþâàííÿ ³ êîðåêö³¿.

ßêùî ïðîàíàë³çóâàòè çàêîíîäàâ÷³ àêòè, ÿê³ ñòàëè «áàçîþ»,
«ïëàòôîðìîþ» äëÿ ðîçâèòêó âåêñåëüíîãî ïðàâà ³ çàêîíîäàâñòâà,
òî ìîæíà âèÿâèòè ðÿä âèçíà÷åíü âåêñåëÿ.

Ï³ñëÿ ñêàñóâàííÿ Ðîñ³éñüêîãî âåêñåëüíîãî ñòàòóòó 1832 ðîêó
íà ïî÷àòêó ÕÕ ñòîë³òòÿ íåîáõ³äí³ñòü ó âèêîðèñòàíí³ âåêñåë³â
çóìîâèëà ïðèéíÿòòÿ ìîëîäîþ ðàäÿíñüêîþ äåðæàâîþ Ïîëîæåí-
íÿ ïðî âåêñåë³. Öå ïîëîæåííÿ áóëî ïðèéíÿòå 26 êâ³òíÿ 1922
ðîêó1.

Ó ñò. 1 öüîãî ïîëîæåííÿ äàºòüñÿ âèçíà÷åííÿ âåêñåëÿ. Â³äïî-
â³äíî äî íüîãî âåêñåëåì º áîðãîâå ãðîøîâå çîáîâ’ÿçàííÿ, âèäàíå
îäí³ºþ ñòîðîíîþ (âåêñåëåäàâöåì) ³íø³é ñòîðîí³ â ïèñüìîâ³é ôî-
ðì³ ç äîòðèìàííÿì âèìîã öüîãî ïîëîæåííÿ ³ îïëà÷åíå âñòàíîâ-
ëåíèì ãåðáîâèì çáîðîì. Ö³ºþ æ ñòàòòåþ ïåðåäáà÷àºòüñÿ äâà
âèäè âåêñåë³â, ÿê³ çíàõîäÿòüñÿ â ãîñïîäàðñüêîìó îá³ãó: ïðîñò³ ³
ïåðåêàçí³. Òàêîæ ó ñò. 2 ³ ñò. 17 âêàçóþòüñÿ ðåêâ³çèòè, ÿê³ ïîâè-
íí³ ì³ñòèòè ö³ âåêñåë³, ùîá ìàòè âåêñåëüíó ñèëó.

Ó íàâåäåíîìó âèçíà÷åíí³ âåêñåëÿ áà÷èìî ïîìèëêó çàêîíîäà-
âöÿ. Â öüîìó ïîëîæåíí³ âåêñåëåì íàçèâàþòü áîðãîâå ãðîøîâå
çîáîâ’ÿçàííÿ ³ íå âêàçóºòüñÿ, ùî öå ö³ííèé ïàï³ð. Öå äîñèòü
ñóòòºâèé íåäîë³ê, îñê³ëüêè ïðàâîâèé ñòàòóñ ö³ííîãî ïàïåðà íàäàº
ìîæëèâ³ñòü âèêîðèñòîâóâàòè âåêñåëü ÿê çàñ³á ïëàòåæó ³ êðåäè-
òóâàííÿ òà íàäàº ìîæëèâ³ñòü ïåðåõîäó âåêñåëÿ ó âëàñí³ñòü â³ä
îäíîãî âåêñåëåäåðæàòåëÿ äî ³íøîãî çà äîïîìîãîþ ³íäîñàìåíòó.

Â³äñóòí³ñòü çàçíà÷åííÿ ó âèçíà÷åíí³ âåêñåëÿ òîãî, ùî öå ö³í-
íèé ïàï³ð, º ãðóáîþ ïîìèëêîþ, îñê³ëüêè öèâ³ëüíîìó îá³ãó â³äîì³
áîðãîâ³ ãðîøîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ, ÿê³ íå º ö³ííèìè ïàïåðàìè, íàïðè-
êëàä áîðãîâà ðîçïèñêà.

Íàñòóïíèì âàæëèâèì íåäîë³êîì ó âèçíà÷åíí³ âåêñåëÿ â
Ïîëîæåíí³ ïðî âåêñåë³ 1922 ðîêó º â³äñóòí³ñòü â îáîâ’ÿçêîâèõ
ðåêâ³çèòàõ íàÿâíîñò³ âåêñåëüíî¿ ì³òêè. Ïóíêòîì á ñò. 2 ³ ï. 2 ñò.
17 ïåðåäáà÷åíî, ùî âåêñåëü ï³ä ñòðàõîì âòðàòè âåêñåëüíî¿ ñèëè
ïîâèíåí îáîâ’ÿçêîâî ì³ñòèòè â ñîá³ íàçâó âèäàíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ

1 Ïîëîæåííÿ ïðî âåêñåë³ // Â³ñò³ ÂÓÖÈÊ. – 1922. – ¹ 122. – 7 ëèïíÿ.
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ñëîâîì «âåêñåëü» ò³ºþ æ ìîâîþ, íà ÿê³é íàïèñàíî ñàìå çîáîâ’ÿ-
çàííÿ. Öå çàñòåðåæåííÿ íå ìîæíà ââàæàòè âåêñåëüíîþ ì³òêîþ,
îñê³ëüêè ìîâà éäå ïðî íàçâó áîðãîâîãî çîáîâ’ÿçàííÿ, à âåêñåëüíà
ì³òêà âíîñèòüñÿ â ñàì òåêñò âåêñåëÿ, àäæå ïðèïèñàâøè ñëîâî
«âåêñåëü» äî áîðãîâî¿ ðîçïèñêè, ïëàòíèê çà íåþ îòðèìóº á³ëüøå
îáîâ’ÿçê³â, í³æ çà áîðãîâîþ ðîçïèñêîþ.

Ç âèêëàäåíîãî ñòàº çðîçóì³ëîþ íåìîæëèâ³ñòü çàñòîñóâàííÿ
öüîãî âèçíà÷åííÿ äëÿ ïîòðåá çàáåçïå÷åííÿ ñó÷àñíîãî îá³ãó ö³í-
íèõ ïàïåð³â.

Íàñòóïíèì çàêîíîäàâ÷èì àêòîì, ÿêèé ñïðèÿâ ðîçâèòêó âåê-
ñåëüíîãî çàêîíîäàâñòâà, ñòàâ ÎÂÇ. Àëå é â³í íå äàº âèçíà÷åííÿ
âåêñåëÿ, à ëèøå ïåðåðàõîâóº éîãî íåîáõ³äí³ ðåêâ³çèòè. Ïðè÷îìó
ðåêâ³çèòè ïåðåêàçíîãî âåêñåëÿ â³äð³çíÿþòüñÿ â³ä ïðîñòîãî.

Äî ïðèéíÿòòÿ Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî îá³ã âåêñåë³â â Óêðà¿í³»
áóëà íàä³ÿ íà îòðèìàííÿ á³ëüø ÷³òêîãî ³ ïðàêòè÷íîãî âèçíà÷åí-
íÿ âåêñåëÿ. Ç éîãî óõâàëåííÿì ñòàëî çðîçóì³ëî, ùî óêðà¿íñüê³
ï³äïðèºìö³ ³ ïðîìèñëîâö³ ùå íå ñêîðî îòðèìàþòü òàêå áàæàíå
âèçíà÷åííÿ ô³íàíñîâîãî ³íñòðóìåíòó «âåêñåëü».

Îñê³ëüêè íåìàº äîñèòü ïðèéíÿòíîãî çàêîíîäàâ÷îãî âèçíà÷åí-
íÿ âåêñåëÿ, íàóêîâö³ íàìàãàþòüñÿ çàïîâíèòè öþ ïðîãàëèíó, àëå é
ñåðåä íèõ íåìàº ºäíîñò³ ó âèçíà÷åíí³ ïîíÿòòÿ «âåêñåëü».

Ñïî÷àòêó çâåðíåìîñÿ äî äóìêè ðîñ³éñüêèõ ó÷åíèõ ç öüîãî
ïðèâîäó. Òàê, ó ï³äðó÷íèêó «Ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â ³ á³ðæîâà
ñïðàâà» çà ðåäàêö³ºþ Î.². Äåãòÿðüîâî¿, Í.Ì. Êîðøóíîâî¿, Å.Ô. Æó-
êîâî¿ äàíî âèçíà÷åííÿ âåêñåëÿ ÿê ïèñüìîâîãî áîðãîâîãî çîáî-
â’ÿçàííÿ, ÿêå ñêëàäåíå ó âñòàíîâëåí³é çàêîíîì ôîðì³ ³ íàäàº
éîãî âîëîä³ëüöþ áåçóìîâíå ïðàâî âèìàãàòè ïðè íàñòàíí³ âêàçà-
íîãî ó âåêñåë³ ñòðîêó ç îñîáè, ÿêà âèäàëà ÷è àêöåïòóâàëà çîáî-
â’ÿçàííÿ, ñïëàòèòè îáóìîâëåíó â íüîìó ñóìó1. ²íøå âèçíà÷åííÿ
âåêñåëÿ º â íàâ÷àëüíîìó ïîñ³áíèêó Õ.Õ. ªðãàøîâà «Áóõãàëòåð-
ñüêèé îáë³ê ³ îïîäàòêóâàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â». Ó öüîìó íàâ÷àëü-
íîìó ïîñ³áíèêó âåêñåëü âèçíàºòüñÿ ÿê ö³ííèé ïàï³ð, ùî ïîñâ³ä-
÷óº áåçóìîâíå ãðîøîâå çîáîâ’ÿçàííÿ âåêñåëåäàâöÿ ñïëàòèòè ïî
íàñòàíí³ ñòðîêó ïåâíó ñóìó ãðîøåé âåêñåëåäåðæàòåëþ2.

Â äàíèõ âèçíà÷åííÿõ çíîâó æ òàêè ãîâîðèòüñÿ ïðî çîáîâ’ÿ-
çàííÿ ñïëàòèòè âêàçàíó ó âåêñåë³ ñóìó, ùî ïðèòàìàííå ïðîñòîìó
âåêñåëþ. Àëå æ â îá³ãó ïåðåáóâàº äâà âèäè âåêñåëÿ – ïðîñòèé òà
ïåðåêàçíèé, íà ùî ³ âêàçóºòüñÿ â äàíèõ ïðàöÿõ.

1 Ðûíîê öåííûõ áóìàã è áèðæåâîå äåëî / Ïîä ðåä. Î.È. Äåãòÿðåâîé, Í.Ì. Êîð-
øóíîâîé, Å.Ô. Æóêîâîé. – Ñ. 20–21.

2 Åðãàøåâ Õ.Õ. Áóõãàëòåðñêèé ó÷åò è íàëîãîîáëîæåíèå öåííûõ áóìàã. – Ì.,
2000. – Ñ. 62.
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Óêðà¿íñüê³ äîñë³äíèêè òàêîæ íå ìàþòü ºäèíî¿ äóìêè ç öüî-
ãî ïèòàííÿ. Òàê, ó ï³äðó÷íèêó ç öèâ³ëüíîãî ïðàâà çà ðåäàêö³þ
Î.Â. Äçåðè íàâåäåíî âèçíà÷åííÿ âåêñåëÿ, ÿêå ìàëî ÷èì â³äð³ç-
íÿºòüñÿ â³ä çàêîíîäàâ÷îãî âèçíà÷åííÿ1.

Íàñòóïíå âèçíà÷åííÿ âåêñåëÿ çíàõîäèìî â íàâ÷àëüíîìó ïî-
ñ³áíèêó Ñ.Í. Áàðâåíî ³ Â.Ë. ßðîöüêîãî «Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ
âåêñåëüíîãî îá³ãó â Óêðà¿í³», ó ÿêîìó çàçíà÷àºòüñÿ, ùî âåêñåëü –
öå ö³ííèé ïàï³ð, ÿêèé ðåãóëþº äîãîâ³ðíî-óãîäí³ â³äíîñèíè âåêñå-
ëåçäàòíèõ îñ³á, ÿâëÿº ñîáîþ áåçóìîâíå, àáñòðàêòíå, âèðàæåíå ó
âñòàíîâëåí³é ôîðì³ îäíîñòîðîííº çîáîâ’ÿçàííÿ ñïëàòèòè ïåâíó
ãðîøîâó ñóìó â ñòðîê âåêñåëåäåðæàòåëþ ÷è éîãî ïðåäñòàâíèêî-
â³ ³ ìàº îñîáëèâó «âåêñåëüíó ñòðîã³ñòü»2. Äàíå âèçíà÷åííÿ çíîâó
æ òàêè á³ëüøîþ ì³ðîþ ñòîñóºòüñÿ ïðîñòîãî âåêñåëÿ. Ïåðåêàç-
íèé âåêñåëü ÿâëÿº ñîáîþ áåçóìîâíó îá³öÿíêó ñïëàòèòè ñóìó ãðî-
øåé, âêàçàíó ó âåêñåë³.

Ùå îäíå âèçíà÷åííÿ âåêñåëÿ ìè ìîæåìî çíàéòè â ïðàöÿõ
Þ. Ìîðîçà. Âèäàòíèé óêðà¿íñüêèé ôàõ³âåöü ó ãàëóç³ âåêñåëüíî-
ãî îá³ãó âèçíà÷àº âåêñåëü ÿê ãðîøîâèé áîðãîâèé äîêóìåíò, çàñ³á
ðîçðàõóíêó ³ ö³ííèé ïàï³ð, ïî ÿêîìó îäíà îñîáà áåçóìîâíî îá³öÿº
(ïðîñòèé âåêñåëü) àáî áåçóìîâíî íàêàçóº (ïåðåêàçíèé âåêñåëü)
çàïëàòèòè ³íø³é îñîá³ ïåâíó ñóìó ãðîøåé ó âêàçàíèé ñòðîê, ó
âêàçàíîìó ì³ñö³ ³ ÿêèé ñêëàäåíèé â òî÷íî âñòàíîâëåí³é çàêîíî-
äàâñòâîì ôîðì³3.

Îòæå, ï³äñóìîâóþ÷è âèêëàäåíå, ìîæíà ñêàçàòè, ùî â á³ëüøî-
ñò³ âèïàäê³â íàóêîâö³ äàþòü îäíîá³÷íå âèçíà÷åííÿ âåêñåëÿ, ïðè-
ä³ëÿþ÷è îñíîâíó óâàãó ïðîñòîìó âåêñåëþ, çàáóâàþ÷è ïðè öüîìó
ïðî äðóãèé éîãî âèä – ïåðåêàçíèé âåêñåëü. Öå ÿâèùå º äîñèòü
íåãàòèâíèì, îñê³ëüêè äàþ÷è âèçíà÷åííÿ ÿâèùó ç îäíîãî áîêó ³
³ãíîðóþ÷è ïðè öüîìó éîãî ³íøó ñòîðîíó, íàóêîâö³ ñïðè÷èíÿþòü
âèíèêíåííÿ êîë³ç³é ³ óñêëàäíåííÿ çàñòîñóâàííÿ öüîãî ô³íàíñî-
âîãî ³íñòðóìåíòó. Âèçíà÷åííÿ ìàº â³äîáðàæàòè âñ³ ñòîðîíè ÿâè-
ùà, ùî íàäàñòü çìîãó éîãî â³ëüíî âèêîðèñòîâóâàòè â ãîñïîäàðñü-
êîìó îá³ãó.

Îòæå âðàõîâóþ÷è òå, ùî â çàêîíîäàâñòâ³ íåìàº âèçíà÷åííÿ
âåêñåëÿ, ÿêå á â³äïîâ³äàëî ïîòðåáàì ãîñïîäàðñüêîãî îá³ãó, ââà-
æàºìî çà ìîæëèâå, êîðèñòóþ÷èñü íàóêîâèìè ïðàöÿìè âèäàòíèõ

1 Öèâ³ëüíå ïðàâî: Ï³äðó÷íèê äëÿ âóç³â / Ï³ä ðåä. Î.Â. Äçåðè. – Ê.: Âåíòóð³,
1997. – Ñ. 132–137.

2 Áàðâåíî Ñ.Í., ßðîöüêèé Â.Ë. Ïðàâîâîå ðåãóëèðîâàíèå âåêñåëüíîãî îáðàùå-
íèÿ â Óêðàèíå. – Õàðüêîâ: Ïðàâî, 2001. – Ñ. 126.

3 Êîìåíòàð äî ÅÂÇ / Þ.Â. Ìîðîç, ².Ì. Íåìèðîâñüêèé, Á.Â. Õîì’ÿê òà ³í. //
Áóõãàëòåð³ÿ. Çá³ðíèê ñèñòåìàòèçîâàíîãî çàêîíîäàâñòâà // Á³çíåñ. – 2000. –
¹ 43 (397). – 21 ñåðïíÿ.
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ôàõ³âö³â âåêñåëüíîãî ïðàâà ³ þðèñò³â-ïðàâíèê³â, äàòè âèçíà÷åí-
íÿ ïîíÿòòÿ âåêñåëÿ.

Âåêñåëü – ãðîøîâèé áîðãîâèé äîêóìåíò, çàñ³á ðîçðàõóíêó ³
ö³ííèé ïàï³ð, ÿêèé ñêëàäåíèé ó ôîðì³, âèçíà÷åí³é çàêîíîäàâñò-
âîì Óêðà¿íè, ³ ì³ñòèòü áåçóìîâíó îá³öÿíêó (ïðîñòèé âåêñåëü)
àáî áåçóìîâíèé íàêàç âåêñåëåçäàòíî¿ îñîáè çàïëàòèòè ³íø³é îñîá³,
âêàçàí³é ó âåêñåë³, âèçíà÷åíó ñóìó ãðîøåé, ó âêàçàíèé ñòðîê, ó
âêàçàíîìó ì³ñö³.

§ 2. Âèäè âåêñåë³â

Âåêñåë³, êð³ì îñíîâíèõ âèä³â – ïðîñòèõ ³ ïåðåêàçíèõ, ðîçïîä³ëÿ-
þòü íà áàãàòî ³íøèõ âèä³â, çàëåæíî â³ä ïðèçíà÷åííÿ, ñòðîêó ä³¿,
ñòóïåíÿ ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ, ñòóïåíÿ íàä³éíîñò³, ôîðìè
îïëàòè òà ³íøèõ õàðàêòåðèñòèê. Íàçâåìî íàéâàæëèâ³ø³.

Àêöåïòîâàíèé âåêñåëü – öå âåêñåëü, ÿêèé ìàº àêöåïò (çãîäó)
ïëàòíèêà (òðàñàòà) íà éîãî îïëàòó.

Àêöåïòîâàíèé âåêñåëü ç äðóæí³õ íàì³ð³â – öå âåêñåëü áåç
íàì³ðó ïðèéíÿòè íà ñåáå ãðîøîâå çîáîâ’ÿçàííÿ.

Áàíê³âñüêèé âåêñåëü – öå âåêñåëü, ÿêèé çàñâ³ä÷óº âíåñåííÿ
ï³äïðèºìñòâîì äî áàíêó äåïîçèòó â ñóì³, ùî âêàçàíà ó âåêñåë³, ³
çîáîâ’ÿçàííÿ áàíêó éîãî ïîãàñèòè çà ïðåä’ÿâëåííÿì äî ñïëàòè ó
çàçíà÷åíèé íà íüîìó ñòðîê (ðàçîì ³ç â³äñîòêàìè).

Áëàíêîâèé âåêñåëü – ó ÿêîìó ïîêóïåöü àêöåïòóº ïóñòèé ôîð-
ìóëÿð (áëàíê) âåêñåëÿ, ÿêèé ó ïîäàëüøîìó áóäå çàïîâíåíèé ïðî-
äàâöåì (íàïðèêëàä, ó âèïàäêó, êîëè ï³ä ÷àñ ïåðåãîâîð³â íå âñòàíî-
âëåí³ òåðì³íè ïîñòàâêè ³ îñòàòî÷íà ö³íà òîâàðó, àáî âîíà ìîæå
çì³íèòèñÿ â ðåçóëüòàò³ äîñòàâêè). Çâè÷àéíî, òàêèé âåêñåëü ìîæå
áóòè âèïèñàíèé ò³ëüêè ñòîðîíàìè, ÿê³ ïîâí³ñòþ äîâ³ðÿþòü îäíà
îäí³é, òîìó ùî ïðè âíåñåíí³ äî íüîãî ñóìè, â³äì³ííî¿ â³ä óçãîäæå-
íî¿ ç ïëàòíèêîì, îñòàíí³é çìóøåíèé áóäå ¿¿ ñïëàòèòè.

Áðîíçîâèé âåêñåëü – öå âåêñåëü, ÿêèé íå ìàº ðåàëüíîãî çàáåç-
ïå÷åííÿ ³ âèïèñóºòüñÿ íà âèãàäàíó îñîáó. Éîãî ìåòîþ º îòðèìàí-
íÿ ï³ä íüîãî (ï³ä çàñòàâó) ãðîøåé ó áàíêó àáî âèêîðèñòàííÿ äëÿ
ïîãàøåííÿ áîðã³â ïî ðåàëüíèõ òîâàðíèõ óãîäàõ ÷è ô³íàíñîâèõ
çîáîâ’ÿçàííÿõ. Çóñòð³÷àºòüñÿ â ïðàêòèö³ ³ òàêèé âàð³àíò, êîëè äâ³
ðåàëüí³ ô³ðìè îáì³íþþòüñÿ âåêñåëÿìè òà ðåºñòðóþòü ¿õ ó ð³çíèõ
áàíêàõ. Ïåðåä òåðì³íîì ïîãàøåííÿ ïåðøèõ âåêñåë³â âîíè çíîâó
âèïèñóþòü âåêñåë³ îäèí íà îäíîãî ³ çà äîïîìîãîþ ¿õ îáë³êó ðîá-
ëÿòü ñïðîáó ïîãàñèòè ñòàðó ïîçèêó. Çðîçóì³ëî, ùî áðîíçîâ³, òàê
ñàìî ÿê ³ äðóæí³ (ïðî íèõ ³òèìåòüñÿ äàë³), ôàëüñèô³êóþòü âåêñå-
ëüíèé îá³ã, ïðîâîêóþòü éîãî íåñò³éê³ñòü ³ ìàñîâ³ íåïëàòåæ³.
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Âåêñåëü â ³íîçåìí³é âàëþò³ – öå âåêñåëü, çà ÿêèì ä³éñíèì
ââàæàºòüñÿ ïëàò³æ â ³íîçåìí³é âàëþò³, íàïðèêëàä, ó äîëàðàõ.

Âåêñåëü ãàðàíò³éíèé – öå âåêñåëü, âèäàíèé äëÿ çàáåçïå÷åí-
íÿ êîìåðö³éíî¿ óãîäè áåç íàì³ðó âåêñåëåäåðæàòåëÿ îòðèìàòè
â³ä âåêñåëåäàâöÿ çàçíà÷åíó ó âåêñåë³ ñóìó.

Âåêñåëü, ùî íàëåæèòü äî îïëàòè, – öå âåêñåëü, çà ÿêèì íå-
îáõ³äíî çä³éñíèòè ïëàò³æ.

Âåêñåëü ç îñîáëèâèìè óìîâàìè îïëàòè – öå âåêñåëü, ó ÿêîìó
çàçíà÷åí³ óìîâè îïëàòè, â³äì³íí³ â³ä çâè÷àéíèõ.

Äîêóìåíòàðíèé âåêñåëü – öå âåêñåëü, çàáåçïå÷åíèé òîâàðíè-
ìè äîêóìåíòàìè.

Äîâãîñòðîêîâèé âåêñåëü – öå âåêñåëü, âèïèñàíèé íà òðèâà-
ëèé ñòðîê, ÿê ïðàâèëî, á³ëüøå îäíîãî ì³ñÿöÿ.

Äîì³ö³ë³éîâàíèé ïåðåêàçíèé âåêñåëü – öå âåêñåëü, ÿêèé ìàº
ïîì³òêó ïðî òå, ùî â³í ï³äëÿãàº îïëàò³ òðåòüîþ îñîáîþ (äîì³ö³ë³-
àíòîì) ó ì³ñö³ çíàõîäæåííÿ ïëàòíèêà ÷è ³íøîìó ì³ñö³.

Äðóæí³é âåêñåëü – öå âåêñåëü, çà ÿêèì íå ñòî¿òü í³ÿêî¿ ðå-
àëüíî¿ óãîäè, í³ÿêîãî ðåàëüíîãî ô³íàíñîâîãî çîáîâ’ÿçàííÿ, îäíàê
îñîáè, ÿê³ çàçíà÷åí³ ó âåêñåë³, º ðåàëüíèìè. Äðóæí³ìè âåêñåëÿìè
(íà âèçíà÷åí³ ñóìè, ñòðîêè òîùî) îáì³íþþòüñÿ äâ³ ðåàëüí³ îñîáè,
ùî ïåðåáóâàþòü ó äîâ³ð÷èõ â³äíîñèíàõ, äëÿ òîãî ùîá îáë³êóâàòè
àáî ïåðåäàòè ó çàñòàâó öåé âåêñåëü äî áàíêó, îòðèìàâøè ï³ä íüî-
ãî ðåàëüí³ ãðîø³, àáî âèêîðèñòàòè öåé âåêñåëü äëÿ çä³éñíåííÿ
ïëàòåæ³â çà òîâàðè. Òàê³ âåêñåë³, ÿê ïðàâèëî, âèïèñóþòüñÿ îñî-
áàìè, ùî ïåðåáóâàþòü ó ñêðóòíîìó ô³íàíñîâîìó ñòàí³. Àáî ïðè
áåçóìîâí³é äîâ³ð³ îäíà þðèäè÷íà îñîáà àêöåïòóº âåêñåëü ³íøî¿,
ÿêà ìàº íåñòàòêè. Ïåðåäáà÷àºòüñÿ, ùî òîé, õòî âèïèñàâ âåêñåëü,
çãîäîì â³äøóêàº êîøòè, ùîá ñàìîìó ïîãàñèòè éîãî.

Çàáåçïå÷óâàëüíèé âåêñåëü – âèïèñóºòüñÿ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ
ïîçèêè íåíàä³éíîãî êðåäèòîðà. Â³í çáåð³ãàºòüñÿ â áàíêó ³ íå
ïðèçíà÷àºòüñÿ äëÿ ïîäàëüøîãî îá³ãó. ßêùî ïëàò³æ çä³éñíþºòü-
ñÿ â ñòðîê, òî âåêñåëü ãàñèòüñÿ, ÿêùî í³ – áîðæíèêó ïðåä’ÿâëÿ-
þòüñÿ ïðåòåíç³¿.

Âåêñåëü ç³ çíèæêîþ – öå âåêñåëü, ÿêèé áóâ ïðèäáàíèé ç³ çíè-
æêîþ, à ðåàë³çóºòüñÿ ïðè ïîãàøåíí³ çà ïîâíó âàðò³ñòü.

Âåêñåëü ç ïåâíèì ñòðîêîì ïëàòåæ³â – öå âåêñåëü, ó ÿêîìó
çàçíà÷åíà êîíêðåòíà äàòà çä³éñíåííÿ ïëàòåæó.

Âåêñåëü ç³ ñòðîêîì ïëàòåæ³â çà ïðåä’ÿâëåííÿì – öå âåê-
ñåëü, ÿêèé îïëà÷óºòüñÿ çà ïðåä’ÿâëåííÿì. Äàíèé ñòðîê ìîæå
áóòè ñêîðî÷åíèé àáî ïðîäîâæåíèé òðàñàòîì òà ñêîðî÷åíèé ³í-
äîñàìåíòîì.

²ìåííèé âåêñåëü – öå âåêñåëü, âèäàíèé êîíêðåòí³é þðèäè÷-
í³é àáî ô³çè÷í³é îñîá³, ÷èº ³ì’ÿ âêàçàíå â íüîìó.
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²íîçåìíèé âåêñåëü – öå âåêñåëü, âèäàíèé â îäí³é êðà¿í³, à
îïëà÷åíèé â ³íø³é.

Êàçíà÷åéñüêèé âåêñåëü – öå âåêñåëü ç êðåäèòíèì çîáîâ’ÿ-
çàííÿì äåðæàâè, â³í âèïóñêàºòüñÿ â îá³ã ç äèñêîíòîì òà îïëà÷ó-
ºòüñÿ ç íàñòàííÿì òåðì³íó éîãî ïîãàøåííÿ çà ïîâíîþ (íîì³íà-
ëüíîþ) âàðò³ñòþ.

Êîìåðö³éíèé (òîâàðíèé) âåêñåëü – âèêîðèñòîâóºòüñÿ ó âçà-
ºìèíàõ ïîêóïöÿ ³ ïðîäàâöÿ çà ðåàëüíèìè óãîäàìè. Îñíîâîþ ãðî-
øîâîãî çîáîâ’ÿçàííÿ, îôîðìëåíîãî òàêèì âåêñåëåì, º òîâàðíà óãîäà,
êîìåðö³éíèé êðåäèò, ùî íàäàºòüñÿ ïðîäàâöåì ïîêóïöåâ³ ïðè
ðåàë³çàö³¿ òîâàðó. Ó ö³é ÿêîñò³ âåêñåëü ìîæå âèñòóïàòè, ç îäíîãî
áîêó, ÿê çíàðÿääÿ êðåäèòó, à ç ³íøîãî – âèêîíóâàòè ôóíêö³þ
ðîçðàõóíêîâîãî çàñîáó, ïåðåõîäÿ÷è ³ç ðóê ó ðóêè áàãàòî ðàç³â òà
îáñëóãîâóþ÷è ÿê çàì³ííèê ãðîøåé ÷èñëåíí³ óãîäè êóï³âë³-ïðî-
äàæó òîâàð³â.

Êîðîòêîñòðîêîâèé âåêñåëü – öå âåêñåëü, ùî âèäàíèé ³ç çà-
çíà÷åííÿì êîðîòêîãî, ÿê ïðàâèëî íå á³ëüøå îäíîãî ì³ñÿöÿ, ñòðî-
êó îïëàòè.

Îðäåðíèé âåêñåëü – öå âåêñåëü, ùî íàäàº ïðàâî íà îòðèìàííÿ
ïëàòåæó ïåðø³é îñîá³, ÷èº ³ì’ÿ çàçíà÷àºòüñÿ â äîêóìåíò³, àáî ³í-
ø³é îñîá³ çà íàêàçîì ïåðøî¿.

Ïåðøîêëàñíèé âåêñåëü – öå îñîáëèâî íàä³éíèé âåêñåëü, ÿêèé
ôàêòè÷íî íå ìîæå áóòè íå îïëà÷åíèé.

Ïðèìà – ïåðøèé åêçåìïëÿð âåêñåëÿ.
Ñåêóíäà – äðóãèé åêçåìïëÿð âåêñåëÿ.
Òåðö³ÿ – òðåò³é åêçåìïëÿð ïåðåêàçíîãî âåêñåëÿ.
Ïðîäîâæåíèé âåêñåëü – öå âåêñåëü, ñòðîê ä³¿ ÿêîãî ïðîäîâ-

æåíî.
Ïîêðèòèé âåêñåëü – âèä âåêñåëÿ, ÿêèé ´ðóíòóºòüñÿ íà ðåà-

ëüíèõ óãîäàõ.
Ïðîñòðî÷åíèé âåêñåëü – âåêñåëü, ñòðîê îïëàòè ÿêîãî çàê³í-

÷èâñÿ.
Óëüòèìî – âåêñåëü ç îïëàòîþ â ê³íö³ ì³ñÿöÿ.
Ô³íàíñîâ³ âåêñåë³ – âåêñåë³, ÿê³ ìàþòü â îñíîâ³ ãðîøîâîãî

çîáîâ’ÿçàííÿ ô³íàíñîâ³ îïåðàö³¿, òîáòî íåòîâàðí³ ô³íàíñîâ³ îïå-
ðàö³¿, ïîâ’ÿçàí³ ç êóï³âëåþ-ïðîäàæåì. Çîêðåìà, öå ìîæå áóòè:
âèäàíà ï³äïðèºìñòâîì çà ðàõóíîê â³ëüíèõ êîøò³â ³íøîìó ï³ä-
ïðèºìñòâó ïîçèêà; îôîðìëåííÿ ïðîñòðî÷åíî¿ êðåäèòîðñüêî¿ çà-
áîðãîâàíîñò³; çîáîâ’ÿçàííÿ îäåðæóâà÷à êðåäèòó ùîäî éîãî ïîãà-
øåííÿ.
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§ 3. Ðåêâ³çèòè âåêñåëÿ

Â³äïîâ³äíî äî Óí³ô³êîâàíîãî âåêñåëüíîãî çàêîíó ïåðåêàçíèé
âåêñåëü ìàº ì³ñòèòè òàê³ ðåêâ³çèòè:

1. Âåêñåëüíà ì³òêà. Âèìîãà Çàêîíó ïðî îáîâ’ÿçêîâ³ñòü âíå-
ñåííÿ â òåêñò äîêóìåíòà íàéìåíóâàííÿ «âåêñåëü» çóìîâëþºòüñÿ
áàæàííÿì çàêîíîäàâöÿ íàâ³òü çà çîâí³øí³ì âèãëÿäîì âèä³ëè-
òè âåêñåëü ç ÷èñëà ³íøèõ ïëàò³æíèõ äîêóìåíò³â, ùîá âèêëþ÷è-
òè áóäü-ÿê³ ñóìí³âè ³ òðàêòóâàííÿ ñòîñîâíî íàì³ð³â, ïðàâ ³ îáî-
â’ÿçê³â îñ³á, ÿê³ ïîñòàâèëè ñâî¿ ï³äïèñè íà äîêóìåíò³. Ïðè öüî-
ìó íàéìåíóâàííÿ «âåêñåëü» ìàº áóòè îðãàí³÷íî ââåäåíå ñàìå â
òåêñò âåêñåëÿ; íåäîñòàòíüî, ÿêùî öå íàéìåíóâàííÿ áóäå âèêîðè-
ñòàíî ëèøå â çàãîëîâêó äîêóìåíòà. Â³äïîâ³äíî äî ñòàòò³ 5 Çàêî-
íó Óêðà¿íè «Ïðî îá³ã âåêñåë³â â Óêðà¿í³» âåêñåë³ (ïåðåêàçí³ é
ïðîñò³) ñêëàäàþòüñÿ â äîêóìåíòàëüí³é ôîðì³ íà áëàíêàõ ç â³ä-
ïîâ³äíèì ð³âíåì çàõèñòó â³ä ï³äðîáêè, ôîðìà é ïîðÿäîê âèãîòî-
âëåííÿ áëàíê³â çàòâåðäæóþòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â ³ ôîíäîâîãî ðèíêó çà ïîãîäæåííÿì ç Íàö³îíàëüíèì
áàíêîì Óêðà¿íè ç óðàõóâàííÿì íîðì Óí³ô³êîâàíîãî âåêñåëü-
íîãî çàêîíó ³ íå ìîæóòü áóòè ïåðåâåäåí³ â áåçäîêóìåíòàðíó ôî-
ðìó (ïîçáàâëåí³ ðóõó). Ð³øåííÿì Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â ³ ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä 10 ëèñòîïàäà 2001 ðîêó ¹ 338
çàòâåðäæåíî Ïîëîæåííÿ ïðî âèìîãè äî ñòàíäàðòíî¿ (òèïîâî¿)
ôîðìè âèãîòîâëåííÿ âåêñåëüíèõ áëàíê³â.

Ñë³ä ìàòè íà óâàç³, ùî â³äïîâ³äíî äî ñòàòò³ 5 Çàêîíó «Ïðî
îá³ã âåêñåë³â â Óêðà¿í³» âåêñåëü, ÿêèé âèäàºòüñÿ íà òåðèòîð³¿
Óêðà¿íè ³ ì³ñöå ïëàòåæó ïî ÿêîìó òàêîæ çíàõîäèòüñÿ íà òåðè-
òîð³¿ Óêðà¿íè, ñêëàäàºòüñÿ äåðæàâíîþ ìîâîþ. Íàéìåíóâàííÿ
òðàñàíòà àáî âåêñåëåäàâöÿ, ³íøèõ îáîâ’ÿçêîâèõ ïî âåêñåëþ îñ³á
çàïîâíþºòüñÿ ò³ºþ ìîâîþ, ÿêîþ âèçíà÷åíî îô³ö³éíå íàéìåíó-
âàííÿ â ¿õí³õ óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíòàõ.

Ùî ñòîñóºòüñÿ âåêñåëüíî¿ ì³òêè, òî Óí³ô³êîâàíèé âåêñåëü-
íèé çàêîí íå äîçâîëÿº çàñòîñîâóâàòè íàâ³òü çàãàëüíîïðèéíÿò³
ñèíîí³ìè, íàïðèêëàä, òðàòòà.

2. Âåêñåëüíèé íàêàç. Íàêàç ïðî ïëàò³æ ïîâèíåí áóòè ïðîñ-
òèì ³ í³÷èì íå îáóìîâëåíèì.

Òåðì³íîëîã³¿ äëÿ âèðàæåííÿ âåêñåëüíîãî íàêàçó Çàêîí íå
âñòàíîâëþº. Íàéá³ëüø ïîøèðåíîþ ôîðìîþ íàêàçó ñë³ä íàçâàòè
çâåðíåííÿ äî ïëàòíèêà ç âèìîãîþ «Ñïëàò³òü».

Áóäü-ÿêà óìîâà äî íàêàçó ïðî ïëàò³æ, ÿêà íå ò³ëüêè ÿâíî
îáìåæóº ïëàò³æíå äîðó÷åííÿ, àëå é äàº ï³äñòàâè äëÿ ñóìí³âó â
áåçóìîâíîìó õàðàêòåð³ âåêñåëüíîãî íàêàçó, ïðèçâîäèòü äî âòðà-
òè äîêóìåíòîì ñèëè âåêñåëÿ. Çàêîí äîçâîëÿº ò³ëüêè äåÿê³ äîïî-
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âíåííÿ óòî÷íþâàëüíîãî õàðàêòåðó, ôîðìóëþâàííÿ, ùî íå îáìå-
æóþòü ñàì íàêàç ïðî ïëàò³æ (ïðî äîì³ö³ëå – îñîáëèâå ì³ñöå
ïëàòåæó, ïðî ïðîöåíòè, ïðî âàëþòíèé êóðñ).

Çì³ñòîì âåêñåëüíîãî íàêàçó º âèìîãà ñïëàòèòè ïåâíó ñóìó
ãðîøåé. Ñóìà âåêñåëÿ ïîâèííà áóòè âèçíà÷åíà ç òàêîþ ÷³òê³ñòþ,
ÿêà á âèêëþ÷àëà áóäü-ÿêèé ñóìí³â ñòîñîâíî ¿¿ ðîçì³ðó, à â³äïîâ³-
äíî é îáñÿãó â³äïîâ³äàëüíîñò³ îñîáè, ÿêà ïîñòàâèëà ñâ³é ï³äïèñ
íà âåêñåë³. Íåîáõ³äíî, ùîá ñóìó âåêñåëÿ ìîæíà áóëî âèçíà÷èòè
³ç òåêñòó ñàìîãî âåêñåëÿ. Çàêîí äîçâîëÿº íàâåñòè ñóìó âåêñåëÿ
ÿê öèôðàìè, òàê ³ ñëîâàìè, îäíàê íàäàº ïåðåâàãó ñóì³, çàçíà÷åí³é
ñëîâàìè. Ó ðàç³ êîëè ñóìè, óêàçàí³ ñëîâàìè ³ öèôðàìè, íå çá³ãà-
þòüñÿ, âåêñåëü ìàº ñèëó íà ñóìó, íàâåäåíó ñëîâàìè. Â³äïîâ³äíî äî
ïóíêòó 5 Ïîëîæåííÿ ïðî âèìîãè äî ñòàíäàðòíî¿ (òèïîâî¿) ôîð-
ìè âèãîòîâëåííÿ âåêñåëüíèõ áëàíê³â ¹ 338 â³ä 22 ëèñòîïàäà
2001 ðîêó áëàíêè âåêñåë³â âèïóñêàþòüñÿ íîì³íàëîì 50, 100, 200,
500, 1000, 2000, 5000, 100 000, 500 000, 1 000 000 ãðèâåíü. Ïðè
öüîìó íå ìîæíà âèïèñóâàòè âåêñåëü íà ñóìó, âèùó âêàçàíî¿ íà
áëàíêó âåêñåëÿ. ßêùî ñóìà, ÿêà ï³äëÿãàëà ñïëàò³ ïî âåêñåëþ,
íàâåäåíà ñëîâàìè ³ öèôðàìè, òî â³äïîâ³äíî äî ñòàòò³ 6 ÎÂÇ ïðè
ðîçá³æíîñò³ ì³æ öèìè ïîçíà÷åííÿìè ï³äëÿãàº ñïëàò³ ñóìà, óêà-
çàíà ñëîâàìè. ßêùî ñóìà âåêñåëÿ íàâåäåíà äåê³ëüêà ðàç³â öèô-
ðàìè ÷è ñëîâàìè, òî â öüîìó âèïàäêó âåêñåëü ìàº ñèëó ò³ëüêè íà
ìåíøó ñóìó.

Óí³ô³êîâàíèé âåêñåëüíèé çàêîí íå äîïóñêàº çàçíà÷åííÿ ïðî
ïëàò³æ ñóìè ç ïðîöåíòàìè. Öå ñòîñóºòüñÿ âåêñåë³â ç³ ñòðîêîì
ïëàòåæó «íà ïåâíèé äåíü» àáî «íà òàêèé-òî ÷àñ â³ä ñêëàäàííÿ».
Îäíàê çàçíà÷åííÿ ïðî ïðîöåíòè íå ðîáèòü âåêñåëü íåä³éñíèì, çà
Çàêîíîì âîíî ââàæàºòüñÿ íåíàïèñàíèì. Âèíÿòîê ñòàíîâëÿòü
âåêñåë³ ç³ ñòðîêîì ïëàòåæó «ïî ïðåä’ÿâëåíí³» ³ «ó òàêèé-òî ÷àñ
â³ä ïðåä’ÿâëåííÿ», ó ÿêèõ ñòðîê ïëàòåæó âêàçàíèé òàêèì ÷è-
íîì, ùî íå äàº ìîæëèâîñò³ â ìîìåíò âèñòàâëåííÿ âåêñåëÿ âèçíà-
÷èòè òî÷íó äàòó ïëàòåæó. Ó öüîìó âèïàäêó äîçâîëÿºòüñÿ âêàçà-
òè, ùî ñóìó âåêñåëÿ ñë³ä ñïëàòèòè ç ïðîöåíòàìè. Ïðîöåíòíó ñòà-
âêó îáîâ’ÿçêîâî ñë³ä çàô³êñóâàòè â òåêñò³ âåêñåëÿ, îñê³ëüêè ó
âèïàäêó ¿¿ â³äñóòíîñò³ â³äì³òêà ïðî â³äñîòêè ââàæàºòüñÿ íåíà-
ïèñàíîþ. Ïðîöåíòè íàðàõîâóþòüñÿ ç äàòè ñêëàäàííÿ âåêñåëÿ.
Ñë³ä çàóâàæèòè, ùî âåêñåëåäàâåöü ìîæå âêàçàòè ³íøó äàòó, ïî-
÷èíàþ÷è ç ÿêî¿ áóäóòü íàðàõîâóâàòèñü â³äñîòêè. Çàêîí ââàæàº
íåä³éñíèì âåêñåë³, ó ÿêèõ óêàçàí³ ïîñë³äîâí³ ñòðîêè ïëàòåæó.

3. Íàéìåíóâàííÿ ïëàòíèêà. Îñê³ëüêè çà ôîðìîþ ïåðåêàç-
íèé âåêñåëü º ò³ëüêè íàêàçîì ïðî ïëàò³æ, çâåðíåíèì âåêñåëåäà-
âöåì äî òðåòüî¿ îñîáè, òî â íüîìó íåîáõ³äíî âêàçóâàòè öþ òðåòþ
îñîáó – ïëàòíèêà (òðàñàòà). Â³äïîâ³äíî äî Óí³ô³êîâàíîãî âåêñå-
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ëüíîãî çàêîíó ³ Çàêîíó «Ïðî îá³ã âåêñåë³â â Óêðà¿í³» ç 1 ñ³÷íÿ
2002 ðîêó ô³çè÷íèì îñîáàì íàäàíå ïðàâî âèêîðèñòîâóâàòè âåê-
ñåë³, ÿê³ ìîæóòü áóòè òðàñàòîì, íàð³âí³ ç þðèäè÷íèìè îñîáàìè.

Äëÿ ä³éñíîñò³ âåêñåëÿ äîñòàòíüî, ùîá ïëàòíèêà, óêàçàíîãî ó
âåêñåë³, çà çîâí³øí³ìè îçíàêàìè ìîæíà áóëî â³äíåñòè äî êàòåãî-
ð³¿ îñ³á, çäàòíèõ çîáîâ’ÿçóâàòèñÿ ïî âåêñåëþ. Âåêñåëü, ó ÿêîìó
òðàñàòîì óêàçàíà ôàêòè÷íî íåä³ºçäàòíà îñîáà, þðèäè÷íî ââàæà-
òèìåòüñÿ ä³éñíèì, òîáòî òàêèé äîêóìåíò çáåð³ãàº çà ñîáîþ ñóìó
âåêñåëÿ. Ó çâ’ÿçêó ç öèì ñòàòòåþ 7 Óí³ô³êîâàíîãî âåêñåëüíîãî
çàêîíó âñòàíîâëåíå òàêå ïðàâèëî: ÿêùî íà âåêñåë³ º ï³äïèñè
îñ³á, íåçäàòíèõ çîáîâ’ÿçóâàòèñÿ çà âåêñåëåì, ï³äðîáëåí³ ï³äïèñè
÷è ï³äïèñè âèãàäàíèõ îñ³á, àáî ï³äïèñè, ÿê³ ç áóäü-ÿêèõ ³íøèõ
ï³äñòàâ íå ìîæóòü çîáîâ’ÿçóâàòè îñ³á, ÿê³ ¿õ ïîñòàâèëè, ÷è â³ä
³ìåí³ ÿêèõ âåêñåëü ï³äïèñàíèé, òî ï³äïèñè ³íøèõ îñ³á óñå æ íå
âòðà÷àþòü ñèëè.

Òàêèì ÷èíîì, âåêñåëåäàâåöü, ÿêèé ï³äïèñàâ âåêñåëü, ó ÿêîìó
â³í óêàçàâ ïëàòíèêîì, íàïðèêëàä, âèãàäàíó îñîáó, â³äïîâ³äíî äî
ñòàòò³ 8 ÎÂÇ ñàì áóäå â³äïîâ³äàòè çà àêöåïò ³ ïëàò³æ çà òàêèì
âåêñåëåì. Àëå öå çîâñ³ì íå îçíà÷àº, ùî äåðæàòåëÿ âåêñåëÿ ³ âñ³õ
ó÷àñíèê³â âåêñåëüíî¿ óãîäè âçàãàë³ íå ïîâèííî òóðáóâàòè ïè-
òàííÿ, ÷è º ïëàòíèê (òðàñàò) ïðàâîçäàòíîþ ³ ä³ºçäàòíîþ îñîáîþ,
îñê³ëüêè ïðè ïðèäáàíí³ êîíêðåòíîãî âåêñåëÿ äåðæàòåëü ïîâè-
íåí áóòè çàö³êàâëåíèé â íîðìàëüíîìó éîãî îá³ãó.

Íàéìåíóâàííÿ òðàñàòà âêàçóºòüñÿ íà ëèöüîâ³é ñòîðîí³ âåê-
ñåëÿ, ÿê ïðàâèëî, â ë³âîìó íèæíüîìó êóò³ äîêóìåíòà. ßêùî ïëà-
òíèêîì º þðèäè÷íà îñîáà, òî ¿¿ íàéìåíóâàííÿ ïîâèííî â³äïîâ³-
äàòè óñòàíîâ÷èì äîêóìåíòàì. Êð³ì òîãî, ñë³ä óêàçàòè òî÷íó
àäðåñó ïëàòíèêà. Óí³ô³êîâàíèé âåêñåëüíèé çàêîí äîçâîëÿº âåê-
ñåëåäàâöþ ïåðåêàçíîãî âåêñåëÿ áóòè îäíî÷àñíî ïëàòíèêîì çà
öèì âåêñåëåì.

4. Ñòðîê ïëàòåæó. Öå äîñèòü ñóòòºâà ÷àñòèíà âåêñåëüíîãî
çîáîâ’ÿçàííÿ. Ç íàñòàííÿì òàêîãî ñòðîêó âèíèêàº ïðàâî âèìîãè
ïëàòåæó çà âåêñåëåì. Ñòðîê ïëàòåæó º â³äïðàâíèì ìîìåíòîì
äëÿ âèçíà÷åííÿ ³íøèõ âåêñåëüíèõ ñòðîê³â (äëÿ ïðîòåñòó, ïîçîâ-
íî¿ äàâíîñò³). Âåêñåë³ áåçñòðîêîâ³ ³ ç íåâèçíà÷åíèì ñòðîêîì íå
ìîæóòü çàñòîñîâóâàòèñü íà ïðàêòèö³ ³ â ÿêîñò³ âåêñåëÿ º þðèäè-
÷íî íåä³éñíèìè.

²ñíóº ê³ëüêà âàð³àíò³â âèðàæåííÿ ñòðîêó ïëàòåæó çà âåêñå-
ëåì (ñòðîêó âåêñåëÿ):

- íà âèçíà÷åíèé äåíü, ì³ñÿöü, ð³ê. Îñê³ëüêè Óí³ô³êîâàíèé âåêñå-
ëüíèé çàêîí âèìàãàº âêàçàííÿ âèçíà÷åíîãî äíÿ, òî â³í çà çàãà-
ëüíèì ïðàâèëîì âèçíà÷àºòüñÿ ÿê êàëåíäàðíà äàòà. Ïðè öüîìó
ââàæàºòüñÿ íåäîïóñòèìèì âèêîðèñòàííÿ òàêèõ âèðàç³â, ÿê «äî»,
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«êîëè», «íå ï³çí³øå», «ì³æ» òà ³íøèõ, îñê³ëüêè â òàêîìó âèïà-
äêó â³äñóòíÿ òî÷í³ñòü, ïåðåäáà÷åíà Çàêîíîì. ßêùî âêàçàíà äàòà
ïëàòåæó ïðèïàäàº íà íåðîáî÷èé äåíü, òî ïëàò³æ ìîæíà âèìàãà-
òè â ïåðøèé íàñòóïíèé çà ö³ºþ äàòîþ ðîáî÷èé äåíü;

- çà ïîäàííÿì. Ó âåêñåë³ öåé ñòðîê íå ìîæå áóòè ïîïåðåäíüî
âèçíà÷åíèé, îñê³ëüêè â³äïîâ³äíî äî ïîëîæåííÿ Óí³ô³êîâàíî-
ãî âåêñåëüíîãî çàêîíó òàê³ âåêñåë³ ï³äëÿãàþòü îïëàò³ â³äðàçó
æ ïðè ¿õ ïðåä’ÿâëåíí³. Îäíàê Óí³ô³êîâàíèé âåêñåëüíèé çà-
êîí âñòàíîâëþº, ùî â öüîìó âèïàäêó âåêñåë³ ìîæóòü áóòè
ïðåä’ÿâëåí³ äî îïëàòè ò³ëüêè ïðîòÿãîì ðîêó ç äíÿ ñêëàäàí-
íÿ. Öåé ñòðîê ìîæå áóòè çá³ëüøåíèé ÷è çìåíøåíèé âåêñåëå-
äàâöåì ³ çìåíøåíèé ³íäîñàíòîì. Êð³ì òîãî, âåêñåëåäàâåöü
ìàº ïðàâî ïåðåäáà÷èòè, ùî âåêñåëü çà ñòðîêîì ïî ïðåä’ÿâëåí-
í³ íå ìîæå áóòè ïðåä’ÿâëåíèé äî îïëàòè ðàí³øå âèçíà÷åíî¿
äàòè, ïðè ÷îìó ð³÷íèé ñòðîê äëÿ ïðåä’ÿâëåííÿ ïî÷èíàºòüñÿ ç
ö³º¿ äàòè (ñòàòòÿ 34 Óí³ô³êîâàíîãî âåêñåëüíîãî Çàêîíó);

- ÷åðåç ïåâíèé òåðì³í ï³ñëÿ ïîäàííÿ âåêñåëÿ. Ó âåêñåëÿõ, âè-
ñòàâëåíèõ ñòðîêîì íà òàêèé-òî òåðì³í ï³ñëÿ ïîäàííÿ, äàòà
ïëàòåæó òàêîæ íå ìîæå áóòè âèçíà÷åíà ïðè âèñòàâëåíí³ âå-
êñåëÿ, îñê³ëüêè íå â³äîìèé ìîìåíò, ç ÿêîãî ïîâèíåí ðîçïî÷à-
òèñü â³äðàõóíîê ñòðîêó, óêàçàíîãî ó âåêñåë³. Öåé ñòðîê âè-
çíà÷àºòüñÿ, ÿê ïðàâèëî, äàòîþ àêöåïòó (ñòàòòÿ 35 Óí³ô³êîâà-
íîãî âåêñåëüíîãî çàêîíó). Ó çâ’ÿçêó ç öèì äàòóâàííÿ àêöåï-
òó º íåîáõ³äíîþ óìîâîþ ïðè àêöåïò³ âåêñåë³â ç òàêèì ñòðî-
êîì. ßêùî ïëàòíèê â³äìîâëÿºòüñÿ ïîñòàâèòè äàòó àêöåïòó,
âåêñåëü îïðîòåñòîâóºòüñÿ â íåäàòóâàíí³ àêöåïòó ³ äàòà òàêî-
ãî ïðîòåñòó áóäå ââàæàòèñÿ â öüîìó âèïàäêó â³äïðàâíèì
ìîìåíòîì äëÿ ðîçðàõóíêó ñòðîêó. Àëå ÿêùî ïëàòíèê âçàãà-
ë³ â³äìîâèâñÿ â³ä àêöåïòó âåêñåëÿ, ñòðîê ïëàòåæó ðîçðàõîâó-
ºòüñÿ ç äàòè ïðîòåñòó â íåàêöåïò³;

- ÷åðåç ïåâíèé òåðì³í ï³ñëÿ äàòè ñêëàäàííÿ. Ó öüîìó âèïàä-
êó ñòðîê ïëàòåæó ðîçðàõîâóºòüñÿ ç äàòè, âêàçàíî¿ ó âåêñåë³
ÿê äàòà ñêëàäàííÿ, ïðè÷îìó öåé äåíü íå âõîäèòü ó âêàçàíèé
ñòðîê. Äåíü ïëàòåæó ìîæíà âèçíà÷èòè óæå â äåíü ñêëàäàí-
íÿ âåêñåëÿ. Ïðè öüîìó ³ñíóþòü òî÷í³ ïðàâèëà ðîçðàõóíêó
ñòðîêó çàëåæíî â³ä îäèíèö³ âèì³ðó, óçÿòî¿ çà îñíîâó. ßêùî
ïåð³îä ñòðîêó â³ä äàòè ñêëàäàííÿ äî äàòè ïëàòåæó âèçíà÷å-
íèé ó 30 äí³â, òî ðîçðàõóíîê ñòðîêó çä³éñíþºòüñÿ ïî êàëåíäà-
ðíèõ äíÿõ; à ÿêùî ê³ëüê³ñòþ ì³ñÿö³â – íå çà ê³ëüê³ñòþ äí³â
ó ì³ñÿö³, à çà ê³ëüê³ñòþ ñàìèõ ì³ñÿö³â. Ïðè â³äñóòíîñò³ ó
âèçíà÷åíîìó ì³ñÿö³ â³äïîâ³äíîãî äíÿ ñòðîê ïëàòåæó íàñòàº â
îñòàíí³é äåíü öüîãî ì³ñÿöÿ.

Áóäü-ÿêå ³íøå âêàçàííÿ ñòðîêó ïëàòåæó, ÿê ³ ïîñë³äîâíèõ
ñòðîê³â ïëàòåæó, Çàêîíîì íå äîçâîëÿºòüñÿ ï³ä çàãðîçîþ íåä³éñ-
íîñò³ âåêñåëÿ.
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Ó ðàç³ ÿêùî â ì³ñö³ âèäà÷³ ³ â ì³ñö³, ó ÿêîìó âåêñåëü ï³äëÿãàº
ñïëàò³, ä³þòü ð³çí³ êàëåíäàð³, ñòðîê ïëàòåæó âèçíà÷àºòüñÿ çà êà-
ëåíäàðåì ì³ñöÿ ïëàòåæó (ñòàòòÿ 37 Óí³ô³êîâàíîãî âåêñåëüíîãî
çàêîíó).

5. Ì³ñöå ïëàòåæó. Ïðè âèçíà÷åíí³ ì³ñöÿ ïëàòåæó âêàçóºòü-
ñÿ íàéìåíóâàííÿ ì³ñòà, ñåëà òà ³íøå. Íåäîñòàòíüî âêàçàòè êðà¿íó,
àëå ³ íå îáîâ’ÿçêîâî âêàçóâàòè òî÷íó àäðåñó. Òàê³ íåòî÷íîñò³ íå
ïîðîäæóþòü íåä³éñíîñò³ âåêñåëÿ, ÿêùî, íàïðèêëàä, ì³ñöåì ïëàòå-
æó âêàçàíå ì³ñòî Êè¿â, õî÷ ïëàòíèê ³ ïðîæèâàº ó ïåðåäì³ñò³.

Ïåðåêàçíèé âåêñåëü ìîæå ï³äëÿãàòè ñïëàò³ çà ì³ñöåçíàõî-
äæåííÿì òðåòüî¿ îñîáè àáî ïëàòíèêà ÷è â ÿêîìó-íåáóäü ³íøîìó
ì³ñö³ (ñòàòòÿ 4 Óí³ô³êîâàíîãî âåêñåëüíîãî çàêîíó). ßêùî íå
ïåðåäáà÷åíî ³íøå, âåêñåëü ï³äëÿãàº ñïëàò³ çà ì³ñöåçíàõîäæåí-
íÿì ïëàòíèêà.

Âåêñåëåäàâåöü ìîæå íå ò³ëüêè âêàçàòè, ùî âåêñåëü ïîâèíåí
áóòè îïëà÷åíèé ó ì³ñö³, â³äì³ííîìó â³ä ì³ñöåçíàõîäæåííÿ ïëàò-
íèêà, àëå é íàçâàòè òðåòþ îñîáó (äåì³ö³ëÿíòà), ó ÿêî¿ ïëàò³æ
ïîâèíåí áóòè çä³éñíåíèé. ßêùî äåì³ö³ëÿíò íå âèçíà÷åíèé âåê-
ñåëåäàâöåì, â³í ìîæå áóòè âêàçàíèé ïëàòíèêîì ïðè àêöåïò³. Â
³íøîìó âèïàäêó ââàæàºòüñÿ, ùî àêöåïòàíò çîáîâ’ÿçàâñÿ çä³éñ-
íèòè ïëàò³æ ó ì³ñö³ ïëàòåæó ñàì (ñòàòòÿ 27 ÎÂÇ).

Âåêñåëü ç ïëàòåæåì çà ì³ñöåçíàõîäæåííÿì òðåòüî¿ îñîáè
íàçèâàºòüñÿ äåì³ö³ëüîâàíèì. Ó ïðàêòèö³ ì³æíàðîäíèõ ðîçðàõó-
íê³â ó ÿêîñò³ äåì³ö³ëÿíòà, ÿê ïðàâèëî, âêàçóºòüñÿ áàíê ïëàòíèêà,
ÿêèé íå º îñîáîþ, â³äïîâ³äàëüíîþ çà ïëàò³æ, à âèêîíóº ò³ëüêè
ïîñåðåäíèöüê³ ôóíêö³¿.

Áàíê-äåì³ö³ëÿíò çä³éñíþº ïëàò³æ ò³ëüêè çà íàÿâíîñò³ â³äïî-
â³äíèõ ïîâíîâàæåíü â³ä ïëàòíèêà ³ çà éîãî ðàõóíîê. Äåì³ö³ëü, çà
çàãàëüíèì ïðàâèëîì, ïîçíà÷àºòüñÿ íà ëèöåâ³é ñòîðîí³ âåêñåëÿ
ï³ä íàéìåíóâàííÿì ïëàòíèêà ñëîâàìè: «Ï³äëÿãàº ñïëàò³ â Êèº-
â³». Çàçíà÷åííÿ äåê³ëüêîõ ì³ñöü ïëàòåæó ÷è àäðåñ ïëàòíèêà ðî-
áèòü âåêñåëü íåä³éñíèì.

6. Íàéìåíóâàííÿ òîãî, êîìó àáî çà íàêàçîì êîãî ïîâèíåí
áóòè çä³éñíåíèé ïëàò³æ. Óí³ô³êîâàíèé âåêñåëüíèé çàêîí âè-
ìàãàº, ùîá âåêñåëü îáîâ’ÿçêîâî ì³ñòèâ íàéìåíóâàííÿ îñîáè, ÿêîþ
àáî çà íàêàçîì ÿêî¿ ïîâèíåí áóòè çä³éñíåíèé ïëàò³æ, – ïåðøîãî
äåðæàòåëÿ âåêñåëÿ (ðåì³òåíòà). Â³äïîâ³äíî äî ñòàòò³ 3 Çàêîíó
Óêðà¿íè «Ïðî îá³ã âåêñåë³â â Óêðà¿í³» çîáîâ’ÿçóâàòèñÿ ³ íàáóâà-
òè ïðàâà çà ïåðåêàçíèìè ³ ïðîñòèìè âåêñåëÿìè íà òåðèòîð³¿
Óêðà¿íè ìîæóòü þðèäè÷í³ ³ ô³çè÷í³ îñîáè. Äëÿ âèçíà÷åííÿ ðå-
ì³òåíòà äîñèòü âêàçàòè ò³ëüêè éîãî íàéìåíóâàííÿ. Ó öüîìó âè-
ïàäêó âñ³ âêàç³âêè, ÿê³ ñòîñóþòüñÿ ïëàòíèêà, òàêèì æå ÷èíîì
ìîæíà â³äíåñòè é äî ðåì³òåíòà. Âåêñåëü, âèñòàâëåíèé ç ïëàòåæåì
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íå³ñíóþ÷³é îñîá³, íå ò³ëüêè ôîðìàëüíî íåä³éñíèé, àëå é ïðàêòè÷-
íî íå ìîæå áóòè êèì-íåáóäü çàñòîñîâàíèé: âåêñåëü, âèñòàâëåíèé
ïðîñòî «íàêàçó», áåç çàçíà÷åííÿ ðåì³òåíòà, íåä³éñíèé. Ó òîé æå
÷àñ âèñë³â «àáî íàêàçó» º þðèäè÷íî íå³ñíóþ÷èì ³ ìîæå áóòè
îïóùåíèé áåç áóäü-ÿêî¿ øêîäè, îñê³ëüêè âåêñåëü íàâ³òü áåç ñïå-
ö³àëüíîãî çàñòåðåæåííÿ â íàêàç³ çà ñâîºþ ïðèðîäîþ º îáîðîò-
íèì äîêóìåíòîì.

Çà íåîáõ³äíîñò³ ìàòè áëàíêîâèé âåêñåëü âåêñåëåäàâöþ äîñòà-
òíüî âèñòàâèòè âåêñåëü âëàñíîìó íàêàçó ³ çä³éñíèòè íà éîãî çâî-
ðîòí³é ñòîðîí³ áëàíêîâèé ³íäîñàìåíò. Â³äïîâ³äíî, íåçâàæàþ÷è íà
ôîðìàëüíó çàáîðîíó ³ñíóâàííÿ áëàíêîâèõ âåêñåë³â (âåêñåë³â íà
ïðåä’ÿâíèêà), ó áàãàòüîõ êðà¿íàõ, ÿê³ çàñòîñîâóþòü Óí³ô³êîâàíèé
âåêñåëüíèé çàêîí, çóñòð³÷àþòüñÿ âåêñåë³ íà ïðåä’ÿâíèêà.

7. Âåêñåëüíà äàòà. Äàòó ³ ì³ñöå ñêëàäàííÿ âåêñåëÿ â ñóêóï-
íîñò³ íàçèâàþòü «âåêñåëüíîþ äàòîþ». Âîíà ñòàâèòüñÿ íà ëèöå-
â³é ñòîðîí³ âåêñåëÿ íàä òåêñòîì ³ ì³ñòèòü ãåîãðàô³÷íó íàçâó
ì³ñöÿ ñêëàäàííÿ âåêñåëÿ (íàéìåíóâàííÿ ì³ñòà, ñåëèùà, ñåëà).
Çàçíà÷åííÿ ì³ñöÿ ñêëàäàííÿ âåêñåëÿ ìàº ñóòòºâå çíà÷åííÿ ãîëî-
âíèì ÷èíîì ó ïðàêòèö³ ì³æíàðîäíèõ ðîçðàõóíê³â êîë³ç³¿ íàö³-
îíàëüíèõ âåêñåëüíèõ çàêîí³â, ÿêùî â³äñóòí³ñòü òàêîãî çàçíà÷åí-
íÿ íå âåäå äî âòðàòè äîêóìåíòîì âåêñåëüíî¿ ñèëè, êîëè ïîðÿä ³ç
íàéìåíóâàííÿì âåêñåëåäàâöÿ âêàçàíî ì³ñöå éîãî çíàõîäæåííÿ.
Íå ìåíø âàæëèâå çíà÷åííÿ ìàº é äàòà ñêëàäàííÿ âåêñåëÿ. Âîíà
º â³äïðàâíîþ äëÿ íàðàõóâàííÿ ð³çíîìàí³òíèõ âåêñåëüíèõ ñòðî-
ê³â: ç äíÿ ñêëàäàííÿ âåêñåëÿ âèçíà÷àºòüñÿ ñòðîê ïëàòåæó çà
âåêñåëÿìè ç³ ñòðîêîì ÷åðåç ïåâíèé òåðì³í ï³ñëÿ äàòè ñêëàäàí-
íÿ, à òàêîæ ð³÷íèé ñòðîê äëÿ ïðåä’ÿâëåííÿ ÷åðåç ïåâíèé òåðì³í
ï³ñëÿ ïîäàííÿ âåêñåëÿ.

Äàòà ñêëàäàííÿ âåêñåëÿ áðàòèìåòüñÿ äî óâàãè ïðè âèð³øåí-
í³ ïèòàííÿ ïðî ä³ºçäàòí³ñòü âåêñåëåäàâöÿ ÷è ïðî âèçíàííÿ éîãî
íåïëàòîñïðîìîæíèì. Â³äñóòí³ñòü ïîñèëàííÿ íà äàòó ñêëàäàííÿ
âåêñåëÿ ïðèâîäèòü äî âòðàòè íèì âåêñåëüíî¿ ñèëè. Äëÿ ä³éñíî-
ñò³ âåêñåëÿ íå ìàº çíà÷åííÿ, ÷è â³äïîâ³äàº âåêñåëüíà äàòà ôàêòè-
÷íîìó ì³ñöþ ³ äàò³ éîãî ñêëàäàííÿ. Âàæëèâî, ùîá çà çîâí³øí³ìè
îçíàêàìè âåêñåëüíà äàòà â³äïîâ³äàëà óìîâàì äîñòîâ³ðíîñò³. Íå-
ä³éñíèì º âåêñåëü, ó ÿêîìó äàòà ïëàòåæó ïåðåäóº äàò³ ñêëàäàííÿ.

8. Ï³äïèñ âåêñåëåäàâöÿ. Ñêëàäàííÿ âåêñåëÿ çàâåðøóºòüñÿ ï³ä-
ïèñîì âåêñåëåäàâöÿ, ÿêèé ñâ³ä÷èòü ïðî òå, ùî çì³ñò äîêóìåíòà
â³äïîâ³äàº éîãî âîë³. Â³äñóòí³ñòü ï³äïèñó âåäå äî âòðàòè âåêñåëåì
íå ò³ëüêè âåêñåëüíî¿ ñèëè, àëå é çîáîâ’ÿçàííÿ âçàãàë³. Æåíåâñü-
êèé âåêñåëüíèé çàêîí íå äàº âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «ï³äïèñ». Îä-
íàê íà ïðàêòèö³ çàãàëüíîïðèéíÿòî ðîçóì³òè ï³äïèñ ÿê àâòîãðàô,
òîáòî ï³äïèñ ïîâèíåí áóòè çä³éñíåíèé âåêñåëåäàâöåì (éîãî ïîâ-



163

íîâàæíèì ïðåäñòàâíèêîì) îñîáèñòî, ðóêîïèñíèì ñïîñîáîì. Íå
äîïóñêàºòüñÿ âèêîðèñòàííÿ áóäü-ÿêèõ ìåõàí³÷íèõ àáî ³íøèõ òåõ-
í³÷íèõ çàñîá³â â³äîáðàæåííÿ ï³äïèñó (ïå÷àòêè, øòàìïè òà ³íøå).

Ï³äïèñ âåêñåëåäàâöÿ ïðîñòàâëÿºòüñÿ íà ëèöåâ³é ñòîðîí³ âåê-
ñåëÿ, ï³ä òåêñòîì, ÿê ïðàâèëî â ïðàâîìó íèæíüîìó êóò³. Ïðè
âèäà÷³ âåêñåë³â â³ä ³ìåí³ þðèäè÷íî¿ îñîáè íåîáõ³äíî, ùîá âîíà
áóëà âêàçàíà ÿê âåêñåëåäàâåöü ó ñàìîìó òåêñò³ ï³äïèñó. Â ³íøî-
ìó ðàç³ ï³äïèñ óïîâíîâàæåíî¿ îñîáè íà âåêñåë³, íàâ³òü ³ç çàçíà-
÷åííÿì ¿¿ ñëóæáîâîãî ïîëîæåííÿ, íå ñòâîðþº çîáîâ’ÿçàíü äëÿ
þðèäè÷íî¿ îñîáè, ÿêà óïîâíîâàæèëà öüîãî ïðåäñòàâíèêà. Â³äïî-
â³äíî äî ñòàòò³ 5 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî îá³ã âåêñåë³â â Óêðà¿í³»
âåêñåëü ï³äïèñóºòüñÿ:

- â³ä ³ìåí³ þðèäè÷íèõ îñ³á – îñîáèñòî êåð³âíèêîì ³ ãîëîâíèì
áóõãàëòåðîì (ÿêùî òàêà ïîñàäà ïåðåäáà÷åíà øòàòíèì ðîç-
êëàäîì þðèäè÷íî¿ îñîáè) àáî óïîâíîâàæåíîþ îñîáîþ. Ï³ä-
ïèñ ñêð³ïëþºòüñÿ ïå÷àòêîþ;

- â³ä ³ìåí³ ô³çè÷íî¿ îñîáè – îñîáèñòî âêàçàíîþ ô³çè÷íîþ îñî-
áîþ àáî óïîâíîâàæåíîþ íåþ îñîáîþ. Ï³äïèñ ñêð³ïëþºòüñÿ
ïå÷àòêîþ (çà ¿¿ íàÿâíîñò³).

Ñë³ä ìàòè íà óâàç³, ùî êîæíèé, õòî ï³äïèñàâ âåêñåëü ÿê ïðåä-
ñòàâíèê (ïîâ³ðåíèé), àëå íå ìàâ íà öå ïîâíîâàæåíü ÷è ïåðåâèùèâ
¿õ, ñàì ââàæàºòüñÿ çîáîâ’ÿçàíèì çà âåêñåëåì ³ îïëàòèâøè éîãî,
íàáóâàº ò³ ñàì³ ïðàâà, ÿê³ ìàâ áè òîé, õòî áóâ óêàçàíèé îñîáîþ, ÿêó
â³í ïðåäñòàâëÿâ (ñòàòòÿ 8 Óí³ô³êîâàíîãî âåêñåëüíîãî çàêîíó)1.

Íàÿâí³ñòü çàçíà÷åíèõ ðåêâ³çèò³â º îáîâ’ÿçêîâîþ äëÿ òîãî, ùîá
äîêóìåíò ìàâ ñèëó âåêñåëÿ. Ó Æåíåâñüê³é âåêñåëüí³é êîíâåíö³¿
çðîáëåíî ëèøå òðè âèíÿòêè:

- êîëè â òåêñò³ íå âêàçàíî âåêñåëüíèé ñòðîê, âåêñåëü ââàæàºòü-
ñÿ òàêèì, ùî ï³äëÿãàº îïëàò³ çà ïîäàííÿì;

- çà â³äñóòíîñò³ îñîáëèâîãî çàçíà÷åííÿ ì³ñöÿ ïëàòåæó çàçíà-
÷åíå ïîðó÷ ³ç íàéìåíóâàííÿì ïëàòíèêà ì³ñöå ââàæàºòüñÿ
ì³ñöåì ïëàòåæó, à òàêîæ ì³ñöåì ïðîæèâàííÿ ïëàòíèêà;

- âåêñåëü, ó ÿêîìó íå âêàçàíå ì³ñöå éîãî ñêëàäàííÿ, ââàæàºòüñÿ
âèïèñàíèì ó ì³ñö³, óêàçàíîìó ïîðó÷ ç íàçâîþ âåêñåëåäàâöÿ.

Âðàõîâóþ÷è âèêëàäåíå, ïåðåêàçíèé âåêñåëü ìîæíà âèçíà÷è-
òè ÿê âåêñåëü, íàïèñàíèé ó ôîðì³ áåçóìîâíîãî íàêàçó çä³éñíèòè
ïëàò³æ, äàíîãî îäí³ºþ îñîáîþ ³íø³é, àáî çà ðàí³øå â³äïóùåí³ ¿é ó
êðåäèò ö³ííîñò³, àáî âíàñë³äîê îòðèìàííÿ â³ä íå¿ íà öå ïðàâà.

1 Áóõãàëòåðèÿ. Ñáîðíèê ñèñòåìàòèçèðîâàííîãî çàêîíîäàòåëüñòâà. Âåêñåëüíîå
îáðàùåíèå. 22.10.2002. ¹ 30/1–2 (497). – Ñ. 5–20.
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§ 4. Ñóá’ºêòè âåêñåëüíèõ â³äíîñèí, ¿õí³ ïðàâà òà îáîâ’ÿçêè

Íà ï³äñòàâ³ íàâåäåíîãî âèçíà÷åííÿ ïðîñòîãî ³ ïåðåêàçíîãî âåêñåëÿ
ñòîðîíàìè îïåðàö³é ç ïðîñòèì âåêñåëåì âèñòóïàþòü äâ³ îñîáè:

- âåêñåëåäàâåöü – îñîáà, ÿêà âèïèñóº âåêñåëü ³ º ïëàòíèêîì çà
âåêñåëåì;

- âåêñåëåäåðæàòåëü – ïåðøèé îäåðæóâà÷ âåêñåëÿ, ïåðåä ÿêèì
ïëàòíèê áåðå çîáîâ’ÿçàííÿ ïðî ïëàò³æ.

Ñòîðîíàìè îïåðàö³é ç ïåðåêàçíèì âåêñåëåì âèñòóïàþòü:

- âåêñåëåäàâåöü (òðàñàíò) – îñîáà, ùî âèïèñóº âåêñåëü, ó ÿêî-
ìó ì³ñòèòüñÿ âèìîãà äî ³íøî¿ îñîáè ñïëàòèòè ñóìó, ïåðåäáà-
÷åíó ó âåêñåë³;

- ïëàòíèê (òðàñàò) – îñîáà, äî ÿêî¿ òðàñàíò çâåðòàº ñâ³é íàêàç
ïðî ïëàò³æ çà âåêñåëåì;

- ðåì³òåíò – ïåðøèé âåêñåëåäåðæàòåëü, íà êîðèñòü ÿêîãî âè-
ñòàâëÿºòüñÿ âåêñåëü.

Äî ³íøèõ ñóá’ºêò³â, ÿê³ âïëèâàþòü íà ôîðìóâàííÿ âåêñåëü-
íèõ â³äíîñèí íà íàñòóïíèõ åòàïàõ, ìîæíà â³äíåñòè:

- àêöåïòàíòà – îñîáó, ÿêà âçÿëà íà ñåáå çîáîâ’ÿçàííÿ ïëàòíèêà
ïî ïðåä’ÿâëåíîìó âåêñåëþ;

- ³íäîñàíòà – îñîáó, ÿêà ïåðåäàëà ïðàâî ïî âåêñåëþ øëÿõîì
â÷èíåííÿ ïåðåäàâàëüíîãî íàïèñó;

- ³íäîñàòîðà – îñîáó, íà êîðèñòü ÿêî¿ çä³éñíþºòüñÿ ³íäîñàìåíò.

Îòæå çà ïåðåêàçíèì âåêñåëåì, íà â³äì³íó â³ä ïðîñòîãî, ïëàò-
íèêîì º íå âåêñåëåäàâåöü, à ³íøà îñîáà, ÿêà ïîâèííà ïèñüìîâî
ï³äòâåðäèòè ñâîþ çãîäó çä³éñíèòè ïëàò³æ çà âåêñåëåì ó âèçíà÷å-
íèé ñòðîê. Öÿ ñïåö³àëüíà ä³ÿ íàçèâàºòüñÿ àêöåïòîì òðàòòè. Òîìó
ïåðåêàçíèé âåêñåëü ìàº ôîðìó íàêàçó òðàñàíòà ïëàòíèêó (ÿêèé
ï³ñëÿ àêöåïòó ñòàº àêöåïòàíòîì) çä³éñíèòè ïëàò³æ çà âåêñåëåì.

Óñ³õ ó÷àñíèê³â îïåðàö³é ç âåêñåëÿìè ïîâ’ÿçóþòü ïðàâîâ³ä-
íîñèíè, ê³íöåâèì ïðåäìåòîì ÿêèõ º ñïëàòà âåêñåëüíî¿ ñóìè.

Òðàñàíò, ï³äïèñóþ÷è âåêñåëü ³ âèäàþ÷è éîãî ðåì³òåíòó, áåðå
íà ñåáå ïåðåä ðåì³òåíòîì â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà éîãî îïëàòó. Àëå
òðàñàíò íå º îñíîâíèì áîðæíèêîì çà âåêñåëåì. Éîãî â³äïîâ³äà-
ëüí³ñòü ìàº âòîðèííèé õàðàêòåð, òîìó ùî âîíà íàñòàº ò³ëüêè ó
âèïàäêó íåñïëàòè âåêñåëÿ ïëàòíèêîì.

Ðåì³òåíòó (íàñòóïíîìó äåðæàòåëþ âåêñåëÿ) íàëåæèòü ïðà-
âî âèìàãàòè â³ä òðàñàíòà ñïëàòè çà âåêñåëåì ó âèïàäêó â³äìîâè
ïëàòíèêà â³ä àêöåïòà àáî ñïëàòè âåêñåëÿ. Àëå öå ïðàâî ìîæå
áóòè âèêîðèñòàíå ëèøå ïðè äîòðèìàíí³ ðåì³òåíòîì (äåðæàòå-
ëåì) òàêèõ óìîâ: ñâîº÷àñíîãî ïðåä’ÿâëåííÿ âåêñåëÿ àêöåïòó àáî
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ïëàòåæó òà çä³éñíåííÿ ïðîòåñòó ó âèïàäêó íåàêöåïòó àáî íåïëà-
òåæó. Àëå ÿêùî òðàñàíò çðîáèòü ó âåêñåë³ â³äì³òêó «áåç ïðîòåñ-
òó» àáî «áåç âèòðàò», òî äîòðèìàííÿ ïåðåë³÷åíèõ óìîâ äëÿ ïðåä’ÿâ-
ëåííÿ âèìîãè ïðî ïëàò³æ äî òðàñàíòà íå îáîâ’ÿçêîâå.

Çîáîâ’ÿçàííÿ òðàñàíòà ïåðåä ðåì³òåíòîì (³ íàñòóïíèì äåð-
æàòåëåì âåêñåëÿ) ï³äòâåðäæóºòüñÿ ï³äïèñîì òðàñàíòà íà âåêñå-
ë³ ³ â ñèëó öüîãî ìàº âåêñåëüíèé õàðàêòåð.

Âîäíî÷àñ òðàñàíò ³ ðåì³òåíò ïîâ’ÿçàí³ â³äíîñèíàìè ò³º¿ óãî-
äè, ÿêà áóëà ïåðåäóìîâîþ âèäà÷³ âåêñåëÿ. Ö³ ïðàâîâ³äíîñèíè
ì³æ íèìè ðåãóëþþòüñÿ íå íîðìàìè âåêñåëüíîãî ïðàâà, à íîðìà-
ìè öèâ³ëüíîãî ïðàâà ïðî çîáîâ’ÿçàííÿ, ùî âèïëèâàþòü ³ç äîãîâî-
ð³â. Îòæå, âèäà÷à âåêñåëÿ, ñòâîðþþ÷è íîâ³ âåêñåëüí³ â³äíîñèíè
ì³æ òðàñàíòîì ³ ðåì³òåíòîì, íå çóïèíÿº ïðàâîâ³äíîñèí, ÿê³ ³ñíó-
þòü ì³æ íèìè çà îñíîâíîþ óãîäîþ.

Ïëàòíèê, ùî íå àêöåïòóâàâ âåêñåëü, íå º â³äïîâ³äàëüíîþ çà
âåêñåëü îñîáîþ, òîìó ùî â³í íå ï³äïèñóâàâ âåêñåëÿ (ï³äïèñ ïîðî-
äæóº â³äïîâ³äàëüí³ñòü). Àëå àêöåïò íå º îáîâ’ÿçêîâîþ ä³ºþ äëÿ
òîãî, ùîá ïëàòíèê çä³éñíèâ îïëàòó âèñòàâëåíîãî íà éîãî àäðåñó
âåêñåëÿ. Òîìó ðåì³òåíò (÷è ³íøèé äåðæàòåëü âåêñåëÿ) ìàº ïðàâî
ïåðåäàòè âåêñåëü ïëàòíèêó ó â³äïîâ³äíèé ñòðîê äëÿ îïëàòè. Ïëà-
ò³æ, çä³éñíåíèé ïëàòíèêîì çà òàêèì âåêñåëåì, çâ³ëüíÿº ïëàòíèêà
â³ä éîãî çîáîâ’ÿçàííÿ çà îñíîâíèì äîãîâîðîì ç òðàñàíòîì, à òà-
êîæ çâ³ëüíèòü òðàñàíòà â³ä éîãî â³äïîâ³äàëüíîñò³ ïåðåä ðåì³òåí-
òîì (÷è ³íøèì äåðæàòåëåì) çà öèì âåêñåëåì. Ç îïëàòîþ âåêñåëÿ
ïëàòíèêîì âåêñåëü ãàñèòüñÿ. ßêùî ïëàòíèê â³äìîâèòüñÿ â³ä îïëà-
òè âåêñåëÿ, â³í áóäå íåñòè â³äïîâ³äàëüí³ñòü ò³ëüêè ïåðåä òðàñàí-
òîì, àëå â³äïîâ³äàëüí³ñòü íå âåêñåëüíó, à òàêó, ùî âèíèêàº ç óêëà-
äåíî¿ ì³æ íèìè óãîäè, çà ÿêîþ ³ áóâ âèñòàâëåíèé âåêñåëü.

Àêöåïòàíò – öå îñîáà, ÿêà âçÿëà íà ñåáå çîáîâ’ÿçàííÿ çä³é-
ñíèòè îïëàòó çà âèñòàâëåíèì íà íå¿ ïåðåêàçíèì âåêñåëåì. Çà-
âäÿêè àêöåïòó ïëàòíèê ñòàº ãîëîâíèì áîðæíèêîì çà âåêñåëåì.
Òàêèì ÷èíîì, àêöåïò º ïèñüìîâèì çîáîâ’ÿçàííÿì íà âåêñåë³
ïëàòíèêà ñïëàòèòè éîãî äåðæàòåëåâ³ â ñòðîê. Ç òîãî ìîìåíòó, ÿê
àêöåïòàíò ïîâåðíóâ àêöåïòîâàíèé íèì âåêñåëü, éîãî çîáîâ’ÿ-
çàííÿ ïî öüîìó âåêñåëþ ñòàº áåçâ³äçèâíèì (íàâ³òü ÿêùî â³í ï³ç-
í³øå é çàêðåñëèâ ñâ³é ï³äïèñ).

Àêöåïò çä³éñíþºòüñÿ ó âèãëÿä³ íàïèñó íà ëèöåâîìó áîö³ âåêñå-
ëÿ. Àêöåïò ìàº áóòè ïðîñòèì ³ í³÷èì íå îáóìîâëåíèì, àëå ìîæå
áóòè ÿê ïîâíèì (íà âñþ ñóìó âåêñåëÿ), òàê ³ ÷àñòêîâèì (íà ÷àñòèíó
ñóìè âåêñåëÿ). Ó âèïàäêó â³äìîâè â àêöåïò³ âåêñåëåäåðæàòåëü ïîâè-
íåí îïðîòåñòóâàòè âåêñåëü â íåàêöåïò³. Ó öüîìó âèïàäêó â îñòàí-
íüîãî äåðæàòåëÿ âåêñåëÿ âèíèêàº ïðàâî îïëàòè â ïîðÿäêó ðåãðåñó,
òîáòî çâîðîòíî¿ âèìîãè äî ïîïåðåäí³õ çîáîâ’ÿçàíèõ çà âåêñåëåì îñ³á.
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§ 5. ²íäîñóâàííÿ âåêñåëÿ

Âåêñåëü ÿê ö³ííèé ïàï³ð ìàº ï³äâèùåíó îá³ãîâ³ñòü ³ òîìó øèðî-
êî âèêîðèñòîâóºòüñÿ ÿê ïëàò³æíèé çàñ³á.

Ïðîâ³äíèì çàñîáîì ïåðåäà÷³ âåêñåëÿ º ³íäîñàìåíò – îñîá-
ëèâèé ïåðåäàòî÷íèé íàïèñ, ùî çä³éñíþºòüñÿ, ÿê ïðàâèëî, íà îáî-
ðîòí³é ñòîðîí³ âåêñåëÿ àáî íà äîäàòêîâîìó àðêóø³ – àëîíæ³.

Ïåðåóñòóïêà (ä³ÿ ïåðåäà÷³) âåêñåëÿ çà äîïîìîãîþ ïåðåäàâà-
ëüíèõ íàïèñ³â íàçèâàºòüñÿ ³íäîñóâàííÿì, àáî ³íäîñàö³ºþ, âåêñå-
ëÿ. Îñîáà, ùî çä³éñíþº ïåðåäàâàëüíèé íàïèñ, òîáòî ïåðåóñòóïàº
âåêñåëü çà ³íäîñàìåíòîì, º ³íäîñàíòîì, à îñîáà, ùî îòðèìóº âåê-
ñåëü çà ³íäîñàìåíòîì, º ³íäîñàòîì àáî ³íäîñàòîðîì (âåêñåëåäåð-
æàòåëåì).

Ïåðåóñòóïêà âåêñåë³â ïî ³íäîñàìåíòó ³ñòîòíî â³äð³çíÿºòüñÿ
â³ä ïåðåóñòóïêè çà äîãîâîðîì öåñ³¿ – çà çì³ñòîì, ïðàâîâèìè íà-
ñë³äêàìè ³ ôîðìîþ:

 ó ðåçóëüòàò³ ðåàë³çàö³¿ ³íäîñàìåíòó ³íäîñàíò áåðå íà ñåáå â³ä-
ïîâ³äàëüí³ñòü ïåðåä áóäü-ÿêèì íàñòóïíèì âåêñåëåäåðæàòå-
ëåì (ÿêùî íåìàº ñïåö³àëüíîãî çàñòåðåæåííÿ); ïðè öåñ³¿ òîé,
õòî ïîñòóïàºòüñÿ ñâî¿ìè ïðàâàìè, â³äïîâ³äàº ò³ëüêè ïåðåä ñâî¿ì
ñïàäêîºìöåì ³ ëèøå çà ¿¿ ä³éñí³ñòü, àëå íå çà çä³éñíåíí³ñòü;

 ³íäîñàìåíò º îäíîñòîðîííüîþ óãîäîþ, ÿêà óêëàäàºòüñÿ òèì
ñóá’ºêòîì âåêñåëüíèõ â³äíîñèí, ÿêèé ïîñòóïàºòüñÿ ñâî¿ìè ïðà-
âàìè çà âåêñåëåì; öåñ³ÿ æ º äâîñòîðîíí³ì äîãîâîðîì ì³æ
òèì ó÷àñíèêîì âåêñåëüíîãî îá³ãó, õòî ïîñòóïàºòüñÿ, ³ òèì,
õòî íàáóâàº ïðàâà;

 âåêñåëüíå çàêîíîäàâñòâî ïåðåäáà÷àº çä³éñíåííÿ áëàíêîâîãî
³íäîñàìåíòó àáî ³íäîñàìåíòó íà ïðåä’ÿâíèêà; öåñ³ÿ ìîæå áóòè
ò³ëüêè ³ìåííîþ;

 ³íäîñàìåíò ïåðåäáà÷àº ïîâíó ³ áåçóìîâíó ïåðåäà÷ó ïðàâ çà
âåêñåëåì; ïðè öåñ³¿ æ ïåðåäà÷à ïðàâ ìîæå áóòè çä³éñíåíà çà
ïåâíî¿ óìîâè ïîâí³ñòþ àáî ÷àñòêîâî.

Âðó÷åííÿ âåêñåëÿ íîâîìó êðåäèòîðó (³íäîñàòîðó) º òàêîæ
íåîáõ³äíèì ³ âàæëèâèì åëåìåíòîì ïðîöåñó ïåðåóñòóïêè âåêñå-
ëÿ ïî ³íäîñàìåíòó. ²íäîñàòîð äëÿ ðåàë³çàö³¿ ñâî¿õ ïðàâ, âèçíà÷å-
íèõ âåêñåëåì, ïîâèíåí ìàòè ñàì ö³ííèé ïàï³ð (ñòàòè âåêñåëåäåð-
æàòåëåì).

Ïåðåóñòóïêà âåêñåëÿ ó âëàñí³ñòü íîâîãî êðåäèòîðà ò³ëüêè
òîä³ ìîæå ââàæàòèñÿ çàâåðøåíîþ, êîëè ï³ñëÿ ³íäîñàìåíòó âåê-
ñåëü ðåàëüíî ïåðåõîäèòü äî ðóê íîâîãî êðåäèòîðà àáî çíàõîäèòüñÿ
â éîãî ðîçïîðÿäæåíí³. Òîáòî âðó÷åííÿ âåêñåëÿ º òèì þðèäè÷-
íèì ÷èííèêîì, ÿêèé îçíà÷àº ìîìåíò âèíèêíåííÿ â ³íäîñàòîðà
ïðàâà âëàñíîñò³ íà âåêñåëü. Òîìó äî âðó÷åííÿ âåêñåëÿ ïåðåäàâà-



167

ëüíèé íàïèñ, çðîáëåíèé ³íäîñàíòîì, ââàæàºòüñÿ â³äçèâíèì ³ ìîæå
áóòè íèì àíóëüîâàíèé, à áóäü-ÿêèé çàêðåñëåíèé ³íäîñàìåíò ââà-
æàºòüñÿ íåíàïèñàíèì.

Ùîá ³íäîñàìåíò ì³ã âèêîíàòè ñâîþ ôóíêö³þ, íåîáõ³äíî ïåðåä-
óñ³ì, ùîá ³íäîñàìåíòè áóëè çàçíà÷åí³ íà âåêñåë³ íåïåðåðâíîþ
íèçêîþ, òîìó ùî ò³ëüêè â íåïåðåðâíîìó ðÿä³ ³íäîñàìåíò³â ìîæíà
â³äñòåæèòè ïåðåõ³ä ïðàâ â³ä îäí³º¿ îñîáè äî ³íøî¿. Öÿ íèçêà ïî-
÷èíàºòüñÿ ³íäîñàìåíòîì ðåì³òåíòà (àáî òðàñàíòà) ³ äàë³ ïðîäîâ-
æóºòüñÿ ³íäîñàìåíòàìè íàñòóïíèõ äåðæàòåë³â âåêñåë³â. Äëÿ íå-
ïåðåðâíîñò³ ³íäîñàìåíò³â äîñòàòíüî íàÿâíîñò³ çîâí³øíüî¿ òîòîæ-
íîñò³ ì³æ ï³äïèñîì ³íäîñàíòà òà ³ì’ÿì ïîïåðåäíüîãî äåðæàòåëÿ.
Ïðè öüîìó íàâ³òü ôàëüøèâèé ³íäîñàìåíò ââàæàºòüñÿ ïîâí³ñòþ
ä³éñíèì ³ íå ïåðåðèâàº íèçêó.

Ôîðìà ³ âèäè ³íäîñàìåíòó. ²íäîñàìåíò ïîâèíåí çä³éñíþâàòè-
ñÿ ëèøå â ïèñüìîâ³é ôîðì³, áóòè ïðîñòèì ³ í³÷èì íå îáóìîâëå-
íèì. Óñÿêå îáìåæåííÿ éîãî óìîâ ââàæàºòüñÿ íåíàïèñàíèì. ×àñò-
êîâèé ³íäîñàìåíò íå äîïóñêàºòüñÿ.

Çà ñâîºþ ôîðìîþ ³íäîñàìåíò ìîæå áóòè ïîâíèì (³ìåííèì) ³
áëàíêîâèì. Ïîâíèé ³íäîñàìåíò ì³ñòèòü íàéìåíóâàííÿ þðèäè÷-
íî¿ ÷è ô³çè÷íî¿ îñîáè, íà êîðèñòü ÿêî¿ â³í çðîáëåíèé, íàïðè-
êëàä: «Ïëàòèòü ÂÀÒ “Îðàòàí³ÿ”». Ïîâíèé ³íäîñàìåíò çáåð³ãàº
³ìåííèé âåêñåëü ÿê òàêèé, à âåêñåëü íà ïðåä’ÿâíèêà ïåðåòâîðþ-
ºòüñÿ íà ³ìåííèé. Áëàíêîâèé ³íäîñàìåíò íå ì³ñòèòü íàçâè îñîáè,
íà êîðèñòü ÿêî¿ â³í çðîáëåíèé, àáî ñêëàäàºòüñÿ ç îäíîãî ï³äïèñó
³íäîñàíòà. Áëàíêîâèé ³íäîñàìåíò ïåðåòâîðþº ³ìåííèé âåêñåëü ó
âåêñåëü íà ïðåä’ÿâíèêà.

Êîëî îñ³á (þðèäè÷íèõ ÷è ô³çè÷íèõ), ÿêèì ìîæå ïåðåäàâàòè-
ñÿ âåêñåëü, íåîáìåæåíå. Âåêñåëü ìîæå áóòè ³íäîñîâàíèé íàâ³òü
íà êîðèñòü òðàñàíòà àáî ïëàòíèêà, à ò³, ó ñâîþ ÷åðãó, ìîæóòü
³íäîñóâàòè âåêñåëü äàë³.

Íà ïðàêòèö³ ìîæóòü âèñòàâëÿòèñÿ íåîáîðîòí³ âåêñåë³, ÿê³
ïåðåäàþòüñÿ çà íîðìàìè öèâ³ëüíîãî ïðàâà â çàãàëüíîìó ïîðÿä-
êó ïåðåäà÷³ ïðàâ çà áîðãîâèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè (öåñ³ÿ). Öÿ
îïåðàö³ÿ çä³éñíþºòüñÿ øëÿõîì íàïèñó íà çâîðîòíîìó áîö³ âåê-
ñåëÿ, íàïðèêëàä: «Âñ³ ïðàâà çà äàíèì âåêñåëåì ïåðåóñòóïàþòü-
ñÿ “ÂÀ-ÁÀÍÊÓ”».

Îêðåìèì âèäîì ³íäîñàìåíòó º ïåðåäîâ³ð÷èé. Ó öüîìó âèïàäêó
³íäîñàìåíò ìîæå ì³ñòèòè ðÿä çàñòåðåæåíü: «íà ³íêàñî», «ÿê äîâ³ðå-
íîìó», «âàëþòà äî îòðèìàííÿ», ÿê³ ìàþòü íà óâàç³ ïðîñòå äîðó÷åí-
íÿ ïðîâåñòè îïåðàö³þ çà âåêñåëåì; «âàëþòà â çàñòàâó», «âàëþòà â
çàáåçïå÷åííÿ», ÿê³ ìàþòü íà óâàç³ çàñòàâó âåêñåëÿ. ²íäîñàò ó öèõ
âèïàäêàõ ìîæå ³íäîñóâàòè âåêñåëü íàñòóïí³é îñîá³ ò³ëüêè â ïîðÿä-
êó ïåðåäîðó÷åííÿ, òîáòî ç àíàëîã³÷íèìè çàñòåðåæåííÿìè.
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Êð³ì òîãî, â³äð³çíÿþòü áåçîáîðîòíèé ³íäîñàìåíò, ÿêèé çä³éñ-
íþºòüñÿ ³ç çàñòåðåæåííÿì «áåç îáîðîòó íà ìåíå» ³ çí³ìàº â³äïî-
â³äàëüí³ñòü ç âåêñåëåäàâöÿ çà íåñïëà÷åíèì ³ îïðîòåñòîâàíèì ó
íåïëàòåæ³ âåêñåëåì. Öÿ îñîáà (þðèäè÷íà ÷è ô³çè÷íà) âèáóâàº ç
ðÿäó ïîïåðåäí³õ ³ íàñòóïíèõ îñ³á, ÿê³ íåñóòü âçàºìíó â³äïîâ³äà-
ëüí³ñòü çà âåêñåëåì ó ðåçóëüòàò³ çä³éñíåííÿ íåïåðåðâíî¿ íèçêè
ïåðåäàâàëüíèõ íàïèñ³â.

²íäîñàìåíò âèêîíóº òðè îñíîâí³ ôóíêö³¿:

- ïåðåäàâàëüíó;
- ãàðàíò³éíó;
- ëåã³òèìàö³éíó (ëåã³òèìàö³ÿ – çàñâ³ä÷åííÿ çàêîííîñò³ áóäü-

ÿêîãî ïðàâà).

Ïåðåäàâàëüíà ôóíêö³ÿ ïîëÿãàº â òîìó, ùî çà äîïîìîãîþ ³í-
äîñàìåíòó âñ³ ïðàâà çà âåêñåëåì ïåðåíîñÿòüñÿ â³ä îäí³º¿ îñîáè
(³íäîñàíòà) äî íîâîãî êðåäèòîðà (³íäîñàòîðà). Îñê³ëüêè âñ³ ïðàâà
çà âåêñåëåì ïîâ’ÿçàí³ ç âîëîä³ííÿì äîêóìåíòîì, ³íäîñàìåíò ïî-
âèíåí áóòè äîïîâíåíèé âðó÷åííÿì. Ó ðåçóëüòàò³ ³íäîñóâàííÿ âå-
êñåëÿ ç’ÿâëÿºòüñÿ íîâèé âëàñíèê âåêñåëÿ – éîãî äåðæàòåëü. Â³í
íàáóâàº ïðàâî âèìàãàòè â³ä ïëàòíèêà-àêöåïòàíòà îáóìîâëåíó ó
âåêñåë³ ñóìó ãðîøåé ó âñòàíîâëåíèé òåðì³í, ïðàâî âèìîãè ùîäî
ïîïåðåäíüîãî êðåäèòîðà ³ áóäü-ÿêî¿ ³íøî¿ îñîáè, ÿêà ïîñòàâèëà
íà âåêñåë³ ñâ³é ï³äïèñ, ó âèïàäêó íåñïëàòè (íåàêöåïòó) âåêñåëÿ
ïëàòíèêîì, à òàêîæ ïðàâî ïåðåóñòóïèòè âåêñåëü ³íø³é îñîá³.
²íäîñàòîð íå çàì³íþº ñîáîþ ïîïåðåäíüîãî äåðæàòåëÿ, à º ñàìî-
ñò³éíèì âåêñåëüíèì êðåäèòîðîì. Çä³éñíåííÿ ³íäîñàìåíòó íå
çàâæäè ïîâ’ÿçàíå ç ïåðåäà÷åþ ïðàâà âëàñíîñò³ íà âåêñåëü. ²íäî-
ñàìåíò ìîæå ìàòè ò³ëüêè ïåðåäîâ³ð÷èé õàðàêòåð àáî çä³éñíþâà-
òèñÿ ç ìåòîþ çàñòàâè âåêñåëÿ. Ó öüîìó âèïàäêó äî äåðæàòåëÿ íå
ïåðåõîäèòü ïðàâî âëàñíîñò³ íà âåêñåëü. Â³í ìàº ïðàâî çä³éñíþâà-
òè âñ³ ä³¿ ç ìåòîþ îòðèìàííÿ ïëàòåæó çà âåêñåëåì ³ ïðèìóñîâî-
ãî ñòÿãíåííÿ, àëå ïåðåäàòè âåêñåëü äàë³ â³í ìîæå ëèøå â ïîðÿä-
êó ïåðåäîðó÷åííÿ.

Ãàðàíò³éíà ôóíêö³ÿ ³íäîñàìåíòó ïîëÿãàº â òîìó, ùî ï³ñëÿ
ïåðåäà÷³ âåêñåëÿ ³íäîñàíò ñàì ñòàº ³íäîñàòîðîì ó ñòàíîâèù³ âå-
êñåëüíîãî áîðæíèêà, ÿêèé â³äïîâ³äàº çã³äíî ³ç çàêîíîì çà àê-
öåïò ³ ïëàò³æ çà âåêñåëåì. ²íäîñàíò ãàðàíòóº íîâîìó äåðæàòåëþ,
ùî ïëàòíèê íàëåæíèì ÷èíîì àêöåïòóº ³ ñïëàòèòü, à ÿêùî â³í
öüîãî íå çðîáèòü, òî ³íäîñàíò ñàì îïëàòèòü âåêñåëü. Òîáòî ³íäî-
ñàìåíò ñòâîðþº â îñîá³ ³íäîñàíòà íîâîãî âåêñåëüíîãî áîðæíèêà.
Óñ³ ³íäîñàíòè ðàçîì ç òðàñàíòîì º ñîë³äàðíèìè ãàðàíòàìè ïåðåä
äåðæàòåëåì, ó çâ’ÿçêó ç ÷èì ïî ì³ð³ çá³ëüøåííÿ ê³ëüêîñò³ ³íäî-
ñàìåíò³â çðîñòàº ³ êîëî îñ³á, ïîâ’ÿçàíèõ âçàºìíîþ â³äïîâ³äàëüí³-



169

ñòþ çà âåêñåëåì, ³ òèì ñàìèì ï³äâèùóºòüñÿ ö³íí³ñòü âåêñåëÿ.
Àëå, íà â³äì³íó â³ä òðàñàíòà, ÿêèé º ãîëîâíèì ãàðàíòîì ïëàòåæó
çà âåêñåëåì, ³íäîñàíò ìîæå çâ³ëüíèòèñÿ íå ò³ëüêè â³ä â³äïîâ³äà-
ëüíîñò³ çà ïëàò³æ øëÿõîì âíåñåííÿ ó ñâ³é ³íäîñàìåíò çàñòåðå-
æåííÿ «áåç çâîðîòó», «áåç ãàðàíò³¿» òà ³í.

Ëåã³òèìàö³éíà ôóíêö³ÿ ìàº âàæëèâå þðèäè÷íå çíà÷åííÿ.
Çàêîíí³ñòü ïðàâ âåêñåëüíîãî êðåäèòîðà áàçóºòüñÿ íà íåïåðåðâíî-
ìó ðÿä³ ³íäîñàìåíò³â, íàâ³òü ÿêùî îñòàíí³é ç íèõ º áëàíêîâèì.
Íåïåðåðâíèé ³ ïîñë³äîâíèé ³íäîñàìåíò ïî÷èíàºòüñÿ ï³äïèñîì
ïåðøîãî äåðæàòåëÿ (âåêñåëÿ) àáî âåêñåëåäàâöÿ, ÿêùî ïåðåêàç-
íèé âåêñåëü âèñòàâëåíèé çã³äíî ç éîãî âëàñíèì íàêàçîì. Íàñòó-
ïí³ ³íäîñàìåíòè êîæíîãî ðàçó ïîâèíí³ ï³äïèñóâàòèñÿ ³ì’ÿì ò³º¿
îñîáè, ÿêà áóëà âêàçàíà â ïîïåðåäíüîìó ³íäîñàìåíò³. Ï³ñëÿ áëà-
íêîâîãî ³íäîñàìåíòó áóäü-ÿêà îñîáà, ùî âîëîä³º âåêñåëåì, ìîæå
³íäîñóâàòè éîãî ñâî¿ì ï³äïèñîì, íå ïåðåðèâàþ÷è ïîñë³äîâíîñò³
íèçêè, òîìó ùî â öüîìó âèïàäêó äåðæàòåëü êóïóº âåêñåëü íà
îñíîâ³ áëàíêîâîãî ïåðåäàâàëüíîãî íàïèñó.

§ 6. Îïëàòà ³ ïðîòåñò âåêñåëÿ

Íîðìàëüíèé ïðîöåñ îá³ãó âåêñåëÿ çàâåðøóºòüñÿ éîãî îïëàòîþ ó
âñòàíîâëåíèé òåðì³í ãîëîâíèì âåêñåëüíèì áîðæíèêîì – àêöå-
ïòàíòîì. Íåîáõ³äíîþ ïåðåäóìîâîþ âèêîíàííÿ âåêñåëüíîãî çî-
áîâ’ÿçàííÿ º ïðåä’ÿâëåííÿ äîêóìåíòà äëÿ îïëàòè áîðæíèêîâ³.
Ïðåä’ÿâëåííÿ ìàº â³äáóòèñÿ â ì³ñö³, çàçíà÷åíîìó ó âåêñåë³ ÿê
ì³ñöå ïëàòåæó, à çà â³äñóòíîñò³ òàêîãî çàçíà÷åííÿ – ó ì³ñö³ çíà-
õîäæåííÿ ïëàòíèêà.

Äåðæàòåëü ïåðåêàçíîãî âåêñåëÿ ñòðîêîì íà âèçíà÷åíó äàòó
àáî â òàêèé-òî ÷àñ â³ä ñêëàäàííÿ àáî ïðåä’ÿâëåííÿ ìàº ïðåä’ÿâè-
òè ïåðåêàçíèé âåêñåëü äî ïëàòåæó àáî â äåíü, êîëè â³í ïîâèíåí
áóòè îïëà÷åíèé, àáî â îäèí ³ç äâîõ íàñòóïíèõ ðîáî÷èõ äí³â.

Ïðè âèçíà÷åíí³ òåðì³íó ïîãàøåííÿ âåêñåëÿ íå âðàõîâóºòüñÿ
äåíü, ó ÿêèé â³í âèïèñàíèé; ÿêùî æ äàòà ïëàòåæó ïðèïàäàº íà
íåðîáî÷èé äåíü, òî â³í îïëà÷óºòüñÿ íàñòóïíîãî ðîáî÷îãî äíÿ.
Áîðæíèê ïåðåä ñïëàòîþ ìàº ïåðåñâ³ä÷èòèñÿ â òîìó, ùî öåé âåê-
ñåëü ïðåä’ÿâëåíèé äëÿ îïëàòè çàêîííèì äåðæàòåëåì. Ïëàò³æ
çà âåêñåëåì ïîâèíåí íàñòóïàòè íåãàéíî ïî ïðåä’ÿâëåíí³. Â³ä-
ñòðî÷êà ìîæëèâà ëèøå ïðè âèíèêíåíí³ íàäçâè÷àéíèõ îáñòàâèí,
ï³äòâåðäæåíèõ êîìïåòåíòíèìè îðãàíàìè. Çâ³ëüíÿºòüñÿ â³ä çî-
áîâ’ÿçàííÿ çà âåêñåëåì îñîáà, ùî ñïëàòèëà âåêñåëü ó ñòðîê, à
ðàçîì ç íåþ ³ îñîáè, ùî ïîñòàâèëè íà âåêñåë³ ñâî¿ ï³äïèñè. Îñê³-
ëüêè ïëàò³æ çà âåêñåëåì çä³éñíåíèé äî éîãî âðó÷åííÿ, íàÿâ-
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í³ñòü âåêñåëÿ ó ïëàòíèêà º ôàêòîì, ùî ï³äòâåðäæóº éîãî ïîâíó
îïëàòó é ïîãàøåííÿ.

Ïðåä’ÿâëåííÿ âåêñåëÿ äî ñòðîêó íå çîáîâ’ÿçóº áîðæíèêà ñïëà-
÷óâàòè éîãî, õî÷à â³í ìîæå öå çðîáèòè. Ç ³íøîãî áîêó, âåêñåëåäå-
ðæàòåëü íå ìîæå áóòè ïðèìóøåíèé ïðèéíÿòè ïëàò³æ äî çàê³í-
÷åííÿ òåðì³íó âåêñåëÿ. Ïåðåíåñåííÿ ñòðîêó ïëàòåæó çà âåêñå-
ëåì (ïðîëîíãàö³ÿ) íå äîïóñêàºòüñÿ.

Áîðæíèê ìîæå ñïëàòèòè ò³ëüêè ÷àñòèíó ñâî¿õ çîáîâ’ÿçàíü, ³
ïðåä’ÿâíèê âåêñåëÿ çîáîâ’ÿçàíèé ïðèéíÿòè öþ ñóìó. Ó òàêîìó
âèïàäêó íà âåêñåë³ ðîáèòüñÿ â³äì³òêà ïðî ïëàò³æ íà ñóìó, ùî
çàëèøèëàñÿ, ³ âåêñåëåäåðæàòåëü ìîæå çä³éñíèòè ïðîòåñò ³
ïðåä’ÿâèòè ïîçîâ äî áóäü-ÿêî¿ çîáîâ’ÿçàíî¿ îñîáè â ðîçì³ð³ íå-
ñïëà÷åíî¿ ñóìè. Âåêñåëü ìîæå áóòè íå ïðèéíÿòèé äî ïëàòåæó
÷è àêöåïòó ó âèïàäêó íåñïðîìîæíîñò³ ïëàòíèêà àáî êîëè çà
âêàçàíîþ àäðåñîþ íåìîæëèâî â³äøóêàòè ïëàòíèêà.

Ï³ä âåêñåëüíèì ïðîòåñòîì ðîçóì³þòü îô³ö³éíî çàñâ³ä÷åíó
âèìîãó ïëàòåæó òà ïîâ³äîìëåííÿ ïðî éîãî íåîäåðæàííÿ. ²ñíó-
þòü òàê³ âèäè ïðîòåñòó:

 ïðîòåñò ïåðåêàçíîãî âåêñåëÿ â íåàêöåïò³ àáî â³äñóòíîñò³ äàòè
àêöåïòó. Ìåòà ïðîòåñòó – ñòâîðåííÿ óìîâ äëÿ äîñòðîêîâîãî
çàäîâîëåííÿ âèìîã êðåäèòîðà;

 ïðîòåñò ïðîòè íåñïëàòè âåêñåëÿ (ïðîñòîãî, ïåðåêàçíîãî). Þðè-
äè÷íà ìåòà ïðîòåñòó – çáåðåæåííÿ ïðàâ çâîðîòíèõ âèìîã (ðå-
ãðåñó) äî çîáîâ’ÿçàíèõ ïî âåêñåëþ îñ³á – òðàñàíòà, ³íäîñàíò³â
òà ¿õ ãàðàíò³â (àâàë³ñò³â).

Çä³éñíåííÿ ïðîòåñòó â íåñïëàò³ íå âèìàãàºòüñÿ, ÿêùî âåê-
ñåëü áóâ ðàí³øå îïðîòåñòîâàíèé â íåàêöåïò³, à òàêîæ ó ðàç³ îãî-
ëîøåííÿ íåñïðîìîæíîñò³ ïëàòíèêà, íåçàëåæíî â³ä òîãî, àêöåï-
òóâàâ â³í âåêñåëü ÷è í³, ³ òðàñàíòà ïî âåêñåëþ, ÿêèé íå ï³äëÿãàº
àêöåïòó. Øëÿõîì âíåñåííÿ ó âåêñåëü çàñòåðåæåííÿ äåðæàòåëü
çâ³ëüíÿºòüñÿ â³ä çä³éñíåííÿ ïðîòåñòó äëÿ îòðèìàííÿ ïðàâà ðå-
ãðåñó (íàïðèêëàä, «áåç ïðîòåñòó»). ßêùî çàñòåðåæåííÿ ââåäåíå
òðàñàíòîì, âîíî ìàº ñèëó ùîäî âñ³õ ñòîð³í, ÿê³ ï³äïèñàëè âåêñåëü,
ÿêùî æ âîíî ââåäåíå ³íäîñàíòîì àáî àâàë³ñòîì, òî âîíî ä³º ëèøå
ùîäî íüîãî ñàìîãî.

Ïðîòåñò çàñâ³ä÷óºòüñÿ íîòàð³óñîì. Ùîäî ñòðîê³â çä³éñ-
íåííÿ ïðîòåñòó ³ñíóþòü òàê³ óìîâè:

 ó íåàêöåïò³ ïðîòåñò íåîáõ³äíî çä³éñíèòè ó ñòðîêè, âñòàíîâëå-
í³ äëÿ ïðåä’ÿâëåííÿ äî àêöåïòó;

 ó ðàç³ íåñïëàòè ïðîòåñò ïîâèíåí áóòè çä³éñíåíèé ïðîòÿãîì
äâîõ ðîáî÷èõ äí³â, ùî íàñòóïàþòü çà äíåì, ó ÿêèé âåêñåëü
ï³äëÿãàº îïëàò³ (äëÿ âåêñåëÿ, ïî ÿêîìó ñòðîêîì âèçíà÷åíèé
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äåíü àáî òàêèé-òî ÷àñ); äëÿ âåêñåëÿ ç³ ñòðîêîì ïî ïðåä’ÿâ-
ëåíí³ – ïðîòÿãîì ñòðîêó, âñòàíîâëåíîãî äëÿ ïðåä’ÿâëåííÿ äî
àêöåïòó, àáî íàñòóïíîãî äíÿ, ÿêùî ïðåä’ÿâëåííÿ áóëî çä³éíå-
íå â îñòàíí³é äåíü öüîãî ñòðîêó.

Ó âèïàäêó íåçä³éñíåííÿ îïëàòè âåêñåëü ïåðåäàºòüñÿ íàñòóï-
íîãî äíÿ íîòàð³óñó äëÿ îïðîòåñòóâàííÿ çà ì³ñöåì çíàõîäæåííÿ
ïëàòíèêà àáî çà ì³ñöåì ïëàòåæó.

Ïðîòåñò â íåàêöåïò³ çä³éñíþºòüñÿ ïðîòè âåêñåëåäàâöÿ, â íå-
ñïëàò³ çà ïðîñòèì âåêñåëåì – òåæ ïðîòè âåêñåëåäàâöÿ, çà ïåðå-
êàçíèì – ïðîòè àêöåïòàíòà.

Êð³ì çä³éñíåííÿ ïðîòåñòó, äåðæàòåëü ìàº ïîâ³äîìèòè ³íäîñà-
íòà ïðî â³äìîâó â àêöåïò³ àáî ñïëàòó ïðîòÿãîì íàñòóïíèõ çà
äíåì ïðîòåñòó 4 ðîáî÷èõ äí³â.

ßêùî ïðîòåñò çä³éñíåíèé ñâîº÷àñíî, òî âèíèêàþòü òàê³ íà-
ñë³äêè:

 ñóäîâ³ îðãàíè ìàþòü ïðàâî âèíîñèòè ð³øåííÿ çà ïîçîâàìè,
ùî áàçóþòüñÿ íà îïðîòåñòîâàíèõ âåêñåëÿõ;

 íàñòàº â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà ïðîñòèì âåêñåëåì òèõ þðèäè÷-
íèõ îñ³á, ùî çä³éñíèëè íàïèñ íà òàêîìó âåêñåë³, à çà ïåðåêàç-
íèì – òðàíñàòà òà âñ³õ òèõ îñ³á, ÿê³ çàëèøèëè ñâî¿ ðåêâ³çèòè
íà âåêñåë³.

Âåêñåëåäåðæàòåëü ìàº ïðàâî ïðåä’ÿâèòè ïîçîâ äî âñ³õ îñ³á,
çîáîâ’ÿçàíèõ çà âåêñåëåì, àáî äî êîæíî¿ îêðåìî.

Òàêèì ÷èíîì, ñâîº÷àñíå îïðîòåñòóâàííÿ âåêñåëÿ â ðàç³ â³ä-
ìîâè â àêöåïò³ àáî ñïëàò³ º óìîâîþ ïî÷àòêó â³äïîâ³äàëüíîñò³
òðàñàíò³â, ³íäîñàíò³â òà àâàë³ñò³â. Àêöåïòàíò ³ âåêñåëåäàâåöü
ïðîñòîãî âåêñåëÿ, ÿê ãîëîâí³ áîðæíèêè ïî âåêñåëþ, â³äïîâ³äàëü-
í³ ïðîòÿãîì óñüîãî òåðì³íó ïîçîâíî¿ äàâíîñò³.

Âåêñåëåäàâåöü ìîæå âèìàãàòè ç òîãî, äî êîãî â³í ïðåä’ÿâèâ
ïîçîâ, ñóìó âåêñåëÿ, íåàêöåïòîâàíó ³ íåñïëà÷åíó, ç â³äñîòêàìè,
ÿêùî âîíè áóëè îáóìîâëåí³; â³äñîòêè â³ä äíÿ òåðì³íó ïëàòåæó;
â³äøêîäóâàííÿ çáèòê³â ïî ïðîòåñòó, çä³éñíåííþ ïîâ³äîìëåííÿ;
ïåíþ â³ä äíÿ òåðì³íó ïëàòåæó.

Ó ðàç³ çàê³í÷åííÿ ñòðîê³â, âñòàíîâëåíèõ äëÿ çä³éñíåííÿ ïðî-
òåñòó â íåàêöåïò³, àáî íåñïëàòè, âåêñåëåäåðæàòåëü âòðà÷àº ñâî¿ ïðàâà
ïðîòè ³íäîñàíò³â, âåêñåëåäàâöÿ òà ³íøèõ çîáîâ’ÿçàíèõ îñ³á, çà âè-
íÿòêîì àêöåïòàíòà. Âåêñåëåäåðæàòåëü, ÿêèé íå îäåðæàâ ïëàò³æ,
ìàº ïðàâî íà ñòÿãíåííÿ â ñóäîâîìó ïîðÿäêó íàëåæíî¿ éîìó ñóìè.

Ïðàâî íà ïðåä’ÿâëåííÿ ïîçîâ³â îáìåæóºòüñÿ âèçíà÷åíèì ñòðî-
êîì, ÿêèé ìàº íàçâó «âåêñåëüíà äàâí³ñòü». Äëÿ ïîçîâíèõ âèìîã
ïðîòè àêöåïòàíòà òà âåêñåëåäàâöÿ ïðîñòîãî âåêñåëÿ âñòàíîâëå-
íèé òðèð³÷íèé òåðì³í äàâíîñò³. Äåðæàòåëü ìîæå âñòàíîâèòè
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ïîçîâ ïðîòè ³íäîñàíò³â, òðàñàíò³â òà ¿õ ãàðàíò³â ïðîòÿãîì îäíîãî
ðîêó ç äíÿ ïðîòåñòó, à êîæíèé ³íäîñàíò – ïðîòè ³íøîãî ³íäîñàí-
òà ³ òðàñàíòà ïðîòÿãîì 6 ì³ñÿö³â ç äíÿ, ó ÿêèé ³íäîñàíò ñïëàòèâ
âåêñåëü àáî ç äíÿ ïðåä’ÿâëåííÿ ïîçîâó äî íüîãî.

§ 7. Àêöåïò ³ àâàëü âåêñåë³â

Àêöåïò – öå ïèñüìîâà çãîäà ïëàòíèêà íà îïëàòó âåêñåëÿ. Ö³ºþ
ä³ºþ ïëàòíèê áåðå íà ñåáå çîáîâ’ÿçàííÿ ñïëàòèòè âåêñåëü ó âñòà-
íîâëåíèé òåðì³í. Àêöåïò ñòàâèòüñÿ íà ë³â³é ÷àñòèí³ ëèöåâî¿
ñòîðîíè âåêñåëÿ ³ âèðàæàºòüñÿ ñëîâàìè: «Àêöåïòîâàíèé» ÷è
«Ïðèéíÿòèé», «Çãîäåí» òîùî. Äëÿ ä³éñíîñò³ àêöåïòó â³í îáîâ’ÿ-
çêîâî ïîâèíåí áóòè ï³äïèñàíèé ïëàòíèêîì. Ïðîñòèé ï³äïèñ ïëà-
òíèêà òàêîæ îçíà÷àº àêöåïò âåêñåëÿ.

²í³ö³àòèâà ïðåä’ÿâëåííÿ âåêñåëÿ äî àêöåïòó çàâæäè íàäõî-
äèòü â³ä âåêñåëåäåðæàòåëÿ, àëå ñàìå ïðåä’ÿâëåííÿ äî àêöåïòó
ìîæå áóòè çä³éñíåíå áóäü-ÿêîþ þðèäè÷íîþ îñîáîþ, ó ÿêî¿ çíà-
õîäèòüñÿ âåêñåëü (íàïðèêëàä, áàíêîì).

Ïðåä’ÿâëåííÿ âåêñåëÿ äî àêöåïòó ìîæå áóòè ïðîâåäåíå â áóäü-
ÿêèé ÷àñ, ïî÷èíàþ÷è ç äíÿ éîãî âèäà÷³ ³ çàê³í÷óþ÷è ìîìåíòîì
íàñòàííÿ ïëàòåæó.

Àêöåïò ïîâèíåí áóòè ïðîñòèì ³ í³÷èì íå îáóìîâëåíèì, àëå
â³í ìîæå áóòè ÷àñòêîâèì, òîáòî áîðæíèê çãîäåí ñïëàòèòè ò³ëüêè
÷àñòèíó ñóìè. Íàïðèêëàä, âåêñåëü ó ñóì³ 3000 ãðèâåíü ìîæå áóòè
àêöåïòîâàíèé ÷àñòêîâî òàêèì çàïèñîì: «Àêöåïòîâàíèé ó ñóì³
1500 ãðèâåíü». Ó öüîìó âèïàäêó ïëàòíèê â³äïîâ³äàº çà ñïëàòó â
ñòðîê ëèøå ñóìè, çàçíà÷åíî¿ íèì â àêöåïò³, à äåðæàòåëü ìàº ïðà-
âî ï³ñëÿ çä³éñíåííÿ ïðîòåñòó â ÷àñòêîâîìó íåàêöåïò³ ïðåä’ÿâè-
òè ðåãðåñèâí³ âèìîãè äî âåêñåëåäàâöÿ ïðî äîñòðîêîâó ñïëàòó
íåàêöåïòîâàíî¿ âåêñåëüíî¿ ñóìè.

Äî ïîâåðíåííÿ âåêñåëÿ äåðæàòåëþ ïëàòíèê ìîæå çàêðåñëè-
òè ñâ³é íàïèñ ïðî àêöåïò (ó öüîìó âèïàäêó ââàæàºòüñÿ â³äìîâà â
àêöåïò³). ßêùî âåêñåëü ïåðåäàíèé âåêñåëåäàâöþ ï³ñëÿ àêöåïòó,
òî áîðæíèê íå ìîæå àíóëþâàòè ñâ³é àêöåïò. Àêöåïò ìàº áåçâ³ä-
çèâíèé õàðàêòåð. Êð³ì òîãî, ÿêùî ïëàòíèê ïèñüìîâî ïîâ³äîìèâ
ïðî ñâ³é àêöåïò âåêñåëåäåðæàòåëÿ àáî áóäü-êîãî ç ³íäîñàíò³â, à
ïîò³ì çàêðåñëèâ ñâ³é àêöåïò ³ ïîâåðíóâ âåêñåëü, â³í áóäå çàëè-
øàòèñÿ çîáîâ’ÿçàíîþ îñîáîþ çã³äíî ç óìîâàìè ñâîãî àêöåïòó.

Òàêèì ÷èíîì, çà äîïîìîãîþ àêöåïòó àêöåïòàíò ñòàº ãîëî-
âíèì âåêñåëüíèì áîðæíèêîì.

Ïëàò³æ çà âåêñåëåì ìîæå áóòè çàáåçïå÷åíèé ïîâí³ñòþ àáî ó
÷àñòèí³ âåêñåëüíî¿ ñóìè çà äîïîìîãîþ àâàëÿ – âåêñåëüíîãî ïî-
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ðó÷èòåëüñòâà. Âèñòóïèòè â ðîë³ âåêñåëüíîãî ïîðó÷èòåëÿ (àâàë³-
ñòà) ìîæå òðåòÿ îñîáà àáî îäíà ç îñ³á, ùî ï³äïèñàëà âåêñåëü (³í-
äîñàíò, àêöåïòàíò, âåêñåëåäàâåöü). Àâàëü äàºòüñÿ íà ëèöåâîìó
áîö³ âåêñåëÿ àáî íà äîäàòêîâîìó àðêóø³ òà âèðàæàºòüñÿ ñëîâà-
ìè «ââàæàòè çà àâàëü», «ÿê ïîðó÷èòåëü», «ÿê ãàðàíò» òîùî ³
îáîâ’ÿçêîâî ï³äïèñóºòüñÿ àâàë³ñòîì – þðèäè÷íîþ îñîáîþ (äâî-
ìà óïîâíîâàæåíèìè îñîáàìè: êåð³âíèêîì òà ãîëîâíèì áóõãàë-
òåðîì, ÷è¿ ï³äïèñè ñêð³ïëþþòüñÿ ïå÷àòêîþ).

Àâàëü, ÿêèé íå ì³ñòèòü í³ÿêèõ äîäàòêîâèõ îáìåæåíü, ãàðàí-
òóº âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü â³äïîâ³äàëüíîþ îñîáîþ â ïîâíîìó îá-
ñÿç³. Àëå âåêñåëüíå ïîðó÷èòåëüñòâî ìîæå îáìåæóâàòèñÿ ÷àñòè-
íîþ ñóìè, òîáòî àâàë³ñò â³äïîâ³äàº çã³äíî ç³ çì³ñòîì àâàëÿ.

Àâàë³ñò ³ îñîáà, çà ÿêó â³í ïîðó÷àºòüñÿ, íåñóòü âçàºìíó â³äïî-
â³äàëüí³ñòü. Îïëàòèâøè âåêñåëü, àâàë³ñò íàáóâàº ïðàâî çâîðîòíî¿
âèìîãè äî òîãî, çà êîãî â³í âèäàâ ïîðó÷èòåëüñòâî, à òàêîæ äî òèõ,
õòî çîáîâ’ÿçàíèé ïåðåä ö³ºþ þðèäè÷íîþ îñîáîþ. Ñë³ä íàãîëîñè-
òè, ùî â öüîìó âèïàäêó ä³þòü çàãàëüí³ ïðàâèëà ðåãðåñó, òîáòî
àâàë³ñò ìîæå ïðåä’ÿâèòè âèìîãè ò³ëüêè äî ïîïåðåäí³õ áîðæíè-
ê³â, àëå íå äî íàñòóïíèõ. Êð³ì òîãî, àâàë³ñò íåñå ïåðåä âåêñåëå-
äåðæàòåëåì ñîë³äàðíó â³äïîâ³äàëüí³ñòü ðàçîì ç ³íøèìè îñîáà-
ìè, ùî ïîñòàâèëè íà âåêñåë³ ñâî¿ ï³äïèñè. Òîáòî âåêñåëåäåðæà-
òåëü ìàº ïðàâî ïðåä’ÿâèòè éîìó ïîçîâ íåçàëåæíî â³ä ïðåä’ÿâëåí-
íÿ ïîçîâó ³íøèì çîáîâ’ÿçàíèì çà âåêñåëåì îñîáàì.

Àâàë³ñò çâ³ëüíÿºòüñÿ â³ä â³äïîâ³äàëüíîñò³, êîëè ïðèïèíÿºòü-
ñÿ â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà âåêñåëåì îñíîâíîãî áîðæíèêà, íàïðèêëàä,
ó âèïàäêó çàê³í÷åííÿ ñòðîêó ïîçîâíî¿ äàâíîñò³. Íà â³äì³íó â³ä
íîðì öèâ³ëüíîãî ïðàâà, çã³äíî ç ÿêèìè íåä³éñí³ñòü îñíîâíîãî
çîáîâ’ÿçàííÿ ñïðè÷èíÿº íåä³éñí³ñòü çîáîâ’ÿçàííÿ, ÿêå éîãî çà-
áåçïå÷óº, àâàë³ñò â³äïîâ³äàº çà îïëàòó âåêñåëÿ, íàâ³òü ÿêùî çîáî-
â’ÿçàííÿ, ÿêå â³í ãàðàíòóâàâ, âèÿâèòüñÿ íåä³éñíèì.

Ë³òåðàòóðà

1. Ïîëîæåííÿ ïðî âèìîãè äî ñòàíäàðòíî¿ (òèïîâî¿) ôîðìè âèãîòîâ-
ëåííÿ âåêñåëüíèõ áëàíê³â: Ð³øåííÿ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä 22 ëèñòîïàäà 2001 ð. ¹ 338 //
Îô³ö³éíèé â³ñíèê óêðà¿íè. – 2002. – ¹ 16. – Ñò. 882.

2. Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê çä³éñíåííÿ áàíêàìè îïåðàö³é ç âåêñåëÿìè
â íàö³îíàëüí³é âàëþò³ íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè: Ïîñòàíîâà Íàö³îíàëü-
íîãî áàíêó â³ä 6 áåðåçíÿ 2003 ð. ¹ 25-118/306-1665 // Á³çíåñ –
áóõãàëòåð³ÿ. Ïðàâî. Ïîäàòêè. Êîíñóëüòàö³¿. – 2003. – ¹ 4.

3. Ïðî àâàëþâàííÿ âåêñåë³â: Ëèñò Íàö³îíàëüíîãî áàíêó â³ä 28 æîâò-
íÿ 1999 ð. ¹ 43-311/3082-8688 // Á³çíåñ – áóõãàëòåð³ÿ. Ïðàâî.
Ïîäàòêè. Êîíñóëüòàö³¿. – 1999. – ¹ 51.



174

4. Ïðî çä³éñíåííÿ îïåðàö³é ç âåêñåëÿìè ô³çè÷íèìè îñîáàìè: Ëèñò
Íàö³îíàëüíîãî áàíêó â³ä 9 ñ³÷íÿ 2002 ð. ¹ 25-118/45-302 // Áóõ-
ãàëòåð. – 2002. – ¹ 3.

5. Ïðî íîòàð³àò: Çàêîí Óêðà¿íè â³ä 2 âåðåñíÿ 1993 ð. ¹ 3425-ÕIII //
Óðÿäîâèé êóð’ºð. – 1993. – ¹ 21. – Ñò. 216.

6. Ïðî îá³ã âåêñåë³â â Óêðà¿í³: Çàêîí Óêðà¿íè â³ä 5 êâ³òíÿ 2001 ð.
¹ 2374-III // Óðÿäîâèé êóð’ºð. – 2001. – ¹ 78. – Ñò. 248.

7. Ïðî ïðèºäíàííÿ Óêðà¿íè äî Æåíåâñüêî¿ êîíâåíö³¿ 1930 ðîêó, ÿêîþ
çàïðîâàäæåíî Óí³ô³êîâàíèé çàêîí ïðî ïåðåêàçí³ âåêñåë³ òà ïðîñò³
âåêñåë³: Çàêîí Óêðà¿íè â³ä 6 ëèïíÿ 1999 ð. ¹ 826-XIV // Óðÿäî-
âèé êóð’ºð. – 2001. – ¹ 145–146. – Ñò. 546.

8. Ïðî ö³íí³ ïàïåðè ³ ôîíäîâó á³ðæó: Çàêîí Óêðà¿íè â³ä 18 ÷åðâíÿ
1991 ð. ¹ 1201-III // Óðÿäîâèé êóð’ºð. – 1991. – ¹ 73. – Ñò. 543.

9. Âèíîêóðîâ Ä. Âåêñåëüíèé îá³ã: ïðàâîâèé àñïåêò // Ïîäàòêè òà
áóõãàëòåðñüêèé îáë³ê. – 2002. – ¹ 3. – Ñ. 21–25.

10. Âèíîêóðîâ Ä. Ô³çè÷í³ îñîáè òà âåêñåë³ // Ïîäàòêè òà áóõãàëòåðñü-
êèé îáë³ê. – 2002. – ¹ 3 (457). – Ñ. 40.

11. Äåìê³âñüêèé À.Â. Ñó÷àñíèé âåêñåëüíèé îá³ã. – Ê.: Çíàííÿ, 1996.
12. Äÿ÷åíêî Ì.Ê. Ïåðåêàçíèé âåêñåëü // ×àñòíûé ïðåäïðèíèìàòåëü.

– 2002. – ¹ 18. – Ñ. 14–17.
13. Åôèìîâà Ë. Î÷åðê âåêñåëüíîãî ïðàâà. Âåêñåëü è âåêñåëüíîå îáðà-

ùåíèå â Ðîññèè. – Ì., 2000.
14. Êàçèì³ðîâ Ñ. Îïåðàö³¿ ç âåêñåëÿìè: ïðàêòèêà çàñòîñóâàííÿ é îïî-

äàòêóâàííÿ // Â³ñíèê ïîäàòêîâî¿ ñëóæáè Óêðà¿íè. – 2001. – ¹ 26.
– Ñ. 50.

15. Êðàñüêî È.Å., Æóøìàí Â.Ï., Ãàãèí Í.Â. Àêöèè è âåêñåëÿ â ýêîíî-
ìè÷åñêîì îáîðîòå Óêðàèíû. – Ê.: Ýñïàäà, 1999.

16. Ëåìê³âñüêèé À.Â. Ñó÷àñíèé âåêñåëüíèé îá³ã: Íàâ÷àëüíèé ïîñ³á-
íèê. – Ê.: Çíàííÿ, 1996.

17. Ìåëüêóìîâ ß.Ñ. Âåêñåëü è åãî èñïîëüçîâàíèå â õîçÿéñòâåííîì îáî-
ðîòå. – Ì.: ÀÎ «Äèñ», 1995.

18. Ìîðîç Þ.Í. Âåêñåëüíîå äåëî. – Ê.: Íàóêîâà äóìêà; Ëàä, 1996.
19. Ïåäü ². ²íäîñàìåíò âåêñåëÿ // ×àñòíûé ïðåäïðèíèìàòåëü. – 2002.

– ¹ 21. – Ñ. 21.
20. Ïîíîìàðåíêî Ë. ÏÄÂ ³ âåêñåëüí³ îïåðàö³¿ // Â³ñíèê ïîäàòêîâî¿

ñëóæáè Óêðà¿íè. – 1999. – ¹ 32. – Ñ. 16.
21. Ñòåëüíèêîâ Ê. Âèäè ³ ïðîöåäóðà çä³éñíåííÿ ïðîòåñòó âåêñåë³â.

Ïîðÿäîê îïðîòåñòóâàííÿ âåêñåë³â ó íåïëàòåæ³ // Âñå ïðî áóõãàë-
òåðñüêèé îáë³ê. – 2000. – ¹ 69. – Ñ. 31–32.

22. Ñòðåëüíèêîâ Ì. Äå, êîëè ³ ïðîòè êîãî çä³éñíþºòüñÿ ïðîòåñò çà âåê-
ñåëåì? // Âñå ïðî áóõãàëòåðñüêèé îáë³ê. – 1999. – ¹ 113. – Ñ. 42.

23. Òåíüêîâ Ñ. Êîìåíòàð äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà ³ þðèäè÷íî¿ ïðàêòèêè
// Â³ñíèê Äåðæàâíî¿ ïîäàòêîâî¿ ñëóæáè. – 2001. – ¹ 26. – Ñ. 50.

24. Ôåäîðîâ. À.Ô. Âåêñåëü: Èñòîðèêî-þðèäè÷åñêîå èññëåäîâàíèå. – Ì.,
1997.

25. Øåðøåíåâè÷ Ã.Ô. Ó÷åáíèê òîðãîâîãî ïðàâà. – Ì., 1994.



175

Ò å ì à  1 1

Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ âèïóñêó
òà îá³ãó çàñòàâíî¿

§ 1. Ïîíÿòòÿ çàñòàâíî¿ òà ïîðÿäîê âèïóñêó çàñòàâíî¿

Â óìîâàõ ðåôîðìóâàííÿ çåìåëüíèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ âàæëè-
âîþ ñêëàäîâîþ ðîçâèòêó ðèíêó íåðóõîìîñò³ º ³ïîòåêà çåìåëüíèõ
ä³ëÿíîê òà ðîçòàøîâàíèõ íà íèõ îá’ºêò³â íåðóõîìîñò³. ²ïîòåêà
ÿê ð³çíîâèä çàñòàâè íåðóõîìîñò³ – îäèí ³ç íàéá³ëüø åôåêòèâíèõ
ñïîñîá³â çàáåçïå÷åííÿ çîáîâ’ÿçàíü ç îãëÿäó íà â³äíîñíó ñòàá³ëü-
í³ñòü ó âèêîðèñòàíí³ çåìë³, áóä³âåëü ³ ñïîðóä, à òàêîæ ïðàâ íà
íåðóõîìå ìàéíî. Àäæå â ðèíêîâèõ óìîâàõ ïîòåíö³éíèé ïîêó-
ïåöü í³êîëè íå ñïëà÷óº îäíîðàçîâî ïîâíó âàðò³ñòü ïðèäáàíî¿ ó
âëàñí³ñòü çåìåëüíî¿ ä³ëÿíêè ÷è ðîçòàøîâàíèõ íà í³é îá’ºêò³â
íåðóõîìîãî ìàéíà (áóä³âë³, ñïîðóäè, ö³ë³ñí³ ìàéíîâ³ êîìïëåêñè).
ßê ñâ³ä÷èòü ì³æíàðîäíèé äîñâ³ä, ó êðà¿íàõ ç ðîçâèíåíîþ åêîíî-
ì³êîþ ³ñíóº ïåðâèííèé ³ âòîðèííèé ðèíîê çàñòàâíèõ. Íà ïåð-
âèííîìó ðèíêó âîíè ç’ÿâëÿþòüñÿ â ðåçóëüòàò³ îôîðìëåííÿ â³ä-
ïîâ³äíèõ êîíòðàêò³â ì³æ êðåäèòîðîì (ÿê ïðàâèëî, öå áàíê) ³
ïîçè÷àëüíèêîì (ÿê ïðàâèëî, êë³ºíò áàíêó). À çà öèì ñïðàöüî-
âóº ìåõàí³çì ¿õ ðåô³íàíñóâàííÿ. Íàïðèêëàä, ó Ðîñ³éñüê³é Ôåäå-
ðàö³¿ ðåô³íàíñóâàííÿ áàíê³â ÷åðåç ìåõàí³çì âèïóñêó ³ïîòå÷íèõ
îáë³ãàö³é ï³ä çàñòàâó çàñòàâíèõ â³äáóâàºòüñÿ â òðè åòàïè:

1) óêëàäàííÿ êîìåðö³éíèìè áàíêàìè ç þðèäè÷íèìè ³ (àáî) ô³-
çè÷íèìè îñîáàìè êðåäèòíèõ äîãîâîð³â ï³ä çàñòàâó íåðóõîìî-
ñò³ ç îôîðìëåííÿì â³äïîâ³äíèõ çàñòàâíèõ;

2) âèêóï åì³ñ³éíî-ô³íàíñîâèìè êîìïàí³ÿìè (³ïîòå÷íèìè àãåíò-
ñòâàìè) çàñòàâíèõ ó áàíê³â øëÿõîì âèïóñêó îáë³ãàö³é, ùî
íàäàë³ ðîçì³ùóþòüñÿ íà ôîíäîâîìó ðèíêó;

3) ïîâåðíåííÿ äî êðåäèòîðà ãðîøîâèõ êîøò³â, îòðèìàíèõ â³ä
ðîçì³ùåííÿ îáë³ãàö³é íà ôîíäîâîìó ðèíêó.

Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî ³ïîòåêó» â³ä 5 ÷åðâíÿ 2003 ð. (äàë³ –
Çàêîí ïðî ³ïîòåêó) çàêð³ïëåí³ þðèäè÷í³ ï³äñòàâè äëÿ âèêîðèñ-
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òàííÿ çàñòàâíî¿ ÿê ö³ííîãî ïàïåðà ³ ñïåö³àëüíîãî çàñîáó ³ïîòå÷-
íîãî êðåäèòóâàííÿ. Ç îãëÿäó íà öå, ìîæåìî ââàæàòè, ùî îñíîâí³
çàñàäè â³äïîâ³äíèõ ïðàâîâ³äíîñèí çàêîíîäàâ÷î âèçíà÷åí³. Àëå
ïðîáëåìà çàñòîñóâàííÿ ³íñòèòóòó çàñòàâíèõ ³ äîñ³ ìàº äèñêóñ³é-
íèé õàðàêòåð. Ñåðåä ïóáë³êàö³é ñòîñîâíî ðîçâ’ÿçàííÿ ïðîáëåìè
ñë³ä â³äçíà÷èòè ïðàö³ Ñ. Êðó÷êà, Ð. Êîð³íöÿ, Â. Íîñèêà, Ñ. Þðãå-
ëåâè÷à. Òàê, Ñ. Êðó÷îê íàâîäèòü êîìïëåêñ ³íñòèòóö³éíèõ ïåðåä-
óìîâ ïðàâîâî¿ áåçïåêè ³ïîòåêè, ³ ñåðåä íèõ – íàÿâí³ñòü ðèíê³â
ö³ííèõ ïàïåð³â. Ñåðåä ïåðåäóìîâ, îáîâ’ÿçêîâèõ äëÿ óñï³øíîãî
ðîçâèòêó ³ïîòå÷íîãî êðåäèòóâàííÿ, àâòîð ïåðåäáà÷àº ïðàâîâå çà-
áåçïå÷åííÿ ïåðåâàã äåðæàòåë³â ³ïîòå÷íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ïåðåä
³íøèìè êðåäèòîðàìè ³ïîòå÷íî¿ óñòàíîâè â ðàç³ ¿¿ áàíêðóòñòâà.
Ó ïðàö³ Ð. Êîð³íöÿ àêöåíòóºòüñÿ óâàãà íà íàÿâíèõ ïåðåïîíàõ
Ïåðåõ³äíèõ ïîëîæåíü Çåìåëüíîãî êîäåêñó ùîäî îáìåæåííÿ âî-
ëîä³ííÿ çåìëÿìè ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîãî ïðèçíà÷åííÿ, ùî º ïå-
ðåøêîäîþ äëÿ ðîçâèòêó ñèñòåìè ³ïîòå÷íîãî êðåäèòóâàííÿ â ñ³ëü-
ñüêîìó ãîñïîäàðñòâ³. Â. Íîñèê íàãîëîøóº, ùî â êðà¿íàõ ç ðîçâè-
íóòèìè ðèíêàìè çåìë³ òà íåðóõîìîñò³ ô³íàíñóâàííÿ ï³ä çàñòàâó
º ñêëàäîâîþ ïðàêòè÷íî âñ³õ ³íâåñòèö³é, ÿê³ çä³éñíþþòüñÿ â ðîç-
âèòîê åêîíîì³êè äåðæàâè ÷è ñïðÿìîâóþòüñÿ äëÿ âèð³øåííÿ ³í-
øèõ ïîòðåá ãðîìàäÿíèíà é ñóñï³ëüñòâà. Ñ. Þðãåëåâè÷ íàâîäèòü
àíàë³ç çàðóá³æíîãî ³ïîòå÷íîãî çàêîíîäàâñòâà òà ïðàêòèêè éîãî
çàñòîñóâàííÿ, âêàçóº íà íåîáõ³äí³ñòü ñòâîðåííÿ âëàñíîãî ðèíêó
çàñòàâíèõ.

Ïîíÿòòÿ é ïîðÿäîê îôîðìëåííÿ çàñòàâíî¿ ðîçêðèâàº ñò. 20
Çàêîíó ïðî ³ïîòåêó. Çàñòàâíà º áîðãîâèì ö³ííèì ïàïåðîì, ÿêèé
çàñâ³ä÷óº áåçóìîâíå ïðàâî éîãî âëàñíèêà íà îòðèìàííÿ â³ä áîð-
æíèêà âèêîíàííÿ çà îñíîâíèì çîáîâ’ÿçàííÿì, çà óìîâè, ùî âîíî
ï³äëÿãàº âèêîíàííþ â ãðîøîâ³é ôîðì³. Çàñòàâíà îôîðìëþºòüñÿ,
ÿêùî ¿¿ âèïóñê ïåðåäáà÷åíèé ³ïîòå÷íèì äîãîâîðîì ³ ìîæå ïå-
ðåäàâàòèñÿ ¿¿ âëàñíèêîì áóäü-ÿê³é îñîá³ ÷åðåç â÷èíåííÿ ³íäîñà-
ìåíòó. Ïðè öüîìó íàñòóïíèé ¿¿ âëàñíèê ìàòèìå ò³ æ ïðàâà, ùî
ìàâ ³ïîòåêîäåðæàòåëü çã³äíî ç äîãîâîðîì, ÿêèì îáóìîâëåíî îñ-
íîâíå çîáîâ’ÿçàííÿ, òà ³ïîòå÷íèì äîãîâîðîì, íà ï³äñòàâ³ ÿêîãî
áóëà îôîðìëåíà çàñòàâíà.

ßê âèïëèâàº ç ï. 2. ñò. 20 Çàêîíó, ó ðàç³ íåâèêîíàííÿ îñíîâ-
íîãî çîáîâ’ÿçàííÿ çàñòàâîäåðæàòåëü ìàº ïðàâî çâåðíóòè ñòÿãíåííÿ
íà ïðåäìåò ³ïîòåêè. Ï³ñëÿ âèäà÷³ çàñòàâíî¿ ïðèïèíÿþòüñÿ ãðî-
øîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ áîðæíèêà çà äîãîâîðîì, ÿêèé îáóìîâëþº îñ-
íîâíå çîáîâ’ÿçàííÿ, òà âèíèêàþòü ãðîøîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ áîðæ-
íèêà ùîäî ïëàòåæó çà çàñòàâíîþ. À âèêîíàííÿ îñíîâíîãî çîáî-
â’ÿçàííÿ òà çâåðíåííÿ ñòÿãíåííÿ íà ïðåäìåò ³ïîòåêè ìîæå áóòè
çä³éñíåíî ëèøå íà ï³äñòàâ³ âèìîãè âëàñíèêà çàñòàâíî¿. Àíóëþ-
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âàííÿ é âèäà÷à íîâî¿ çàñòàâíî¿ çä³éñíþºòüñÿ çà çãîäîþ ì³æ ³ïî-
òåêîäàâöåì, áîðæíèêîì, ÿêùî â³í º â³äì³ííèì â³ä ³ïîòåêîäàâöÿ,
òà âëàñíèêîì çàñòàâíî¿. Â³äîìîñò³ ïðî âêàçàíèé ïðàâî÷èí ï³ä-
ëÿãàþòü äåðæàâí³é ðåºñòðàö³¿. Çàñòàâíà íå ìîæå âèäàâàòèñÿ, ÿêùî
³ïîòåêîþ çàáåçïå÷åíå ãðîøîâå çîáîâ’ÿçàííÿ, çà ÿêèì íà ìîìåíò
óêëàäåííÿ ³ïîòå÷íîãî äîãîâîðó íå âñòàíîâëåíî ñóìó áîðãó ³ ÿêèé
íå ì³ñòèòü êðèòåð³¿â, ùî äîçâîëÿþòü âèçíà÷èòè öþ ñóìó íà êîí-
êðåòíèé ìîìåíò. Çàñòàâíà ï³äëÿãàº äåðæàâí³é ðåºñòðàö³¿ ðàçîì
ç äåðæàâíîþ ðåºñòðàö³ºþ îáòÿæåííÿ â³äïîâ³äíîãî íåðóõîìîãî
ìàéíà ³ïîòåêîþ. Ï³ñëÿ ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó çàñòàâíî¿ ¿¿ îðèã³íàë
ïåðåäàºòüñÿ ³ïîòåêîäåðæàòåëþ.

Çàñòàâíà ñêëàäàºòüñÿ â ïèñüìîâ³é ôîðì³ â îäíîìó ïðèì³ðíè-
êó íà áëàíêó ñòàíäàðòíî¿ ôîðìè, ÿêà âñòàíîâëþºòüñÿ Äåðæàâ-
íîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó. Íà âñ³õ îðè-
ã³íàëüíèõ ïðèì³ðíèêàõ ³ïîòå÷íîãî äîãîâîðó ðîáèòüñÿ â³äì³òêà
ïðî îôîðìëåííÿ çàñòàâíî¿ é îáîâ’ÿçêîâî ì³ñòÿòüñÿ âñòàíîâëåí³
â ñò. 22 Çàêîíó ðåêâ³çèòè:

1) ñëîâî «çàñòàâíà» ÿê ñêëàäîâà íàçâè äîêóìåíòà òà âèçíà÷åí-
íÿ ïðî çîáîâ’ÿçàííÿ áîðæíèêà âèêîíàòè ó âñòàíîâëåíèé ñòðîê
îñíîâíå çîáîâ’ÿçàííÿ ïåðåä ³ïîòåêîäåðæàòåëåì;

2) äëÿ ³ïîòåêîäàâöÿ, áîðæíèêà, ÿêùî â³í º â³äì³ííèì â³ä ³ïîòå-
êîäàâöÿ, òà ³ïîòåêîäåðæàòåëÿ – þðèäè÷íèõ îñ³á: à) ðåçèäåí-
ò³â – íàéìåíóâàííÿ, ì³ñöåçíàõîäæåííÿ òà ³äåíòèô³êàö³éíèé
êîä ó ªäèíîìó äåðæàâíîìó ðåºñòð³ ï³äïðèºìñòâ òà îðãàí³çà-
ö³é Óêðà¿íè, á) íåðåçèäåíò³â – íàéìåíóâàííÿ, þðèäè÷íà àä-
ðåñà ³ äåðæàâà, ó ÿê³é çàðåºñòðîâàíà îñîáà; äëÿ ³ïîòåêîäàâö³â
òà ³ïîòåêîäåðæàòåë³â – ô³çè÷íèõ îñ³á: ãðîìàäÿí Óêðà¿íè –
ïð³çâèùå, ³ì’ÿ, ïî áàòüêîâ³, àäðåñà ïîñò³éíîãî ì³ñöÿ ïðîæè-
âàííÿ òà ³íäèâ³äóàëüíèé ³äåíòèô³êàö³éíèé íîìåð ó Äåðæàâ-
íîìó ðåºñòð³ ô³çè÷íèõ îñ³á – ïëàòíèê³â ïîäàòê³â òà ³íøèõ
îáîâ’ÿçêîâèõ ïëàòåæ³â; ³íîçåìö³â, îñ³á áåç ãðîìàäÿíñòâà –
ïð³çâèùå, ³ì’ÿ, ïî áàòüêîâ³ (çà íàÿâíîñò³), àäðåñà ¿õ ïîñò³éíî-
ãî ì³ñöÿ ïðîæèâàííÿ çà ìåæàìè Óêðà¿íè;

3) ïîñèëàííÿ íà ðåêâ³çèòè ³ïîòå÷íîãî äîãîâîðó é òîãî, ùî îáó-
ìîâëþº îñíîâíå çîáîâ’ÿçàííÿ;

4) îïèñ ïðåäìåòà ³ïîòåêè, äîñòàòí³é äëÿ éîãî ³äåíòèô³êàö³¿, òà/
àáî éîãî ðåºñòðàö³éí³ äàí³;

5) çì³ñò ³ ðîçì³ð îñíîâíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ, ñòðîê òà ïîðÿäîê éîãî
âèêîíàííÿ;

6) ñïîñ³á çâåðíåííÿ ñòÿãíåííÿ íà ïðåäìåò ³ïîòåêè, ÿêùî â³í
ïåðåäáà÷åíèé ³ïîòå÷íèì äîãîâîðîì;

7) â³äì³òêà ïðî ðåºñòðàö³éíèé íîìåð, äàòó ³ ì³ñöå äåðæàâíî¿ ðå-
ºñòðàö³¿ îáòÿæåííÿ íåðóõîìîãî ìàéíà ³ïîòåêîþ (öåé ðåêâ³çèò
âíîñèòüñÿ äåðæàòåëåì â³äïîâ³äíîãî äåðæàâíîãî ðåºñòðó).
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Çà çãîäîþ ñòîð³í çàñòàâíà ìîæå ì³ñòèòè ³íø³ ïîëîæåííÿ, ÿê³
â³äòâîðþþòü çì³ñò îñíîâíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ òà ³ïîòåêè. ßêùî çì³ñò
çàñòàâíî¿ íå â³äïîâ³äàº ïîëîæåííÿì ³ïîòå÷íîãî äîãîâîðó ÷è òîãî,
ÿêèé îáóìîâëþº îñíîâíå çîáîâ’ÿçàííÿ, ïîëîæåííÿ çàñòàâíî¿ ìà-
þòü ïåðåâàãó. Çàñòàâíà ï³äïèñóºòüñÿ ³ïîòåêîäàâöåì òà áîðæíè-
êîì, ÿêùî â³í â³äì³ííèé â³ä ³ïîòåêîäàâöÿ. ²ïîòåêîäàâåöü àáî
áîðæíèê – þðèäè÷í³ îñîáè çàñâ³ä÷óþòü ï³äïèñ óïîâíîâàæåíî¿
îñîáè ïå÷àòêîþ.

§ 2. Âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü çà çàñòàâíîþ

Íà ï³äñòàâ³ ñò. 22 Çàêîíó ïðî ³ïîòåêó äëÿ ðåàë³çàö³¿ ïðàâ çà
çàñòàâíîþ ¿¿ âëàñíèê çîáîâ’ÿçàíèé çàÿâèòè áîðæíèêîâ³ ïèñüìî-
âó âèìîãó ïðî âèêîíàííÿ îñíîâíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ. Ó í³é âêàçó-
ºòüñÿ áàíê³âñüêèé ðàõóíîê âëàñíèêà çàñòàâíî¿ äëÿ çä³éñíåííÿ
áîðæíèêîì ïåðåêàçó â³äïîâ³äíî¿ ãðîøîâî¿ ñóìè. Íà âèìîãó áî-
ðæíèêà âëàñíèê çàñòàâíî¿ çîáîâ’ÿçàíèé ïðåä’ÿâèòè îðèã³íàë
çàñòàâíî¿ áåç éîãî ïåðåäà÷³ áîðæíèêîâ³. Çàñòàâíà ï³äëÿãàº ïåðå-
äà÷³ áîðæíèêîâ³ â ðàç³ íàëåæíîãî âèêîíàííÿ íèì îñíîâíîãî
çîáîâ’ÿçàííÿ. Çíàõîäæåííÿ çàñòàâíî¿ â áîðæíèêà ñâ³ä÷èòü ïðî
éîãî âèêîíàííÿ, ÿêùî íå áóäå äîâåäåíî ïðîòèëåæíå. Ó ðàç³ âè-
êîíàííÿ îñíîâíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ áîðæíèêîì çàñòàâíà, ùî çíà-
õîäèòüñÿ â íüîãî, àíóëþºòüñÿ. Çíàõîäæåííÿ çàñòàâíî¿ â ³íøî¿
îñîáè ñâ³ä÷èòü, ùî îñíîâíå çîáîâ’ÿçàííÿ íå âèêîíàíå, ÿêùî íå
áóäå äîâåäåíî ³íøå.

ßêùî îñíîâíå çîáîâ’ÿçàííÿ ï³äëÿãàº âèêîíàííþ ÷àñòèíàìè,
âëàñíèê çàñòàâíî¿ ïîâèíåí âèäàâàòè áîðæíèêîâ³ ïèñüìîâ³ êâè-
òàíö³¿ ïðî îòðèìàííÿ ïëàòåæó òà âåñòè íàëåæíèé îáë³ê (ðåºñòð)
ïëàòåæ³â çà çàñòàâíîþ, ÿêèé íàäàºòüñÿ áîðæíèêó íà éîãî âèìî-
ãó. Â ðàç³ âèíèêíåííÿ ðîçá³æíîñòåé ì³æ êâèòàíö³ÿìè ïðî îòðè-
ìàííÿ ïëàòåæ³â òà ¿õ ðåºñòðîì êâèòàíö³¿ ïðî îäåðæàííÿ ïëàòå-
æ³â ìàþòü ïåðåâàãó. ßê óêàçàíî â ñò. 23 Çàêîíó, ïåðåõ³ä ïðàâà
âëàñíîñò³ íà ïðåäìåò ³ïîòåêè íå äîïóñêàºòüñÿ äî ïîâíîãî çàäî-
âîëåííÿ âèìîãè çà çàñòàâíîþ, êð³ì ïåðåõîäó ïðàâà âëàñíîñò³ íà
ïðåäìåò ³ïîòåêè ó ïîðÿäêó ñïàäêóâàííÿ ÷è ïðàâîíàñòóïíèöòâà.

Ïåðåäà÷à çàñòàâíî¿ çä³éñíþºòüñÿ øëÿõîì âèêîíàííÿ íà í³é
îñîáîþ-³íäîñàíòîì, ÿê³é íàëåæèòü çàñòàâíà, ³íäîñàìåíòó íà êî-
ðèñòü ³íøî¿ îñîáè-³íäîñàòà ³ ïåðåäà÷³ îðèã³íàëó çàñòàâíî¿. Ïå-
ðåäà÷à çàñòàâíî¿ íå ïîòðåáóº çãîäè ³ïîòåêîäàâöÿ àáî áîðæíèêà,
ÿêùî â³í â³äì³ííèé â³ä ³ïîòåêîäàâöÿ. Ó ïåðåäàâàëüíîìó íàïè-
ñ³ çàçíà÷àþòüñÿ ïð³çâèùå, ³ì’ÿ, ïî áàòüêîâ³ òà àäðåñà ô³çè÷íî¿
îñîáè àáî íàéìåíóâàííÿ ³ àäðåñà þðèäè÷íî¿ îñîáè, ÿê³é ïåðåäà-
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ºòüñÿ çàñòàâíà. Ïåðåäàâàëüíèé íàïèñ ìàº áóòè ï³äïèñàíèé çà-
çíà÷åíèì ó çàñòàâí³é ³ïîòåêîäåðæàòåëåì, à ÿêùî öåé íàïèñ íå
ïåðøèé – óêàçàíèì ó ïîïåðåäíüîìó ³íäîñàìåíò³ âëàñíèêîì
çàñòàâíî¿. ²íäîñàíò – þðèäè÷íà îñîáà çàñâ³ä÷óº ï³äïèñ óïîâíî-
âàæåíî¿ îñîáè ïå÷àòêîþ. Ó òåêñò³ ïåðåäàâàëüíîãî íàïèñó ìî-
æóòü óêàçóâàòèñÿ óìîâè, çà ÿêèõ çä³éñíþºòüñÿ ïåðåäà÷à çàñòà-
âíî¿, à íàïèñè íà çàñòàâí³é, ùî çàáîðîíÿþòü ¿¿ íàñòóïíó ïåðåäà-
÷ó, º íåä³éñíèìè. Ó ðàç³ íåäîñòàòíîñò³ íà çàñòàâí³é ì³ñöÿ äëÿ
ïåðåäàâàëüíèõ íàïèñ³â àáî ³íøèõ íåîáõ³äíèõ ïîçíà÷îê äî çà-
ñòàâíî¿ ïðèêð³ïëþºòüñÿ äîäàòêîâèé àðêóø, íàïèñè íà ÿêîìó
âèêîíóþòüñÿ òàêèì ÷èíîì, ùîá âîíè ïî÷èíàëèñÿ íà çàñòàâí³é
³ çàê³í÷óâàëèñÿ íà öüîìó àðêóø³. Óñ³ àðêóø³ çàñòàâíî¿ ñêëàäà-
þòü ºäèíå ö³ëå, âîíè ïîâèíí³ áóòè ïðîíóìåðîâàí³ é ñêð³ïëåí³
ïå÷àòêîþ íîòàð³óñà. Îêðåì³ àðêóø³ çàñòàâíî¿ íå ìàþòü þðèäè-
÷íî¿ ñèëè. ²íäîñàíò çîáîâ’ÿçàíèé ïèñüìîâî ïîâ³äîìèòè áîðæ-
íèêà ïðî ïåðåäà÷ó çàñòàâíî¿ ³íäîñàòó òà âñ³ìà äîñòóïíèìè çà-
ñîáàìè íå ïðèïóñêàòè âèêîíàííÿ îñíîâíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ áîðæ-
íèêîì íà ñâîþ êîðèñòü. Ó ðàç³ íåâèêîíàííÿ öüîãî îáîâ’ÿçêó
³íäîñàíòîì ïåðåäà÷à çàñòàâíî¿ áóäå ä³éñíîþ, à ³íäîñàò ìàº ïðà-
âî âèìîãè â³äøêîäóâàííÿ çàâäàíèõ çáèòê³â â³ä ³íäîñàíòà. ßêùî
îñíîâíå çîáîâ’ÿçàííÿ âèêîíóºòüñÿ ÷àñòèíàìè, ³íäîñàíò çîáîâ’ÿ-
çàíèé ïåðåäàòè ³íäîñàòó êîï³¿ êâèòàíö³é ïðî îòðèìàí³ ïëàòåæ³
òà ðåºñòð îäåðæàíèõ ïëàòåæ³â çà çàñòàâíîþ. Ïåðåäà÷à çàñòàâ-
íî¿ øëÿõîì â÷èíåííÿ ³íäîñàìåíòó íàäàº ³íäîñàòó âñ³ ïðàâà ³ïî-
òåêîäåðæàòåëÿ çà ³ïîòå÷íèì äîãîâîðîì òà îñíîâíèì çîáîâ’ÿ-
çàííÿì ³ íå âèìàãàº äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿. Ïðîòå, íà ðîçñóä ³í-
äîñàòà, ïåðåäà÷à çàñòàâíî¿ ìîæå áóòè çàðåºñòðîâàíà. ²íäîñàíò
íåñòèìå â³äïîâ³äàëüí³ñòü ïåðåä ³íäîñàòîì çà ä³éñí³ñòü çàñòàâ-
íî¿, äîñòîâ³ðí³ñòü â³äîìîñòåé, ùî ì³ñòÿòüñÿ â í³é. Àëå ³íäîñàíò,
ÿêùî ³íøå íå ïåðåäáà÷åíå óìîâàìè ³íäîñàìåíòó, íå â³äïîâ³äàº
çà âèêîíàííÿ âèìîã çà çàñòàâíîþ ³ïîòåêîäàâöåì ÷è ³íøèì áîð-
æíèêîì. Çà ôàêòîì ïåðåäà÷³ çàñòàâíî¿ ³íäîñàíò çàñâ³ä÷óº ³íäî-
ñàòó, ùî íà ìîìåíò ïåðåäà÷³ çàñòàâíî¿ áîðæíèê ïðîäîâæóº íà-
ëåæíèì ÷èíîì âèêîíóâàòè îñíîâíå çîáîâ’ÿçàííÿ ³, â³äïîâ³ä-
íî äî óìîâ çàñòàâíî¿, çä³éñíèâ óñ³ ïëàòåæ³, íàëåæí³ äî ñïëàòè
äî äàòè ¿¿ ïåðåäà÷³, ÿêùî ³íäîñàò íå áóâ ïèñüìîâî ïîâ³äîìëå-
íèé ³íäîñàíòîì ïðî ³íøå. ²íäîñàíò íåñå â³äïîâ³äàëüí³ñòü ïå-
ðåä ³íäîñàòîì çà áóäü-ÿê³ çáèòêè, çàïîä³ÿí³ âíàñë³äîê íåâèêî-
íàííÿ ö³º¿ óìîâè.

Áîðæíèê ìîæå â³äìîâèòèñü çä³éñíþâàòè ïëàòåæ³ çà çàñòàâ-
íîþ íà êîðèñòü ³íäîñàòà, ÿêèé äîáðîñîâ³ñíî ïðèäáàâ çàñòàâíó
øëÿõîì çä³éñíåííÿ ïëàòåæó ³íäîñàíòó ³ íå çíàâ ïðî íåäîñòîâ³-
ðí³ñòü â³äîìîñòåé, ùî ì³ñòÿòüñÿ â çàñòàâí³é, àáî ïðî íåä³éñí³ñòü
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çàñòàâíî¿, ÷è ïðî ³íø³ çàïåðå÷åííÿ áîðæíèêà ùîäî çä³éñíåííÿ
ïëàòåæ³â çà çàñòàâíîþ, ò³ëüêè â òàêèõ âèïàäêàõ:

1) íàëåæíîãî âèêîíàííÿ áîðæíèêîì îñíîâíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ;
2) ÿêùî çàñòàâíà áóëà âèäàíà ï³ä âïëèâîì îáìàíó, íàñèëüñòâà,

ïîãðîçè àáî çëîâìèñíî¿ äîìîâëåíîñò³ ñòîð³í.

²íø³ îáñòàâèíè íå ìîæóòü áóòè ï³äñòàâîþ äëÿ â³äìîâè â çä³é-
ñíåíí³ ïëàòåæ³â çà çàñòàâíîþ.

Äî îòðèìàííÿ ïèñüìîâîãî ïîâ³äîìëåííÿ â³ä ³íäîñàíòà ïðî
ïåðåäà÷ó çàñòàâíî¿ áîðæíèê ìîæå ïðîäîâæóâàòè çä³éñíþâàòè
ïëàòåæ³ íà êîðèñòü ³íäîñàíòà. Ó öüîìó ðàç³ áîðæíèê íå íåñå
â³äïîâ³äàëüíîñò³ ïåðåä ³íäîñàòîì çà çä³éñíåííÿ òàêèõ ïëàòåæ³â
³íäîñàíòó. Â ðàç³ âòðàòè çàñòàâíî¿ ³ïîòåêîäàâåöü ³ áîðæíèê, ÿêùî
â³í º â³äì³ííèì â³ä ³ïîòåêîäàâöÿ, âèäàþòü äóáë³êàò çàñòàâíî¿ çà
óìîâè, ùî îñîáà, ÿêà âèìàãàº éîãî âèäà÷³, ìîæå äîâåñòè ñâîº ïðàâî
âëàñíîñò³ íà âòðà÷åíó çàñòàâíó øëÿõîì â³äòâîðåííÿ âñ³õ ïîïå-
ðåäí³õ ³íäîñàìåíò³â. Â³äì³òêà ïðî îôîðìëåííÿ äóáë³êàòà çàñòà-
âíî¿ ïîâèííà ì³ñòèòèñÿ íà êîæí³é ñòîð³íö³ éîãî òåêñòó, à â³äî-
ìîñò³ ïðî âèäà÷ó äóáë³êàòà ï³äëÿãàþòü äåðæàâí³é ðåºñòðàö³¿.
Â³äìîâà ³ïîòåêîäàâöÿ (áîðæíèêà) âèäàòè äóáë³êàò çàñòàâíî¿ º
ï³äñòàâîþ äëÿ ñóäîâîãî îñêàðæåííÿ.

×èííå çàêîíîäàâñòâî íàäàº ³ïîòåêîäåðæàòåëþ àáî âëàñíèêó
çàñòàâíî¿ ïðàâî äî íàñòàííÿ ñòðîêó âèêîíàííÿ áîðæíèêîì çî-
áîâ’ÿçàíü çà çàñòàâíîþ ïðîâîäèòè îïåðàö³¿ ç íàëåæíèìè éîìó
çàñòàâíèìè äëÿ ðåô³íàíñóâàííÿ âëàñíî¿ ä³ÿëüíîñò³ øëÿõîì çà-
ëó÷åííÿ äîäàòêîâèõ ãðîøîâèõ êîøò³â â³ä ³íøèõ îñ³á. Ðåô³íàí-
ñóâàííÿ ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ òàêèìè ñïîñîáàìè:

1) â³ä÷óæåííÿ çàñòàâíî¿ øëÿõîì â÷èíåííÿ ³íäîñàìåíòó ç êîì-
ïåíñàö³ºþ ³íäîñàíòó âàðòîñò³ çàñòàâíî¿ ó âñòàíîâëåíîìó ñòî-
ðîíàìè ðîçì³ð³;

2) ïðîäàæó çàñòàâíî¿ ³ç çîáîâ’ÿçàííÿì çâîðîòíîãî âèêóïó (îïå-
ðàö³ÿ ðåïî);

3) ïåðåäà÷³ çàñòàâíî¿ ó çàñòàâó äëÿ çàáåçïå÷åííÿ âèêîíàííÿ
çîáîâ’ÿçàíü ïåðåä ³íøèìè êðåäèòîðàìè;

4) åì³ñ³¿ ³ïîòå÷íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â;
5) ³íøèì ñïîñîáîì, ÿêèé íå ñóïåðå÷èòü çàêîíó.

²ïîòåêîäåðæàòåëü àáî âëàñíèê çàñòàâíî¿ ìàþòü ïðàâî ïðîâî-
äèòè òàê³ îïåðàö³¿ ³ç çàñòàâíèìè äëÿ ðåô³íàíñóâàííÿ âëàñíî¿
ä³ÿëüíîñò³ ñàìîñò³éíî àáî ³ç çàëó÷åííÿì ñïåö³àë³çîâàíèõ ô³íàí-
ñîâèõ óñòàíîâ, ÿê³ íà ï³äñòàâ³ äîãîâîðó ç ³ïîòåêîäåðæàòåëåì àáî
âëàñíèêîì çàñòàâíî¿ íàäàþòü â³äïîâ³äíå ðåô³íàíñóâàííÿ çà äî-
ïîìîãîþ ïðîâåäåííÿ îïåðàö³é ç ³ïîòå÷íèìè àêòèâàìè òàêèõ ³ïî-
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òåêîäåðæàòåë³â, ùî çàáåçïå÷óþòü íàäõîäæåííÿ ãðîøîâèõ êîø-
ò³â â³ä áóäü-ÿêèõ ³íøèõ îñ³á-êðåäèòîð³â.

Ñòàòòÿ 29 Çàêîíó ïðî ³ïîòåêó ðåãëàìåíòóº ïðîäàæ çàñòàâíî¿
³ç çîáîâ’ÿçàííÿì çâîðîòíîãî âèêóïó ÿê îñîáëèâèé ïðàâîâèé çà-
ñ³á ðåô³íàíñóâàííÿ. Òàêå â³ä÷óæåííÿ ìàº ôîðìó óãîäè, çã³äíî ç
ÿêîþ áóäü-ÿêà îñîáà-êðåäèòîð çîáîâ’ÿçóºòüñÿ ñïëàòèòè ³ïîòåêî-
äåðæàòåëþ àáî âëàñíèêó çàñòàâíî¿ ãðîøîâ³ êîøòè, à îñòàíí³é –
ïåðåäàòè çàñòàâíó öüîìó êðåäèòîðó ³ âèêóïèòè ¿¿ çà ïîãîäæå-
íîþ ñòîðîíàìè ö³íîþ ó âèçíà÷åíèé ñòðîê ó ìàéáóòíüîìó, àëå íå
ï³çí³øå òåðì³íó ïîâíîãî âèêîíàííÿ îñíîâíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ áî-
ðæíèêîì. Ïðîäàæ çàñòàâíî¿ ³ç çîáîâ’ÿçàííÿì çâîðîòíîãî âèêó-
ïó òàêîæ çä³éñíþºòüñÿ øëÿõîì â÷èíåííÿ ³íäîñàìåíòó, ó ÿêîìó
âñòàíîâëþºòüñÿ ñòðîê çâîðîòíîãî âèêóïó çàñòàâíî¿. ²ïîòåêîäåð-
æàòåëü (âëàñíèê çàñòàâíî¿) ³ êðåäèòîð ìîæóòü óêëàñòè äîãîâ³ð,
ÿêèé ì³ñòèòèìå ³íø³ óìîâè ïðîäàæó çàñòàâíî¿ ³ç çîáîâ’ÿçàí-
íÿì çâîðîòíîãî âèêóïó. Çîêðåìà, äîãîâîðîì ìîæå áóòè âñòàíî-
âëåíèé îáîâ’ÿçîê ³ïîòåêîäåðæàòåëÿ àáî âëàñíèêà çàñòàâíî¿ âè-
êóïèòè çàñòàâíó äî âêàçàíîãî â ³íäîñàìåíò³ ñòðîêó â ðàç³ íà-
ñòàííÿ âèçíà÷åíèõ äîãîâîðîì îáñòàâèí.

Çàñòàâíà òàêîæ ìîæå áóòè ïåðåäàíà â çàñòàâó äëÿ çàáåçïå-
÷åííÿ âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü ¿¿ âëàñíèêà ïåðåä ³íøîþ îñîáîþ –
êðåäèòîðîì. Òàêà çàñòàâà çä³éñíþºòüñÿ ÷åðåç â÷èíåííÿ ³íäîñà-
ìåíòó, ó ÿêîìó çàçíà÷àºòüñÿ, ùî çàñòàâíà ïåðåäàºòüñÿ ëèøå â
çàñòàâó òà ³äåíòèô³êóºòüñÿ çàáåçïå÷åíå çàñòàâîþ çîáîâ’ÿçàííÿ.
Ïðè öüîìó çàñòàâíà ïåðåäàºòüñÿ ó âîëîä³ííÿ çàñòàâîäåðæàòåëþ.
²ïîòåêîäåðæàòåëü – âëàñíèê çàñòàâíî¿ çîáîâ’ÿçàíèé ïèñüìîâî
ïîâ³äîìèòè áîðæíèêà ïðî ïåðåäà÷ó çàñòàâíî¿ â çàñòàâó. Ó ðàç³
ïîðóøåííÿ çîáîâ’ÿçàííÿ, çàáåçïå÷åíîãî çàñòàâîþ çàñòàâíî¿, äî
çàñòàâîäåðæàòåëÿ ïåðåõîäÿòü óñ³ ïðàâà çà çàñòàâíîþ (ñòàòò³ 20–
29 Çàêîíó ïðî ³ïîòåêó).

Çàñòàâí³ ìîæóòü çàáåçïå÷óâàòè âèïóñê ³ïîòå÷íèõ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â – ³ïîòå÷íèõ îáë³ãàö³é ³ ñåðòèô³êàò³â. Åì³òåíòîì ³ïîòå÷íèõ
ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæóòü áóòè áàíêè òà ³íø³ ô³íàíñîâ³ óñòàíîâè,
ÿê³ ìàþòü ïðàâî íà ïðîâåäåííÿ òàêî¿ ä³ÿëüíîñò³. Ïîðÿäîê âèïóñ-
êó òà îá³ãó ³ïîòå÷íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â âñòàíîâëþºòüñÿ çàêîíîì.

Òàêèì ÷èíîì, çàêîíîäàâåöü íàäàº òàêó ìîäåëü âèêîðèñòàííÿ
çàñòàâíî¿.

Ïî-ïåðøå, êð³ì ³ïîòå÷íîãî äîãîâîðó, ³ïîòåêîäàâåöü ç ³ïîòåêî-
äåðæàòåëåì ìàþòü ïðàâî îôîðìèòè çàñòàâíó. Çàóâàæèìî, ùî
çàñòàâíà – ñàìîñò³éíèé þðèäè÷íèé äîêóìåíò ç âèçíà÷åíèìè
ðåêâ³çèòàìè ³ íå º äóáë³êàòîì ³ïîòå÷íîãî äîãîâîðó.

Ïî-äðóãå, ³ïîòåêîäåðæàòåëü íàáóâàº ïðàâî çàÿâèòè ïèñüìîâó
âèìîãó ïðî âèêîíàííÿ îñíîâíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ â³ä ³ïîòåêîäåð-
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æàòåëÿ ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ ñòðîêó âèïëàòè çà íèì. ßêùî çàñòàâíà
çíàõîäèòüñÿ ó áîðæíèêà, ââàæàºòüñÿ, ùî îñíîâíå çîáîâ’ÿçàííÿ
âèêîíàíå.

Ïî-òðåòº, ³ïîòåêîäåðæàòåëü ìàº ïðàâî â³ä÷óæåííÿ çàñòàâíî¿
øëÿõîì ïåðåäà÷³ ¿¿ â çàáåçïå÷åííÿ âëàñíîãî áîðãó, ïðîäàæó ³íø³é
îñîá³ ³ç çîáîâ’ÿçàííÿì çâîðîòíîãî âèêóïó çàñòàâè ÷åðåç â÷èíåííÿ
ïåðåäàâàëüíîãî íàïèñó ³ ïðàâî áóòè åì³òåíòîì çàñòàâíèõ. Òàêà
ñõåìà â³äïîâ³äàº ºâðîïåéñüê³é ïðàêòèö³ çàñòîñóâàííÿ çàñòàâíèõ.
Àëå íà ñüîãîäí³ îáìåæåííÿ ³ çàáîðîíè â çåìåëüíîìó çàêîíîäàâñòâ³
óíåìîæëèâëþþòü âèêîðèñòàííÿ çåìë³ ÿê äæåðåëà êàï³òàëó.

Âðàõîâóþ÷è âèêëàäåíå, Óêðà¿í³ íåîáõ³äíî âèêîðèñòàòè ºâðî-
ïåéñüêèé ³ ñâ³òîâèé äîñâ³ä ó ÷àñòèí³ ôîðìóâàííÿ â³äïîâ³äíèõ
ô³íàíñîâî-êðåäèòíèõ óòâîðåíü òà íàëàãîäæåííÿ îðãàí³çàö³éíî-
ãî ìåõàí³çìó çàáåçïå÷åííÿ ³ïîòåêè. Ó öüîìó êîíòåêñò³ ïîòð³áíî
âæèòè ïîäàëüøèõ çàõîä³â ùîäî:

1) ðîçãëÿäó ìîæëèâîñòåé äîñòðîêîâîãî ñêàñóâàííÿ îáìåæåíü çå-
ìëåâîëîä³ííÿ;

2) âïðîâàäæåííÿ ÿê ïðåäìåòà çàñòàâè ïðàâà îðåíäè;
3) ðîçðîáëåííÿ âëàñíèõ ñõåì äîâãîñòðîêîâîãî êðåäèòóâàííÿ ï³ä

çàñòàâó çåìåëü;
4) îðãàí³çàö³¿ âèïóñêó ³ïîòå÷íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â;
5) çàâåðøåííÿ ôîðìóâàííÿ çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè ñòîñîâíî çàïðî-

âàäæåííÿ ðèíêó çåìåëü â Óêðà¿í³.
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§ 1. Ïîíÿòòÿ ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â

Ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè ÿâëÿþòü ñîáîþ ð³çíîâèä äåðæàâíèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, ùî âèïóñêàþòüñÿ â êðà¿íàõ, ÿê³ çä³éñíþþòü ïåðåõ³ä
äî ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè. Çâ³ñíî, â ð³çíèõ êðà¿íàõ ïðîöåñè âèïóñ-
êó é îá³ãó ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â â³äáóâàþòüñÿ ïî-ð³çíîìó. Ó
Ðîñ³¿, íàïðèêëàä, âîíè âèïóñêàþòüñÿ ÿê ë³êâ³äí³ ö³íí³ ïàïåðè, à
â Óêðà¿í³ – ÿê íåë³êâ³äí³.

Ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè º îäíèì ç îñíîâíèõ âèä³â äåðæàâíèõ
ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ çàñâ³ä÷óþòü ïðàâî ¿õ âëàñíèêà íà áåçîïëàòíå
îäåðæàííÿ â ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿ ÷àñòêè ìàéíà äåðæàâíèõ ï³ä-
ïðèºìñòâ, äåðæàâíîãî æèòëîâîãî òà çåìåëüíîãî ôîíä³â. Âèïóñê
ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â çä³éñíþâàâñÿ ÍÁÓ, õî÷à îðãàíîì, ùî
ïðèéìàâ ð³øåííÿ ïðî âèïóñê, âèñòóïàâ Êàá³íåò Ì³í³ñòð³â Óêðà-
¿íè. Îáîâ’ÿçêîâèì ðåêâ³çèòîì öüîãî ïàïåðà º ³ì’ÿ éîãî âëàñíè-
êà. Ïðàâî íà îòðèìàííÿ òàêèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ìàþòü âèíÿòêîâî
ãðîìàäÿíè Óêðà¿íè. Ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè ï³äëÿãàþòü âèêî-
ðèñòàííþ ëèøå ç ìåòîþ îáì³íó ¿õ íà àêö³¿ àáî äîêóìåíòè, ùî
ñâ³ä÷àòü ïðî ïðàâî âëàñíîñò³ íà îá’ºêòè ïðèâàòèçàö³¿. Òàêèé âèä
ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê ïðèâàòèçàö³éíèé ïàïåðè, íå ïåðåäáà÷àº íàðà-
õóâàííÿ äèâ³äåíä³â, îñê³ëüêè º ïàéîâèì ö³ííèì ïàïåðîì, çàñâ³ä-
÷óº ïðàâî âëàñíîñò³ íà ÷àñòêó â äåðæàâíîìó ìàéí³. ßê³ æ âèäè
ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â ³ñíóþòü, ³ ÿê³ óìîâè ¿õíüî¿ êîíâåðòà-
ö³¿? ²ñíóþòü òàê³ âèäè ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â:

- ìàéíîâ³ ñåðòèô³êàòè;
- æèòëîâ³ ÷åêè;
- çåìåëüí³ áîíè.

Ðåãóëþâàííÿ ôóíêö³îíóâàííÿ é îá³ãó îñîáëèâî âàæëèâèõ
äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â çä³éñíþºòüñÿ çàêîíàìè Óêðà¿íè «Ïðî

Ò å ì à  1 2

Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ îá³ãó
ïðèâàòèçàö³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â
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ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè», «Ïðî äåðæàâíó ïðîãðàìó ïðèâàòèçàö³¿»,
óêàçàìè Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè «Ïðî ââåäåííÿ â ãîò³âêîâèé îá³ã
ïðèâàòèçàö³éíèõ ìàéíîâèõ ñåðòèô³êàò³â», ïîñòàíîâîþ Êàáì³íó
Óêðà¿íè «Ïðî âèïóñê òà îá³ã ïðèâàòèçàö³éíèõ ìàéíîâèõ ñåðòè-
ô³êàò³â» òà ðÿäîì ³íøèõ çàêîíîäàâ÷î-íîðìàòèâíèõ äîêóìåí-
ò³â. Îñîáëèâó ðîëü ó ðåãóëþâàíí³ îá³ãó ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïå-
ð³â â³ä³ãðàº Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè». Çã³äíî
ç öèì Çàêîíîì ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè ìàþòü òàê³ ðåêâ³çèòè:
çàïèñ ïðî íàëåæí³ñòü ïàïåðà äî Óêðà¿íè; íàéìåíóâàííÿ îðãàíó,
ùî âèïóñòèâ öåé ïàï³ð; çàçíà÷åííÿ âèäó ïðèâàòèçàö³éíîãî ïà-
ïåðà, éîãî ñåð³¿ òà ïîðÿäêîâîãî íîìåðà; äàòà âèïóñêó ³ òåðì³í
âèêîðèñòàííÿ; íîì³íàëüíå çíà÷åííÿ ïðèâàòèçàö³éíîãî ïàïåðà ó
âàðò³ñíîìó âèðàæåíí³, îá÷èñëåíîìó âèõîäÿ÷è ç³ âñòàíîâëåíî¿
âàðòîñò³ ïðèâàòèçîâàíîãî ìàéíà òà â íàòóðàëüíîìó âèðàæåíí³
àáî â óìîâíèõ îäèíèöÿõ; ïð³çâèùå, ³ì’ÿ, ïî áàòüêîâ³ òà ì³ñöå
ïðîæèâàííÿ âëàñíèêà, â³äîìîñò³ ïðî äîêóìåíò, ùî çàñâ³ä÷óº éîãî
îñîáó; ï³äïèñ êåð³âíèêà åì³òåíòà àáî ³íøî¿ óïîâíîâàæåíî¿ íà öå
îñîáè, ïå÷àòêó óñòàíîâè, ÿêà âèïóñòèëà ïàï³ð. Ó ïðèâàòèçàö³é-
íèõ ïàïåðàõ òàêîæ ì³ñòèòüñÿ ³íôîðìàö³ÿ ïðî óìîâè òà ïîðÿäîê
¿õ âèêîðèñòàííÿ ³ ïðî ïðàâà âëàñíèêà. Àíàë³çóþ÷è ÷èííå çàêî-
íîäàâñòâî ïðî ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè ìîæíà âêàçàòè íà òàê³
ïðàâîâ³ îçíàêè ïðèâàòèçàö³éíîãî ïàïåðà:

1) ïðèâàòèçàö³éíèé ïàï³ð – öå äåðæàâíèé ö³ííèé ïàï³ð, òîáòî
åì³òåíòîì ïàïåðà º äåðæàâà â îñîá³ â³äïîâ³äíèõ îðãàí³â, à ïåð-
âèííèì âëàñíèêîì º ô³çè÷íà îñîáà – ãðîìàäÿíèí Óêðà¿íè;

2) ïðèâàòèçàö³éíèé ïàï³ð – ö³ëüîâèé ö³ííèé ïàï³ð, ÿêèé ìàº
õàðàêòåð ñïåö³àëüíîãî ïëàò³æíîãî çàñîáó ïðè ïðèâàòèçàö³¿
áóäü-ÿêîãî îá’ºêòà äåðæàâíî¿ âëàñíîñò³.

Ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè ìàþòü îñîáëèâ³ óìîâè âèêîðèñòàííÿ òà
îá³ãó, îñê³ëüêè â³ëüíîìó îá³ãó íå ï³äëÿãàþòü, à ¿õ ïðîäàæ àáî â³ä÷ó-
æåííÿ ³íøèì ñïîñîáîì íåä³éñí³. Òàêîæ îñîáëèâ³ñòþ º òå, ùî äèâ³-
äåíäè àáî â³äñîòêè ç ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â íå íàðàõîâóþòüñÿ.
Ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè íå ìîæóòü áóòè âèêîðèñòàí³ äëÿ çä³éñíåí-
íÿ ðîçðàõóíê³â, à òàêîæ ÿê çàñòàâà äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ïëàòåæ³â àáî
êðåäèò³â. Óãîäè, óêëàäåí³ ç âèêîðèñòàííÿì ïðèâàòèçàö³éíèõ ïà-
ïåð³â äëÿ ö³ëåé, íå ïåðåäáà÷åíèõ Çàêîíîì, º íåä³éñíèìè. Ïðèâàòè-
çàö³éí³ ïàïåðè, ïðèäáàí³ ç ïîðóøåííÿì óñòàíîâëåíîãî ïîðÿäêó ¿õ
âèäà÷³ òà îá³ãó, ââàæàþòüñÿ íåä³éñíèìè, à îñîáè, ÿê³ ïîðóøèëè ö³
ïðàâèëà, íåñóòü â³äïîâ³äàëüí³ñòü íà ï³äñòàâ³ çàêîí³â Óêðà¿íè.

Ó ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåðàõ òàêîæ ì³ñòèòüñÿ ³íôîðìàö³ÿ ïðî
óìîâè ³ ïîðÿäîê ¿õ âèêîðèñòàííÿ òà ïðî ïðàâà âëàñíèêà. Äëÿ
âèïóñêó ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â âèêîðèñòîâóþòüñÿ áëàíêè
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ñïåö³àëüíîãî çðàçêà, ÿê³ çàòâåðäæóþòüñÿ Íàö³îíàëüíèì áàíêîì
Óêðà¿íè. Âèïóñê ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ
ó ôîðì³ áåçãîò³âêîâèõ äåïîçèò³â. Òàê, ó áåçãîò³âêîâ³é ôîðì³ ³ñ-
íóþòü òàê³ ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè, ÿê æèòëîâ³ ÷åêè.

Ïðàâî âëàñíîñò³ íà îäåðæàí³ ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè â ðàç³
ñìåðò³ ¿õ âëàñíèêà ïåðåõîäèòü ó ïîðÿäêó ñïàäêóâàííÿ, âèçíà÷å-
íîìó çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè. Ó ðàç³ ñìåðò³ ãðîìàäÿíèíà, ùî
íå îäåðæàâ ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè ç áóäü-ÿêèõ ïðè÷èí, ïðàâî
îäåðæàííÿ íàëåæíèõ äî âèäà÷³ ïîìåðëîìó ïàïåð³â íå óñïàäêî-
âóºòüñÿ. Êîæíèé ãðîìàäÿíèí Óêðà¿íè ìàº ð³âíå ïðàâî íà îäåð-
æàííÿ ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â îäíàêîâî¿ íîì³íàëüíî¿ âàðòîñ-
ò³ äëÿ ïðèâàòèçàö³¿ ÷àñòêè ìàéíà äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ, äåð-
æàâíîãî æèòëîâîãî ôîíäó, çåìåëüíîãî ôîíäó.

Âèïóñê, ðîçì³ùåííÿ òà îáë³ê ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â çä³é-
ñíþºòüñÿ ó ñïåö³àëüíîìó ïîðÿäêó, âñòàíîâëåíîìó Çàêîíîì Óêðà-
¿íè «Ïðî ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè». Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê ïðèâà-
òèçàö³éíèõ ïàïåð³â ïðèéìàºòüñÿ Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè
çã³äíî ç Äåðæàâíîþ ïðîãðàìîþ ïðèâàòèçàö³¿. Åì³ñ³þ ïðèâàòèçà-
ö³éíèõ ïàïåð³â çä³éñíþº Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè. Îáë³ê âè-
ïóùåíèõ ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â âåäåòüñÿ åì³òåíòîì.

Âèäà÷à ãðîìàäÿíàì ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â îðãàí³çîâóºòüñÿ
â³ää³ëåííÿìè Îùàäíîãî áàíêó Óêðà¿íè çà ñïèñêàìè, ÿê³ ñêëàäà-
þòüñÿ ì³ñöåâèìè Ðàäàìè àáî ïðåäñòàâíèöòâàìè Óêðà¿íè â ³í-
øèõ äåðæàâàõ, íà ï³äñòàâ³ çàÿâè îäåðæóâà÷à òà ïðåä’ÿâëåííÿ
ïàñïîðòà àáî äîêóìåíòà, ùî éîãî çàì³íþº. Ïîðÿäîê âèäà÷³ ïðè-
âàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â âñòàíîâëþºòüñÿ Íàö³îíàëüíèì áàíêîì
Óêðà¿íè çà ïîãîäæåííÿì ³ç Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè. Ïðè
âèäà÷³ ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â ãðîìàäÿíèíó â ïàñïîðò³ àáî
äîêóìåíò³, ÿêèé éîãî çàì³íþº, ðîáèòüñÿ â³äïîâ³äíèé çàïèñ. Çà
îäåðæàííÿ ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â ãðîìàäÿíàìè ñïëà÷óºòüñÿ
äåðæàâíå ìèòî.

Ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè âèêîðèñòîâóþòüñÿ ãðîìàäÿíàìè Óêðà-
¿íè äëÿ ïðèäáàííÿ ÷àñòêè ìàéíà äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ òà ³í-
øèõ îá’ºêò³â äåðæàâíîãî æèòëîâîãî ôîíäó, çåìåëüíîãî ôîíäó
â³äïîâ³äíî äî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè ïðî ïðèâàòèçàö³þ. Ïðèâà-
òèçàö³éí³ ïàïåðè ìîæóòü áóòè âèêîðèñòàí³ â ïåð³îä ïðîâåäåííÿ
ïðèâàòèçàö³¿, âèçíà÷åíèé Äåðæàâíîþ ïðîãðàìîþ ïðèâàòèçàö³¿.
Ïîãàøåííÿ íåâèêîðèñòàíèõ ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â çä³éñíþ-
ºòüñÿ â ïîðÿäêó ³ ñòðîêè, âñòàíîâëåí³ Äåðæàâíîþ ïðîãðàìîþ
ïðèâàòèçàö³¿. Âèêîðèñòàííÿ ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â çä³éñíþ-
ºòüñÿ øëÿõîì ¿õ îáì³íó íà ïà¿, àêö³¿, ³íø³ äîêóìåíòè, ùî âñòàíî-
âëþþòü òà çàñâ³ä÷óþòü ïðàâî âëàñíîñò³ íà ÷àñòêó äåðæàâíîãî
ìàéíà â³äïîâ³äíî äî íîì³íàëó ïðèâàòèçàö³éíîãî ïàïåðà ç îáî-
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â’ÿçêîâèì â³äîáðàæåííÿì çì³ñòó îáì³ííî¿ îïåðàö³¿ ÿê íà ñàìî-
ìó ïðèâàòèçàö³éíîìó ïàïåð³, òàê ³ â ñóïóòí³õ äîêóìåíòàõ, ³ ñó-
ïðîâîäæóºòüñÿ ïîãàøåííÿì ïðèâàòèçàö³éíîãî ïàïåðà.

Íîì³íàëüíà âàðò³ñòü óñ³õ ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â, âèïóùå-
íèõ äåðæàâîþ, ïîâèííà äîð³âíþâàòè âàðòîñò³ ÷àñòêè ìàéíà äåð-
æàâíèõ ï³äïðèºìñòâ, ³íøèõ îá’ºêò³â, äåðæàâíîãî æèòëîâîãî ôî-
íäó, çåìåëüíîãî ôîíäó, ùî ïðèâàòèçóþòüñÿ áåçîïëàòíî. Ïà¿, àê-
ö³¿, ³íø³ äîêóìåíòè, ùî âñòàíîâëþþòü ïðàâî íà ïðèäáàí³ îá’ºêòè
ïðèâàòèçàö³¿, ïîâèíí³ ì³ñòèòè â³äîìîñò³ ïðî âëàñíèêà, ÿêîìó ¿õ
íàäàíî. Ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè ìîæóòü áóòè âèêîðèñòàí³ ëèøå
äëÿ îáì³íó íà äîêóìåíòè, ùî âñòàíîâëþþòü ïðàâî âëàñíîñò³ íà
ïðèäáàí³ îá’ºêòè ïðèâàòèçàö³¿.

Äî âèïóñêó â ãîò³âêîâèé îá³ã ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â ïëà-
òåæ³ çà ïðèäáàí³ îá’ºêòè ïðèâàòèçàö³¿ ìîæóòü çä³éñíþâàòèñÿ ç
ïðèâàòèçàö³éíèõ äåïîçèòíèõ ðàõóíê³â, íà ÿê³ çàðàõîâàíà ïîâíà
íîì³íàëüíà âàðò³ñòü ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â òèõ ãðîìàäÿí, ÿê³
ìàþòü íà íèõ ïðàâî â³äïîâ³äíî äî çàêîíîäàâñòâà.

Ïîðÿäîê â³äêðèòòÿ îçíà÷åíèõ ðàõóíê³â òà çä³éñíåííÿ ç íèõ
ïëàòåæ³â âèçíà÷àºòüñÿ Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Óêðà¿íè. Ñóïðî-
â³äí³ äîêóìåíòè ïðî ðóõ ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â ìàþòü ãðèô
«Ïðèâàòèçàö³ÿ» ³ ï³äëÿãàþòü îêðåìîìó îáë³êó. Ïîãàøåí³ ïðè-
âàòèçàö³éí³ ïàïåðè ³íêàñóþòüñÿ ó ïîðÿäêó, ùî âèçíà÷àºòüñÿ
Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Óêðà¿íè.

Ïðèâàòèçîâàí³ îá’ºêòè, ïîíàä 50 â³äñîòê³â ö³íè ÿêèõ áóëî ñïëà-
÷åíî ïðèâàòèçàö³éíèìè ïàïåðàìè, íå ï³äëÿãàþòü ïðîäàæó àáî â³ä-
÷óæåííþ ³íøèì ñïîñîáîì äî ââåäåííÿ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè Óêðà-
¿íè, çà âèíÿòêîì âèïàäêó áàíêðóòñòâà ï³äïðèºìñòâà. Ïîðóøåííÿ
çàçíà÷åíî¿ âèìîãè òÿãíå çà ñîáîþ âèçíàííÿ óêëàäåíèõ óãîä íå-
ä³éñíèìè ç íàñòóïíèì âèëó÷åííÿì äî â³äïîâ³äíîãî áþäæåòó ìàéíà
òà îäåðæàíèõ êîøò³â. Â³äíîâëåííÿ âòðà÷åíèõ ïðèâàòèçàö³éíèõ
ïàïåð³â çä³éñíþºòüñÿ â ïîðÿäêó, ïåðåäáà÷åíîìó çàêîíîäàâñòâîì.

Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè» âñòàíîâ-
ëþºòüñÿ âçàºìíà êîíâåðòîâàí³ñòü ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â. Òàê,
ãðîìàäÿíàì Óêðà¿íè íàäàºòüñÿ ìîæëèâ³ñòü äëÿ íåîáìåæåíîãî
âèáîðó ñôåð ïðèâàòèçàö³¿, à òàêîæ ïðàâà çàñòîñîâóâàòè ïðèâà-
òèçàö³éí³ ïàïåðè îäíîãî âèäó â ð³çíèõ ñôåðàõ ïðèâàòèçàö³¿
øëÿõîì çàáåçïå÷åííÿ ¿õ âçàºìíîãî êîíâåðòóâàííÿ. Êîíâåðòî-
âàí³ñòü ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â ó ïåð³îä ïðèâàòèçàö³¿ çàáåç-
ïå÷óºòüñÿ âñòàíîâëåííÿì êîåô³ö³ºíò³â äëÿ ïåðåðàõóíêó íîì³-
íàëüíîãî çíà÷åííÿ ïàïåðà îäíîãî âèäó ïðè éîãî êîíâåðòóâàíí³
â ³íøèé. Êîåô³ö³ºíò êîíâåðñ³¿ ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â âèçíà-
÷àºòüñÿ Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè òà çàòâåðäæóºòüñÿ Âåð-
õîâíîþ Ðàäîþ Óêðà¿íè.
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Ó ñôåð³ îá³ãó ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â ìîæëèâå çä³éñíåííÿ
ïîñåðåäíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. Ïîñåðåäíèöüêà ä³ÿëüí³ñòü ç ïðèâàòè-
çàö³éíèìè ïàïåðàìè – öå êîìåðö³éíà ä³ÿëüí³ñòü, ÿêà ïðîâîäèòüñÿ
øëÿõîì îáì³íó ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â íà ïà¿, àêö³¿ ³ çä³éñíþ-
ºòüñÿ ïîñåðåäíèêîì â³ä ñâîãî ³ìåí³, çà äîðó÷åííÿì, çà ðàõóíîê ³
íà ³ì’ÿ âëàñíèê³â ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â. Ïîñåðåäíèöüêà ä³-
ÿëüí³ñòü ç ïðèâàòèçàö³éíèìè ïàïåðàìè çä³éñíþºòüñÿ íà ï³äñòàâ³
äîçâîëó (ë³öåíç³¿). Ïîðÿäîê íàäàííÿ äîçâîëó (ë³öåíç³¿) âèçíà÷à-
ºòüñÿ çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè. Ïðåäñòàâíèöüêà ä³ÿëüí³ñòü ç ïðè-
âàòèçàö³éíèìè ïàïåðàìè – öå îáì³í ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â íà
ïà¿, àêö³¿, ùî çä³éñíþºòüñÿ ïðåäñòàâíèêàìè â³ä ³ìåí³, çà ðàõóíîê ³
íà ³ì’ÿ âëàñíèê³â ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â.

Ó ñôåð³ îá³ãó ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â ñïîñòåð³ãàþòüñÿ ïî-
ðóøåííÿ ïðàâ ãðîìàäÿí íà ïðèâàòèçàö³þ. Ó çâ’ÿçêó ³ç öèì Çà-
êîí Óêðà¿íè «Ïðî ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè» âñòàíîâëþº äåðæàâí³
ãàðàíò³¿ âëàñíèêàì ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â. Äåðæàâà ãàðàí-
òóº âëàñíèêàì ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â ïðàâî ïðèäáàííÿ çà ö³
ïàïåðè îá’ºêò³â ïðèâàòèçàö³¿ â³äïîâ³äíî äî çàêîíîäàâñòâà Óêðà-
¿íè ïðî ïðèâàòèçàö³þ. Ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè, îäåðæàí³ ãðîìà-
äÿíàìè Óêðà¿íè, à òàêîæ ïëàòåæ³, çä³éñíåí³ ç ïðèâàòèçàö³éíèõ
äåïîçèòíèõ ðàõóíê³â, ïðèéìàþòüñÿ â³äïîâ³äíèìè îðãàíàìè äåð-
æàâè ó ñïëàòó çà ÷àñòêó ìàéíà äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ, ³íøèõ
îá’ºêò³â, äåðæàâíîãî æèòëîâîãî ôîíäó, çåìåëüíîãî ôîíäó, ÿê³
ïðèâàòèçóþòüñÿ. Ïðàâà òà îáîâ’ÿçêè ùîäî ïðèâàòèçàö³éíèõ ïà-
ïåð³â âèíèêàþòü ç ìîìåíòó ¿õ ïåðåäà÷³ åì³òåíòîì àáî éîãî óïî-
âíîâàæåíîþ îñîáîþ îäåðæóâà÷ó ïàïåð³â, ÿêùî ³íøå íå ïåðåäáà-
÷åíî çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè. Â³äìîâó ó âèäà÷³ ïðèâàòèçàö³é-
íèõ ïàïåð³â òà ¿õ ïðèéíÿòò³ ó ðàõóíîê ïëàòåæó çà ïðèäáàí³ ãðî-
ìàäÿíàìè îá’ºêòè ïðèâàòèçàö³¿ ìîæå áóòè îñêàðæåíî äî ñóäó ó
âñòàíîâëåíîìó ïîðÿäêó.

§ 2. Ìàéíîâ³ ñåðòèô³êàòè

Íàéá³ëüø ïîøèðåíèì âèäîì ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â ñòàâ
ïðèâàòèçàö³éíèé ìàéíîâèé ñåðòèô³êàò, ÿêèé çàëó÷àâñÿ äî ïðè-
âàòèçàö³¿ öåíòðàìè ñåðòèô³êàòíèõ àóêö³îí³â, äîâ³ð÷èìè òîâàðè-
ñòâàìè, ³íâåñòèö³éíèìè ôîíäàìè òà ³íøèìè ó÷àñíèêàìè ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè.

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ñâî-
¿ì ðîç’ÿñíåííÿì ¹ 9/7 â³ä 14.05.97 Ïðî ïðàâîâèé ñòàòóñ êîì-
ïåíñàö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â ðîçìåæóâàëà ïîíÿòòÿ ìàéíîâèõ ñåð-
òèô³êàò³â òà êîìïåíñàö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â. Òàê, â³äïîâ³äíî äî
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Óêàçó Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè â³ä 24 ëèñòîïàäà 1994 ðîêó «Ïðî
êîìïåíñàö³þ ãðîìàäÿíàì Óêðà¿íè âòðàò â³ä çíåö³íåííÿ ãðîøî-
âèõ çàîùàäæåíü â óñòàíîâàõ Îùàäíîãî áàíêó Óêðà¿íè òà Óêð-
äåðæñòðàõó» êîìïåíñàö³éí³ ñåðòèô³êàòè ìîæóòü âèêîðèñòîâó-
âàòèñÿ äëÿ ïðèâàòèçàö³¿ äåðæàâíîãî ìàéíà, àëå ¿õ íåìîæëèâî
â³äíåñòè äî êàòåãîð³¿ ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â òîìó, ùî öåé ïå-
ðåë³ê âèçíà÷åíèé Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïå-
ðè». Òàê, öèì Çàêîíîì ïåðåäáà÷åíî, ùî ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè
ìîæóòü áóòè ëèøå ³ìåííèìè ³ â³ëüíîìó îá³ãó íå ï³äëÿãàþòü, ¿õ
ïðîäàæ ³íøèì îñîáàì º íåä³éñíèì. Êîìïåíñàö³éí³ ñåðòèô³êàòè,
ó ñâîþ ÷åðãó, çã³äíî ç Óêàçîì Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè â³ä 24 ëèñòî-
ïàäà 1994 ðîêó âèïóñêàþòüñÿ íà ïðåä’ÿâíèêà òà â³ëüíî îáåðòà-
þòüñÿ íà ðèíêó øëÿõîì êóï³âë³ òà ïðîäàæó. Òàêèì ÷èíîì, êîì-
ïåíñàö³éí³ ñåðòèô³êàòè íå â³äïîâ³äàþòü âèçíà÷åííþ ïðèâàòèçà-
ö³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, âñòàíîâëåíîìó â Çàêîí³ Óêðà¿íè «Ïðî
ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè» òà ³íøèõ àêòàõ çàêîíîäàâñòâà.

Âðàõîâóþ÷è âèùåíàâåäåíå, íàäàííÿ êîìïåíñàö³éíîìó ñåðòè-
ô³êàòó ñòàòóñó ö³ííîãî ïàïåðà ìîæëèâå ëèøå øëÿõîì âíåñåííÿ
çì³í ³ äîïîâíåíü äî â³äïîâ³äíèõ çàêîí³â Óêðà¿íè.

Ôîíä äåðæàâíîãî ìàéíà Óêðà¿íè ñâî¿ì íàêàçîì ¹ 2099 â³ä
03.11.99 Ïðî â³äêðèòòÿ ðàõóíê³â ó ö³ííèõ ïàïåðàõ ô³çè÷íèìè
òà þðèäè÷íèìè îñîáàìè, ÿê³ áàæàþòü ïðèäáàòè ö³íí³ ïàïåðè â
ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿, âñòàíîâèâ îäíó ç³ ñôåð âèêîðèñòàííÿ êîì-
ïåíñàö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â ³ âêàçàâ, ùî êîìïåíñàö³éí³ ñåðòèô³êà-
òè âèêîðèñòîâóþòü ïðè ïðîäàæó àêö³é â³äêðèòèõ àêö³îíåðíèõ
òîâàðèñòâ íà ñïåö³àë³çîâàíèõ àóêö³îíàõ çà ãðîøîâ³ êîøòè òà íà
ñïåö³àë³çîâàíèõ ñåðòèô³êàòíèõ àóêö³îíàõ çà êîìïåíñàö³éí³ ñåð-
òèô³êàòè. Ô³çè÷í³ òà þðèäè÷í³ îñîáè óêëàäàþòü äîãîâ³ð ïðî â³ä-
êðèòòÿ ðàõóíêó â ö³ííèõ ïàïåðàõ ç îáðàíèìè íèìè çáåð³ãà÷àìè
òà íàäàþòü ô³ë³¿ ÄÀÊ «Íàö³îíàëüíà ìåðåæà àóêö³îííèõ öåíòð³â»
îäíî÷àñíî ³ç çàÿâîþ íà ó÷àñòü â àóêö³îíàõ ³íôîðìàö³þ ïðî â³ä-
êðèòèé ðàõóíîê ó ö³ííèõ ïàïåðàõ (íîìåð òà äàòó â³äêðèòòÿ
ðàõóíêó, íàéìåíóâàííÿ òà ì³ñöåçíàõîäæåííÿ çáåð³ãà÷à).

Ïåðåäà÷à êîìïåíñàö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â çä³éñíþºòüñÿ â áåç-
äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ íà ï³äñòàâ³ ïîçàáàëàíñîâèõ ïëàò³æíèõ äî-
ðó÷åíü óñòàíîâ Îùàäáàíêó øëÿõîì ïåðåðàõóâàííÿ ç ïîçàáàëàí-
ñîâîãî ðàõóíêà ¹ 9752 ÷åðåç ðàõóíîê ¹ 9770 «Ð³çí³ ö³ííîñò³ ³
ðîçðàõóíêîâ³ äîêóìåíòè çà ïðèäáàíèìè îá’ºêòàìè ïðèâàòèçàö³¿,
â³ä³ñëàí³» (îêðåìèé ñóáðàõóíîê) íà ïîçàáàëàíñîâèé àêóìóëÿö³é-
íèé ðàõóíîê óïîâíîâàæåíî¿ îñîáè çà ì³ñöåì éîãî â³äêðèòòÿ.
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§ 3. Æèòëîâ³ ÷åêè

Ñòàòòÿ 4 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ïðèâàòèçàö³þ äåðæàâíîãî
æèòëîâîãî ôîíäó» íàäàº âèçíà÷åííÿ æèòëîâèõ ÷åê³â.

Æèòëîâ³ ÷åêè – öå ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè, ÿê³ îäåðæóþòü-
ñÿ âñ³ìà ãðîìàäÿíàìè Óêðà¿íè ³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ ïðè ïðèâà-
òèçàö³¿ äåðæàâíîãî æèòëîâîãî ôîíäó. Âîíè ìîæóòü òàêîæ âè-
êîðèñòîâóâàòèñü äëÿ ïðèâàòèçàö³¿ ÷àñòêè ìàéíà äåðæàâíèõ ï³ä-
ïðèºìñòâ, çåìåëüíîãî ôîíäó.

Íîì³íàëüíà âàðò³ñòü æèòëîâîãî ÷åêà âèçíà÷àºòüñÿ â³äíîâ-
íîþ âàðò³ñòþ íàÿâíîãî äåðæàâíîãî æèòëîâîãî ôîíäó ç óðàõó-
âàííÿì çàãàëüíîãî ³íäåêñó çðîñòàííÿ âàðòîñò³ ìàéíà – 10, ïðè-
éíÿòîãî äëÿ ðîçðàõóíê³â ó Äåðæàâí³é ïðîãðàì³ ïðèâàòèçàö³¿
äåðæàâíîãî ìàéíà (606 ìëðä êðá. çà ñòàíîì íà 1 ëèïíÿ 1992
ðîêó), ç ðîçðàõóíêó íà êîæíîãî ãðîìàäÿíèíà Óêðà¿íè ïî 12 òèñ.
êàðáîâàíö³â. Öÿ ñóìà ï³äëÿãàº ïåð³îäè÷í³é ³íäåêñàö³¿ â³äïîâ³ä-
íî äî ð³øåíü Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè.

Ïîñòàíîâîþ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè â³ä 26 êâ³òíÿ 1993 ð.
¹ 305 Ïðî âèïóñê â îá³ã ïðèâàòèçàö³éíèõ æèòëîâèõ ÷åê³â âñòà-
íîâëåíî ïðîöåäóðó ïðîâåäåííÿ âèïóñêó ïðèâàòèçàö³éíèõ æèòëî-
âèõ ÷åê³â ó âèãëÿä³ ïðèâàòèçàö³éíèõ äåïîçèòíèõ ðàõóíê³â.

Íàö³îíàëüíîìó áàíêó Óêðà¿íè áóëî äîðó÷åíî çä³éñíèòè åì³-
ñ³þ ïðèâàòèçàö³éíèõ æèòëîâèõ ÷åê³â íà çàãàëüíó ñóìó 606 ìëðä
êðá. äî 30 êâ³òíÿ 1993 ð. ³ çàðàõóâàòè ¿¿ íà ñïåö³àëüíî â³äêðèòèé
ïîçàáàëàíñîâèé ðàõóíîê â Îùàäíîìó áàíêó Óêðà¿íè. Êîøòè íà
ïðèâàòèçàö³éíèõ äåïîçèòíèõ ðàõóíêàõ ïîâèíí³ áóòè âèêîðèñòà-
í³ ãðîìàäÿíàìè Óêðà¿íè íà îäåðæàííÿ â ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿
÷àñòêè ìàéíà äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ, äåðæàâíîãî æèòëîâîãî òà
çåìåëüíîãî ôîíä³â äî 1 ñ³÷íÿ 1995 ð., ÿêùî ³íøå íå áóäå ïåðåäáà-
÷åíî Äåðæàâíîþ ïðîãðàìîþ ïðèâàòèçàö³¿ íà 1995 ð³ê.

Îùàäíèé áàíê Óêðà¿íè çàáåçïå÷óº â³äêðèòòÿ ãðîìàäÿíàì
Óêðà¿íè ³ìåííèõ ïðèâàòèçàö³éíèõ äåïîçèòíèõ ðàõóíê³â íà ïî-
âíó âàðò³ñòü æèòëîâîãî ÷åêà îêðåìî â³ä ïðèâàòèçàö³éíîãî äåïî-
çèòíîãî ðàõóíêó ìàéíîâîãî ñåðòèô³êàòà çà óìîâè íàäàííÿ ãðî-
ìàäÿíèíîì Óêðà¿íè ïðèâàòèçàö³éíèõ ïëàò³æíèõ äîðó÷åíü, âè-
äàíèõ îðãàíàìè ïðèâàòèçàö³¿, ùî ñâ³ä÷àòü ïðî íàáóòòÿ ãðîìàäÿ-
íèíîì ñòàòóñó ïîòåíö³éíîãî ïîêóïöÿ îá’ºêò³â ïðèâàòèçàö³¿, à
òàêîæ ñïèñàííÿ ÷àñòêè àáî âñ³º¿ âàðòîñò³ æèòëîâîãî ÷åêà çà
ïîäàííÿì îðãàíó ïðèâàòèçàö³¿ äåðæàâíîãî æèòëîâîãî ôîíäó.

Ï³äñòàâîþ äëÿ çä³éñíåííÿ îïåðàö³é ç ïðèâàòèçàö³éíèìè ïëà-
ò³æíèìè äîðó÷åííÿìè º ñïèñêè ãðîìàäÿí, ÿê³ ìàþòü ïðàâî íà
îäåðæàííÿ ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â (â³äêðèòòÿ ïðèâàòèçàö³é-
íèõ äåïîçèòíèõ ðàõóíê³â), à òàêîæ â³äïîâ³äíà ïîçíà÷êà îðãàíó
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ïðèâàòèçàö³¿ äåðæàâíîãî æèòëîâîãî ôîíäó â ïàñïîðò³ ïðî ïðàâî
íà áåçîïëàòíó ïðèâàòèçàö³þ æèòëà ó â³äïîâ³äíîìó äëÿ äàíîãî
ãðîìàäÿíèíà îáñÿç³.

Êîøòè ç ïðèâàòèçàö³éíèõ äåïîçèòíèõ ðàõóíê³â (æèòëîâèõ
÷åê³â), âèêîðèñòàí³ ãðîìàäÿíàìè Óêðà¿íè äëÿ ðîçðàõóíê³â çà
ïðèäáàí³ îá’ºêòè ïðèâàòèçàö³¿ òà çàðàõîâàí³ äî â³äïîâ³äíèõ ïî-
çàáþäæåòíèõ ôîíä³â ïðèâàòèçàö³¿, ïîãàøàþòüñÿ ³ âèëó÷àþòüñÿ ç
îá³ãó.

Ðàäà ì³í³ñòð³â Ðåñïóáë³êè Êðèì, îáëàñí³, Êè¿âñüêà òà Ñåâàñ-
òîïîëüñüêà ì³ñüê³ äåðæàâí³ àäì³í³ñòðàö³¿ (äàë³ – óïîâíîâàæåí³
îðãàíè) çîáîâ’ÿçàëè îðãàíè ïðèâàòèçàö³¿ äåðæàâíîãî æèòëîâîãî
ôîíäó ïðîâåñòè íàðàõóâàííÿ âàðòîñò³ æèòëîâèõ ÷åê³â ³ âèäà÷ó
ïðèâàòèçàö³éíèõ ïëàò³æíèõ äîðó÷åíü:

- íà ñóìó, ùî âèçíà÷àºòüñÿ âèõîäÿ÷è ç ðîçì³ð³â ïëîù³, ÿêî¿ íå
âèñòà÷àº (ÿêùî çàãàëüíà ïëîùà êâàðòèðè ìåíøå ò³º¿, ÿêó ìàº
ïðàâî îòðèìàòè íàéìà÷ òà ÷ëåíè éîãî ñ³ì’¿), òà â³äïîâ³äíî¿
âàðòîñò³ îäíîãî êâàäðàòíîãî ìåòðà – 500 êàðáîâàíö³â;

- íà ïîâíó âèçíà÷åíó âàðò³ñòü æèòëîâîãî ÷åêà (12 òèñ. êðá.),
ÿêùî ãðîìàäÿíèí ïðèâàòèçóº æèòëî ³ ðîçì³ð áåçîïëàòíî¿ ïå-
ðåäà÷³ êâàðòèðè (áóäèíêó) äîð³âíþº ñàí³òàðí³é íîðì³ – 21
êâàäðàòíèé ìåòð çàãàëüíî¿ ïëîù³ íà íàéìà÷à ³ êîæíîãî ÷ëå-
íà éîãî ñ³ì’¿ òà äîäàòêîâî 10 êâàäðàòíèõ ìåòð³â íà ñ³ì’þ, à
òàêîæ ÿêùî çàãàëüíà ïëîùà êâàðòèðè (áóäèíêó) ïåðåâèùóº
ïëîùó, ÿêó ìàº ïðàâî îòðèìàòè ñ³ì’ÿ íàéìà÷à áåçîïëàòíî, ³
íàéìà÷ çä³éñíþº äîïëàòó ãðîøèìà àáî ö³ííèìè ïàïåðàìè, ùî
âèçíà÷åí³ äëÿ ïðèâàòèçàö³¿ äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ.

Êð³ì òîãî, óïîâíîâàæåí³ îðãàíè âèçíà÷èëè îðãàíè ïðèâàòè-
çàö³¿ ³ äåðæàâíîãî æèòëîâîãî ôîíäó, ÿê³ çä³éñíþþòü â³äì³òêó â
ïàñïîðò³ ãðîìàäÿí Óêðà¿íè íà ïðàâî âèêîðèñòàííÿ æèòëîâîãî
÷åêà íà ïîâíó éîãî âàðò³ñòü ó ðàç³, ÿêùî ãðîìàäÿíèí ðàí³øå
âèêóïèâ æèòëî, ïðîæèâàº â áóäèíêó æèòëîâî-áóä³âåëüíîãî (æè-
òëîâîãî) êîîïåðàòèâó, ìàº ïðèâàòíèé áóäèíîê, âçàãàë³ íå ìàº æè-
òëà ³ ìàº áàæàííÿ âèêîðèñòîâóâàòè ïðèâàòèçàö³éíèé æèòëîâèé
÷åê äëÿ âèêóïó ÷àñòêè ìàéíà äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ ³ çåìåëü-
íîãî ôîíäó.

Íà ñüîãîäí³ âæå ïðîâåäåíî íåîäíîðàçîâó ³íäåêñàö³þ íîì³íà-
ëüíî¿ âàðòîñò³ æèòëîâèõ ÷åê³â. Çîêðåìà, Ïîñòàíîâîþ Êàá³íåòó
Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè â³ä 27 êâ³òíÿ 1994 ð. ¹ 248 áóëî âñòàíîâëå-
íî êîåô³ö³ºíò ³íäåêñàö³¿ íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ æèòëîâèõ ÷åê³â ³
ðîçì³ðó ¿õíüî¿ çàãàëüíî¿ åì³ñ³¿ – 35 òà íîì³íàëüíó âàðò³ñòü æè-
òëîâèõ ÷åê³â – 420 òèñ. êàðáîâàíö³â. Ïîäàëüøà ³íäåêñàö³ÿ íîì³-
íàëüíî¿ âàðòîñò³ æèòëîâèõ ÷åê³â çä³éñíþâàëàñÿ â ì³ðó çì³íè
íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ ïðèâàòèçàö³éíèõ ìàéíîâèõ ñåðòèô³êàò³â.
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Ïðè ïåðåðàõóíêó íîâà íîì³íàëüíà âàðò³ñòü æèòëîâèõ ÷åê³â ïî-
âèííà ñòàíîâèòè 40% íîâî¿ íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ ïðèâàòèçàö³é-
íèõ ìàéíîâèõ ñåðòèô³êàò³â. Çàëèøêè êîøò³â íà ïðèâàòèçàö³é-
íèõ äåïîçèòíèõ ðàõóíêàõ (æèòëîâèõ ÷åêàõ), íå âèêîðèñòàí³ íà
äåíü ³íäåêñàö³¿ íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ æèòëîâèõ ÷åê³â, çá³ëüøó-
þòüñÿ ç óðàõóâàííÿì êîåô³ö³ºíòà ³íäåêñàö³¿ íîì³íàëüíî¿ âàð-
òîñò³ æèòëîâèõ ÷åê³â. Ïîñòàíîâîþ Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè â³ä
31 ñ³÷íÿ 1996 ð. ¹ 17/96-ÂÐ «Ïðî çàòâåðäæåííÿ êîåô³ö³ºíòà
êîíâåðñ³¿ ïðèâàòèçàö³éíèõ ìàéíîâèõ ñåðòèô³êàò³â ³ æèòëîâèõ
÷åê³â» çàòâåðäæåíî êîåô³ö³ºíò êîíâåðñ³¿ ïðèâàòèçàö³éíèõ ìàé-
íîâèõ ñåðòèô³êàò³â ³ æèòëîâèõ ÷åê³â ó ðîçì³ð³ 1 (1 êàðáîâàíåöü
âàðòîñò³ ïðèâàòèçàö³éíîãî ìàéíîâîãî ñåðòèô³êàòà äîð³âíþº 1 êàð-
áîâàíöþ âàðòîñò³ æèòëîâîãî ÷åêà). Ãðîìàäÿíè, ÿê³ â³äïîâ³äíî äî
çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â Óêðà¿íè ìàþòü ïðàâî íà âèêîðèñòàííÿ æè-
òëîâèõ ÷åê³â äëÿ ïðèäáàííÿ ÷àñòêè ìàéíà äåðæàâíèõ ï³ä-
ïðèºìñòâ, âèêîðèñòîâóþòü ¿õ ó ïîðÿäêó òà íà óìîâàõ, ïåðåäáà÷å-
íèõ äëÿ ïðèâàòèçàö³éíèõ ìàéíîâèõ ñåðòèô³êàò³â.

Çä³éñíåííÿ ³íäåêñàö³¿ ðîçì³ðó åì³ñ³¿ íåâèêîðèñòàíèõ æèòëî-
âèõ ÷åê³â ³ çàðàõóâàííÿ íåîáõ³äíèõ äëÿ ³íäåêñàö³¿ ñóì æèòëîâèõ
÷åê³â íà ñïåö³àëüíî â³äêðèòèé ïîçàáàëàíñîâèé ðàõóíîê â Îùàä-
íîìó áàíêó áóëî ïîêëàäåíî íà Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè.

Ãðîìàäÿíè, ùî ìàþòü æèòëî íà ïðàâ³ âëàñíîñò³, ìîæóòü âè-
êîðèñòîâóâàòè îäåðæàí³ æèòëîâ³ ÷åêè äëÿ ïðèäáàííÿ ÷àñòêè
ìàéíà äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ, çåìåëüíîãî ôîíäó. Òàêèì æå
÷èíîì ìîæóòü âèêîðèñòîâóâàòè æèòëîâ³ ÷åêè ãðîìàäÿíè, ÿê³
îòðèìàëè ¿õ ó ïîðÿäêó êîìïåíñàö³¿ çà ïðèâàòèçîâàíó êâàðòèðó
(áóäèíîê). Ùî ñòîñóºòüñÿ îñ³á, ÿê³ ìàþòü ïðàâî íà îòðèìàííÿ
ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â, òî òàêå ïðàâî íà îäåðæàííÿ ó âëàñ-
í³ñòü ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â ìàþòü ãðîìàäÿíè Óêðà¿íè, ÿê³
ïðîæèâàþòü íà ¿¿ òåðèòîð³¿, ïðîæèâàþòü àáî òèì÷àñîâî ïåðåáó-
âàþòü çà ¿¿ ìåæàìè ó ñëóæáîâèõ ñïðàâàõ ó ïåð³îä, ùî âèçíà÷à-
ºòüñÿ Äåðæàâíîþ ïðîãðàìîþ ïðèâàòèçàö³¿. Ãðîìàäÿíè Óêðà¿íè,
ÿê³ ïðîæèâàþòü çà ¿¿ ìåæàìè, ìàþòü ïðàâî îäåðæàòè ïðèâàòèçà-
ö³éí³ ïàïåðè â ðàç³ ïåðå¿çäó â Óêðà¿íó äëÿ ïðîæèâàííÿ â ïåð³îä,
ùî âèçíà÷àºòüñÿ Äåðæàâíîþ ïðîãðàìîþ ïðèâàòèçàö³¿. ²íòåðåñè
íåä³ºçäàòíèõ òà îáìåæåíî ä³ºçäàòíèõ âëàñíèê³â ïðèâàòèçàö³é-
íèõ ïàïåð³â ïðåäñòàâëÿþòü â³äïîâ³äíî äî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿-
íè çàêîíí³ ïðåäñòàâíèêè, îï³êóíè ³ ï³êëóâàëüíèêè.

Íàêàçîì Ôîíäó äåðæàâíîãî ìàéíà Óêðà¿íè â³ä 11 áåðåçíÿ
1996 ðîêó ¹ 288 çàòâåðäæåíî Òèì÷àñîâå ïîëîæåííÿ Ïðî ïîðÿ-
äîê çàñòîñóâàííÿ æèòëîâèõ ÷åê³â ó âèãëÿä³ äåïîçèòíèõ ðàõóíê³â
äëÿ ïðèâàòèçàö³¿ ìàéíà äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ. Ãðîìàäÿíè, ÿê³
â³äïîâ³äíî äî çàêîíîäàâñòâà ìàþòü ïðàâî íà ï³ëüãîâå ïðèäáàííÿ
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àêö³é ï³äïðèºìñòâ, ùî ïðèâàòèçóþòüñÿ, ìîæóòü âèêîðèñòàòè ñâ³é
æèòëîâèé ÷åê çàì³ñòü âèêîðèñòàíîãî ïðè ³íøèõ âèäàõ ïðîäàæó
ïðèâàòèçàö³éíîãî ìàéíîâîãî ñåðòèô³êàòà. Æèòëîâ³ ÷åêè ìîæóòü
áóòè âèêîðèñòàí³ ãðîìàäÿíàìè Óêðà¿íè, ô³íàíñîâèìè ïîñåðåäíè-
êàìè ³ òîâàðèñòâàìè ïîêóïö³â äëÿ ïðèäáàííÿ îá’ºêò³â ïðèâàòèçà-
ö³¿ ÷åðåç íàö³îíàëüíó ìåðåæó öåíòð³â ñåðòèô³êàòíèõ àóêö³îí³â
çã³äíî ç ïîñòàíîâîþ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè â³ä 27.03.95 ð.
¹ 218 Ïðî ïîðÿäîê ïðîâåäåííÿ ñåðòèô³êàòíèõ àóêö³îí³â ó ïî-
ðÿäêó, âñòàíîâëåíîìó äëÿ ïðîäàæó àêö³é çà çàëèøêè êîøò³â íà
ïðèâàòèçàö³éíèõ äåïîçèòíèõ ðàõóíêàõ. Æèòëîâ³ ÷åêè ìîæóòü
áóòè âèêîðèñòàí³ íàð³âí³ ç ïðèâàòèçàö³éíèìè ìàéíîâèìè ñåðòè-
ô³êàòàìè ïðè ðîçðàõóíêó çà ïðèäáàí³ ïàêåòè àêö³é íà êîíêóðñ³
çà ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè. Ðîçðàõóíêè çà ïðèäáàí³ îá’ºêòè ïðè-
âàòèçàö³¿ çä³éñíþþòüñÿ ç â³äêðèòèõ ïðèâàòèçàö³éíèõ äåïîçèò-
íèõ ðàõóíê³â íà ñóìó æèòëîâèõ ÷åê³â çã³äíî ç Ïîëîæåííÿì ïðî
ïîðÿäîê â³äêðèòòÿ ïðèâàòèçàö³éíèõ äåïîçèòíèõ ðàõóíê³â ³ çä³é-
ñíåííÿ ç íèõ ïëàòåæ³â, çàòâåðäæåíèì íàêàçàìè Íàö³îíàëüíîãî
áàíêó Óêðà¿íè ³ Äåðæàâíîãî ñïåö³àë³çîâàíîãî êîìåðö³éíîãî Îùà-
äíîãî áàíêó Óêðà¿íè â³ä 04.01.93 ð. ¹ 16006/27-03.

Çã³äíî ç Íàêàçîì Ôîíäó äåðæàâíîãî ìàéíà Óêðà¿íè, Äåðæà-
âíîãî êîì³òåòó Óêðà¿íè ïî æèòëîâî-êîìóíàëüíîìó ãîñïîäàðñò-
âó â³ä 28 áåðåçíÿ 1996 ðîêó ¹ 351/26 Ïðî çàòâåðäæåííÿ Ïîëî-
æåííÿ ïðî ïîðÿäîê âèêîðèñòàííÿ æèòëîâèõ ÷åê³â äëÿ ïðèâàòè-
çàö³¿ æèòëà òà ÷àñòêè ìàéíà äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ æèòëîâ³
÷åêè ìîæóòü òàêîæ âèêîðèñòîâóâàòèñü äëÿ ïðèâàòèçàö³¿ ÷àñò-
êè ìàéíà äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ. Ãðîìàäÿíè, ùî ìàþòü æèòëî
íà ïðàâ³ âëàñíîñò³, ìîæóòü âèêîðèñòîâóâàòè îäåðæàí³ æèòëîâ³
÷åêè äëÿ ïðèäáàííÿ ÷àñòêè ìàéíà äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ. Òà-
êèì æå ÷èíîì ìîæóòü âèêîðèñòîâóâàòè æèòëîâ³ ÷åêè ãðîìàäÿ-
íè, ÿê³ îòðèìàëè ¿õ ó ïîðÿäêó êîìïåíñàö³¿ çà ïðèâàòèçîâàíó
êâàðòèðó (áóäèíîê). Äàíèì íîðìàòèâíèì àêòîì áóëî çàòâåð-
äæåíî ïåðåë³ê êàòåãîð³é ãðîìàäÿí Óêðà¿íè, ÿê³ íå âèêîðèñòàëè
ïðàâî íà ïðèâàòèçàö³þ äåðæàâíîãî æèòëîâîãî ôîíäó ³ ìîæóòü
îäåðæàòè æèòëîâèé ÷åê ó ãîò³âêîâ³é ôîðì³. Öå ò³ ãðîìàäÿíè:

- ÿê³ ìàþòü æèòëî íà ïðàâ³ âëàñíîñò³;
- ÿê³ íå ìàþòü æèòëà (ïðîæèâàþòü ó æèòë³ íà óìîâàõ ï³äíàé-

ìó àáî îðåíäè, ìåøêàþòü â ³íòåðíàòàõ òîùî);
- ùî º ÷ëåíàìè æèòëîâèõ àáî æèòëîâî-áóä³âåëüíèõ êîîïåðàòè-

â³â òà ÷ëåíè ¿õí³õ ñ³ìåé;
- ÿê³ ìåøêàþòü ó ãðîìàäñüêîìó æèòëîâîìó ôîíä³, ïðèâàòèçà-

ö³ÿ ÿêîãî íå çä³éñíþºòüñÿ àáî çä³éñíþºòüñÿ øëÿõîì âèêóïó;
- ÿê³ ìåøêàþòü ó äåðæàâíîìó æèòëîâîìó ôîíä³, ùî çã³äíî ç

÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì íå ï³äëÿãàº ïðèâàòèçàö³¿.
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Ãðîìàäÿíè, ÿê³ ìåøêàþòü ó äåðæàâíîìó æèòëîâîìó ôîíä³,
ùî ï³äëÿãàº ïðèâàòèçàö³¿, âèêîðèñòîâóþòü æèòëîâ³ ÷åêè â ïðî-
öåñ³ ïðèâàòèçàö³¿ çàéìàíîãî íèìè æèòëà ó âèãëÿä³ äåïîçèòíîãî
ðàõóíêó. Çàëèøêè êîøò³â íà ïðèâàòèçàö³éíèõ äåïîçèòíèõ ðà-
õóíêàõ (æèòëîâèõ ÷åêàõ) ìîæóòü áóòè âèêîðèñòàí³ äëÿ ïðèâà-
òèçàö³¿ ÷àñòêè ìàéíà äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ. Ãðîìàäÿíè, ÿê³
ìàþòü ïðàâî íà ïðèâàòèçàö³þ çàéìàíîãî íèìè äåðæàâíîãî æèò-
ëîâîãî ôîíäó ³ íå âèÿâèëè áàæàííÿ áðàòè ó÷àñòü ó ïðîöåñ³ éîãî
ïðèâàòèçàö³¿, àáî ç ð³çíèõ ïðè÷èí íå ñêîðèñòàëèñÿ öèì ïðàâîì,
âèêîðèñòîâóþòü æèòëîâ³ ÷åêè ó âèãëÿä³ ïðèâàòèçàö³éíîãî äå-
ïîçèòíîãî ðàõóíêó âèêëþ÷íî äëÿ ïðèâàòèçàö³¿ çàéìàíîãî íèìè
æèòëà â óñòàíîâëåíîìó çàêîíîäàâñòâîì ïîðÿäêó.

 Íà ñüîãîäí³øí³é äåíü íå âñ³ ãðîìàäÿíè âèêîðèñòàëè ïðàâî
íà ïðèâàòèçàö³þ æèòëà. Ãàðàíòóþ÷è ïðàâî ãðîìàäÿí íà ïðè-
äáàííÿ æèòëà, Âåðõîâíà Ðàäà Óêðà¿íè ñâîºþ Ïîñòàíîâîþ â³ä 25
ãðóäíÿ 2002 ðîêó ¹ 69-IV Ïðî ïðîäîâæåííÿ òåðì³íó âèêîðèñ-
òàííÿ æèòëîâèõ ÷åê³â äëÿ ïðèâàòèçàö³¿ äåðæàâíîãî æèòëîâîãî
ôîíäó ïîäîâæèëà òåðì³í âèêîðèñòàííÿ æèòëîâèõ ÷åê³â äëÿ ïðè-
âàòèçàö³¿ äåðæàâíîãî æèòëîâîãî ôîíäó äî 31 ãðóäíÿ 2006 ðîêó.
Ìåòîþ ïðèéíÿòòÿ äàíî¿ ïîñòàíîâè º çáåðåæåííÿ ñïðèÿòëèâèõ
óìîâ äëÿ ðåàë³çàö³¿ êîíñòèòóö³éíîãî ïðàâà ãðîìàäÿí íà ïðè-
äáàííÿ æèòëà ó âëàñí³ñòü.

§ 4. Çåìåëüí³ áîíè

Â³äïîâ³äíî äî Êîíöåïö³¿ ðîçäåðæàâëåííÿ ³ ïðèâàòèçàö³¿ ï³ä-
ïðèºìñòâ, çåìë³ òà æèòëîâîãî ôîíäó, ÿêà çàòâåðäæåíà Ïîñòàíî-
âîþ Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè, â 1991 ðîö³ áóëî íàäàíî ìîæëè-
â³ñòü çä³éñíþâàòè ïðèâàòèçàö³þ çåìåëüíèõ ä³ëÿíîê. Ïðèâàòè-
çàö³ÿ çåìë³ ïîëÿãàº â ïåðåäà÷³ ãðîìàäÿíàì Óêðà¿íè çåìåëüíèõ
ä³ëÿíîê ó ïðèâàòíó, êîëåêòèâíó âëàñí³ñòü àáî ó äîâ³÷íå óñïàä-
êîâóâàíå âèêîðèñòàííÿ.

Äëÿ ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîãî âèêîðèñòàííÿ çåìåëüí³ ä³ëÿ-
íêè âñòàíîâëåíîãî ðîçì³ðó íà ïîâíîë³òíüîãî ÷ëåíà ñ³ì’¿ íàäà-
þòüñÿ ãðîìàäÿíàì áåçîïëàòíî. Ö³ ðîçì³ðè äèôåðåíö³þþòüñÿ
ïî òåðèòîð³ÿõ ç óðàõóâàííÿì ÿêîñò³ çåìë³, ì³ñöåçíàõîäæåííÿ
ä³ëÿíîê òà ³íøèõ ôàêòîð³â. Áåçîïëàòíà ïðèâàòèçàö³ÿ çä³éñ-
íþºòüñÿ çà äîïîìîãîþ çåìåëüíèõ áîí³â. Ïðèäáàííÿ çåìåëü-
íèõ ä³ëÿíîê, ðîçì³ðè ÷è ÿê³ñòü çåìë³ ÿêèõ ïåðåâèùóþòü âêà-
çàí³ ó çåìåëüíèõ áîíàõ, ó ÷àñòèí³ ïåðåâèùåííÿ âñòàíîâëåíèõ
ïîêàçíèê³â çä³éñíþºòüñÿ çà îêðåìèìè óìîâàìè çà âëàñí³ êî-
øòè ãðîìàäÿí.
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Òàêèì ÷èíîì, âðàõîâóþ÷è âèêëàäåíå âèùå, ìîæíà äàòè âèçíà-
÷åííÿ ïîíÿòòÿ çåìåëüíèé áîí ÿê ö³ííîãî ïàïåðà, ÿêèé çàñâ³ä÷óº
ïðàâî éîãî âëàñíèêà íà áåçîïëàòíó ïðèâàòèçàö³þ çåìåëüíî¿ ä³ëÿí-
êè ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîãî ïðèçíà÷åííÿ âñòàíîâëåíîãî ðîçì³ðó.
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§ 1. Ïîíÿòòÿ ³ïîòå÷íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â

Ç ïðèéíÿòòÿì Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ³ïîòå÷íå êðåäèòóâàííÿ,
îïåðàö³¿ ç êîíñîë³äîâàíèì ³ïîòå÷íèì áîðãîì òà ³ïîòå÷í³ ñåðòè-
ô³êàòè» â³ä 19 ÷åðâíÿ 2003 ðîêó ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè
îòðèìàâ íîâèé äëÿ íüîãî âèä ö³ííèõ ïàïåð³â – ³ïîòå÷í³ ö³íí³
ïàïåðè.

Ç ¿õ ââåäåííÿì â îá³ã çíà÷íî ðîçøèðèëèñü ìîæëèâîñò³ êðå-
äèòîäàâö³â, à ãîëîâíå áàíê³â, ó çä³éñíåíí³ îïåðàö³é ðåô³íàíñó-
âàííÿ âëàñíî¿ ä³ÿëüíîñò³. Ìîæëèâ³ñòü ïðîâåäåííÿ öèõ îïåðàö³é
(îïåðàö³é ðåô³íàíñóâàííÿ) çàáåçïå÷åíî ìîæëèâ³ñòþ çä³éñíþâà-
òè âèïóñê ³ïîòå÷íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ï³äñòàâ³ îïåðàö³é ç ³ïî-
òå÷íèìè àêòèâàìè.

Ó ñò. 1 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ³ïîòå÷íå êðåäèòóâàííÿ, îïåðà-
ö³¿ ç êîíñîë³äîâàíèì ³ïîòå÷íèì áîðãîì òà ³ïîòå÷í³ ñåðòèô³êà-
òè» â³ä 19 ÷åðâíÿ 2003 ðîêó íàäàºòüñÿ âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ ³ïî-
òå÷íèõ àêòèâ³â, ï³ä ÿêèìè ðîçóì³þòü ðåôîðìîâàí³ â êîíñîë³äî-
âàíèé ³ïîòå÷íèé áîðã çîáîâ’ÿçàííÿ çà äîãîâîðàìè ïðî ³ïîòå÷-
íèé êðåäèò, ðåôîðìîâàí³ êðåäèòîäàâöåì, çä³éñíþâàòè ïëàòåæ³ â
ðàõóíîê ïîãàøåííÿ îñíîâíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ ïðîòÿãîì ñòðîêó
îá³ãó ñåðòèô³êàò³â.

Ïðè öüîìó ðåôîðìóâàííÿ ³ïîòå÷íèõ àêòèâ³â º îá’ºäíàííÿì
çîáîâ’ÿçàíü çà äîãîâîðàìè ïðî ³ïîòå÷íèé êðåäèò ó íåïîä³ëüíó
ö³ë³ñí³ñòü çîáîâ’ÿçàíü – êîíñîë³äîâàíèé ³ïîòå÷íèé áîðã, ³ îäíî-
÷àñíî îá’ºäíàííÿì â³äïîâ³äíèõ ³ïîòåê çà ³ïîòå÷íèìè äîãîâîðà-
ìè â ³ïîòå÷íèé ïóë.

Ï³ä ³ïîòå÷íèì ïóëîì çàçíà÷åíèé çàêîí ðîçóì³º îá’ºäíàí-
íÿ ³ïîòåê çà ³ïîòå÷íèìè äîãîâîðàìè, ùî çàáåçïå÷óº âèêîíàííÿ
îñíîâíèõ çîáîâ’ÿçàíü, ðåôîðìîâàíèõ ó êîíñîë³äîâàíèé ³ïîòå÷-
íèé áîðã.

Ò å ì à  1 3

Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ âèïóñêó
òà îá³ãó ³ïîòå÷íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â
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Äî ³ïîòå÷íîãî ïóëó ìàþòü íàëåæàòè ³ïîòåêè, ÿê³ â³äïîâ³äà-
þòü òàêèì âèìîãàì:

1) ïðåäìåòîì ³ïîòåêè º íåðóõîì³ñòü, ÿêó çáóäîâàíî òà íàëåæ-
íèì ÷èíîì çàðåºñòðîâàíî ó â³äïîâ³äíîìó Äåðæàâíîìó ðå-
ºñòð³;

2) ïðåäìåò ³ïîòåêè íà ïîâíó âàðò³ñòü çàñòðàõîâàíèé íà êîðèñòü
³ïîòåêîäåðæàòåëÿ â³ä ðèçèê³â çàãèáåë³ àáî ïîøêîäæåííÿ;

3) îñíîâíå çîáîâ’ÿçàííÿ çà äîãîâîðîì ïðî ³ïîòå÷íèé êðåäèò çà-
ñòðàõîâàíå â³ä âèçíà÷åíèõ ó öüîìó Çàêîí³ ô³íàíñîâèõ ðèçè-
ê³â íà êîðèñòü êðåäèòîäàâöÿ.

Êðåäèòîäàâåöü ìàº ïðàâî ðåôîðìóâàòè â îäèí àáî äåê³ëüêà
êîíñîë³äîâàíèõ ³ïîòå÷íèõ áîðã³â çîáîâ’ÿçàííÿ ïåâíî¿ ê³ëüêîñò³
áîðæíèê³â çä³éñíþâàòè ïëàòåæ³ ïðîòÿãîì ïåâíîãî ñòðîêó â ðà-
õóíîê ïîãàøåííÿ îñíîâíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ çà äîãîâîðàìè ïðî ³ïî-
òå÷íèé êðåäèò.

Òàêèì ÷èíîì, ìîæíà âèä³ëèòè äâ³ ñêëàäîâ³ ³ïîòå÷íèõ àêòè-
â³â, íà ï³äñòàâ³ ÿêèõ ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ âèïóñê ³ïîòå÷íèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â. Äî íèõ íàëåæàòü:

- êîíñîë³äîâàíèé ³ïîòå÷íèé áîðã – çîáîâ’ÿçàííÿ çà äîãîâîðàìè
ïðî ³ïîòå÷íèé êðåäèò, ðåôîðìîâàí³ êðåäèòîäàâöåì;

- ³ïîòå÷íèé ïóë – îá’ºäíàííÿ ³ïîòåê çà ³ïîòå÷íèìè äîãîâîðà-
ìè, ùî çàáåçïå÷óº âèêîíàííÿ îñíîâíèõ çîáîâ’ÿçàíü, ðåôîðìî-
âàíèõ ó êîíñîë³äîâàíèé ³ïîòå÷íèé áîðã.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 11 óêàçàíîãî çàêîíó êðåäèòîäàâåöü, ÿêèé º
âëàñíèêîì ³ïîòå÷íèõ àêòèâ³â, ìàº ïðàâî âèïóñêàòè ³ïîòå÷í³ ñåð-
òèô³êàòè. ²ïîòå÷íèìè ñåðòèô³êàòàìè íàçèâàºòüñÿ îñîáëèâèé âèä
ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêèé çàáåçïå÷åíèé ³ïîòå÷íèìè àêòèâàìè àáî
³ïîòåêàìè.

²ïîòå÷í³ ñåðòèô³êàòè ìîæóòü áóòè âèïóùåí³ ó âèãëÿä³:

- ñåðòèô³êàò³â ³ç ô³êñîâàíîþ äîõ³äí³ñòþ;
- ñåðòèô³êàò³â ó÷àñò³.

Ââåäåííÿ íîâèõ ð³çíîâèä³â ñåðòèô³êàò³â ìîæëèâå ò³ëüêè
øëÿõîì âíåñåííÿ çì³í äî Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ³ïîòå÷íå êðåäè-
òóâàííÿ, îïåðàö³¿ ç êîíñîë³äîâàíèì ³ïîòå÷íèì áîðãîì òà ³ïîòå-
÷í³ ñåðòèô³êàòè» â³ä 19 ÷åðâíÿ 2003 ðîêó.

Ñåðòèô³êàòè ç ô³êñîâàíîþ äîõ³äí³ñòþ – öå ñåðòèô³êàòè,
ÿê³ â³äïîâ³äíî äî çàçíà÷åíîãî Çàêîíó çàáåçïå÷åí³ ³ïîòå÷íèìè
àêòèâàìè ³ ïîñâ³ä÷óþòü òàê³ ïðàâà âëàñíèê³â:

1) ïðàâî íà îòðèìàííÿ íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ â ïåðåäáà÷åí³ óìî-
âàìè âèïóñêó ñåðòèô³êàò³â òåðì³íè;



197

2) ïðàâî íà îòðèìàííÿ ïðîöåíò³â çà ñåðòèô³êàòàìè íà óìîâàõ
³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â;

3) ïðàâî íà çàäîâîëåííÿ âèìîã – ó ðàç³ íåâèêîíàííÿ åì³òåíòîì
ïðèéíÿòèõ íà ñåáå çîáîâ’ÿçàíü – ç âàðòîñò³ ³ïîòå÷íèõ àêòè-
â³â, ùî º çàáåçïå÷åííÿì âèïóñêó ñåðòèô³êàò³â ç ô³êñîâàíîþ
äîõ³äí³ñòþ, ïåðåâàæíî ïåðåä ³íøèìè êðåäèòîðàìè åì³òåíòà.

Çàáåçïå÷åííÿ âèïóñêó ñåðòèô³êàò³â ç ô³êñîâàíîþ äîõ³äí³ñòþ
åì³òåíò ìàº ñôîðìóâàòè ç óðàõóâàííÿì âèìîã ñòàòåé 37 ³ 38
Çàêîíó.

Ñåðòèô³êàòè ó÷àñò³ – öå ñåðòèô³êàòè, ÿê³ â³äïîâ³äíî äî
âêàçàíîãî Çàêîíó çàáåçïå÷åí³ ³ïîòåêàìè òà ïîñâ³ä÷óþòü ÷àñòêó
éîãî âëàñíèêà ó ïëàòåæàõ çà ³ïîòå÷íèìè àêòèâàìè. Ñåðòèô³êàò
ó÷àñò³ º ³ìåííèì ö³ííèì ïàïåðîì.

Âëàñíèê ñåðòèô³êàò³â ó÷àñò³ ìàº òàê³ ïðàâà:

1) ïðàâî íà îòðèìàííÿ ÷àñòêè ó ïëàòåæàõ çà ³ïîòå÷íèìè àêòè-
âàìè â³äïîâ³äíî äî äîãîâîðó ïðî ïðèäáàííÿ ñåðòèô³êàò³â;

2) ïðàâî íà çàäîâîëåííÿ âèìîã – ó ðàç³ íåâèêîíàííÿ åì³òåíòîì
âçÿòèõ íà ñåáå çîáîâ’ÿçàíü – ç âàðòîñò³ ³ïîòå÷íèõ àêòèâ³â, ÿê³
çíàõîäÿòüñÿ ó äîâ³ð÷³é âëàñíîñò³ óïðàâèòåëÿ.

Âëàñíèê ñåðòèô³êàò³â ó÷àñò³ ïðèéìàº íà ñåáå ðèçèê äîñòðî-
êîâîãî âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü áîðæíèêàìè çà äîãîâîðàìè ïðî
³ïîòå÷íèé êðåäèò, ðåôîðìîâàíèìè â ³ïîòå÷íèé àêòèâ, ïðî ùî
îáîâ’ÿçêîâî çàçíà÷àºòüñÿ â ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â.

×èííèé çàêîí âñòàíîâëþº îáîâ’ÿçêîâ³ ðåêâ³çèòè ³ïîòå÷íèõ
ñåðòèô³êàò³â. Äî íèõ íàëåæàòü:

1) ñëîâà «³ïîòå÷íèé ñåðòèô³êàò» ÿê ñêëàäîâà ÷àñòèíà éîãî íàçâè;
2) ïîâíà íàçâà é ì³ñöåçíàõîäæåííÿ åì³òåíòà;
3) âèä ñåðòèô³êàòà (³ìåííèé àáî íà ïðåä’ÿâíèêà);
4) äëÿ ³ìåííèõ ñåðòèô³êàò³â: íàçâà ³ þðèäè÷íà àäðåñà âëàñíè-

êà äëÿ þðèäè÷íèõ îñ³á àáî ïð³çâèùå, ³ì’ÿ, ïî áàòüêîâ³ òà íî-
ìåð ³ ñåð³ÿ ïàñïîðòà âëàñíèêà (äëÿ íåðåçèäåíò³â – íàéìåíó-
âàííÿ òà ðåêâ³çèòè íàëåæíèì ÷èíîì ëåãàë³çîâàíèõ äîêóìå-
íò³â, ùî â³äïîâ³äíî äî çàêîíîäàâñòâà çàñâ³ä÷óþòü îñîáó) – äëÿ
ô³çè÷íèõ îñ³á;

5) íîìåð òà ñåð³ÿ ñåðòèô³êàòà;
6) íîì³íàëüíà âàðò³ñòü ñåðòèô³êàòà;
7) ñòðîê îá³ãó ñåðòèô³êàòà, ïîðÿäîê ³ ñòðîê âèïëàòè ïëàòåæ³â;
8) ³íôîðìàö³ÿ ïðî çàáåçïå÷åííÿ äàíîãî âèïóñêó ñåðòèô³êàòà;
9) ³íôîðìàö³ÿ ïðî ñòðàõóâàííÿ âëàñíèêà ñåðòèô³êàòà â³ä âàëþ-

òíèõ òà ³íøèõ ðèçèê³â â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó;
10) ï³äïèñ êåð³âíèêà åì³òåíòà àáî óïîâíîâàæåíî¿ íà öå îñîáè

åì³òåíòà;
11) ñêð³ïëåííÿ ïå÷àòêîþ (çà ¿¿ íàÿâíîñò³).
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 Ñåðòèô³êàòè ìàþòü íîì³íàëüíó âàðò³ñòü ³ ñòðîê îá³ãó. Íîì³-
íàëüíà âàðò³ñòü ³ ñòðîê îá³ãó ñåðòèô³êàò³â îäíîãî âèïóñêó ìàþòü
áóòè îäíàêîâèìè. Íîì³íàëüíà âàðò³ñòü ìîæå áóòè âñòàíîâëåíà â
íàö³îíàëüí³é âàëþò³ ç óðàõóâàííÿì ³íôëÿö³éíîãî çàñòåðåæåííÿ.

Ñòðîê îá³ãó ñåðòèô³êàò³â îäíîãî âèïóñêó íå ìîæå ïåðåâèùó-
âàòè ñòðîê ³ñíóâàííÿ ³ïîòå÷íèõ àêòèâ³â, ÿê³ º çàáåçïå÷åííÿì öüîãî
âèïóñêó, òà ñòðîêó â³ä÷óæåííÿ ³ïîòå÷íèõ àêòèâ³â.

§ 2. Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ âèïóñêó ³ïîòå÷íèõ ñåðòèô³êàò³â

Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â, óìîâè âèïóñêó, îá³ãó òà ðîçðà-
õóíê³â çà íèìè ïðèéìàº âèêîíàâ÷èé îðãàí åì³òåíòà ³ îôîðìëþº
ïðîòîêîëîì. ²íôîðìàö³ÿ ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â òà âèïóñê ñåð-
òèô³êàò³â ï³äëÿãàþòü ðåºñòðàö³¿ ó Äåðæàâí³é êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Åì³òåíò ñåðòèô³êàò³â çîáîâ’ÿçàíèé ï³ñëÿ ðåºñòðàö³¿ îïðèëþ-
äíèòè ³íôîðìàö³þ ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â øëÿõîì ¿¿ ðîçì³-
ùåííÿ ó äðóêîâàíèõ çàñîáàõ ìàñîâî¿ ³íôîðìàö³¿.

²íôîðìàö³ÿ ïðî óìîâè âèïóñêó ³ïîòå÷íèõ ñåðòèô³êàò³â º ïó-
áë³÷íîþ ïðîïîçèö³ºþ ùîäî óêëàäàííÿ äîãîâîðó óïðàâë³ííÿ ³ïî-
òå÷íèìè àêòèâàìè.

²íôîðìàö³ÿ ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â ç ô³êñîâàíîþ äîõ³äí³ñ-
òþ êð³ì â³äîìîñòåé, ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè ïðî
ö³íí³ ïàïåðè, ìàº ì³ñòèòè:

1) îñíîâí³ óìîâè äîãîâîð³â ïðî ³ïîòå÷íèé êðåäèò, çîáîâ’ÿçàííÿ
çà ÿêèìè ðåôîðìîâàí³ â êîíñîë³äîâàíèé ³ïîòå÷íèé áîðã;

2) ñóêóïíó îö³íî÷íó âàðò³ñòü ³ïîòå÷íîãî ïóëó òà éîãî îïèñ;
3) ïåðåë³ê âèïóñê³â ñåðòèô³êàò³â, ÿê³ ðàí³øå çàáåçïå÷óâàëèñÿ

öèì ³ïîòå÷íèì àêòèâîì;
4) çàñâ³ä÷åííÿ òîãî, ùî îñíîâí³ çîáîâ’ÿçàííÿ çà äîãîâîðàìè ïðî

³ïîòå÷íèé êðåäèò ðåôîðìîâàíî â³äïîâ³äíî äî âèìîã öüîãî
Çàêîíó;

5) ïîëîæåííÿ ïðî ìîæëèâ³ñòü çàì³íè ÷àñòèíè ³ïîòå÷íèõ àêòè-
â³â íà ³íø³ îñíîâí³ çîáîâ’ÿçàííÿ, çàáåçïå÷åí³ ³ïîòåêàìè, â ïî-
ðÿäêó ³ íà óìîâàõ, âñòàíîâëåíèõ öèì Çàêîíîì ³ ð³øåííÿì
ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â;

6) ïåðåë³ê óñ³õ êåðóþ÷èõ ³ïîòåêîþ òà îáñÿãè ³ïîòå÷íèõ àêòèâ³â,
ÿê³ âîíè îáñëóãîâóþòü (ó ðàç³ ÿêùî âèïóñê çàáåçïå÷óþòü äå-
ê³ëüêà êîíñîë³äîâàíèõ ³ïîòå÷íèõ áîðã³â);

7) ³íôîðìàö³þ ïðî ñòàâêó äîõîäó çà ñåðòèô³êàòàìè;
8) ìåõàí³çì âèêîíàííÿ åì³òåíòîì óìîâ ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê

ñåðòèô³êàò³â ç ô³êñîâàíîþ äîõ³äí³ñòþ;
9) â³äîìîñò³ ùîäî ñòðàõóâàííÿ ðèçèê³â, âèçíà÷åíèõ öèì Çàêîíîì;
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10) óìîâè ñòðàõóâàííÿ âàëþòíèõ ðèçèê³â âëàñíèê³â ñåðòèô³êà-
ò³â, ÿêùî òàêå ñòðàõóâàííÿ ïåðåäáà÷åíî åì³òåíòîì;

11) äàòè ïî÷àòêó òà çàâåðøåííÿ â³äêðèòî¿ ï³äïèñêè;
12) óìîâè îá³ãó, ïîðÿäîê â³ä÷óæåííÿ òà ðåºñòðàö³¿ ïðàâà âëàñíîñò³.

Äî îáîâ’ÿçêîâèõ ïîëîæåíü ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ñåðòèô³-
êàò³â ó÷àñò³ íàëåæàòü:

1) çàãàëüíà ñóìà ³ïîòå÷íèõ àêòèâ³â, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü âèïóñê
ñåðòèô³êàò³â;

2) ³íôîðìàö³ÿ ïðî ìîæëèâ³ñòü ïðèçíà÷åííÿ åì³òåíòîì óïðàâè-
òåëÿ àáî éîãî çàì³íè;

3) ³íôîðìàö³ÿ ïðî óïðàâèòåëÿ;
4) âèçíà÷åííÿ îáìåæåííÿ ïðàâà äîâ³ð÷î¿ âëàñíîñò³ óïðàâèòåëÿ;
5) ³íôîðìàö³ÿ ïðî ïåðøèõ êðåäèòîð³â çà äîãîâîðàìè ïðî ³ïîòå-

÷íèé êðåäèò, îñíîâí³ çîáîâ’ÿçàííÿ çà ÿêèìè ðåôîðìîâàí³ â
³ïîòå÷í³ àêòèâè;

6) ïåðåë³ê óñ³õ êåðóþ÷èõ ³ïîòåêîþ òà îáñÿãè ³ïîòå÷íèõ àêòèâ³â,
ÿê³ âîíè îáñëóãîâóþòü (ó ðàç³ ÿêùî âèïóñê çàáåçïå÷óþòü äå-
ê³ëüêà êîíñîë³äîâàíèõ ³ïîòå÷íèõ áîðã³â);

7) äàòè ïî÷àòêó òà çàâåðøåííÿ â³äêðèòî¿ ïåðåäïëàòè íà ñåðòè-
ô³êàòè ó÷àñò³;

8) óçàãàëüíåí³ â³äîìîñò³ ïðî ³ïîòå÷í³ àêòèâè (ñòðîê ä³¿ äîãîâî-
ð³â ïðî ³ïîòå÷íèé êðåäèò, õàðàêòåðèñòèêè íàäàíî¿ â ³ïîòåêó
íåðóõîìîñò³);

9) ³íôîðìàö³ÿ ïðî ôàêòè÷íå âèêîíàííÿ îñíîâíèõ çîáîâ’ÿçàíü
çà äîãîâîðàìè ïðî ³ïîòå÷íèé êðåäèò, ðåôîðìîâàíèìè â ³ïîòå-
÷íèé àêòèâ;

10) óìîâè òà ïîðÿäîê âèïëàòè ïëàòåæ³â çà ñåðòèô³êàòàìè;
11) ìåõàí³çì âèêîíàííÿ åì³òåíòîì óìîâ ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê

ñåðòèô³êàò³â;
12) â³äîìîñò³ ïðî çàáåçïå÷åííÿ ì³í³ìàëüíî¿ äîõ³äíîñò³ çà ñåðòè-

ô³êàòàìè òà ¿¿ ðîçì³ð;
13) óìîâè îá³ãó, ïîðÿäîê â³ä÷óæåííÿ òà ðåºñòðàö³¿ ïðàâà âëàñíî-

ñò³ íà ñåðòèô³êàòè;
14) ïåðåë³ê ôóíêö³é, ÿê³ âèêîíóº êåðóþ÷èé ³ïîòåêîþ;
15) ðîçì³ð âèíàãîðîäè óïðàâèòåëÿ;
16) ðîçì³ð âèíàãîðîäè êåðóþ÷îãî ³ïîòåêîþ;
17) ïîïåðåäæåííÿ ùîäî ðèçèê³â äîñòðîêîâîãî âèêîíàííÿ îñíîâ-

íèõ çîáîâ’ÿçàíü, ÿê³ ñòàíîâëÿòü ³ïîòå÷íèé àêòèâ, ùî ïðèéìàº
íà ñåáå âëàñíèê ñåðòèô³êàò³â ó÷àñò³.

Âèïóñê ñåðòèô³êàò³â çä³éñíþºòüñÿ ç äîäåðæàííÿì òàêèõ
âèìîã:

- çàãàëüíèé ðîçì³ð åì³ñ³¿ ñåðòèô³êàò³â íå ìîæå ïåðåâèùóâàòè
âàðò³ñòü ³ïîòå÷íèõ àêòèâ³â;
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- ñòðîê îá³ãó ñåðòèô³êàò³â íå ìîæå ïåðåâèùóâàòè ñòðîê ä³¿ äîãî-
âîð³â ïðî ³ïîòå÷íèé êðåäèò, ðåôîðìîâàíèõ â ³ïîòå÷í³ àêòèâè,
ÿê³ º çàáåçïå÷åííÿì âèïóñêó ñåðòèô³êàò³â, ñòðîêó ³ñíóâàííÿ
³ïîòå÷íèõ àêòèâ³â òà ñòðîêó â³ä÷óæåííÿ ³ïîòå÷íèõ àêòèâ³â;

- çàãàëüíà íîì³íàëüíà âàðò³ñòü ñåðòèô³êàò³â, âèïóùåíèõ åì³-
òåíòîì, íå ìîæå ïåðåâèùóâàòè 50-êðàòíîãî ðîçì³ðó âëàñíîãî
êàï³òàëó åì³òåíòà;

- îáñÿã çä³éñíþâàíîãî âèïóñêó ñåðòèô³êàò³â ìàº áóòè íå ìåíøå
ñóìè, åêâ³âàëåíòíî¿ 100 òèñÿ÷àì ºâðî çà êóðñîì Íàö³îíàëü-
íîãî áàíêó Óêðà¿íè íà äåíü ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ïðî âèïóñê
ñåðòèô³êàò³â;

- ðèçèêè çà âñ³ìà çîáîâ’ÿçàííÿìè, ÿê³ ï³äëÿãàþòü îá’ºäíàííþ
â êîíñîë³äîâàíèé ³ïîòå÷íèé áîðã, çàñòðàõîâàí³ â³äïîâ³äíî äî
âèìîã öüîãî Çàêîíó.

Ïðîöåäóðà åì³ñ³¿ ñåðòèô³êàò³â ìàº òàê³ åòàïè:

- îäåðæàííÿ äîçâîëó íà çä³éñíåííÿ åì³ñ³¿ ñåðòèô³êàò³â;
- ïðèéíÿòòÿ åì³òåíòîì ð³øåííÿ ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â;
- ôîðìóâàííÿ àáî ïðèäáàííÿ ³ïîòå÷íèõ àêòèâ³â ³ ï³äãîòîâêà

³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â;
- âèçíà÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ óñòàíîâè, ÿêà áóäå âèêîíóâàòè ôóíê-

ö³¿ óïðàâèòåëÿ;
- âèçíà÷åííÿ áàíê³â, ÿê³ áóäóòü âèêîíóâàòè ôóíêö³¿ êåðóþ÷èõ

³ïîòåêîþ;
- çàòâåðäæåííÿ åì³òåíòîì ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â;
- äåðæàâíà ðåºñòðàö³ÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â òà

ðåºñòðàö³ÿ âèïóñêó ñåðòèô³êàò³â;
- îôîðìëåííÿ ãëîáàëüíîãî ñåðòèô³êàòà, ÿêèé ìàº â³äïîâ³äàòè

çàãàëüíîìó îáñÿãó âèïóñêó, ³ ïåðåäà÷à éîãî íà çáåð³ãàííÿ äî
îáðàíîãî åì³òåíòîì äåïîçèòàð³þ (äëÿ áåçäîêóìåíòàðíî¿ ôîð-
ìè âèïóñêó);

- îïðèëþäíåííÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â;
- âèãîòîâëåííÿ áëàíê³â ³ïîòå÷íèõ ñåðòèô³êàò³â (äëÿ äîêóìåí-

òàðíî¿ ôîðìè âèïóñêó);
- ðîçì³ùåííÿ ñåðòèô³êàò³â;
- ðåºñòðàö³ÿ çâ³òó ïðî ï³äñóìêè âèïóñêó ñåðòèô³êàò³â;
- îïðèëþäíåííÿ çâ³òó ïðî ï³äñóìêè âèïóñêó ñåðòèô³êàò³â.

Åì³òåíò ìîæå ïðèéíÿòè ð³øåííÿ ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â
ï³ñëÿ îòðèìàííÿ äîçâîëó íà çä³éñíåííÿ åì³ñ³¿ ñåðòèô³êàò³â.

Åì³ñ³ÿ ñåðòèô³êàò³â çä³éñíþºòüñÿ îêðåìèìè âèïóñêàìè. Çà
êîæíèì âèïóñêîì ñåðòèô³êàò³â åì³òåíò ìàº ïðèéíÿòè îêðåìå
ð³øåííÿ ïðî âèïóñê.

Ð³øåííÿì ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â ìîæå áóòè ïåðåäáà÷åíèé
ðîçïîä³ë âèïóñêó íà òðàíø³. Òðàíø – ÷àñòèíà îäíîãî âèïóñêó
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ñåðòèô³êàò³â, ðîçì³ùåíà â ðàìêàõ îáñÿãó äàíîãî âèïóñêó â áóäü-
ÿêó äàòó ïðîòÿãîì ïåð³îäó ðîçì³ùåííÿ ñåðòèô³êàò³â äàíîãî âè-
ïóñêó, ùî íå çá³ãàºòüñÿ ç äàòîþ ïî÷àòêó ðîçì³ùåííÿ äàíîãî âè-
ïóñêó.

Ó ðàç³ ÿêùî ðîçì³ùåííÿ ñåðòèô³êàò³â â³äïîâ³äíî äî ³íôîð-
ìàö³¿ ïðî âèïóñê öèõ ñåðòèô³êàò³â ïåðåäáà÷åíî çä³éñíþâàòè
îêðåìèìè òðàíøàìè, åì³òåíò ðåºñòðóº çâ³ò ïðî ðîçì³ùåííÿ êîæ-
íîãî òðàíøó âèïóñêó ç óðàõóâàííÿì â³äïîâ³äíî¿ òðàíñôîðìàö³¿
³ïîòå÷íîãî àêòèâó.

Åì³òåíò ìîæå çàòâåðäèòè ³íôîðìàö³þ ïðî âèïóñê ñåðòèô³êà-
ò³â ò³ëüêè ï³ñëÿ ôîðìóâàííÿ çàáåçïå÷åííÿ öüîãî âèïóñêó.

Ñåðòèô³êàòè ìîæóòü áóòè âèïóùåí³ â îäí³é ç òàêèõ ôîðì:

- ³ìåíí³ ñåðòèô³êàòè äîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè âèïóñêó (³ìåíí³
äîêóìåíòàðí³ ñåðòèô³êàòè);

- ³ìåíí³ ñåðòèô³êàòè áåçäîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè âèïóñêó (³ìåí-
í³ áåçäîêóìåíòàðí³ ñåðòèô³êàòè);

- ñåðòèô³êàòè íà ïðåä’ÿâíèêà äîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè âèïóñêó
(äîêóìåíòàðí³ ñåðòèô³êàòè íà ïðåä’ÿâíèêà).

Ôîðìà âèïóñêó ñåðòèô³êàò³â óñòàíîâëþºòüñÿ ð³øåííÿì ïðî
âèïóñê ñåðòèô³êàò³â. Ñåðòèô³êàòè îäíîãî âèïóñêó ìàþòü îäíó
ôîðìó âèïóñêó. Âèïóñê ñåðòèô³êàò³â ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³
çä³éñíþºòüñÿ åì³òåíòîì øëÿõîì âèãîòîâëåííÿ áëàíê³â ñåðòè-
ô³êàò³â ñïåö³àëüíîãî çðàçêà.

Âèìîãè ùîäî âèãîòîâëåííÿ áëàíê³â ñåðòèô³êàò³â çàòâåðäæóº
Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Âèãîòîâëåííÿ áëàíê³â ñåðòèô³êàò³â çä³éñíþºòüñÿ ò³ëüêè íà
äåðæàâíèõ ñïåö³àë³çîâàíèõ ï³äïðèºìñòâàõ â³äïîâ³äíî äî âñòà-
íîâëåíèõ çàêîíîäàâñòâîì âèìîã. Áëàíê ñåðòèô³êàòà çàïîâíþ-
ºòüñÿ åì³òåíòîì äðóêîâàíèì ñïîñîáîì. Âèïðàâëåííÿ ïðè çàïî-
âíåíí³ ñåðòèô³êàòà íå äîïóñêàþòüñÿ.

Ó ðàç³ åì³ñ³¿ ñåðòèô³êàò³â ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³ íà ïåð³-
îä ïåðåäïëàòè íà êîæíèé âèïóñê ñåðòèô³êàò³â åì³òåíò îôîðì-
ëþº òèì÷àñîâèé ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò, ÿêèé ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ
ïåðåäïëàòè öüîãî âèïóñêó ï³äëÿãàº çàì³í³ íà ïîñò³éíèé ãëîáàëü-
íèé ñåðòèô³êàò àáî àíóëþºòüñÿ â ðàç³ âèçíàííÿ âèïóñêó òàêèì,
ùî íå â³äáóâñÿ.

Ôîðìà âèïóñêó ñåðòèô³êàò³â ìîæå áóòè çì³íåíà â ïîðÿäêó,
âñòàíîâëåíîìó çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè.
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§ 3. Îïåðàö³¿ ç ³ïîòå÷íèìè ñåðòèô³êàòàìè

Â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà ³ïîòå÷í³ ñåðòèô³êàòè ï³ä-
ëÿãàþòü â³ëüíîìó îá³ãó. Þðèäè÷í³ òà ô³çè÷í³ îñîáè ìàþòü ïðà-
âî êóïóâàòè òà ïðîäàâàòè ñåðòèô³êàòè çà ðèíêîâîþ ö³íîþ òà
çä³éñíþâàòè ç íèìè ³íø³ îïåðàö³¿, ùî íå ñóïåðå÷àòü ³íôîðìàö³¿
ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â òà âèìîãàì çàêîíó.

Îïëàòà ñåðòèô³êàò³â ïðè ¿õ ðîçì³ùåíí³ çä³éñíþºòüñÿ ò³ëüêè
ãðîøîâèìè êîøòàìè. Ñåðòèô³êàòè ìîæóòü áóòè ïåðåäàí³ âëàñ-
íèêó ò³ëüêè ï³ñëÿ ïîâíî¿ îïëàòè ¿õ âàðòîñò³.

Ñåðòèô³êàòè, âèïóùåí³ îäíèì åì³òåíòîì, ìîæóòü ï³äëÿãàòè
êîíâåðòàö³¿, ÿêùî öå ïåðåäáà÷åíî ³íôîðìàö³ºþ ïðî âèïóñê ñåð-
òèô³êàò³â.

Êîíâåðòàö³ÿ ñåðòèô³êàò³â çä³éñíþºòüñÿ åì³òåíòîì øëÿõîì
âèëó÷åííÿ ç îá³ãó ñåðòèô³êàò³â îäíîãî âèïóñêó, ¿õ àíóëþâàííÿ
òà îáì³íó íà ñåðòèô³êàòè ³íøîãî âèïóñêó. Êîíâåðòàö³¿ òàêîæ
ï³äëÿãàþòü ö³íí³ ïàïåðè, âèïóùåí³ åì³òåíòîì ç ìåòîþ ïðèäáàí-
íÿ (íàáóòòÿ) ïðàâà âèìîãè çà äîãîâîðàìè ïðî ³ïîòå÷íèé êðåäèò,
çàáåçïå÷åíèìè ³ïîòåêîþ, ÿê³ áóëè â îá³ãó äî íàáðàííÿ ÷èííîñò³
öèì Çàêîíîì.

Ñåðòèô³êàòè º íåïîä³ëüíèìè.
Ïåðâèííèé ïðîäàæ ñåðòèô³êàò³â åì³òåíò ìîæå çä³éñíþâàòè

ñàìîñò³éíî øëÿõîì ïðîâåäåííÿ â³äêðèòî¿ ïåðåäïëàòè íà ñåðòè-
ô³êàòè àáî ÷åðåç òîðãîâö³â ö³ííèìè ïàïåðàìè, ç ÿêèìè åì³òåíò
óêëàâ äîãîâîðè.

Îáñëóãîâóâàííÿ â³ëüíîãî îá³ãó ñåðòèô³êàò³â, ó òîìó ÷èñë³
äåïîçèòàðíó ä³ÿëüí³ñòü ùîäî öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, çä³éñíþº Íà-
ö³îíàëüíà äåïîçèòàðíà ñèñòåìà. Ðîçðàõóíêîâèì áàíêîì ùîäî
îïåðàö³é ç ³ïîòå÷íèìè ñåðòèô³êàòàìè ìàº áóòè áàíê, îáðàíèé
åì³òåíòîì.

Îáñëóãîâóâàííÿ îïåðàö³é òà ïðîâåäåííÿ ðîçðàõóíê³â çà îïå-
ðàö³ÿìè ³ç ñåðòèô³êàòàìè çä³éñíþþòüñÿ â³äïîâ³äíî äî ðîçïî-
ðÿäæåíü âëàñíèêà öèõ ñåðòèô³êàò³â àáî øëÿõîì âèêîíàííÿ
áåçóìîâíî¿ îïåðàö³¿ ç ñåðòèô³êàòàìè òà íà ï³äñòàâ³ íàäàíèõ
äîêóìåíò³â, ÿê³ º ï³äòâåðäæåííÿì ïðàâîì³ðíîñò³ çä³éñíåííÿ öèõ
îïåðàö³é.

ßêùî åì³òåíòîì º íåáàíê³âñüêà óñòàíîâà, êîøòè çà ðîçì³ùå-
í³ ñåðòèô³êàòè àêóìóëþþòüñÿ íà ðàõóíêó, â³äêðèòîìó íåþ â îá-
ñëóãîâóþ÷îìó áàíêó. ßêùî åì³òåíòîì º áàíê, òàê³ êîøòè â³í
àêóìóëþº íà îêðåìîìó ðàõóíêó ó ñâîºìó áàëàíñ³.

Âèêîíàâ÷èé îðãàí åì³òåíòà ìîæå ïðèéíÿòè ð³øåííÿ ïðî
åì³ñ³þ ñåðòèô³êàò³â íàñòóïíîãî âèïóñêó äî çàê³í÷åííÿ ñòðîêó
îá³ãó ñåðòèô³êàò³â ïîïåðåäíüîãî âèïóñêó.
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Ó ðàç³ ÿêùî ïî çàê³í÷åíí³ ñòðîêó, âêàçàíîãî â ³íôîðìàö³¿
ïðî âèïóñê ñåðòèô³êàò³â, âîíè áóëè ðîçì³ùåí³ íå â ïîâíîìó îá-
ñÿç³, åì³òåíò ìàº ïðîâåñòè òðàíñôîðìàö³þ (ïåðåòâîðåííÿ) ³ïîòå÷-
íîãî àêòèâó ç óðàõóâàííÿì ðåçóëüòàò³â ðîçì³ùåííÿ ñåðòèô³êà-
ò³â öüîãî âèïóñêó.

Ñï³ââ³äíîøåííÿ âàðòîñò³ ðîçì³ùåíèõ ñåðòèô³êàò³â òà âàðòî-
ñò³ òðàíñôîðìîâàíèõ ³ïîòå÷íèõ àêòèâ³â, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü âèêî-
íàííÿ çîáîâ’ÿçàíü çà ðîçì³ùåíèìè ñåðòèô³êàòàìè, ìàº â³äïîâ³-
äàòè âèìîãàì ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè.

Ï³ñëÿ çàâåðøåííÿ òàêî¿ òðàíñôîðìàö³¿ åì³òåíò çîáîâ’ÿçàíèé
îïðèëþäíèòè ñêîðèãîâàíó ç ¿¿ óðàõóâàííÿì ³íôîðìàö³þ ïðî
âèïóñê ñåðòèô³êàò³â, íàä³ñëàòè òàêó ³íôîðìàö³þ âñ³ì âëàñíè-
êàì ñåðòèô³êàò³â äàíîãî âèïóñêó òà ïîâ³äîìëåííÿ â Äåðæàâíó
êîì³ñ³þ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.
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§ 1. Ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â – îáîâ’ÿçêîâèé åëåìåíò
ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè

Â óìîâàõ ïåðåõîäó íàøî¿ êðà¿íè äî ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè, êîëè
ñë³ä âèçíà÷èòèñÿ, ÿê ïðîâîäèòè ðåôîðìóâàííÿ åêîíîì³êè Óêðà-
¿íè, âàæëèâî ÷³òêî óÿâëÿòè, ùî ñàìå ³ â ÿê³é ïîñë³äîâíîñò³ ïî-
òð³áíî ðåôîðìóâàòè. Äî ñôåð ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî æèòòÿ êðà-
¿íè, ÿê³ ñë³ä ñòâîðþâàòè, áåçóìîâíî, íàëåæèòü ³ ô³íàíñîâèé ðè-
íîê, íåçì³ííîþ ñêëàäîâîþ â ñòðóêòóð³ ÿêîãî º ðèíîê ö³ííèõ
ïàïåð³â.

Â åêîíîì³ö³ êîæíî¿ êðà¿íè ïîñò³éíî â³äáóâàºòüñÿ êðóãîîá³ã
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â. Éîãî ãîëîâíèìè ñóá’ºêòàìè âèñòóïàþòü
ï³äïðèºìñòâà, îðãàí³çàö³¿, ïðèâàòí³ ô³ðìè, êîðïîðàö³¿, äåðæàâà,
³íäèâ³äóàëüí³ ãîñïîäàðíèêè, ð³çíîìàí³òí³ ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè
(êîìåðö³éí³ áàíêè, ñòðàõîâ³ êîìïàí³¿, ³íâåñòèö³éí³ ôîíäè òà êîì-
ïàí³¿, ïåíñ³éí³ ôîíäè). Ïðè öüîìó â îäíèõ ñóá’ºêò³â âèíèêàº ïî-
òðåáà â äîäàòêîâèõ êîøòàõ, â ³íøèõ – íàêîïè÷óþòüñÿ çàîùà-
äæåííÿ, ÿê³ ìîæóòü áóòè âèêîðèñòàí³ äëÿ ³íâåñòóâàííÿ. Ìåòîþ
æ ô³íàíñîâîãî ðèíêó ³ º àêóìóëÿö³ÿ òà åôåêòèâíå ðîçì³ùåííÿ
çàîùàäæåíü â åêîíîì³ö³ êðà¿íè.

Òàêèì ÷èíîì, ô³íàíñîâèé ðèíîê ÿâëÿº ñîáîþ ãðîøîâ³ â³äíî-
ñèíè, ùî ñêëàäàþòüñÿ â ïðîöåñ³ êóï³âë³-ïðîäàæó ô³íàíñîâèõ
àêòèâ³â ï³ä âïëèâîì ïîïèòó òà ïðîïîçèö³¿ íà ïîçè÷êîâèé êàï³-
òàë, ðóõ ÿêîãî âò³ëþºòüñÿ â ö³ííèõ ïàïåðàõ. Òàêå «âóçüêå» ðîçó-
ì³ííÿ äîñèòü øèðîêîãî ïîíÿòòÿ º âàæëèâèì ñàìå ïðè âèâ÷åíí³
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ïðîöåñ³â, ùî â³äáóâàþòüñÿ íà íüîìó.

Ô³íàíñîâèé ðèíîê º ö³ë³ñíîþ ñèñòåìîþ, ÿêà ñêëàäàºòüñÿ ³ç
âçàºìîïîâ’ÿçàíèõ òà âçàºìîäîïîâíþþ÷èõ åëåìåíò³â, êîæíèé ç
ÿêèõ ñïðîìîæíèé îêðåìî âïëèâàòè íà ðîçâèòîê ö³º¿ ñèñòåìè.

Ò å ì à  1 4

Ôîíäîâèé ðèíîê
ÿê ñêëàäîâà ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè
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Ðîçãëÿíåìî ñòðóêòóðó ô³íàíñîâîãî ðèíêó:
1. Ðèíêè ìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â. Ðèíêè ìàòåð³àëüíèõ àê-

òèâ³â ìàþòü ñïðàâó ç îïåðàö³ÿìè êóï³âë³-ïðîäàæó ïðîìèñëî-
âèõ òîâàð³â, êîìï’þòåðíî¿ òåõí³êè, íåðóõîìîñò³, ñïîæèâ÷èõ òî-
âàð³â òîùî.

2. Ðèíêè ö³ííèõ ïàïåð³â. Ï³ä ðèíêàìè ö³ííèõ ïàïåð³â çàçâè-
÷àé ðîçóì³þòü òàê³ òèïè ðèíê³â, äå çà íåçíà÷íèé ÷àñ ñòâîðþþòü-
ñÿ íåîáõ³äí³ óìîâè ³ â³äáóâàºòüñÿ øâèäêà ìîá³ë³çàö³ÿ, åôåêòèâ-
íèé ïåðåðîçïîä³ë ³ ðàö³îíàëüíå ðîçì³ùåííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóð-
ñ³â ó ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîìó ïðîñòîð³ äåðæàâè ç óðàõóâàííÿì
³íòåðåñ³â òà ïîòðåá ñóñï³ëüñòâà øëÿõîì çä³éñíåííÿ åì³ñ³¿ ö³í-
íèõ ïàïåð³â ð³çíèìè åì³òåíòàìè.

3. Ðèíêè äåðèâàòèâ³â(ô’þ÷åðñ³â, ôîðâàðä³â). Äî ðèíê³â äå-
ðèâàòèâ³â, ÿê ïðàâèëî, íàëåæàòü îïåðàö³¿ ç ô³íàíñîâèìè ô’þ÷åð-
ñàìè, îïö³îíí³ ³ ôîðâàðäí³ êîíòðàêòè. Âîíè çä³éñíþþòüñÿ ÿê íà
óìîâàõ «ñïîò», òàê ³ äî ïåâíî¿ äàòè â ìàéáóòíüîìó òà ïåðåäáà÷à-
þòü ñòðàõóâàííÿ (õåäæóâàííÿ) ðèçèêó. Îá’ºêòàìè òàêèõ îïåðà-
ö³é ìîæóòü áóòè âàëþòà, ö³íí³ ïàïåðè, òîâàðè. Íåçâàæàþ÷è íà
éîãî íåâåëèêó ³ñòîð³þ (áëèçüêî 30 ðîê³â), ñâ³òîâ³ åêñïåðòè ðîç-
ãëÿäàþòü öåé ñåêòîð ô³íàíñîâîãî ðèíêó ÿê îäèí ç íàéá³ëüø ïåð-
ñïåêòèâíèõ.

4. Ðèíêè çàñòàâíèõ. Ï³ä òàêèìè ðèíêàìè ðîçóì³þòü ÷àñòè-
íè ô³íàíñîâîãî ðèíêó êðà¿í, äå îáåðòàþòüñÿ ïîçèêè ï³ä êîìåð-
ö³éíó òà ïðîìèñëîâó íåðóõîì³ñòü, ï³ä æèë³ áóäèíêè, ôåðìåðñüê³
ãîñïîäàðñòâà òà ³íøå. Òàê³ ðèíêè º ðîçâèíóòèìè, ïîøèðåíèìè,
àëå âîíè çàéìàþòü íåçíà÷íó ÷àñòêó ô³íàíñîâîãî ðèíêó.

5. Ðèíêè ñïîæèâ÷èõ êðåäèò³â. Òàê³ ðèíêè çàéìàþòü ùå ìåí-
øó ÷àñòêó ô³íàíñîâîãî ðèíêó ³ íàéá³ëüø ïîøèðåí³ ñåðåä íàñå-
ëåííÿ êðà¿íè. Ñþäè íàëåæàòü ïîçèêè ï³ä àâòîìîá³ë³, ïîáóòîâ³
åëåêòðîïðèëàäè, íà íàâ÷àííÿ, â³äïî÷èíîê òîùî.

6. Ðèíêè ³íâåñòèö³é. Ï³ä ðèíêàìè ³íâåñòèö³é ðîçóì³þòü ðèí-
êîâ³ ñåãìåíòè, â ìåæàõ ÿêèõ â³äáóâàþòüñÿ îïåðàö³¿ ç ìàéíîâèìè
òà ³íòåëåêòóàëüíèìè ö³ííîñòÿìè, ÿê³ çä³éñíþþòüñÿ ç ìåòîþ îòðè-
ìàííÿ ïðèáóòêó àáî ñîö³àëüíîãî åôåêòó. Äî îá’ºêò³â òàêîãî ³í-
âåñòóâàííÿ íàëåæàòü, ç îäíîãî áîêó, – ãðîøîâ³ êîøòè, ö³ëüîâ³
áàíê³âñüê³ âêëàäè (³íøèìè ñëîâàìè – ðèíêè ãðîøåé), ç ³íøîãî –
ìàéíîâ³ ïðàâà, íîó-õàó òà ³íø³ íåìàòåð³àëüí³ àêòèâè (ðèíêè ³í-
òåëåêòóàëüíîãî êàï³òàëó).

7. Ðèíêè âàëþòíèõ êîøò³â. Äî ðèíê³â âàëþòíèõ êîøò³â, ÿê
ïðàâèëî, íàëåæàòü òàê³ ðèíêè, íà ÿêèõ çä³éñíþþòüñÿ îïåðàö³¿ ç
âàëþòîþ (ó âèãëÿä³ ãîò³âêè), ïëàò³æíèìè äîêóìåíòàìè ³ ö³ííè-
ìè ïàïåðàìè, âèðàæåíèìè â ³íîçåìí³é âàëþò³. Öåé ðèíêîâèé
ñåãìåíò º îäíèì ³ç íàéá³ëüø ñòàá³ëüíèõ ³ äîñèòü îá’ºìíèõ.
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Ðîçãëÿíåìî á³ëüø äåòàëüíî ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â òà ïðèí-
öèïè éîãî ôóíêö³îíóâàííÿ.

Ï³ä ðèíêîì ö³ííèõ ïàïåð³â – ó øèðîêîìó ñåíñ³ – ðîçóì³þòü
òàêèé ñåêòîð ô³íàíñîâîãî ðèíêó, íà ÿêîìó çà íåçíà÷íèé ÷àñ ñòâî-
ðþþòüñÿ íåîáõ³äí³ óìîâè òà â³äáóâàþòüñÿ øâèäêà ìîá³ë³çàö³ÿ,
åôåêòèâíèé ïåðåðîçïîä³ë ³ ðàö³îíàëüíå ðîçì³ùåííÿ ô³íàíñîâèõ
ðåñóðñ³â ó ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîìó ïðîñòîð³ äåðæàâè ç óðàõó-
âàííÿì ³íòåðåñ³â òà ïîòðåá ñóñï³ëüñòâà øëÿõîì çä³éñíåííÿ åì³-
ñ³é ö³ííèõ ïàïåð³â ð³çíèìè åì³òåíòàìè. Ó âóçüêîìó æ ðîçóì³íí³
ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê ïðàâèëî, îçíà÷àº âçàºìîä³þ, ùî â³äáóâà-
ºòüñÿ íà ðèíêó ì³æ éîãî ñóá’ºêòàìè ç ïðèâîäó âèïóùåíèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â.

Ãîëîâíîþ ìåòîþ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â êîæíî¿ êðà¿íè ìàº
ñòàòè ñòàíîâëåííÿ ö³ë³ñíîãî, âèñîêîë³êâ³äíîãî, åôåêòèâíîãî ³
ñïðàâåäëèâîãî ðèíêó, ðåãóëüîâàíîãî äåðæàâîþ òà ³íòåãðîâàíîãî
ó ñâ³òîâ³ ôîíäîâ³ ðèíêè.

Ñòâîðåííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè âèìàãàº âðàõóâàí-
íÿ â³äîìèõ çàãàëüíîñâ³òîâèõ ïðèíöèï³â ³ ñòàíäàðò³â ôóíêö³îíó-
âàííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó.

Ùîá ôîíäîâèé ðèíîê Óêðà¿íè ñòàâ åôåêòèâíèì ìåõàí³çìîì
îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, â³í ìàº áóäóâàòèñÿ íà òàêèõ ïðèíöèïàõ:

 ñîö³àëüíî¿ ñïðàâåäëèâîñò³ – çàáåçïå÷åííÿ ñòâîðåííÿ ð³âíèõ
ìîæëèâîñòåé ³ ñïðîùåííÿ óìîâ äîñòóïó ³íâåñòîð³â òà ïîçè-
÷àëüíèê³â äî ðèíêó ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, íåäîïóùåííÿ ìîíî-
ïîëüíèõ ïðîÿâ³â äèñêðèì³íàö³¿ ïðàâ ³ ñâîáîä ñóá’ºêò³â ðèí-
êó ö³ííèõ ïàïåð³â;

 íàä³éíîñò³ çàõèñòó ³íâåñòîð³â – ñòâîðåííÿ íåîáõ³äíèõ óìîâ
äëÿ ðåàë³çàö³¿ ³íòåðåñ³â ñóá’ºêò³â ôîíäîâîãî ðèíêó òà çàáåç-
ïå÷åííÿ ¿õí³õ ìàéíîâèõ ïðàâ;

 ðåãóëüîâàíîñò³ – ñòâîðåííÿ ãíó÷êî¿ òà åôåêòèâíî¿ ñèñòåìè
ðåãóëþâàííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó;

 êîíòðîëüîâàíîñò³ – ñòâîðåííÿ íàä³éíîãî ìåõàí³çìó îáë³êó ³
êîíòðîëþ, çàïîá³ãàííÿ ³ ïðîô³ëàêòèêè çëîâæèâàíü òà çëî-
÷èííîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;

 åôåêòèâíîñò³ – ìàêñèìàëüíà ðåàë³çàö³ÿ âñüîãî ïîòåíö³àëó
ôîíäîâîãî ðèíêó â ìîá³ë³çàö³¿ òà ðîçì³ùåíí³ ô³íàíñîâèõ ðå-
ñóðñ³â ó ïåðñïåêòèâí³ ñôåðè íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè, ùî ñïðè-
ÿòèìå çàáåçïå÷åííþ ¿¿ ïðîãðåñó òà çàäîâîëåííþ æèòòºâèõ
ïîòðåá íàñåëåííÿ;

 ïðàâîâî¿ âïîðÿäêîâàíîñò³ – ñòâîðåííÿ ðîçâèíåíî¿ ïðàâîâî¿
³íôðàñòðóêòóðè çàáåçïå÷åííÿ ä³ÿëüíîñò³ ôîíäîâîãî ðèíêó, ÿêà
÷³òêî ðåãëàìåíòóº ïðàâèëà ïîâåä³íêè ³ âçàºìîâ³äíîñèíè éîãî
ñóá’ºêò³â;
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 ïðîçîðîñò³, â³äêðèòîñò³ – çàáåçïå÷åííÿ íàäàííÿ ³íâåñòîðàì
ïîâíî¿ ³ äîñòóïíî¿ ³íôîðìàö³¿, ùî ñòîñóºòüñÿ óìîâ âèïóñêó ³
îá³ãó íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ãëàñíîñò³ ô³íàíñîâî-ãîñïîäàð-
ñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ åì³òåíò³â, óñóíåííÿ ïðîÿâ³â äèñêðèì³íàö³¿
ñóá’ºêò³â ôîíäîâîãî ðèíêó;

 êîíêóðåíòíîñò³ – çàáåçïå÷åííÿ íåîáõ³äíî¿ ñâîáîäè ï³äïðè-
ºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ åì³òåíò³â ³ ðèíêîâèõ ïîñåðåäíèê³â, ñòâî-
ðåííÿ óìîâ äëÿ çìàãàííÿ çà íàéá³ëüø âèã³äíå çàëó÷åííÿ â³-
ëüíèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â òà âñòàíîâëåííÿ íåìîíîïîëüíèõ
ö³í íà ïîñëóãè ô³íàíñîâèõ ïîñåðåäíèê³â çà óìîâ êîíòðîëþ
äîòðèìàííÿ ïðàâèë äîáðîñîâ³ñíî¿ êîíêóðåíö³¿ ó÷àñíèêàìè
ôîíäîâîãî ðèíêó;

 ö³ë³ñíîñò³ ðèíêó. Çàáåçïå÷óºòüñÿ ôóíêö³îíóâàííÿì ºäèíî¿
á³ðæîâî¿ ñèñòåìè, ùî ä³º ï³ä åã³äîþ Íàö³îíàëüíî¿ ôîíäîâî¿
á³ðæ³, ñèñòåì Íàö³îíàëüíîãî äåïîçèòàð³þ ³ êë³ðèíãó (ðîçðà-
õóíê³â) çà ö³ííèìè ïàïåðàìè. Ïðèíöèï ö³ë³ñíîñò³ ïîòðåáóº
âïðîâàäæåííÿ ºäèíèõ îñíîâíèõ ïðàâèë ùîäî ö³íîóòâîðåííÿ
íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â íà âñ³é òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè.

Åôåêòèâíå ôóíêö³îíóâàííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó òà çíèæåííÿ
ñîá³âàðòîñò³ îïåðàö³é, ùî çä³éñíþþòüñÿ íà íüîìó, çàëåæèòü â³ä
äîñÿãíåííÿ âèðîáëåíèõ ñâ³òîâèì äîñâ³äîì îð³ºíòèð³â ó ñòàíäà-
ðòàõ ùîäî êë³ðèíãó.

§ 2. Ïåðåäóìîâè ³ ñòàíîâëåííÿ íàö³îíàëüíîãî ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â

Ïåðø³ á³ðæ³ â ªâðîï³ ³ Ðîñ³éñüê³é ³ìïåð³¿. ²ñíóº äåê³ëüêà òðà-
êòóâàíü åòèìîëîã³¿ òåðì³íà «á³ðæà». Çà îäí³ºþ âåðñ³ºþ, öå ïå-
ðåêëàä ç ï³çíüîëàòèíñüêî¿ (àáî ñåðåäíüîâ³÷íî¿ í³ìåöüêî¿) ìîâè
ñëîâà «ãàìàíåöü». Çà ³íøîþ âåðñ³ºþ ïîõîäæåííÿ öüîãî òåðì³-
íà ïîâ’ÿçóþòü ç ³ì’ÿì áàãàòîãî òîðãîâöÿ Âàí äåð Áóðñå, ÿêèé
æèâ ó ÕIII ñòîë³òò³ â áåëüã³éñüêîìó ì³ñò³ Áðþããå. Íà ñâîºìó
áóäèíêó â öåíòð³ ì³ñòà â³í ïîì³ñòèâ ðîäîâèé ãåðá ³ç çîáðàæåí-
íÿì òðüîõ ãàìàíö³â ³ íàïèñîì: «Äîïîìîæó âñ³ì, õòî ïîâ³äîìèòü,
ùî â³í áàæàº êóïèòè ÷è ïðîäàòè». Íåçàáàðîì ãîñïîäàð áóâ óæå
íå â çìîç³ ïðèéìàòè ó ñåáå âäîìà âñ³õ áàæàþ÷èõ, òîìó ïðèçíà-
÷èâ ïåâíèé ÷àñ äëÿ çáîðó êóïö³â ïåðåä áóäèíêîì ³ ââ³â ïåâíèé
ô³íàíñîâèé âíåñîê çà ïåðåäà÷ó òîðãîâî¿ ³íôîðìàö³¿. Öå ç³áðàí-
íÿ é ä³ñòàëî íàçâó «á³ðæà».

Âæå â ïåðø³é ïîëîâèí³ XVI ñòîë³òòÿ á³ðæ³ ó âèãëÿä³, áëèçü-
êîìó äî ñó÷àñíîãî, âèíèêàþòü ó Í³äåðëàíäàõ, ²òàë³¿, Ôðàíö³¿. Ó
1531 ðîö³ â³äêðèâàþòüñÿ á³ðæ³ â Áðþããå ³ Àíòâåðïåí³, â 1549 –



210

â Ë³îí³ é Òóëóç³, 1558 – ó Ãàìáóðãó, 1560 – ó Ôðàíêôóðò³-íà-
Ìàéí³ ³ Ëåéïöèãó. ¯õ ñòâîðåííÿ â³äáóâàëîñÿ çà îäíàêîâîþ ñõå-
ìîþ. Çâè÷àéíî ñïî÷àòêó öå áóëî ç³áðàííÿ êóïö³â, ìàêëåð³â, ì³-
íÿë ó ïåâíèé ÷àñ â îäíîìó, ÿê ïðàâèëî, ëþäíîìó ì³ñö³. Â Àíãë³¿,
íàïðèêëàä, ì³ñöåì îáì³íó òîðãîâîþ ³íôîðìàö³ºþ ³ óêëàäàííÿ
óãîä ñïî÷àòêó áóëè ïèâí³, ó Í³ìå÷÷èí³, ó Ôðàíêôóðò³, – ì³ñüêèé
ÿðìàðîê. Ó Ôðàíö³¿ òîðã³âëÿ âåëàñÿ ïðîñòî íà âóëèö³, à ïîò³ì ó
ñàäó á³ëÿ ãîòåëþ «Ñóàññîí», äå áóëè ïîáóäîâàí³ äåðåâ’ÿí³ áóäêè,
ùî çäàâàëèñÿ âíàéì. ² ëèøå â 1789 ðîö³ â Ïàðèæ³ ï³ä á³ðæó
áóëà â³äâåäåíà ñïåö³àëüíà áóä³âëÿ.

×èì æå á³ðæà â³äð³çíÿëàñü â³ä ³íøèõ ñêëàäîâèõ ðèíêîâî¿
åêîíîì³êè – çâè÷àéíèõ ðèíê³â, áàçàð³â, ÿðìàðîê, âèñòàâîê?

Íà çâè÷àéíîìó ðèíêó òîâàð îáîâ’ÿçêîâî ìàº áóòè â íàÿâíîñò³,
çà íüîãî îäðàçó æ ïîòð³áíî âíåñòè ïëàòó àáî îáì³íÿòè éîãî íà
³íøèé òîâàð. Íà á³ðæó òîâàð íå äîñòàâëÿºòüñÿ, ï³ä ÷àñ óêëàäàí-
íÿ óãîäè â³í ìîæå çíàõîäèòèñÿ â áóäü-ÿêîìó ì³ñö³, íàâ³òü ïîçà
ìåæàìè êðà¿íè.

Êð³ì òîãî, íà á³ðæ³ òîðãóþòü íå ³íäèâ³äóàëüíèìè ö³ííîñòÿ-
ìè, à ðîäîâèìè, ç ÿêèõ îäíà çà ÿê³ñòþ ìîæå çàì³íèòè ³íøó.

Íàðåøò³, á³ðæà – öå îðãàí³çîâàíèé ðèíîê. Òóò ³ñíóþòü ïåâí³
ïðàâèëà òîðã³âë³, â³äïîâ³äí³ îðãàíè óïðàâë³ííÿ ³ êîíòðîëþ. Çà-
âäÿêè ÷³òê³é îðãàí³çàö³¿ íà á³ðæ³ â³äáóâàºòüñÿ ç³ñòàâëåííÿ ïî-
ïèòó ³ ïðîïîçèö³¿ íà òîé ÷è ³íøèé òîâàð, ³ òàêèì ÷èíîì âèçíà-
÷àºòüñÿ éîãî ðèíêîâà ö³íà.

Òîáòî á³ðæà ìàº òàê³ âèçíà÷àëüí³ ðèñè:

- òîðã³âëÿ çàì³ííèìè ö³ííîñòÿìè;
- îðãàí³çàö³ÿ çà ïåâíèìè ïðàâèëàìè óñ³õ îïåðàö³é ç êóï³âë³-

ïðîäàæó ³ óêëàäàííÿ óãîä;
- îô³ö³éíå âñòàíîâëåííÿ ö³íè.

Ñàìå çàâäÿêè öèì ðèñàì á³ðæà ñòàëà óí³âåðñàëüíèì ³ âîä-
íî÷àñ íàéá³ëüøèì ðèíêîì, äå çîñåðåäæóþòüñÿ ïîïèò ³ ïðîïîçè-
ö³ÿ óñ³º¿ êðà¿íè, à óãîäè çà îïåðàö³ÿìè óêëàäàþòüñÿ â ë³÷åí³
õâèëèíè.

Ïåðøèìè âèíèêàþòü òîâàðíî-ñèðîâèíí³ á³ðæ³, ïîò³ì – óí³-
âåðñàëüí³, íà ÿêèõ, êð³ì òîâàð³â òà ñèðîâèíè, âèñòàâëÿëèñÿ é
ö³íí³ ïàïåðè. Ç ÷àñîì íàáóâàº ïîøèðåííÿ ñïåö³àë³çàö³ÿ á³ðæ.
Òàê, ó XIX ñòîë³òò³ â Ëîíäîí³ ä³ÿëè Êîðîë³âñüêà á³ðæà, ÿêà îïå-
ðóâàëà òîâàðàìè ³ âåêñåëÿìè, Ôîíäîâà á³ðæà äëÿ ³íîçåìíèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, õë³áíà òà âóã³ëüíà, à òàêîæ á³ðæ³ äëÿ ôðàõòó ìîðñü-
êèõ ñóäåí ³ äëÿ ñòðàõîâèõ îïåðàö³é. Ó Â³äí³ ôóíêö³îíóâàëè òî-
âàðíà òà ãðîøîâà á³ðæ³. Íà Ãàìáóðçüê³é á³ðæ³, êð³ì ôîíäîâî¿
çàëè, áóëè òàêîæ «öóêðîâà» ³ «êàâîâà».
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Â 1602 ðîö³ óòâîðèëàñÿ á³ðæà â Àìñòåðäàì³, ÿêà íåçàáàðîì
ïîñ³ëà ïðîâ³äíå ì³ñöå â ì³æíàðîäí³é òîðã³âë³. Òóò ïðîäàâàëèñÿ
îáë³ãàö³¿ äåðæàâíèõ ïîçèê, àêö³¿ Ãîëëàíäñüêî¿ ³ Áðèòàíñüêî¿
Îñò-³íäñüêî¿, à çãîäîì ³ Âåñò-³íäñüêî¿ òîðãîâèõ êîìïàí³é. Ó
XVIII ñòîë³òò³ íà Àìñòåðäàìñüê³é á³ðæ³ êîòèðóâàëèñÿ ö³íí³
ïàïåðè 44 íàéìåíóâàíü. Ââàæàºòüñÿ, ùî öå áóëà ïåðøà ó ñâ³ò³
ôîíäîâà á³ðæà.

Ó Ðîñ³éñüê³é ³ìïåð³¿ äîâãèé ÷àñ îñîáëèâî¿ ïîòðåáè â á³ðæàõ
íå â³ä÷óâàëîñÿ – äëÿ òîâàðíîãî îá³ãó ó âåëèê³é ê³ëüêîñò³ ³ñíóâà-
ëè ÿðìàðêè. Àëå ÿðìàðêè ìàëè ñåçîííèé õàðàêòåð, à òîðãîâ³
âçàºìîâ³äíîñèíè âñå á³ëüøå ïîòðåáóâàëè ñèñòåìàòè÷íèõ êîíòà-
êò³â. Òîìó Ïåòðî ², ïîâåðíóâøèñü ³ç-çà êîðäîíó, äå ìàâ íàãîäó
ïîçíàéîìèòèñÿ ç á³ðæîâîþ ä³ÿëüí³ñòþ (çîêðåìà â Ãîëëàíä³¿) ³
ïåðåñâ³ä÷èòèñÿ â ¿¿ ïåðåâàãàõ, âèð³øèâ â³äêðèòè á³ðæîâå ç³áðàí-
íÿ äëÿ ðîñ³éñüêîãî êóïåöòâà. Òàê ó 1703 ðîö³ âèíèêàº Ñàíêò-
Ïåòåðáóðçüêà á³ðæà.

Òà ïðîöåñ ñòâîðåííÿ ðîñ³éñüêèõ á³ðæ ³øîâ äîñèòü ïîâ³ëüíî.
Íàñòóïíà çà ñòîëè÷íîþ á³ðæà âèíèêàº â Îäåñ³ ó 1796 ðîö³. Ó
1816 ðîö³ áóëà çàñíîâàíà á³ðæà ó Âàðøàâ³, â 1830 – ó Êðåìåí÷ó-
ö³, ó 1837 ç’ÿâëÿºòüñÿ Ìîñêîâñüêà á³ðæà.

Ñèòóàö³ÿ äîêîð³ííî çì³íþºòüñÿ ï³ñëÿ ðåôîðìè 1861 ðîêó, êîëè
â Ðîñ³¿ ïðèñêîðåíèìè òåìïàìè ïî÷èíàþòü óñòàíîâëþâàòèñÿ êàï³-
òàë³ñòè÷í³ â³äíîñèíè. Ó 1860–1880 ðîêè â³äêðèëîñÿ 18 á³ðæ, ó òîìó
÷èñë³ ³ â Óêðà¿í³ – Õàðê³âñüêà, Ìèêîëà¿âñüêà òà Êè¿âñüêà. Íà öåé
÷àñ ðèíîê óæå áóâ ãîòîâèé äî ðîçãîðíóòî¿ á³ðæîâî¿ òîðã³âë³.

Ðîçâèòîê âñåðîñ³éñüêîãî ôîíäîâîãî ðèíêó. Ðèíîê ö³ííèõ
ïàïåð³â ó Ðîñ³éñüê³é ³ìïåð³¿ ñêëàâñÿ ï³çí³øå, í³æ á³ðæîâà òîðã³-
âëÿ âçàãàë³. Íà Ñàíêò-Ïåòåðáóðçüê³é á³ðæ³ äî 1830 ðîêó â îá³ãó
áóëè ëèøå ³íîçåìí³ âåêñåë³ ³ îáë³ãàö³¿ äåðæàâíèõ ïîçèê, ÿê³ ç’ÿâ-
ëÿþòüñÿ íà á³ðæîâèõ òîðãàõ ó 1820 ðîö³. Àêö³¿ âïåðøå ïîòðàïè-
ëè äî êîòèðóâàííÿ ó 1827 ðîö³.

Ïîâíîö³ííèé ðèíîê â ³ìïåð³¿ ñêëàâñÿ ëèøå ï³ñëÿ ñòâîðåííÿ
óìîâ äëÿ âòîðèííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â. Ïåðøà àêö³îíåðíà
êîìïàí³ÿ – Ðîñ³éñüêî-Àìåðèêàíñüêà – âèíèêëà â Ðîñ³¿ ó 1799 ð.,
à íàñòóïíà – ëèøå ó 1822 ð. Äî 1836 ðîêó çàãàëîì ä³ÿëî 16
àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ. Öüîãî ðîêó áóëî ïðèéíÿòå àêö³îíåðíå
çàêîíîäàâñòâî, ÿêå ïîêëàëî ïî÷àòîê øèðîêîìó àêö³îíóâàííþ
âëàñíîñò³ â ïðîìèñëîâîñò³, íà òðàíñïîðò³ ³ â òîðã³âë³. Â 50-ò³
ðîêè âèíèêëî 109 òîâàðèñòâ, â îñíîâíîìó çàë³çíè÷íèõ, ³ç çàãàëü-
íèì êàï³òàëîì 312 ìëí ðóáë³â. Ç’ÿâèëèñÿ óìîâè äëÿ ôîðìó-
âàííÿ âòîðèííîãî ðèíêó äèâ³äåíäíèõ ïàïåð³â.

Ôîðìóâàííþ ôîíäîâîãî ðèíêó ñïðèÿâ ³ ðîçâèòîê áàíê³âñü-
êîãî êðåäèòó. Ùå â ê³íö³ ÕVIII ñòîë³òòÿ äâîðÿíñüê³ ïîçèêîâ³
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áàíêè áóëè ðåîðãàí³çîâàí³ â Äåðæàâíèé ïîçèêîâèé áàíê. Ó äðó-
ã³é ïîëîâèí³ Õ²Õ ñòîë³òòÿ ïî÷àëè ä³ÿòè Ñåëÿíñüêèé ïîçåìåëü-
íèé áàíê ³ Äåðæàâíèé çåìåëüíèé áàíê. Âîíè âèïóñêàëè ïîçèêè
ï³ä íåðóõîì³ñòü çàñòàâíèìè ëèñòàìè àáî îáë³ãàö³ÿìè.

Ó 70-ò³ ðîêè Õ²Õ ñò. ï³äíåñåííþ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ñïðèÿëà
äåðæàâà, ÿêà ðîçïî÷àëà ïîë³òèêó ïîñèëåíîãî ìèòíîãî îï³êóâàííÿ
ï³äïðèºìíèöòâà. Ïðîòÿãîì 1870–1874 ðîê³â ó Ðîñ³¿ áóëî óòâîðåíî
310 àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ç êàï³òàëîì â 600 ìëí ðóáë³â.

Â³ñ³ìäåñÿò³ ðîêè ñòàëè ÿê³ñíî íîâèì åòàïîì ðîçâèòêó âñå-
ðîñ³éñüêî¿ òîðã³âë³ ö³ííèìè ïàïåðàìè. Â 1889 ðîö³ êàï³òàë ëèøå
òèõ àêö³îíåðíèõ ï³äïðèºìñòâ, ÿê³ âèíèêëè äî öüîãî ÷àñó, çð³ñ íà
17% çàâäÿêè íîâèì âèïóñêàì àêö³é. ×åðåç 10 ðîê³â âæå áóëî
çàðåºñòðîâàíî 1181 àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî. Â³äáóâàºòüñÿ ïðîöåñ
ïðîíèêíåííÿ â åêîíîì³êó é àêòèâíîãî îñâîºííÿ ðîñ³éñüêîãî
ðèíêó ºâðîïåéñüêèì êàï³òàëîì – íà ïî÷àòêó ÕÕ ñòîë³òòÿ â Ðî-
ñ³¿ ä³ÿëè 269 ³íîçåìíèõ ï³äïðèºìñòâ (162 áåëüã³éñüêèõ, 54 ôðà-
íöóçüêèõ, 30 í³ìåöüêèõ, 19 àíãë³éñüêèõ).

Çðîñòàâ â îáñÿãàõ ³ îá³ã îáë³ãàö³éíîãî êàï³òàëó. Ç 1894 ïî
1896 ðîêè ùîð³÷íî âèïóñêàëîñÿ 13 ïîçèê íà 17,6 ìëí êðåäèò-
íèõ ðóáë³â, ó 1897 ðîö³ âèïóùåíî 18 ïîçèê íà 26,4 ìëí ðóáë³â, à
ó 1898 ðîö³ – âæå 28 ïîçèê íà 36,5 ìëí ðóáë³â. Êð³ì òîãî, â
öüîìó æ ðîö³ áóëî âèïóùåíî îáë³ãàö³é íà 9,4 ìëí ðóáë³â äëÿ
êîíâåðñ³¿ ïîïåðåäí³õ ïîçèê.

Ï³ñëÿ åêîíîì³÷íî¿ êðèçè ïî÷àòêó íèí³øíüîãî ñòîë³òòÿ ðî-
ñ³éñüêèé êàï³òàë³çì âñòóïàº â ñòàä³þ êîíöåíòðàö³¿ êàï³òàëó. Â
1909–1912 ðîêàõ â ³ìïåð³¿ ä³ÿëè 1275 àêö³îíåðíèõ êîìïàí³é,
ñåðåä íèõ 37 àêö³îíåðíèõ áàíê³â, ñòâîðåíèõ íà áàç³ â³ò÷èçíÿíî-
ãî êàï³òàëó.

Ïðèðîäíî, ùî ðîçâèòîê ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â âñå á³ëüøå ïå-
ðåâîäèâ îïåðàö³¿ ç íèìè ³ç ïîçàá³ðæîâî¿ ñôåðè ó á³ðæîâó. Íà
Ñàíêò-Ïåòåðáóðçüê³é á³ðæ³ ñóìà äîïóùåíîãî äî êîòèðóâàííÿ
êàï³òàëó çðîñëà ç 69,9 ìëí ðóáë³â ó 1911 ðîö³ äî 221,8 ìëí
ðóáë³â ó 1912 ðîö³, â³äïîâ³äíî êîòèðóâàëèñÿ àêö³¿ 22 òà 47 êîì-
ïàí³é. Á³ðæà âèêîíóâàëà ôóíêö³þ àêóìóëÿö³¿ êàï³òàë³â íå ëèøå
äëÿ äåðæàâè, à é äëÿ ï³äïðèºìö³â.

Ïðîöåñ óäîñêîíàëåííÿ á³ðæîâî¿ ñïðàâè, ÿêèé ö³ëåñïðÿìîâàíî
â³â äî ñòâîðåííÿ ñïåö³àë³çîâàíèõ ôîíäîâèõ á³ðæ, áóâ ïåðåðâàíèé
ó 1914 ðîö³ ç ïî÷àòêîì Ïåðøî¿ ñâ³òîâî¿ â³éíè. Òîìó ðîëü öåíòðà-
ëüíî¿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ â³ä³ãðàâàëà Ñàíêò-Ïåòåðáóðçüêà á³ðæà, äå ó
1900 ðîö³ áóâ ñòâîðåíèé ôîíäîâèé â³ää³ë çã³äíî ç âèäàíèì Ì³í³-
ñòåðñòâîì ô³íàíñ³â «Ïîëîæåííÿì ïðî óòâîðåííÿ íà Ñàíêò-Ïå-
òåðáóðçüê³é á³ðæ³ Ôîíäîâîãî â³ää³ëó». Ôàêòè÷íî áóëà ñòâîðåíà
öåíòðàë³çîâàíà ôîíäîâà á³ðæà – ºäèíà â êðà¿í³, ÿêà îäåðæàëà ïðàâî
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íà ôîíäîâó òîðã³âëþ â ìàñøòàáàõ ³ìïåð³¿. Ïîëîæåííÿì ïåðåäáà-
÷àëîñÿ, ùî áþëåòåíü Ôîíäîâîãî â³ää³ëó º îô³ö³éíèì äîêóìåíòîì,
à íàâåäåí³ â íüîìó êóðñè é ö³íè º îáîâ’ÿçêîâèìè ï³ä ÷àñ ñóäîâèõ
ñïîð³â ³ ïðîäàæó íà âñ³é òåðèòîð³¿ êðà¿íè. Çãîäîì àíàëîã³÷í³
ôîíäîâ³ â³ää³ëè áóëè îô³ö³éíî äîçâîëåí³ íà Ìîñêîâñüê³é òà Âàð-
øàâñüê³é á³ðæàõ, íà ³íøèõ á³ðæàõ âîíè áóëè â³äñóòí³. Òîáòî âæå
òîä³ áóâ ñòâîðåíèé, ãîâîðÿ÷è ñó÷àñíîþ ìîâîþ, öåíòðàë³çîâàíèé
ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â ç ºäèíèì ì³ñöåì ¿õ êîòèðóâàííÿ. Çàãàëü-
íå êåð³âíèöòâî ôîíäîâèìè â³ää³ëàìè çä³éñíþâàëîñÿ Êàíöåëÿð³-
ºþ ïî êðåäèòí³é ÷àñòèí³ Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â, à öå îçíà÷àëî äåð-
æàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Íàïðèê³íö³ 60-õ ðîê³â Õ²Õ ñò. êóðñ ö³ííèõ ïàïåð³â ïî÷èíàº
äðóêóâàòèñÿ â ñïåö³àëüíèõ «ïðåéñêóðàíòàõ», à â 1870 ðîö³ âïðî-
âàäæóºòüñÿ ùîäåííå ¿õ êîòèðóâàííÿ.

Îá’ºêòîì ôîíäîâî¿ òîðã³âë³ áóëè äåðæàâí³ òà àêö³îíåðí³
ïàïåðè, à òàêîæ âàëþòà, âåêñåë³, ³ïîòå÷í³ ïàïåðè òîùî. Ïåòåð-
áóðçüêà á³ðæà ñòàëà ïî-ñïðàâæíüîìó ôîíäîâîþ ³ çà ñâî¿ìè ïàðà-
ìåòðàìè ìàéæå íå ïîñòóïàëàñÿ àìåðèêàíñüêîìó òà çàõ³äíîºâðî-
ïåéñüêîìó çðàçêàì.

Íåçâàæàþ÷è íà öåíòðàë³çàö³þ ðèíêó, çðîñòàííÿ îáñÿã³â îïå-
ðàö³é ç ö³ííèìè ïàïåðàìè, ïîÿâà ö³ííèõ ïàïåð³â ì³ñöåâèõ êîì-
ïàí³é òà ñïåöèô³êà ð³çíèõ ðåã³îí³â ³ìïåð³¿ ïðèìóñèëè é ïðîâ³í-
ö³éí³ á³ðæ³ çàéìàòèñÿ ôîíäîâîþ òîðã³âëåþ. Ïðàêòè÷íî íà êîæ-
í³é á³ðæ³ çä³éñíþâàëèñÿ òàê³ îïåðàö³¿. Ó öüîìó ïëàí³ íà ôîí³
³íøèõ ïðîâ³íö³éíèõ á³ðæ âèð³çíÿëàñÿ Êè¿âñüêà á³ðæà.

Ï³äãîòîâ÷èé ïåð³îä òà â³äêðèòòÿ Êè¿âñüêî¿ á³ðæ³. Ï³äãîòîâ-
÷èé ïåð³îä äî â³äêðèòòÿ á³ðæ³ â Êèºâ³ ïî÷àâñÿ ìàéæå îäðàçó
ï³ñëÿ ðåôîðìè 1861 ðîêó. 22 âåðåñíÿ 1862 ðîêó â Êè¿âñüêó ì³ñü-
êó äóìó áóëà íàä³ñëàíà çàïèñêà óïðàâëÿþ÷îãî Êè¿âñüêîþ êîí-
òîðîþ Äåðæàâíîãî êîìåðö³éíîãî áàíêó Áóíãå ³ Ì³ñüêîãî ãîëîâè
Çàâàäñüêîãî, ó ÿê³é ñòàâèëîñÿ ïèòàííÿ ïðî ñòâîðåííÿ ó ì³ñò³
á³ðæ³. Öå, íà äóìêó àâòîð³â çàïèñêè, çðîáèëî á Êè¿â òîðãîâèì
öåíòðîì íå ëèøå Ï³âäåííî-Çàõ³äíîãî êðàþ, à é ãóáåðí³é, ðîçòà-
øîâàíèõ âèùå ïî òå÷³¿ Äí³ïðà, – Ì³íñüêî¿, Ìîãèë³âñüêî¿ òà ³í-
øèõ. Â çàïèñö³ çàçíà÷àëîñÿ, ùî á³ðæà ìîãëà á çàëó÷èòè ³íîãîðî-
äí³õ êóïö³â äî âåëèêèõ îïåðàö³é ïî çàêóï³âë³ öóêðó ³ õë³áà, ñïðè-
ÿòè âñòàíîâëåííþ á³ëüø ïîñò³éíèõ ö³í, ÿê³ á â³äïîâ³äàëè ³íòåðå-
ñàì âèðîáíèê³â ³ êóïö³â, à òàêîæ ïîëåãøèòè ïðîäàæ ³ êóï³âëþ
äåðæàâíèõ ³ ïðîöåíòíèõ ïàïåð³â ³ óêëàäàííÿ êðåäèòíèõ óãîä.
Òîáòî âæå â ñàì³é ³äå¿ á³ðæ³ ïåðåäáà÷àëîñÿ ïðîâåäåííÿ îïåðàö³é
ç ö³ííèìè ïàïåðàìè.

Òà áþðîêðàòè÷íèé ìåõàí³çì â ³ìïåð³¿ ðîçêðó÷óâàâñÿ ïîâîë³.
Ìèíóëî ìàéæå ñ³ì ðîê³â, ïåðø í³æ á³ðæà ïî÷àëà ä³ÿòè. Ãîëî-
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âíîþ ïðè÷èíîþ çâîë³êàíü áóëà ïðîáëåìà ç ôîðìóâàííÿì á³ðæî-
âî¿ ãðîìàäè, ùî ìàëà ñêëàäàòèñÿ, â³äïîâ³äíî äî çàêîíîäàâñòâà, ëèøå
ç ³ìåíèòîãî êóïåöòâà – êóïö³â ïåðøî¿ ã³ëüä³¿, ³ìåíèòèõ ôàáðèêà-
íò³â ³ çàâîä÷èê³â. Òðè ðîêè ïðîäîâæóâàëîñÿ ôîðìóâàííÿ òîãî
çàìêíåíîãî êîëà îñ³á, ÿêå, çà çàêîíàìè ³ìïåð³¿, ìàëî ïðàâî ³ìåíó-
âàòèñÿ á³ðæîâîþ ãðîìàäîþ ³ îáèðàòè á³ðæîâèé êîì³òåò.

5 ëèñòîïàäà 1865 ð. áóâ çàòâåðäæåíèé Ñòàòóò Êè¿âñüêî¿ á³ð-
æ³ ³ îãîëîøåíèé ïðèéîì ó ¿¿ ÷ëåíè. ² õî÷à á³ðæà ùå íå ïî÷àëà
ïðàöþâàòè, ðîêîì ¿¿ çàñíóâàííÿ ìîæíà ââàæàòè ñàìå 1865-é,
êîëè áóëî çàòâåðäæåíî ¿¿ Ñòàòóò. ßê ïðàâèëî, ïðîâ³íö³éí³ á³ðæ³
ïðè ðîçðîáö³ ñâî¿õ ñòàòóò³â áðàëè çà îñíîâó Ñòàòóò Ñàíêò-Ïåòåð-
áóðçüêî¿ á³ðæ³ çðàçêà 1832 ðîêó, ³ Êè¿âñüêà á³ðæà íå áóëà òóò
âèíÿòêîì.

Íà ïðèéíÿòòÿ ó ÷ëåíè á³ðæ³ íàä³éøëî 79 çàÿâ, ³ 13 ëþòîãî
1869 ðîêó âèáîðí³ â³ä á³ðæîâî¿ ãðîìàäè ó ñêëàä³ 23 îñ³á îáðàëè
êåð³âíèé îðãàí á³ðæ³ – Á³ðæîâèé êîì³òåò. Ïåðøèì ãîëîâîþ
êîì³òåòó áóâ îáðàíèé êóïåöü ïåðøî¿ ã³ëüä³¿ Ìèêîëà Ãðèãîðî-
âè÷ Õðÿêîâ, ÿêèé ïåðåîáèðàâñÿ çãîäîì íà öþ ïîñàäó ïîíàä ÷âåðòü
ñòîë³òòÿ.

Íà ïåðøîìó çàñ³äàíí³ Á³ðæîâîãî êîì³òåòó áóëî ðîçãëÿíóòå
ïèòàííÿ ïðî ðîçðîáêó ³ çàòâåðäæåííÿ ïðàâèë ïðî ìàêëåð³â, à
òàêîæ âèð³øåíî, ùî âñ³ âèòðàòè íà ãîñïîäàðñüê³ ïîòðåáè çä³éñ-
íþâàòèìóòüñÿ çà ðàõóíîê ñóì, ÿê³ áóäóòü âèçíà÷åí³ íà óòðèìàí-
íÿ á³ðæ³. Áóëà âèçíà÷åíà é ïëàòà çà â³äâ³äàííÿ á³ðæ³: ð³÷íà â
ðîçì³ð³ 10 ðóáë³â, à ðàçîâà – ó 25 êîï³éîê.

Òà íàéãîëîâí³øèì äëÿ Á³ðæîâîãî êîì³òåòó ñòàëî ïèòàííÿ
ïðî ïðèì³ùåííÿ äëÿ á³ðæ³. Âèìîãè äî ïðèì³ùåííÿ á³ðæîâà ãðî-
ìàäà ïîñòàâèëà âèñîê³, ñëóøíî ââàæàþ÷è, ùî áóä³âëÿ á³ðæ³ ìàº
áóòè îäí³ºþ ç íàéâèðàçí³øèõ ó Êèºâ³.

Ñïî÷àòêó ïëàíóâàëîñÿ ïðèäáàòè ïðèì³ùåííÿ äëÿ á³ðæ³ íà
Ïîäîë³, àëå çãîäîì âèð³øåíî áóëî çáóäóâàòè éîãî íà ²íñòèòóòñü-
ê³é âóëèö³. Ïåðåäàíî¿ Êè¿âñüêîþ êîíòîðîþ Äåðæàâíîãî áàíêó
ñóìè â 28 òèñÿ÷ ðóáë³â íà ñïîðóäæåííÿ êàì’ÿíîãî áóäèíêó íå
âèñòà÷èëî, òîæ áóâ îãîëîøåíèé çá³ð ïîæåðòâóâàíü. Äîäàòêîâ³
êîøòè â³äøóêàëèñü, ³ 7 ñ³÷íÿ 1873 ðîêó ïðèì³ùåííÿ áóëî îñâÿ-
÷åíå ªïèñêîïîì ×èãèðèíñüêèì Ïîðôèð³ºì. Â öåé æå äåíü áóëè
ïðèâåäåí³ äî ïðèñÿãè ãîôìàêëåð, ìàêëåðè òà á³ðæîâèé íîòàð³óñ.
Á³ðæîâ³ çáîðè (òîðãè) áóëè ïðèçíà÷åí³ â³ä îäíîãî äî äâîõ ãîäèí
ùîäåííî ïîïîëóäí³, à êîì³òåò çáèðàâñÿ íà çàñ³äàííÿ ùîâ³âòîðêà
é ïî ï’ÿòíèöÿõ î øîñò³é âå÷îðà. Âñ³ íîâîîáðàí³ ïîñàäîâ³ îñîáè
áóëè çàòâåðäæåí³ Äåïàðòàìåíòîì òîðã³âë³ é ìàíóôàêòóð.

Ó 1882 ðîö³ á³ðæîâà ãðîìàäà âèçíàëà, ùî áóä³âëÿ á³ðæ³ íå
â³äïîâ³äàº ¿¿ ñòàòóñó, ³ áóëî ïîðóøåíå ïèòàííÿ ïðî ðîçì³ùåííÿ ¿¿
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â öåíòð³ ì³ñòà. Ó 1885 ðîö³ áóëî çàê³í÷åíî áóä³âíèöòâî íîâîãî
ïðèì³ùåííÿ Êè¿âñüêî¿ á³ðæ³ íà ðîç³ âóëèöü ²íñòèòóòñüêî¿ òà
Õðåùàòèêà. Âàðò³ñòü áóäèíêó ðàçîì ³ç ñàäèáîþ ñêëàëà íà òîé
÷àñ âåëè÷åçíó ñóìó – 189 òèñ. ðóáë³â.

Ïåâíèõ çì³í çàçíàâ ³ á³ðæîâèé óñòð³é. Ñòàòóò, çàòâåðäæåíèé
ó 1865 ðîö³, ó 80-õ ðîêàõ áóâ âèçíàíèé ÿê òàêèé, ùî íå â³äïîâ³-
äàº ì³ñöåâèì óìîâàì, òîìó âèð³øåíî áóëî éîãî äîïîâíèòè ñòàò-
òÿìè çà âç³ðöåì Ñòàòóòó Ìîñêîâñüêî¿ á³ðæ³. Ó 1880 ðîö³ çàòâåð-
äæåíî íîâèé Ñòàòóò, ðîçðîáëåíèé ñïåö³àëüíîþ êîì³ñ³ºþ. Îðãàí³-
çàö³éíî á³ðæà, ÿê ³ ðàí³øå, çàëèøèëàñÿ àñîö³àòèâíèì óòâîðåí-
íÿì (à íå àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì) ³ óòðèìóâàëàñÿ çà ðàõóíîê
÷ëåíñüêèõ âíåñê³â, à çãîäîì òàêîæ âíåñê³â Ñèíäèêàòó öóêðîçà-
âîä÷èê³â, ïðèáóòê³â â³ä ìàãàçèí³â òà ³íøèõ íàäõîäæåíü.

Ç 1877 ðîêó ïî÷àëè ñèñòåìàòè÷íî âèäàâàòèñÿ á³ðæîâ³ áþëå-
òåí³. Â ïåðø³ äåñÿòèð³÷÷ÿ âèõîäèâ ëèøå áþëåòåíü, çãîäîì ïî÷à-
ëà âèäàâàòèñÿ ãàçåòà «Êè¿âñüêà á³ðæà», ó ÿê³é, êð³ì áþëåòåíÿ,
ïóáë³êóâàëèñÿ àíàë³òè÷í³ ñòàòò³, ³íôîðìàö³ÿ ïðî ö³íè íà öóêîð,
õë³á òà ³íø³ òîâàðè íà ðèíêàõ Óêðà¿íè ³ Ðîñ³éñüêî¿ ³ìïåð³¿ â
ö³ëîìó.

Çàñíóâàííÿ Êè¿âñüêî¿ á³ðæ³ ñïðàâèëî ïîçèòèâíèé âïëèâ íà
ðîçâèòîê òîðã³âë³, ïðîìèñëîâîñò³ ³ ô³íàíñîâîãî ðèíêó íå ëèøå
Êèºâà, à é óñ³º¿ Óêðà¿íè. Á³ëüøå òîãî, ó ñôåð³ çàáåçïå÷åííÿ ³ìïå-
ð³¿ ³ ñóñ³äí³õ äåðæàâ óêðà¿íñüêèì öóêðîì Êè¿âñüêà á³ðæà ïðî-
òÿãîì óñ³º¿ ñâîº¿ ³ñòîð³¿ áóëà áåçóìîâíèì ë³äåðîì.

Ðîçâèòîê ôîíäîâîãî ðèíêó íà ïî÷àòêó XX ñòîë³òòÿ. Ïî÷è-
íàþ÷è ç 1903 ðîêó Êè¿âñüêà á³ðæà ñòàº, çã³äíî ç ïðèéíÿòèì ó
òðàâí³ öüîãî ðîêó äîïîâíåííÿì äî öàðñüêîãî óêàçó â³ä 20 ëèñòî-
ïàäà 1895 ðîêó, îô³ö³éíî âèçíàíèì ³ìïåðñüêèì öåíòðîì åêñïî-
ðòó öóêðó. Ãîëîâíèìè ñïîæèâà÷àìè óêðà¿íñüêîãî öóêðó áóëè
Ïåðñ³ÿ, ÷àñòêà âèâîçó äî ÿêî¿ ñêëàäàëà 60%, Ô³íëÿíä³ÿ (30%), à
òàêîæ Êèòàé, Òóðå÷÷èíà, Àôãàí³ñòàí, Í³ìå÷÷èíà, Àâñòðî-Óãîð-
ùèíà òà Àíãë³ÿ. Çà êîðäîí âèâîçèëàñÿ ï’ÿòà ÷àñòèíà âèðîáëþ-
âàíîãî â Óêðà¿í³ öóêðó, à ðåøòà éøëà íà âíóòð³øí³é ðèíîê ³ì-
ïåð³¿. Íà Êè¿âñüêó á³ðæó çàãàëîì ïðèïàäàëî ïîíàä 30% îáîðî-
òó öóêðó Ðîñ³éñüêî¿ ³ìïåð³¿ ³ á³ëüøå ïîëîâèíè îáîðîòó Óêðà¿íè.

Àëå ôîíäîâà òîðã³âëÿ â ì³ñò³ íå ïðèïèíèëàñÿ. Îá’ºêòàìè óãîä
íà á³ðæ³ â 1903–1909 ðîêàõ áóëè äåðæàâí³ ïàïåðè, îáë³ãàö³¿
êðåäèòíèõ òîâàðèñòâ ³ çàñòàâí³ ëèñòè çåìåëüíèõ áàíê³â. Ç ìîìå-
íòó äåðæàâíî¿ öåíòðàë³çàö³¿ ôîíäîâî¿ ñïðàâè Êè¿âñüêà á³ðæà
çîáîâ’ÿçàíà áóëà äðóêóâàòè áþëåòåí³ Ñàíêò-Ïåòåðáóðçüêî¿ á³ð-
æ³ ïîðÿä ³ç âëàñíèì áþëåòåíåì.

Çàãàëîì ó ö³ ðîêè â îá³ãó â Ïåòåðáóðç³ áóëî 33 íàéìåíóâàííÿ
äåðæàâíèõ òà ïðèâàòíèõ ïàïåð³â. Ó Êèºâ³ îñîáëèâî ïîøèðåí³ áóëè
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çàñòàâí³ ëèñòè, îáë³ãàö³¿ ïîçèê, êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ – çàãà-
ëîì 13–15 íàéìåíóâàíü ç öüîãî ïåðåë³êó. Â îá³ãó ïåðåáóâàëè
ïàïåðè Êè¿âñüêîãî ì³ñüêîãî êðåäèòíîãî òîâàðèñòâà, Áåññàðàáñü-
êî-òàâð³éñüêîãî, Êè¿âñüêîãî ³ Ïîëòàâñüêîãî çåìåëüíèõ áàíê³â òîùî.
Ïîäåêóäè â îá³ãó ç’ÿâëÿëèñÿ é àêö³¿ öóêðîâèõ òîâàðèñòâ, àëå ö³
åï³çîäè÷í³ óãîäè íå çì³íþâàëè çàãàëüíî¿ êàðòèíè.

Â 1907–1908 ðîêàõ íà Êè¿âñüê³é á³ðæ³ íà õâèë³ çðîñòàííÿ
åêñïîðòíî¿ òîðã³âë³ öóêðîì âèíèêàº ñïåöèô³÷íèé ñóòî êè¿âñü-
êèé ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â – òàê çâàíèõ öóêðîâî-ïàïåðîâèõ ö³í-
íîñòåé. ßâèùå öå íàñò³ëüêè íåòèïîâå äëÿ ³ìïåðñüêîãî ôîíäîâî-
ãî ðèíêó, ùî éîãî õàðàêòåðèñòèö³ ñë³ä ïðèä³ëèòè á³ëüøå óâàãè.

Íàçâó «öóêðîâî-ïàïåðîâèõ» ä³ñòàëè ö³íí³ ïàïåðè íà ïðåä’ÿâ-
íèêà, ÿê³ çàñâ³ä÷óâàëè ïðàâà íà âèâ³ç öóêðó íà âíóòð³øí³é ðè-
íîê ³ íà åêñïîðò. Ö³êàâîþ îñîáëèâ³ñòþ ïîä³áíèõ óãîä áóëî òå, ùî
ö³ ïàïåðè áàíêè òà ³íø³ óòðèìóâà÷³ «ïðàâ» âèñòàâëÿëè íà á³ð-
æîâ³ òîðãè âæå ÿê íà âòîðèííèé ðèíîê, ùî ïîðîäæóâàëî ñïðèÿ-
òëèâ³ óìîâè äëÿ ñïåêóëÿö³¿ «ïðàâàìè» ³ ï³äòðèìàííÿ âèñîêîãî
êóðñó ¿õ ïðîäàæó.

Äî öóêðîâî-ïàïåðîâèõ ö³ííîñòåé íà Êè¿âñüê³é á³ðæ³ íàëå-
æàëè ÷îòèðè êàòåãîð³¿ «ïðàâ», à ñàìå: ïðàâà îáì³íó, ïåðñüê³, ô³í-
ñüê³ òà êîíâåíö³éí³. «Ïðàâàìè îáì³íó» (ïåðåðàõóâàííÿìè) ³ìå-
íóâàëèñÿ ïðàâà íà îáì³í âèïóñêó öóêðó ³ç â³ëüíîãî çàïàñó íà
âíóòð³øí³é ðèíîê, ïåðñüê³ òà ô³íñüê³ çàñâ³ä÷óâàëè ïðàâî åêñïî-
ðòåðà íà âèâ³ç öóêðó ó â³äïîâ³äí³ êðà¿íè, à êîíâåíö³éí³ âèäàâà-
ëèñÿ ïîêóïöåâ³ íà âèâ³ç äî êðà¿í Áðþññåëüñüêî¿ òîðãîâî¿ êîíâå-
íö³¿. Çíà÷åííÿ öèõ îá’ºêò³â á³ðæîâî¿ òîðã³âë³ çðîñòàëî ç ðîêó â
ð³ê, à ïîÿâà â òîðãîâèõ áþëåòåíÿõ á³ðæ³ êóðñó íà êîíâåíö³éí³
ïðàâà ñòàëàñÿ â 1908 ðîö³. Ïåðø³ óãîäè ç «ïðàâàìè» ñóïðîâî-
äæóâàëèñü íàêàçîì «íåãàéíî», àëå âæå ç 1909 ðîêó îïåðàö³¿ ç
öóêðîâî-ïàïåðîâèìè ö³ííîñòÿìè íàáóëè õàðàêòåðó òåðì³íîâèõ
óãîä (çà ñó÷àñíîþ òåðì³íîëîã³ºþ – «ô’þ÷åðñíèõ»).

«Ïðàâà» ïî ñóò³ áóëè ö³ííèìè ïàïåðàìè, òîìó êîëèâàííÿì
âîíè ï³äëÿãàëè çíà÷íî á³ëüøèì, í³æ ðåàëüíèé òîâàð, ïðàâî íà
ïðîäàæ ÿêîãî âîíè çàñâ³ä÷óâàëè (â äàíîìó âèïàäêó öóêîð). Âàð-
ò³ñòü êîíâåíö³éíèõ ïðàâ âçàãàë³ çàëåæàëà â³ä ñóìàðíî¿ âåëè÷è-
íè ïîïèòó íà óêðà¿íñüêèé öóêîð íà êîíâåíö³éíèõ – çàõ³äíî-
ºâðîïåéñüêèõ òà áëèçüêîñõ³äíèõ – ðèíêàõ. Àëå âèìîãè äî ïî-
ñòàâîê öóêðó, ó ñâîþ ÷åðãó, çàëåæàëè â³ä äâîõ óìîâ: â³ä ìîæëè-
âîñòåé óêðà¿íñüêèõ çàâîä³â ïðàöþâàòè íà åêñïîðò, à òàêîæ â³ä
ñòóïåíÿ âëàñíî¿ ïðîïîçèö³¿ òà åêñïîðòíèõ ìîæëèâîñòåé äåðæàâ-
êîíêóðåíò³â, ùî âèðîáëÿëè öóêîð.

Íå ïðèïèíèëà îá³ãó öóêðîâî-ïàïåðîâèõ ö³ííîñòåé íà Êè¿â-
ñüê³é á³ðæ³ íàâ³òü Ïåðøà ñâ³òîâà â³éíà. Â ñåðïí³ 1914 ðîêó áóëà
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çàêðèòà Êè¿âñüêà á³ðæà ³ ïðèïèíåíî îô³ö³éíå êîòèðóâàííÿ ö³í-
íèõ ïàïåð³â íà Ñàíêò-Ïåòåðáóðçüê³é á³ðæ³. Ó âåðåñí³ Êè¿âñüêà
á³ðæà â³äíîâëþº ðîáîòó íåîô³ö³éíî, ïîïèò íà öóêðîâî-ïàïåðîâ³
ö³ííîñò³ çíîâó ïîæâàâëþºòüñÿ, òåðì³íîâ³ êîíòðàêòè áóëè óêëà-
äåí³ íàâ³òü íà 1916–1917 ðîêè.

Àëå ïîä³¿ 1917 ðîêó ïåðåðâàëè ä³ÿëüí³ñòü Êè¿âñüêî¿ á³ðæ³ ³
çâåëè íàí³âåöü óñ³ çóñèëëÿ óêðà¿íñüêèõ ï³äïðèºìö³â ïî ðîçøè-
ðåííþ åêñïîðòó òîâàð³â òà ïîøóêó íîâèõ ôîðì ó÷àñò³ Óêðà¿íè â
ì³æíàðîäí³é òîðã³âë³. Óí³êàëüíèé äîñâ³ä îá³ãó öóêðîâî-ïàïåðî-
âèõ ö³ííîñòåé íà Êè¿âñüê³é á³ðæ³, íà æàëü, íå ä³ñòàâ ã³äíîãî ðîç-
âèòêó íàäàë³, õî÷à ìàâ íåïîãàí³ ïåðñïåêòèâè ³ ì³ã ñòàòè âàãîìèì
ï³ä´ðóíòÿì äëÿ ïîÿâè íîâèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â íà ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â. Òîðã³âëÿ «ïðàâàìè» íà ïðîäàæ öóêðó â 1908–
1916 ðîêàõ çà ôîðìîþ äåùî íàáëèæàëàñÿ äî ñó÷àñíèõ ô³íàíñî-
âèõ ô’þ÷åðñíèõ êîíòðàêò³â, ³ çà ñïðèÿòëèâîãî ïåðåá³ãó ïîä³é êè-
¿âñüê³ á³ðæîâèêè ìîãëè á ïðèéòè äî ô³íàíñîâîãî ô’þ÷åðñó ðîê³â
íà ñ³ìäåñÿò ðàí³øå, í³æ ¿õí³ ÷èêàçüê³ òà ëîíäîíñüê³ êîëåãè.

Ï³ñëÿðåâîëþö³éíà ä³ÿëüí³ñòü ôîíäîâîãî ðèíêó. Á³ðæîâà òîð-
ã³âëÿ â³äðîäèëàñÿ â ÑÐÑÐ â ðîêè íåïó. Ïåðø³ òîâàðí³ á³ðæ³ âè-
íèêëè ùå â 1921 ðîö³, à íà ê³íåöü 1926 ðîêó ¿õ íàë³÷óâàëîñÿ óæå
105. Ïîñòàíîâîþ ÖÂÊ ÑÐÑÐ â³ä 21 ñ³÷íÿ 1927 ðîêó á³ëüøà ÷àñ-
òèíà á³ðæ ë³êâ³äîâóºòüñÿ, à çàëèøàþòüñÿ ëèøå 14 á³ðæ â íàéá³-
ëüøèõ òîðãîâèõ öåíòðàõ, â Óêðà¿í³ – ó Õàðêîâ³, Êèºâ³, Îäåñ³. Ó
ëþòîìó 1923 ðîêó ïðè Ìîñêîâñüê³é òîâàðí³é á³ðæ³ áóâ ñòâîðå-
íèé ôîíäîâèé â³ää³ë, çãîäîì àíàëîã³÷í³ â³ää³ëè áóëè â³äêðèò³ íà
8 á³ðæàõ, ó òîìó ÷èñë³ é íà Êè¿âñüê³é.

Âèíèêíåííÿ ôîíäîâèõ â³ää³ë³â ñïî÷àòêó áóëî âèêëèêàíå
íåîáõ³äí³ñòþ âèçíà÷åííÿ êóðñó ÷åðâ³íöÿ ³ âïîðÿäêóâàííÿ âàëþ-
òíèõ îïåðàö³é äåðæàâíèõ îðãàí³â òà êîîïåðàö³¿, àëå çãîäîì ôî-
íäîâ³ â³ää³ëè ïî÷àëè â³ä³ãðàâàòè ïåâíó ðîëü ó ðîçì³ùåíí³ äåð-
æàâíèõ ïîçèê. Â³ää³ëè çàñíîâóâàëèñÿ çà ñï³ëüíèì ïîäàííÿì
Íàðêîìô³íó òà Íàðêîìòîðãó ÑÐÑÐ ³ ä³ÿëè íà ï³äñòàâ³ ñòàòóò³â.
×ëåíàìè ôîíäîâèõ â³ää³ë³â ìîãëè áóòè äåðæàâí³ óñòàíîâè, à òà-
êîæ âëàñíèêè ïðèâàòíèõ òîðãîâåëüíèõ ³ ïðîìèñëîâèõ ï³äïðè-
ºìñòâ, ÿê³ ñïëà÷óâàëè ïðîìèñëîâèé ïîäàòîê íå íèæ÷å 7-ãî ðîç-
ðÿäó ç ïðîìèñëîâîñò³ ³ 5-ãî ðîçðÿäó çà ïàòåíòîì íà îñîáèñò³
ïðîìèñëîâ³ çàíÿòòÿ. Ïðè÷îìó ñòîñîâíî ïðèâàòíèõ îñ³á Íàðêîì-
ô³í ìàâ ïðàâî çíèæóâàòè âêàçàíèé öåíç.

Íàðêîìô³í âçàãàë³ ìàâ âåëèê³ ïðàâà ñòîñîâíî ôîíäîâèõ â³ä-
ä³ë³â á³ðæ. Çîêðåìà, ñàìå íàðêîìàò âñòàíîâëþâàâ ïåðâ³ñíèé ñêëàä
â³ää³ë³â, ïðèçíà÷àâ ñòàðøîãî ìàêëåðà, âèçíà÷àâ ïðàâèëà äîïóñêó
ö³ííèõ ïàïåð³â äî îá³ãó, ìàâ ïðàâî ñêàñîâóâàòè ïîñòàíîâè çàãà-
ëüíèõ çáîð³â. Ñòðóêòóðíî ôîíäîâ³ â³ää³ëè áàãàòî â ÷îìó íàãàäó-
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âàëè àíàëîã³÷íèé â³ää³ë Ñàíêò-Ïåòåðáóðçüêî¿ á³ðæ³: â³äâ³äóâà-
òè á³ðæîâ³ çáîðè ³ óêëàäàòè óãîäè ìàëè ïðàâî ïîñò³éí³ («á³ðæî-
âà ãðîìàäà») òà ðàçîâ³ («á³ðæîâà ïóáë³êà») â³äâ³äóâà÷³, àëå ëèøå
çà ó÷àñòþ ìàêëåðà. Îðãàíàìè ôîíäîâèõ â³ää³ë³â áóëè çàãàëüí³
çáîðè ÷ëåí³â, ðàäà ôîíäîâîãî â³ää³ëó òà ðåâ³ç³éíà êîì³ñ³ÿ.

Ïðîòå öÿ àíàëîã³ÿ çäàâàëàñÿ ïîâíîþ ëèøå íà ïåðøèé ïî-
ãëÿä. Ðàäÿíñüêèé ôîíäîâèé ðèíîê ö³ëêîì â³äïîâ³äàâ çàãàëüíî-
äåðæàâí³é òåíäåíö³¿ çìåíøåííÿ ïèòîìî¿ âàãè ïðèâàòíîãî êàï³-
òàëó â çàãàëüíèõ îáîðîòàõ ôîíäîâî¿ òîðã³âë³. Òàê, ó 1924–1925
ðîêàõ ïèòîìà âàãà ïðèâàòíèõ îñ³á ñêëàäàëà 10,6% â³ä çàãàëüíî-
ñîþçíîãî ïåðåë³êó êîíòðàãåíò³â, à â 1925–1926 öåé ïîêàçíèê
çìåíøèâñÿ äî 9,1%. Íàéá³ëüøèìè êîíòðàãåíòàìè íà âàëþòíî-
ôîíäîâîìó ðèíêó áóëè êðåäèòí³ óñòàíîâè (61,9% â 1925–1926
ðîêàõ) ³ äåðæàâí³ ãîñïîäàðñüê³ îðãàíè (28,2%). Ïðèâàòíà åì³ñ³ÿ
ö³ííèõ ïàïåð³â áóëà çàáîðîíåíà, à âñ³ êðåäèòí³ òà âàëþòí³ îïåðà-
ö³¿ ìîãëà ïðîâîäèòè ëèøå äåðæàâà. Îòæå, ì³ñöå ô³çè÷íî¿ îñîáè
íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ïîñòóïîâî çàì³íèëà îñîáà þðèäè÷íà,
ùî çâîäèëî íàí³âåöü ìîæëèâ³ñòü á³ðæîâî¿ ñïåêóëÿö³¿.

Óêðà¿íñüêèé ôîíäîâèé ðèíîê ó ö³ ðîêè ïîñ³äàâ çíà÷íå ì³ñöå
â ñòðóêòóð³ ðèíêó âñåñîþçíîãî. Îá³ã çàãàëüíîñîþçíèé â 1925–
1926 ðîêàõ ñêëàäàâ 387,8 ìëí ðóá., à ÷àñòêà öåíòðàëüíî¿ â Óêðà-
¿í³ (íà òîé ÷àñ ñòîëè÷íî¿) Õàðê³âñüêî¿ á³ðæ³ ñêëàäàëà 78,1 ìëí
ðóá. Íà Êè¿âñüêèé ôîíäîâèé â³ää³ë ïðèïàäàëî ëèøå 1,1% âñå-
ñîþçíîãî îá³ãó, ùî ïîÿñíþâàëîñÿ «ïðîâ³íö³éíîþ» ðîëëþ Êèºâà
â 20–30-ò³ ðîêè.

Â 1930 ðîö³ â ðåçóëüòàò³ ðàäèêàëüíî¿ çì³íè ïîë³òè÷íîãî êó-
ðñó – ë³êâ³äàö³¿ áàãàòîóêëàäíîñò³ â åêîíîì³ö³ òà ïîñèëåííÿ ïëà-
íîâèõ çàñàä – íåîáõ³äí³ñòü ó á³ðæàõ (ÿê áóëî çàçíà÷åíî â òîãî÷à-
ñíèõ äèðåêòèâíèõ äîêóìåíòàõ) çíèêëà, ³ âîíè áóëè çàêðèò³.

²ñòîð³ÿ á³ðæîâèõ óñòàíîâ ó ðàäÿíñüêèé ÷àñ êðàñíîìîâíî ï³ä-
òâåðäæóº, ùî íàéõàðàêòåðí³øîþ îçíàêîþ áóäü-ÿêîãî ð³âíÿ ðèí-
êîâèõ â³äíîñèí º íåîäì³ííå âèíèêíåííÿ á³ðæ ÿê óí³âåðñàëüíîãî
³íñòèòóòó ðèíêîâî¿ âçàºìîä³¿. Ïåðø³ æ êðîêè ðèíêîâî¿ ðåôîðìè
â Óêðà¿í³ òåæ ñïðè÷èíèëè ïîÿâó á³ðæ, ñïî÷àòêó òîâàðíèõ, íèí³ –
ºäèíî¿ öåíòðàë³çîâàíî¿ Óêðà¿íñüêî¿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³.

§ 3. Ñó÷àñíèé ñòàí ³ ïåðñïåêòèâè ðîçâèòêó íàö³îíàëüíîãî
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â

Ç äíÿ ïðèéíÿòòÿ â 1991 ðîö³ Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè
òà ôîíäîâó á³ðæó» áåðå ïî÷àòîê ³ñòîð³ÿ ðîçâèòêó óêðà¿íñüêîãî
ôîíäîâîãî ðèíêó.



219

Íàö³îíàëüíèé ôîíäîâèé ðèíîê â îñòàíí³ ðîêè çðîáèâ ïîì³ò-
íèé êðîê óïåðåä, ùî ñâ³ä÷èòü ïðî éîãî âàæëèâó ðîëü ó ðåôîðìó-
âàíí³ åêîíîì³êè êðà¿íè. Óæå íå ïîòð³áí³ äîêàçè òîãî, ùî ðèíîê
ö³ííèõ ïàïåð³â º îáîâ’ÿçêîâèì åëåìåíòîì ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè.
Ôîíäîâèé ðèíîê ÿê ñåãìåíò ô³íàíñîâîãî ðèíêó ñòàâ ïîòóæíèì
ìåõàí³çìîì ó ðîçïîä³ë³, ïåðåðîçïîä³ë³ òà ìîá³ë³çàö³¿ ô³íàíñîâèõ
ðåñóðñ³â äëÿ äèíàì³÷íîãî ðîçâèòêó åêîíîì³êè. Ôîíäîâèé ðèíîê
ñïðèÿº íàêîïè÷åííþ ³íâåñòèö³éíîãî êàï³òàëó ó âèðîáíè÷³é òà
ñîö³àëüí³é ñôåðàõ.

Ðîëü ôîíäîâîãî ðèíêó ó ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷í³é ñèòóàö³¿, ÿêà
ñêëàëàñÿ â Óêðà¿í³, íàäçâè÷àéíî âåëèêà.

Áàíê³âñüêèé êðåäèò çàâäÿêè âèñîêèì â³äñîòêàì º íåäîñÿæ-
íèì äëÿ ïåðåâàæíî¿ á³ëüøîñò³ ï³äïðèºìñòâ, òîìó âèêîðèñòàííÿ
âàæåë³â ôîíäîâîãî ðèíêó äëÿ çàëó÷åííÿ «äåøåâèõ» êîøò³â º
íàéá³ëüø ðàö³îíàëüíèì âèð³øåííÿì ö³º¿ ïðîáëåìè. Ôîíäîâèé
ðèíîê ÿê ñïîñ³á çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é ïåðåáóâàº â öåíòð³ óâàãè
îðãàí³â çàêîíîäàâ÷î¿ òà âèêîíàâ÷î¿ âëàäè íàøî¿ êðà¿íè.

Ñòâîðåííÿ åôåêòèâíèõ òîâàðíèõ òà ô³íàíñîâèõ ðèíê³â º íàé-
âàæëèâ³øèì çàâäàííÿì ðåôîðìóâàííÿ åêîíîì³êè êðà¿íè. Áóäü-
ÿê³ ìàñøòàáí³ åêîíîì³÷í³ ïåðåòâîðåííÿ çàëèøàòüñÿ íåçàâåðøå-
íèìè áåç ñòâîðåííÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîãî ô³íàíñîâîãî ñåêòî-
ðó, çäàòíîãî ìîá³ë³çîâóâàòè, ïåðåðîçïîä³ëÿòè òà íàäàâàòè ðåôîð-
ìîâàí³é åêîíîì³ö³ ³íâåñòèö³éí³ ðåñóðñè. Òîìó ðîçâèòîê ôîíäî-
âîãî ðèíêó ÿê íåâ³ä’ºìíî¿ ÷àñòèíè ô³íàíñîâîãî ðèíêó òà âàæ-
ëèâîãî åëåìåíòà íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè, íàáóâàº ïåðøî÷åðãîâî-
ãî çíà÷åííÿ.

Ôîðìóâàííÿ íàö³îíàëüíîãî ôîíäîâîãî ðèíêó, ÿêèé º îáîâ’ÿç-
êîâèì åëåìåíòîì ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè, ïðîòÿãîì 1995–2002 ðî-
ê³â ñòàëî çíà÷íèì âíåñêîì ó ðåôîðìóâàííÿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè.

Ôîíäîâèé ðèíîê ÿê ñåãìåíò ô³íàíñîâîãî ðèíêó ñòàº ïîòóæ-
íèì ìåõàí³çìîì ìîá³ë³çàö³¿, ðîçïîä³ëó òà ïåðåðîçïîä³ëó ô³íàí-
ñîâèõ ðåñóðñ³â, ÿê³ òàê ïîòð³áí³ äëÿ äèíàì³÷íîãî ðîçâèòêó åêî-
íîì³êè ³ ñïðèÿþòü àêóìóëþâàííþ ³íâåñòèö³éíèõ êàï³òàë³â ó
âèðîáíè÷ó òà ñîö³àëüíó ñôåðó. Ïðîòÿãîì 2002 ðîêó íàéâàæëè-
â³øèì äæåðåëîì çàëó÷åííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â íà ðèíêó ö³í-
íèõ ïàïåð³â áóâ âèïóñê àêö³é òà îáë³ãàö³é.

Âæå íå îäíå äåñÿòèë³òòÿ íàë³÷óº ³ñòîð³ÿ ôîíäîâèõ ³íäåêñ³â.
Ó 1884 ðîö³ ó ÑØÀ ×. Äîó ïî÷àâ ðîçðàõîâóâàòè ñåðåäí³é ïîêà-
çíèê çì³íè êóðñîâî¿ âàðòîñò³ àêö³é 11 íàéá³ëüøèõ íà òîé ÷àñ
ïðîìèñëîâèõ êîìïàí³é. Ïî÷èíàþ÷è ç 1995 ðîêó â Óêðà¿í³ ðîç-
ðàõîâóâàâñÿ L-³íäåêñ, ñïî÷àòêó çà àêö³ÿìè äåñÿòè àêö³îíåðíèõ
òîâàðèñòâ. Ïîíàä 5 ðîê³â â Óêðà¿í³ ðîçðàõîâóþòüñÿ ôîíäîâ³ ³í-
äåêñè ProU-50, ÊÀÑ-20, Ñîêðàò-³íäåêñ.
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Ïîð³âíÿíî ç ³íøèìè ãàëóçÿìè ôîíäîâèé ðèíîê ó 2001 ðîö³
ïîñ³â äðóãå ì³ñöå ï³ñëÿ ïðîìèñëîâîñò³. Îáñÿã òîðã³â íà ôîíäîâî-
ìó ðèíêó ïåðåâèùóº îáñÿãè ïðîäóêö³¿ ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà,
âèðîáíèöòâà òîâàð³â íàðîäíîãî ñïîæèâàííÿ. Öÿ òåíäåíö³ÿ çáå-
ð³ãàëàñÿ é óïðîäîâæ 2002 ðîêó.

Íàéá³ëüøèé òà íàéïåðøèé âïëèâ íà ôîðìóâàííÿ íàö³îíàëüíî-
ãî ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â³ä³ãðàëà ïîë³òèêà â ãàëóç³ ïðèâàòèçàö³¿.

Â Óêðà¿í³ êîëî êîìïàí³é, àêö³¿ ÿêèõ êîòèðóþòüñÿ íà ðèíêó,
ñêëàëîñÿ â ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿. Ïðîöåñ ïåðåðîçïîä³ëó âëàñíîñò³
ùå íå çàâåðøåíî, âëàñíèêè íå ðèçèêóþòü ³ íå ïðîâîäÿòü ìàñøòà-
áíèõ ä³é íà â³äêðèòîìó ðèíêó, ïîêè íå îòðèìàþòü íàä³éíîãî êîí-
òðîëþ íàä ï³äïðèºìñòâîì. «Ìàñîâà ïðèâàòèçàö³ÿ» íå ïîâíîþ ì³-
ðîþ âèð³øèëà ãîëîâíå åêîíîì³÷íå çàâäàííÿ – íàäõîäæåííÿ ³íâå-
ñòèö³é íà ï³äïðèºìñòâà òà ôîðìóâàííÿ «åôåêòèâíîãî» âëàñíèêà.

Ñêëàëàñÿ ñèòóàö³ÿ, çà ÿêî¿ ï³äïðèºìñòâà, ùî áóëè ïðèâàòèçî-
âàí³ çà ïðèâàòèçàö³éí³ ìàéíîâ³ ñåðòèô³êàòè òà êîìïåíñàö³éí³
ñåðòèô³êàòè, ìàþ÷è òèñÿ÷³ àêö³îíåð³â, íå ìàþòü ïåðñïåêòèâ ðîç-
âèòêó ÷åðåç ñêðóòíèé ô³íàíñîâèé ñòàí ³ ÷àñòî ÷åðåç íåñïðîìîæ-
í³ñòü êåð³âíèöòâà ïðàöþâàòè â íîâèõ ðèíêîâèõ óìîâàõ. Ëèøå
áëèçüêî 20% ç íèõ º ïðèáóòêîâèìè ³ 9% – ïëàòÿòü äèâ³äåíäè.

Íà ïî÷àòîê 2003 ðîêó óêðà¿íñüêèé ôîíäîâèé ðèíîê ñôîðìó-
âàâñÿ ÿê ìîëîäèé ³ ïåðñïåêòèâíèé, ïðî öå ñâ³ä÷àòü òàê³ äàí³.

Ñòàíîì íà 1 ñ³÷íÿ 2003 ð. çàãàëüíèé îáñÿã âèïóñê³â ö³ííèõ
ïàïåð³â, çàðåºñòðîâàíèõ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó, ñòàíîâèòü 86,79 ìëðä ãðí. Ó 2002 ðîö³ Êîì³ñ³ºþ
çàðåºñòðîâàíî âèïóñê³â àêö³é íà ñóìó áëèçüêî 12,8 ìëðä ãðí., à ó
2001 ðîö³ – íà çàãàëüíó ñóìó 21,9 ìëðä ãðí.

Íå ìåíø âàæëèâèì äæåðåëîì çàëó÷åííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóð-
ñ³â º âèïóñê îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ. Ïðîòÿãîì 2002 ðîêó Êîì³ñ³-
ºþ çàðåºñòðîâàíî 108 âèïóñê³â îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ íà ñóìó
4,3 ìëðä ãðí.

Ñòàíîì íà 1 ñ³÷íÿ 2003 ð. íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â çä³éñíþ-
âàëè ä³ÿëüí³ñòü:

- 860 òîðãîâö³â ö³ííèìè ïàïåðàìè;
- 106 çáåð³ãà÷³â ö³ííèõ ïàïåð³â;
- 365 ðåºñòðàòîð³â âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â;
- 129 ³íñòèòóò³â ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ;
- 7 á³ðæ òà 2 òîðãîâåëüíî-³íôîðìàö³éí³ ñèñòåìè;
- 11 ñàìîðåãóëüîâàíèõ îðãàí³çàö³é ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Äëÿ íèí³øíüîãî åòàïó ðîçâèòêó ôîíäîâîãî ðèíêó íå õàðàê-
òåðí³ âòîðèíí³, ñïåêóëÿòèâí³ îïåðàö³¿, òîìó ùî âëàñíèêè âåëè-
êèõ ïàêåò³â ùå íå ãîòîâ³ äî òàêèõ ä³é, îñê³ëüêè ñàìå ñïåêóëÿòè-
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âí³ îïåðàö³¿ ùå íå ñòàëè ïðèáóòêîâèìè. Ö³é ñèñòåì³ â³äíîñèí
âëàñíîñò³ ³ â³äïîâ³äàº àäåêâàòíà (ðåºñòðàòîðñüêà) ñèñòåìà îáë³êó
ö³º¿ âëàñíîñò³.

Òàêèì ÷èíîì, ìîæíà ä³éòè âèñíîâêó, ùî ôîðìóâàííÿ íàö³î-
íàëüíîãî ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ïîì³òíî âïëèâàº íà òåìïè åêîíî-
ì³÷íîãî ðîñòó, ÿê³ õàðàêòåðèçóþòü ñó÷àñíèé ñòàí óêðà¿íñüêî¿
åêîíîì³êè; ôîíäîâèé ðèíîê âèçíà÷àº ³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü
êðà¿íè ³ âçàºìîïîâ’ÿçàíèé ³ç ðåàë³çàö³ºþ ïðèâàòèçàö³éíî¿, ìîíå-
òàðíî¿, ³íâåñòèö³éíî¿, ïîäàòêîâî¿, àíòèìîíîïîëüíî¿, ³íôîðìàö³é-
íî¿ òà îáë³êîâî¿ ïîë³òèêè.

Ç ìåòîþ àêòèâ³çàö³¿ âïëèâó ïðîöåñ³â, ùî â³äáóâàþòüñÿ íà
ôîíäîâîìó ðèíêó, íåîáõ³äíèì º çàëó÷åííÿ òà ðàö³îíàëüíå ðîçì³-
ùåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â íà êîíêóðåíòíèõ çàñàäàõ, óäîñêî-
íàëåííÿ îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â òà çàáåçïå÷åííÿ çàõèñòó ïðàâ ³í-
âåñòîð³â íà â³ò÷èçíÿíîìó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

ßêùî ³ñíóþ÷³ ïðîáëåìè âèð³øèòè, òî öå ïðèñêîðèòü ðîçâè-
òîê îðãàí³çîâàíîãî ôîíäîâîãî ðèíêó â Óêðà¿í³, ùî, ó ñâîþ ÷åðãó,
ïîçèòèâíî âïëèíå íà ìàñîâèé âèÿâ äîâ³ðè äî óêðà¿íñüêèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, íà ¿õ ë³êâ³äí³ñòü, êàï³òàë³çàö³þ ðèíêó, ñïðèÿòèìå
çá³ëüøåííþ äîõîä³â äî áþäæåòó, ïðèñêîðåííþ ïðèâàòèçàö³éíèõ
ïðîöåñ³â, âèâåäåííþ ç êðèçè åêîíîì³êè Óêðà¿íè.
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§ 1. Ïîíÿòòÿ ³ ïðàâîâèé ñòàòóñ ôîíäîâî¿ á³ðæ³

Ö³íí³ ïàïåðè, äîïóùåí³ äî êîòèðóâàííÿ íà ôîíäîâ³é á³ðæ³, ïîâè-
íí³ îáñëóãîâóâàòèñÿ ñèñòåìîþ Íàö³îíàëüíîãî äåïîçèòàð³þ.

Á³ðæà – öå íåêîìåðö³éíà ðèíêîâà ñòðóêòóðà àáî ÷àñòêà îð-
ãàí³çîâàíîãî, ðåãóëÿðíî ä³þ÷îãî ðèíêó òîâàð³â òà ïîñëóã ó ðàì-
êàõ ÿêîãî çä³éñíþºòüñÿ ðÿä îïåðàö³é (ïåðåðîçïîä³ë êàï³òàëó,
òîâàð³â òà ³íøèõ ôîíäîâèõ ö³ííîñòåé). ²ñòîð³ÿ á³ðæ íàë³÷óº ìàé-
æå ï’ÿòü ñòîë³òü, õî÷à îêðåì³ ôàõ³âö³ ñòâåðäæóþòü, ùî ïåðøà
á³ðæà â ßïîí³¿ ³ñíóâàëà â ïåðøîìó ñòîë³òò³ äî íàøî¿ åðè.

Ôîíäîâà á³ðæà (äàë³ – ÔÁ) – öå îðãàí³çîâàíèé ðèíîê, äå âëà-
ñíèêè ö³ííèõ ïàïåð³â çä³éñíþþòü ÷åðåç ÷ëåí³â ÔÁ, ÿê³ âèñòóïà-
þòü ÿê ïîñåðåäíèêè, óãîäè êóï³âë³-ïðîäàæó. Ö³íè íà ö³ ö³íí³
ïàïåðè âèçíà÷àþòüñÿ ïðîïîçèö³ºþ ³ ïîïèòîì íà íèõ, à ñàì ïðî-
öåñ êóï³âë³-ïðîäàæó ðåãëàìåíòîâàíèé ïðàâèëàìè òà íîðìàìè.

Ôîíäîâ³ á³ðæ³ – öå ñïåö³àë³çîâàí³ óñòàíîâè, ÿê³ ñòâîðþþòü
óìîâè äëÿ ïîñò³éíî¿ öåíòðàë³çîâàíî¿ òîðã³âë³ ö³ííèìè ïàïåðà-
ìè øëÿõîì îá’ºäíàííÿ ïîïèòó ³ ïðîïîçèö³é íà íèõ, íàäàííÿ
ì³ñöÿ, ñèñòåìè ³ çàñîá³â ÿê äëÿ ïåðâèííîãî ðîçì³ùåííÿ, òàê ³ äëÿ
âòîðèííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â. Âîíè ìàþòü ïðàöþâàòè çà ºäè-
íèìè ïðàâèëàìè ³ çà ºäèíîþ òåõíîëîã³ºþ åëåêòðîííîãî îá³ãó
ö³ííèõ ïàïåð³â, âèçíà÷åíèìè Íàö³îíàëüíîþ ôîíäîâîþ á³ðæåþ.
×ëåíîì ôîíäîâî¿ á³ðæ³ ìîæå ñòàòè áóäü-ÿêèé ïîñåðåäíèê íà
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêèé äîòðèìóºòüñÿ ³ âèêîíóº âèìîãè, âñòà-
íîâëåí³ ñòàòóñîì ³ ïðàâèëàìè ö³º¿ á³ðæ³.

Ïåðøà á³ðæà ì³æíàðîäíîãî ð³âíÿ áóëà ñòâîðåíà â Àíòâåð-
ïåí³ 1531 ðîêó. Âîíà ìàëà âëàñíå ïðèì³ùåííÿ, íàä âõîäîì äî
ÿêîãî áóëî íàïèñàíî: «Äëÿ òîðãîâèõ ëþäåé óñ³õ íàðîä³â ³ ìîâ».
Õàðàêòåðíîþ îçíàêîþ Àìñòåðäàìñüêî¿ á³ðæ³ áóëî òå, ùî âîíà
áóëà òîâàðíîþ òà ôîíäîâîþ îäíî÷àñíî (ç 1602 ðîêó). Íà í³é
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çä³éñíþâàëàñü òîðã³âëÿ àêö³ÿìè ãîëëàíäñüêî¿ Âåñò-³íäñüêî¿ êîì-
ïàí³¿. Ëîíäîíñüêà ôîíäîâà á³ðæà âèíèêëà â XVII ñò., Íüþ-Éîðê-
ñüêà – â 1792 ðîö³. Â 1703 ðîö³ ç’ÿâèëàñÿ ïåðøà á³ðæà â Ðîñ³é-
ñüê³é ³ìïåð³¿ (Ñàíêò-Ïåòåðáóðã), â 1763 – ïåðøà á³ðæà â Óêðà-
¿í³ (Îäåñà).

Çì³ñò ïîíÿòòÿ «ôîíäîâà á³ðæà» â ³ñòîðè÷íîìó àñïåêò³ çàçíà-
âàâ ïîñò³éíèõ çì³í. Íà ïåðøèõ ïîðàõ ôîíäîâèìè á³ðæàìè íàçè-
âàëèñÿ ñïåö³àëüí³ ì³ñöÿ, äå çáèðàëèñÿ ïðîäàâö³ òà ïîêóïö³ ö³í-
íèõ ïàïåð³â ³ çä³éñíþâàëèñü óãîäè êóï³âë³-ïðîäàæó. Äëÿ îáîõ
ñòîð³í áóëî çðó÷íî çóñòð³÷àòèñÿ â ïåâíîìó ì³ñö³, çíàþ÷è, ùî òàì
âîíè çìîæóòü çíàéòè ïàðòíåð³â ïî óãîä³.

Íàäàë³ ôîíäîâ³ á³ðæ³ ñòàëè ïåðåòâîðþâàòèñÿ â çàêëàäè, ùî
ñïåö³àë³çóâàëèñÿ íà íàäàíí³ ïîñëóã â îðãàí³çàö³¿ òà ìàòåð³àëü-
íîìó çàáåçïå÷åíí³ òîðã³âë³ ö³ííèìè ïàïåðàìè. Öå âïëèíóëî íà
ñïîñîáè óêëàäàííÿ òà çä³éñíåííÿ óãîä êóï³âë³-ïðîäàæó, ÿê³ ñòà-
ëè óêëàäàòèñÿ â êîíêðåòí³ äàòè ³ ÷àñ. Ïî÷àëè á³ëüø ÷³òêî âè-
çíà÷àòèñÿ êîëî ó÷àñíèê³â á³ðæîâî¿ òîðã³âë³ òà ïåðåë³ê ö³ííèõ
ïàïåð³â, íà êóï³âëþ-ïðîäàæó ÿêèõ äîçâîëÿëîñÿ óêëàäàòè óãîäè
íà á³ðæ³.

Ïîñòóïîâî ãîëîâíèìè ó÷àñíèêàìè öèõ àêö³é ñòàëè ïîñåðåä-
íèêè. Äî åì³òåíò³â, ÿê³ áàæàëè, ùîá ¿õí³ ö³íí³ ïàïåðè êîòèðóâà-
ëèñÿ íà á³ðæ³, âèñóâàëèñÿ âñå á³ëüø âèñîê³ âèìîãè ùîäî ðîçì³-
ð³â ñòàòóòíèõ ôîíä³â, çàãàëüíî¿ ê³ëüêîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â, ô³íàí-
ñîâî¿ òà ãîñïîäàðñüêî¿ ñïðîìîæíîñò³ òîùî.

Ôîíäîâ³ á³ðæ³ ³ç çàêëàä³â, ùî çàáåçïå÷óâàëè ãîëîâíèì ÷è-
íîì ìàòåð³àëüíî-òåõí³÷íå îáñëóãîâóâàííÿ òîðã³âë³ ö³ííèìè ïà-
ïåðàìè, ïîñòóïîâî ïåðåòâîðþâàëèñÿ íà çàêëàäè, ÿê³ äîçâîëÿëè
çä³éñíþâàòè òîðãè ïåâíèì ïîñåðåäíèêàì ³ ñïåö³àë³ñòàì ç ïåâ-
íèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè ³ â ïåâíèé ÷àñ íà îñíîâ³ âñòàíîâëåíèõ
á³ðæåþ ïðàâèë óêëàäàííÿ òà âèêîíàííÿ óãîä.

Îäí³ºþ ç ôóíêö³é ôîíäîâèõ á³ðæ ñòàº ôóíêö³ÿ âïîðÿäêóâàí-
íÿ ïðîöåñó á³ðæîâî¿ òîðã³âë³ ö³ííèìè ïàïåðàìè. Ôîíäîâ³ á³ðæ³
ïîñòóïîâî ïåðåòâîðþâàëèñÿ íà ³íñòèòóòè, ÿê³ ðåãóëþþòü ïîðÿ-
äîê äîïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â äî êîòèðóâàííÿ íà á³ðæ³, äî ó÷àñò³ â
òîðãàõ, óêëàäàííÿ òà âèêîíàííÿ óãîä.

Ïîñòóïîâî åâîëþö³éíèé ðîçâèòîê ôîíäîâèõ á³ðæ ³ç ì³ñöü
òîðã³âë³ â çàêëàäè ïåðåéøîâ ó íàñòóïíó (ñó÷àñíó) ôàçó – ïåðå-
òâîðåííÿ öèõ á³ðæ ³ç çàêëàä³â ó ñêëàäí³, îðãàí³çàö³éíî îôîðìëå-
í³ òà äîáðå îñíàùåí³ êîìï’þòåðíèìè çàñîáàìè ñèñòåìè òîðã³âë³
ö³ííèìè ïàïåðàìè.

×èííå çàêîíîäàâñòâî Óêðà¿íè ì³ñòèòü çàêîíîäàâ÷å âèçíà÷åí-
íÿ ïîíÿòòÿ «ôîíäîâà á³ðæà». Â³äïîâ³äíî äî ñò. 32 Çàêîíó Óêðà-
¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâó á³ðæó» ôîíäîâà á³ðæà – îðãà-
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í³çàö³éíî îôîðìëåíèé, ïîñò³éíî ä³þ÷èé ðèíîê, íà ÿêîìó çä³éñ-
íþºòüñÿ òîðã³âëÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè.

Ôîíäîâà á³ðæà – öå àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî, ÿêå çîñåðåäæóº
ïîïèò ³ ïðîïîçèö³þ ö³ííèõ ïàïåð³â, ñïðèÿº ôîðìóâàííþ ¿õ á³ð-
æîâîãî êóðñó òà çä³éñíþº ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü â³äïîâ³äíî äî öüîãî
Çàêîíó, ³íøèõ àêò³â çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè, ñòàòóòó ³ ïðàâèë
ôîíäîâî¿ á³ðæ³.

Ôîíäîâà á³ðæà ìîæå áóòè ñòâîðåíà íå ìåíø ÿê 20 çàñíîâíè-
êàìè – òîðãîâöÿìè ö³ííèìè ïàïåðàìè, ÿê³ ìàþòü äîçâ³ë íà çä³é-
ñíåííÿ êîìåðö³éíî¿ ³ êîì³ñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ïî ö³ííèõ ïàïåðàõ
çà óìîâè âíåñåííÿ íèìè äî ñòàòóòíîãî ôîíäó íå ìåíø ÿê 10 000
íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí.

Ôîíäîâà á³ðæà íàáóâàº ïðàâ þðèäè÷íî¿ îñîáè ç äíÿ ¿¿ ðåºñòðà-
ö³¿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Ôîíäîâà á³ðæà – îðãàí³çàö³ÿ, ÿêà ñòâîðþºòüñÿ áåç ìåòè îòðè-
ìàííÿ ïðèáóòêó ³ çàéìàºòüñÿ âèíÿòêîâî îðãàí³çàö³ºþ óêëàäàí-
íÿ óãîä êóï³âë³ òà ïðîäàæó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ¿õ ïîõ³äíèõ. Âîíà
íå ìîæå çä³éñíþâàòè îïåðàö³¿ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè â³ä âëàñíîãî
³ìåí³ òà çà äîðó÷åííÿì êë³ºíò³â, à òàêîæ âèêîíóâàòè ôóíêö³¿
äåïîçèòàð³þ.

§ 2. Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ ôîíäîâî¿ á³ðæ³

Â³äïîâ³äíî äî ÷. 2 ñò. 32 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà
ôîíäîâó á³ðæó» ôîíäîâà á³ðæà íàáóâàº ïðàâ þðèäè÷íî¿ îñîáè ç
äíÿ ¿¿ ðåºñòðàö³¿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîí-
äîâîãî ðèíêó. Äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ òà âèäà÷ó Ñâ³äîöòâà ïðî
äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ òà Ñâ³äîöòâà ïðî äåðæàâ-
íó ðåºñòðàö³þ òîðãîâåëüíî-³íôîðìàö³éíî¿ ñèñòåìè çä³éñíþº Äåð-
æàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó (äàë³ –
Êîì³ñ³ÿ).

Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ ôîíäîâèõ á³ðæ
çä³éñíþºòüñÿ íà ï³äñòàâ³ Ïîëîæåííÿ ïðî äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ
ôîíäîâèõ á³ðæ ³ òîðãîâåëüíî-³íôîðìàö³éíèõ ñèñòåì, ÿêå çàòâåð-
äæåíå Ð³øåííÿì Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäî-
âîãî ðèíêó â³ä 4 âåðåñíÿ 2003 ðîêó ¹ 364.

Äàíå ïîëîæåííÿ âèçíà÷àº ïîðÿäîê äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ òà
ïåðåðåºñòðàö³¿ ôîíäîâèõ á³ðæ, à òàêîæ ïîðÿäîê ñêàñóâàííÿ ¿õ
äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿.

Â³äïîâ³äíî äî ï. 1.2 ñòàòóñ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ ìîæóòü îòðèìàòè
àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà, ÿê³ â³äïîâ³äàþòü âèìîãàì ÷èííîãî çàêî-
íîäàâñòâà.
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Äëÿ çä³éñíåííÿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî òîð-
ãîâî-³íôîðìàö³éíî¿ ñèñòåìè (Ò²Ñ) çàÿâíèêîì (óïîâíîâàæåíîþ
îñîáîþ) îñîáèñòî àáî ïîøòîþ (ðåêîìåíäîâàíèì ëèñòîì) äî Êî-
ì³ñ³¿ ïîäàþòüñÿ òàê³ äîêóìåíòè:

1) çàÿâà ïðî äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ ôîíäîâî¿ á³ðæ³;
2) êîï³ÿ ïðîòîêîëó çáîð³â çàñíîâíèê³â ùîäî ñòâîðåííÿ ôîíäî-

âî¿ á³ðæ³;
3) ñòàòóò òà (ó ðàç³ íàÿâíîñò³) óñòàíîâ÷èé äîãîâ³ð ôîíäîâî¿ á³ðæ³;
4) ó âèïàäêàõ, ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîäàâñòâîì, êîï³ÿ ð³øåííÿ îð-

ãàí³â Àíòèìîíîïîëüíîãî êîì³òåòó ïðî íàäàííÿ äîçâîëó íà
ñòâîðåííÿ ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ;

5) ñïèñîê çàñíîâíèê³â, àêö³îíåð³â, ó÷àñíèê³â ôîíäîâî¿ á³ðæ³ ³ç
çàçíà÷åííÿì íàéìåíóâàííÿ, ì³ñöåçíàõîäæåííÿ, êîäó ªÄÐÏÎÓ,
íîìåðà ³ òåðì³íó ä³¿ ë³öåíç³¿ íà çä³éñíåííÿ ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿ-
ëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â – ä³ÿëüíîñò³ ïî âèïóñêó òà
îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â; íîìåðè òåëåôîí³â;

6) äîêóìåíò, ùî çàñâ³ä÷óº ñïëàòó çàñíîâíèêàìè âíåñêó äî ñòàòó-
òíîãî ôîíäó ôîíäîâî¿ á³ðæ³ â ðîçì³ð³, ïåðåäáà÷åíîìó ÷èí-
íèì çàêîíîäàâñòâîì;

7) êîï³ÿ äîãîâîðó, ùî ïåðåäáà÷àº ïåðåäà÷ó çàñíîâíèêàì ó âëàñ-
í³ñòü àáî êîðèñòóâàííÿ ïðèì³ùåííÿ (÷àñòèíè ïðèì³ùåííÿ);

8) äîêóìåíò, ùî çàñâ³ä÷óº âíåñåííÿ ïëàòè çà äåðæàâíó ðåºñòðà-
ö³þ ôîíäîâî¿ á³ðæ³.

Óñ³ ñïèñêè, äîâ³äêè, â³äîìîñò³, ùî ïîäàþòüñÿ çàÿâíèêîì, ïîâè-
íí³ áóòè ï³äïèñàí³ óïîâíîâàæåíîþ îñîáîþ çàÿâíèêà. Óñòàíîâ÷³
äîêóìåíòè ôîíäîâî¿ á³ðæ³ ìàþòü áóòè çàòâåðäæåí³ â³äïîâ³äíèì
¿¿ îðãàíîì ³ ï³äïèñàí³ éîãî êåð³âíèêîì, ïîäàþòüñÿ ó äâîõ ïðèì³ð-
íèêàõ, ñòîð³íêè ÿêèõ ïðîøíóðîâóþòüñÿ òà ïðîíóìåðîâóþòüñÿ.

Óñòàíîâ÷³ äîêóìåíòè ôîíäîâî¿ á³ðæ³ ïîâèíí³ â³äïîâ³äàòè
âèìîãàì ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà ³ ì³ñòèòè òàêó ³íôîðìàö³þ:

1) íàéìåíóâàííÿ òà ì³ñöåçíàõîäæåííÿ ÔÁ;
2) íàéìåíóâàííÿ òà ì³ñöåçíàõîäæåííÿ çàñíîâíèê³â;
3) ìåòà ³ ïðåäìåò ä³ÿëüíîñò³;
4) ðîçì³ð ñòàòóòíîãî ôîíäó ÔÁ;
5) óìîâè ³ ïîðÿäîê ïðèéíÿòòÿ, âèõîäó òà âèêëþ÷åííÿ ç ÷ëåí³â

ÔÁ, âèìîãè äî íèõ, ¿õ ïðàâà òà îáîâ’ÿçêè;
6) îðãàí³çàö³éíó ñòðóêòóðó ôîíäîâî¿ á³ðæ³ (ñêëàä, êîìïåòåíö³ÿ

³ ïîðÿäîê ñòâîðåííÿ êåð³âíèõ îðãàí³â);
7) ïîðÿäîê ³ óìîâè â³äâ³äóâàííÿ;
8) ïîðÿäîê ³ óìîâè çàñòîñóâàííÿ ñàíêö³é, âñòàíîâëåíèõ ÔÁ;
9) óìîâè ³ ïîðÿäîê ïðèïèíåííÿ ä³ÿëüíîñò³ òà ë³êâ³äàö³¿ ÔÁ;

10) ïîðÿäîê âíåñåííÿ çì³í äî óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â;
11) ³íø³ ïîëîæåííÿ, ïåðåäáà÷åí³ ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì äëÿ

äàíî¿ îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâî¿ ôîðìè.
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Êîì³ñ³ÿ çàëèøàº çàÿâó ïðî äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ ôîíäîâî¿
á³ðæ³ àáî Ò²Ñ áåç ðîçãëÿäó, ÿêùî:

1) çàÿâà ïîäàíà (ï³äïèñàíà) îñîáîþ, ÿêà íå ìàº íà öå ïîâíîâà-
æåíü;

2) äîêóìåíòè, ùî äîäàþòüñÿ äî çàÿâè, îôîðìëåí³ ç ïîðóøåííÿì
âèìîã, âèçíà÷åíèõ öèì Ïîëîæåííÿì òà/àáî íàäàí³ íå â ïîâ-
íîìó îáñÿç³.

Ïðî çàëèøåííÿ çàÿâè ïðî äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ ôîíäîâî¿ á³ð-
æ³ àáî Ò²Ñ áåç ðîçãëÿäó çàÿâíèê ïîâ³äîìëÿºòüñÿ ó ïèñüìîâ³é ôî-
ðì³ ³ç çàçíà÷åííÿì ï³äñòàâ çàëèøåííÿ çàÿâè ïðî äåðæàâíó ðåºñò-
ðàö³þ áåç ðîçãëÿäó â ñòðîê íå ï³çí³øå í³æ äåñÿòü ðîáî÷èõ äí³â ç
äàòè íàäõîäæåííÿ çàçíà÷åíî¿ çàÿâè òà äîêóìåíò³â, ùî äîäàþòüñÿ
äî çàÿâè. Ó òàêîìó ðàç³ äîêóìåíòè ïîâåðòàþòüñÿ çàÿâíèêó.

Çà íàñë³äêàìè ðîçãëÿäó çàÿâè òà äîêóìåíò³â, ïîäàíèõ íà äåð-
æàâíó ðåºñòðàö³þ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ, Êîì³ñ³ºþ ïðîòÿãîì 30
(òðèäöÿòè) êàëåíäàðíèõ äí³â ç äíÿ ¿õ îäåðæàííÿ ïðèéìàºòüñÿ
ð³øåííÿ:

1) ïðî äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ ÔÁ àáî Ò²Ñ òà âèäà÷ó Ñâ³äîöòâà
ïðî äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ;

2) ïðî â³äìîâó â äåðæàâí³é ðåºñòðàö³¿ ÔÁ àáî Ò²Ñ.

Ó ð³øåíí³ ïðî â³äìîâó â äåðæàâí³é ðåºñòðàö³¿ ÔÁ àáî Ò²Ñ
ìàþòü áóòè çàçíà÷åí³ ï³äñòàâè â³äìîâè.

Ï³äñòàâîþ äëÿ â³äìîâè â äåðæàâí³é ðåºñòðàö³¿ ôîíäîâî¿ á³ð-
æ³ àáî Ò²Ñ ìîæå áóòè:

1) íåâ³äïîâ³äí³ñòü ïîäàíèõ äîêóìåíò³â âèìîãàì ÷èííîãî çàêî-
íîäàâñòâà, ó òîìó ÷èñë³ öüîãî Ïîëîæåííÿ;

2) íàÿâí³ñòü ó ïîäàíèõ äîêóìåíòàõ íåäîñòîâ³ðíèõ äàíèõ.

Ïîâ³äîìëåííÿ â ïèñüìîâ³é ôîðì³ òà êîï³ÿ â³äïîâ³äíîãî ð³-
øåííÿ íàäñèëàþòüñÿ çàÿâíèêó ïðîòÿãîì äåñÿòè ðîáî÷èõ äí³â ç
äàòè ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ.

Ó ðàç³ ïðèéíÿòòÿ Êîì³ñ³ºþ ð³øåííÿ ïðî äåðæàâíó ðåºñòðà-
ö³þ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ òà âèäà÷ó Ñâ³äîöòâà ïðî äåðæàâíó
ðåºñòðàö³þ íà îáîõ ïðèì³ðíèêàõ óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â, îäèí ³ç
ÿêèõ ïîâåðòàºòüñÿ çàÿâíèêó, ñòàâèòüñÿ â³äì³òêà Êîì³ñ³¿ ïðî äåð-
æàâíó ðåºñòðàö³þ ³ç çàçíà÷åííÿì äàòè òà íîìåðà â³äïîâ³äíîãî
ð³øåííÿ Êîì³ñ³¿, çàñâ³ä÷åíà ï³äïèñîì Ãîëîâè àáî óïîâíîâàæåíî¿
ïîñàäîâî¿ îñîáè Êîì³ñ³¿ òà ïå÷àòêîþ.

Ñâ³äîöòâî ïðî äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ñâ³äî-
öòâî ïðî äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ Ò²Ñ (äàë³ – Ñâ³äîöòâî) ï³äïèñóºòü-
ñÿ Ãîëîâîþ àáî óïîâíîâàæåíîþ ïîñàäîâîþ îñîáîþ Êîì³ñ³¿, çàñâ³ä-
÷óºòüñÿ ïå÷àòêîþ òà ðåºñòðóºòüñÿ çà â³äïîâ³äíèì íîìåðîì ó
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æóðíàë³ ðåºñòðàö³¿ Ñâ³äîöòâ ïðî äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ ôîíäîâèõ
á³ðæ ³ Ò²Ñ (äàë³ – æóðíàë ðåºñòðàö³¿ Ñâ³äîöòâ). Â³äîìîñò³ ùîäî
çàðåºñòðîâàíî¿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ âíîñÿòüñÿ äî ðåºñòðó.

Ñâ³äîöòâî âðó÷àºòüñÿ îñîáèñòî ïðåäñòàâíèêîâ³ ÔÁ àáî Ò²Ñ,
ÿêèé ìàº íà öå â³äïîâ³äí³ ïîâíîâàæåííÿ. Ñâ³äîöòâî íå ï³äëÿãàº
ïåðåäà÷³ äëÿ âèêîðèñòàííÿ ³íøèì îñîáàì. Ïðè öüîìó ôîíäîâà
á³ðæà àáî Ò²Ñ ïðîòÿãîì äåñÿòè ðîáî÷èõ äí³â ç äàòè îòðèìàííÿ â
îðãàíàõ äåðæàâíî¿ ñòàòèñòèêè ³äåíòèô³êàö³éíîãî êîäó þðèäè÷-
íî¿ îñîáè ïîâèííà íàäàòè äî Êîì³ñ³¿ ïîâ³äîìëåííÿ ç êîï³ºþ â³ä-
ïîâ³äíî¿ äîâ³äêè.

Ó ïðîöåñ³ ôóíêö³îíóâàííÿ ìîæå âèíèêíóòè ñèòóàö³ÿ, ÿêà
ïîòðåáóº âíåñåííÿ çì³í ³ äîïîâíåíü äî óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â.
Ôîíäîâà á³ðæà àáî Ò²Ñ çîáîâ’ÿçàíà ïîäàâàòè äî Êîì³ñ³¿ íà äåð-
æàâíó ðåºñòðàö³þ âñ³ çì³íè òà/àáî äîïîâíåííÿ, ùî âíîñÿòüñÿ äî
óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â ïðîòÿãîì äåñÿòè ðîáî÷èõ äí³â ç ìîìåí-
òó ¿õ çàòâåðäæåííÿ ¿¿ â³äïîâ³äíèì îðãàíîì.

Äëÿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ çì³í òà/àáî äîïîâíåíü äî óñòàíîâ÷èõ
äîêóìåíò³â ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ ïîäàþòüñÿ òàê³ äîêóìåíòè:

1) çàÿâà ïðî äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ çì³í òà/àáî äîïîâíåíü äî óñòà-
íîâ÷èõ äîêóìåíò³â ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ;

2) êîï³ÿ ïðîòîêîëó çáîð³â çàñíîâíèê³â, àêö³îíåð³â, ó÷àñíèê³â ùîäî
âíåñåííÿ çì³í òà/àáî äîïîâíåíü äî óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â;

3) çì³íè òà/àáî äîïîâíåííÿ äî óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â, ÿê³ îôîð-
ìëåí³ â óñòàíîâëåíîìó öèì Ïîëîæåííÿì ïîðÿäêó;

4) ïîð³âíÿëüíà òàáëèöÿ ñòàðî¿ òà íîâî¿ ðåäàêö³é ïîëîæåíü óñòà-
íîâ÷èõ äîêóìåíò³â, ó ÿê³ âíîñÿòüñÿ çì³íè òà/àáî äîïîâíåííÿ;

5) êîï³ÿ ïëàò³æíîãî äîðó÷åííÿ ïðî ïåðåðàõóâàííÿ ïëàòè çà
ðåºñòðàö³þ çì³í òà/àáî äîïîâíåíü äî óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â
ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ.

Âíåñåííÿ çì³í òà/àáî äîïîâíåíü äî óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â
îôîðìëÿºòüñÿ øëÿõîì âèêëàäåííÿ óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â ó
íîâ³é ðåäàêö³¿. Íà òèòóëüíîìó àðêóø³ ñòàòóòó àáî óñòàíîâ÷îãî
äîãîâîðó ðîáèòüñÿ ïîçíà÷êà ïðî âíåñåííÿ çì³í òà/àáî äîïîâíåíü.

Çì³íè òà/àáî äîïîâíåííÿ äî óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â ïîäàþòüñÿ
ôîíäîâîþ á³ðæåþ àáî Ò²Ñ ó äâîõ ïðèì³ðíèêàõ, ìàþòü áóòè çà-
òâåðäæåí³ ¿¿ â³äïîâ³äíèì îðãàíîì, ï³äïèñàí³ éîãî êåð³âíèêîì ³
çàñâ³ä÷åí³ ïå÷àòêîþ þðèäè÷íî¿ îñîáè.

Çà íàñë³äêàìè ðîçãëÿäó çàÿâè òà ïîäàíèõ äîêóìåíò³â Êîì³-
ñ³ºþ ó òåðì³í íå ï³çí³øå 30 (òðèäöÿòè) êàëåíäàðíèõ äí³â ïðè-
éìàºòüñÿ ð³øåííÿ:

1) ïðî äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ çì³í òà/àáî äîïîâíåíü äî óñòàíîâ-
÷èõ äîêóìåíò³â ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ;
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2) ïðî â³äìîâó â äåðæàâí³é ðåºñòðàö³¿ çì³í òà/àáî äîïîâíåíü äî
óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ.

Ó ð³øåíí³ ïðî â³äìîâó â äåðæàâí³é ðåºñòðàö³¿ çì³í òà/àáî
äîïîâíåíü äî óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ
ïîâèíí³ áóòè âêàçàí³ ï³äñòàâè â³äìîâè.

Ï³äñòàâîþ äëÿ â³äìîâè â äåðæàâí³é ðåºñòðàö³¿ çì³í òà/àáî
äîïîâíåíü äî óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ ìîæå
áóòè:

1) íåâ³äïîâ³äí³ñòü ïîäàíèõ äîêóìåíò³â âèìîãàì ÷èííîãî çàêî-
íîäàâñòâà;

2) íàÿâí³ñòü ó ïîäàíèõ äîêóìåíòàõ íåäîñòîâ³ðíèõ äàíèõ.

Ïîâ³äîìëåííÿ â ïèñüìîâ³é ôîðì³ òà êîï³ÿ â³äïîâ³äíîãî ð³-
øåííÿ íàäñèëàþòüñÿ ôîíäîâ³é á³ðæ³ àáî Ò²Ñ ïðîòÿãîì äåñÿòè
ðîáî÷èõ äí³â ç äàòè ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ.

ßêùî Êîì³ñ³ºþ ïðèéíÿòå ð³øåííÿ ïðî äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ
çì³í òà/àáî äîïîâíåíü äî óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â ôîíäîâî¿ á³ðæ³
àáî Ò²Ñ, îñòàííÿ ìàº ïðàâî çä³éñíþâàòè ä³ÿëüí³ñòü ç óðàõóâàí-
íÿì âíåñåíèõ çì³í òà/àáî äîïîâíåíü ç ìîìåíòó ïðèéíÿòòÿ â³ä-
ïîâ³äíîãî ð³øåííÿ Êîì³ñ³¿.

Íà îáîõ ïðèì³ðíèêàõ íîâèõ ðåäàêö³é óñòàíîâ÷èõ äîêóìåí-
ò³â ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ, îäèí ç ÿêèõ ïîâåðòàºòüñÿ çàÿâíèêó,
ñòàâèòüñÿ â³äì³òêà Êîì³ñ³¿ ïðî äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ ³ç çàçíà-
÷åííÿì äàòè òà íîìåðà â³äïîâ³äíîãî ð³øåííÿ Êîì³ñ³¿, çàñâ³ä÷åíà
ï³äïèñîì Ãîëîâè àáî óïîâíîâàæåíî¿ ïîñàäîâî¿ îñîáè Êîì³ñ³¿ òà
ïå÷àòêîþ.

Ó ðàç³ çì³íè íàéìåíóâàííÿ ÷è îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâî¿ ôîð-
ìè ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ âîíà ïîâèííà ïðîòÿãîì äåñÿòè ðîáî-
÷èõ äí³â ç äàòè ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ùîäî çàçíà÷åíèõ çì³í ïîäà-
òè äî Êîì³ñ³¿ äîêóìåíòè äëÿ äåðæàâíî¿ ïåðåðåºñòðàö³¿.

Ïåðåðåºñòðàö³ÿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ çä³éñíþºòüñÿ â ïî-
ðÿäêó, âñòàíîâëåíîìó äëÿ ¿¿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿, ç äîäàííÿì äî
â³äïîâ³äíèõ äîêóìåíò³â îðèã³íàëó Ñâ³äîöòâà.

Ó ðàç³ çì³íè íàéìåíóâàííÿ àáî îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâî¿ ôîð-
ìè ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ âîíà ïîâèííà íàäàòè äîêóìåíòè, ÿê
äëÿ ðåºñòðàö³¿.

Ï³ñëÿ ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ïðî ïåðåðåºñòðàö³þ Êîì³ñ³ÿ çîáî-
â’ÿçàíà âèäàòè ôîíäîâ³é á³ðæ³ àáî Ò²Ñ íîâå Ñâ³äîöòâî.

Â³äîìîñò³ ùîäî ïåðåðåºñòðàö³¿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ âíîñÿòü-
ñÿ äî ðåºñòðó, ðîáèòüñÿ çàïèñ ó æóðíàë³ ðåºñòðàö³¿ Ñâ³äîöòâ.

Ó ðàç³ çì³íè ì³ñöåçíàõîäæåííÿ ôîíäîâà á³ðæà àáî Ò²Ñ ïîâèííà
ïðîòÿãîì äåñÿòè ðîáî÷èõ äí³â ç ìîìåíòó íàñòàííÿ çàçíà÷åíèõ çì³í
ïîäàòè äî Êîì³ñ³¿ äîêóìåíòè äëÿ âíåñåííÿ çì³í äî Ñâ³äîöòâà.
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Äëÿ âíåñåííÿ çì³í äî Ñâ³äîöòâà ó çâ’ÿçêó ç³ çì³íîþ ì³ñöå-
çíàõîäæåííÿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ äî Êîì³ñ³¿ ïîäàþòüñÿ òàê³
äîêóìåíòè:

1) çàÿâà ïðî âíåñåííÿ çì³í äî Ñâ³äîöòâà;
2) îðèã³íàë Ñâ³äîöòâà;
3) äîêóìåíòè, ÿê³ íåîáõ³äí³ äëÿ ðåºñòðàö³¿ âíåñåííÿ çì³í.

Ðîçãëÿä çàÿâè òà ïîäàíèõ äîêóìåíò³â ³ ïðèéíÿòòÿ â³äïîâ³ä-
íîãî ð³øåííÿ çä³éñíþºòüñÿ Êîì³ñ³ºþ â ïîðÿäêó, ïåðåäáà÷åíîìó
çàçíà÷åíèì Ïîëîæåííÿì äëÿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ çì³í òà/àáî
äîïîâíåíü äî óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ.

Ï³ñëÿ ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ Êîì³ñ³ÿ çîáîâ’ÿçàíà âèäàòè ôîí-
äîâ³é á³ðæ³ àáî Ò²Ñ Ñâ³äîöòâî ³ç çàçíà÷åííÿì íîâîãî ì³ñöåçíà-
õîäæåííÿ.

Îäíî÷àñíî íà îáîõ ïðèì³ðíèêàõ ïîäàíèõ äî Êîì³ñ³¿ çì³í äî
óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â àáî íîâèõ ðåäàêö³é óñòàíîâ÷èõ äîêóìå-
íò³â ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ, îäèí ç ÿêèõ ïîâåðòàºòüñÿ çàÿâíèêó,
ñòàâèòüñÿ â³äì³òêà Êîì³ñ³¿ ïðî äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ ³ç çàçíà-
÷åííÿì äàòè òà íîìåðà â³äïîâ³äíîãî ð³øåííÿ Êîì³ñ³¿, çàñâ³ä÷åíà
ï³äïèñîì Ãîëîâè àáî óïîâíîâàæåíî¿ ïîñàäîâî¿ îñîáè Êîì³ñ³¿ òà
ïå÷àòêîþ.

Âíåñåííÿ çì³í äî Ñâ³äîöòâà çä³éñíþºòüñÿ øëÿõîì çàïîâíåí-
íÿ â³äïîâ³äíîãî ïîëÿ íà áëàíêó Ñâ³äîöòâà, ó ÿêîìó çàçíà÷àþòüñÿ
íîâå ì³ñöåçíàõîäæåííÿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ ³ äàòà âíåñåííÿ
çì³í. Âíåñåí³ â³äîìîñò³ çàñâ³ä÷óþòüñÿ ï³äïèñîì Ãîëîâè àáî óïî-
âíîâàæåíî¿ ïîñàäîâî¿ îñîáè Êîì³ñ³¿ òà ïå÷àòêîþ. Ïðî âíåñåííÿ
çì³í äî Ñâ³äîöòâà ðîáèòüñÿ â³äì³òêà â æóðíàë³ ðåºñòðàö³¿ Ñâ³-
äîöòâ, òàêîæ â³äïîâ³äí³ çì³íè âíîñÿòüñÿ äî ðåºñòðó.

Ñâ³äîöòâî ³ç çàçíà÷åííÿì íîâîãî ì³ñöåçíàõîäæåííÿ âðó÷à-
ºòüñÿ îñîáèñòî ïðåäñòàâíèêîâ³ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ, ÿêèé ìàº
íà öå â³äïîâ³äí³ ïîâíîâàæåííÿ.

Âòðàòà àáî ïîøêîäæåííÿ Ñâ³äîöòâà º ï³äñòàâîþ äëÿ âèäà÷³
éîãî äóáë³êàòà. Äëÿ îäåðæàííÿ äóáë³êàòà Ñâ³äîöòâà ôîíäîâîþ
á³ðæåþ àáî Ò²Ñ äî Êîì³ñ³¿ ïîäàþòüñÿ:

1) çàÿâà ïðî âèäà÷ó äóáë³êàòà Ñâ³äîöòâà;
2) ï³äòâåðäæåííÿ îïóáë³êóâàííÿ â äðóêîâàíèõ çàñîáàõ ìàñîâî¿

³íôîðìàö³¿ îãîëîøåííÿ ïðî âèçíàííÿ íåä³éñíèì âòðà÷åíîãî
îðèã³íàëó Ñâ³äîöòâà;

3) íåïðèäàòíå äëÿ êîðèñòóâàííÿ Ñâ³äîöòâî (â ðàç³ ïîøêîäæåí-
íÿ Ñâ³äîöòâà).

Êîì³ñ³ÿ ïðîòÿãîì äåñÿòè ðîáî÷èõ äí³â ç äíÿ íàäõîäæåííÿ
çàÿâè òà â³äïîâ³äíèõ äîêóìåíò³â çîáîâ’ÿçàíà âèäàòè äóáë³êàò
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Ñâ³äîöòâà, âíåñòè â³äïîâ³äíèé çàïèñ äî ðåºñòðó òà çðîáèòè â³äì³-
òêó â æóðíàë³ ðåºñòðàö³¿ Ñâ³äîöòâ.

Ñêàñóâàííÿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ çä³éñíþºòüñÿ Êîì³ñ³ºþ çà
çàÿâîþ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ. Ñêàñóâàííÿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðà-
ö³¿ çä³éñíþºòüñÿ òàêîæ íà ï³äñòàâ³ ð³øåííÿ ñóäó. Êîì³ñ³ÿ ìàº
ïðàâî çâåðòàòèñü äî ñóäó ç çàÿâîþ ïðî ë³êâ³äàö³þ ôîíäîâî¿ á³ð-
æ³ àáî Ò²Ñ.

Ñêàñóâàííÿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ ó
ðàç³ ïðèéíÿòòÿ çàñíîâíèêàìè, àêö³îíåðàìè, ó÷àñíèêàìè ð³øåí-
íÿ ïðî ïðèïèíåííÿ ¿¿ ä³ÿëüíîñò³ çä³éñíþºòüñÿ Êîì³ñ³ºþ ï³ñëÿ
ïðîâåäåííÿ ë³êâ³äàö³éíîþ êîì³ñ³ºþ çàõîä³â ùîäî ¿¿ ë³êâ³äàö³¿
çã³äíî ç ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì çà óìîâè ïîäàííÿ äî Êîì³ñ³¿
òàêèõ äîêóìåíò³â:

1) çàÿâè ïðî ñêàñóâàííÿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³
àáî Ò²Ñ;

2) êîï³¿ â³äïîâ³äíîãî ð³øåííÿ;
3) îðèã³íàë³â óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíò³â;
4) îðèã³íàëó Ñâ³äîöòâà;
5) àêòà ë³êâ³äàö³éíî¿ êîì³ñ³¿ òà ë³êâ³äàö³éíîãî áàëàíñó, çàòâåð-

äæåíîãî îðãàíîì, ùî ïðèçíà÷èâ ë³êâ³äàö³éíó êîì³ñ³þ;
6) äîâ³äêè àóäèòîðà, ÿêùî öå íåîáõ³äíî â³äïîâ³äíî äî âèìîã çàêî-

íîäàâñòâà äëÿ ïåðåâ³ðêè äîñòîâ³ðíîñò³ ë³êâ³äàö³éíîãî áàëàíñó;
7) äîâ³äêè îðãàíó äåðæàâíî¿ ïîäàòêîâî¿ ñëóæáè ïðî çíÿòòÿ ç

îáë³êó;
8) ï³äòâåðäæåííÿ îïóáë³êóâàííÿ â äðóêîâàíèõ çàñîáàõ ìàñîâî¿

³íôîðìàö³¿ îãîëîøåííÿ ïðî ë³êâ³äàö³þ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ.

Ñêàñóâàííÿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ
çä³éñíþºòüñÿ Êîì³ñ³ºþ øëÿõîì ïðèéíÿòòÿ íåþ â³äïîâ³äíîãî
ð³øåííÿ íà ï³äñòàâ³ ïîäàíî¿ çàÿâè òà â³äïîâ³äíèõ äîêóìåíò³â
àáî ð³øåííÿ ñóäó.

Ïðî ñêàñóâàííÿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ
çä³éñíþºòüñÿ â³äì³òêà â æóðíàë³ ðåºñòðàö³¿ Ñâ³äîöòâ.

Êîì³ñ³ÿ ïðîòÿãîì äåñÿòè ðîáî÷èõ äí³â ïîâ³äîìëÿº îðãàíè
äåðæàâíî¿ ïîäàòêîâî¿ ñëóæáè òà äåðæàâíî¿ ñòàòèñòèêè ïðî ñêà-
ñóâàííÿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ àáî Ò²Ñ.

Òàêîæ ÷èííå çàêîíîäàâñòâî âèä³ëÿº îñîáëèâ³ óìîâè ïðèïè-
íåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ôîíäîâî¿ á³ðæ³. Ä³ÿëüí³ñòü ôîíäîâî¿ á³ðæ³
ïðèïèíÿºòüñÿ â òîìó ðàç³, êîëè ê³ëüê³ñòü ¿¿ ÷ëåí³â ñòàº ìåíøå
10. ßêùî ó ôîíäîâ³é á³ðæ³ çàëèøèëîñÿ 10 ÷ëåí³â, ¿¿ ä³ÿëüí³ñòü
ïðèïèíÿºòüñÿ ó ðàç³ íåïðèéíÿòòÿ íîâèõ ÷ëåí³â ïðîòÿãîì øåñòè
ì³ñÿö³â.

Îñíîâíèì ïðèíöèïîì ôóíêö³îíóâàííÿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ íå-
çàëåæíî â³ä òîãî, äî ÿêîãî òèïó âîíà íàëåæèòü, º ïðèíöèï äîáðî-
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â³ëüíî¿ ó÷àñò³. Öå îçíà÷àº, ùî âñ³ ÷ëåíè á³ðæ³ ñàìîñò³éíî âèð³-
øóþòü ïèòàííÿ ïðî ÷ëåíñòâî íà á³ðæ³ ³ ó âèïàäêó éîãî ïîçèòè-
âíîãî âèð³øåííÿ îáèðàþòü ôîðìó ÷ëåíñòâà.

×ëåí ôîíäîâî¿ á³ðæ³ – öå þðèäè÷íà îñîáà, ÿêà ìàº á³ðæîâå
ì³ñöå ÿê çàñíîâíèê àáî àêö³îíåð á³ðæ³ ³ ìàº ïðàâî óêëàäàòè óãî-
äè â³ä ñâîãî ³ìåí³.

Îñíîâíèìè ôîðìàìè ÷ëåíñòâà íà ôîíäîâ³é á³ðæ³ º ïîñò³éíå
÷ëåíñòâî, òèì÷àñîâå ÷ëåíñòâî, äåííà ó÷àñòü òà ãîñòüîâà ó÷àñòü.
Â³äïîâ³äíî äî ôîðìè ÷ëåíñòâà íà á³ðæ³ âèçíà÷àºòüñÿ ³ ñòàòóñ
éîãî ÷ëåíà. Ñòàòóñ ðåãëàìåíòóº ó÷àñòü ó ðîáîò³ âèáîðíèõ îðãàí³â
óïðàâë³ííÿ á³ðæåþ, ïðàâà íà îòðèìàííÿ êîìåðö³éíî¿ ³íôîðìà-
ö³¿, íà ðîçì³ùåííÿ ðåêëàìè ó âèäàííÿõ, ÿê³ íàëåæàòü á³ðæ³, òîùî.

Ïåðåâàãà íà á³ðæ³ íàäàºòüñÿ ïîñò³éíèì ÷ëåíàì. Öå íàéá³ëüø
âàæëèâèé ñåêòîð, ÿêèé âèçíà÷àº ðîáîòó á³ðæ³. Ïîñò³éí³ ÷ëåíè
ìàþòü ïðàâî âèñóâàòè ñâî¿õ êàíäèäàò³â äëÿ ðîáîòè â öåíòðàëü-
íèõ îðãàíàõ óïðàâë³ííÿ á³ðæåþ. Âîíè êîðèñòóþòüñÿ ì³í³ìàëü-
íèìè ñòàâêàìè êîì³ñ³éíèõ ïðè çä³éñíåíí³ òà îôîðìëåíí³ óãîä ç
ôîíäîâèìè ö³ííîñòÿìè (îáë³ãàö³ÿìè, àêö³ÿìè). Ïðè óêëàäåíí³
óãîä äëÿ íèõ íå º îáîâ’ÿçêîâîþ ó÷àñòü á³ðæîâîãî ìàêëåðà, ÿêèé
âèêîíóº ëèøå ôóíêö³þ ðåºñòðàòîðà óãîäè. Ïîñò³éí³ ÷ëåíè âíî-
ñÿòü, ÿê ïðàâèëî, ð³÷íèé âíåñîê çà ó÷àñòü ó ðîáîò³ ôîíäîâî¿ á³ð-
æ³. Ðîçì³ð öüîãî âíåñêó êîëèâàºòüñÿ çàëåæíî â³ä ñòàíó çàãàëü-
íî¿ êîí’þíêòóðè â êðà¿í³. Òèì÷àñîâ³ ÷ëåíè êóïóþòü ïðàâî ó÷à-
ñò³ â ðîáîò³ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ íà ð³ê ³ ìåíøå (1, 3, 6, 9 ì³ñÿö³â). Ïðè
öüîìó âîíè íå ìàþòü ïðàâà âèñóâàòè ñâî¿ êàíäèäàòóðè äëÿ óïðàâ-
ë³ííÿ á³ðæåþ, îáìåæåí³ â ïðàâàõ äîñòóïó äî áàíêó äàíèõ á³ðæ³,
âèïëà÷óþòü á³ëüø âèñîê³ ñòàâêè êîì³ñ³éíèõ ïðè óêëàäàíí³ óãîä.
Ðàçîâ³ àáî äåíí³ ÷ëåíè âèêóïîâóþòü ãîñòüîâèé êâèòîê ³ ìàþòü
ïðàâî çä³éñíþâàòè óãîäè íà á³ðæ³ ëèøå ÷åðåç ìàêëåðà. Âîíè
òàêîæ îïëà÷óþòü á³ëüø âèñîêó ñòàâêó êîì³ñ³éíèõ.

Óïðàâë³ííÿ ôîíäîâîþ á³ðæåþ çä³éñíþº Á³ðæîâà ðàäà. Ó ð³ç-
íèõ êðà¿íàõ âîíà º ð³çíîþ, ³ ê³ëüê³ñòü ¿¿ ÷ëåí³â òàêîæ ð³çíèòüñÿ
(â³ä 19 äî 33). Äî Á³ðæîâî¿ ðàäè âõîäÿòü ïðåäñòàâíèêè òîðãîâî-
ïðîìèñëîâèõ òà áàíê³âñüêèõ êîìïàí³é, ÿê³ º ïîñò³éíèìè ÷ëåíà-
ìè, à òàêîæ ïðåäñòàâíèêè íàóêîâèõ, ä³ëîâèõ òà ïîë³òè÷íèõ ê³ë,
ÿê³ íå º ÷ëåíàìè á³ðæ³. Íà ÷îë³ ðàäè ñòî¿òü ãîëîâà, ðîáîòîþ á³ðæ³
êåðóº âèêîíàâ÷èé äèðåêòîð. Óñ³ ÷ëåíè Á³ðæîâî¿ ðàäè îáèðàþòü-
ñÿ ¿¿ ïîñò³éíèìè ÷ëåíàìè. ßêùî á³ðæà äåðæàâíîãî òèïó, òî äî
ñêëàäó ðàäè äåðæàâí³ îðãàíè âëàäè äåëåãóþòü ñâî¿õ ïðåäñòàâíè-
ê³â. Âèáîðè äî ñêëàäó ðàäè çä³éñíþþòüñÿ ðàç íà 3 ðîêè. Òåðì³í
ðîáîòè ãîëîâè Á³ðæîâî¿ ðàäè ìîæå áóòè ³ ìåíøèé.

Îòæå, êð³ì Á³ðæîâî¿ ðàäè, àêòèâíó ó÷àñòü ó ðîáîò³ ôîíäîâî¿
á³ðæ³ áåðóòü ðîçðàõóíêîâà ïàëàòà (çä³éñíþº, êîíòðîëþº ³ ðåãóëþº
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ñèñòåìó ðîçðàõóíê³â), êîòèðóâàëüíà êîì³ñ³ÿ (øëÿõîì ç³ñòàâëåí-
íÿ ïîïèòó-ïðîïîçèö³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â âèçíà÷àº ¿õ ðåàëüíó âàð-
ò³ñòü), êîì³òåò ç ïðàâèë á³ðæîâî¿ òîðã³âë³ (ðîçðîáëÿº ïðàâèëà
ïðîâåäåííÿ á³ðæîâèõ òîðã³â), àðá³òðàæíà êîì³ñ³ÿ (âèð³øóº ñóïå-
ðå÷êè ì³æ ó÷àñíèêàìè á³ðæ³), åêñïåðòíà êîì³ñ³ÿ (äàº ðåêîìåíäà-
ö³¿ ç ïèòàíü åêñïåðòíî¿ îö³íêè äåÿêèõ îïåðàö³é ç ö³ííèìè ïàïå-
ðàìè), ðåºñòðàö³éíå áþðî (çä³éñíþº ðåºñòðàö³þ óãîä, óêëàäåíèõ
íà ôîíäîâ³é á³ðæ³). ²íø³ á³ðæîâ³ ï³äðîçä³ëè ñòâîðþþòüñÿ çà íå-
îáõ³äí³ñòþ.
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§ 1. Çàãàëüí³ ïîëîæåííÿ ðîáîòè áàíêó íà ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â

Ô³íàíñîâî-êðåäèòí³ óñòàíîâè, ÿê ³ ³íø³ þðèäè÷í³ îñîáè, ìàþòü
ïðàâî çä³éñíþâàòè ð³çíîìàí³òí³ îïåðàö³¿ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè.
Êðåäèòíî-ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè çä³éñíþþòü îïåðàö³¿ íà ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â ç ìåòîþ íàêîïè÷åííÿ ãðîøîâèõ êîøò³â ³ íîðìà-
ë³çàö³¿ â ñèñòåì³ ãðîøîâîãî îá³ãó. Ñåðåä êðåäèòíî-ô³íàíñîâèõ
óñòàíîâ îäíèìè ç íàéàêòèâí³øèõ º áàíê³âñüê³ óñòàíîâè.

Á³ëüø³ñòü êîìåðö³éíèõ áàíê³â àêòèâíî âèñòóïàþòü åì³òåí-
òàìè ö³ííèõ ïàïåð³â ³ óêëàäàþòü óãîäè ÿê ÷åðåç ôîíäîâó á³ðæó,
òàê ³ íà ïîçàá³ðæîâîìó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â (òîðã³âëÿ îáë³ãà-
ö³ÿìè, ïðîäàæ àêö³é òîùî).

×èííå çàêîíîäàâñòâî ïåðåäáà÷àº ð³çíîìàí³òí³ îïåðàö³¿ ç ö³í-
íèìè ïàïåðàìè. Â³äïîâ³äíî äî ñò. 47 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî áàíêè
³ áàíê³âñüêó ä³ÿëüí³ñòü» êîìåðö³éí³ áàíêè ìàþòü ïðàâî çàéìàòè-
ñÿ åì³ñ³éíèìè îïåðàö³ÿìè – âèïóñêîì âëàñíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â,
îðãàí³çàö³ºþ ¿õ êóï³âë³ òà ïðîäàæó çà äîðó÷åííÿì êë³ºíò³â, òîáòî
çàéìàòèñü ïðîôåñ³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ïðîôåñ³éíà ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â – öå ï³äïðè-
ºìíèöüêà ä³ÿëüí³ñòü ³ç ïåðåðîçïîä³ëó ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â çà
äîïîìîãîþ ö³ííèõ ïàïåð³â òà ç îðãàí³çàö³éíîãî, ³íôîðìàö³éíîãî,
òåõí³÷íîãî, êîíñóëüòàö³éíîãî òà ³íøîãî îáñëóãîâóâàííÿ âèïóñêó
òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî º, ÿê ïðàâèëî, âèíÿòêîâèì àáî ïåðå-
âàæíèì âèäîì ä³ÿëüíîñò³1.

Ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â íà ðèíêó ö³ííèõ ïà-
ïåð³â çä³éñíþºòüñÿ Ïîëîæåííÿì «Ùîäî îðãàí³çàö³¿ ä³ÿëüíîñò³

Ò å ì à  1 6

Áàíêè ÿê ñóá’ºêòè ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â

1 Êî÷àí Î.Î. Áàíê³âñüêå ïðàâî: Íàâ÷. ïîñ³áíèê. – Ê.: Þð³íêîì ²íòåð, 2000. –
Ñ. 164.
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êîìåðö³éíèõ áàíê³â íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â», ÿêå çàòâåðäæåíå
Ð³øåííÿì Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó â³ä 18.05.99 ¹ 104 òà Ïîñòàíîâîþ ïðàâë³ííÿ Íàö³îíàëü-
íîãî áàíêó Óêðà¿íè â³ä 18.05.99 ¹ 239.

Â³äïîâ³äíî äî íàçâàíèõ íîðìàòèâíèõ àêò³â äî ïðîôåñ³éíî¿
ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêó ìîæóòü çä³éñíþâàòè
áàíêè, íàëåæèòü ä³ÿëüí³ñòü ùîäî:

- òîðã³âë³ ö³ííèìè ïàïåðàìè;
- äåïîçèòàðíî¿ ä³ÿëüíîñò³ çáåð³ãà÷à ö³ííèõ ïàïåð³â;
- âåäåííÿ ðåºñòð³â âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â;
- óïðàâë³ííÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè.

²íø³ âèäè ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â
çä³éñíþþòüñÿ áàíêàìè â³äïîâ³äíî äî íîðì, âèçíà÷åíèõ ÷èííèì
çàêîíîäàâñòâîì.

Ïðè öüîìó â äàíîìó Ïîëîæåíí³ çàçíà÷àºòüñÿ, ùî áàíê, ÿêèé
ìàº íàì³ð çä³éñíþâàòè ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ïîâè-
íåí îðãàí³çóâàòè ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ó
ñêëàä³ îðãàí³çàö³éíî â³äîêðåìëåíèõ âíóòð³øí³õ ï³äðîçä³ë³â (äàë³
– ï³äðîçä³ëè) àáî äî÷³ðí³õ ñòðóêòóð.

Òàêèé ï³äðîçä³ë áàíêó – ñïåö³àë³çîâàíèé ñòðóêòóðíèé ï³ä-
ðîçä³ë, ùî çä³éñíþº îêðåì³ âèäè ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ðèí-
êó ö³ííèõ ïàïåð³â íà ï³äñòàâ³ âíóòð³øíüîãî Ïîëîæåííÿ çà óìî-
âè äîòðèìàííÿ íèì óñòàíîâëåíèõ ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì âè-
ìîã, ÿê³ îáìåæóþòü ðèçèêè çà îïåðàö³ÿìè ç ö³ííèìè ïàïåðàìè.
Áàíê çîáîâ’ÿçàíèé âèêîíóâàòè ö³ óìîâè ïðè äîñÿãíåíí³ ñóìè
óãîä çà ö³ííèìè ïàïåðàìè á³ëüø í³æ 0,5 ìëí ãðí. çà êâàðòàë.

Ïîëîæåííÿ ïðî ï³äðîçä³ë áàíêó äëÿ çä³éñíåííÿ ïðîôåñ³éíî¿
ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â çàòâåðäæóºòüñÿ â ïîðÿäêó,
âèçíà÷åíîìó ñòàòóòíèìè äîêóìåíòàìè áàíêó.

Ïîëîæåííÿ ìàº ì³ñòèòè âèìîãè ùîäî:

à) íàÿâíîñò³ äîñòàòíüî¿ ê³ëüêîñò³ ôàõ³âö³â;
á) íàÿâíîñò³ êîìï’þòåðíî¿ òåõí³êè òà â³äïîâ³äíîãî ïðîãðàìíî-

ãî çàáåçïå÷åííÿ;
â) íàÿâíîñò³ îêðåìîãî ïðèì³ùåííÿ;
ã) îáìåæåííÿ íà îáì³í ³íôîðìàö³ºþ ç ³íøèìè ï³äðîçä³ëàìè

áàíêó, ÿê³ âèêîíóþòü îïåðàö³¿ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè;
³) ïåðåë³êó ³íôîðìàö³¿, ÿêà íå ï³äëÿãàº ïåðåäà÷³ äî ³íøèõ ï³ä-

ðîçä³ë³â áàíêó;
ä) îêðåìîãî òåõí³÷íîãî ³ òåõíîëîã³÷íîãî çàáåçïå÷åííÿ ï³äðîçä³ëó;
å) ñèñòåìè çàõèñòó â³ä íåñàíêö³îíîâàíîãî äîñòóïó äî ³íôîðìà-

ö³¿ öüîãî ï³äðîçä³ëó;
º) ñèñòåìè îáìåæåííÿ äîñòóïó ñïåö³àë³ñò³â òà ïðàö³âíèê³â áàí-

êó, ÿê³ áåçïîñåðåäíüî íå çàéìàþòüñÿ çä³éñíåííÿì ïåâíèõ âèä³â
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ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, äî ñïåö³àë³-
çîâàíèõ ï³äðîçä³ë³â áàíêó;

æ) âèçíà÷åííÿ îêðåìîãî ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè çà
îïåðàö³ÿìè ç ö³ííèìè ïàïåðàìè (ñòîñîâíî ðîçì³ðó ñòàòóòíî-
ãî ôîíäó).

 Çàãàëüí³ ³ äîäàòêîâ³ âèìîãè ùîäî îðãàí³çàö³¿ ðîáîòè ï³äðîç-
ä³ëó, ÿêèé ñïåö³àë³çóºòüñÿ íà çä³éñíåíí³ ïåâíîãî âèäó ïðîôåñ³é-
íî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, âèçíà÷àþòüñÿ ÷èííèì
çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè òà â³äïîâ³äíèìè íîðìàòèâíèìè äîêó-
ìåíòàìè áàíêó.

Êåð³âíèê òà ñïåö³àë³ñòè ï³äðîçä³ëó, ÿê³ áåçïîñåðåäíüî çàëó-
÷åí³ äî çä³éñíåííÿ ïåâíîãî âèäó ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ðèí-
êó ö³ííèõ ïàïåð³â, ïîâèíí³ ìàòè â³äïîâ³äíó êâàë³ô³êàö³þ ñïåö³-
àë³ñò³â òà ïðîéòè ñåðòèô³êàö³þ ó Äåðæàâí³é êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

ßêùî áàíê ìàº äåê³ëüêà ñòðóêòóðíèõ ï³äðîçä³ë³â, ùî ñïåö³à-
ë³çóþòüñÿ íà çä³éñíåíí³ ð³çíèõ âèä³â ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, òî çàáîðîíÿºòüñÿ ñóì³ùåííÿ ðîáîòè ñïå-
ö³àë³ñò³â ç ïðîâåäåííÿ îïåðàö³é ç êóï³âë³-ïðîäàæó ö³ííèõ ïà-
ïåð³â òà óïðàâë³ííÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè ç ïðîâåäåííÿì ³íøèõ
âèä³â îïåðàö³é – âåäåííÿ ðåºñòð³â, äåïîçèòàðíèõ îïåðàö³é.

Â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà ïîðóøåííÿ âèìîã ùîäî îðãàí³çàö³¿ îá-
ñëóãîâóâàííÿ êë³ºíò³â ð³çíèìè ñïåö³àë³çîâàíèìè ï³äðîçä³ëàìè
áàíêó íåñóòü êåð³âíèêè öèõ ï³äðîçä³ë³â òà êåð³âíèöòâî áàíêó.

§ 2. Áàíê ÿê åì³òåíò ö³ííèõ ïàïåð³â

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 2 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäî-
âó á³ðæó» åì³òåíòîì ö³ííèõ ïàïåð³â (äàë³ – åì³òåíò) º äåðæàâà â
îñîá³ óïîâíîâàæåíîãî îðãàíó, þðèäè÷íà îñîáà ³ ó âèïàäêàõ, ïå-
ðåäáà÷åíèõ çàêîíîäàâñòâîì, ô³çè÷íà îñîáà. Åì³òåíò â³ä ñâîãî ³ìåí³
âèïóñêàº ö³íí³ ïàïåðè ³ çîáîâ’ÿçóºòüñÿ âèêîíóâàòè îáîâ’ÿçêè, ùî
âèïëèâàþòü ç óìîâ ¿õ âèïóñêó.

Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî áàíêè òà áàíê³âñüêó ä³ÿëüí³ñòü» òàêîæ
íàäàº ìîæëèâ³ñòü áàíê³âñüêèì óñòàíîâàì âèêîíóâàòè åì³ñ³þ
ö³ííèõ ïàïåð³â. Â³äïîâ³äíî äî ñò. 47 óêàçàíîãî Çàêîíó êîìåð-
ö³éí³ áàíêè ìàþòü ïðàâî çàéìàòèñÿ åì³ñ³éíèìè îïåðàö³ÿìè –
âèïóñêîì âëàñíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Îñê³ëüêè ïðàêòè÷íî 80% êîìåðö³éíèõ áàíê³â º àêö³îíåðíè-
ìè òîâàðèñòâàìè, âîíè äëÿ ôîðìóâàííÿ âëàñíîãî ñòàòóòíîãî êà-
ï³òàëó íà ïî÷àòêîâîìó åòàï³ âèïóñêàþòü âëàñí³ àêö³¿. Ñòàòóò-
íèé êàï³òàë ìàº íåàáèÿêå çíà÷åííÿ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ñòàëîñò³,
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ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ ³ åôåêòèâíîñò³ ðîáîòè áàíêó. Ïî-ïåðøå,
öå äæåðåëî ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â íà ïî÷àòêîâîìó åòàï³ ä³ÿëüíîñ-
ò³, à îòðèìàí³ â³ä íàñòóïíèõ âèïóñê³â êîøòè ìîæóòü áóòè âèêî-
ðèñòàí³ äëÿ çä³éñíåííÿ âåëèêèõ çàõîä³â ñòðóêòóðíîãî õàðàêòå-
ðó – ðîçøèðåííÿ ìåðåæ³ ô³ë³é, ñòâîðåííÿ íîâèõ ñëóæá òîùî.
Ïî-äðóãå, ñòàòóòíèé êàï³òàë âèêîíóº ôóíêö³þ ñòðàõîâîãî ôîíäó.

Íà åòàï³ ôóíêö³îíóâàííÿ ³ ä³ÿëüíîñò³ êîìåðö³éí³ áàíêè ìî-
æóòü åì³òóâàòè âëàñí³ àêö³¿ â òàêèõ âèïàäêàõ:

- ïðè çá³ëüøåíí³ ñòàòóòíîãî êàï³òàëó;
- ïðè çìåíøåíí³ ñòàòóòíîãî êàï³òàëó.

Çá³ëüøåííÿ êàï³òàëó ìîæå â³äáóâàòèñÿ äâîìà øëÿõàìè:

à) øëÿõîì âèïóñêó äîäàòêîâèõ àêö³é;
á) øëÿõîì çä³éñíåííÿ çá³ëüøåííÿ íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ âæå

âèïóùåíèõ àêö³é, ïðè öüîìó àêö³¿ ñòàðî¿ íîì³íàëüíî¿ âàðòî-
ñò³ çàì³íþþòüñÿ àêö³ÿìè íîâî¿ íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³.

Çìåíøåííÿ ñòàòóòíîãî êàï³òàëó òàêîæ ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ
äâîìà øëÿõàìè:

à) øëÿõîì âèêóïó áàíêîì âëàñíèõ àêö³é ç ïîäàëüøèì âèâå-
äåííÿì ¿õ ç îá³ãó;

á) øëÿõîì çìåíøåííÿ íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ àêö³é, òîáòî, ÿê
âàð³àíò, ¿õ äðîáëåííÿì.

Â Óêðà¿í³, ÿê ³ â Ðîñ³¿ òà ³íøèõ êðà¿íàõ ÑÍÄ, áàíê³âñüê³
àêö³¿ íàëåæàòü äî åë³òíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. ßê óæå çãàäóâàëîñÿ,
ôîíäîâèé ðèíîê ó öèõ êðà¿íàõ ðîçïî÷àâñÿ ñàìå ç ïåðåäïëàòè íà
áàíê³âñüê³ àêö³¿.

Íàñòóïíèì âèäîì ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ ìàþòü ïðàâî âèïóñêà-
òè áàíêè, º îáë³ãàö³¿. Ïðè öüîìó â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Óêðà¿íè
«Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâó á³ðæó» âèïóñê îáë³ãàö³é ìîæëè-
âèé ëèøå ï³ñëÿ âèçíà÷åííÿ ìåòè ¿õ âèïóñêó òà ñïðÿìóâàííÿ
êîøò³â â³ä ¿õ ðåàë³çàö³¿. Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é ïðèéìàº
åì³òåíò, òîáòî ïðè çä³éñíåíí³ åì³ñ³¿ îáë³ãàö³é áàíêàìè ð³øåííÿ
ïðî ¿õ âèïóñê ïðèéìàþòü êåð³âí³ îðãàíè áàíêó. Ó ð³øåíí³ ïîâè-
íí³ âèçíà÷àòèñÿ åì³òåíò, óìîâè âèïóñêó ³ ïîðÿäîê ðîçì³ùåííÿ
îáë³ãàö³é.

Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é áàíêîì îôîðìëÿºòüñÿ ïðîòî-
êîëîì. Ïðîòîêîë ð³øåííÿ ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é áàíê³â ïîâèíåí
îáîâ’ÿçêîâî ì³ñòèòè: ô³ðìîâå íàéìåíóâàííÿ åì³òåíòà îáë³ãàö³é
òà éîãî ì³ñöåçíàõîäæåííÿ; â³äîìîñò³ ïðî ñòàòóòíèé ôîíä, ãîñïî-
äàðñüêó ä³ÿëüí³ñòü ³ ñëóæáîâèõ îñ³á åì³òåíòà; íàéìåíóâàííÿ
êîíòðîëþþ÷îãî îðãàíó (àóäèòîðñüêî¿ ô³ðìè); äàí³ ïðî ðîçì³ùåí-
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íÿ ðàí³øå âèïóùåíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â; ìåòó âèïóñêó ³ âèä îáë³-
ãàö³é (³ìåíí³ ÷è íà ïðåä’ÿâíèêà); çàãàëüíó ñóìó åì³ñ³¿, ê³ëüê³ñòü
³ íîì³íàëüíó âàðò³ñòü îáë³ãàö³é; ê³ëüê³ñòü ó÷àñíèê³â ãîëîñóâàí-
íÿ; ïîðÿäîê âèïóñêó îáë³ãàö³é òà âèïëàòè äîõîä³â ïî íèõ; ñòðî-
êè ïîâåðíåííÿ êîøò³â ïðè â³äìîâ³ â³ä âèïóñêó îáë³ãàö³é; ñòðî-
êè ïðîäàæó â³äïîâ³äíèõ òîâàð³â àáî íàäàííÿ â³äïîâ³äíèõ ïîñëóã
ïî ö³ëüîâèõ îáë³ãàö³ÿõ; ïîðÿäîê ïîâ³äîìëåííÿ ïðî âèïóñê òà
ðîçì³ùåííÿ îáë³ãàö³é; ïîðÿäîê îïëàòè îáë³ãàö³é.

Ïðîòîêîë, êð³ì òîãî, ìîæå ì³ñòèòè é ³íø³ â³äîìîñò³ ùîäî
âèïóñêó îáë³ãàö³é.

ßêùî êîìåðö³éíèé áàíê º àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì, òî ìîæå
âèïóñêàòè îáë³ãàö³¿ íà ñóìó íå á³ëüøå 25 ïðîöåíò³â â³ä ðîçì³ðó
ñòàòóòíîãî ôîíäó ³ ëèøå ï³ñëÿ ïîâíî¿ îïëàòè óñ³õ âèïóùåíèõ
àêö³é. Ðîçïîâñþäæóþòüñÿ îáë³ãàö³¿ íà äîáðîâ³ëüíèõ çàñàäàõ.

Îùàäí³ ñåðòèô³êàòè âèïóñêàþòüñÿ áàíê³âñüêèìè óñòàíî-
âàìè äëÿ çàëó÷åííÿ òèì÷àñîâî â³ëüíèõ êîøò³â êë³ºíò³â áàíêó.

Âåêñåë³. Ñë³ä â³äçíà÷èòè, ùî îá³ã áàíê³âñüêèõ ïàïåð³â íà
ôîíäîâ³é á³ðæ³ íå º òèïîâèì ÿâèùåì äëÿ áàãàòüîõ ³íäóñòð³à-
ëüíî ðîçâèíåíèõ êðà¿í. Ó á³ðæîâîìó îá³ãó òàì ïåðåáóâàþòü
ïåðåâàæíî àêö³¿ òà îáë³ãàö³¿ âåëèêèõ ïðîìèñëîâèõ êîðïîðà-
ö³é, áàíê³âñüê³ æ ïàïåðè ïîøèðþþòüñÿ ïîçà á³ðæåþ ³ çà îêðå-
ìèìè, ÷³òêî îêðåñëåíèìè ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì ìåõàí³çìà-
ìè. Íà òå ³ñíóº áàãàòî ïðè÷èí, àëå ãîëîâíîþ ç íèõ º ïðàãíåííÿ
íå ïîðóøèòè çàãàëüíó ë³êâ³äí³ñòü ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, îñê³-
ëüêè ô³íàíñîâ³ ìîæëèâîñòÿì áàíê³âñüêîãî êàï³òàëó âèù³, í³æ
òîðãîâî-ïðîìèñëîâîãî.

§ 3. Áàíê ÿê ³íâåñòîð íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â

Êîìåðö³éí³ áàíêè ìîæóòü êóïóâàòè ³ ïðîäàâàòè ö³íí³ ïàïåðè
â³ä ñâîãî ³ìåí³ ³ çà ñâ³é ðàõóíîê ÿê ÷åðåç ôîíäîâó á³ðæó, òàê ³ íà
ïîçàá³ðæîâîìó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, òîáòî ïðîâîäèòè ³íâåñòè-
ö³éíó ä³ÿëüí³ñòü. Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëü-
í³ñòü» âèçíà÷åíî ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü ÿê ñóêóïí³ñòü ïðàêòè-
÷íèõ ä³é ãðîìàäÿí, þðèäè÷íèõ îñ³á ³ äåðæàâè ùîäî ðåàë³çàö³¿
³íâåñòèö³é.

²íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü º ñêëàäíîþ çà ñâî¿ì çì³ñòîì ³ ïåðåä-
áà÷àº êîìïëåêñ ð³çíîìàí³òíèõ ä³é, ÿê³ íàçèâàþòüñÿ ³íâåñòèö³é-
íèì öèêëîì. Ï³ä öèì òåðì³íîì ñë³ä ðîçóì³òè êîìïëåêñ çàõî-
ä³â â³ä ìîìåíòó ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ïðî ³íâåñòóâàííÿ äî çàâåð-
øàëüíî¿ ñòàä³¿ – äîñÿãíåííÿ îêóïíîñò³ âêëàäåíü ³ îòðèìàííÿ
çàïëàíîâàíîãî ðåçóëüòàòó – ïðèáóòêó àáî ñîö³àëüíîãî åôåêòó.
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Íà äóìêó Î.Ì. Â³ííèê, ³íâåñòèö³éíèé öèêë ñêëàäàºòüñÿ ç
òàêèõ îñíîâíèõ åòàï³â:

- ïåðåä³íâåñòèö³éíèé åòàï, ÿêèé ïåðåäáà÷àº ïðèéíÿòòÿ ð³øåí-
íÿ ïðî ³íâåñòóâàííÿ, âèçíà÷åííÿ äæåðåë ³íâåñòóâàííÿ òà çà-
òâåðäæåííÿ é åêñïåðòèçó ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó;

- åòàï ³íâåñòèö³é, êîëè çä³éñíþºòüñÿ âêëàäåííÿ êîøò³â â îá’-
ºêò ³íâåñòóâàííÿ òà íåîáõ³äí³ äëÿ öüîãî ïðàêòè÷í³ ä³¿;

- åêñïëóàòàö³éíèé ïåð³îä – â³äøêîäóâàííÿ ³íâåñòîðîì âèòðà-
÷åíèõ êîøò³â, îòðèìàííÿ ïðèáóòêó ÷è äîñÿãíåííÿ ïåâíîãî
ñîö³àëüíîãî åôåêòó, ùî â³äáóâàºòüñÿ â ðåçóëüòàò³ åêñïëóàòà-
ö³¿ îá’ºêòà ³íâåñòóâàííÿ1.

Ôîðìè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ – öå ïðàâîâ³ øëÿõè, çà ÿêè-
ìè ³íâåñòèö³¿ éäóòü â³ä ³íâåñòîðà äî ³íâåñòîâàíîãî ³ çà äîïîìî-
ãîþ ÿêèõ ðåàë³çóºòüñÿ ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü2.  ²íâåñòèö³éíà
ä³ÿëüí³ñòü ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ â òàêèõ ôîðìàõ:

 ñòâîðåííÿ êîìåðö³éíèõ ñòðóêòóð ³ âêëàäåííÿ äî íèõ. Â³äïîâ³-
äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà ³íâåñòîðè ìàþòü ïðàâî ïðèäáà-
òè ïà¿, àêö³¿ òà ³íø³ ö³íí³ ïàïåðè, à òàêîæ çä³éñíþâàòè âíåñêè
äî ñòàòóòíîãî ôîíäó ñóá’ºêò³â ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³.
²íîçåìí³ ³íâåñòîðè ìàþòü ïðàâî ÷àñòêîâî¿ ó÷àñò³ ó ï³äïðèºìñ-
òâàõ, ùî ñòâîðþþòüñÿ ñï³ëüíî ç óêðà¿íñüêèìè ô³çè÷íèìè ³
þðèäè÷íèìè îñîáàìè, àáî ïðèäáàííÿ ÷àñòêè ó ä³þ÷èõ ï³äïðè-
ºìñòâàõ, ñòâîðåííÿ ï³äïðèºìñòâ, ùî ïîâí³ñòþ íàëåæàòü ³íîçå-
ìíèì ³íâåñòîðàì, ô³ë³é òà ³íøèõ â³äîêðåìëåíèõ ï³äðîçä³ë³â
³íîçåìíèõ þðèäè÷íèõ îñ³á àáî ïðèäáàííÿ ó âëàñí³ñòü ä³þ÷èõ
ï³äïðèºìñòâ ïîâí³ñòþ, áðàòè ó÷àñòü ó ïðèâàòèçàö³¿ ìàéíà äåð-
æàâíèõ ï³äïðèºìñòâ, à òàêîæ îá’ºêò³â íåçàâåðøåíîãî êàï³òà-
ëüíîãî áóä³âíèöòâà íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè;

 íàäàííÿ ïðàâ çà êîîïåðàòèâíèìè óãîäàìè (äîãîâ³ð ïðî ñóì³-
ñíó ä³ÿëüí³ñòü) ó âèãëÿä³ êîíöåñ³é, ³íòåëåêòóàëüíî¿ âëàñíîñ-
ò³, óãîäè ïðî íàäàííÿ ë³öåíç³¿, ó âèãëÿä³ áàíê³âñüêèõ êðåäè-
ò³â, ìàéíîâèõ ïðàâ íà çåìëþ òà ³íø³ ïðèðîäí³ ðåñóðñè íà
êîìïåíñàö³éí³é ï³äñòàâ³, çäàâàííÿ ìàéíà â îðåíäó;

 ³ííîâàö³éíà ä³ÿëüí³ñòü;
 ñòâîðåííÿ ñïåö³àëüíèõ (â³ëüíèõ) åêîíîì³÷íèõ çîí â³äïîâ³ä-

íî äî Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî çàãàëüí³ çàñàäè ñòâîðåííÿ ³ ôóí-
êö³îíóâàííÿ ñïåö³àëüíèõ (â³ëüíèõ) åêîíîì³÷íèõ çîí;

 ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü äåðæàâè (äåðæàâíå çàìîâëåííÿ íà
âèêîíàííÿ ðîá³ò ó êàï³òàëüíîìó áóä³âíèöòâ³; ñòâîðåííÿ ï³ëü-

1 Â³ííèê Î.Ì. ²íâåñòèö³éíå ïðàâî. – Ê.: Àò³êà, 2000. – Ñ. 11–12.
2 Ï³äïðèºìíèöüêå ïðàâî Óêðà¿íè: Ï³äðó÷íèê / Çà çàã. ðåä. Ð.Á. Øèøêè. –

Õàðê³â, Åñïàäà, 2000. – Ñ. 344.
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ãîâèõ óìîâ ³íâåñòîðàì, ùî çä³éñíþþòü ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëü-
í³ñòü ó íàéá³ëüø âàæëèâèõ äëÿ çàäîâîëåííÿ ñóñï³ëüíèõ ïî-
òðåá íàïðÿìêàõ òîùî).

Çä³éñíþþ÷è ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü, òîáòî âêëàäàþ÷è êîø-
òè â ö³íí³ ïàïåðè, áàíêè ìàþòü íà ìåò³ íàñàìïåðåä îòðèìàííÿ
ïðèáóòêó. Íà ïðèáóòêîâ³ñòü ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â
âïëèâàþòü ð³çí³ ôàêòîðè:

- ñòàí åêîíîì³êè;
- ñòðóêòóðà êðåäèòíî-ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè;
- ñòóï³íü ðîçâèòêó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;
- ñòàí ðîçðîáêè çàêîíîäàâ÷î-íîðìàòèâíî¿ áàçè;
- îðãàí³çàö³ÿ âèïóñêó é îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â;
- ïðîôåñ³îíàë³çì ó÷àñíèê³â ôîíäîâîãî ðèíêó;
- ñòðóêòóðà ïîðòôåëÿ ö³ííèõ ïàïåð³â;
- ¿õ äèâåðñèô³êàö³ÿ.

§ 4. Áàíê ÿê ïîñåðåäíèê íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â

Ñåðåä áàíê³âñüêèõ ïîñëóã ìàþòü ì³ñöå îïåðàö³¿ âèêîíàííÿ ïî
ö³ííèõ ïàïåðàõ òà ¿õ çàáåçïå÷åííÿ. Êë³ºíòè ìîæóòü äîðó÷àòè
îáñëóãîâóþ÷èì áàíêàì îòðèìàííÿ ïëàòåæ³â àáî ³íøå âèêîíàí-
íÿ ïî ö³ííèõ ïàïåðàõ. Òàêå äîðó÷åííÿ îôîðìëþþòü çä³éñíåí-
íÿì ïåðåäàâàëüíîãî íàïèñó (³íäîñàìåíòó), ÿêèé ï³äòâåðäæóº ïå-
ðåõ³ä ïðàâà ïî çàçíà÷åíèõ äîêóìåíòàõ äî ³íøî¿ îñîáè.

Ïîøèðåíèìè îïåðàö³ÿìè êîìåðö³éíèõ áàíê³â º âèêîíàííÿ
àãåíòñüêèõ ôóíêö³é ³ îáñëóãîâóâàííÿ îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â. Ñþäè
íàëåæàòü îïåðàö³¿ ïðîâåäåííÿ ðåºñòð³â âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â ³ ðåºñòðàö³¿ óãîä ïåðåâåäåííÿ ïðàâà âëàñíîñò³ íà
òàê³ ö³íí³ ïàïåðè; ñïðèÿííÿ âèêîíàííþ ïî ö³ííèõ ïàïåðàõ (âè-
ïëàòà äèâ³äåíä³â ³ â³äñîòê³â), ïîãàøåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, ðåºñòðà-
ö³ÿ óãîä ç ìåòîþ îïîäàòêóâàííÿ ³ âèêîíàííÿ äîðó÷åíü ³íâåñòè-
ö³éíèõ ôîíä³â ùîäî ¿õ ö³ííèõ ïàïåð³â ó ðàìêàõ äåïîçèòàðíîãî
äîãîâîðó.

Â³äíîñèíè ì³æ ³íâåñòèö³éíèì ôîíäîì ³ áàíêîì-äåïîçèòàð³-
ºì îôîðìëÿþòüñÿ äåïîçèòàðíèì äîãîâîðîì. Áàíê-äåïîçèòàð³é
çä³éñíþº óãîäè ç ö³ííèìè ïàïåðàìè ôîíäó â³ä éîãî ³ìåí³ ³ çà
éîãî äîðó÷åííÿì, â³äêðèâàº ôîíäó ïîòî÷íèé ðàõóíîê, ðàõóíîê â
³íîçåìí³é âàëþò³ òà ³íø³ ðàõóíêè ³ çä³éñíþº ïî íèõ ðîçðàõóíêî-
â³, êàñîâ³ òà ³íø³ áàíê³âñüê³ îïåðàö³¿; ïðèéìàº íà çáåð³ãàííÿ ³
çàáåçïå÷óº çáåð³ãàííÿ ìàéíà ôîíäó; âåäå îáë³ê ö³ííèõ ïàïåð³â,
âèïëà÷óº äèâ³äåíäè àêö³îíåðàì ôîíäó, âèíàãîðîäó êåðóþ÷îìó,
ï³äòâåðäæóº ïèñüìîâå îòðèìàííÿ ïîâ³äîìëåííÿ ïðî çáîðè àêö³î-
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íåð³â, à òàêîæ íàäàº â³äîìîñò³ ïðî äîêóìåíòè, ùî ñòîñóþòüñÿ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, íàëåæíèõ ôîíäó, îäåðæóº äèâ³äåíäè òîùî.

Êîìåðö³éí³ áàíêè ìîæóòü êóïóâàòè ³ ïðîäàâàòè ö³íí³ ïàïå-
ðè â³ä ñâîãî ³ìåí³ ³ çà ñâ³é ðàõóíîê ÿê ÷åðåç ôîíäîâó á³ðæó, òàê
³ íà ïîçàá³ðæîâîìó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, à òàêîæ íà îñíîâ³
äîðó÷åííÿ êë³ºíòà ïðî êóï³âëþ-ïðîäàæ ö³ííèõ ïàïåð³â. Ïðè
öüîìó áàíê âèñòóïàº ïîâ³ðåíèì àáî êîì³ñ³îíåðîì ñâîãî êë³ºíòà.
Çà ñâîºþ ïðèðîäîþ çàçíà÷åí³ óãîäè º äîãîâîðîì êóï³âë³-ïðîäà-
æó, çâè÷àéíî, óêëàäåíèì ³ç â³äêëàäàëüíîþ óìîâîþ.

Êîìåðö³éí³ áàíêè çàéìàþòüñÿ çáåð³ãàííÿì ö³ííèõ ïàïåð³â,
äëÿ ÷îãî ïðîïîíóþòü êë³ºíòàì â îðåíäó ñåéôè. Çà äîðó÷åííÿì
ñâîãî êë³ºíòà êîìåðö³éí³ áàíêè ìîæóòü çä³éñíþâàòè óïðàâë³í-
íÿ ïîðòôåëåì éîãî ö³ííèõ ïàïåð³â. Çà äîãîâîðîì ïðî óïðàâë³í-
íÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè êë³ºíòà êîìåðö³éíèé áàíê íàäàº éîìó òàê³
âèäè ïîñëóã. Áàíê çîáîâ’ÿçóºòüñÿ çáåð³ãàòè ö³íí³ ïàïåðè ñâîãî
êë³ºíòà, çàáåçïå÷óâàòè ¿õ îáë³ê, ïðîâàäèòè ³íêàñàö³þ â³äñîòê³â ³
äèâ³äåíä³â, à òàêîæ ñóì ïî ïîãàøåíèõ ö³ííèõ ïàïåðàõ, îáì³í
àêö³é òà îáë³ãàö³é íà ³íø³ ö³íí³ ïàïåðè, ³íôîðìóâàòè êë³ºíòà
ïðî ÷åðãîâ³ çáîðè àêö³îíåð³â, âèïóñêàòè íîâ³ àêö³¿, ó ÿêèõ êë³ºíò
ìàº ïåðåâàæíå ïðàâî íà êóï³âëþ. Óïðàâë³ííÿ ïîðòôåëåì ö³í-
íèõ ïàïåð³â º ñêëàäíèìè ïðàâîâ³äíîñèíàìè, ÿê³ ì³ñòÿòü îçíàêè
ê³ëüêîõ öèâ³ëüíî-ïðàâîâèõ äîãîâîð³â (êîì³ñ³¿, çáåð³ãàííÿ ³ äîðó-
÷åííÿ), à òàêîæ çä³éñíåííÿ áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó ³ çâ³òíîñò³ ïî
ö³ííèõ ïàïåðàõ, àíàë³òè÷íå ³ ïðàâîâå îáñëóãîâóâàííÿ.

Íàéá³ëüø ïåðñïåêòèâíèì âèäîì áàíê³âñüêèõ îïåðàö³é º äî-
â³ð÷å óïðàâë³ííÿ êîøòàìè òà ö³ííèìè ïàïåðàìè (ï. 4 ñò. 47
Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî áàíêè ³ áàíê³âñüêó ä³ÿëüí³ñòü»). Ï³ä äîâ³-
ð÷èìè îïåðàö³ÿìè ïðèéíÿòî ðîçóì³òè îïåðàö³¿ áàíê³â àáî ³í-
øèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòèòóò³â ç óïðàâë³ííÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè òà
³íøèì ìàéíîì (çîêðåìà, çáåðåæåííÿì òà ðîçì³ùåííÿì ö³ííèõ
ïàïåð³â) ³ âèêîíàííÿ ³íøèõ ïîñëóã çà äîðó÷åííÿì â ³íòåðåñàõ
êë³ºíòà íà ïðàâàõ éîãî äîâ³ðåíî¿ îñîáè. Ïðè çä³éñíåíí³ çàçíà÷å-
íèõ îïåðàö³é âèíèêàþòü â³äíîñèíè çà äîâ³ðåí³ñòþ, çà ÿêèõ îäíà
ñòîðîíà (äîâ³ðåíà îñîáà) íà îñíîâ³ óêëàäåíîãî ì³æ çàö³êàâëåíè-
ìè ñòîðîíàìè äîãîâîðó íàáóâàº â³äïîâ³äíèõ ïðàâ ³ âèñòóïàº ðîç-
ïîðÿäíèêîì ïåâíîãî ìàéíà íà êîðèñòü áåíåô³ö³àðà, ÿêèì ìîæå
áóòè ñàì äîâ³ðèòåëü ìàéíà àáî òðåòÿ îñîáà. Ïî òàêèõ îïåðàö³ÿõ
áàíêè îäåðæóþòü êîì³ñ³éíó âèíàãîðîäó, äèôåðåíö³éîâàíó çàëå-
æíî â³ä âèäó çä³éñíþâàíèõ ïîñëóã.



241

Ë³òåðàòóðà

1. Ãîñïîäàðñüêèé êîäåêñ Óêðà¿íè.
2. Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â

â Óêðà¿í³».
3. Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî áàíêè òà áàíê³âñüêó ä³ÿëüí³ñòü».
4. Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâó á³ðæó».
5. Ïîëîæåííÿ «Ùîäî îðãàí³çàö³¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìåðö³éíèõ áàíê³â íà

ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â», çàòâåðäæåíå Ð³øåííÿì Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿
ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä 18.05.99 ¹ 104 òà Ïîñòà-
íîâîþ Ïðàâë³ííÿ Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè â³ä 18.05.99 ¹ 239.

6. Öèâ³ëüíèé êîäåêñ Óêðà¿íè.
7. Êà÷àí Î.Î. Áàíê³âñüêå ïðàâî. – Ê.: Þð³íêîì ²íòåð, 2000.
8. Ôîíäîâèé ðèíîê Óêðà¿íè: Íàâ÷. ïîñ³á. / Êåð. àâò. êîë. Â.Â. Îñêîëü-

ñüêèé. – Ê.: Óêðà¿íñüêà ôîíäîâà á³ðæà; Âèä-âî «Ñêàðáíèöÿ», 1994.



242

Ò å ì à  1 7

Â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà ïîðóøåííÿ âèìîã
çàêîíîäàâñòâà ùîäî âèïóñêó

òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³

§ 1. Çàãàëüíà õàðàêòåðèñòèêà þðèäè÷íî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³
çà ïðàâîïîðóøåííÿ ó ñôåð³ âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â

Ôîíäîâèé ðèíîê – âàæëèâà ñêëàäîâà ñîö³àëüíî îð³ºíòîâàíî¿
ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè, äå îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â ñòàº îäí³ºþ ç îñíîâ-
íèõ ñôåð ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè. Ïîâíîö³ííå òà âèñîêîÿê³ñíå ôóí-
êö³îíóâàííÿ ðèíêîâîãî ìåõàí³çìó áåç ö³º¿ ñèñòåìè íåìîæëèâå.
Â åêîíîì³ö³ áóäü-ÿêî¿ äåðæàâè ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â âèêîíóº
ôóíêö³þ çàáåçïå÷åííÿ àêóìóëþâàííÿ òèì÷àñîâî â³ëüíèõ ãðî-
øîâèõ êîøò³â äëÿ ³íâåñòóâàííÿ â ïåðñïåêòèâí³ ãàëóç³ ãîñïîäàð-
ñòâà. Íàäçâè÷àéíà âàæëèâ³ñòü ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â º ïðè÷è-
íîþ òîãî, ùî ñàìå äåðæàâà ðåãóëþº éîãî ä³ÿëüí³ñòü. Ïðîòå çàñî-
áè âïëèâó äåðæàâè íà âèêîðèñòàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â ïîâèíí³
â³äïîâ³äàòè ïåâíèì âèìîãàì1.

Ïî-ïåðøå, äåðæàâà ðåãóëþº ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â îïîñåðåä-
êîâàíî, â³äïîâ³äíî äî âèìîã çàêîíó. Óïîâíîâàæåí³ äåðæàâîþ
îðãàíè âèäàþòü íîðìàòèâíî-ïðàâîâ³ àêòè ùîäî ä³ÿëüíîñò³ íà
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ ïåðåäáà÷àþòü ö³ëèé ðÿä âèìîã äî ñó-
á’ºêòà (ô³çè÷íî¿ ÷è þðèäè÷íî¿ îñîáè), ùî áàæàº âèêîðèñòîâóâà-
òè ö³íí³ ïàïåðè, à òàêîæ âèçíà÷àþòü ïðàâèëà çä³éñíåííÿ òàêî¿
ä³ÿëüíîñò³.

Ïî-äðóãå, ÿêùî ïðîàíàë³çóâàòè íîðìàòèâíî-ïðàâîâ³ àêòè, ùî
ðåãóëþþòü ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â, ìîæíà âèçíà÷èòè ïðèòàìàíí³
öèì ïðàâîâ³äíîñèíàì ñïîñîáè ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ: çàáîðî-
íà òà çîáîâ’ÿçàííÿ. Ïðè öüîìó çàáîðîíà ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê þðè-
äè÷íà íåîáõ³äí³ñòü óòðèìàííÿ â³ä ïåâíî¿ ïîâåä³íêè. Ï³ä çîáî-
â’ÿçàííÿì ñë³ä ðîçóì³òè þðèäè÷íå çàêð³ïëåííÿ íåîáõ³äíî¿ ïî-

1 Êóçíºöîâà Í.Ñ., Íàçàð÷óê ².Ð. Ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³: ïðàâîâ³
îñíîâè ôîðìóâàííÿ òà ôóíêö³îíóâàííÿ. – Ê.: Þð³íêîì ²íòåð, 2003. – 467 ñ.
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âåä³íêè çà ð³çíèõ óìîâ òà îáñòàâèí, çä³éñíåííÿ ïðèïèñó òà ³í.
â³äïîâ³äíî äî âñòàíîâëåíîãî ïîðÿäêó.

Âñå çàçíà÷åíå îáóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü ðîçãëÿäó ïèòàííÿ ïðî
çàñîáè çàáåçïå÷åííÿ çàêîííîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³
òà îïòèìàëüíîãî äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ éîãî ä³ÿëüíîñò³. Îçíà-
÷åí³ ñïåöèô³÷í³ ïðèéîìè òà ñïîñîáè âïëèâó ïðàâà íà ñóñï³ëüí³
â³äíîñèíè, ùî âèíèêàþòü ó ñôåð³ îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, çàñòîñó-
âàííÿ ìîäåë³ îáîâ’ÿçêîâî¿ àáî äîçâîëåíî¿ ïîâåä³íêè ð³çíèõ ñó-
á’ºêò³â öèõ â³äíîñèí àêòóàë³çóþòü ðîëü þðèäè÷íî¿ â³äïîâ³äàëü-
íîñò³ ÿê çàñîáó çàáåçïå÷åííÿ çàêîííîñò³ âèêîðèñòàííÿ ö³ííèõ
ïàïåð³â.

Ó øèðîêîìó (ô³ëîñîôñüêîìó) ðîçóì³íí³ ïîíÿòòÿ «â³äïîâ³äà-
ëüí³ñòü» òðàêòóºòüñÿ ÿê â³äíîøåííÿ îñîáè äî ñóñï³ëüñòâà, äåðæà-
âè, ³íøèõ îñ³á ç ïîãëÿäó âèêîíàííÿ ïåâíèõ âèìîã, óñâ³äîìëåííÿ
òà ïðàâèëüíîãî ðîçóì³ííÿ ãðîìàäÿíèíîì ñâî¿õ îáîâ’ÿçê³â.

Ó äåùî âóæ÷îìó (ñïåö³àëüíî-þðèäè÷íîìó) ðîçóì³íí³ þðè-
äè÷íà â³äïîâ³äàëüí³ñòü ³íòåðïðåòóºòüñÿ ÿê ðåàêö³ÿ äåðæàâè íà
çä³éñíåíå ïðàâîïîðóøåííÿ1. Þðèäè÷íà â³äïîâ³äàëüí³ñòü ó ñôå-
ð³ âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â — öå çàñòîñóâàííÿ ïåðåäáà-
÷åíèõ ñàíêö³ºþ ïðàâîâî¿ íîðìè çàõîä³â äåðæàâíîãî ïðèìóñó ùîäî
ïîðóøíèêà, ÿê³ ñïðè÷èíÿþòü éîìó âòðàòè îñîáèñòîãî, îðãàí³çà-
ö³éíîãî ÷è ìàéíîâîãî õàðàêòåðó.

Þðèäè÷íà â³äïîâ³äàëüí³ñòü ìàº òàê³ îçíàêè: à) çîâí³øí³é õà-
ðàêòåð; á) çàñòîñóâàííÿ ëèøå çà çä³éñíåí³ ïðàâîïîðóøåííÿ; â)
çâ’ÿçîê ³ç äåðæàâíèì ïðèìóñîì ó ôîðì³ êàðàëüíèõ òà ïðàâîâ³ä-
íîâëþþ÷èõ çàõîä³â; ã) âèçíà÷åí³ñòü ó íîðìàõ ïðàâà2.

Äëÿ àíàë³çó þðèäè÷íî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ ó ñôåð³ âèïóñêó òà
îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â ðîçãëÿíåìî äåÿê³ çàãàëüí³ àñïåêòè ïðàâî-
ïîðóøåíü.

Ïåðø çà âñå ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ïðàâîïîðóøåííÿ ïðè âèêî-
ðèñòàíí³ ö³ííèõ ïàïåð³â – öå àêò ïîâåä³íêè ñóá’ºêòà ïðàâîâ³ä-
íîñèí, ÿêèé âèðàæàºòüñÿ â çä³éñíåíí³ áóäü-ÿêèõ àêòèâíèõ ä³é
(ïðîäàæ ï³äðîáëåíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â) ÷è áåçä³ÿëüíîñò³ (íåîòðè-
ìàííÿ ë³öåíç³¿ íà ïðàâî çä³éñíåííÿ ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â).

Íàñòóïíîþ îçíàêîþ º òå, ùî ïðàâîïîðóøåííÿ ó ñôåð³ âèïóñ-
êó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â – öå ò³ëüêè âîëüîâèé àêò ïîâåä³íêè,
òîáòî âîíî çàëåæèòü â³ä âîë³ òà ñâ³äîìîñò³ ó÷àñíèê³â ³ çä³éñíþ-
ºòüñÿ äîáðîâ³ëüíî. Ï³äòâåðäæóþ÷è öþ òåçó, ñë³ä ñêàçàòè, ùî íå

1 Îáùàÿ òåîðèÿ ãîñóäàðñòâà è ïðàâà: Ó÷åáíèê / Ïîä ðåä. Â.Â. Ëàçàðåâà. –
2-å èçä., ïåðåðàá. è äîï. – Ì.: Þðèñòú, 1996. – Ñ. 240–241.

2 Çàãàëüíà òåîð³ÿ äåðæàâè ³ ïðàâà: Íàâ÷. ïîñ³á. / Çà ðåä. Â.Â. Êîïºé÷èêîâà.
– Ê.: Þð³íêîì ²íòåð, 2000. – Ñ. 204–205.
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êâàë³ô³êóºòüñÿ ÿê ïðàâîïîðóøåííÿ ä³ÿííÿ, ÿêå íå êîíòðîëþºòü-
ñÿ ñâ³äîì³ñòþ ñóá’ºêòà ÷è çä³éñíþºòüñÿ òîä³, êîëè ñóá’ºêò ïîçáà-
âëåíèé ïðàâà âèáîðó ³íøî¿ ïîâåä³íêè, êð³ì ïðîòèïðàâíî¿.

Ïðàâîïîðóøåííÿ, ïðî ÿêå éäå ìîâà, – öå çàâæäè ïðîòèïðàâíå
ä³ÿííÿ, áî ñóá’ºêò äîáðå óñâ³äîìëþº éîãî ñóñï³ëüíó øê³äëèâ³ñòü
òà íåçàêîíí³ñòü. Îòæå, ïðàâîïîðóøåííþ ó ñôåð³ âèïóñêó òà îá³-
ãó ö³ííèõ ïàïåð³â ïðèòàìàííà ñóñï³ëüíà øê³äëèâ³ñòü, òîáòî, ÿê ³
áóäü-ÿêå ³íøå ïðàâîïîðóøåííÿ, âîíî çàâäàº øêîäè îñîá³, ñóñï³ëü-
ñòâó, äåðæàâ³.

Çà ïîðóøåííÿ çàêîíîäàâñòâà ó ñôåð³ âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ
ïàïåð³â â Óêðà¿í³ ïåðåäáà÷åíî ð³çí³ âèäè þðèäè÷íî¿ â³äïîâ³äàëü-
íîñò³ þðèäè÷íèõ òà ô³çè÷íèõ îñ³á, âèííèõ ó ïîðóøåíí³ ïðàâèë
âèêîðèñòàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â. Îñíîâíèìè âèäàìè òàêî¿ â³äïîâ³-
äàëüíîñò³ º êðèì³íàëüíà, àäì³í³ñòðàòèâíà é öèâ³ëüíî-ïðàâîâà.

§ 2. Êðèì³íàëüíà â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà ïîðóøåííÿ,
ïîâ’ÿçàí³ ç âèïóñêîì òà îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â

Íàéá³ëüø ñóâîðèì âèäîì þðèäè÷íî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ º êðèì³-
íàëüíà. Âîíà ïåðåäáà÷àº çà ñêîºííÿ çëî÷èí³â íàéá³ëüø æîðñòê³
çàõîäè äåðæàâíîãî âïëèâó ³ çàñòîñîâóºòüñÿ âèíÿòêîâî â ñóäîâî-
ìó ïîðÿäêó.

Êðèì³íàëüíà â³äïîâ³äàëüí³ñòü ïåðåäáà÷åíà çà â÷èíåííÿ ä³é,
âèçíà÷åíèõ ñòàòòÿìè 199, 223, 224 Êðèì³íàëüíîãî êîäåêñó Óêðà-
¿íè (ÊÊ Óêðà¿íè).

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 199 ÊÊ â³äïîâ³äàëüí³ñòü íàñòàº çà âèãîòîâ-
ëåííÿ, çáåð³ãàííÿ, ïðèäáàííÿ, ïåðåâåçåííÿ, ïåðåñèëàííÿ, ââåçåííÿ
â Óêðà¿íó ç ìåòîþ çáóòó àáî çáóò ï³äðîáëåíèõ ãðîøåé, äåðæàâ-
íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ÷è á³ëåò³â äåðæàâíî¿ ëîòåðå¿.

Ç îá’ºêòèâíî¿ ñòîðîíè çëî÷èí, ïåðåäáà÷åíèé ÷. 1 ñò. 199 ÊÊ,
âèðàæàºòüñÿ ó â÷èíåíí³ áóäü-ÿêî¿ ç ïåðåðàõîâàíèõ ó ¿¿ äèñïîçè-
ö³¿ ä³é, à ñàìå:

à) âèãîòîâëåííÿ;
á) çáåð³ãàííÿ;
â) ïðèäáàííÿ;
ã) ïåðåâåçåííÿ;
ä) ââåçåííÿ â Óêðà¿íó;
æ) çáóò ï³äðîáëåíèõ ïðåäìåò³â, çàçíà÷åíèõ ó äèñïîçèö³¿ ÷. 1

ñò. 199 ÊÊ.

Ï³ä âèãîòîâëåííÿì ï³äðîáëåíèõ ïðåäìåò³â, çàçíà÷åíèõ ó ÷. 1
ñò. 199 ÊÊ, ñë³ä ðîçóì³òè ¿õ ñòâîðåííÿ áóäü-ÿêèì ñïîñîáîì (ïî-
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âíà ï³äðîáêà), à òàêîæ ñïîòâîðåííÿ òèì ÷è ³íøèì ñïîñîáîì
ðåêâ³çèò³â ñïðàâæí³õ ïðåäìåò³â. Ñêëàäîì çëî÷èíó, çã³äíî ç ðîç’-
ÿñíåííÿìè Ïëåíóìó Âåðõîâíîãî Ñóäó Óêðà¿íè â³ä 12 êâ³òíÿ 1996
ðîêó ¹ 5 º ÿê ïîâíà ³ì³òàö³ÿ ãðîøîâîãî çíàêà, á³ëåòà äåðæàâíî¿
ëîòåðå¿ ÷è äåðæàâíîãî ö³ííîãî ïàïåðà, òàê ³ ³ñòîòíà ôàëüñèô³êà-
ö³ÿ ãðîøîâèõ çíàê³â, á³ëåò³â äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Öå ïå-
ðåäáà÷àº òàêå õóäîæíº îôîðìëåííÿ (ïåâíèé ñòóï³íü çàâåðøåíîñ-
ò³ çîáðàæåííÿ): â³äïîâ³äí³ñòü îðíàìåíòó é íàÿâí³ñòü îñíîâíèõ
ðåêâ³çèò³â (ïîðòðåò, áàðåëüºô, ïàì’ÿòíèê) òà ¿õ óçãîäæåí³ñòü ç³
ñëîâàìè é öèôðàìè, ÿê³ âèçíà÷àþòü íîì³íàë ãðîøîâîãî çíàêà,
á³ëåòà äåðæàâíî¿ ëîòåðå¿ ÷è äåðæàâíîãî ö³ííîãî ïàïåðà, òà ÿê³ñòü
â³äòâîðåííÿ (ñòóï³íü ãðàô³÷íî¿ òà êîëüîðîâî¿ òî÷íîñò³ çîáðàæåí-
íÿ). Öå ðîáèòü ìîæëèâèì äîñÿãíåííÿ ìåòè çáóòó ãðîøîâèõ çíà-
ê³â òà á³ëåò³â äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ³ çà çâè÷àéíèõ óìîâ
óñêëàäíþº àáî çîâñ³ì óíåìîæëèâëþº âèÿâëåííÿ ï³äðîáêè, òîáòî
äàº ï³äñòàâè ââàæàòè ìîæëèâèì ¿õ ïåðåáóâàííÿ â îá³ãó.

ßê çàçíà÷åíî â ðîç’ÿñíåííÿõ Ïëåíóìó Âåðõîâíîãî Ñóäó Óêðà-
¿íè, ôàêòè÷íèì âèãîòîâëåííÿì ï³äðîáëåíèõ äåðæàâíèõ ö³ííèõ
ïàïåð³â ââàæàºòüñÿ ëèøå ¿õ ñòâîðåííÿ áóäü-ÿêèì ñïîñîáîì
øëÿõîì «ïîâíî¿» ï³äðîáêè, îñê³ëüêè áóäü-ÿêà ÷àñòêîâà ï³äðîá-
êà çàçíà÷åíèõ ïðåäìåò³â íå áóäå ¿õ ôàëüñèô³êàö³ºþ, òîáòî íå
ìàòèìå äîñòàòíüîãî ñòóïåíÿ çàâåðøåíîñò³ çîáðàæåííÿ òà éîãî
óçãîäæåíîñò³ ç³ ñëîâàìè é öèôðàìè, ÿê³ âèçíà÷àþòü íîì³íàë ö³í-
íèõ ïàïåð³â.

ßê âèãîòîâëåííÿ ï³äðîáëåíèõ äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â òà
á³ëåò³â äåðæàâíèõ ëîòåðåé ìàþòü êâàë³ô³êóâàòèñÿ òàêîæ ä³¿
îñîáè, ÿêà ñâ³äîìî ïðèäáàëà ï³äðîáëåí³ äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè
÷è á³ëåòè äåðæàâíèõ ëîòåðåé ç ìåòîþ ¿õ íàñòóïíîãî çáóòó ³ äëÿ
íàäàííÿ ¿ì á³ëüøî¿ ïîä³áíîñò³ äî ñïðàâæí³õ âíåñëà äî íèõ äî-
äàòêîâ³ ï³äðîáêè.

Ï³ä âèãîòîâëåííÿì ï³äðîáëåíèõ äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â
ñë³ä ðîçóì³òè ¿õ ñòâîðåííÿ áóäü-ÿêèì ñïîñîáîì. Ö³íí³ ïàïåðè â
äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ âèãîòîâëÿþòüñÿ øëÿõîì çàïîâíåííÿ íå-
îáõ³äíèõ ðåêâ³çèò³â íà áëàíêàõ öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Ïîðÿäîê
âèãîòîâëåííÿ çàçíà÷åíèõ áëàíê³â òà âèìîãè ùîäî ¿õ ôîðìè òà
çì³ñòó ðåêâ³çèò³â âèçíà÷àº çàêîíîäàâñòâî, çîêðåìà Ïðàâèëà âè-
ãîòîâëåííÿ ³ âèêîðèñòàííÿ âåêñåëüíèõ áëàíê³â, çàòâåðäæåí³ ïî-
ñòàíîâîþ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè ³ Íàö³îíàëüíîãî áàíêó
Óêðà¿íè â³ä 10 âåðåñíÿ 1992 ðîêó ¹ 528. Âèãîòîâëåííÿ ï³äðîá-
ëåíîãî âåêñåëÿ ìîæå âèðàæàòèñü ÿê ó âíåñåíí³ äî éîãî ðåêâ³çè-
ò³â íåïðàâäèâî¿ ³íôîðìàö³¿, òàê ³ ó âèäà÷³ (âèêîðèñòàíí³) âåêñå-
ëÿ, îôîðìëåíîãî çîâí³øíüî ç äîòðèìàííÿì âèìîã äî éîãî ðåêâ³-
çèò³â, íå äëÿ îïëàòè çà ïîñòàâëåíó ïðîäóêö³þ, âèêîíàí³ ðîáîòè
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òà íàäàí³ ïîñëóãè, à ç ³íøîþ ìåòîþ. Íàïðèêëàä, âèäà÷à âåêñåëÿ
ôîðìàëüíî äëÿ îïëàòè âèêîíàíèõ ðîá³ò çà ô³êòèâíèì êîíòðàê-
òîì ç ìåòîþ áåçîïëàòíî¿ ïåðåäà÷³ êîøò³â, ¿õ ðîçêðàäàííÿ ÷è
êîíâåðòàö³¿ â ãîò³âêîâ³ êîøòè àáî ³íîçåìíó âàëþòó, íåçàêîííîãî
éîãî ïðîäàæó òîùî. Ñïîñ³á âèãîòîâëåííÿ ï³äðîáëåíèõ äåðæàâ-
íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â çàëåæèòü â³ä ¿õ âèäó òà ôîðìè ³ñíóâàííÿ
(äîêóìåíòàðíà ÷è áåçäîêóìåíòàðíà), ïîðÿäêó âèãîòîâëåííÿ1.

Âèãîòîâëåííÿ ï³äðîáëåíèõ áåçäîêóìåíòàðíèõ äåðæàâíèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â ìîæå áóòè â÷èíåíå øëÿõîì â³äêðèòòÿ ô³êòèâíîãî
ðàõóíêó â äåïîçèòàð³¿ äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ôóíêö³¿ ÿêîãî
âèêîíóº Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè, àáî ó çáåð³ãà÷à. Ï³äðîáêîþ
áåçäîêóìåíòàðíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ñë³ä ââàæàòè âíåñåííÿ áóäü-
ÿêèõ çì³í äî ðàõóíêó â ö³ííèõ ïàïåðàõ, ÿê³ ñïîòâîðþþòü çì³ñò
çàô³êñîâàíî¿ â íüîìó ³íôîðìàö³¿. Òàê³ çì³íè âíîñÿòüñÿ øëÿõîì
íàäàííÿ íåçàêîííèõ ðîçïîðÿäæåíü íà çä³éñíåííÿ îáë³êîâèõ äå-
ïîçèòàðíèõ îïåðàö³é (çàðàõóâàííÿ, ñïèñàííÿ, ïåðåì³ùåííÿ, ïåðå-
êàç). Íàñë³äêîì öèõ îïåðàö³é ìîæå áóòè çì³íà ê³ëüêîñò³ ö³í-
íèõ ïàïåð³â íà ðàõóíêó, îáìåæåííÿ ¿õ â îá³ãó àáî çíÿòòÿ òàêèõ
îáìåæåíü ÷è ðîçïîðÿäæåíü ïðî âíåñåííÿ çì³í äî ðåêâ³çèò³â àí-
êåòè ðàõóíêó â ö³ííèõ ïàïåðàõ, ÿê³ íå ñóïðîâîäæóþòüñÿ îáë³êî-
âèìè îïåðàö³ÿìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â, íàïðèêëàä, çì³íà ³íôîð-
ìàö³¿ ùîäî âëàñíèêà (ðîçïîðÿäíèêà) ðàõóíêó òîùî.

Âèãîòîâëåííÿ ç ìåòîþ çáóòó, ï³äðîáêà ÷è âèêîðèñòàííÿ ï³ä-
ðîáëåíèõ áåçäîêóìåíòàðíèõ äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ ³ñ-
íóþòü ó ôîðì³ â³äêðèòîãî çáåð³ãà÷åì ðàõóíêó, çä³éñíþþòüñÿ øëÿ-
õîì âíåñåííÿ íåïðàâäèâèõ äàíèõ äî ðàõóíêó â ö³ííèõ ïàïåðàõ
ó çáåð³ãà÷à íà åëåêòðîííèõ íîñ³ÿõ ³íôîðìàö³¿, òîáòî º îäíî÷àñíî
âòðó÷àííÿì ó ðîáîòó àâòîìàòèçîâàíî¿ ñèñòåìè (ñèñòåìè ðåºñò-
ðó). Òàê³ ä³¿ îäíî÷àñíî óòâîðþþòü ñêëàä çëî÷èíó, ïåðåäáà÷åíîãî
ñò. 361 ÊÊ òà ìàþòü êâàë³ô³êóâàòèñÿ çà ñóêóïí³ñòþ çëî÷èí³â,
ïåðåäáà÷åíèõ ÷àñòèíàìè 1, 2 ÷è ÷àñòèíîþ 3 ñò. 199 ÊÊ, òà â³äïî-
â³äíîþ ÷àñòèíîþ ñò. 361 ÊÊ, îñê³ëüêè âíåñåííÿ çì³í ó ðàõóíîê º
ñïîòâîðåííÿì ÷è çíèùåííÿì ³íôîðìàö³¿.

Çáåð³ãàííÿ çàçíà÷åíèõ ó äèñïîçèö³¿ ÷. 1 ñò. 199 ÊÊ ïðåäìå-
ò³â – öå â÷èíåííÿ áóäü-ÿêèõ óìèñíèõ ä³é, ïîâ’ÿçàíèõ ç ôàêòè÷-
íèì âîëîä³ííÿì òàêèìè ïðåäìåòàìè, íåçàëåæíî â³ä ì³ñöÿ ¿õ
çíàõîäæåííÿ: òðèìàííÿ ïðè ñîá³ (â îäÿç³, âàë³ç³ òîùî), çáåð³ãàí-

1 Äèâ.: Ïîñòàíîâà Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè â³ä 19 êâ³òíÿ 1993 ð. ¹ 283
«Ïðî âñòàíîâëåííÿ ïîðÿäêó âèãîòîâëåííÿ áëàíê³â ö³ííèõ ïàïåð³â ³ äîêóìåíò³â
ñóâîðîãî îáë³êó»; Ïîñòàíîâà Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè ³ Íàö³îíàëüíîãî Áàíêó
Óêðà¿íè â³ä 27 ñåðïíÿ 1997 ð. ¹ 993 «Ïðî âèãîòîâëåííÿ áëàíê³â ö³ííèõ ïàïå-
ð³â òà äîêóìåíò³â ñóâîðîãî îáë³êó» // Óðÿäîâèé êóð’ºð. – 1997. – 11 âåðåñíÿ;
Îô³ö³éíèé â³ñíèê Óêðà¿íè. – 1997. – ¹ 35. – Ñ. 91.
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íÿ ¿õ ó ñõîâèù³, áóäü-ÿêîìó ïðèì³ùåíí³ ÷è áóäü-ÿêîìó ³íøîìó
âèáðàíîìó òà â³äîìîìó îñîá³ ì³ñö³. Ïðèäáàííÿ çàçíà÷åíèõ ïðåä-
ìåò³â – öå íàáóòòÿ ïðàâà âëàñíîñò³ íà íèõ áóäü-ÿêèì ñïîñîáîì:
êóï³âëÿ, îáì³í, îäåðæàííÿ â äàðóíîê ÷è ÿê îïëàòà áîðãó, îäåð-
æàííÿ ÿê îïëàòà çà íàäàí³ ïîñëóãè ÷è âèêîíàíó ðîáîòó, âèãðàø
â àçàðòí³ ³ãðè, îäåðæàííÿ â ïîçèêó, ïðèâëàñíåííÿ çíàéäåíèõ
ïðåäìåò³â òîùî.

Ïåðåâåçåííÿ ï³äðîáëåíèõ äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â – öå ¿õ
ïåðåì³ùåííÿ òðàíñïîðòíèìè çàñîáàìè ç îäíîãî ì³ñöÿ â ³íøå ÿê
ïî òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè, òàê ³ çà ¿¿ ìåæàìè. Ïðè öüîìó íå ìàº çíà-
÷åííÿ, ÷è º îñîáà âëàñíèêîì àáî êîðèñòóâà÷åì òðàíñïîðòíîãî
çàñîáó, ÷è çä³éñíþºòüñÿ òàêå ïåðåâåçåííÿ áåçïîñåðåäíüî îñîáîþ.
Ñïîñ³á òðàíñïîðòóâàííÿ çàçíà÷åíèõ ïðåäìåò³â, â³äñòàíü, íà ÿêó
¿õ ïåðåâåçåíî, íå ìàþòü çíà÷åííÿ. Ïåðåíåñåííÿ (ïåðåì³ùåííÿ)
çàçíà÷åíèõ ïðåäìåò³â ç îäíîãî ì³ñöÿ â ³íøå áåç âèêîðèñòàííÿ
òðàíñïîðòíèõ çàñîá³â íå ââàæàºòüñÿ ïåðåâåçåííÿì. Òàê³ ä³¿ ìà-
þòü êâàë³ô³êóâàòèñÿ ÿê çáåð³ãàííÿ çàçíà÷åíèõ ïðåäìåò³â.

Ïåðåñèëàííÿ öèõ ïðåäìåò³â – öå ¿õ ïåðåì³ùåííÿ â ïðîñòîð³
øëÿõîì â³äïðàâëåííÿ ïîøòîþ, ïîñèëüíèì ç îäíîãî ì³ñöÿ â ³íøå.
Ïðè öüîìó çëî÷èí ââàæàºòüñÿ çàê³í÷åíèì ç ìîìåíòó â³äïðàâ-
ëåííÿ ïîñèëêè, áàãàæó, ëèñòà òîùî ³ç çàçíà÷åíèìè ïðåäìåòàìè,
íåçàëåæíî â³ä òîãî, îòðèìàâ ¿õ àäðåñàò ÷è í³.

Ââåçåííÿ â Óêðà¿íó òàêèõ ïðåäìåò³â – öå ¿õ ïåðåì³ùåííÿ ÷å-
ðåç äåðæàâíèé êîðäîí Óêðà¿íè íà ¿¿ òåðèòîð³þ áóäü-ÿêèìè òðàíñ-
ïîðòíèìè çàñîáàìè. ßêùî òàê³ ïðåäìåòè ïåðåì³ùåí³ îñîáîþ íà
òåðèòîð³þ Óêðà¿íè áåç âèêîðèñòàííÿ òðàíñïîðòíèõ çàñîá³â, òî ä³¿
îñîáè íå ìîæíà êâàë³ô³êóâàòè ÿê ¿õ ââåçåííÿ äî Óêðà¿íè.

Ï³ä çáóòîì ï³äðîáëåíèõ äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ÷è á³ëå-
ò³â äåðæàâíèõ ëîòåðåé ñë³ä ðîçóì³òè áóäü-ÿêå ¿õ óìèñíå â³ä÷ó-
æåííÿ: âèêîðèñòàííÿ ÿê çàñîáó ïëàòåæó, ïðîäàæ, ðîçì³í, îáì³í,
äàðóâàííÿ, ïåðåäà÷à â áîðã òà â ðàõóíîê áîðãó, ïðîãðàø â àçàðò-
íèõ ³ãðàõ òîùî.

²ç ñóá’ºêòèâíî¿ ñòîðîíè òàêèé çëî÷èí õàðàêòåðèçóºòüñÿ ëèøå
óìèñíîþ âèíîþ, âèä óìèñëó – ïðÿìèé. Îáîâ’ÿçêîâîþ îçíàêîþ
ñóá’ºêòèâíî¿ ñòîðîíè âèãîòîâëåííÿ, çáåð³ãàííÿ, ïðèäáàííÿ, ïåðå-
âåçåííÿ, ïåðåñèëàííÿ, ââåçåííÿ â Óêðà¿íó ïðåäìåò³â çëî÷èíó º
ìåòà ¿õ çáóòó. Ìîòèâè â÷èíåííÿ çàçíà÷åíèõ ä³é ìîæóòü áóòè
ð³çíèìè ³ íå âïëèâàòè íà ¿õ êâàë³ô³êàö³þ.

Êðèì³íàëüíî-ïðàâîâà îö³íêà âèãîòîâëåííÿ ï³äðîáëåíî¿ âà-
ëþòè, äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â áåç ìåòè çáóòó çàëåæèòü â³ä
êîíêðåòíî¿ ìåòè ¿õ âèãîòîâëåííÿ:

1) ÿêùî òàê³ ïðåäìåòè âèãîòîâëåí³ ç ìåòîþ îáìàíó îêðåìèõ
ãðîìàäÿí òà çàâîëîä³ííÿ ¿õ ìàéíîì, òî ä³¿ âèííîãî êâàë³ô³-
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êóþòü ÿê ãîòóâàííÿ äî øàõðàéñòâà, ùî º çëî÷èíîì ñåðåäíüî¿
òÿæêîñò³, à ïðè ôàêòè÷íîìó ¿õ âèêîðèñòàíí³ äëÿ îáìàíó îêðå-
ìèõ ãðîìàäÿí òà çàâîëîä³ííÿ ¿õ ìàéíîì çëî÷èí ââàæàºòüñÿ
çàê³í÷åíèì (ñò. 190 ÊÊ);

2) ÿêùî òàê³ ïðåäìåòè âèãîòîâëåí³ áåç ìåòè íàñòóïíîãî çáóòó
÷è âèêîðèñòàííÿ äëÿ îáìàíó îêðåìèõ îñ³á, øàõðàéñüêîãî çà-
âîëîä³ííÿ ÷óæèì ìàéíîì, òî ä³¿ îñîáè íå ì³ñòÿòü ñêëàäó çëî-
÷èíó, ïåðåäáà÷åíîãî ñò. 199 ÊÊ. (Íàïðèêëàä, âèãîòîâëåííÿ
íàö³îíàëüíî¿ ÷è ³íîçåìíî¿ âàëþòè ç ìåòîþ äåìîíñòðàö³¿ âì³íü
«õóäîæíèêà».)

Ñóá’ºêòîì çëî÷èíó º ô³çè÷íà îñîáà, ùî äîñÿãëà 16-ð³÷íîãî
â³êó. Êâàë³ô³êîâàíèìè âèäàìè çëî÷èíó (÷. 2 ñò. 199 ÊÊ) º â÷è-
íåííÿ ïåðåäáà÷åíèõ ÷. 1 ñò. 199 ÊÊ ä³é çà óìîâè ¿õ:

1) ïîâòîðíîñò³;
2) ïîïåðåäíüî¿ çìîâè ãðóïè îñ³á;
3) â÷èíåííÿ ó âåëèêîìó ðîçì³ð³.

Êâàë³ô³êóþ÷èìè îçíàêàìè çà ÷. 3 ñò. 199 ÊÊ º â÷èíåííÿ ä³é,
ïåðåäáà÷åíèõ ÷. 1 ñò. 199 ÊÊ, à ñàìå:

1) îðãàí³çîâàíîþ ãðóïîþ;
2) â îñîáëèâî âåëèêèõ ðîçì³ðàõ.

Ïîâòîðíèì ââàæàºòüñÿ â÷èíåííÿ áóäü-ÿêèõ ³ç ïåðåäáà÷åíèõ
÷. 1 ñò. 199 ÊÊ ä³é îñîáîþ, ÿêà ðàí³øå â÷èíèëà òàê³ æ ä³¿, ó òîìó
÷èñë³ ³ çà íàÿâíîñò³ îáòÿæóþ÷èõ îáñòàâèí, ïåðåäáà÷åíèõ ÷àñòè-
íàìè 2 ÷è 3 ö³º¿ ñòàòò³.

Â÷èíåí³ çà ïîïåðåäíüîþ çìîâîþ ãðóïîþ îñ³á ä³¿, ïåðåäáà÷åí³
÷. 1 ñò. 199 ÊÊ, ââàæàþòüñÿ òàêèìè, ùî ñï³ëüíî â÷èíåí³ ñï³ââè-
êîíàâöÿìè, ïðèíàéìí³ äâîìà îñîáàìè, ÿê³ çàçäàëåã³äü ïðî öå äî-
ìîâèëèñü. Ïðè öüîìó íå îáîâ’ÿçêîâî, ùîá óñ³ îñîáè òàêî¿ ãðóïè
â÷èíþâàëè îäí³ é ò³ ñàì³ ä³¿. Êâàë³ô³êóâàòèìåòüñÿ çà ö³ºþ îçíà-
êîþ çëî÷èí ³ òîä³, êîëè îäíà îñîáà âèãîòîâëÿëà ï³äðîáëåí³ ïðåä-
ìåòè, ùî âêàçàí³ â äèñïîçèö³¿ ÷. 1 ñò. 199 ÊÊ, à ³íøà ïåðåâîçèëà
÷è çáóâàëà.

Ïðè ñêîºíí³ çëî÷èíó îðãàí³çîâàíîþ ãðóïîþ íå ìàº çíà÷åííÿ,
ÿê³ êîíêðåòíî ä³¿ â÷èíåí³ êîæíîþ ç îñ³á, ùî íàëåæàòü äî ñêëàäó
îðãàí³çîâàíî¿ ãðóïè: îäíà îñîáà ìîæå âèãîòîâëÿòè ï³äðîáëåí³
äåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè àáî á³ëåòè äåðæàâíî¿ ëîòåðå¿, ³íøà ¿õ çáå-
ð³ãàòè, òðåòÿ – ïåðåâîçèòè, ÷åòâåðòà – çáóâàòè.

Çã³äíî ç ïðèì³òêîþ äî ñò. 199 ÊÊ, â÷èíåíèìè ó âåëèêîìó
ðîçì³ð³ ä³¿, ïåðåäáà÷åí³ ñò. 199 ÊÊ, ââàæàþòüñÿ çà óìîâè, ÿêùî
ñóìà ï³äðîáêè ó äâ³ñò³ òà á³ëüøå ðàç³â ïåðåâèùóº íåîïîäàòêîâó-
âàíèé ì³í³ìóì äîõîä³â ãðîìàäÿí, à â îñîáëèâî âåëèêîìó ðîçì³ð³
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– ÿêùî ñóìà ï³äðîáêè â ÷îòèðèñòà é á³ëüøå ðàç³â ïåðåâèùóº
íåîïîäàòêîâóâàíèé ì³í³ìóì äîõîä³â ãðîìàäÿí.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 223 ÊÊ êðèì³íàëüíà â³äïîâ³äàëüí³ñòü ïå-
ðåäáà÷åíà çà ïîðóøåííÿ ïîðÿäêó âèïóñêó (åì³ñ³¿) òà îá³ãó ö³í-
íèõ ïàïåð³â.

Åì³ñ³éíà ä³ÿëüí³ñòü ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ º âàæëèâèì
åëåìåíòîì ôóíêö³îíóâàííÿ òà ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó ðèíêîâî¿
åêîíîì³êè â Óêðà¿í³, íåîáõ³äíîþ óìîâîþ çàëó÷åííÿ êîøò³â ³íâå-
ñòîð³â ³ â òîé æå ÷àñ âèñòóïàº îäíèì ³ç äæåðåë îòðèìàííÿ íàäõî-
äæåíü äî äåðæàâíîãî áþäæåòó. Òîìó äåðæàâà ïðèä³ëÿº âåëèêó
óâàãó ïðàâîâîìó ðåãóëþâàííþ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ âçàãàë³
³ ôîíäîâîãî ðèíêó çîêðåìà øëÿõîì âäîñêîíàëåííÿ â³ò÷èçíÿíî-
ãî çàêîíîäàâñòâà. Îõîðîíà ïðàâèëüíî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³
ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, çàñíîâàíî¿ íà íîðìàòèâíî-ïðàâîâèõ
àêòàõ, º îäíèì ³ç âàæëèâèõ çàâäàíü äåðæàâè. Îñòàííº äîñÿãàºòü-
ñÿ, çîêðåìà, øëÿõîì âñòàíîâëåííÿ êðèì³íàëüíî¿ â³äïîâ³äàëüíî-
ñò³ çà çä³éñíåííÿ íåçàêîííî¿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â (ÿê ä³ÿííÿ,
ùî çàâäàº ñóòòºâî¿ øêîäè ³íòåðåñàì äåðæàâè, þðèäè÷íèõ òà ô³-
çè÷íèõ îñ³á ó ô³íàíñîâî-êðåäèòí³é ñôåð³). Àëå çàçíà÷åíå ä³ÿííÿ
ó çâ’ÿçêó ç íîðìàòèâíîþ âðåãóëüîâàí³ñòþ çä³éñíåííÿ åì³ñ³¿ ö³í-
íèõ ïàïåð³â çàâæäè ïîâ’ÿçàíå ç ïîðóøåííÿì ïåâíèõ çàáîðîí òà
ïðèïèñ³â, ùî ì³ñòÿòüñÿ â íîðìàòèâíèõ àêòàõ. Òîìó âàæëèâå çíà-
÷åííÿ ìàº òàêîæ àíàë³ç íîðìàòèâíîãî ÷èííèêà, ÿêèé ïîâ’ÿçóº
íåçàêîííó åì³ñ³þ ç êðèì³íàëüíî-ïðàâîâîþ çàáîðîíîþ. Öåé ÷èí-
íèê âèçíà÷àþòü Êîíñòèòóö³ÿ Óêðà¿íè, àêòè öèâ³ëüíîãî ãîñïî-
äàðñüêîãî ïðàâà ³ òèõ ãàëóçåé çàêîíîäàâñòâà, ÿê³ ðåãóëþþòü ä³ÿëü-
í³ñòü ñóá’ºêò³â ôîíäîâîãî ðèíêó.

Àíàë³ç äèñïîçèö³¿ ñò. 223 ÊÊ ïðèâîäèòü äî âèñíîâêó, ùî çà-
êîíîì ïåðåäáà÷åíà â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà äâà ñàìîñò³éí³ ñêëàäè
çëî÷èí³â.

Ïðåäìåòîì çëî÷èíó, ïåðåäáà÷åíîãî ÷. 1 ñò. 223 ÊÊ, º òàê çâà-
í³ åì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ ðîçì³ùóþòüñÿ øëÿõîì â³äêðèòî¿
ïåðåäïëàòè, îñê³ëüêè ÷. 1 ñò. 223 ÊÊ ïåðåäáà÷àº â³äïîâ³äàëüí³ñòü
íå çà áóäü-ÿêèé âèïóñê (åì³ñ³þ) íåäåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, à
ëèøå çà ¿õ âèïóñê (åì³ñ³þ) ó ôîðì³ â³äêðèòîãî ðîçì³ùåííÿ.
Øëÿõîì â³äêðèòî¿ ïåðåäïëàòè çä³éñíþºòüñÿ âèïóñê (åì³ñ³ÿ) òà-
êèõ ö³ííèõ ïàïåð³â: àêö³é â³äêðèòèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ,
³íâåñòèö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â; ³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â òà ³íâåñòè-
ö³éíèõ êîìïàí³é, ³íâåñòèö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â ïàéîâèõ ³íâåñòè-
ö³éíèõ ôîíä³â; îáë³ãàö³é óñ³õ âèä³â (ï³äïðèºìñòâ, ì³ñöåâèõ ïî-
çèê òà ³í.), îùàäíèõ ñåðòèô³êàò³â áàíê³â, ôîíäîâèõ äåðèâàòèâ³â
(îïö³îí³â, âàðàíò³â, ô’þ÷åðñ³â), à òàêîæ àêö³é òà îáë³ãàö³é ³íîçå-
ìíèõ åì³òåíò³â. Íå º ïðåäìåòîì çëî÷èíó, ïåðåäáà÷åíîãî ÷. 1
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ñò. 223 ÊÊ, àêö³¿ çàêðèòèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, îñê³ëüêè âîíè
ïîâí³ñòþ ðîçïîä³ëÿþòüñÿ ì³æ çàñíîâíèêàìè ïðè ñòâîðåíí³ çà-
êðèòîãî àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, íå ìîæóòü ðîçïîâñþäæóâàòè-
ñÿ øëÿõîì ï³äïèñêè, êóïóâàòèñÿ òà ïðîäàâàòèñÿ íà á³ðæ³.

Ïðåäìåòîì çëî÷èíó, ïåðåäáà÷åíîãî ÷. 2 ñò. 223 ÊÊ, º äîêóìå-
íòè, ùî ïîäàþòüñÿ äëÿ ðåºñòðàö³¿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â. Ïåðåë³ê
äîêóìåíò³â, ùî ïîäàþòü â³äêðèò³ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà äëÿ ðå-
ºñòðàö³¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê àêö³é, ì³ñòèòüñÿ ó ï. 2.1 Ïîëî-
æåííÿ ïðî ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é â³äêðèòèõ àêö³î-
íåðíèõ òîâàðèñòâ ³ îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ. Öå Ïîëîæåííÿ çà-
òâåðäæåíå íàêàçîì Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîí-
äîâîãî ðèíêó â³ä 20 âåðåñíÿ 1996 ðîêó ¹ 210 â ðåäàêö³¿ â³ä
9 ëþòîãî 2001 ðîêó ¹ 18. À ïåðåë³ê äîêóìåíò³â, ùî ïîäàþòüñÿ
äëÿ ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é, êð³ì âèïàäê³â ðåºñòðàö³¿ ¿õ âèïó-
ñêó â ðàç³ çá³ëüøåííÿ ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî ôîíäó çà ðàõóíîê ðå-
³íâåñòèö³¿ äèâ³äåíä³â òà çìåíøåííÿ ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî ôîíäó, –
ó ï. 4.1 çàçíà÷åíîãî Ïîëîæåííÿ. Â ïóíêòàõ 4.3 òà 4.4 Ïîëîæåí-
íÿ ì³ñòèòüñÿ ïåðåë³ê äîêóìåíò³â, ùî ïîäàþòüñÿ äëÿ ðåºñòðàö³¿
âèïóñêó àêö³é ïðè çá³ëüøåíí³ ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî ôîíäó çà ðà-
õóíîê ðå³íâåñòèö³¿ äèâ³äåíä³â (ï. 4.3) òà çìåíøåííÿ ðîçì³ðó ñòà-
òóòíîãî ôîíäó (ï. 4.4). Ïåðåë³ê äîêóìåíò³â, ùî ïîäàþòü åì³òåí-
òè äî ðåºñòðóâàëüíîãî îðãàíó äëÿ ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó îáë³ãàö³é
òà ³íôîðìàö³¿ ïðî ¿õ âèïóñê, ì³ñòèòüñÿ ó ï. 5.1 Ïîëîæåííÿ. Ïå-
ðåë³ê äîêóìåíò³â, ùî ïîäàþòü äëÿ ðåºñòðàö³¿ åì³ñ³¿ àêö³é îêðåì³
âèäè àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, ì³ñòèòüñÿ ó â³äïîâ³äíèõ ïîëîæåí-
íÿõ, çàòâåðäæåíèõ ð³øåííÿìè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïå-
ð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó. Ñåðåä äîêóìåíò³â, ùî âèçíà÷àþòü ïîðÿ-
äîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é òà ì³ñòÿòü ³íôîðìàö³þ ïðî åì³ñ³þ
àêö³é òàêèìè òîâàðèñòâàìè òà ³íøèìè ñóá’ºêòàìè, ÿê³ âèñòóïà-
þòü åì³òåíòàìè ö³ííèõ ïàïåð³â, ñë³ä íàçâàòè òàê³: Ïîëîæåííÿ
ïðî ïîðÿäîê çá³ëüøåííÿ (çìåíøåííÿ) ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî ôîíäó
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ¹ 44, çàòâåðäæåíå 8 êâ³òíÿ 1998 ðîêó;
Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é àêö³îíåðíîãî
òîâàðèñòâà ïðè çá³ëüøåíí³ ñòàòóòíîãî ôîíäó ó çâ’ÿçêó ç ³íäåê-
ñàö³ºþ îñíîâíèõ ôîíä³â ¹ 25, çàòâåðäæåíå 17 áåðåçíÿ 2000 ðîêó;
Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é çàêðèòèìè
àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè ¹ 41, çàòâåðäæåíå 12 ëþòîãî 1998
ðîêó; Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é òà ³í-
ôîðìàö³¿ ïðî ¿õ åì³ñ³þ ï³ä ÷àñ ðåîðãàí³çàö³¿ òîâàðèñòâ ¹ 221,
çàòâåðäæåíå 30 ãðóäíÿ 1998 ðîêó; Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê ðå-
ºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é òà ³íôîðìàö³¿ ïðî åì³ñ³þ àêö³é â³äêðè-
òèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, ÿê³ ñòâîðþþòüñÿ îðãàíîì, óïîâíîâà-
æåíèì óïðàâëÿòè îá’ºêòàìè ïðàâà äåðæàâíî¿ âëàñíîñò³ òà õîë-



251

äèíãîâèõ êîìïàí³é, ùî ñòâîðþþòüñÿ â ïðîöåñ³ êîðïîðàòèçàö³¿
òà ïðèâàòèçàö³¿ ¹ 25, çàòâåðäæåíå 15 ëþòîãî 1999 ðîêó; Ïîëî-
æåííÿ ïðî ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é â³äêðèòèõ àêö³î-
íåðíèõ òîâàðèñòâ, ñòâîðåíèõ ³ç äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ ó ïðîöå-
ñ³ ïðèâàòèçàö³¿ òà êîðïîðàòèçàö³¿ ¹ 39, çàòâåðäæåíå 11 êâ³òíÿ
2000 ðîêó; Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ïðè çì³í³ íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ òà ê³-
ëüêîñò³ àêö³é áåç çì³íè ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî ôîíäó ¹ 125, çà-
òâåðäæåíå 14 âåðåñíÿ 2000 ðîêó; Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê çá³-
ëüøåííÿ (çìåíøåííÿ) ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî ôîíäó àêö³îíåðíîãî
òîâàðèñòâà ¹ 44, çàòâåðäæåíå 8 êâ³òíÿ 1998 ðîêó â ðåäàêö³¿
â³ä 16 æîâòíÿ 2000 ðîêó ¹ 158.

Ïåðåë³ê äîêóìåíò³â, ùî ïîäàþòüñÿ äëÿ ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó
³íâåñòèö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â ³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â òà ³íâåñòèö³é-
íèõ êîìïàí³é, ÿê³ ñòâîðåí³ òà ä³þòü â³äïîâ³äíî äî Ïîëîæåííÿ
ïðî ³íâåñòèö³éí³ ôîíäè òà ³íâåñòèö³éí³ êîìïàí³¿, çàòâåðäæåíîãî
Óêàçîì Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè ¹ 55/94 â³ä 19 ëþòîãî 1994 ðîêó,
ì³ñòèòüñÿ â Ïîëîæåíí³ ïðî ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó ³íâåñòè-
ö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó òà ³íôîðìàö³¿ ïðî ¿õ
âèïóñê, à òàêîæ ó Ïîëîæåíí³ ïðî ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó
³íâåñòèö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â ³íâåñòèö³éíî¿ êîìïàí³¿ òà ³íôîðìà-
ö³¿ ïðî ¿õ âèïóñê. Ö³ äîêóìåíòè çàòâåðäæåíî ð³øåííÿì Äåðæà-
âíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä 15 ñ³÷íÿ
1998 ðîêó ¹ 8. Âèïóñê àêö³é, ³íâåñòèö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â ïàéî-
âèõ òà êîðïîðàòèâíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â, ùî ñòâîðþþòüñÿ
â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ³íñòèòóòè ñï³ëüíîãî ³íâåñ-
òóâàííÿ (ïàéîâ³ òà êîðïîðàòèâí³ ³íâåñòèö³éí³ ôîíäè)» â³ä 15
áåðåçíÿ 2001 ðîêó çä³éñíþºòüñÿ çã³äíî ç ïîëîæåííÿìè, çàòâåð-
äæåíèìè ð³øåííÿìè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîí-
äîâîãî ðèíêó â³ä 8 ñ³÷íÿ 2002 ðîêó: Ïîëîæåííÿì ïðî ïîðÿäîê
ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é êîðïîðàòèâíîãî ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó
ç ìåòîþ çä³éñíåííÿ ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ ïðè ¿õ ðîçì³ùåíí³
øëÿõîì ïðèëþäíî¿ ïðîïîçèö³¿; Ïîëîæåííÿì ïðî ïîðÿäîê ðå-
ºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é êîðïîðàòèâíîãî (âåí÷óðíîãî, íåäèâåðñè-
ô³êîâàíîãî) ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó ç ìåòîþ çä³éñíåííÿ ñï³ëüíîãî
³íâåñòóâàííÿ ïðè ¿õ ïðèâàòíîìó ðîçì³ùåíí³; Ïîëîæåííÿì ïðî
ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó ³íâåñòèö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â ïàéîâî-
ãî (âåí÷óðíîãî, íåäèâåðñèô³êîâàíîãî) ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó ïðè
¿õ ïðèâàòíîìó ðîçì³ùåíí³ òà Ïîëîæåííÿì ïðî ïîðÿäîê ðåºñò-
ðàö³¿ âèïóñêó ³íâåñòèö³éíèõ ñåðòèô³êàò³â ïàéîâîãî ³íâåñòèö³é-
íîãî ôîíäó ïðè ¿õ ðîçì³ùåíí³ øëÿõîì ïðèëþäíî¿ ïðîïîçèö³¿.

Ïåðåë³ê äîêóìåíò³â, ùî ïîäàþòüñÿ äëÿ ðåºñòðàö³¿ ôîíäîâèõ
äåðèâàòèâ³â, ³ çì³ñò ðåêâ³çèò³â ¿õ ñåðòèô³êàò³â âèçíà÷àþòü Ïðàâèëà
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âèïóñêó òà îá³ãó ôîíäîâèõ äåðèâàòèâ³â, ÿê³ çàòâåðäèëà Äåðæàâ-
íà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ð³øåííÿì  ¹ 13
â³ä 24 ÷åðâíÿ 1997 ðîêó. Ïåðåë³ê äîêóìåíò³â, ùî ïîäàþòüñÿ äëÿ
ðåºñòðàö³¿ àêö³é òà îáë³ãàö³é ³íîçåìíèõ åì³òåíò³â, òà çì³ñò â³äî-
ìîñòåé, íåîáõ³äíèõ äëÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ³íîçåìíèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, ùî ïðîïîíóþòüñÿ äëÿ îá³ãó íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè,
âèçíà÷àº Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ àêö³é òà îáë³ãàö³é
³íîçåìíèõ åì³òåíò³â â Óêðà¿í³, çàòâåðäæåíå ð³øåííÿì Äåðæàâ-
íî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ¹ 42 â³ä 20
ëèñòîïàäà 1997 ðîêó. Äåïîçèòàðíèé îáë³ê ö³ííèõ ïàïåð³â çä³é-
ñíþºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî Íîðì ³ ïðàâèë îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â ó
Íàö³îíàëüí³é äåïîçèòàðí³é ñèñòåì³, çàòâåðäæåíèõ ïîñòàíîâîþ
Ïðàâë³ííÿ ÍÁ ¹ 40 â³ä 13 êâ³òíÿ 2000 ðîêó. Çã³äíî ç ï. 1.12
íàçâàíîãî àêòà äåïîçèòàð³¿ òà çáåð³ãà÷³ ö³ííèõ ïàïåð³â ó ñâî¿é
ä³ÿëüíîñò³ ïîâèíí³ êåðóâàòèñÿ ºäèíèìè ïðàâèëàìè äåïîçèòàð-
íîãî îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â â³äïîâ³äíî äî âèìîã íîðìàòèâíî-ïðà-
âîâèõ àêò³â ³ ñòàíäàðò³â äåïîçèòàðíîãî îáë³êó.

Ï³äòâåðäæåííÿì ïðàâà âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè, âèïóùåí³
â äîêóìåíòàðí³é ôîðì³, º ñåðòèô³êàò, à íà âèïóùåí³ â áåçäîêóìå-
íòàðí³é ôîðì³ ö³íí³ ïàïåðè ÷è çíåðóõîìëåí³ ö³íí³ ïàïåðè (ïåðå-
âåäåí³ â áåçäîêóìåíòàðíó ôîðìó ö³íí³ ïàïåðè, âèïóùåí³ â äîêó-
ìåíòàðí³é ôîðì³) – âèïèñêà ç ðàõóíêó â ö³ííèõ ïàïåðàõ, ÿêó
çáåð³ãà÷ çîáîâ’ÿçàíèé íàäàâàòè âëàñíèêîâ³ ö³ííèõ ïàïåð³â. Âè-
ïèñêà ïðî ñòàí ðàõóíêó â ö³ííèõ ïàïåðàõ íå º ö³ííèì ïàïåðîì,
âîíà º ëèøå ï³äòâåðäæåííÿì ïðàâà âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè íà
äàòó ñòàíó ðàõóíêó, óêàçàíó â ö³é âèïèñö³. Òàêà âèïèñêà íå ìîæå
áóòè ïðåäìåòîì óãîä, ùî ñïðè÷èíþþòü ïåðåõ³ä ïðàâà âëàñíîñò³
íà ö³íí³ ïàïåðè. Çîêðåìà, ï³äòâåðäæåííÿì ïðàâà âëàñíîñò³ íà
äåïîçèòíèé ñåðòèô³êàò ÍÁ º âèïèñêà ç ðàõóíêó äåïîçèòàðíîãî
îáë³êó, ÿêó ÍÁ çîáîâ’ÿçàíèé íàäàâàòè âëàñíèêó ñåðòèô³êàòà; òàêà
âèïèñêà íå ìîæå áóòè ïðåäìåòîì óãîä, ùî ñïðè÷èíÿþòü ïåðåõ³ä
ïðàâà âëàñíîñò³ íà ñåðòèô³êàò.

Ïîëîæåííÿ ïðî ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó àêö³é ³ îáë³ãà-
ö³é ï³äïðèºìñòâ òà ³íôîðìàö³¿ ïðî ¿õ åì³ñ³þ (07-01/98), ùî çà-
òâåðäæåíå Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó 12 ëþòîãî 1998 ðîêó ¹ 36, à òàêîæ íîðìàòèâí³ àêòè Äåð-
æàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ðåãëàìåí-
òóþòü ïîðÿäîê åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â ïåâíèõ âèä³â ñóá’ºêò³â ï³ä-
ïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, à òàêîæ ïîðÿäîê íàäàííÿ âèïèñêè ç
ðàõóíêó â ö³ííèõ ïàïåðàõ, âèïèñêè ç ðàõóíê³â ä³ÿëüíîñò³.

Åì³òåíò ìàº ïðàâî íà âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â ó ôîðì³ ¿õ â³ä-
êðèòîãî ðîçì³ùåííÿ ï³ñëÿ ðåºñòðàö³¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê öèõ
ö³ííèõ ïàïåð³â.
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Ç îá’ºêòèâíî¿ ñòîðîíè çëî÷èí âèðàæàºòüñÿ ó âèïóñêó (åì³ñ³¿)
ö³ííèõ ïàïåð³â ó ôîðì³ ¿õ â³äêðèòîãî ðîçì³ùåííÿ áåç ðåºñòðàö³¿
åì³ñ³¿ â ïîðÿäêó, âèçíà÷åíîìó ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì. Òåðì³í
«âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â» ó íîðìàòèâíèõ àêòàõ, ùî ðåãóëþþòü â³ä-
íîñèíè íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, âæèâàºòüñÿ ó äâîõ çíà÷åííÿõ:

1) çàðåºñòðîâàíà â³äïîâ³äíî äî âñòàíîâëåíîãî ïîðÿäêó ñóêóï-
í³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â îäíîãî åì³òåíòà ç îäíèì äåðæàâíèì
ðåºñòðàö³éíèì íîìåðîì, ùî ìîæóòü ìàòè ð³çí³ óìîâè åì³ñ³¿,
àëå íàäàþòü îäíàêîâ³ ïðàâà;

2) ïîñë³äîâí³ñòü (ñóêóïí³ñòü) ä³é åì³òåíòà ç ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ
ïàïåð³â, òîáòî ä³é ïî çä³éñíåííþ ïåðåäïëàòè íà íèõ (àêö³¿)
÷è ¿õ ïðîäàæó (îáë³ãàö³¿, ³íâåñòèö³éí³ ñåðòèô³êàòè, îùàäí³
ñåðòèô³êàòè).

Ùî ñòîñóºòüñÿ ³íøîãî çíà÷åííÿ òåðì³íà «âèïóñê», òî â
çàêîíîäàâ÷èõ àêòàõ òàêîæ âæèâàºòüñÿ ³ éîãî ñèíîí³ì «åì³-
ñ³ÿ». Ñàìå â öüîìó çíà÷åíí³ ÿê ñèíîí³ìè âèêîðèñòîâóþòüñÿ
òåðì³íè «âèïóñê» òà «åì³ñ³ÿ» ó íàçâ³ ñò. 223 ÊÊ òà äèñïîçèö³-
ÿõ ¿¿ ÷àñòèí 1 òà  2.

Ïîñë³äîâí³ñòü ä³é ç â³äêðèòîãî ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â
ìàº ïåâí³ îñîáëèâîñò³ çàëåæíî â³ä âèäó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Çëî÷èí º çàê³í÷åíèì ç ìîìåíòó ïî÷àòêó ôàêòè÷íîãî â³äêðè-
òîãî ðîçì³ùåííÿ (ïî÷àòêó ïðîäàæó ÷è ïî÷àòêó çä³éñíåííÿ ï³ä-
ïèñêè) ö³ííèõ ïàïåð³â áåç ðåºñòðàö³¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî ¿õ âèïóñê
(åì³ñ³þ). ßêùî æ ³íôîðìàö³ÿ ïðî âèïóñê (åì³ñ³þ) ö³ííèõ ïàïå-
ð³â áóëà çàðåºñòðîâàíà íàëåæíèì ÷èíîì, òî çëî÷èí áóäå ââàæà-
òèñÿ çàê³í÷åíèì ç ìîìåíòó çàê³í÷åííÿ ñòðîêó ïîäàííÿ äî ðå-
ºñòðóâàëüíîãî îðãàíó çâ³òó ïðî ðåçóëüòàòè ïðîâåäåíîãî â³äêðè-
òîãî ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â äëÿ ðåºñòðàö³¿ çä³éñíåíîãî ó
âñòàíîâëåíîìó ïîðÿäêó ¿õ âèïóñêó.

Ç ñóá’ºêòèâíî¿ ñòîðîíè çëî÷èí õàðàêòåðèçóºòüñÿ âèíîþ ó
ôîðì³ ïðÿìîãî óìèñëó. Ñóá’ºêòîì çëî÷èíó çàëåæíî â³ä òîãî, êèì
çä³éñíþºòüñÿ åì³ñ³ÿ, ìîæóòü áóòè ãðîìàäÿíè àáî ñëóæáîâ³ îñîáè
ñóá’ºêò³â ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³.

×àñòèíîþ 2 ñò. 223 ÊÊ ïåðåäáà÷åíà â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà
âíåñåííÿ â äîêóìåíòè, ÿê³ ïîäàþòüñÿ äëÿ ðåºñòðàö³¿ åì³ñ³¿ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, çàâ³äîìî íåäîñòîâ³ðíî¿ ³íôîðìàö³¿, à òàê ñàìî çà
çàòâåðäæåííÿ òàêî¿ ³íôîðìàö³¿, ÿêùî öèìè ä³ÿìè çàïîä³ÿíà âå-
ëèêà ìàòåð³àëüíà øêîäà ³íâåñòîðàì, òîáòî îñîáàì, ÿê³ ïðèäáàëè
âèïóùåí³ ö³íí³ ïàïåðè.

Îá’ºêòèâíà ñòîðîíà çëî÷èíó, ïåðåäáà÷åíîãî ÷. 2 ñò. 223 ÊÊ,
õàðàêòåðèçóºòüñÿ: à) îïèñàíèìè â í³é ä³ÿìè; á) íàñë³äêàìè ó
âèãëÿä³ çàïîä³ÿííÿ âåëèêî¿ ìàòåð³àëüíî¿ øêîäè ³íâåñòîðó; â)
ïðè÷èííèì çâ’ÿçêîì ì³æ ä³ÿìè òà íàñë³äêàìè.
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Ï³ä ³íâåñòîðîì, ÿêîìó çàïîä³ÿíà ìàòåð³àëüíà øêîäà, ñë³ä ðî-
çóì³òè îñîáó (þðèäè÷íó ÷è ô³çè÷íó), ÿêà ïðèäáàëà åì³òîâàí³ ö³íí³
ïàïåðè ïðè ¿õ ïåðø³é åì³ñ³¿. Ó ðàç³ çä³éñíåííÿ äðóãî¿ òà íàñòó-
ïíèõ åì³ñ³é ³íâåñòîðàìè ñë³ä ââàæàòè: îñ³á, ùî º âëàñíèêàìè
ö³ííèõ ïàïåð³â ïîïåðåäí³õ åì³ñ³é; îñ³á, ÿê³ ïðèäáàëè ö³íí³ ïàïå-
ðè îñòàííüî¿ åì³ñ³¿. Ïðè âèð³øåíí³ ïèòàííÿ ïðî ðîçì³ð çàïîä³-
ÿíî¿ ìàòåð³àëüíî¿ øêîäè òðåáà âðàõîâóâàòè ÿê ðîçì³ð ìàòåð³à-
ëüíî¿ øêîäè, çàïîä³ÿíî¿ âñ³ì ³íâåñòîðàì, ÿê³ ïðèäáàëè âèïóùå-
í³ ö³íí³ ïàïåðè, òàê ³ ðîçì³ð øêîäè, çàïîä³ÿíî¿ êîæíîìó ç íèõ.

²ç ñóá’ºêòèâíî¿ ñòîðîíè çëî÷èí ìîæå áóòè â÷èíåíèé ëèøå
óìèñíî. Ïðè öüîìó ïñèõ³÷íå ñòàâëåííÿ âèííîãî äî íàñë³äê³â ó
âèãëÿä³ çàïîä³ÿííÿ âåëèêî¿ ìàòåð³àëüíî¿ øêîäè ³íâåñòîðó ìîæå
áóòè ÿê ó ôîðì³ ïðÿìîãî, òàê ³ íåïðÿìîãî óìèñëó.

×àñòèíà 2 ñò. 223 ÊÊ ñóá’ºêòîì çëî÷èíó ïåðåäáà÷àº ãðîìà-
äÿíèíà, ÿêèé º çàñíîâíèêîì àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, àáî ñëóæ-
áîâó îñîáó ñóá’ºêòà ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, ÿêèé çä³éñíþº
åì³ñ³þ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ñòàòòÿ 224 ÊÊ ïåðåäáà÷àº â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà âèãîòîâëåííÿ,
çáóò ³ âèêîðèñòàííÿ ï³äðîáëåíèõ íåäåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Çã³äíî ³ç çàêîíîì ïðåäìåòîì çëî÷èíó º áóäü-ÿê³ íåäåðæàâí³
ö³íí³ ïàïåðè, òîáòî ãðîøîâ³ äîêóìåíòè, ùî çàñâ³ä÷óþòü ïðàâî
âîëîä³ííÿ àáî â³äíîñèíè ïîçèêè, âèçíà÷àþòü âçàºìîâ³äíîñèíè
ì³æ îñîáîþ, ÿêà ¿õ âèïóñòèëà, òà ¿õ âëàñíèêîì ³ ïåðåäáà÷àþòü,
ÿê ïðàâèëî, âèïëàòó äîõîäó ó âèãëÿä³ äèâ³äåíä³â àáî â³äñîòê³â, à
òàêîæ ìîæëèâ³ñòü ïåðåäà÷³ ãðîøîâèõ òà ³íøèõ ïðàâ, ùî âèïëè-
âàþòü ³ç öèõ äîêóìåíò³â, ³íøèì îñîáàì.

Ïðåäìåòîì çëî÷èíó, ïåðåäáà÷åíîãî ÷. 1 ñò. 224 ÊÊ, ìîæóòü
áóòè áóäü-ÿê³ íåäåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè (îáë³ãàö³¿ ì³ñöåâèõ ïî-
çèê; äåïîçèòí³ ñåðòèô³êàòè, êîìåðö³éí³ âåêñåë³ òà ³íø³ ö³íí³
ïàïåðè ÍÁ; îùàäí³ ñåðòèô³êàòè áàíê³â; áóäü-ÿê³ àêö³¿; îáë³ãàö³¿
âñ³õ âèä³â, ó òîìó ÷èñë³ îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ áóäü-ÿêî¿ ôîðìè
âëàñíîñò³ òà îáë³ãàö³¿ ì³ñöåâèõ ïîçèê; ³íâåñòèö³éí³ ñåðòèô³êà-
òè; âåêñåë³, êð³ì âåêñåë³â äåðæàâíîãî êàçíà÷åéñòâà; ïîõ³äí³ ö³íí³
ïàïåðè).

Ïðåäìåòîì çëî÷èíó íå ìîæóòü âèçíàâàòèñü áîðãîâ³ ðîçïèñ-
êè, àêðåäèòèâè, ÷åêè, áàíê³âñüê³ íàêàçè, ³íø³ ô³íàíñîâ³ òà áàí-
ê³âñüê³ äîêóìåíòè, ÿê³ â³äïîâ³äíî äî ñò. 1 Äåêðåòó Êàá³íåòó Ì³-
í³ñòð³â Óêðà¿íè «Ïðî ñèñòåìó âàëþòíîãî ðåãóëþâàííÿ ³ âàëþò-
íîãî êîíòðîëþ» â³ä 19 ëþòîãî 1993 ðîêó âèçíàþòüñÿ ö³ííèìè
ïàïåðàìè. Âèïèñêà ç ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â
ïîâèííà ì³ñòèòè äàí³ ïðî òå, ùî âîíà íå º ³ìåííèì ö³ííèì ïàïå-
ðîì òà ¿¿ ïåðåäà÷à íå âåäå äî ïåðåõîäó ïðàâà âëàñíîñò³ íà ö³
ïàïåðè.
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×àñòèíà 1 ñò. 224 ÊÊ ïåðåäáà÷àº â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà âèãîòî-
âëåííÿ ç ìåòîþ çáóòó, çáóò ÷è âèêîðèñòàííÿ ³íøèì øëÿõîì
ï³äðîáëåíèõ íåäåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Òîáòî îá’ºêòèâíà ñòî-
ðîíà öüîãî çëî÷èíó õàðàêòåðèçóºòüñÿ:

1) âèãîòîâëåííÿì;
2) çáóòîì;
3) âèêîðèñòàííÿì ³íøèì øëÿõîì ï³äðîáëåíèõ íåäåðæàâíèõ

ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ïðè öüîìó ïðåäìåòàìè çáóòó ÷è âèêîðèñòàííÿ ï³äðîáëåíèõ
íåäåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â º ñàìå ï³äðîáëåí³ äîêóìåíòè. Íåçà-
êîíí³ çáóò ÷è âèêîðèñòàííÿ ñïðàâæí³õ íåäåðæàâíèõ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â ìîæóòü óòâîðþâàòè ñêëàäè ³íøèõ çëî÷èí³â: ïîðóøåííÿ
ïîðÿäêó ãîñïîäàðñüêî¿ òà áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ (ñò. 202 ÊÊ), çä³é-
ñíåííÿ çàáîðîíåíèõ âèä³â ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ (ñò. 203 ÊÊ).

Çáóò ï³äðîáëåíèõ íåäåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â – ¿õ â³ä÷ó-
æåííÿ áóäü-ÿêèì ñïîñîáîì (ïðîäàæ, îáì³í, äàðóâàííÿ òîùî)
ÿê îñîáîþ, ÿêà ¿õ ï³äðîáèëà, òàê ³ áóäü-ÿêîþ ³íøîþ îñîáîþ, ÿêà
óñâ³äîìëþº, ùî íåäåðæàâí³ ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ âîíà çáóâàº, º ï³ä-
ðîáëåíèìè.

Âèêîðèñòàííÿ ³íøèì øëÿõîì ï³äðîáëåíèõ íåäåðæàâíèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â âèðàæàºòüñÿ: ó â÷èíåíí³ áóäü-ÿêèõ ä³é, ïîâ’ÿçàíèõ ç
íàáóòòÿì ïåâíèõ ïðàâ ÷è çâ³ëüíåííÿì â³ä îáîâ’ÿçê³â, ÿê³ çàáåç-
ïå÷óþòüñÿ öèìè ïàïåðàìè; ó âèêîðèñòàíí³ ÿê çàñîáó çàñòàâè; â
îïëàò³ âêëàäó äî ñòàòóòíîãî ôîíäó ãîñïîäàðñüêîãî òîâàðèñòâà; â
îòðèìàíí³ äèâ³äåíä³â ÷è ÷àñòêè ìàéíà åì³òåíòà ö³ííèõ ïàïåð³â
ïðè éîãî ë³êâ³äàö³¿; â óõèëåíí³ â³ä ñïëàòè ìèòà, ìèòíèõ çáîð³â,
àêöèçíîãî çáîðó àáî ïîäàòêó íà äîäàíó âàðò³ñòü çà ââåçåííÿ íà
ìèòíó òåðèòîð³þ Óêðà¿íè òîâàð³â, ÿê³ íèìè îáêëàäàþòüñÿ; â ó÷à-
ñò³ â ãîëîñóâàííÿõ íà çáîðàõ àêö³îíåð³â åì³òåíòà; â ³íøèõ ä³ÿõ.

Âèãîòîâëåííÿ ç ìåòîþ çáóòó ï³äðîáëåíèõ áåçäîêóìåíòàðíèõ
íåäåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ ³ñíóþòü ó ôîðì³ â³äêðèòîãî
çáåð³ãà÷åì ðàõóíêó, ¿õ ï³äðîáêà ÷è âèêîðèñòàííÿ çä³éñíþþòüñÿ
øëÿõîì âíåñåííÿ íåïðàâäèâèõ äàíèõ äî ðàõóíêó â ö³ííèõ ïà-
ïåðàõ ó çáåð³ãà÷à íà åëåêòðîííèõ íîñ³ÿõ ³íôîðìàö³¿. Öå º âòðó-
÷àííÿì ó ðîáîòó àâòîìàòèçîâàíî¿ ñèñòåìè (ñèñòåìè ðåºñòðó).
Òàê³ ä³¿ îäíî÷àñíî óòâîðþþòü ñêëàä çëî÷èíó, ïåðåäáà÷åíèé ñò.
361, êâàë³ô³êóþòüñÿ çà ñóêóïí³ñòþ çëî÷èí³â, ïåðåäáà÷åíèõ ÷àñ-
òèíàìè 1, 2 ÷è 3 ñò. 224 ÊÊ òà â³äïîâ³äíîþ ÷àñòèíîþ ñò. 361 ÊÊ,
îñê³ëüêè âíåñåííÿ çì³í ó ðàõóíîê º ñïîòâîðåííÿì ÷è çíèùåí-
íÿì ³íôîðìàö³¿.

Çëî÷èí áóäå çàê³í÷åíèì ç ìîìåíòó â÷èíåííÿ âèííèì îäí³º¿
ç òðüîõ ä³é, óêàçàíèõ â äèñïîçèö³¿ ÷. 1 ñò. 224 ÊÊ.



256

²ç ñóá’ºêòèâíî¿ ñòîðîíè çëî÷èí õàðàêòåðèçóºòüñÿ ëèøå ïðÿ-
ìèì óìèñëîì. Ïðè âèãîòîâëåíí³ ï³äðîáëåíèõ íåäåðæàâíèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â îáîâ’ÿçêîâîþ îçíàêîþ ñóá’ºêòèâíî¿ ñòîðîíè º ìåòà
¿õ çáóòó. Çàëåæíî â³ä ìîòèâ³â òà ìåòè â÷èíåííÿ âèãîòîâëåííÿ,
çáóòó ÷è ³íøîãî âèêîðèñòàííÿ ï³äðîáëåíèõ íåäåðæàâíèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â ä³¿ âèííîãî äîäàòêîâî êâàë³ô³êóþòüñÿ ÿê ãîòóâàí-
íÿ ÷è çàìàõ íà â÷èíåííÿ ³íøèõ çëî÷èí³â, çîêðåìà, ÿê ãîòóâàííÿ
äî â÷èíåííÿ ðîçêðàäàííÿ ÷è çàìàõ íà éîãî â÷èíåííÿ.

Ñóá’ºêòîì çëî÷èíó º îñîáà, ÿêà äîñÿãëà 16-ð³÷íîãî â³êó. Ïðè
öüîìó ñóá’ºêòîì çëî÷èíó ó ôîðì³ çáóòó ÷è ³íøîãî âèêîðèñòàí-
íÿ ï³äðîáëåíèõ íåäåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæå áóòè ÿê îñî-
áà, ÿêà ¿õ âèãîòîâèëà, òàê ³ áóäü-ÿêà ³íøà îñîáà. Ñóá’ºêòîì çëî-
÷èíó ó ôîðì³ âèãîòîâëåííÿ ï³äðîáëåíèõ íåäåðæàâíèõ ö³ííèõ
ïàïåð³â ìîæóòü áóòè ïðàö³âíèêè ïîë³ãðàô³÷íèõ ï³äïðèºìñòâ, ÿê³,
íàïðèêëàä, ïðè âèãîòîâëåíí³ ñåðòèô³êàò³â ö³ííèõ ïàïåð³â íà
ïðåä’ÿâíèêà, ðåêâ³çèòè ÿêèõ íàíîñÿòüñÿ òà çàïîâíþþòüñÿ ïîâí³-
ñòþ äðóêàðñüêèì ñïîñîáîì, ñïîòâîðèëè çì³ñò íàíåñåíèõ ðåêâ³-
çèò³â. Â÷èíåííÿ ïåðåäáà÷åíèõ ñò. 224 ÊÊ ä³é ñëóæáîâîþ îñîáîþ
øëÿõîì çëîâæèâàííÿ âëàäîþ àáî ñëóæáîâèì ñòàíîâèùåì çà
íàÿâíîñò³ ï³äñòàâ ìàº äîäàòêîâî êâàë³ô³êóâàòèñÿ çà ñò. 364 ÊÊ.

×àñòèíè 2 ³ 3 ñò. 224 ÊÊ ïåðåäáà÷àþòü â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà
êâàë³ô³êîâàíèé (÷. 2) òà îñîáëèâî êâàë³ô³êîâàíèé (÷. 3) âèäè
çëî÷èíó.

Ï³ä âåëèêîþ ìàòåð³àëüíîþ øêîäîþ (÷. 2) ñë³ä ðîçóì³òè çàïî-
ä³ÿííÿ äåðæàâ³, þðèäè÷íèì îñîáàì àáî îêðåìèì ãðîìàäÿíàì
ìàòåð³àëüíî¿ øêîäè, ÿêùî ¿¿ ðîçì³ð ó òðèñòà é á³ëüøå ðàç³â ïå-
ðåâèùóº íåîïîäàòêîâóâàíèé ì³í³ìóì äîõîä³â ãðîìàäÿí, à ï³ä
îñîáëèâî âåëèêîþ (÷. 3 ñò. 224 ÊÊ) – òàêó, ùî â òèñÿ÷ó é á³ëüøå
ðàç³â ïåðåâèùóº íåîïîäàòêîâóâàíèé ì³í³ìóì äîõîä³â ãðîìàäÿí.

§ 3. Àäì³í³ñòðàòèâíà â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà ïîðóøåííÿ,
ïîâ’ÿçàí³ ç âèïóñêîì òà îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â

Àäì³í³ñòðàòèâíà â³äïîâ³äàëüí³ñòü – öå âèä þðèäè÷íî¿ â³äïî-
â³äàëüíîñò³, ÿêèé ïîëÿãàº ó çàñòîñóâàíí³ â àäì³í³ñòðàòèâíîìó ïî-
ðÿäêó îðãàíàìè àäì³í³ñòðàòèâíî¿ þðèñäèêö³¿ (îðãàíàìè âèêî-
íàâ÷î¿ âëàäè, à â îêðåìèõ âèïàäêàõ ³ ñóäàìè) àäì³í³ñòðàòèâíèõ
ñòÿãíåíü, ³íøèõ ñàíêö³é äî ô³çè÷íèõ àáî þðèäè÷íèõ îñ³á, ÿê³
â÷èíèëè ïåðåäáà÷åí³ çàêîíîì ïðàâîïîðóøåííÿ.

Â³äïîâ³äíî äî íîðì Êîäåêñó Óêðà¿íè ïðî àäì³í³ñòðàòèâí³ ïðà-
âîïîðóøåííÿ ñóá’ºêòàìè àäì³í³ñòðàòèâíî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ º ò³ëü-
êè ô³çè÷í³ îñîáè. Ïðîòå îêðåì³ íîðìàòèâí³ àêòè çàêîíîäàâñòâà
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ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâó á³ðæó ñóá’ºêòàìè òàêî¿ â³äïîâ³äàëü-
íîñò³ ïåðåäáà÷àþòü òàêîæ ³ þðèäè÷íèõ îñ³á. Ïðàâîâå ðåãóëþâàí-
íÿ àäì³í³ñòðàòèâíî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà ïðàâîïîðóøåííÿ, ïîâ’ÿ-
çàí³ ç âèïóñêîì òà îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â, ðåãóëþº Çàêîí Óêðà¿íè
«Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâó á³ðæó» â³ä 18 ÷åðâíÿ 1991 ðîêó1 òà
«Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³» â³ä
30 æîâòíÿ 1996 ðîêó2. Êîäåêñ Óêðà¿íè ïðî àäì³í³ñòðàòèâí³ ïðà-
âîïîðóøåííÿ (ñò. 163) òàêîæ ðåãóëþº ïðîöåäóðó ïðîâàäæåííÿ çà
ñïðàâàìè ïðî àäì³í³ñòðàòèâí³ ïðàâîïîðóøåííÿ, ïîâ’ÿçàí³ ç ä³ÿëü-
í³ñòþ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ó òåîð³¿ ïðàâà þðèäè÷íà â³äïîâ³äàëüí³ñòü ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê
ïðàâîâ³äíîñèíè, ÿê³ âèíèêëè ç ïðàâîïîðóøåííÿ, ì³æ äåðæàâîþ
â îñîá³ ¿¿ ñïåö³àëüíèõ îðãàí³â òà ïðàâîïîðóøíèêîì. Íà îñòàí-
íüîãî ïîêëàäàºòüñÿ îáîâ’ÿçîê íåñòè ïåâí³ îáìåæåííÿ òà íåãàòè-
âí³ íàñë³äêè. Ó çàçíà÷åíèõ âèùå çàêîíàõ ïðèñóòí³ âñ³ åëåìåíòè,
õàðàêòåðí³ äëÿ þðèäè÷íî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³: ïðàâîïîðóøåííÿ,
íåñïðèÿòëèâ³ íàñë³äêè ó âèãëÿä³ øòðàôó; ïîðóøíèêè (íèìè
ìîæóòü áóòè þðèäè÷í³ îñîáè); îðãàíè (ïîñàäîâ³ îñîáè), óïîâíî-
âàæåí³ ðîçãëÿäàòè ñïðàâè ïðî àäì³í³ñòðàòèâí³ ïðàâîïîðóøåííÿ
òà íàêëàäàòè ñòÿãíåííÿ, à òàêîæ îçíàêè, õàðàêòåðí³ äëÿ àäì³í³-
ñòðàòèâíî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³. Öå ³ íåð³âí³ñòü ñòîð³í (þðèäè÷íà
îñîáà â ïåâí³é ñôåð³ ñâîº¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äêîíòðîëüíà äåðæàâíîìó
îðãàíó), ³ ñïðîùåíà ïðîöåäóðà íàêëàäåííÿ ñòÿãíåííÿ3.

Â äàíèõ ïðàâîïîðóøåííÿõ ìîæíà âèä³ëèòè ¿õ ãîëîâí³ îñîá-
ëèâîñò³:

 âñ³ ïåðåë³÷åí³ âèùå ïðàâîïîðóøåííÿ º àêòàìè ïîâåä³íêè ñó-
á’ºêò³â, ä³ÿëüí³ñòü ÿêèõ ïîâ’ÿçàíà ç ä³ÿëüí³ñòþ íà ðèíêó ö³í-
íèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè;

 ö³ ïðàâîïîðóøåííÿ º âîëüîâèìè àêòàìè ïîâåä³íêè. Òîáòî ¿õ
çä³éñíåííÿ çàëåæèòü â³ä âîë³ ñóá’ºêò³â, ä³ÿëüí³ñòü ÿêèõ ïî-
â’ÿçàíà ç ä³ÿëüí³ñòþ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè;

 öå çàâæäè ïðîòèïðàâíå ä³ÿííÿ, ÿêå ïîðóøóº âèìîãè çàêîíî-
äàâñòâà ó ñôåð³ âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â;

 ïðàâîïîðóøåííÿì ó ñôåð³ âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â
âèçíàºòüñÿ ëèøå òàêå ä³ÿííÿ, êîëè ñóá’ºêò óñâ³äîìëþº éîãî
ñóñï³ëüíó íåáåçïå÷í³ñòü.

Âêàçàí³ âèùå íîðìàòèâí³ àêòè âèçíà÷àþòü îñíîâí³ ïîëîæåííÿ
àäì³í³ñòðàòèâíî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ ô³çè÷íèõ òà þðèäè÷íèõ îñ³á

1 Â³äîìîñò³ Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè. – 1991. –  ¹ 38. – Ñò. 508.
2 Â³äîìîñò³ Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè. – 1996. –  ¹ 51. – Ñò. 292.
3 Àäìèíèñòðàòèâíîå ïðàâî Óêðàèíû / Ïîä ðåä. ïðîô. Þ.Ï. Áèòÿêà. – 2-å

èçä., äîï. è ïåðåðàá. – X.: Ïðàâî, 2003. – Ñ. 194–196.
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çà ïðàâîïîðóøåííÿ, ïîâ’ÿçàí³ ç âèïóñêîì òà îá³ãîì ö³ííèõ ïà-
ïåð³â â Óêðà¿í³, òà âèçíà÷àþòü ïîâíîâàæåííÿ îðãàí³â, ÿê³ íàä³-
ëåí³ ïðàâîì çàñòîñîâóâàòè çàõîäè âïëèâó.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 38 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà
ôîíäîâó á³ðæó» Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â ³ ôîíäîâîãî
ðèíêó òà ¿¿ òåðèòîð³àëüí³ â³ää³ëåííÿ çä³éñíþþòü êîíòðîëü çà
âèïóñêîì ³ îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â, çà âèíÿòêîì ïðèâàòèçàö³é-
íèõ. Êîíòðîëü çà îá³ãîì îñòàíí³õ çä³éñíþº Ôîíä äåðæàâíîãî
ìàéíà Óêðà¿íè.

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ïðè-
çíà÷àº äåðæàâíèõ ïðåäñòàâíèê³â íà ôîíäîâèõ á³ðæàõ. Âîíè óïî-
âíîâàæåí³ çä³éñíþâàòè êîíòðîëü çà äîäåðæàííÿì ïîëîæåíü ñòà-
òóòó òà ïðàâèë ôîíäîâî¿ á³ðæ³, ìàþòü ïðàâî áðàòè ó÷àñòü ó ðîáî-
ò³ êåð³âíèõ îðãàí³â ôîíäîâèõ á³ðæ.

Ñòàòòÿ 7 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèí-
êó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³» âèçíà÷àº çàâäàííÿ Äåðæàâíî¿ êî-
ì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Çàçíà÷åíà êîì³ñ³ÿ êîíòðîëþº âèïóñê òà îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â,
¿õ ïîõ³äíèõ íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè, ñòåæèòü çà äîäåðæàííÿì çà-
êîíîäàâñòâà ó ö³é ñôåð³, çä³éñíþº çàõèñò ïðàâ ³íâåñòîð³â øëÿ-
õîì çàñòîñóâàííÿ çàõîä³â ùîäî çàïîá³ãàííÿ òà ïðèïèíåííÿ ïî-
ðóøåíü çàêîíîäàâñòâà íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, âæèòòÿ ñàíêö³é
çà ïîðóøåííÿ çàêîíîäàâñòâà â ìåæàõ ñâî¿õ ïîâíîâàæåíü.

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä-
ïîâ³äíî äî çàâäàíü, ïîêëàäåíèõ íà íå¿, ïðè ïîðóøåíí³ çàêîíî-
äàâñòâà ïðî ö³íí³ ïàïåðè, íîðìàòèâíèõ àêò³â Äåðæàâíî¿ êîì³-
ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ìàº ïðàâî: âèíîñèòè
ïîïåðåäæåííÿ; çóïèíÿòè íà òåðì³í äî îäíîãî ðîêó ðîçì³ùåííÿ
(ïðîäàæ) òà îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â òîãî ÷è ³íøîãî åì³òåíòà; ä³þ
ñïåö³àëüíèõ äîçâîë³â (ë³öåíç³é), âèäàíèõ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ
ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó; àíóëþâàòè ä³þ òàêèõ
äîçâîë³â (ë³öåíç³é). Òàêîæ ó ðàç³ âèÿâëåííÿ îçíàê ïðàâîïîðó-
øåííÿ ó âèãëÿä³ âèïóñêó â îá³ã ÷è ðîçì³ùåííÿ íåçàðåºñòðîâà-
íèõ â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà ö³ííèõ ïàïåð³â àáî
ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó öèõ ïàïåð³â áåç ñïåö³àëüíîãî äîçâîëó (ë³-
öåíç³¿) êîì³ñ³ÿ ìàº ïðàâî çóïèíÿòè âèäàòêîâ³ îïåðàö³¿ çà áàí-
ê³âñüêèìè ðàõóíêàìè â³äïîâ³äíî¿ þðèäè÷íî¿ îñîáè äî âèêî-
íàííÿ àáî ñêàñóâàííÿ â ñóäîâîìó ïîðÿäêó ð³øåííÿ ïðî íàêëà-
äåííÿ øòðàôó, çà âèíÿòêîì ñïëàòè äåðæàâíîãî ìèòà ³ç çàÿâ òà
ñêàðã, ùî ïîäàþòüñÿ äî ñóäó.

 Ó ðàç³ ïîðóøåííÿ ôîíäîâîþ á³ðæåþ çàêîíîäàâñòâà ïðî ö³í-
í³ ïàïåðè, ñòàòóòó òà ïðàâèë ôîíäîâî¿ á³ðæ³ çóïèíÿòè òîðã³âëþ
íà ôîíäîâ³é á³ðæ³ äî óñóíåííÿ òàêèõ ïîðóøåíü.
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Â³äïîâ³äíî äî ñò. 11 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþ-
âàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³» Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³í-
íèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó íàêëàäàº íà þðèäè÷íèõ îñ³á
øòðàôè:

à) çà âèïóñê â îá³ã òà ðîçì³ùåííÿ íåçàðåºñòðîâàíèõ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà – â ðîçì³ð³ äî òè-
ñÿ÷³ íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí àáî â
ðîçì³ð³ äî ñòà ï’ÿòäåñÿòè â³äñîòê³â ïðèáóòêó (íàäõîäæåíü),
îäåðæàíèõ âíàñë³äîê öèõ ä³é;

á) çà ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â áåç ñïåö³àëüíîãî äî-
çâîëó (ë³öåíç³¿), îäåðæàííÿ ÿêîãî ïåðåäáà÷åíî ÷èííèì çàêî-
íîäàâñòâîì – ó ðîçì³ð³ äî ï’ÿòè òèñÿ÷ íåîïîäàòêîâóâàíèõ
ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí;

â) çà íåïîäàííÿ, íåñâîº÷àñíå ïîäàííÿ àáî ïîäàííÿ ñâ³äîìî íåäî-
ñòîâ³ðíî¿ ³íôîðìàö³¿ – ó ðîçì³ð³ äî òèñÿ÷³ íåîïîäàòêîâóâà-
íèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí;

ã) çà óõèëåííÿ â³ä âèêîíàííÿ àáî íåñâîº÷àñíå âèêîíàííÿ ðîçïî-
ðÿäæåíü ïðî óñóíåííÿ ïîðóøåíü ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â – ó ðîç-
ì³ð³ äî 500 íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí.

Ð³øåííÿ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó ïðî íàêëàäåííÿ øòðàôó ìîæå áóòè îñêàðæåíå â ñóä³.
Øòðàôè, íàêëàäåí³ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó, ñòÿãóþòüñÿ â ñóäîâîìó ïîðÿäêó.

 Â³äïîâ³äíî äî ñò. 13 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî äåðæàâíå ðåãó-
ëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³» âñòàíîâëþºòüñÿ â³ä-
ïîâ³äàëüí³ñòü ô³çè÷íèõ îñ³á çà àäì³í³ñòðàòèâí³ ïðàâîïîðóøåí-
íÿ, ïîâ’ÿçàí³ ç ä³ÿëüí³ñòþ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Çä³éñíåííÿ
îïåðàö³é ç âèïóñêó â îá³ã àáî ðîçì³ùåííÿ íåçàðåºñòðîâàíèõ â³ä-
ïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà ö³ííèõ ïàïåð³â êàðàºòüñÿ
øòðàôîì, ïåðåäáà÷åíèì ÿê äëÿ ãðîìàäÿí, òàê ³ äëÿ ïîñàäîâèõ
îñ³á ó ðîçì³ð³ â³ä ï’ÿòäåñÿòè äî ñòà íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìó-
ì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí.

Çä³éñíåííÿ ãðîìàäÿíàìè ÷è ïîñàäîâèìè îñîáàìè îïåðàö³é
íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â áåç ñïåö³àëüíîãî äîçâîëó (ë³öåíç³¿), îòðè-
ìàííÿ ÿêîãî ïåðåäáà÷åíå ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì, êàðàºòüñÿ
øòðàôîì ó ðîçì³ð³ â³ä äâàäöÿòè äî ï’ÿòäåñÿòè íåîïîäàòêîâóâà-
íèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí.

Íåïîäàííÿ, íåñâîº÷àñíå ïîäàííÿ àáî ïîäàííÿ ãðîìàäÿíàìè
÷è ïîñàäîâèìè îñîáàìè çàâ³äîìî íåäîñòîâ³ðíèõ â³äîìîñòåé Äåð-
æàâí³é êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, ÿêùî ïî-
äàííÿ öèõ â³äîìîñòåé ïåðåäáà÷åíå ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì, êà-
ðàºòüñÿ øòðàôîì ó ðîçì³ð³ â³ä ï’ÿòäåñÿòè äî ñòà íåîïîäàòêîâó-
âàíèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí.
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Óõèëåííÿ ãðîìàäÿíàìè ÷è ïîñàäîâèìè îñîáàìè â³ä âèêîíàí-
íÿ àáî íåñâîº÷àñíîãî âèêîíàííÿ ðîçïîðÿäæåíü Äåðæàâíî¿ êîì³-
ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó êàðàºòüñÿ øòðàôîì ó
ðîçì³ð³ â³ä äâàäöÿòè äî ï’ÿòäåñÿòè íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìó-
ì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí.

Êð³ì öüîãî, ñò. 163 Êîäåêñó Óêðà¿íè ïðî àäì³í³ñòðàòèâí³
ïðàâîïîðóøåííÿ1 ïåðåäáà÷àº àäì³í³ñòðàòèâíó â³äïîâ³äàëüí³ñòü
ô³çè÷íèõ îñ³á çà ïîðóøåííÿ âèìîã çàêîíîäàâ÷èõ òà ³íøèõ íîð-
ìàòèâíèõ àêò³â ç åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â ó âèãëÿä³ íàêëàäåííÿ
øòðàôó íà ïîñàäîâèõ îñ³á åì³òåíòà ö³ííèõ ïàïåð³â íåçàëåæíî
â³ä ôîðì âëàñíîñò³ – â³ä äåñÿòè äî ñòà íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³-
ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí.

Ïðîòîêîëè ïðî â÷èíåííÿ ïðàâîïîðóøåííÿ ñêëàäàþòü ïîñà-
äîâ³ îñîáè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó
ïðè âèÿâëåíí³ íèìè â³äïîâ³äíèõ ïðàâîïîðóøåíü.

Àäì³í³ñòðàòèâí³ ñòÿãíåííÿ çà ïðàâîïîðóøåííÿ, ïåðåäáà÷åí³
÷àñòèíàìè 1–4 ö³º¿ ñòàòò³, íàêëàäàþòü Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó àáî ¿¿ òåðèòîð³àëüí³ îðãàíè. Â³ä ³ìåí³
öèõ îðãàí³â ïðàâî ðîçãëÿäàòè ñïðàâè ïðî àäì³í³ñòðàòèâí³ ïðàâî-
ïîðóøåííÿ òà íàêëàäàòè ñòÿãíåííÿ ìàþòü Ãîëîâà Êîì³ñ³¿, ÷ëåíè
êîì³ñ³¿, ãîëîâà â³äïîâ³äíîãî òåðèòîð³àëüíîãî îðãàíó Êîì³ñ³¿.

Àíàë³ç ïîâíîâàæåíü Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó äàº ìîæëèâ³ñòü âèä³ëèòè ñêëàäè ïðàâîïîðó-
øåíü, çà ÿê³ ïåðåäáà÷åíà àäì³í³ñòðàòèâíà â³äïîâ³äàëüí³ñòü:

1. Âèïóñê â îá³ã ³ ðîçì³ùåííÿ íåçàðåºñòðîâàíèõ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 22 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà
ôîíäîâó á³ðæó» åì³òåíò ìàº ïðàâî íà âèïóñê àêö³é, îáë³ãàö³é
ï³äïðèºìñòâ ç ìîìåíòó ðåºñòðàö³¿ öüîãî âèïóñêó â Äåðæàâí³é
êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó. Ïîðÿäîê ðåºñòðà-
ö³¿ âèïóñêó îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ òà àêö³é, à òàêîæ ³íôîðìàö³¿
ïðî ¿õ âèïóñê âèçíà÷àº Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó.

2. Ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â áåç ñïåö³àëüíîãî äî-
çâîëó  (ë³öåíç³¿), îäåðæàííÿ ÿêîãî ïåðåäáà÷åíå ÷èííèì çàêîíî-
äàâñòâîì.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 9 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ë³öåíçóâàííÿ ïåâ-
íèõ âèä³â ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³» â³ä 1 ÷åðâíÿ 2000 ðîêó ë³-
öåíçóâàííþ ï³äëÿãàþòü âèãîòîâëåííÿ áëàíê³â ö³ííèõ ïàïåð³â,
äîêóìåíò³â ñóâîðî¿ çâ³òíîñò³ òà ïðîôåñ³éíà ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó

1 Çàçíà÷åíîþ ñòàòòåþ Êîäåêñ Óêðà¿íè ïðî àäì³í³ñòðàòèâí³ ïðàâîïîðóøåííÿ
äîïîâíåíî â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó Óêðà¿íè â³ä 19.06.2003 ð. ¹ 980-4.
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ö³ííèõ ïàïåð³â. Ï³ä ïðîôåñ³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ íà ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â ðîçóì³þòü ï³äïðèºìíèöüêó ä³ÿëüí³ñòü ç ïåðåðîçïîä³ëó
ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â çà äîïîìîãîþ ö³ííèõ ïàïåð³â òà îðãàí³çà-
ö³éíîãî, ³íôîðìàö³éíîãî, òåõí³÷íîãî, êîíñóëüòàö³éíîãî òà ³íøîãî
îáñëóãîâóâàííÿ âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî º, ÿê ïðàâè-
ëî, âèêëþ÷íèì àáî ïåðåâàæíèì âèäîì ä³ÿëüíîñò³. Òàêèì ÷è-
íîì, â³äñóòí³ñòü ë³öåíç³¿ íà ïðàâî çä³éñíåííÿ ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ÷è âèãîòîâëåííÿ áëàíê³â ö³ííèõ
ïàïåð³â áåç ë³öåíç³¿ º ï³äñòàâîþ äëÿ çàñòîñóâàííÿ àäì³í³ñòðàòè-
âíî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³.

3. Íåïîäàííÿ, íåñâîº÷àñíå ïîäàííÿ àáî ïîäàííÿ íåïðàâäè-
âî¿ ³íôîðìàö³¿.

×èííå çàêîíîäàâñòâî Óêðà¿íè ïåðåäáà÷àº çä³éñíåííÿ êîíòðî-
ëþ ä³ÿëüíîñò³ åì³òåíò³â øëÿõîì îòðèìàííÿ â³ä íèõ ³íôîðìàö³¿
ïðî ¿õ ä³ÿëüí³ñòü. Òàêîæ ïåðåäáà÷åíå îáîâ’ÿçêîâå îïðèëþäíåííÿ
³íôîðìàö³¿ åì³òåíòîì ñòîñîâíî âèïóñêó òà îá³ãó éîãî ö³ííèõ ïà-
ïåð³â. Ïðè öüîìó ÷èííå çàêîíîäàâñòâî âñòàíîâëþº ÿê ñòðîêè ïî-
äàííÿ òàêî¿ ³íôîðìàö³¿, òàê ³ ¿¿ çì³ñò. Íåâèêîíàííÿ äàíèõ âèìîã º
ï³äñòàâîþ äëÿ çàñòîñóâàííÿ àäì³í³ñòðàòèâíî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³.

4. Óõèëåííÿ â³ä âèêîíàííÿ àáî íåñâîº÷àñíå âèêîíàííÿ ðîç-
ïîðÿäæåíü ïðî óñóíåííÿ ïîðóøåíü ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ñïåöèô³÷íîþ ôîðìîþ â³äïîâ³äàëüíîñò³ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþ-
âàííÿ, ÿê³ çä³éñíþþòü ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê
çàçíà÷àº Î.À. Êîñòþ÷åíêî1, º çàñòîñóâàííÿ îïåðàòèâíî-ãîñïîäàð-
ñüêèõ ñàíêö³é, ñïðÿìîâàíèõ íà çàïîá³ãàííÿ ãîñïîäàðñüêèõ ïðà-
âîïîðóøåíü àáî çìåíøåííÿ ¿õ íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â. Äåðæàâíà
êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó â ðàç³ â³äõèëåííÿ
â³ä óìîâ, âèçíà÷åíèõ ó äîçâîëàõ íà çä³éñíåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ç âè-
ïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, à òàêîæ ó ñòàòóò³ òà ïðàâèëàõ
ôîíäîâî¿ á³ðæ³, ìîæå çàñòîñîâóâàòè òàê³ ñàíêö³¿:

à) âèíîñèòè ïîïåðåäæåííÿ;
á) çóïèíÿòè íà ñòðîê äî îäíîãî ðîêó ïåðåäïëàòó òà ïðîäàæ ö³í-

íèõ ïàïåð³â;
â) çóïèíÿòè íà ïåâíèé ñòðîê óêëàäåííÿ óãîä ç îêðåìèõ âèä³â

ä³ÿëüíîñò³ ùîäî âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â;
ã) ñêàñîâóâàòè äîçâ³ë, âèäàíèé íà âåäåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ç âèïóñêó

òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â ó ðàç³ ïîâòîðíîãî çàñòîñóâàííÿ ñàíê-
ö³é, ïåðåäáà÷åíèõ ïóíêòàìè «à» òà «á» öüîãî ïåðåë³êó.

Ïðàâîïîðóøåííÿ, çà ÿê³ ïåðåäáà÷åíà àäì³í³ñòðàòèâíà â³äïî-
â³äàëüí³ñòü, ô³êñóþòüñÿ ïðîòîêîëàìè ïðî àäì³í³ñòðàòèâí³ ïðà-

1 Êîñòþ÷åíêî Î.À. Ïðàâîâ³ àñïåêòè áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³: Ïîñ³áíèê ç ïðî-
áëåì áàíê³âñüêîãî ïðàâà. – Ê.: Êðèíèöÿ, 2003. – Ñ. 223.
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âîïîðóøåííÿ. Ïðîòîêîëè ïðî â÷èíåííÿ ïðàâîïîðóøåíü ñêëàäà-
þòü ïîñàäîâ³ îñîáè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîí-
äîâîãî ðèíêó.

Àäì³í³ñòðàòèâí³ ñòÿãíåííÿ íà ôîíäîâîìó ðèíêó çàñòîñîâó-
þòüñÿ çà òàê³ ïðàâîïîðóøåííÿ, çà â÷èíåííÿ ÿêèõ íå ïåðåäáà÷å-
íà êðèì³íàëüíà â³äïîâ³äàëüí³ñòü.

§ 4. Öèâ³ëüíî-ïðàâîâà â³äïîâ³äàëüí³ñòü òà çàõèñò öèâ³ëüíèõ
ïðàâ ó ñôåð³ îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â

Òðàäèö³éíî öèâ³ëüíî-ïðàâîâà â³äïîâ³äàëüí³ñòü âèçíà÷àºòüñÿ ÿê
îïîñåðåäêîâàíå äåðæàâíèì ïðèìóñîì âèêîíàííÿ áîðæíèêîì
ñâîãî çîáîâ’ÿçàííÿ â íàòóð³ àáî øëÿõîì êîìïåíñàö³¿ çáèòê³â,
ñïðè÷èíåíèõ ïîðóøåííÿì çîáîâ’ÿçàííÿ1. Óìîâîþ âèíèêíåííÿ
öüîãî âèäó þðèäè÷íî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ ó ñôåð³ îá³ãó ö³ííèõ ïà-
ïåð³â º âèïàäêè ïîðóøåííÿ áîðæíèêîì ñâî¿õ çîáîâ’ÿçàíü. Â³ä-
ïîâ³äàëüí³ñòü, êð³ì â³äíîâëåííÿ ïðàâ ïîòåðï³ëîãî, çàâæäè ñïðè-
÷èíþþòü íåñïðèÿòëèâ³ íàñë³äêè â ìàéíîâ³é ñôåð³ îñîáè, ÿêà
ïîðóøèëà òàê³ ïðàâà. Îáîâ’ÿçêîâèìè îçíàêàìè öèâ³ëüíî-ïðàâî-
âî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ º íåãàòèâí³ íåñïðèÿòëèâ³ íàñë³äêè â ìàéíî-
â³é ñôåð³ ïðàâîïîðóøíèêà; îñóä ïðàâîïîðóøåííÿ òà ïðàâîïîðó-
øíèêà; ìîæëèâ³ñòü äåðæàâíîãî ïðèìóñó.

Íåãàòèâí³ íåñïðèÿòëèâ³ íàñë³äêè â ìàéíîâ³é ñôåð³ ïðàâî-
ïîðóøíèêà îçíà÷àþòü çìåíøåííÿ ÷àñòèíè éîãî ìàéíà. Îñóä –
öå íåãàòèâíà ðåàêö³ÿ äåðæàâè òà ñóñï³ëüñòâà íà ïðàâîïîðóøåí-
íÿ òà ïðàâîïîðóøíèêà. Äåðæàâíèé ïðèìóñ âèðàæàºòüñÿ â òîìó,
ùî ì³ðà â³äïîâ³äàëüíîñò³ âñòàíîâëþºòüñÿ â ïðàâîâèõ íîðìàõ, ðå-
àë³çàö³ÿ ÿêèõ çàáåçïå÷óºòüñÿ ïðèìóñîâîþ ñèëîþ äåðæàâè. Òà-
êèìè îáòÿæåííÿìè àáî íåñïðèÿòëèâèìè äëÿ ïðàâîïîðóøíèêà
íàñë³äêàìè ìîæóòü áóòè:

à) çàì³íà íåâèêîíàíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ íîâèì;
á) çàì³íà îñíîâíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ íîâèì äîäàòêîâèì;
â) ïðèºäíàííÿ äî ïîðóøåíîãî çîáîâ’ÿçàííÿ íîâîãî;
ã) çì³íà àáî ïðèïèíåííÿ ïðàâîïîðóøåííÿ.

Ó ôîðì³ öèâ³ëüíî-ïðàâîâî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ âèðàæàþòüñÿ ò³
äîäàòêîâ³ îáòÿæåííÿ, ùî ïîêëàäàþòüñÿ íà ïðàâîïîðóøíèêà. Â³ä-
ïîâ³äàëüí³ñòü ìîæå íàñòóïàòè ó ôîðì³ â³äøêîäóâàííÿ ìàéíîâî¿
øêîäè, ñïëàòè íåóñòîéêè, â³äøêîäóâàííÿ çáèòê³â òîùî. Îñîáëè-

1 Èîôôå Î.Ñ. Ðàçâèòèå öèâèëèñòè÷åñêîé ìûñëè â ÑÑÑÐ. ×àñòü 2. – Ë., 1978.
– Ñ. 141.
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âå ì³ñöå ñåðåä ôîðì öèâ³ëüíî-ïðàâîâî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ ïîñ³äàº
â³äøêîäóâàííÿ çáèòê³â. Âîíî çàñòîñîâóºòüñÿ ÿê ó äîãîâ³ðíèõ,
òàê ³ â ïîçàäîãîâ³ðíèõ â³äíîñèíàõ. Â³äøêîäóâàííÿ çáèòê³â òà
³íø³ ñïîñîáè â³äøêîäóâàííÿ ìàéíîâî¿ øêîäè ìàþòü ì³ñöå çà
íàÿâíîñò³ öèâ³ëüíîãî ïðàâîïîðóøåííÿ, ùî ïîòÿãëî âèíèêíåííÿ
ìàéíîâî¿ øêîäè1.

Öÿ ôîðìà ïîëÿãàº â òîìó, ùî áîðæíèê â³äøêîäîâóº êðåäèòî-
ðîâ³ ïîíåñåí³ íèì ìàéíîâ³ çáèòêè. Ï³ä çáèòêàìè çàêîíîäàâåöü
âèçíà÷àº: âòðàòè, ÿêèõ îñîáà çàçíàëà ó çâ’ÿçêó ç³ çíèùåííÿì
àáî ïîøêîäæåííÿì ðå÷³, à òàêîæ âòðàòè, ÿê³ îñîáà çàçíàëà àáî
ìóñèòü çðîáèòè äëÿ â³äíîâëåííÿ ñâîãî ïîðóøåíîãî ïðàâà (ðåàëü-
í³ çáèòêè); äîõîäè, ÿê³ îñîáà ìîãëà á ðåàëüíî îäåðæàòè, ÿêáè ¿¿
ïðàâî íå áóëî ïîðóøåíå (óïóùåíà âèãîäà, ñò. 22 ÖÊÓ). Êð³ì
òîãî, çáèòêè â³äøêîäîâóþòüñÿ â ïîâíîìó îáñÿç³, ÿêùî äîãîâ³ð
àáî çàêîí íå ïåðåäáà÷àº â³äøêîäóâàííÿ â ìåíøîìó àáî á³ëüøîìó
ðîçì³ð³. ßêùî îñîáà, ïîðóøèâøè ïðàâî, îäåðæàëà äîõîäè, òî ðîç-
ì³ð óïóùåíî¿ âèãîäè, ùî â³äøêîäîâóºòüñÿ îñîá³, ïðàâî ÿêî¿ ïî-
ðóøåíå, íå ìîæå áóòè ìåíøèì â³ä äîõîä³â, îäåðæàíèõ âíàñë³äîê
ïðàâîïîðóøåííÿ. Íà âèìîãó ïîòåðï³ëî¿ îñîáè, òà â³äïîâ³äíî äî
îáñòàâèí ñïðàâè ìàéíîâà øêîäà ìîæå áóòè â³äøêîäîâàíà ³ â
³íøèé ñïîñ³á – ó íàòóð³ (ïåðåäàííÿ ðå÷³ òîãî æ ðîäó òà ò³º¿ æ
ÿêîñò³, ïîëàãîäæåííÿ ïîøêîäæåíî¿ ðå÷³ òîùî).

Ïðèêëàäîì çàñòîñóâàííÿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ ó ôîðì³ â³äøêî-
äóâàííÿ çáèòê³â º íîðìè, ùî ì³ñòÿòüñÿ â ñò. 37 Çàêîíó Óêðà¿íè
«Ïðî ö³íí³ ïàïåðè ³ ôîíäîâó á³ðæó» ³ ïåðåäáà÷àþòü ðîç³ðâàííÿ
äîãîâîðó íà ïåðåäïëàòó àáî êóï³âëþ ö³ííèõ ïàïåð³â. Îñîáà, ÿêà
ïåðåäïëàòèëà àáî êóïèëà ö³íí³ ïàïåðè äî îïóáë³êóâàííÿ ³íôîð-
ìàö³¿ ïðî çì³íè â ãîñïîäàðñüê³é ä³ÿëüíîñò³ åì³òåíòà, ùî âïëèâàº
íà âàðò³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â àáî ðîçì³ð äîõîäó çã³äíî ç íèìè, ìîæå
ïðîòÿãîì 15 äí³â ç ìîìåíòó ïóáë³êàö³¿ ö³º¿ ³íôîðìàö³¿ ðîç³ðâà-
òè äîãîâ³ð â îäíîñòîðîííüîìó ïîðÿäêó. Ó ðàç³ ðîç³ðâàííÿ äîãî-
âîðó åì³òåíò çîáîâ’ÿçàíèé íà âèìîãó çàçíà÷åíî¿ îñîáè â³äøêî-
äóâàòè ¿é âèòðàòè òà ìîæëèâ³ çáèòêè, ïîâ’ÿçàí³ ç ïåðåäïëàòîþ
àáî êóï³âëåþ ö³ííèõ ïàïåð³â. Åì³òåíò ó ðàç³ íåâèêîíàííÿ óìîâ
ïåðåäïëàòè íà ö³íí³ ïàïåðè çîáîâ’ÿçàíèé ïîâåðíóòè ïåðåäïëàò-
íèêàì íà ¿õ âèìîãó âñ³ îäåðæàí³ â³ä íèõ êîøòè ç³ ñïëàòîþ ïðî-
öåíò³â çà âåñü ñòðîê ¿õ òðèìàííÿ. Åì³òåíò íåñå â³äïîâ³äàëüí³ñòü

1 Ïîñòàíîâà Âåðõîâíîãî Ñóäó Óêðà¿íè â³ä 17.09.2002 ð. ¹ 1/228 çà ñêàðãîþ
ÒÎÂ «Âàø ðåºñòðàòîð» íà ïîñòàíîâó Âèùîãî ãîñïîäàðñüêîãî ñóäó Óêðà¿íè â³ä
12.03.2002 ð. ó ñïðàâ³ çà ïîçîâîì ÂÀÒ «Çàâîä «Äí³ïðîïðåñ» äî ÇÀÒ «ÒÊ ÌÃÇ»
ïðî ñòÿãíåííÿ 26 281 038,36 ãðí. òà çà çóñòð³÷íèì ïîçîâîì ïðî çîáîâ’ÿçàííÿ
ïðèéíÿòè ó âëàñí³ñòü 22 638 248 àêö³é.
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çà â³äøêîäóâàííÿ çáèòê³â, çàâäàíèõ íåäîñòîâ³ðíîþ ³íôîðìàö³ºþ
ïðî ö³íí³ ïàïåðè.

ßê ñàì ôàêò ñïðè÷èíåííÿ çáèòê³â, òàê ³ ¿õ ðîçì³ð ìàþòü
áóòè äîâåäåí³ âèçíà÷åíèì ó çàêîí³ øëÿõîì ïðè ïðèìóñîâîìó
ñòÿãíåíí³ çáèòê³â. Öå ïðàâèëî ïîøèðþºòüñÿ ÿê íà ñòÿãíåííÿ
ðåàëüíèõ çáèòê³â, òàê ³ íà ñòÿãíåííÿ óïóùåíî¿ âèãîäè.

Ìîæëèâ³ñòü âèêîðèñòîâóâàòè â³äøêîäóâàííÿ çáèòê³â ÿê çà-
ñ³á çàõèñòó ïîðóøåíèõ ïðàâ âèíèêàº â ãðîìàäÿí òà þðèäè÷íèõ
îñ³á ³ç ñàìîãî ôàêòó íåâèêîíàííÿ îáîâ’ÿçêó, ïîðóøåííÿ öèâ³ëü-
íèõ ïðàâ, òîáòî íåçàëåæíî â³ä òîãî, ÷è º âêàç³âêà â ò³é ÷è ³íø³é
íîðì³ öèâ³ëüíîãî çàêîíó ïðî òàêå ïðàâî. Â³äøêîäóâàííÿ çáèò-
ê³â ñë³ä ðîçãëÿäàòè, ïî-ïåðøå, ÿê óí³âåðñàëüíèé çàñ³á çàõèñòó
öèâ³ëüíèõ ïðàâ; ïî-äðóãå, ïîðÿä ³ç çàõèñòîì öèâ³ëüíîãî ïðàâà
â³äøêîäóâàííÿ çáèòê³â º ì³ðîþ â³äïîâ³äàëüíîñò³. Òîìó ñë³ä â³ä-
ð³çíÿòè îáîâ’ÿçîê áîðæíèêà â³äøêîäóâàòè çáèòêè, çàâäàí³ íåâè-
êîíàííÿì àáî íåíàëåæíèì âèêîíàííÿì çîáîâ’ÿçàííÿ, ùî âè-
ïëèâàº ç äîãîâîðó, â³ä ïîçàäîãîâ³ðíî¿ øêîäè, òîáòî â³ä çîáîâ’ÿ-
çàííÿ, ùî âèíèêàº âíàñë³äîê çàïîä³ÿííÿ øêîäè.

Äëÿ ïðàâèëüíîãî çàñòîñóâàííÿ ôîðì â³äïîâ³äàëüíîñò³ íåîá-
õ³äíî âèçíà÷èòèñÿ ç ¿õ ï³äñòàâàìè. Ïðàâèëüíå ðîçìåæóâàííÿ
òàêèõ ï³äñòàâ íåîáõ³äíå ùå é òîìó, ùî ðîçì³ð â³äøêîäóâàííÿ
çáèòê³â, çàâäàíèõ êðåäèòîðîâ³ íåâèêîíàííÿì àáî íåíàëåæíèì
âèêîíàííÿì äîãîâ³ðíèõ çîáîâ’ÿçàíü, ìîæå áóòè îáìåæåíèì, à
ïðè â³äøêîäóâàíí³ ïîçàäîãîâ³ðíî¿ øêîäè îñòàííÿ ï³äëÿãàº ñòÿã-
íåííþ â ïîâíîìó îáñÿç³. ßê ó âèïàäêó íåâèêîíàííÿ äîãîâîðó,
òàê ³ çà çîáîâ’ÿçàííÿì, ùî âèíèêàþòü óíàñë³äîê çàïîä³ÿííÿ
øêîäè, ÷èííå çàêîíîäàâñòâî âèõîäèòü ç ïðèíöèïó âèíè êîíòðà-
ãåíòà àáî îñîáè, ÿêà çàïîä³ÿëà øêîäó. Îäíàê ùîäî çîáîâ’ÿçàíü,
ÿê³ âèíèêàþòü âíàñë³äîê çàïîä³ÿííÿ øêîäè, º âèíÿòêè ç öüîãî
çàãàëüíîãî ïðàâèëà, òîáòî êîëè îáîâ’ÿçîê â³äøêîäóâàííÿ çàïî-
ä³ÿíî¿ øêîäè ïîêëàäàºòüñÿ íà îñîáó áåç ¿¿ âèíè. Çàñòîñóâàííÿ
ïðèíöèïó âèíè ÿê óìîâè â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà ïîðóøåííÿ çîáî-
â’ÿçàííÿ ïîâ’ÿçàíå òàêîæ ³ç íåîáõ³äí³ñòþ ç’ÿñóâàííÿ òàêèõ îá-
ñòàâèí, ÿê âèíà êðåäèòîðà.
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ÄÎÄÀÒÊÈ
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Ãëàâà 14. Ö²ÍÍ² ÏÀÏÅÐÈ

Ñòàòòÿ 194. Ïîíÿòòÿ ö³ííîãî ïàïåðó
1. Ö³ííèì ïàïåðîì º äîêóìåíò âñòàíîâëåíî¿ ôîðìè ç â³äïî-

â³äíèìè ðåêâ³çèòàìè, ùî ïîñâ³ä÷óº ãðîøîâå àáî ³íøå ìàéíîâå
ïðàâî ³ âèçíà÷àº âçàºìîâ³äíîñèíè ì³æ îñîáîþ, ÿêà éîãî âèïóñòè-
ëà (âèäàëà), ³ âëàñíèêîì òà ïåðåäáà÷àº âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü
çã³äíî ç óìîâàìè éîãî âèïóñêó, à òàêîæ ìîæëèâ³ñòü ïåðåäà÷³
ïðàâ, ùî âèïëèâàþòü ç öüîãî äîêóìåíòà, ³íøèì îñîáàì.

2. Äî îñîáè, ÿêà íàáóëà ïðàâî âëàñíîñò³ íà ö³ííèé ïàï³ð, ïå-
ðåõîäÿòü ó ñóêóïíîñò³ óñ³ ïðàâà, ÿê³ íèì ïîñâ³ä÷óþòüñÿ.

Ñòàòòÿ 195. Ãðóïè òà âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â
1. Â Óêðà¿í³ â öèâ³ëüíîìó îáîðîò³ ìîæóòü áóòè òàê³ ãðóïè

ö³ííèõ ïàïåð³â:

1) ïàéîâ³ ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ çàñâ³ä÷óþòü ó÷àñòü ó ñòàòóòíîìó êà-
ï³òàë³, íàäàþòü ¿õ âëàñíèêàì ïðàâî íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³
åì³òåíòîì ³ îäåðæàííÿ ÷àñòèíè ïðèáóòêó, çîêðåìà ó âèãëÿä³
äèâ³äåíä³â, òà ÷àñòèíè ìàéíà ïðè ë³êâ³äàö³¿ åì³òåíòà;

2) áîðãîâ³ ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ çàñâ³ä÷óþòü â³äíîñèíè ïîçèêè ³ ïå-
ðåäáà÷àþòü çîáîâ’ÿçàííÿ åì³òåíòà ñïëàòèòè ó âèçíà÷åíèé
ñòðîê êîøòè â³äïîâ³äíî äî çîáîâ’ÿçàííÿ;

3) ïîõ³äí³ ö³íí³ ïàïåðè, ìåõàí³çì âèïóñêó òà îá³ãó ÿêèõ ïîâ’ÿ-
çàíèé ç ïðàâîì íà ïðèäáàííÿ ÷è ïðîäàæ ïðîòÿãîì ñòðîêó,
âñòàíîâëåíîãî äîãîâîðîì, ö³ííèõ ïàïåð³â, ³íøèõ ô³íàíñîâèõ
òà (àáî) òîâàðíèõ ðåñóðñ³â;

4) òîâàðîðîçïîðÿä÷³ ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ íàäàþòü ¿õíüîìó äåðæà-
òåëþ ïðàâî ðîçïîðÿäæàòèñÿ ìàéíîì, âêàçàíèì ó öèõ äîêó-
ìåíòàõ.

Çàêîíîì ìîæóòü âèçíà÷àòèñÿ òàêîæ ³íø³ ãðóïè ö³ííèõ ïà-
ïåð³â.

2. Âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â òà ïîðÿäîê ¿õ îá³ãó âñòàíîâëþþòüñÿ
çàêîíîì.

Öèâ³ëüíèé êîäåêñ Óêðà¿íè
â³ä 16 ñ³÷íÿ 2004 ðîêó

(âèòÿã)
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3. Ö³íí³ ïàïåðè ìîæóòü âèïóñêàòèñÿ â äîêóìåíòàðí³é òà áåç-
äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ â³äïîâ³äíî äî çàêîíó.

Ñòàòòÿ 196. Âèìîãè äî ö³ííîãî ïàïåðó
1. Îáîâ’ÿçêîâ³ ðåêâ³çèòè ö³ííèõ ïàïåð³â, âèìîãè ùîäî ôîðìè

ö³ííîãî ïàïåðó òà ³íø³ íåîáõ³äí³ âèìîãè âñòàíîâëþþòüñÿ çàêîíîì.
2. Äîêóìåíò, ÿêèé íå ì³ñòèòü îáîâ’ÿçêîâèõ ðåêâ³çèò³â ö³í-

íèõ ïàïåð³â ³ íå â³äïîâ³äàº ôîðì³, âñòàíîâëåí³é äëÿ ö³ííèõ ïàïå-
ð³â, íå º ö³ííèì ïàïåðîì.

Ñòàòòÿ 197. Ïåðåäàííÿ ïðàâ çà ö³ííèì ïàïåðîì
1. Ïðàâà, ïîñâ³ä÷åí³ ö³ííèì ïàïåðîì, ìîæóòü íàëåæàòè:

1) ïðåä’ÿâíèêîâ³ ö³ííîãî ïàïåðó (ö³ííèé ïàï³ð íà ïðåä’ÿâíèêà);
2) îñîá³, íàçâàí³é ó ö³ííîìó ïàïåð³ (³ìåííèé ö³ííèé ïàï³ð);
3) îñîá³, íàçâàí³é ó ö³ííîìó ïàïåð³, ÿêà ìîæå ñàìà çä³éñíèòè ö³

ïðàâà àáî ïðèçíà÷èòè ñâî¿ì ðîçïîðÿäæåííÿì (íàêàçîì) ³íøó
óïîâíîâàæåíó îñîáó (îðäåðíèé ö³ííèé ïàï³ð).

2. Çàêîíîì ìîæå áóòè âèêëþ÷åíà ìîæëèâ³ñòü âèïóñêó ö³í-
íèõ ïàïåð³â âèçíà÷åíîãî âèäó ÿê ³ìåííèõ, àáî ÿê îðäåðíèõ, àáî
ÿê ïàïåð³â íà ïðåä’ÿâíèêà.

3. Äëÿ ïåðåäàííÿ ³íø³é îñîá³ ïðàâ, ïîñâ³ä÷åíèõ ö³ííèì ïàïå-
ðîì íà ïðåä’ÿâíèêà, äîñòàòíüî âðó÷åííÿ ö³ííîãî ïàïåðó ö³é îñîá³.

4. Ïðàâà, ïîñâ³ä÷åí³ ³ìåííèì ö³ííèì ïàïåðîì, ïåðåäàþòüñÿ
ó ïîðÿäêó, âñòàíîâëåíîìó äëÿ â³äñòóïëåííÿ ïðàâà âèìîãè (öå-
ñ³¿). Îñîáà, ÿêà ïåðåäàº ïðàâî çà ö³ííèì ïàïåðîì (³íäîñàíò), â³ä-
ïîâ³äàº ëèøå çà íåä³éñí³ñòü â³äïîâ³äíî¿ âèìîãè ³ íå â³äïîâ³äàº çà
¿¿ íåâèêîíàííÿ.

5. Ïðàâà çà îðäåðíèì ö³ííèì ïàïåðîì ïåðåäàþòüñÿ øëÿ-
õîì â÷èíåííÿ íà öüîìó ïàïåð³ ïåðåäàâàëüíîãî íàïèñó (³íäîñà-
ìåíòó). ²íäîñàíò â³äïîâ³äàº çà ³ñíóâàííÿ òà çä³éñíåííÿ öüîãî
ïðàâà.

Çà ïåðåäàâàëüíèì íàïèñîì (³íäîñàìåíòîì), â÷èíåíèì íà ö³í-
íîìó ïàïåð³, äî îñîáè, ÿê³é àáî ó ðîçïîðÿäæåííÿ ÿêî¿ ïåðåäàþòü-
ñÿ ïðàâà çà ö³ííèì ïàïåðîì (³íäîñàòà), ïåðåõîäÿòü óñ³ ïðàâà,
ïîñâ³ä÷åí³ ö³ííèì ïàïåðîì. ²íäîñàìåíò ìîæå áóòè áëàíêîâèì
(áåç çàçíà÷åííÿ îñîáè, ÿê³é ìàº áóòè çä³éñíåíå âèêîíàííÿ) àáî
îðäåðíèì (³ç çàçíà÷åííÿì îñîáè, ÿê³é àáî çà íàêàçîì ÿêî¿ ìàº
áóòè çä³éñíåíå âèêîíàííÿ). ²íäîñàìåíò ìîæå áóòè îáìåæåíèé
ò³ëüêè äîðó÷åííÿì çä³éñíþâàòè ïðàâà, ïîñâ³ä÷åí³ ö³ííèì ïàïå-
ðîì, áåç ïåðåäàííÿ öèõ ïðàâ ³íäîñàòó. Ó öüîìó ðàç³ ³íäîñàò âè-
ñòóïàº ÿê ïðåäñòàâíèê.

Ñòàòòÿ 198. Âèêîíàííÿ çà ö³ííèì ïàïåðîì
1. Îñîáà, ùî âèïóñòèëà (âèäàëà) ö³ííèé ïàï³ð, òà îñîáè, ùî

³íäîñóâàëè éîãî, â³äïîâ³äàþòü ïåðåä ¿¿ çàêîííèì âîëîä³ëüöåì



268

ñîë³äàðíî. Ó ðàç³ çàäîâîëåííÿ âèìîãè çàêîííîãî âîëîä³ëüöÿ ö³í-
íîãî ïàïåðó ïðî âèêîíàííÿ ïîñâ³ä÷åíîãî öèì ïàïåðîì çîáîâ’ÿ-
çàííÿ îäí³ºþ àáî ê³ëüêîìà îñîáàìè ç ÷èñëà òèõ, õòî çîáîâ’ÿçàâñÿ
çà ö³ííèì ïàïåðîì, âîíè íàáóâàþòü ïðàâî çâîðîòíî¿ âèìîãè (ðå-
ãðåñó) ùîäî ³íøèõ îñ³á, ÿê³ çîáîâ’ÿçàëèñÿ çà ö³ííèì ïàïåðîì.

2. Â³äìîâà â³ä âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàííÿ, ïîñâ³ä÷åíîãî ö³ííèì
ïàïåðîì, ç ïîñèëàííÿì íà â³äñóòí³ñòü ï³äñòàâè çîáîâ’ÿçàííÿ àáî
íà éîãî íåä³éñí³ñòü íå äîïóñêàºòüñÿ.

Âîëîä³ëåöü íåçàêîííî âèãîòîâëåíîãî àáî ï³äðîáëåíîãî ö³í-
íîãî ïàïåðó ìàº ïðàâî ïðåä’ÿâèòè îñîá³, ÿêà ïåðåäàëà éîìó ïàï³ð,
âèìîãè ïðî íàëåæíå âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàííÿ, ïîñâ³ä÷åíîãî öèì
ïàïåðîì, òà ïðî â³äøêîäóâàííÿ çáèòê³â.
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Öåé Çàêîí âèçíà÷àº óìîâè ³ ïîðÿäîê âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â,
à òàêîæ ðåãóëþº ïîñåðåäíèöüêó ä³ÿëüí³ñòü â îðãàí³çàö³¿ îá³ãó
ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ðîçä³ë I

Ö³íí³ ïàïåðè, ïîðÿäîê ¿õ âèïóñêó òà îá³ãó

Ãëàâà 1. ÇÀÃÀËÜÍ² ÏÎËÎÆÅÍÍß

Ñòàòòÿ 1. Ïîíÿòòÿ ö³ííèõ ïàïåð³â
Ö³íí³ ïàïåðè – ãðîøîâ³ äîêóìåíòè, ùî çàñâ³ä÷óþòü ïðàâî

âîëîä³ííÿ àáî â³äíîñèíè ïîçèêè, âèçíà÷àþòü âçàºìîâ³äíîñèíè
ì³æ îñîáîþ, ÿêà ¿õ âèïóñòèëà, òà ¿õ âëàñíèêîì ³ ïåðåäáà÷àþòü,
ÿê ïðàâèëî, âèïëàòó äîõîäó ó âèãëÿä³ äèâ³äåíä³â àáî ïðîöåíò³â, à
òàêîæ ìîæëèâ³ñòü ïåðåäà÷³ ãðîøîâèõ òà ³íøèõ ïðàâ, ùî âèïëè-
âàþòü ç öèõ äîêóìåíò³â, ³íøèì îñîáàì.

Ö³íí³ ïàïåðè ìîæóòü áóòè ³ìåííèìè àáî íà ïðåä’ÿâíèêà.
²ìåíí³ ö³íí³ ïàïåðè, ÿêùî ³íøå íå ïåðåäáà÷åíî öèì Çàêîíîì
àáî â íèõ ñïåö³àëüíî íå âêàçàíî, ùî âîíè íå ï³äëÿãàþòü ïåðåäà-
÷³, ïåðåäàþòüñÿ øëÿõîì ïîâíîãî ³íäîñàìåíòó (ïåðåäàâàëüíèì
çàïèñîì, ÿêèé çàñâ³ä÷óº ïåðåõ³ä ïðàâ çà ö³ííèì ïàïåðîì äî ³í-
øî¿ îñîáè).

Ö³íí³ ïàïåðè íà ïðåä’ÿâíèêà îáåðòàþòüñÿ â³ëüíî.
Ö³íí³ ïàïåðè ìîæóòü áóòè âèêîðèñòàí³ äëÿ çä³éñíåííÿ ðîçðà-

õóíê³â, à òàêîæ ÿê çàñòàâà äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ïëàòåæ³â ³ êðåäèò³â.
Â³äíîâëåííÿ âòðà÷åíèõ ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ïðîâàäèòüñÿ

äåðæàâíèìè îðãàíàìè, ï³äïðèºìñòâàìè, óñòàíîâàìè ³ îðãàí³çàö³-
ÿìè, ùî âèïóñòèëè ö³ ïàïåðè.

Ñïàäêîºìñòâî ö³ííèõ ïàïåð³â çä³éñíþºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî
öèâ³ëüíîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè.

Ïîíÿòòÿ, îñîáëèâ³ óìîâè âèïóñêó, âèêîðèñòàííÿ òà îá³ãó ïðè-
âàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â, çàñòàâíèõ òà ³ïîòå÷íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â
âèçíà÷àþòüñÿ ñïåö³àëüíèì çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè.

Çàêîí Óêðà¿íè
ïðî ö³íí³ ïàïåðè ³ ôîíäîâó á³ðæó
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Ïîðÿäîê îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, âèïóùåíèõ Ñîþçîì ÐÑÐ, ³í-
øèìè ñîþçíèìè ðåñïóáë³êàìè ³ ðîçì³ùåíèõ íà òåðèòîð³¿ Óêðà-
¿íè, ðåãóëþºòüñÿ öèì Çàêîíîì, ³íøèìè àêòàìè çàêîíîäàâñòâà
Óêðà¿íè, à òàêîæ äîãîâîðàìè Óêðà¿íè ç Ñîþçîì ÐÑÐ ³ â³äïîâ³ä-
íèìè ñîþçíèìè ðåñïóáë³êàìè.

Ñòàòòÿ 2. Åì³òåíò ö³ííèõ ïàïåð³â
Åì³òåíò ö³ííèõ ïàïåð³â (äàë³ – åì³òåíò) – äåðæàâà â îñîá³

óïîâíîâàæåíîãî îðãàíó, þðèäè÷íà îñîáà ³ ó âèïàäêàõ, ïåðåäáà÷å-
íèõ çàêîíîäàâñòâîì, ô³çè÷íà îñîáà. Åì³òåíò â³ä ñâîãî ³ìåí³ âè-
ïóñêàº ö³íí³ ïàïåðè ³ çîáîâ’ÿçóºòüñÿ âèêîíóâàòè îáîâ’ÿçêè, ùî
âèïëèâàþòü ç óìîâ ¿õ âèïóñêó.

Åì³òåíò ïîâèíåí óñ³ çîáîâ’ÿçàííÿ, ùî âèíèêàþòü ó çâ’ÿçêó ç
âèïóñêîì ö³ííèõ ïàïåð³â, âèêîíóâàòè â ñòðîêè ³ â ïîðÿäêó, ïå-
ðåäáà÷åí³ öèì Çàêîíîì, ³íøèìè àêòàìè çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè,
à òàêîæ ð³øåííÿìè ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ïðàâà ³ îáîâ’ÿçêè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â âèíèêàþòü ç ìîìåí-
òó ¿õ ïåðåäà÷³ åì³òåíòîì àáî éîãî óïîâíîâàæåíîþ îñîáîþ îäåð-
æóâà÷ó (ïîêóïöþ) ÷è éîãî óïîâíîâàæåí³é îñîá³.

Ñòàòòÿ 3. Âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â
Â³äïîâ³äíî äî öüîãî Çàêîíó â Óêðà¿í³ ìîæóòü âèïóñêàòèñÿ

òàê³ âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â:

-  àêö³¿;
-  îáë³ãàö³¿ âíóòð³øí³õ òà çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê;
-  îáë³ãàö³¿ ì³ñöåâèõ ïîçèê;
-  îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ;
-  êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ ðåñïóáë³êè;
-  îùàäí³ ñåðòèô³êàòè;
-  ³íâåñòèö³éí³ ñåðòèô³êàòè;
-  âåêñåë³;
-  ïðèâàòèçàö³éí³ ïàïåðè;
-  çàñòàâí³;
-  ³ïîòå÷í³ ö³íí³ ïàïåðè.

Ãëàâà 2. ÀÊÖ²Ї

Ñòàòòÿ 4. Îñíîâí³ õàðàêòåðèñòèêè àêö³é
Àêö³ÿ – ö³ííèé ïàï³ð áåç óñòàíîâëåíîãî ñòðîêó îá³ãó, ùî çà-

ñâ³ä÷óº äîëüîâó ó÷àñòü ó ñòàòóòíîìó ôîíä³ àêö³îíåðíîãî òîâàðè-
ñòâà, ï³äòâåðäæóº ÷ëåíñòâî â àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³ òà ïðàâî
íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³ íèì, äàº ïðàâî éîãî âëàñíèêîâ³ íà îäåð-
æàííÿ ÷àñòèíè ïðèáóòêó ó âèãëÿä³ äèâ³äåíäó, à òàêîæ íà ó÷àñòü
ó ðîçïîä³ë³ ìàéíà ïðè ë³êâ³äàö³¿ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà.
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Àêö³¿ ìîæóòü áóòè ³ìåííèìè òà íà ïðåä’ÿâíèêà, ïðèâ³ëåéî-
âàíèìè òà ïðîñòèìè. Ãðîìàäÿíè âïðàâ³ áóòè âëàñíèêàìè, ÿê
ïðàâèëî, ³ìåííèõ àêö³é.

Îá³ã ³ìåííî¿ àêö³¿ ô³êñóºòüñÿ ó êíèç³ ðåºñòðàö³¿ àêö³é, ùî
âåäåòüñÿ òîâàðèñòâîì. Äî íå¿ ìàº áóòè âíåñåíî â³äîìîñò³ ïðî êî-
æíó ³ìåííó àêö³þ, âêëþ÷àþ÷è â³äîìîñò³ ïðî âëàñíèêà, ÷àñ ïðè-
äáàííÿ àêö³¿, à òàêîæ ê³ëüê³ñòü òàêèõ àêö³é ó êîæíîãî ç àêö³î-
íåð³â.

Ïî àêö³ÿõ íà ïðåä’ÿâíèêà ó êíèç³ ðåºñòðóºòüñÿ ¿õ çàãàëüíà
ê³ëüê³ñòü.

Ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ äàþòü âëàñíèêîâ³ ïåðåâàæíå ïðàâî íà
îäåðæàííÿ äèâ³äåíä³â, à òàêîæ íà ïð³îðèòåòíó ó÷àñòü ó ðîçïîä³-
ë³ ìàéíà àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ó ðàç³ éîãî ë³êâ³äàö³¿. Âëàñ-
íèêè ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é íå ìàþòü ïðàâà áðàòè ó÷àñòü â óïðàâ-
ë³íí³ àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì, ÿêùî ³íøå íå ïåðåäáà÷åíî éîãî
ñòàòóòîì.

Ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ ìîæóòü âèïóñêàòèñÿ ³ç ô³êñîâàíèì ó
ïðîöåíòàõ äî ¿õ íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ ùîð³÷íî âèïëà÷óâàíèì
äèâ³äåíäîì. Âèïëàòà äèâ³äåíä³â ïðîâàäèòüñÿ ó ðîçì³ð³, çàçíà÷å-
íîìó â àêö³¿, íåçàëåæíî â³ä ðîçì³ðó îäåðæàíîãî òîâàðèñòâîì
ïðèáóòêó ó â³äïîâ³äíîìó ðîö³. Ó òîìó ðàç³ êîëè ïðèáóòîê â³äïî-
â³äíîãî ðîêó º íåäîñòàòí³ì, âèïëàòà äèâ³äåíä³â ïî ïðèâ³ëåéîâà-
íèõ àêö³ÿõ ïðîâàäèòüñÿ çà ðàõóíîê ðåçåðâíîãî ôîíäó.

ßêùî ðîçì³ð äèâ³äåíä³â, ùî âèïëà÷óþòüñÿ àêö³îíåðàì, ïî
ïðîñòèõ àêö³ÿõ ïåðåâèùóº ðîçì³ð äèâ³äåíä³â ïî ïðèâ³ëåéîâàíèõ
àêö³ÿõ, âëàñíèêàì îñòàíí³õ ìîæå ïðîâàäèòèñÿ äîïëàòà äî ðîç-
ì³ðó äèâ³äåíä³â, âèïëà÷åíèõ ³íøèì àêö³îíåðàì.

Ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿ íå ìîæóòü áóòè âèïóùåí³ íà ñóìó, ùî
ïåðåâèùóº 10 ïðîöåíò³â ñòàòóòíîãî ôîíäó àêö³îíåðíîãî òîâàðè-
ñòâà.

Ïîðÿäîê çä³éñíåííÿ ïåðåâàæíîãî ïðàâà íà îäåðæàííÿ äèâ³-
äåíä³â âèçíà÷àºòüñÿ ñòàòóòîì àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà.

Àêö³îíåðàì ìîæå âèäàâàòèñÿ ñåðòèô³êàò íà ñóìàðíó íîì³-
íàëüíó âàðò³ñòü àêö³é.

Àêö³ÿ ïîâèííà ì³ñòèòè òàê³ ðåêâ³çèòè: ô³ðìîâå íàéìåíóâàí-
íÿ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà òà éîãî ì³ñöåçíàõîäæåííÿ, íàéìåíó-
âàííÿ ö³ííîãî ïàïåðó – «àêö³ÿ», ¿¿ ïîðÿäêîâèé íîìåð, äàòó âèïó-
ñêó, âèä àêö³¿ òà ¿¿ íîì³íàëüíó âàðò³ñòü, ³ì’ÿ âëàñíèêà (äëÿ ³ìåí-
íî¿ àêö³¿), ðîçì³ð ñòàòóòíîãî ôîíäó àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà íà
äåíü âèïóñêó àêö³é, à òàêîæ ê³ëüê³ñòü àêö³é, ùî âèïóñêàþòüñÿ,
ñòðîê âèïëàòè äèâ³äåíä³â òà ï³äïèñ ãîëîâè ïðàâë³ííÿ àêö³îíåð-
íîãî òîâàðèñòâà àáî ³íøî¿ óïîâíîâàæåíî¿ íà öå îñîáè, ïå÷àòêó
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà.
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Äî àêö³¿ ìîæå äîäàâàòèñÿ êóïîííèé ëèñò íà âèïëàòó äèâ³äåíä³â.
Êóïîí íà âèïëàòó äèâ³äåíä³â ïîâèíåí ì³ñòèòè òàê³ îñíîâí³

äàí³: ïîðÿäêîâèé íîìåð êóïîíà íà âèïëàòó äèâ³äåíä³â, ïîðÿäêî-
âèé íîìåð àêö³¿, ïî ÿê³é âèïëà÷óþòüñÿ äèâ³äåíäè, íàéìåíóâàííÿ
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ³ ð³ê âèïëàòè äèâ³äåíä³â.

Ñòàòòÿ 5. Ïðàâà, ùî íàäàþòüñÿ âëàñíèêó àêö³é
Âëàñíèê àêö³¿ ìàº ïðàâî íà ÷àñòèíó ïðèáóòêó àêö³îíåðíîãî

òîâàðèñòâà (äèâ³äåíäè), íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³ òîâàðèñòâîì (êð³ì
âëàñíèêà ïðèâ³ëåéîâàíî¿ àêö³¿), à òàêîæ ³íø³ ïðàâà, ïåðåäáà÷åí³
öèì Çàêîíîì, ³íøèìè çàêîíîäàâ÷èìè àêòàìè Óêðà¿íè, à òàêîæ
ñòàòóòîì àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà.

Àêö³ÿ º íåïîä³ëüíîþ. Ó ðàç³ êîëè îäíà ³ òà æ àêö³ÿ íàëåæèòü
ê³ëüêîì îñîáàì, óñ³ âîíè âèçíàþòüñÿ îäíèì âëàñíèêîì àêö³¿ ³
ìîæóòü çä³éñíþâàòè ñâî¿ ïðàâà ÷åðåç îäíîãî ç íèõ àáî ÷åðåç
ñï³ëüíîãî ïðåäñòàâíèêà.

Ñòàòòÿ 6. Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê àêö³é
Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê àêö³é ïðèéìàºòüñÿ çàñíîâíèêàìè àêö³-

îíåðíîãî òîâàðèñòâà àáî çàãàëüíèìè çáîðàìè àêö³îíåð³â àêö³î-
íåðíîãî òîâàðèñòâà.

Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê àêö³é îôîðìëÿºòüñÿ ïðîòîêîëîì.
Ïðîòîêîë ð³øåííÿ ïðî âèïóñê àêö³é ïîâèíåí îáîâ’ÿçêîâî

ì³ñòèòè: ô³ðìîâå íàéìåíóâàííÿ åì³òåíòà òà éîãî ì³ñöåçíàõî-
äæåííÿ; ðîçì³ð ñòàòóòíîãî ôîíäó àáî âàðò³ñòü îñíîâíèõ ³ îáîðî-
òíèõ ôîíä³â åì³òåíòà; ö³ë³ òà ïðåäìåò éîãî ä³ÿëüíîñò³; çàçíà÷åí-
íÿ ñëóæáîâèõ îñ³á åì³òåíòà; íàéìåíóâàííÿ êîíòðîëþþ÷îãî îð-
ãàíó (àóäèòîðñüêî¿ ô³ðìè); äàí³ ïðî ðîçì³ùåííÿ ðàí³øå âèïó-
ùåíèõ â îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â; ìåòó âèïóñêó àêö³é; çàçíà÷åííÿ
êàòåãîð³é àêö³é; ê³ëüê³ñòü ³ìåííèõ àêö³é òà àêö³é íà ïðåä’ÿâíè-
êà; ê³ëüê³ñòü ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é; çàãàëüíó ñóìó åì³ñ³¿ ³ ê³ëü-
ê³ñòü àêö³é; íîì³íàëüíó âàðò³ñòü àêö³é; ê³ëüê³ñòü ó÷àñíèê³â ãî-
ëîñóâàííÿ òà ïîðÿäîê éîãî ïðîâåäåííÿ; ïîðÿäîê âèïëàòè äèâ³-
äåíä³â; ñòðîê ³ ïîðÿäîê ïåðåäïëàòè àêö³é òà ¿õ îïëàòè; ñòðîê
ïîâåðíåííÿ êîøò³â ïðè â³äìîâ³ â³ä âèïóñêó àêö³é; ÷åðãîâ³ñòü
âèïóñêó àêö³é (ïðè âèïóñêàõ ¿õ ð³çíèìè ñåð³ÿìè); ïîðÿäîê ïî-
â³äîìëåííÿ ïðî âèïóñê ³ ïîðÿäîê ðîçì³ùåííÿ àêö³é; ïðàâà âëà-
ñíèê³â ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é; ïåðåâàæíå ïðàâî íà ïðèäáàííÿ
àêö³é ïðè íîâ³é åì³ñ³¿.

Ïðîòîêîë, êð³ì òîãî, ìîæå ì³ñòèòè é ³íø³ â³äîìîñò³ ùîäî
âèïóñêó àêö³é.

Ñòàòòÿ 7. Âèïóñê àêö³é
Âèïóñê àêö³é àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì çä³éñíþºòüñÿ ó ðîç-

ì³ð³ éîãî ñòàòóòíîãî ôîíäó àáî íà âñþ âàðò³ñòü ìàéíà äåðæàâíîãî
ï³äïðèºìñòâà (ó ðàç³ ïåðåòâîðåííÿ éîãî â àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî).
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Äîäàòêîâèé âèïóñê àêö³é ìîæëèâèé ó òîìó ðàç³, êîëè ïîïåðåäí³
âèïóñêè àêö³é áóëè çàðåºñòðîâàí³ ³ âñ³ ðàí³øå âèïóùåí³ àêö³¿
ïîâí³ñòþ îïëà÷åí³ çà âàðò³ñòþ íå íèæ÷å íîì³íàëüíî¿.

Çàáîðîíÿºòüñÿ âèïóñê àêö³é äëÿ ïîêðèòòÿ çáèòê³â, ïîâ’ÿçà-
íèõ ç ãîñïîäàðñüêîþ ä³ÿëüí³ñòþ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà.

Ñòàòòÿ 8. Ïðèäáàííÿ àêö³é
Àêö³¿ îïëà÷óþòüñÿ â ãðèâíÿõ, à ó âèïàäêàõ, ïåðåäáà÷åíèõ

ñòàòóòîì àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, òàêîæ ó ³íîçåìí³é âàëþò³ àáî
øëÿõîì ïåðåäà÷³ ìàéíà. Íåçàëåæíî â³ä ôîðìè âíåñåíîãî âêëà-
äó âàðò³ñòü àêö³¿ âèðàæàºòüñÿ ó ãðèâíÿõ.

Ï³äïðèºìñòâà, óñòàíîâè ³ îðãàí³çàö³¿ ìîæóòü ïðèäáàòè àêö³¿
çà ðàõóíîê êîøò³â, ùî íàäõîäÿòü ó ¿õ ðîçïîðÿäæåííÿ ï³ñëÿ ñïëàòè
ïîäàòê³â òà ïðîöåíò³â çà áàíê³âñüêèé êðåäèò.

Àêö³¿ ìîæóòü áóòè âèäàí³ îäåðæóâà÷ó (ïîêóïöþ) ò³ëüêè ï³-
ñëÿ ïîâíî¿ îïëàòè ¿õ âàðòîñò³.

Àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî ìîæå âèêóïîâóâàòè â àêö³îíåðà àê-
ö³¿, ùî íàëåæàòü éîìó, äëÿ ¿õ íàñòóïíîãî ïåðåïðîäàæó, ðîçïî-
âñþäæåííÿ ñåðåä ñâî¿õ ïðàö³âíèê³â àáî àíóëþâàííÿ. Ö³ àêö³¿
ïîâèíí³ áóòè ðåàë³çîâàí³ àáî àíóëüîâàí³ â ñòðîê íå á³ëüøå îäíî-
ãî ðîêó. Ïðîòÿãîì öüîãî ïåð³îäó ðîçïîä³ë ïðèáóòêó, à òàêîæ
ãîëîñóâàííÿ ³ âèçíà÷åííÿ êâîðóìó íà çàãàëüíèõ çáîðàõ àêö³îíå-
ð³â ïðîâàäèòüñÿ áåç óðàõóâàííÿ ïðèäáàíèõ àêö³îíåðíèì òîâà-
ðèñòâîì âëàñíèõ àêö³é.

Ñòàòòÿ 9. Âèïëàòà äîõîäó ïî àêö³ÿõ
Äèâ³äåíäè ïî àêö³ÿõ âèïëà÷óþòüñÿ îäèí ðàç íà ð³ê çà ï³äñó-

ìêàìè êàëåíäàðíîãî ðîêó â ïîðÿäêó, ïåðåäáà÷åíîìó ñòàòóòîì
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, çà ðàõóíîê ïðèáóòêó, ùî çàëèøàºòüñÿ
ó éîãî ðîçïîðÿäæåíí³ ï³ñëÿ ñïëàòè âñòàíîâëåíèõ çàêîíîäàâñò-
âîì ïîäàòê³â, ³íøèõ ïëàòåæ³â ó áþäæåò òà ïðîöåíò³â çà áàíê³â-
ñüêèé êðåäèò.

Ãëàâà 3. ÎÁË²ÃÀÖ²Ї

Ñòàòòÿ 10. Îñíîâí³ õàðàêòåðèñòèêè îáë³ãàö³é
Îáë³ãàö³ÿ – ö³ííèé ïàï³ð, ùî çàñâ³ä÷óº âíåñåííÿ ¿¿ âëàñíèêîì

ãðîøîâèõ êîøò³â ³ ï³äòâåðäæóº çîáîâ’ÿçàííÿ â³äøêîäóâàòè éîìó
íîì³íàëüíó âàðò³ñòü öüîãî ö³ííîãî ïàïåðó â ïåðåäáà÷åíèé â íüî-
ìó ñòðîê ç âèïëàòîþ ô³êñîâàíîãî ïðîöåíòà (ÿêùî ³íøå íå ïåðåä-
áà÷åíî óìîâàìè âèïóñêó). Îáë³ãàö³¿ óñ³õ âèä³â ðîçïîâñþäæóþòü-
ñÿ ñåðåä ï³äïðèºìñòâ ³ ãðîìàäÿí íà äîáðîâ³ëüíèõ çàñàäàõ.

Âèïóñêàþòüñÿ îáë³ãàö³¿ òàêèõ âèä³â:
à) îáë³ãàö³¿ âíóòð³øí³õ ³ ì³ñöåâèõ ïîçèê;
á) îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ.
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Îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ âèïóñêàþòüñÿ ï³äïðèºìñòâàìè óñ³õ
ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîì ôîðì âëàñíîñò³, îá’ºäíàííÿìè ï³äïðèºìñòâ,
àêö³îíåðíèìè òà ³íøèìè òîâàðèñòâàìè ³ íå äàþòü ¿õ âëàñíèêàì
ïðàâà íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³.

Óìîâè âèïóñêó ³ ðîçïîâñþäæåííÿ îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ âè-
çíà÷àþòüñÿ öèì Çàêîíîì, ³íøèìè àêòàìè çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿-
íè ³ ñòàòóòîì åì³òåíòà.

Îáë³ãàö³¿ ìîæóòü âèïóñêàòèñÿ ³ìåííèìè ³ íà ïðåä’ÿâíèêà,
ïðîöåíòíèìè ³ áåçïðîöåíòíèìè (ö³ëüîâèìè), ùî â³ëüíî îáåðòà-
þòüñÿ àáî ç îáìåæåíèì êîëîì îá³ãó.

Îáë³ãàö³¿ âíóòð³øí³õ ³ ì³ñöåâèõ ïîçèê âèïóñêàþòüñÿ íà
ïðåä’ÿâíèêà. Îáîâ’ÿçêîâèì ðåêâ³çèòîì ö³ëüîâèõ îáë³ãàö³é º çà-
çíà÷åííÿ òîâàðó (ïîñëóã), ï³ä ÿêèé âîíè âèïóñêàþòüñÿ.

Îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ ïîâèíí³ ìàòè òàê³ ðåêâ³çèòè: íàéìåíó-
âàííÿ ö³ííîãî ïàïåðó – «îáë³ãàö³ÿ», ô³ðìîâå íàéìåíóâàííÿ ³
ì³ñöåçíàõîäæåííÿ åì³òåíòà îáë³ãàö³é; ô³ðìîâå íàéìåíóâàííÿ àáî
³ì’ÿ ïîêóïöÿ (äëÿ ³ìåííî¿ îáë³ãàö³¿); íîì³íàëüíó âàðò³ñòü îáë³-
ãàö³¿; ñòðîêè ïîãàøåííÿ, ðîçì³ð ³ ñòðîêè âèïëàòè ïðîöåíò³â (äëÿ
ïðîöåíòíèõ îáë³ãàö³é); ì³ñöå ³ äàòó âèïóñêó, à òàêîæ ñåð³þ ³
íîìåð îáë³ãàö³¿; ï³äïèñ êåð³âíèêà åì³òåíòà àáî ³íøî¿ óïîâíîâà-
æåíî¿ íà öå îñîáè, ïå÷àòêó åì³òåíòà.

Êð³ì îñíîâíî¿ ÷àñòèíè äî îáë³ãàö³¿ ìîæå äîäàâàòèñÿ êóïîí-
íèé ëèñò íà âèïëàòó ïðîöåíò³â.

Êóïîí íà âèïëàòó ïðîöåíò³â ïîâèíåí ì³ñòèòè òàê³ îñíîâí³
äàí³: ïîðÿäêîâèé íîìåð êóïîíà íà âèïëàòó ïðîöåíò³â; íîìåð
îáë³ãàö³¿, ïî ÿê³é âèïëà÷óþòüñÿ ïðîöåíòè; íàéìåíóâàííÿ åì³òå-
íòà ³ ð³ê âèïëàòè ïðîöåíò³â.

Îáë³ãàö³¿, çàïðîïîíîâàí³ äëÿ â³äêðèòîãî ïðîäàæó ç íàñòóï-
íèì â³ëüíèì îá³ãîì (êð³ì áåçïðîöåíòíèõ îáë³ãàö³é), ïîâèíí³
ì³ñòèòè êóïîííèé ëèñò.

Ñòàòòÿ 11. Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é
Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é âíóòð³øí³õ ³ ì³ñöåâèõ ïîçèê

ïðèéìàºòüñÿ â³äïîâ³äíî Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè ³ ì³ñöåâè-
ìè ðàäàìè.

Ó ð³øåíí³ ïîâèíí³ âèçíà÷àòèñÿ åì³òåíò, óìîâè âèïóñêó ³ ïî-
ðÿäîê ðîçì³ùåííÿ îáë³ãàö³é.

Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ ïðèéìàºòüñÿ åì³-
òåíòîì ³ îôîðìëÿºòüñÿ ïðîòîêîëîì.

Ïðîòîêîë ð³øåííÿ ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ ïîâè-
íåí îáîâ’ÿçêîâî ì³ñòèòè: ô³ðìîâå íàéìåíóâàííÿ åì³òåíòà îáë³-
ãàö³é òà éîãî ì³ñöåçíàõîäæåííÿ; â³äîìîñò³ ïðî ñòàòóòíèé ôîíä,
ãîñïîäàðñüêó ä³ÿëüí³ñòü ³ ñëóæáîâèõ îñ³á åì³òåíòà; íàéìåíóâàí-
íÿ êîíòðîëþþ÷îãî îðãàíó (àóäèòîðñüêî¿ ô³ðìè); äàí³ ïðî ðîçì³-
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ùåííÿ ðàí³øå âèïóùåíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â; ìåòó âèïóñêó ³ âèä
îáë³ãàö³é (³ìåíí³ ÷è íà ïðåä’ÿâíèêà); çàãàëüíó ñóìó åì³ñ³¿, ê³ëü-
ê³ñòü ³ íîì³íàëüíó âàðò³ñòü îáë³ãàö³é; ê³ëüê³ñòü ó÷àñíèê³â ãîëî-
ñóâàííÿ; ïîðÿäîê âèïóñêó îáë³ãàö³é òà âèïëàòè äîõîä³â ïî íèõ;
ñòðîêè ïîâåðíåííÿ êîøò³â ïðè â³äìîâ³ â³ä âèïóñêó îáë³ãàö³é;
ñòðîêè ïðîäàæó â³äïîâ³äíèõ òîâàð³â àáî íàäàííÿ â³äïîâ³äíèõ
ïîñëóã ïî ö³ëüîâèõ îáë³ãàö³ÿõ; ïîðÿäîê ïîâ³äîìëåííÿ ïðî âè-
ïóñê òà ðîçì³ùåííÿ îáë³ãàö³é; ïîðÿäîê îïëàòè îáë³ãàö³é.

Ïðîòîêîë, êð³ì òîãî, ìîæå ì³ñòèòè é ³íø³ â³äîìîñò³ ùîäî
âèïóñêó îáë³ãàö³é.

Àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà ìîæóòü âèïóñêàòè îáë³ãàö³¿ íà ñóìó
íå á³ëüøå 25 ïðîöåíò³â â³ä ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî ôîíäó ³ ëèøå
ï³ñëÿ ïîâíî¿ îïëàòè óñ³õ âèïóùåíèõ àêö³é.

Âèïóñê îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ äëÿ ôîðìóâàííÿ ³ ïîïîâíåííÿ
ñòàòóòíîãî ôîíäó åì³òåíò³â, à òàêîæ äëÿ ïîêðèòòÿ çáèòê³â, ïî-
â’ÿçàíèõ ç ¿õ ãîñïîäàðñüêîþ ä³ÿëüí³ñòþ, íå äîïóñêàºòüñÿ.

Ñòàòòÿ 12. Ïðèäáàííÿ îáë³ãàö³é
Îáë³ãàö³¿ óñ³õ âèä³â ïðèäáàþòüñÿ ãðîìàäÿíàìè ëèøå çà ðà-

õóíîê ¿õ îñîáèñòèõ êîøò³â.
Ï³äïðèºìñòâà ïðèäáàþòü îáë³ãàö³¿ óñ³õ âèä³â çà ðàõóíîê êî-

øò³â, ùî íàäõîäÿòü ó ¿õ ðîçïîðÿäæåííÿ ï³ñëÿ ñïëàòè ïîäàòê³â
òà ïðîöåíò³â çà áàíê³âñüêèé êðåäèò.

Îáë³ãàö³¿ óñ³õ âèä³â îïëà÷óþòüñÿ â ãðèâíÿõ, à ó âèïàäêàõ,
ïåðåäáà÷åíèõ óìîâàìè ¿õ âèïóñêó, – â ³íîçåìí³é âàëþò³. Íåçàëå-
æíî â³ä âèäó âàëþòè, ÿêîþ ïðîâåäåíî îïëàòó îáë³ãàö³é, ¿õ âàð-
ò³ñòü âèðàæàºòüñÿ ó ãðèâíÿõ.

Ñòàòòÿ 13. Âèïëàòà äîõîäó ïî îáë³ãàö³ÿõ
Äîõîä ïî îáë³ãàö³ÿõ óñ³õ âèä³â âèïëà÷óºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî

óìîâ ¿õ âèïóñêó.
Äîõîä ïî îáë³ãàö³ÿõ ö³ëüîâèõ ïîçèê (áåçïðîöåíòíèõ îáë³ãà-

ö³ÿõ) íå âèïëà÷óºòüñÿ. Âëàñíèêîâ³ òàêî¿ îáë³ãàö³¿ íàäàºòüñÿ ïðàâî
íà ïðèäáàííÿ â³äïîâ³äíèõ òîâàð³â àáî ïîñëóã, ï³ä ÿê³ âèïóùåíî
ïîçèêè.

ßêùî ö³íà òîâàðó äî ìîìåíòó éîãî îäåðæàííÿ ïåðåâèùóâà-
òèìå âàðò³ñòü îáë³ãàö³¿, òî âëàñíèê îäåðæóº òîâàð ïî ö³í³, âêàçà-
í³é íà îáë³ãàö³¿, à ïðè îäåðæàíí³ á³ëüø äåøåâîãî òîâàðó â³í îäå-
ðæóº ð³çíèöþ ì³æ âàðò³ñòþ îáë³ãàö³¿ òà ö³íîþ òîâàðó.

Ïî îáë³ãàö³ÿõ ï³äïðèºìñòâ äîõîäè âèïëà÷óþòüñÿ çà ðàõóíîê
êîøò³â, ùî çàëèøàþòüñÿ ï³ñëÿ ðîçðàõóíê³â ç áþäæåòîì ³ ñïëà-
òè ³íøèõ îáîâ’ÿçêîâèõ ïëàòåæ³â.

Ó ðàç³ íåâèêîíàííÿ ÷è íåñâîº÷àñíîãî âèêîíàííÿ åì³òåíòîì
çîáîâ’ÿçàííÿ ïî âèïëàò³ äîõîä³â ïî ïðîöåíòíèõ îáë³ãàö³ÿõ, íà-
äàííÿ ïðàâà ïðèäáàííÿ â³äïîâ³äíèõ òîâàð³â àáî ïîñëóã ïî áåç-
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ïðîöåíòíèõ (ö³ëüîâèõ) îáë³ãàö³ÿõ ÷è ïîãàøåííÿ çàçíà÷åíî¿ â
îáë³ãàö³¿ ñóìè ó âèçíà÷åíèé ñòðîê ñòÿãíåííÿ â³äïîâ³äíèõ ñóì
ïðîâàäèòüñÿ ïðèìóñîâî ñóäîì.

Ïîðÿäîê âèêóïó îáë³ãàö³é óñ³õ âèä³â, êð³ì ö³ëüîâèõ, âèçíà-
÷àºòüñÿ ïðè ¿õ âèïóñêó.

Ñòàòòÿ 14. Âèêîðèñòàííÿ êîøò³â, îäåðæàíèõ â³ä ðåàë³çà-
ö³¿ îáë³ãàö³é

Êîøòè, îäåðæàí³ â³ä ðåàë³çàö³¿ îáë³ãàö³é âíóòð³øí³õ ³ ì³ñöå-
âèõ ïîçèê, íàïðàâëÿþòüñÿ â³äïîâ³äíî äî ðåñïóáë³êàíñüêîãî ³ ì³-
ñöåâèõ áþäæåò³â, äî ïîçàáþäæåòíèõ ôîíä³â ì³ñöåâèõ ðàä.

Êîøòè â³ä ðîçì³ùåííÿ îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ íàïðàâëÿþòü-
ñÿ íà ö³ë³, âèçíà÷åí³ ïðè ¿õ âèïóñêó.

Ãëàâà 3-1. ÎÁË²ÃÀÖ²Ї ÇÎÂÍ²ØÍ²Õ ÄÅÐÆÀÂÍÈÕ ÏÎÇÈÊ
ÓÊÐÀЇÍÈ

Ñòàòòÿ 14-1. Îñíîâí³ õàðàêòåðèñòèêè îáë³ãàö³é çîâí³ø-
í³õ äåðæàâíèõ ïîçèê Óêðà¿íè

Îáë³ãàö³¿ çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê Óêðà¿íè – ö³íí³ ïàïå-
ðè, ùî ðîçì³ùóþòüñÿ íà ì³æíàðîäíèõ òà ³íîçåìíèõ ôîíäîâèõ
ðèíêàõ ³ ï³äòâåðäæóþòü çîáîâ’ÿçàííÿ Óêðà¿íè â³äøêîäóâàòè
ïðåä’ÿâíèêàì öèõ îáë³ãàö³é ¿õ íîì³íàëüíó âàðò³ñòü ç âèïëàòîþ
äîõîäó â³äïîâ³äíî äî óìîâ âèïóñêó îáë³ãàö³é.

Îáë³ãàö³¿ çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê Óêðà¿íè ìîæóòü äåíî-
ì³íóâàòèñÿ ó êîíâåðòîâàí³é ³íîçåìí³é âàëþò³.

Îáë³ãàö³¿ çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê Óêðà¿íè âèïóñêàþòü-
ñÿ ïðîöåíòíèìè, äèñêîíòíèìè òà ìîæóòü áóòè ³ìåííèìè àáî íà
ïðåä’ÿâíèêà, ç â³ëüíèì àáî îáìåæåíèì êîëîì îá³ãó.

Îáë³ãàö³¿ çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê Óêðà¿íè îïëà÷óþòüñÿ
âèêëþ÷íî â êîíâåðòîâàí³é ³íîçåìí³é âàëþò³ â³äïîâ³äíî äî óìîâ
¿õ âèïóñêó.

Åì³òåíòîì îáë³ãàö³é çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê Óêðà¿íè º
äåðæàâà â îñîá³ Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â Óêðà¿íè. Íà Ì³í³ñòåðñòâî
ô³íàíñ³â Óêðà¿íè íå ïîøèðþþòüñÿ âèìîãè, âñòàíîâëåí³ ñòàòòÿ-
ìè 24 ³ 25 öüîãî Çàêîíó.

Ãðîøîâ³ êîøòè, îäåðæàí³ â³ä ðîçì³ùåííÿ îáë³ãàö³é çîâí³ø-
í³õ äåðæàâíèõ ïîçèê Óêðà¿íè, ñïðÿìîâóþòüñÿ âèêëþ÷íî äî Äåð-
æàâíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè.

Ñòàòòÿ 14-2. Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é çîâí³øí³õ äåð-
æàâíèõ ïîçèê Óêðà¿íè

Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê
Óêðà¿íè â ìåæàõ ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîì ïðî Äåðæàâíèé áþäæåò
Óêðà¿íè íà â³äïîâ³äíèé ð³ê çîâí³øí³õ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ äå-
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ô³öèòó Äåðæàâíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè ïðèéìàºòüñÿ Êàá³íåòîì
Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè ùîäî êîæíîãî âèïóñêó.

Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê
Óêðà¿íè îôîðìëÿºòüñÿ ïîñòàíîâîþ Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè,
ÿêîþ çàòâåðäæóþòüñÿ óìîâè âèïóñêó. Óìîâàìè âèïóñêó îáë³ãà-
ö³é çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê Óêðà¿íè âèçíà÷àþòüñÿ çàãàëü-
íèé îáñÿã âèïóñêó, íîì³íàëüíà âàðò³ñòü îäí³º¿ îáë³ãàö³¿, âàëþòà, â
ÿê³é äåíîì³íóþòüñÿ îáë³ãàö³¿, ñòðîê âèïëàòè òà ðîçì³ð äîõîäó,
ñòðîê ïîãàøåííÿ òîùî.

Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê îáë³ãàö³é çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê
Óêðà¿íè ïîçà ìåæàìè ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîì ïðî Äåðæàâíèé áþ-
äæåò Óêðà¿íè íà â³äïîâ³äíèé ð³ê çîâí³øí³õ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ
äåô³öèòó Äåðæàâíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè ìàº âèçíà÷àòè ìåòó âèïóñ-
êó, äæåðåëî ïîãàøåííÿ òà ï³äëÿãàº çàòâåðäæåííþ Âåðõîâíîþ Ðà-
äîþ Óêðà¿íè ³ íàáèðàº ÷èííîñò³ ï³ñëÿ òàêîãî çàòâåðäæåííÿ.

Ïåðâèííå ðîçì³ùåííÿ, îáñëóãîâóâàííÿ òà ïîãàøåííÿ îáë³ãà-
ö³é çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê Óêðà¿íè çä³éñíþº Ì³í³ñòåðñòâî
ô³íàíñ³â Óêðà¿íè. Ç ö³ºþ ìåòîþ Ì³í³ñòåðñòâî ô³íàíñ³â Óêðà¿íè
ìîæå çàëó÷àòè áàíêè, ³íâåñòèö³éí³ êîìïàí³¿ òîùî. Â³äíîñèíè
ì³æ Ì³í³ñòåðñòâîì ô³íàíñ³â Óêðà¿íè ³ òàêèìè îðãàí³çàö³ÿìè
ðåãóëþþòüñÿ â³äïîâ³äíèìè óãîäàìè çã³äíî ³ç çàêîíîäàâñòâîì
Óêðà¿íè.

Ñòàòòÿ 14-3. Âèòðàòè íà ï³äãîòîâêó âèïóñêó, âèïóñê, ïî-
ãàøåííÿ îáë³ãàö³é çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê Óêðà¿íè òà âè-
ïëàòà äîõîäó

Âèòðàòè íà ï³äãîòîâêó âèïóñêó, âèïóñê, ïîãàøåííÿ îáë³ãàö³é
çîâí³øí³õ äåðæàâíèõ ïîçèê Óêðà¿íè, âèïëàòà äîõîäó òà ³íø³
íåîáõ³äí³ âèòðàòè çä³éñíþþòüñÿ â³äïîâ³äíî äî óìîâ âèïóñêó îá-
ë³ãàö³é çà ðàõóíîê êîøò³â Äåðæàâíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè, ïåðåä-
áà÷åíèõ íà ö³ ö³ë³.

Âèïëàòà äîõîä³â ³ ïîãàøåííÿ îáë³ãàö³é çîâí³øí³õ äåðæàâ-
íèõ ïîçèê Óêðà¿íè çä³éñíþþòüñÿ âèêëþ÷íî çà êîøòè àáî çà
³íø³ îáë³ãàö³¿ äåðæàâíèõ ïîçèê çà äîáðîâ³ëüíîþ çãîäîþ ñòîð³í.

Ãëàâà 4. ÊÀÇÍÀ×ÅÉÑÜÊ² ÇÎÁÎÂ’ßÇÀÍÍß ÐÅÑÏÓÁË²ÊÈ

Ñòàòòÿ 15. Îñíîâí³ õàðàêòåðèñòèêè êàçíà÷åéñüêèõ çîáî-
â’ÿçàíü

Êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ Óêðà¿íè (íàäàë³ – êàçíà÷åéñüê³
çîáîâ’ÿçàííÿ) – âèä ö³ííèõ ïàïåð³â íà ïðåä’ÿâíèêà, ùî ðîçì³ùó-
þòüñÿ âèêëþ÷íî íà äîáðîâ³ëüíèõ çàñàäàõ ñåðåä íàñåëåííÿ, çàñâ³-
ä÷óþòü âíåñåííÿ ¿õ âëàñíèêàìè ãðîøîâèõ êîøò³â äî áþäæåòó ³
äàþòü ïðàâî íà îäåðæàííÿ ô³íàíñîâîãî äîõîäó.
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Âèïóñêàþòüñÿ òàê³ âèäè êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü:

à) äîâãîñòðîêîâ³ – â³ä 5 äî 10 ðîê³â;
á) ñåðåäíüîñòðîêîâ³ – â³ä 1 äî 5 ðîê³â;
â) êîðîòêîñòðîêîâ³ – äî îäíîãî ðîêó.

Ñòàòòÿ 16. Ïîðÿäîê âèïóñêó êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü
Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê äîâãîñòðîêîâèõ ³ ñåðåäíüîñòðîêîâèõ êàçíà-

÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü ïðèéìàºòüñÿ Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè.
Ð³øåííÿ ïðî âèïóñê êîðîòêîñòðîêîâèõ êàçíà÷åéñüêèõ çîáî-

â’ÿçàíü ïðèéìàºòüñÿ Ì³í³ñòåðñòâîì ô³íàíñ³â Óêðà¿íè.
Ó ð³øåíí³ ïðî âèïóñê êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü âèçíà÷à-

þòüñÿ óìîâè ¿õ âèïóñêó.
Ïîðÿäîê âèçíà÷åííÿ ïðîäàæíî¿ âàðòîñò³ êàçíà÷åéñüêèõ çî-

áîâ’ÿçàíü âñòàíîâëþºòüñÿ Ì³í³ñòåðñòâîì ô³íàíñ³â Óêðà¿íè âè-
õîäÿ÷è ç ÷àñó ¿õ ïðèäáàííÿ.

Êîøòè â³ä ðåàë³çàö³¿ êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàíü ñïðÿìîâóþòü-
ñÿ íà ïîêðèòòÿ ïîòî÷íèõ âèäàòê³â ðåñïóáë³êàíñüêîãî áþäæåòó.

Ñòàòòÿ 17. Âèïëàòà äîõîäó ïî êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàííÿõ
Âèïëàòà äîõîäó ïî êàçíà÷åéñüêèõ çîáîâ’ÿçàííÿõ òà ¿õ ïîãà-

øåííÿ çä³éñíþþòüñÿ â³äïîâ³äíî äî óìîâ ¿õ âèïóñêó, çàòâåðäæå-
íèõ: ïî äîâãîñòðîêîâèõ ³ ñåðåäíüîñòðîêîâèõ çîáîâ’ÿçàííÿõ –
Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè, êîðîòêîñòðîêîâèõ – Ì³í³ñòåðñò-
âîì ô³íàíñ³â Óêðà¿íè.

Ãëàâà 5. ÎÙÀÄÍ² ÑÅÐÒÈÔ²ÊÀÒÈ

Ñòàòòÿ 18. Îñíîâí³ õàðàêòåðèñòèêè îùàäíèõ ñåðòèô³êàò³â
Îùàäíèé ñåðòèô³êàò – ïèñüìîâå ñâ³äîöòâî áàíêó ïðî äåïî-

íóâàííÿ ãðîøîâèõ êîøò³â, ÿêå çàñâ³ä÷óº ïðàâî âêëàäíèêà íà îäå-
ðæàííÿ ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ âñòàíîâëåíîãî ñòðîêó äåïîçèòó ³ ïðî-
öåíò³â ïî íüîìó.

Îùàäí³ ñåðòèô³êàòè âèäàþòüñÿ ñòðîêîâ³ (ï³ä ïåâíèé äîãîâ³ð-
íèé ïðîöåíò íà âèçíà÷åíèé ñòðîê) àáî äî çàïèòàííÿ, ³ìåíí³ òà
íà ïðåä’ÿâíèêà.

²ìåíí³ ñåðòèô³êàòè îá³ãó íå ï³äëÿãàþòü, à ¿õ ïðîäàæ (â³ä÷ó-
æåííÿ) ³íøèì îñîáàì º íåä³éñíèì.

Îùàäí³ ñåðòèô³êàòè ïîâèíí³ ìàòè òàê³ ðåêâ³çèòè: íàéìåíó-
âàííÿ ö³ííîãî ïàïåðó – «îùàäíèé ñåðòèô³êàò», íàéìåíóâàííÿ
áàíêó, ùî âèïóñòèâ ñåðòèô³êàò, òà éîãî ì³ñöåçíàõîäæåííÿ; ïî-
ðÿäêîâèé íîìåð ñåðòèô³êàòà, äàòó âèïóñêó, ñóìó äåïîçèòó, ñòðîê
âèëó÷åííÿ âêëàäó (äëÿ ñòðîêîâîãî ñåðòèô³êàòà), íàéìåíóâàííÿ
àáî ³ì’ÿ äåðæàòåëÿ ñåðòèô³êàòà (äëÿ ³ìåííîãî ñåðòèô³êàòà); ï³ä-
ïèñ êåð³âíèêà áàíêó àáî ³íøî¿ óïîâíîâàæåíî¿ íà öå îñîáè, ïå÷à-
òêó áàíêó.
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Ñòàòòÿ 19. Ïðèäáàííÿ îùàäíèõ ñåðòèô³êàò³â
Ï³äïðèºìñòâà ³ ãðîìàäÿíè ïðèäáàþòü ñåðòèô³êàòè çà ðàõó-

íîê êîøò³â, ïåðåäáà÷åíèõ ñòàòòåþ 12 öüîãî Çàêîíó.
Ñòàòòÿ 20. Âèïëàòà äîõîäó ïî îùàäíèõ ñåðòèô³êàòàõ
Äîõîä ïî îùàäíèõ ñåðòèô³êàòàõ âèïëà÷óºòüñÿ ïðè ïðåä’ÿâ-

ëåíí³ ¿õ äëÿ îïëàòè â áàíê, ùî ¿õ âèïóñòèâ.
Ó ðàç³ êîëè âëàñíèê ñåðòèô³êàòà âèìàãàº ïîâåðíåííÿ äåïî-

íîâàíèõ êîøò³â ïî ñòðîêîâîìó ñåðòèô³êàòó ðàí³øå îáóìîâëåíî-
ãî â íüîìó ñòðîêó, òî éîìó âèïëà÷óºòüñÿ ïîíèæåíèé ïðîöåíò,
ð³âåíü ÿêîãî âèçíà÷àºòüñÿ íà äîãîâ³ðíèõ óìîâàõ ïðè âíåñåíí³
äåïîçèòó.

Ãëàâà 6. ÂÅÊÑÅË²

Ñòàòòÿ 21. Îñíîâí³ õàðàêòåðèñòèêè âåêñåë³â
Âåêñåëü – ö³ííèé ïàï³ð, ÿêèé çàñâ³ä÷óº áåçóìîâíå ãðîøîâå

çîáîâ’ÿçàííÿ âåêñåëåäàâöÿ ñïëàòèòè ï³ñëÿ íàñòàííÿ ñòðîêó âè-
çíà÷åíó ñóìó ãðîøåé âëàñíèêó âåêñåëÿ (âåêñåëåäåðæàòåëþ).

Âèïóñêàþòüñÿ òàê³ âèäè âåêñåë³â: ïðîñòèé, ïåðåêàçíèé.
Ïðîñòèé âåêñåëü ì³ñòèòü òàê³ ðåêâ³çèòè:

à) íàéìåíóâàííÿ – «âåêñåëü»;
á) ïðîñòó ³ í³÷èì íå îáóìîâëåíó îá³öÿíêó ñïëàòèòè âèçíà÷åíó

ñóìó;
â) çàçíà÷åííÿ ñòðîêó ïëàòåæó;
ã) çàçíà÷åííÿ ì³ñöÿ, â ÿêîìó ïîâèíåí çä³éñíèòèñü ïëàò³æ;
ä) íàéìåíóâàííÿ òîãî, êîìó àáî çà íàêàçîì êîãî ïëàò³æ ïîâè-

íåí áóòè çä³éñíåíèé;
å) äàòó ³ ì³ñöå ñêëàäàííÿ âåêñåëÿ;
º) ï³äïèñ òîãî, õòî âèäàº äîêóìåíò (âåêñåëåäàâöÿ).

Ïåðåêàçíèé âåêñåëü ïîâèíåí ì³ñòèòè êð³ì ðåêâ³çèò³â, ïåðåä-
áà÷åíèõ ó ï³äïóíêòàõ «à», «â – º» ÷àñòèíè òðåòüî¿ ö³º¿ ñòàòò³,
òàêîæ:

- ïðîñòó ³ í³÷èì íå îáóìîâëåíó ïðîïîçèö³þ ñïëàòèòè ïåâíó
ñóìó;

- íàéìåíóâàííÿ òîãî, õòî ïîâèíåí ïëàòèòè (ïëàòíèêà).

Äîêóìåíò, ó ÿêîìó â³äñóòí³é áóäü-ÿêèé ç ðåêâ³çèò³â, âêàçà-
íèõ ó ÷àñòèíàõ òðåò³é ³ ÷åòâåðò³é ö³º¿ ñòàòò³, â³äïîâ³äíî äëÿ ïðî-
ñòîãî ³ ïåðåêàçíîãî âåêñåë³â, íå ìàº ñèëè ïðîñòîãî àáî ïåðåêàçíî-
ãî âåêñåëÿ, çà âèíÿòêîì òàêèõ âèïàäê³â:

à) âåêñåëü, ñòðîê ïëàòåæó ïî ÿêîìó íå âêàçàíî, ðîçãëÿäàºòüñÿ
ÿê òàêèé, ùî ï³äëÿãàº îïëàò³ ïî ïðåä’ÿâëåíí³;
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á) ïðè â³äñóòíîñò³ îñîáëèâîãî çàçíà÷åííÿ ì³ñöå, ïîçíà÷åíå ïî-
ðó÷ ç íàéìåíóâàííÿì ïëàòíèêà (ì³ñöå ñêëàäàííÿ äîêóìåíòà
– äëÿ ïðîñòîãî âåêñåëÿ), ââàæàºòüñÿ ì³ñöåì ïëàòåæó ³ îäíî-
÷àñíî ì³ñöåì ïðîæèâàííÿ ïëàòíèêà (âåêñåëåäàâöÿ – äëÿ
ïðîñòîãî âåêñåëÿ);

â) âåêñåëü, â ÿêîìó íå âêàçàíî ì³ñöå éîãî ñêëàäàííÿ, âèçíàºòüñÿ
ï³äïèñàíèì ó ì³ñö³, ïîçíà÷åíîìó ïîðó÷ ç íàéìåíóâàííÿì
âåêñåëåäàâöÿ.

Ïîðÿäîê âèïóñêó òà îá³ãó âåêñåë³â âèçíà÷àºòüñÿ Êàá³íåòîì
Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè.

Ãëàâà 7. ÐÅªÑÒÐÀÖ²ß ÒÀ ÎÁ²Ã Ö²ÍÍÈÕ ÏÀÏÅÐ²Â

Ñòàòòÿ 22. Ðåºñòðàö³ÿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â
Åì³òåíò ìàº ïðàâî íà âèïóñê àêö³é, îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ ç

ìîìåíòó ðåºñòðàö³¿ öüîãî âèïóñêó â Äåðæàâí³é êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

ßêùî ïîäàí³ äëÿ ðåºñòðàö³¿ àêö³¿, îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ ïðî-
ïîíóþòüñÿ äëÿ â³äêðèòîãî ïðîäàæó, òîáòî ïðèçíà÷åí³ äëÿ ðîçì³-
ùåííÿ ì³æ þðèäè÷íèìè îñîáàìè ³ ãðîìàäÿíàìè, êîëî ÿêèõ çà-
çäàëåã³äü âèçíà÷èòè íåìîæëèâî, òî åì³òåíò çîáîâ’ÿçàíèé ïîäàòè
ðåºñòðóâàëüíîìó îðãàíó äëÿ ðåºñòðàö³¿ òàêîæ ³íôîðìàö³þ ïðî
âèïóñê öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Åì³òåíò çîáîâ’ÿçàíèé ïîäàòè îðãàíó, ùî ðåºñòðóº âèïóñê ö³í-
íèõ ïàïåð³â àáî ³íôîðìàö³þ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â, áàëàíñ
òà äîâ³äêó ïðî ô³íàíñîâèé ñòàí, ï³äòâåðäæåí³ àóäèòîðîì (àóäè-
òîðñüêîþ ô³ðìîþ).

Ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ ³ àêö³é, à
òàêîæ ³íôîðìàö³¿ ïðî ¿õ âèïóñê âèçíà÷àºòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³-
ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Ðåºñòðàö³ÿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â ïîâèííà áóòè ïðîâåäåíà
íå ï³çí³ø ÿê çà 30 äí³â ç ìîìåíòó ïîäà÷³ çàÿâè ç äîäàííÿì
íåîáõ³äíèõ äîêóìåíò³â.

Îðãàí, ÿêèé ðåºñòðóº âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â àáî ³íôîðìàö³þ
ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â, çîáîâ’ÿçàíèé ïåðåâ³ðÿòè â³äïîâ³ä-
í³ñòü ïîäàíèõ åì³òåíòîì äîêóìåíò³â âèìîãàì çàêîíîäàâñòâà
Óêðà¿íè.

Â³äìîâà â ðåºñòðàö³¿ ìîæå ìàòè ì³ñöå ëèøå â ðàç³ ïîðóøåí-
íÿ âñòàíîâëåíîãî ïîðÿäêó àáî íåâ³äïîâ³äíîñò³ ïîäàíèõ äîêóìå-
íò³â âèìîãàì çàêîíîäàâñòâà.

Ó ðàç³ êîëè ðåºñòðàö³þ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â ó âñòàíîâëå-
íèé ñòðîê íå ïðîâåäåíî àáî â í³é â³äìîâëåíî ç ìîòèâ³â, ÿê³ åì³-
òåíò ââàæàº íåîá´ðóíòîâàíèìè, â³í ìîæå çâåðíóòèñÿ äî ñóäó.
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Ðåºñòðàö³ÿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â àáî ³íôîðìàö³¿ ïðî âè-
ïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî ïðîâîäèòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³í-
íèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, íå ìîæå ðîçãëÿäàòèñÿ ÿê ãàðà-
íò³ÿ âàðòîñò³ öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Çàãàëüíèé ðåºñòð âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â âåäåòüñÿ Äåðæàâ-
íîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Ñòàòòÿ 23. ²íôîðìàö³ÿ ïðî âèïóñê àêö³é, îáë³ãàö³é ï³ä-
ïðèºìñòâ, ùî ïðîïîíóþòüñÿ äëÿ â³äêðèòîãî ïðîäàæó

²íôîðìàö³ÿ ïðî âèïóñê àêö³é, îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ, ùî ïðî-
ïîíóþòüñÿ äëÿ â³äêðèòîãî ïðîäàæó, êð³ì ðåºñòðàö³¿, ï³äëÿãàº
îáîâ’ÿçêîâîìó îïóáë³êóâàííþ â îðãàíàõ ïðåñè Âåðõîâíî¿ Ðàäè
Óêðà¿íè òà Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè ³ îô³ö³éíîìó âèäàíí³
ôîíäîâî¿ á³ðæ³ íå ìåíø ÿê çà 10 äí³â äî ïî÷àòêó ïåðåäïëàòè íà
ö³ ö³íí³ ïàïåðè.

Àêö³¿, îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ, ùî ïðîïîíóþòüñÿ äëÿ â³äêðèòî-
ãî ïðîäàæó, äîïóñêàþòüñÿ äëÿ ðîçì³ùåííÿ íå ðàí³ø ÿê ÷åðåç
30 äí³â ï³ñëÿ îïóáë³êóâàííÿ îãîëîøåííÿ ïðî ¿õ âèïóñê.

Ó ðàç³ âèíèêíåííÿ áóäü-ÿêèõ çì³í â ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê
àêö³é, îáë³ãàö³é ï³äïðèºìñòâ, ùî ïðîïîíóþòüñÿ äî â³äêðèòîãî
ïðîäàæó, åì³òåíò ö³ííèõ ïàïåð³â ïîâèíåí îïóáë³êóâàòè ³íôîð-
ìàö³þ ïðî çì³íè, ùî ñòàëèñÿ, äî çàê³í÷åííÿ 30-äåííîãî ñòðîêó ç
äíÿ îïóáë³êóâàííÿ ³íôîðìàö³¿.

Ðåºñòðóâàëüíèé îðãàí ìàº ïðàâî ó ðàç³ âèÿâëåííÿ íåäîñòîâ³-
ðíèõ äàíèõ ó îïóáë³êîâàí³é ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê àêö³é, îáë³-
ãàö³é ï³äïðèºìñòâ çóïèíèòè ¿õ ðîçì³ùåííÿ äî òîãî ÷àñó, ïîêè
åì³òåíò öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íå âíåñå äî íå¿ â³äïîâ³äíèõ çì³í.

Ñòàòòÿ 24. Ðåãóëÿðíà ³íôîðìàö³ÿ ïðî åì³òåíòà
Åì³òåíò çîáîâ’ÿçàíèé íå ìåíøå îäíîãî ðàçó íà ð³ê ³íôîðìó-

âàòè ãðîìàäñüê³ñòü ïðî ñâîº ãîñïîäàðñüêî-ô³íàíñîâå ñòàíîâèùå ³
ðåçóëüòàòè ä³ÿëüíîñò³ (íàäàë³ – ð³÷íèé çâ³ò).

Ð³÷íèé çâ³ò ïóáë³êóºòüñÿ íå ï³çí³øå äåâ’ÿòîãî ì³ñÿöÿ ðîêó,
íàñòóïíîãî çà çâ³òíèì, ³ íàäñèëàºòüñÿ äåðæàòåëÿì ³ìåííèõ àê-
ö³é òà ðåºñòðóâàëüíîìó îðãàíó.

Ó ð³÷íîìó çâ³ò³ ïîâèíí³ ì³ñòèòèñü òàê³ äàí³ ïðî åì³òåíòà:

à) ³íôîðìàö³ÿ ïðî ðåçóëüòàòè ãîñïîäàðþâàííÿ çà ïîïåðåäí³é ð³ê;
á) ï³äòâåðäæåí³ àóäèòîðîì (àóäèòîðñüêîþ ô³ðìîþ) ð³÷íèé áà-

ëàíñ òà äîâ³äêà ïðî ô³íàíñîâèé ñòàí;
â) îñíîâí³ â³äîìîñò³ ïðî äîäàòêîâî âèïóùåí³ ö³íí³ ïàïåðè;
ã) îá´ðóíòóâàííÿ çì³í ó ïåðñîíàëüíîìó ñêëàä³ ñëóæáîâèõ îñ³á.

Ñòàòòÿ 25. Îñîáëèâà ³íôîðìàö³ÿ ïðî åì³òåíòà
Åì³òåíò çîáîâ’ÿçàíèé ïðîòÿãîì äâîõ äí³â íàä³ñëàòè ôîíäî-

â³é á³ðæ³ ³ ðåºñòðóâàëüíîìó îðãàíó, à òàêîæ îïóáë³êóâàòè â îô³-
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ö³éí³é ãàçåò³ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ ³íôîðìàö³þ ïðî çì³íè, ùî â³äáóëè-
ñÿ â éîãî ãîñïîäàðñüê³é ä³ÿëüíîñò³ ³ âïëèâàþòü íà âàðò³ñòü ö³í-
íèõ ïàïåð³â àáî ðîçì³ð äîõîäó ïî íèõ, à ñàìå:

à) çì³íè ïðàâ íà ö³íí³ ïàïåðè;
á) çì³íè ó ïåðñîíàëüíîìó ñêëàä³ ñëóæáîâèõ îñ³á;
â) àðåøò áàíê³âñüêèõ ðàõóíê³â åì³òåíòà;
ã) ïî÷àòîê ä³é ïî ñàí³ðóâàííþ (çä³éñíåííþ êîìïëåêñó çàõîä³â,

ñïðÿìîâàíèõ íà îçäîðîâëåííÿ ô³íàíñîâîãî ñòàíó åì³òåíòà);
ä) ðåîðãàí³çàö³þ, çóïèíåííÿ àáî ïðèïèíåííÿ ä³ÿëüíîñò³ åì³òåíòà;
å) çíèùåííÿ íå ìåíø ÿê 10 ïðîöåíò³â ìàéíà åì³òåíòà âíàñë³-

äîê íàäçâè÷àéíèõ îáñòàâèí;
º) ïðåä’ÿâëåííÿ ïîçîâó äî åì³òåíòà â ðîçì³ð³, ùî ïåðåâèùóº 10

ïðîöåíò³â ñòàòóòíîãî ôîíäó àáî ñóìè âàðòîñò³ îñíîâíèõ ³ îáî-
ðîòíèõ êîøò³â åì³òåíòà;

æ) îäåðæàííÿ êðåäèòó àáî åì³ñ³þ ö³ííèõ ïàïåð³â ó ðîçì³ð³, ùî
ïåðåâèùóº 50 ïðîöåíò³â ñòàòóòíîãî ôîíäó àáî ñóìè âàðòîñò³
îñíîâíèõ òà îáîðîòíèõ êîøò³â åì³òåíòà.

Åì³òåíò ó çâ’ÿçêó ç îïóáë³êóâàííÿì íåäîñòîâ³ðíèõ â³äîìîñ-
òåé ïðî íüîãî, ÿê³ ìîæóòü âïëèíóòè íà âàðò³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â
àáî ðîçì³ð äîõîäó ïî íèõ, çîáîâ’ÿçàíèé ïðîòÿãîì äâîõ ðîáî÷èõ
äí³â âæèòè çàõîä³â ùîäî âèïðàâëåííÿ öèõ â³äîìîñòåé.

Ñòàòòÿ 26. Ä³ÿëüí³ñòü ïî âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â
Ä³ÿëüí³ñòþ ïî âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, â³äïîâ³äíî

äî öüîãî Çàêîíó, âèçíàºòüñÿ ïîñåðåäíèöüêà ä³ÿëüí³ñòü ïî âè-
ïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, çä³éñíþâàíà áàíêàìè, à òàêîæ
àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè, ñòàòóòíèé ôîíä ÿêèõ ñôîðìîâà-
íî çà ðàõóíîê âèêëþ÷íî ³ìåííèõ àêö³é, òà ³íøèìè òîâàðèñò-
âàìè (íàäàë³ – òîðãîâö³ ö³ííèìè ïàïåðàìè), äëÿ ÿêèõ îïåðà-
ö³¿ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè ñòàíîâëÿòü âèêëþ÷íèé âèä ¿õ ä³ÿëü-
íîñò³.

Òîðãîâö³ ö³ííèìè ïàïåðàìè âïðàâ³ çä³éñíþâàòè òàê³ âèäè
ä³ÿëüíîñò³ ïî âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â:

à) ä³ÿëüí³ñòü ïî âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â;
á) êîì³ñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü ïî ö³ííèõ ïàïåðàõ;
â) êîìåðö³éíó ä³ÿëüí³ñòü ïî ö³ííèõ ïàïåðàõ.

Ä³ÿëüí³ñòþ ïî âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â âèçíàºòüñÿ âèêîíàí-
íÿ òîðãîâöåì ö³ííèìè ïàïåðàìè çà äîðó÷åííÿì, â³ä ³ìåí³ ³ çà
ðàõóíîê åì³òåíòà îáîâ’ÿçê³â ïî 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.
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Êîì³ñ³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ ïî ö³ííèõ ïàïåðàõ âèçíàºòüñÿ êóï³-
âëÿ-ïðîäàæ ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî çä³éñíþºòüñÿ òîðãîâöåì ö³ííè-
ìè ïàïåðàìè â³ä ñâîãî ³ìåí³, çà äîðó÷åííÿì ³ çà ðàõóíîê ³íøî¿
îñîáè.

Êîìåðö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ ïî ö³ííèõ ïàïåðàõ âèçíàºòüñÿ êó-
ï³âëÿ-ïðîäàæ ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî çä³éñíþºòüñÿ òîðãîâöåì ö³í-
íèìè ïàïåðàìè â³ä ñâîãî ³ìåí³ òà çà ñâ³é ðàõóíîê.

Ñòàòòÿ 27. Äîçâ³ë íà çä³éñíåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ïî âèïóñêó òà
îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â

Çä³éñíåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ïî âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê
âèêëþ÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³, äîïóñêàºòüñÿ íà îñíîâ³ äîçâîëó, ùî âèäà-
ºòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèí-
êó. Ïåðåë³ê äîêóìåíò³â, íåîáõ³äíèõ äëÿ îäåðæàííÿ äîçâîëó íà
çä³éñíåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ïî âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, à òà-
êîæ ïåðåë³ê â³äîìîñòåé, ÿê³ òîðãîâåöü ö³ííèìè ïàïåðàìè ïîâè-
íåí ïîäàâàòè ïðîòÿãîì ñòðîêó ä³¿ öüîãî äîçâîëó, âèçíà÷àþòüñÿ
Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Äîçâ³ë íà çä³éñíåííÿ óñ³õ àáî îêðåìèõ (êð³ì êîì³ñ³éíî¿) âèä³â
ä³ÿëüíîñò³ ìîæå áóòè âèäàíî òîðãîâöÿì ö³ííèìè ïàïåðàìè, ÿê³
ìàþòü âíåñåíèé ñòàòóòíèé ôîíä ó ðîçì³ð³ íå ìåíø ÿê 1000 íå-
îïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí, à íà çä³éñíåííÿ
êîì³ñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â – íå ìåíø ÿê 200
íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí.

Ïðè çä³éñíåíí³ âèêëþ÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ ïî âèïóñêó òà îá³ãó
ö³ííèõ ïàïåð³â äîïóñêàºòüñÿ çä³éñíåííÿ îêðåìèõ âèä³â ä³ÿëüíî-
ñò³, ïîâ’ÿçàíèõ ç îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â, íàñàìïåðåä ä³ÿëüíîñò³
ïî íàäàííþ êîíñóëüòàö³é âëàñíèêàì ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ñòàòòÿ 28. Óìîâè, çà ÿêèõ íå äîïóñêàºòüñÿ çä³éñíåííÿ
ä³ÿëüíîñò³ ïî âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â

Äîçâ³ë íà çä³éñíåííÿ áóäü-ÿêîãî âèäó ä³ÿëüíîñò³ ïî âèïóñêó
òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â íå ìîæå îäåðæàòè òîðãîâåöü ö³ííèìè
ïàïåðàìè, ÿêèé áåçïîñåðåäíüî àáî ïîá³÷íî âîëîä³º ìàéíîì ³íøî-
ãî òîðãîâöÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè âàðò³ñòþ ïîíàä 10 ïðîöåíò³â ñòà-
òóòíîãî ôîíäó, â òîìó ÷èñë³ áåçïîñåðåäíüî – âàðò³ñòþ ïîíàä 5 ïðî-
öåíò³â ñòàòóòíîãî ôîíäó ³íøîãî òîðãîâöÿ.

Òîðãîâåöü ö³ííèìè ïàïåðàìè, ÿêèé ìàº äîçâ³ë íà çä³éñíåííÿ
áóäü-ÿêîãî âèäó ä³ÿëüíîñò³ ïî âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â,
íå ìîæå áåçïîñåðåäíüî àáî ïîá³÷íî âîëîä³òè ìàéíîì ³íøîãî òîð-
ãîâöÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè âàðò³ñòþ ïîíàä 10 ïðîöåíò³â ñòàòóòíî-
ãî ôîíäó, â òîìó ÷èñë³ áåçïîñåðåäíüî – âàðò³ñòþ ïîíàä 5 ïðîöåí-
ò³â ñòàòóòíîãî ôîíäó ³íøîãî òîðãîâöÿ.

ßêùî ÷àñòêà þðèäè÷íî¿ îñîáè, ùî íå ìàº äîçâîëó íà çä³éñ-
íåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ïî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, àáî ãðîìàäÿíèíà â ñòà-
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òóòíîìó ôîíä³ ê³ëüêîõ òîðãîâö³â ö³ííèìè ïàïåðàìè ïåðåâèùóº
5 ïðîöåíò³â ïî êîæíîìó òîðãîâöþ, òî ö³ òîðãîâö³ íå ìîæóòü çä³é-
ñíþâàòè òîðã³âëþ ö³ííèìè ïàïåðàìè îäèí ç îäíèì.

Òîðãîâåöü ö³ííèìè ïàïåðàìè íå ìîæå çä³éñíþâàòè òîðã³âëþ:

à) ö³ííèìè ïàïåðàìè âëàñíîãî âèïóñêó;
á) àêö³ÿìè òîãî åì³òåíòà, ó ÿêîãî â³í áåçïîñåðåäíüî àáî ïîá³÷íî

âîëîä³º ìàéíîì ó ðîçì³ð³ á³ëüøå 5 ïðîöåíò³â ñòàòóòíîãî ôîíäó.

Â³äïîâ³äíî äî ö³º¿ ñòàòò³ áåçïîñåðåäí³ì âîëîä³ííÿì ìàéíà
âèçíàºòüñÿ âîëîä³ííÿ ÷àñòêîþ ó ñòàòóòíîìó ôîíä³ áóäü-ÿêîãî
òîâàðèñòâà, ïîá³÷íèì âîëîä³ííÿì – âîëîä³ííÿ ÷àñòêîþ ó ñòàòó-
òíîìó ôîíä³ òàêîãî òîâàðèñòâà, ÿêå º ó÷àñíèêîì â ³íøîìó òîâà-
ðèñòâ³.

Ñòàòòÿ 29. Óêëàäåííÿ óãîä ç ö³ííèìè ïàïåðàìè
Ïðè ïðèéíÿòò³ äîðó÷åííÿ íà êóï³âëþ àáî ïðîäàæ ö³ííèõ

ïàïåð³â òîðãîâåöü ö³ííèìè ïàïåðàìè çîáîâ’ÿçàíèé íàäàâàòè îñîá³,
çà ðàõóíîê ÿêî¿ â³í ä³º, ³íôîðìàö³þ ïðî êóðñ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Òîðãîâåöü ö³ííèìè ïàïåðàìè çîáîâ’ÿçàíèé ïîäàâàòè ôîíäî-
â³é á³ðæ³ ³íôîðìàö³þ ïðî âñ³ óêëàäåí³ íèì óãîäè ç ö³ííèìè ïà-
ïåðàìè â ñòðîêè ³ ïîðÿäêó, âèçíà÷åí³ ïðàâèëàìè ôîíäîâî¿ á³ðæ³.

Îñîáëèâîñò³ âåäåííÿ áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó îïåðàö³é ç ö³í-
íèìè ïàïåðàìè âèçíà÷àº Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó çà ïîãîäæåííÿì ç Ì³í³ñòåðñòâîì ô³íàíñ³â
Óêðà¿íè òà Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Óêðà¿íè.

Ñòàòòÿ 30. Âèìîãè ùîäî ë³êâ³äíîñò³ òîðãîâö³â ö³ííèìè
ïàïåðàìè

Âàðò³ñòü óãîä, óêëàäåíèõ òîðãîâöåì ö³ííèìè ïàïåðàìè ç ³í-
øèìè òîðãîâöÿìè ö³ííèìè ïàïåðàìè, àëå íå âèêîíàíèõ â äàíèé
ìîìåíò (â³äêðèò³ ïîçèö³¿), íå ìîæå ïåðåâèùóâàòè ï’ÿòèêðàòíîãî
ðîçì³ðó âëàñíîãî ñòàòóòíîãî ôîíäó òîðãîâöÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè.

Ïðè çä³éñíåíí³ ä³ÿëüíîñò³ ïî âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî
ïðîâîäèòüñÿ îäíî÷àñíî ç êîìåðö³éíîþ àáî êîì³ñ³éíîþ ä³ÿëüí³ñ-
òþ ïî ö³ííèõ ïàïåðàõ, âàðò³ñòü óãîä, óêëàäåíèõ òîðãîâöåì ö³í-
íèìè ïàïåðàìè ç ³íøèìè òîðãîâöÿìè ö³ííèìè ïàïåðàìè, àëå íå
âèêîíàíèõ íà äàíèé ìîìåíò (â³äêðèò³ ïîçèö³¿), íå ìîæå ïåðåâè-
ùóâàòè äåñÿòèêðàòíîãî ðîçì³ðó âëàñíîãî ñòàòóòíîãî ôîíäó òîð-
ãîâöÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè.

Ïðîäàæíà àáî íîì³íàëüíà ö³íà ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî º ó âëàñíî-
ñò³ (ðåçåðâ) òîðãîâöÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè, ÿêèé çä³éñíþº ä³ÿëü-
í³ñòü ïî âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â àáî êîìåðö³éíó ä³ÿëüí³ñòü ïî
ö³ííèõ ïàïåðàõ, à òàêîæ âàðò³ñòü â³äêðèòèõ ïîçèö³é, ðàçîì âçÿ-
òèõ, îäíî÷àñíî íå ìîæóòü ïåðåâèùóâàòè ï’ÿòíàäöÿòèêðàòíîãî
ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî ôîíäó òîðãîâöÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè. Îá÷èñ-
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ëåííÿ ñë³ä ïðîâàäèòè âèõîäÿ÷è ç íàéâèùî¿ ïðîäàæíî¿ ö³íè àáî
íîì³íàëüíî¿ ö³íè.

Ñòàòòÿ 31. Îïîäàòêóâàííÿ äîõîä³â ïî ö³ííèõ ïàïåðàõ
Îïîäàòêóâàííÿ äîõîä³â ïî ö³ííèõ ïàïåðàõ çä³éñíþºòüñÿ çã³-

äíî ç çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè.

Ðîçä³ë II

Ôîíäîâà á³ðæà

Ãëàâà 8. ÇÀÃÀËÜÍ² ÏÎËÎÆÅÍÍß

Ñòàòòÿ 32. Ïîíÿòòÿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³
Ôîíäîâà á³ðæà – îðãàí³çàö³éíî îôîðìëåíèé, ïîñò³éíî ä³þ-

÷èé ðèíîê, íà ÿêîìó çä³éñíþºòüñÿ òîðã³âëÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè.
Ñòàòòÿ 33. Ïðàâîâå ïîëîæåííÿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³
Ôîíäîâà á³ðæà – àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî, ÿêå çîñåðåäæóº ïî-

ïèò ³ ïðîïîçèö³þ ö³ííèõ ïàïåð³â, ñïðèÿº ôîðìóâàííþ ¿õ á³ðæî-
âîãî êóðñó òà çä³éñíþº ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü â³äïîâ³äíî äî öüîãî Çàêî-
íó, ³íøèõ àêò³â çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè, ñòàòóòó ³ ïðàâèë ôîíäî-
âî¿ á³ðæ³.

Ôîíäîâó á³ðæó ìîæå áóòè ñòâîðåíî íå ìåíø ÿê 20 çàñíîâíè-
êàìè – òîðãîâöÿìè ö³ííèìè ïàïåðàìè, ÿê³ ìàþòü äîçâ³ë íà çä³é-
ñíåííÿ êîìåðö³éíî¿ ³ êîì³ñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ïî ö³ííèõ ïàïåðàõ
çà óìîâè âíåñåííÿ íèìè äî ñòàòóòíîãî ôîíäó íå ìåíø ÿê 10 000
íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí.

Ôîíäîâà á³ðæà íàáóâàº ïðàâ þðèäè÷íî¿ îñîáè ç äíÿ ¿¿ ðåºñòðà-
ö³¿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Ôîíäîâà á³ðæà – îðãàí³çàö³ÿ, ÿêà ñòâîðþºòüñÿ áåç ìåòè îòðè-
ìàííÿ ïðèáóòêó òà çàéìàºòüñÿ âèêëþ÷íî îðãàí³çàö³ºþ óêëàäàí-
íÿ óãîä êóï³âë³ òà ïðîäàæó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ¿õ ïîõ³äíèõ. Âîíà
íå ìîæå çä³éñíþâàòè îïåðàö³¿ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè â³ä âëàñíîãî
³ìåí³ òà çà äîðó÷åííÿì êë³ºíò³â, à òàêîæ âèêîíóâàòè ôóíêö³¿
äåïîçèòàð³þ.

Ñòàòòÿ 34. Ñòàòóò òà ïðàâèëà ôîíäîâî¿ á³ðæ³
Ñòàòóò òà ïðàâèëà ôîíäîâî¿ á³ðæ³ çàòâåðäæóþòüñÿ ¿¿ âèùèì

îðãàíîì.
Ó ñòàòóò³ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ âèçíà÷àþòüñÿ:

à) íàéìåíóâàííÿ ³ ì³ñöåçíàõîäæåííÿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³;
á) íàéìåíóâàííÿ ³ ì³ñöåçíàõîäæåííÿ çàñíîâíèê³â;
â) ðîçì³ð ñòàòóòíîãî ôîíäó;
ã) óìîâè ³ ïîðÿäîê ïðèéíÿòòÿ â ÷ëåíè ³ âèêëþ÷åííÿ ç ÷ëåí³â

ôîíäîâî¿ á³ðæ³;
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ä) ïðàâà ³ îáîâ’ÿçêè ÷ëåí³â ôîíäîâî¿ á³ðæ³;
å) îðãàí³çàö³éíà ñòðóêòóðà ôîíäîâî¿ á³ðæ³;
º) êîìïåòåíö³ÿ ³ ïîðÿäîê ñòâîðåííÿ êåð³âíèõ îðãàí³â ôîíäîâî¿

á³ðæ³;
æ) ïîðÿäîê ³ óìîâè â³äâ³äóâàííÿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³;
ç) ïîðÿäîê ³ óìîâè çàñòîñóâàííÿ ñàíêö³é, âñòàíîâëåíèõ ôîíäî-

âîþ á³ðæîþ;
è) ïîðÿäîê ïðèïèíåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ôîíäîâî¿ á³ðæ³.

Ó ñòàòóò³ ìîæóòü ïåðåäáà÷àòèñÿ ³íø³ ïîëîæåííÿ, ùî ñòîñó-
þòüñÿ ñòâîðåííÿ ³ ä³ÿëüíîñò³ ôîíäîâî¿ á³ðæ³.

Ïðàâèëà ôîíäîâî¿ á³ðæ³ ïîâèíí³ ïåðåäáà÷àòè:

à) âèäè óãîä, ùî óêëàäàþòüñÿ íà ôîíäîâ³é á³ðæ³;
á) ïîðÿäîê òîðã³âë³ íà ôîíäîâ³é á³ðæ³;
â) óìîâè äîïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â íà ôîíäîâó á³ðæó;
ã) óìîâè ³ ïîðÿäîê ïåðåäïëàòè íà ö³íí³ ïàïåðè, ùî êîòèðóþòü-

ñÿ íà ôîíäîâ³é á³ðæ³;
ä) ïîðÿäîê ôîðìóâàííÿ ö³í, á³ðæîâîãî êóðñó òà ¿õ ïóáë³êàö³¿;
å) ïåðåë³ê ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî êîòèðóþòüñÿ íà ôîíäîâ³é á³ðæ³;
º) îáîâ’ÿçêè ÷ëåí³â ôîíäîâî¿ á³ðæ³ ùîäî âåäåííÿ îáë³êó òà ³í-

ôîðìàö³¿, âíóòð³øí³é ðîçïîðÿäîê ðîáîòè êîì³ñ³é ôîíäîâî¿ á³-
ðæ³, ïîðÿäîê ¿õ ä³ÿëüíîñò³;

æ) ñèñòåìó ³íôîðìàö³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³;
ç) âèäè ïîñëóã, ùî íàäàþòüñÿ ôîíäîâîþ á³ðæîþ, ³ ðîçì³ð ïëàòè

çà íèõ;
è) ïðàâèëà âåäåííÿ ðîçðàõóíê³â íà ôîíäîâ³é á³ðæ³;
³) ³íø³ ïîëîæåííÿ, ùî ñòîñóþòüñÿ ä³ÿëüíîñò³ ôîíäîâî¿ á³ðæ³.

Ñòàòòÿ 35. Âèêîðèñòàííÿ ïîçíà÷åííÿ «ôîíäîâà á³ðæà»
Ïîçíà÷åííÿ «ôîíäîâà á³ðæà» àáî òàêå, â ÿêîìó ì³ñòèòüñÿ

âèñë³â «ôîíäîâà á³ðæà», ìîæå âèêîðèñòîâóâàòè ó ñâîºìó ô³ðìî-
âîìó íàéìåíóâàíí³ àáî ðåêëàì³ ò³ëüêè òà îðãàí³çàö³ÿ, ùî ñòâîðå-
íà ó ïîðÿäêó, âèçíà÷åíîìó â ñòàòò³ 34 öüîãî Çàêîíó.

Ñòàòòÿ 36. Îñîáëèâ³ óìîâè ïðèïèíåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ôîí-
äîâî¿ á³ðæ³

Ä³ÿëüí³ñòü ôîíäîâî¿ á³ðæ³ ïðèïèíÿºòüñÿ ó òîìó ðàç³, êîëè
÷èñëî ¿¿ ÷ëåí³â ñòàëî ìåíøå 10. ßêùî ó ôîíäîâ³é á³ðæ³ çàëèøè-
ëîñÿ 10 ÷ëåí³â, ¿¿ ä³ÿëüí³ñòü ïðèïèíÿºòüñÿ ó ðàç³ íåïðèéíÿòòÿ
íîâèõ ÷ëåí³â ïðîòÿãîì øåñòè ì³ñÿö³â.

Ä³ÿëüí³ñòü ôîíäîâî¿ á³ðæ³ ïðèïèíÿºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî çàêî-
íîäàâñòâà Óêðà¿íè ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà òà ³íø³ âèäè ãîñ-
ïîäàðñüêèõ òîâàðèñòâ.
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Ãëàâà 9. ÇÀÕÈÑÒ ÌÀÉÍÎÂÈÕ ÏÐÀÂ ²ÍÂÅÑÒÈÒÎÐ²Â

Ñòàòòÿ 37. Ðîç³ðâàííÿ äîãîâîðó íà ïåðåäïëàòó àáî êóï³â-
ëþ ö³ííèõ ïàïåð³â

Îñîáà, ùî ïåðåäïëàòèëà àáî êóïèëà ö³íí³ ïàïåðè äî îïóáë³-
êóâàííÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî çì³íè â ãîñïîäàðñüê³é ä³ÿëüíîñò³ åì³òå-
íòà, ùî âïëèâàþòü íà âàðò³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â àáî ðîçì³ð äîõîäó
ïî íèõ, ìîæå ïðîòÿãîì 15 äí³â ç ìîìåíòó ïóáë³êàö³¿ ö³º¿ ³íôîð-
ìàö³¿ ðîç³ðâàòè äîãîâ³ð â îäíîñòîðîííüîìó ïîðÿäêó.

Ó ðàç³ ðîç³ðâàííÿ äîãîâîðó åì³òåíò çîáîâ’ÿçàíèé íà âèìîãó
âêàçàíî¿ îñîáè â³äøêîäóâàòè ¿é âèòðàòè ³ ìîæëèâ³ çáèòêè, ïî-
â’ÿçàí³ ç ïåðåäïëàòîþ àáî êóï³âëåþ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Åì³òåíò ó ðàç³ íåâèêîíàííÿ óìîâ ïåðåäïëàòè íà ö³íí³ ïàïå-
ðè çîáîâ’ÿçàíèé ïîâåðíóòè ïåðåäïëàòíèêàì íà ¿õ âèìîãó óñ³
îäåðæàí³ â³ä íèõ êîøòè ³ç ñïëàòîþ ïðîöåíò³â çà âåñü ñòðîê ¿õ
òðèìàííÿ.

Åì³òåíò íåñå â³äïîâ³äàëüí³ñòü ïî â³äøêîäóâàííþ çáèòê³â, çà-
âäàíèõ íåäîñòîâ³ðíîþ ³íôîðìàö³ºþ ïðî ö³íí³ ïàïåðè.

Ãëàâà 10. ÄÅÐÆÀÂÍÈÉ ÊÎÍÒÐÎËÜ ÇÀ ÂÈÏÓÑÊÎÌ
² ÎÁ²ÃÎÌ Ö²ÍÍÈÕ ÏÀÏÅÐ²Â

Ñòàòòÿ 38. Îðãàíè, ùî çä³éñíþþòü äåðæàâíèé êîíòðîëü
çà âèïóñêîì òà îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ³ ¿¿
òåðèòîð³àëüí³ â³ää³ëåííÿ çä³éñíþþòü êîíòðîëü çà âèïóñêîì òà
îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â, çà âèíÿòêîì ïðèâàòèçàö³éíèõ. Êîíòðîëü
çà îá³ãîì ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â çä³éñíþº Ôîíä äåðæàâíîãî
ìàéíà Óêðà¿íè.

Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó
ïðèçíà÷àþòüñÿ äåðæàâí³ ïðåäñòàâíèêè íà ôîíäîâèõ á³ðæàõ. Âîíè
óïîâíîâàæåí³ çä³éñíþâàòè êîíòðîëü çà äîäåðæàííÿì ïîëîæåíü
ñòàòóòó ³ ïðàâèë ôîíäîâî¿ á³ðæ³ òà ìàþòü ïðàâî áðàòè ó÷àñòü ó
ðîáîò³ êåð³âíèõ îðãàí³â ôîíäîâèõ á³ðæ.

Àíòèìîíîïîëüíèé êîì³òåò Óêðà¿íè çä³éñíþº êîíòðîëü çà äî-
òðèìàííÿì âèìîã çàêîíîäàâñòâà ïðî çàõèñò åêîíîì³÷íî¿ êîíêó-
ðåíö³¿ ïðè îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ñòàòòÿ 39. Ñàíêö³¿, ùî çàñòîñîâóþòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³-
ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ³ ¿¿ òåðèòîð³àëüíèìè
â³ää³ëåííÿìè

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ³ ¿¿
òåðèòîð³àëüí³ â³ää³ëåííÿ ó ðàç³ â³äõèëåííÿ â³ä óìîâ, âèçíà÷åíèõ
ó äîçâîëàõ íà çä³éñíåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ïî âèïóñêó ³ îá³ãó ö³ííèõ
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ïàïåð³â, à òàêîæ ó ñòàòóò³ òà ïðàâèëàõ ôîíäîâî¿ á³ðæ³, ìîæóòü
çàñòîñîâóâàòè òàê³ ñàíêö³¿:

à) âèíîñèòè ïîïåðåäæåííÿ;
á) çóïèíÿòè íà ñòðîê äî îäíîãî ðîêó ïåðåäïëàòó ³ ïðîäàæ ö³í-

íèõ ïàïåð³â;
â) çóïèíÿòè íà ïåâíèé ñòðîê óêëàäåííÿ óãîä ç îêðåìèõ âèä³â

ä³ÿëüíîñò³ ïî âèïóñêó ³ îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â;
ã) àíóëþâàòè äîçâ³ë, âèäàíèé íà âåäåííÿ ä³ÿëüíîñò³ ïî âèïóñêó

³ îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â ó ðàç³ ïîâòîðíîãî çàñòîñóâàííÿ ñàíê-
ö³é, ïåðåäáà÷åíèõ ï³äïóíêòàìè «à – â» ö³º¿ ñòàòò³.

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ìîæå
çóïèíÿòè ä³ÿëüí³ñòü ôîíäîâî¿ á³ðæ³ â ðàç³ ïîðóøåííÿ íåþ ñòà-
òóòíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ³ âèìàãàòè ïðèâåäåííÿ ¿¿ ó â³äïîâ³äí³ñòü ç ñòà-
òóòîì òà ïðàâèëàìè ôîíäîâî¿ á³ðæ³.

Ñòàòòÿ 40. Îñêàðæåííÿ ä³é äåðæàâíèõ îðãàí³â ó çâ’ÿçêó
³ç çä³éñíåííÿì íèìè êîíòðîëþ çà âèïóñêîì òà îá³ãîì ö³ííèõ
ïàïåð³â

Ñêàðãè íà ä³¿ òåðèòîð³àëüíèõ â³ää³ëåíü Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç
ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó â çâ’ÿçêó ³ç çä³éñíåííÿì
íèìè êîíòðîëþ çà âèïóñêîì òà îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â ðîçãëÿ-
äàþòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó.

Ð³øåííÿ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó ìîæå áóòè îñêàðæåíî äî ñóäó.

Ñòàòòÿ 41. Ì³æíàðîäí³ äîãîâîðè
ßêùî ì³æíàðîäíèì äîãîâîðîì Óêðà¿íè âñòàíîâëåíî ³íø³

ïðàâèëà, í³æ ò³, ùî ì³ñòÿòüñÿ â çàêîíîäàâñòâ³ Óêðà¿íè ïðî ö³íí³
ïàïåðè ³ ôîíäîâó á³ðæó, òî çàñòîñîâóþòüñÿ ïðàâèëà ì³æíàðîäíî-
ãî äîãîâîðó.

Ãîëîâà Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè Ë. ÊÐÀÂ×ÓÊ
ì. Êè¿â, 18 ÷åðâíÿ 1991 ðîêó

¹ 1201-XII
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Öåé Çàêîí 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.

Ñòàòòÿ 1. Âèçíà÷åííÿ òåðì³í³â
Äëÿ ö³ëåé öüîãî Çàêîíó íàâåäåí³ íèæ÷å òåðì³íè âæèâàþòü-

ñÿ ó òàêîìó çíà÷åíí³:
 äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â – çä³éñíåí-

íÿ äåðæàâîþ êîìïëåêñíèõ çàõîä³â ùîäî óïîðÿäêóâàííÿ, êîíò-
ðîëþ, íàãëÿäó çà ðèíêîì ö³ííèõ ïàïåð³â òà ¿õ ïîõ³äíèõ òà çàïî-
á³ãàííÿ çëîâæèâàííÿì ³ ïîðóøåííÿì ó ö³é ñôåð³;

 ³íâåñòîð íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â – ô³çè÷íà àáî þðèäè÷íà
îñîáà, ÿêà ïðèäáàâàº ö³íí³ ïàïåðè â³ä ñâîãî ³ìåí³ òà çà ñâ³é ðàõó-
íîê ç ìåòîþ îäåðæàííÿ äîõîäó ÷è çá³ëüøåííÿ âàðòîñò³ ö³ííèõ
ïàïåð³â àáî íàáóòòÿ â³äïîâ³äíèõ ïðàâ, ùî íàäàþòüñÿ âëàñíèêó
ö³ííèõ ïàïåð³â â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà;

 îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â – óêëàäàííÿ òà âèêîíàííÿ óãîä ùîäî
ö³ííèõ ïàïåð³â, íå ïîâ’ÿçàí³ ç ¿õ âèïóñêîì;

 ïîõ³äí³ ö³íí³ ïàïåðè – ö³íí³ ïàïåðè, ìåõàí³çì âèïóñêó òà
îá³ãó ÿêèõ ïîâ’ÿçàíèé ç ïðàâîì íà ïðèäáàííÿ ÷è ïðîäàæ ïðîòÿ-
ãîì òåðì³íó, âèçíà÷åíîãî äîãîâîðîì (êîíòðàêòîì), ö³ííèõ ïàïå-
ð³â, ³íøèõ ô³íàíñîâèõ òà/àáî òîâàðíèõ ðåñóðñ³â;

 ïðîôåñ³éíà ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â – ï³äïðè-
ºìíèöüêà ä³ÿëüí³ñòü ïî ïåðåðîçïîä³ëó ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â çà
äîïîìîãîþ ö³ííèõ ïàïåð³â òà îðãàí³çàö³éíîìó, ³íôîðìàö³éíîìó,
òåõí³÷íîìó, êîíñóëüòàö³éíîìó òà ³íøîìó îáñëóãîâóâàííþ âèïó-
ñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî º, ÿê ïðàâèëî, âèêëþ÷íèì àáî
ïåðåâàæíèì âèäîì ä³ÿëüíîñò³;

 ñàìîðåãóëüîâàíà îðãàí³çàö³ÿ – äîáðîâ³ëüíå îá’ºäíàííÿ ïðî-
ôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêå íå ìàº íà ìåò³
îäåðæàííÿ ïðèáóòêó, ñòâîðåíå ç ìåòîþ çàõèñòó ³íòåðåñ³â ñâî¿õ
÷ëåí³â, ³íòåðåñ³â âëàñíèê³â ö³ííèõ ïàïåð³â òà ³íøèõ ó÷àñíèê³â

Çàêîí Óêðà¿íè
ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó

ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³
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ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà çàðåºñòðîâàíå Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç
ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó;

 ó÷àñíèêè ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â – åì³òåíòè, ³íâåñòîðè òà
îñîáè, ùî çä³éñíþþòü ïðîôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â.

Ñòàòòÿ 2. Ìåòà äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â

Äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â çä³éñíþºòüñÿ
ç ìåòîþ:

 ðåàë³çàö³¿ ºäèíî¿ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè ó ñôåð³ âèïóñêó òà
îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ¿õ ïîõ³äíèõ;

 ñòâîðåííÿ óìîâ äëÿ åôåêòèâíî¿ ìîá³ë³çàö³¿ òà ðîçì³ùåííÿ
ó÷àñíèêàìè ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ç óðàõó-
âàííÿì ³íòåðåñ³â ñóñï³ëüñòâà;

 îäåðæàííÿ ó÷àñíèêàìè ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ³íôîðìàö³¿
ïðî óìîâè âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, ðåçóëüòàòè ô³íàíñî-
âî-ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ åì³òåíò³â, îáñÿãè ³ õàðàêòåð óãîä ç
ö³ííèìè ïàïåðàìè òà ³íøî¿ ³íôîðìàö³¿, ùî âïëèâàº íà ôîðìó-
âàííÿ ö³í íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;

 çàáåçïå÷åííÿ ð³âíèõ ìîæëèâîñòåé 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 ñâ³òîâèé ôîíäîâ³ ðèíêè;
 äîòðèìàííÿ ó÷àñíèêàìè ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â âèìîã àê-

ò³â çàêîíîäàâñòâà;
 çàïîá³ãàííÿ ìîíîïîë³çàö³¿ òà ñòâîðåííÿ óìîâ ðîçâèòêó äî-

áðîñîâ³ñíî¿ êîíêóðåíö³¿ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;
 êîíòðîëþ çà ïðîçîð³ñòþ òà â³äêðèò³ñòþ ðèíêó ö³ííèõ ïà-

ïåð³â.
Ñòàòòÿ 3. Ôîðìè äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ

ïàïåð³â
Äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â çä³éñíþºòüñÿ

ó òàêèõ ôîðìàõ:
 ïðèéíÿòòÿ àêò³â çàêîíîäàâñòâà ç ïèòàíü ä³ÿëüíîñò³ ó÷àñ-

íèê³â ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;
 ðåãóëþâàííÿ âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, ïðàâ òà îáî-

â’ÿçê³â ó÷àñíèê³â ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;
 âèäà÷à ñïåö³àëüíèõ äîçâîë³â (ë³öåíç³é) íà çä³éñíåííÿ ïðî-

ôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà çàáåçïå÷åííÿ
êîíòðîëþ çà òàêîþ ä³ÿëüí³ñòþ;

 çàáîðîíà òà çóïèíåííÿ íà ïåâíèé òåðì³í (äî îäíîãî ðîêó)
ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ó ðàç³ â³äñóòíî-
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ñò³ ñïåö³àëüíîãî äîçâîëó (ë³öåíç³¿) íà öþ ä³ÿëüí³ñòü òà ïðèòÿã-
íåííÿ äî â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà çä³éñíåííÿ òàêî¿ ä³ÿëüíîñò³ çã³äíî
ç ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì;

 ðåºñòðàö³ÿ âèïóñê³â (åì³ñ³é) ö³ííèõ ïàïåð³â òà ³íôîðìàö³¿
ïðî âèïóñê (åì³ñ³þ) ö³ííèõ ïàïåð³â;

 êîíòðîëü çà äîòðèìàííÿì åì³òåíòàìè ïîðÿäêó ðåºñòðàö³¿
âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïå-
ð³â, óìîâ ïðîäàæó (ðîçì³ùåííÿ) ö³ííèõ ïàïåð³â, ïåðåäáà÷åíèõ
òàêîþ ³íôîðìàö³ºþ;

 ñòâîðåííÿ ñèñòåìè çàõèñòó ïðàâ ³íâåñòîð³â ³ êîíòðîëþ çà
äîòðèìàííÿì öèõ ïðàâ åì³òåíòàìè ö³ííèõ ïàïåð³â òà îñîáàìè,
ÿê³ çä³éñíþþòü ïðîôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;

 êîíòðîëü çà äîñòîâ³ðí³ñòþ ³íôîðìàö³¿, ùî íàäàºòüñÿ åì³òå-
íòàìè òà îñîáàìè, ÿê³ çä³éñíþþòü ïðîôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü íà ðèí-
êó ö³ííèõ ïàïåð³â, êîíòðîëþþ÷èì îðãàíàì;

 âñòàíîâëåííÿ ïðàâèë ³ ñòàíäàðò³â çä³éñíåííÿ îïåðàö³é íà
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà êîíòðîëþ çà ¿õ äîòðèìàííÿì;

 êîíòðîëü çà äîòðèìàííÿì àíòèìîíîïîëüíîãî çàêîíîäàâ-
ñòâà íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;

 êîíòðîëü çà ñèñòåìàìè ö³íîóòâîðåííÿ íà ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â;

 êîíòðîëü çà ä³ÿëüí³ñòþ îñ³á, ÿê³ îáñëóãîâóþòü âèïóñê òà
îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â;

 ïðîâåäåííÿ ³íøèõ çàõîä³â ùîäî äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ
³ êîíòðîëþ çà âèïóñêîì òà îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ñòàòòÿ 4. Ïðîôåñ³éíà ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â
Íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæóòü çä³éñíþâàòèñü òàê³ âèäè

ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³:
 òîðã³âëÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè – çä³éñíåííÿ öèâ³ëüíî-ïðàâî-

âèõ óãîä ç ö³ííèìè ïàïåðàìè, ÿê³ ïåðåäáà÷àþòü îïëàòó ö³ííèõ
ïàïåð³â ïðîòè ¿õ ïîñòàâêè íîâîìó âëàñíèêó íà ï³äñòàâ³ äîãîâî-
ð³â äîðó÷åííÿ ÷è êîì³ñ³¿ çà ðàõóíîê ñâî¿õ êë³ºíò³â (áðîêåðñüêà
ä³ÿëüí³ñòü) àáî â³ä ñâîãî ³ìåí³ òà çà ñâ³é ðàõóíîê ç ìåòîþ ïåðå-
ïðîäàæó òðåò³ì îñîáàì (äèëåðñüêà ä³ÿëüí³ñòü), êð³ì âèïàäê³â,
ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîäàâñòâîì;

 äåïîçèòàðíà ä³ÿëüí³ñòü – ä³ÿëüí³ñòü ç íàäàííÿ ïîñëóã ùîäî
çáåð³ãàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â òà/àáî îáë³êó ïðàâ âëàñíîñò³ íà ö³íí³
ïàïåðè, à òàêîæ îáñëóãîâóâàííÿ óãîä ç ö³ííèìè ïàïåðàìè;

 ðîçðàõóíêîâî-êë³ðèíãîâà ä³ÿëüí³ñòü – ä³ÿëüí³ñòü ç âèçíà-
÷åííÿ âçàºìíèõ çîáîâ’ÿçàíü ùîäî óãîä ç ö³ííèìè ïàïåðàìè òà
ðîçðàõóíê³â çà íèìè;

 ä³ÿëüí³ñòü ç óïðàâë³ííÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè – ä³ÿëüí³ñòü,
ùî çä³éñíþºòüñÿ â³ä ñâîãî ³ìåí³ çà âèíàãîðîäó ïðîòÿãîì âèçíà-
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÷åíîãî òåðì³íó íà ï³äñòàâ³ â³äïîâ³äíîãî äîãîâîðó ùîäî óïðàâ-
ë³ííÿ ïåðåäàíèìè ó âîëîä³ííÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè, ÿê³ íàëåæàòü
íà ïðàâàõ âëàñíîñò³ ³íø³é îñîá³, â ³íòåðåñàõ ö³º¿ îñîáè àáî âèçíà-
÷åíèõ ö³ºþ îñîáîþ òðåò³õ îñ³á;

 ä³ÿëüí³ñòü ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè – ä³ÿëüí³ñòü, ùî çä³éñ-
íþºòüñÿ çà âèíàãîðîäó êîìïàí³ºþ ç óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè íà ï³ä-
ñòàâ³ â³äïîâ³äíîãî äîãîâîðó ïðî óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè, ÿê³ íàëå-
æàòü ³íâåñòîðàì íà ïðàâ³ âëàñíîñò³;

 ä³ÿëüí³ñòü ç âåäåííÿ ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â – çá³ð, ô³êñàö³ÿ, îáðîáêà, çáåð³ãàííÿ òà íàäàííÿ äàíèõ, ùî
ñêëàäàþòü ñèñòåìó ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â,
ùîäî ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ¿õ åì³òåíò³â òà âëàñíèê³â;

 ä³ÿëüí³ñòü ïî îðãàí³çàö³¿ òîðã³âë³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â
– íàäàííÿ ïîñëóã, ùî áåçïîñåðåäíüî ñïðèÿþòü óêëàäàííþ öèâ³ëü-
íî-ïðàâîâèõ óãîä ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â íà á³ðæîâîìó òà îðãàí³çà-
ö³éíî îôîðìëåíîìó ïîçàá³ðæîâîìó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ïðîôåñ³éíà ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ó òîìó ÷èñë³
ïîñåðåäíèöüêà ä³ÿëüí³ñòü ïî âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â,
çä³éñíþºòüñÿ þðèäè÷íèìè ³ ô³çè÷íèìè îñîáàìè âèêëþ÷íî íà
ï³äñòàâ³ ñïåö³àëüíèõ äîçâîë³â (ë³öåíç³é), ùî âèäàþòüñÿ â ïîðÿä-
êó, âñòàíîâëåíîìó ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì òà çà óìîâè âñòóïó
äî ùîíàéìåíøå îäí³º¿ ñàìîðåãóë³âíî¿ îðãàí³çàö³¿

Ó ïðîöåñ³ çä³éñíåííÿ ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³í-
íèõ ïàïåð³â îñîáè, ÿê³ çä³éñíþþòü òàêó ä³ÿëüí³ñòü, çîáîâ’ÿçàí³
äîäåðæóâàòè âñòàíîâëåíèõ â³äïîâ³äíî äî öüîãî Çàêîíó òà ³íøèõ
àêò³â çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè îáîâ’ÿçêîâèõ íîðìàòèâ³â äîñòàòíî-
ñò³ âëàñíèõ êîøò³â òà ³íøèõ ïîêàçíèê³â òà âèìîã, ùî îáìåæó-
þòü ðèçèêè ïî îïåðàö³ÿõ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè.

Ñòàòòÿ 5. Îðãàíè, ùî çä³éñíþþòü äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â

Äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â çä³éñíþº Äåð-
æàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó. ²íø³ äåð-
æàâí³ îðãàíè çä³éñíþþòü êîíòðîëü çà ä³ÿëüí³ñòþ ó÷àñíèê³â ðè-
íêó ö³ííèõ ïàïåð³â ó ìåæàõ ñâî¿õ ïîâíîâàæåíü, âèçíà÷åíèõ ÷èí-
íèì çàêîíîäàâñòâîì.

Ç ìåòîþ êîîðäèíàö³¿ ä³ÿëüíîñò³ äåðæàâíèõ îðãàí³â ç ïèòàíü
ôóíêö³îíóâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ñòâîðþºòüñÿ Êîîðäèíà-
ö³éíà ðàäà.

Äî ñêëàäó Êîîðäèíàö³éíî¿ ðàäè âõîäÿòü êåð³âíèêè äåðæàâ-
íèõ îðãàí³â, ùî ó ìåæàõ ñâîº¿ êîìïåòåíö³¿ çä³éñíþþòü êîíò-
ðîëü àáî ³íø³ ôóíêö³¿ óïðàâë³ííÿ ùîäî ôîíäîâîãî ðèíêó òà ³í-
âåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â Óêðà¿í³. Î÷îëþº Êîîðäèíàö³éíó ðàäó
Ãîëîâà Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.
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Ñêëàä òà Ïîëîæåííÿ ïðî Êîîðäèíàö³éíó ðàäó çàòâåðäæóº Ïðå-
çèäåíò Óêðà¿íè çà ïîäàííÿì Ãîëîâè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³í-
íèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Ñòàòòÿ 6. Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâî-
ãî ðèíêó

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó º äåð-
æàâíèì îðãàíîì, ï³äïîðÿäêîâàíèì Ïðåçèäåíòó Óêðà¿íè ³ ï³ä-
çâ³òíèì Âåðõîâí³é Ðàä³ Óêðà¿íè. Äî ñèñòåìè öüîãî îðãàíó âõî-
äÿòü Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, ¿¿
öåíòðàëüíèé àïàðàò ³ òåðèòîð³àëüí³ îðãàíè.

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó óòâî-
ðþºòüñÿ ó ñêëàä³ Ãîëîâè Êîì³ñ³¿ òà øåñòè ÷ëåí³â Êîì³ñ³¿.

Ãîëîâà Êîì³ñ³¿, ¿¿ ÷ëåíè ïðèçíà÷àþòüñÿ òà çâ³ëüíÿþòüñÿ
Ïðåçèäåíòîì Óêðà¿íè çà ïîãîäæåííÿì ç Âåðõîâíîþ Ðàäîþ
Óêðà¿íè.

Ãîëîâà òà ÷ëåíè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîí-
äîâîãî ðèíêó ìàþòü ïðàâî áåç ñïåö³àëüíèõ äîçâîë³â ïðåäñòàâëÿ-
òè Êîì³ñ³þ ó ñóä³ ÷è àðá³òðàæíîìó ñóä³.

Òåðì³í ïîâíîâàæåíü Ãîëîâè Êîì³ñ³¿ òà ÷ëåí³â Êîì³ñ³¿ – ñ³ì
ðîê³â. Îäíà é òà æ îñîáà íå ìîæå áóòè ÷ëåíîì Êîì³ñ³¿ á³ëüøå
äâîõ òåðì³í³â ï³äðÿä.

Çâ³ëüíåííÿ Ãîëîâè Êîì³ñ³¿ òà ÷ëåí³â Êîì³ñ³¿ ïðîòÿãîì òåð-
ì³íó ïîâíîâàæåíü ìîæå ìàòè ì³ñöå ëèøå çà âëàñíèì áàæàííÿì,
à òàêîæ ó ðàç³ â÷èíåííÿ çëî÷èíó òà ó çâ’ÿçêó ç íåìîæëèâ³ñòþ
âèêîíàííÿ îáîâ’ÿçê³â çà ñòàíîì çäîðîâ’ÿ.

Îñíîâíîþ ôîðìîþ ðîáîòè Êîì³ñ³¿ º çàñ³äàííÿ, ÿê³ ïðîâîäÿòü-
ñÿ çà ð³øåííÿì Ãîëîâè Êîì³ñ³¿ ó ðàç³ íåîáõ³äíîñò³, àëå íå ð³äøå
îäíîãî ðàçó íà ì³ñÿöü.

Çàñ³äàííÿ Êîì³ñ³¿ º ïðàâîìî÷íèì, ÿêùî íà íüîìó ïðèñóòí³ íå
ìåíøå ï’ÿòè îñ³á.

Ð³øåííÿ Êîì³ñ³¿ ââàæàºòüñÿ ïðèéíÿòèì, ÿêùî çà íüîãî ïîäà-
íî íå ìåíøå ï’ÿòè ãîëîñ³â.

Ïîëîæåííÿ ïðî Äåðæàâíó êîì³ñ³þ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîí-
äîâîãî ðèíêó çàòâåðäæóºòüñÿ Ïðåçèäåíòîì Óêðà¿íè. Òåðèòîð³-
àëüí³ îðãàíè Êîì³ñ³¿ ä³þòü íà îñíîâ³ ïîëîæåííÿ, ùî çàòâåðäæó-
ºòüñÿ Êîì³ñ³ºþ, ³ êîîðäèíóþòü ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü ç ì³ñöåâèìè äåð-
æàâíèìè àäì³í³ñòðàö³ÿìè, îðãàíàìè ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ.

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ðîç-
ðîáëÿº ³ çàòâåðäæóº ç ïèòàíü, ùî íàëåæàòü äî ¿¿ êîìïåòåíö³¿, àêòè
çàêîíîäàâñòâà, îáîâ’ÿçêîâ³ äëÿ âèêîíàííÿ öåíòðàëüíèìè òà ì³ñ-
öåâèìè îðãàíàìè âèêîíàâ÷î¿ âëàäè, îðãàíàìè ì³ñöåâîãî ñàìî-
âðÿäóâàííÿ, ó÷àñíèêàìè ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ¿õ îá’ºäíàííÿìè,
êîíòðîëþº ¿õ âèêîíàííÿ.
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Ïðè Äåðæàâí³é êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó
ñòâîðþþòüñÿ Êîíñóëüòàö³éíî-åêñïåðòíà ðàäà, ³íø³ îðãàíè òà óñòà-
íîâè.

Êîíñóëüòàö³éíî-åêñïåðòíà ðàäà ðîçðîáëÿº ðåêîìåíäàö³¿ ùîäî
ïîë³òèêè íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà áåðå ó÷àñòü ó ï³äãîòîâö³ òà
îáãîâîðåíí³ ïðîåêò³â àêò³â çàêîíîäàâñòâà, ÿê³ ðîçðîáëÿþòüñÿ òà
ðîçãëÿäàþòüñÿ Êîì³ñ³ºþ.

Ñêëàä Êîíñóëüòàö³éíî-åêñïåðòíî¿ ðàäè òà ïîëîæåííÿ ïðî íå¿
çàòâåðäæóº Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó.

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó çâåð-
òàºòüñÿ äî ñóäó òà àðá³òðàæíîãî ñóäó ç ïîçîâàìè (çàÿâàìè) ó
çâ’ÿçêó ç ïîðóøåííÿì çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè ïðî ö³íí³ ïàïåðè.

Ñòàòòÿ 7. Çàâäàííÿ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ Óêðà¿íè ç ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó

Îñíîâíèìè çàâäàííÿìè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â
òà ôîíäîâîãî ðèíêó º:

1) ôîðìóâàííÿ òà çàáåçïå÷åííÿ ðåàë³çàö³¿ ºäèíî¿ äåðæàâíî¿
ïîë³òèêè ùîäî ðîçâèòêó òà ôóíêö³îíóâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïå-
ð³â òà ¿õ ïîõ³äíèõ â Óêðà¿í³, ñïðèÿííÿ àäàïòàö³¿ íàö³îíàëüíîãî
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â äî ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â;

2) êîîðäèíàö³ÿ ä³ÿëüíîñò³ äåðæàâíèõ îðãàí³â ç ïèòàíü ôóíê-
ö³îíóâàííÿ â Óêðà¿í³ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ¿õ ïîõ³äíèõ;

3) çä³éñíåííÿ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ òà êîíòðîëþ çà âèïó-
ñêîì ³ îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â òà ¿õ ïîõ³äíèõ íà òåðèòîð³¿ Óêðà-
¿íè, äîäåðæàííÿ çàêîíîäàâñòâà ó ö³é ñôåð³;

4) çàõèñò ïðàâ ³íâåñòîð³â øëÿõîì çàñòîñóâàííÿ çàõîä³â ùîäî
çàïîá³ãàííÿ ³ ïðèïèíåííÿ ïîðóøåíü çàêîíîäàâñòâà íà ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â, çàñòîñóâàííÿ ñàíêö³é çà ïîðóøåííÿ çàêîíîäàâ-
ñòâà ó ìåæàõ ñâî¿õ ïîâíîâàæåíü;

5) ñïðèÿííÿ ðîçâèòêó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;
6) óçàãàëüíåííÿ ïðàêòèêè çàñòîñóâàííÿ çàêîíîäàâñòâà Óêðà-

¿íè ç ïèòàíü âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³, ðîçðîá-
ëåííÿ ïðîïîçèö³é ùîäî éîãî âäîñêîíàëåííÿ.

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä-
ïîâ³äíî äî ïîêëàäåíèõ íà íå¿ çàâäàíü:

1) âñòàíîâëþº âèìîãè ùîäî âèïóñêó (åì³ñ³¿) ³ îá³ãó ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ¿õ ïîõ³äíèõ, ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê òà ðîçì³ùåííÿ
ö³ííèõ ïàïåð³â, ó òîìó ÷èñë³ ³íîçåìíèõ åì³òåíò³â (ç óðàõóâàí-
íÿì âèìîã âàëþòíîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè), ÿê³ çä³éñíþþòü
âèïóñê ³ ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè, à òà-
êîæ âñòàíîâëþº ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà
³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â;
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2) âñòàíîâëþº çà ïîãîäæåííÿì ç Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Óêðà-
¿íè äîäàòêîâ³ âèìîãè ùîäî âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â êîìåðö³éíè-
ìè áàíêàìè;

3) âñòàíîâëþº ñòàíäàðòè âèïóñêó (åì³ñ³¿) ö³ííèõ ïàïåð³â, ³íôîð-
ìàö³¿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî ïðîïîíóþòüñÿ äëÿ â³äêðèòîãî
ïðîäàæó, â òîìó ÷èñë³ ³íîçåìíèõ åì³òåíò³â, ÿê³ çä³éñíþþòü âèïóñê
ö³ííèõ ïàïåð³â íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè, òà ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ âèïóñ-
êó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â;

4) âèäàº äîçâîëè íà îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â óêðà¿íñüêèõ åì³òåí-
ò³â çà ìåæàìè Óêðà¿íè;

5) çä³éñíþº ðåºñòðàö³þ âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ³íôîðìà-
ö³¿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â, ó òîìó ÷èñë³ ö³ííèõ ïàïåð³â ³íî-
çåìíèõ åì³òåíò³â, ùî º â îá³ãó íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè;

6) âñòàíîâëþº âèìîãè ùîäî äîïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â ³íîçåì-
íèõ åì³òåíò³â òà îá³ãó ¿õ íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè;

7) ðåºñòðóº ïðàâèëà ôóíêö³îíóâàííÿ îðãàí³çàö³éíî îôîðìëå-
íèõ ðèíê³â ö³ííèõ ïàïåð³â;

8) âñòàíîâëþº âèìîãè òà óìîâè â³äêðèòîãî ïðîäàæó (ðîçì³-
ùåííÿ) ö³ííèõ ïàïåð³â íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè;

9) âñòàíîâëþº ïîðÿäîê òà âèäàº äîçâîëè íà çä³éñíåííÿ ä³ÿëü-
íîñò³ ïî âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, íà äåïîçèòàðíó, ðåºñò-
ðàö³éíó, ðîçðàõóíêîâî-êë³ðèíãîâó ä³ÿëüí³ñòü ç ö³ííèìè ïàïåðà-
ìè òà ³íø³ ïåðåäáà÷åí³ çàêîíîäàâñòâîì ñïåö³àëüí³ äîçâîëè (ë³-
öåíç³¿) íà çä³éñíåííÿ îêðåìèõ âèä³â ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, à òàêîæ àíóëþº ö³ äîçâîëè (ë³öåíç³¿) ó
ðàç³ ïîðóøåííÿ âèìîã çàêîíîäàâñòâà ïðî ö³íí³ ïàïåðè;

10) âñòàíîâëþº ïîðÿäîê ñêëàäàííÿ àäì³í³ñòðàòèâíèõ äàíèõ
ó÷àñíèê³â ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíî-
äàâñòâà Óêðà¿íè;

11) âèçíà÷àº çà ïîãîäæåííÿì ç Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Óêðà-
¿íè îñîáëèâîñò³ îòðèìàííÿ êîìåðö³éíèìè áàíêàìè äîçâîëó íà
äåïîçèòàðíó òà ðîçðàõóíêîâî-êë³ðèíãîâó ä³ÿëüí³ñòü;

12) âèçíà÷àº çà ïîãîäæåííÿì ç Ì³í³ñòåðñòâîì ô³íàíñ³â Óêðà-
¿íè, à ùîäî ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â – òàêîæ ç
Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Óêðà¿íè îñîáëèâîñò³ âåäåííÿ îáë³êó îïå-
ðàö³é ç ö³ííèìè ïàïåðàìè;

13) âñòàíîâëþº ïîðÿäîê ³ çä³éñíþº äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ ôîí-
äîâèõ á³ðæ òà ïîçàá³ðæîâèõ òîðãîâåëüíî-³íôîðìàö³éíèõ ñèñòåì,
ïðèçíà÷àº äåðæàâíèõ ïðåäñòàâíèê³â íà ôîíäîâèõ á³ðæàõ, ó äåïî-
çèòàð³ÿõ òà òîðãîâåëüíî-³íôîðìàö³éíèõ ñèñòåìàõ;

14) âñòàíîâëþº ïîðÿäîê ³ ðåºñòðóº ñàìîðåãóë³âí³ îðãàí³çàö³¿,
ùî ñòâîðþþòüñÿ îñîáàìè, ÿê³ çä³éñíþþòü ïðîôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü
íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;
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15) âñòàíîâëþº âèìîãè òà ñòàíäàðòè ùîäî îáîâ’ÿçêîâîãî ðîç-
êðèòòÿ ³íôîðìàö³¿ åì³òåíòàìè òà îñîáàìè, ÿê³ çä³éñíþþòü ïðî-
ôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, çàáåçïå÷óº ñòâîðåí-
íÿ ³íôîðìàö³éíî¿ áàçè äàíèõ ïðî ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â â³äïîâ³-
äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà;

16) áåðå ó÷àñòü ó ðîçðîáö³ òà âíîñèòü íà ðîçãëÿä ó âñòàíîâëå-
íîìó ïîðÿäêó ïðîåêòè àêò³â çàêîíîäàâñòâà, ùî ðåãóëþþòü ïè-
òàííÿ ðîçâèòêó ôîíäîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè, à òàêîæ áåðå ó÷àñòü ó
ï³äãîòîâö³ â³äïîâ³äíèõ ïðîåêò³â ì³æíàðîäíèõ äîãîâîð³â Óêðà¿-
íè, çä³éñíþº ñï³âðîá³òíèöòâî ç äåðæàâíèìè îðãàíàìè ³ íåóðÿäî-
âèìè îðãàí³çàö³ÿìè ³íîçåìíèõ äåðæàâ, ì³æíàðîäíèìè îðãàí³çà-
ö³ÿìè ç ïèòàíü, â³äíåñåíèõ äî ¿õ êîìïåòåíö³¿;

17) êîîðäèíóº ðîáîòó ïî ï³äãîòîâö³ ôàõ³âö³â ç ïèòàíü ôîíäî-
âîãî ðèíêó, âñòàíîâëþº êâàë³ô³êàö³éí³ âèìîãè ùîäî îñ³á, ÿê³ çä³é-
ñíþþòü ïðîôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü ç ö³ííèìè ïàïåðàìè, òà ïðîâî-
äèòü ñåðòèô³êàö³þ ôàõ³âö³â;

18) ðîçðîáëÿº ³ îðãàí³çîâóº âèêîíàííÿ çàõîä³â, ñïðÿìîâàíèõ
íà çàïîá³ãàííÿ ïîðóøåííÿì çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè ïðî ö³íí³
ïàïåðè;

19) îðãàí³çîâóº ïðîâåäåííÿ íàóêîâèõ äîñë³äæåíü ç ïèòàíü
ôóíêö³îíóâàííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó â Óêðà¿í³;

20) ³íôîðìóº ãðîìàäñüê³ñòü ïðî ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü òà ñòàí ðîç-
âèòêó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;

21) âñòàíîâëþº ïîðÿäîê çä³éñíåííÿ ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³
íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ³íîçåìíèìè þðèäè÷íèìè îñîáàìè òà
ï³äïðèºìñòâàìè ç ³íîçåìíèìè ³íâåñòèö³ÿìè;

22) âèäàº äîçâîëè, âèçíà÷àº ñòàíäàðòè ³ ïðàâèëà ä³ÿëüíîñò³,
ðåºñòðóº âèïóñê òà ³íôîðìàö³þ ïðî âèïóñê ³íâåñòèö³éíèõ ñåðòè-
ô³êàò³â ³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â òà ³íâåñòèö³éíèõ êîìïàí³é;

23) ðîç’ÿñíþº ïîðÿäîê çàñòîñóâàííÿ ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà
ïðî ö³íí³ ïàïåðè.

Êîì³ñ³ÿ ï³ä ÷àñ âèêîíàííÿ ïîêëàäåíèõ íà íå¿ çàâäàíü âçàºìî-
ä³º ç ³íøèìè öåíòðàëüíèìè îðãàíàìè âèêîíàâ÷î¿ âëàäè, â³äïîâ³ä-
íèìè îðãàíàìè Àâòîíîìíî¿ Ðåñïóáë³êè Êðèì, ì³ñöåâèìè îðãàíà-
ìè âèêîíàâ÷î¿ âëàäè ³ â³äïîâ³äíèìè îðãàíàìè ñàìîâðÿäóâàííÿ.

Ñòàòòÿ 8. Ïîâíîâàæåííÿ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïà-
ïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ìàº
ïðàâî:

1) äàâàòè âèñíîâêè ïðî â³äíåñåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â äî òîãî ÷è
³íøîãî âèäó, âèçíà÷åíîãî ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì;

2) âñòàíîâëþâàòè îáîâ’ÿçêîâ³ íîðìàòèâè äîñòàòíîñò³ âëàñ-
íèõ êîøò³â òà ³íø³ ïîêàçíèêè ³ âèìîãè, ùî îáìåæóþòü ðèçèêè
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ïî îïåðàö³ÿõ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè â õîä³ çä³éñíåííÿ ä³ÿëüíîñò³
ïî âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, ³íøèõ âèä³â ïðîôåñ³éíî¿
ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â (çà âèíÿòêîì áàíê³âñüêèõ
îïåðàö³é);

3) âñòàíîâëþâàòè çà ïîãîäæåííÿì ç Êàá³íåòîì Ì³í³ñòð³â
Óêðà¿íè ïëàòó çà âèäà÷ó ñïåö³àëüíèõ äîçâîë³â (ë³öåíç³é), ðåºñò-
ðàö³þ äîêóìåíò³â, íàäàííÿ ³íôîðìàö³¿ çà çàïèòàìè þðèäè÷íèõ
òà ô³çè÷íèõ îñ³á ³ ñïðÿìóâàííÿ îòðèìàíèõ êîøò³â äî Äåðæàâ-
íîãî áþäæåòó Óêðà¿íè;

4) âñòàíîâëþâàòè îáìåæåííÿ ùîäî ñóì³ùåííÿ âèä³â ïðîôå-
ñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;

5) ó ðàç³ ïîðóøåííÿ çàêîíîäàâñòâà ïðî ö³íí³ ïàïåðè, íîðìà-
òèâíèõ àêò³â Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó âèíîñèòè ïîïåðåäæåííÿ, çóïèíÿòè íà òåðì³í äî îäíîãî
ðîêó ðîçì³ùåííÿ (ïðîäàæ) òà îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â òîãî ÷è ³íøîãî
åì³òåíòà, ä³þ ñïåö³àëüíèõ äîçâîë³â (ë³öåíç³é), âèäàíèõ Äåðæàâ-
íîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, àíóëþâàòè
ä³þ òàêèõ äîçâîë³â (ë³öåíç³é);

6) ó ðàç³ âèÿâëåííÿ îçíàê ïðàâîïîðóøåííÿ ó âèãëÿä³ âèïóñ-
êó â îá³ã ÷è ðîçì³ùåííÿ íå çàðåºñòðîâàíèõ â³äïîâ³äíî äî ÷èííî-
ãî çàêîíîäàâñòâà ö³ííèõ ïàïåð³â àáî ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â áåç ñïåö³àëüíîãî äîçâîëó (ë³öåíç³¿) çóïèíÿòè âèäàòêîâ³
îïåðàö³¿ ïî áàíê³âñüêèõ ðàõóíêàõ â³äïîâ³äíî¿ þðèäè÷íî¿ îñîáè
äî âèêîíàííÿ àáî ñêàñóâàííÿ â ñóäîâîìó ïîðÿäêó ð³øåííÿ ïðî
íàêëàäåííÿ øòðàôó, çà âèíÿòêîì ñïëàòè äåðæàâíîãî ìèòà ³ç
çàÿâ ³ ñêàðã, ùî ïîäàþòüñÿ äî ñóäó;

7) ó ðàç³ ïîðóøåííÿ ôîíäîâîþ á³ðæåþ çàêîíîäàâñòâà ïðî ö³íí³
ïàïåðè, ñòàòóòó òà ïðàâèë ôîíäîâî¿ á³ðæ³ çóïèíÿòè òîðã³âëþ íà
ôîíäîâ³é á³ðæ³ äî óñóíåííÿ òàêèõ ïîðóøåíü;

8) çä³éñíþâàòè êîíòðîëü çà äîñòîâ³ðí³ñòþ ³íôîðìàö³¿, ùî íà-
äàºòüñÿ åì³òåíòàìè òà îñîáàìè, ÿê³ çä³éñíþþòü ïðîôåñ³éíó ä³-
ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, òà ¿¿ â³äïîâ³äí³ñòþ âñòàíîâëå-
íèì ñòàíäàðòàì;

9) ïðîâîäèòè ñàìîñò³éíî ÷è ðàçîì ç ³íøèìè â³äïîâ³äíèìè
îðãàíàìè ïåðåâ³ðêè òà ðåâ³ç³¿ ô³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñ-
ò³ åì³òåíò³â, îñ³á, ÿê³ çä³éñíþþòü ïðîôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â, ôîíäîâèõ á³ðæ òà ñàìîðåãóë³âíèõ îðãàí³çàö³é;

10) íàäñèëàòè åì³òåíòàì, îñîáàì, ÿê³ çä³éñíþþòü ïðîôåñ³éíó
ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ôîíäîâèì á³ðæàì òà ñàìî-
ðåãóë³âíèì îðãàí³çàö³ÿì îáîâ’ÿçêîâ³ äëÿ âèêîíàííÿ ðîçïîðÿ-
äæåííÿ ïðî óñóíåííÿ ïîðóøåíü çàêîíîäàâñòâà ïðî ö³íí³ ïàïåðè
òà âèìàãàòè íàäàííÿ íåîáõ³äíèõ äîêóìåíò³â â³äïîâ³äíî äî ÷èí-
íîãî çàêîíîäàâñòâà;
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11) íàäñèëàòè ìàòåð³àëè â ïðàâîîõîðîíí³ îðãàíè ñòîñîâíî
ôàêò³â ïðàâîïîðóøåíü, çà ÿê³ ïåðåäáà÷åíà àäì³í³ñòðàòèâíà òà
êðèì³íàëüíà â³äïîâ³äàëüí³ñòü, ÿêùî äî êîìïåòåíö³¿ êîì³ñ³¿ íå
âõîäèòü íàêëàäåííÿ àäì³í³ñòðàòèâíèõ ñòÿãíåíü çà â³äïîâ³äí³
ïðàâîïîðóøåííÿ;

12) íàäñèëàòè ìàòåð³àëè â îðãàíè Àíòèìîíîïîëüíîãî êîì³-
òåòó Óêðà¿íè ó ðàç³ âèÿâëåííÿ ïîðóøåíü çàêîíîäàâñòâà ïðî çà-
õèñò åêîíîì³÷íî¿ êîíêóðåíö³¿;

13) ðîçðîáëÿòè ³ çàòâåðäæóâàòè ç ïèòàíü, ùî íàëåæàòü äî ¿¿
êîìïåòåíö³¿, îáîâ’ÿçêîâ³ äëÿ âèêîíàííÿ íîðìàòèâí³ àêòè;

14) íàêëàäàòè àäì³í³ñòðàòèâí³ ñòÿãíåííÿ, øòðàôí³ òà ³íø³
ñàíêö³¿ çà ïîðóøåííÿ ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà íà þðèäè÷íèõ îñ³á
òà ¿õ ñï³âðîá³òíèê³â, àæ äî àíóëþâàííÿ äîçâîë³â íà çä³éñíåííÿ
ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â;

15) ïîðóøóâàòè ïèòàííÿ ïðî çâ³ëüíåííÿ ç ïîñàä êåð³âíèê³â
ôîíäîâèõ á³ðæ òà ³íøèõ óñòàíîâ ³íôðàñòðóêòóðè ôîíäîâîãî ðè-
íêó ó âèïàäêàõ íåäîäåðæàííÿ íèìè ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà-
¿íè, ç ìåòîþ çàõèñòó ³íòåðåñ³â ³íâåñòîð³â òà ãðîìàäÿí;

16) ïðèçíà÷àòè òèì÷àñîâî (äî äâîõ ì³ñÿö³â) êåð³âíèê³â ôîí-
äîâèõ á³ðæ, äåïîçèòàð³¿â òà ³íøèõ óñòàíîâ ³íôðàñòðóêòóðè ôîí-
äîâîãî ðèíêó, çóïèíÿòè àáî ïðèïèíÿòè äîïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â
íà ôîíäîâ³ á³ðæ³ àáî òîðã³âëþ íèìè íà áóäü-ÿê³é ôîíäîâ³é á³ð-
æ³, çóïèíÿòè êë³ðèíã òà óêëàäåííÿ äîãîâîð³â êóï³âë³-ïðîäàæó
íà ïåâíèé òåðì³í äëÿ çàõèñòó äåðæàâè, ³íâåñòîð³â;

17) çä³éñíþâàòè ðàçîì ç ³íøèìè âèêîíàâ÷èìè îðãàíàìè êîí-
òðîëü çà ïîë³ãðàô³÷íîþ áàçîþ ç âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â;

18) çä³éñíþâàòè ìîí³òîðèíã ðóõó ³íâåñòèö³é â Óêðà¿íó òà çà
¿¿ ìåæ³ ÷åðåç ôîíäîâèé ðèíîê;

19) ðîçðîáëÿòè òà âïðîâàäæóâàòè ìîäåë³ ³íôðàñòðóêòóðè
ôîíäîâîãî ðèíêó;

20) çä³éñíþâàòè ñåðòèô³êàö³þ ïðîãðàìíîãî çàáåçïå÷åííÿ òà âñòà-
íîâëþâàòè âèìîãè äî ïðîãðàìíèõ ïðîäóêò³â íà ôîíäîâîìó ðèíêó;

21) âèëó÷àòè ï³ä ÷àñ ïðîâåäåííÿ ïåðåâ³ðîê íà ñòðîê äî òðüîõ
ä³á äîêóìåíòè, ùî ï³äòâåðäæóþòü ôàêòè ïîðóøåííÿ àêò³â çàêî-
íîäàâñòâà ïðî ö³íí³ ïàïåðè.

Ñòàòòÿ 9. Óïîâíîâàæåí³ îñîáè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³í-
íèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó

Óïîâíîâàæåíèìè îñîáàìè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïå-
ð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó º:

 Ãîëîâà òà ÷ëåíè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó;

 ãîëîâè òåðèòîð³àëüíèõ â³ää³ëåíü Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³í-
íèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó;
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 ïðàö³âíèêè öåíòðàëüíîãî àïàðàòó – çà ïèñüìîâèì äîðó-
÷åííÿì Ãîëîâè àáî ÷ëåí³â Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â
òà ôîíäîâîãî ðèíêó;

 ïðàö³âíèêè òåðèòîð³àëüíèõ â³ää³ëåíü Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç
ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó – çà ïèñüìîâèì äîðó÷åí-
íÿì ãîëîâè â³äïîâ³äíîãî òåðèòîð³àëüíîãî îðãàíó Êîì³ñ³¿.

Óïîâíîâàæåí³ îñîáè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó ìàþòü ïðàâî:

 áåçïåðåøêîäíî âõîäèòè íà ï³äïðèºìñòâà, â óñòàíîâè, îðãà-
í³çàö³¿ çà ñëóæáîâèì ïîñâ³ä÷åííÿì ³ ìàòè äîñòóï äî äîêóìåí-
ò³â òà ³íøèõ ìàòåð³àë³â, íåîáõ³äíèõ äëÿ ïðîâåäåííÿ ïåðåâ³ðêè;

 âèìàãàòè äëÿ ïåðåâ³ðêè íåîáõ³äí³ äîêóìåíòè òà ³íøó ³í-
ôîðìàö³þ ó çâ’ÿçêó ç ðåàë³çàö³ºþ ñâî¿õ ïîâíîâàæåíü;

 çàëó÷àòè çà ïîãîäæåííÿì ç â³äïîâ³äíèìè öåíòðàëüíèìè
òà ì³ñöåâèìè îðãàíàìè âèêîíàâ÷î¿ âëàäè, îðãàíàìè ì³ñöåâî¿
âëàäè òà ñàìîâðÿäóâàííÿ, ï³äïðèºìñòâàìè òà îá’ºäíàííÿìè ¿õ
ñïåö³àë³ñò³â, äåïóòàò³â ì³ñöåâèõ ðàä (çà ¿õ çãîäîþ) äëÿ ïðîâåäåí-
íÿ ïåðåâ³ðîê òà ðåâ³ç³é;

 â³äïîâ³äíî äî ðîçïîä³ëó îáîâ’ÿçê³â ÷è ïèñüìîâîãî äîðó÷åííÿ
ïðîâàäèòè â ìåæàõ íàäàíèõ ïîâíîâàæåíü ðîçãëÿä ñïðàâ ïðî ïîðó-
øåííÿ ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà ùîäî âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïå-
ð³â, ó òîìó ÷èñë³ ñòàíäàðò³â, íîðì ³ ïðàâèë, âèçíà÷åíèõ íîðìàòèâ-
íèìè àêòàìè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó, ñòàâèòè ïèòàííÿ ïåðåä îðãàíàìè Ïðîêóðàòóðè Óêðà¿íè òà
Ì³í³ñòåðñòâîì âíóòð³øí³õ ñïðàâ Óêðà¿íè ïðî ïðîâåäåííÿ ðîçñë³-
äóâàíü àáî ³íøèõ çàõîä³â â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà.

Áåç çãîäè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó óïîâíîâàæåí³ íåþ îñîáè íå ìîæóòü âõîäèòè äî ñêëàäó
êîì³ñ³é, êîì³òåò³â òà ³íøèõ îðãàí³â, ùî ôîðìóþòüñÿ öåíòðàëüíè-
ìè äåðæàâíèìè òà ì³ñöåâèìè îðãàíàìè âèêîíàâ÷î¿ âëàäè, à òà-
êîæ îðãàíàìè ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäóâàííÿ.

Ñòàòòÿ 10. Â³äíîñèíè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â
òà ôîíäîâîãî ðèíêó ç ïðàâîîõîðîííèìè îðãàíàìè òà ³íøèìè
äåðæàâíèìè îðãàíàìè

Ïðàö³âíèêè ïðàâîîõîðîííèõ îðãàí³â ñïðèÿþòü óïîâíîâàæå-
íèì îñîáàì Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó ó âèêîíàíí³ íèìè ñâî¿õ ñëóæáîâèõ îáîâ’ÿçê³â. Íà ïðî-
õàííÿ óïîâíîâàæåíèõ îñ³á Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â
òà ôîíäîâîãî ðèíêó ïðàâîîõîðîíí³ îðãàíè íàäàþòü ³íôîðìàö³þ,
ÿêà º â ¿õ ðîçïîðÿäæåíí³ ³ íåîáõ³äíà äëÿ çàáåçïå÷åííÿ íàëåæíî-
ãî êîíòðîëþ çà ðèíêîì ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ïðàâîîõîðîíí³ îðãàíè ìîæóòü â³äìîâèòè â íàäàíí³ â³äïîâ³ä-
íî¿ ³íôîðìàö³¿, ÿêùî ¿¿ ðîçãîëîøåííÿ ìîæå çàøêîäèòè ³íòåðå-
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ñàì ðîçñë³äóâàííÿ çëî÷èí³â àáî çä³éñíþâàíèì ó çàêîííîìó ïî-
ðÿäêó îïåðàòèâíî-ðîçøóêîâèì çàõîäàì.

Ó ðàç³ íåäîïóñêó ïðàö³âíèê³â Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó äî ïðîâåäåííÿ ïåðåâ³ðêè â³äïîâ³äíî
äî öüîãî Çàêîíó, çàñòîñóâàííÿ ùîäî íèõ íàñèëüñòâà îðãàíè âíó-
òð³øí³õ ñïðàâ íà ïðîõàííÿ óïîâíîâàæåíèõ îñ³á Äåðæàâíî¿ êî-
ì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó çîáîâ’ÿçàí³ íåãàéíî
âæèòè çàõîä³â ùîäî çàáåçïå÷åííÿ ïðîâåäåííÿ ïåðåâ³ðêè â ïðè-
ìóñîâîìó ïîðÿäêó.

Îðãàíè ïðèâàòèçàö³¿ çîáîâ’ÿçàí³ íàäàâàòè Äåðæàâí³é êîì³-
ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó íåîáõ³äí³ äîêóìåíòè
ïðî îá’ºêòè äåðæàâíî¿ âëàñíîñò³, ÿê³ ïðèâàòèçóþòüñÿ, ÿêùî â
ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿ öèõ îá’ºêò³â áóäóòü âèïóñêàòèñÿ ö³íí³ ïà-
ïåðè çã³äíî ç ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì.

Îðãàíè âèêîíàâ÷î¿ âëàäè çîáîâ’ÿçàí³ íàäàâàòè Äåðæàâí³é
êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó íåîáõ³äí³ äîêóìåí-
òè òà ³íôîðìàö³þ ç ïèòàíü, â³äíåñåíèõ äî ¿¿ êîìïåòåíö³¿, ç ìå-
òîþ äîòðèìàííÿ âèìîã ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà íà ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â.

Ñòàòòÿ 11. Â³äïîâ³äàëüí³ñòü þðèäè÷íèõ îñ³á çà ïðàâîïî-
ðóøåííÿ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó íà-
êëàäàº íà þðèäè÷íèõ îñ³á øòðàôè:

 çà âèïóñê â îá³ã òà ðîçì³ùåííÿ íåçàðåºñòðîâàíèõ ö³ííèõ
ïàïåð³â â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà – ó ðîçì³ð³ äî 10 000
íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí àáî â ðîçì³ð³ äî
150 â³äñîòê³â ïðèáóòêó (íàäõîäæåíü), îäåðæàíèõ â ðåçóëüòàò³
öèõ ä³é;

 çà ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â áåç ñïåö³àëüíîãî
äîçâîëó (ë³öåíç³¿), îäåðæàííÿ ÿêîãî ïåðåäáà÷åíî ÷èííèì çàêî-
íîäàâñòâîì, – ó ðîçì³ð³ äî 5000 íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â
äîõîä³â ãðîìàäÿí;

 çà íåíàäàííÿ, íåñâîº÷àñíå íàäàííÿ àáî íàäàííÿ çàâ³äîìî
íåäîñòîâ³ðíî¿ ³íôîðìàö³¿ – ó ðîçì³ð³ äî 1000 íåîïîäàòêîâóâà-
íèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí;

 çà óõèëåííÿ â³ä âèêîíàííÿ àáî íåñâîº÷àñíå âèêîíàííÿ
ðîçïîðÿäæåíü, ð³øåíü ïðî óñóíåííÿ ïîðóøåíü ùîäî ö³ííèõ
ïàïåð³â – ó ðîçì³ð³ äî 500 íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â äîõî-
ä³â ãðîìàäÿí.

Ð³øåííÿ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó ïðî íàêëàäåííÿ øòðàôó ìîæå áóòè îñêàðæåíî â ñóä³.

Øòðàôè, íàêëàäåí³ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó, ñòÿãóþòüñÿ ó ñóäîâîìó ïîðÿäêó.
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Ïðî íàêëàäåííÿ øòðàô³â íà êîìåðö³éí³ áàíêè Äåðæàâíà
êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ³íôîðìóº Íàö³îíà-
ëüíèé áàíê Óêðà¿íè ó òðèäåííèé òåðì³í.

Ñòàòòÿ 12. Ïîðÿäîê íàêëàäåííÿ øòðàô³â çà ïîðóøåííÿ þðè-
äè÷íèìè îñîáàìè ïðàâèë ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â

Øòðàôè, ïåðåäáà÷åí³ ñòàòòåþ 11 öüîãî Çàêîíó, íàêëàäàþòüñÿ
Ãîëîâîþ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèí-
êó, ÷ëåíîì Êîì³ñ³¿ ÷è ãîëîâîþ â³äïîâ³äíîãî òåðèòîð³àëüíîãî
îðãàíó ï³ñëÿ ðîçãëÿäó ìàòåð³àë³â, ÿê³ çàñâ³ä÷óþòü ôàêò ïðàâîïî-
ðóøåííÿ.

Ïðî â÷èíåííÿ ïðàâîïîðóøåííÿ, çàçíà÷åíîãî ó ñòàòò³ 11, óïî-
âíîâàæåíîþ îñîáîþ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîí-
äîâîãî ðèíêó, ÿêà éîãî âèÿâèëà, ñêëàäàºòüñÿ àêò, ÿêèé ðàçîì ç
ïîÿñíåííÿìè êåð³âíèêà, ³íøî¿ â³äïîâ³äàëüíî¿ ïîñàäîâî¿ îñîáè
òà äîêóìåíòàìè, ùî ñòîñóþòüñÿ ñïðàâè, ïðîòÿãîì òðüîõ äí³â íà-
ïðàâëÿºòüñÿ ïîñàäîâ³é îñîá³, ÿêà ìàº ïðàâî íàêëàäàòè øòðàô.

ßêùî ï³ä ÷àñ ïðîâåäåííÿ ïåðåâ³ðêè óïîâíîâàæåíîþ îñîáîþ
Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ïðîâî-
äèëîñü âèëó÷åííÿ äîêóìåíò³â, ÿê³ ï³äòâåðäæóþòü ôàêò ïîðóøåííÿ,
äî àêòà ïðî ïðàâîïîðóøåííÿ äîäàþòüñÿ êîï³¿ öèõ äîêóìåíò³â òà
êîï³ÿ ïðîòîêîëó ïðî âèëó÷åííÿ öèõ äîêóìåíò³â.

Âèëó÷åííÿ íà ñòðîê äî òðüîõ äí³â äîêóìåíò³â, ÿê³ ï³äòâåð-
äæóþòü ôàêò ïðàâîïîðóøåííÿ, ïðîâîäèòüñÿ ç îáîâ’ÿçêîâèì ñêëà-
äàííÿì ïðîòîêîëó, â ÿêîìó çàçíà÷àþòüñÿ äàòà éîãî ñêëàäàííÿ,
ïð³çâèùå òà ïîñàäà îñîáè, ÿêà ïðîâåëà âèëó÷åííÿ, ïîâíèé ïåðå-
ë³ê âèëó÷åíèõ äîêóìåíò³â òà äåíü, â ÿêèé ö³ äîêóìåíòè â³äïîâ³-
äíî äî öüîãî Çàêîíó ìàþòü áóòè ïîâåðíåí³. Ïðîòîêîë ï³äïèñóº
óïîâíîâàæåíà îñîáà Êîì³ñ³¿, ÿêà ïðîâåëà âèëó÷åííÿ. Ïðåäñòàâ-
íèêó þðèäè÷íî¿ îñîáè, äîêóìåíòè ÿêî¿ áóëè âèëó÷åí³, ï³ñëÿ çà-
ê³í÷åííÿ ïåðåâ³ðêè ³ ïðîâåäåííÿ âèëó÷åííÿ äîêóìåíò³â íàäà-
ºòüñÿ êîï³ÿ ïðîòîêîëó ïðî âèëó÷åííÿ.

Ïîñàäîâà îñîáà Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîí-
äîâîãî ðèíêó ïðèéìàº ð³øåííÿ ïðî íàêëàäåííÿ øòðàôó ïðîòÿ-
ãîì 10 äí³â ï³ñëÿ îòðèìàííÿ äîêóìåíò³â, çàçíà÷åíèõ ó ÷àñòèí³
äðóã³é ö³º¿ ñòàòò³. Ð³øåííÿ ïðî íàêëàäåííÿ øòðàôó îôîðìëÿ-
ºòüñÿ ïîñòàíîâîþ, ùî íàäñèëàºòüñÿ þðèäè÷í³é îñîá³, íà ÿêó íà-
êëàäåíî øòðàô, òà áàíê³âñüê³é óñòàíîâ³, â ÿê³é â³äêðèòî ïîòî÷-
íèé ðàõóíîê ö³º¿ þðèäè÷íî¿ îñîáè.

Ñòàòòÿ 13. Â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà àäì³í³ñòðàòèâí³ ïðàâîïî-
ðóøåííÿ, ïîâ’ÿçàí³ ç ä³ÿëüí³ñòþ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â

Çä³éñíåííÿ îïåðàö³é ïî âèïóñêó â îá³ã àáî ðîçì³ùåííþ íå
çàðåºñòðîâàíèõ â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà ö³ííèõ ïà-
ïåð³â òÿãíå çà ñîáîþ íàêëàäåííÿ íà ãðîìàäÿí ÷è ïîñàäîâèõ îñ³á
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øòðàôó ó ðîçì³ð³ â³ä 50 äî 100 íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â
äîõîä³â ãðîìàäÿí.

Çä³éñíåííÿ îïåðàö³é íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â áåç ñïåö³àëü-
íîãî äîçâîëó (ë³öåíç³¿), îòðèìàííÿ ÿêîãî ïåðåäáà÷åíî ÷èííèì
çàêîíîäàâñòâîì, òÿãíå çà ñîáîþ íàêëàäåííÿ íà ãðîìàäÿí ÷è ïî-
ñàäîâèõ îñ³á øòðàôó ó ðîçì³ð³ â³ä 20 äî 50 íåîïîäàòêîâóâàíèõ
ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí.

Íåïîäàííÿ, íåñâîº÷àñíå ïîäàííÿ àáî ïîäàííÿ çàâ³äîìî íåäî-
ñòîâ³ðíèõ â³äîìîñòåé Äåðæàâí³é êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó, ÿêùî ïîäàííÿ öèõ â³äîìîñòåé ïåðåäáà÷åíî
÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì, òÿãíå çà ñîáîþ íàêëàäåííÿ íà ãðîìà-
äÿí ÷è ïîñàäîâèõ îñ³á øòðàôó ó ðîçì³ð³ â³ä 50 äî 100 íåîïîäàò-
êîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí.

Óõèëåííÿ â³ä âèêîíàííÿ àáî íåñâîº÷àñíå âèêîíàííÿ ðîçïî-
ðÿäæåíü Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèí-
êó òÿãíå çà ñîáîþ íàêëàäåííÿ íà ãðîìàäÿí ÷è ïîñàäîâèõ îñ³á
øòðàôó ó ðîçì³ð³ â³ä 20 äî 50 íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â äî-
õîä³â ãðîìàäÿí.

Ïðîòîêîëè ïðî â÷èíåííÿ ïðàâîïîðóøåííÿ ñêëàäàþòüñÿ ïî-
ñàäîâèìè îñîáàìè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäî-
âîãî ðèíêó â ðàç³ âèÿâëåííÿ íèìè â³äïîâ³äíèõ ïðàâîïîðóøåíü.

Àäì³í³ñòðàòèâí³ ñòÿãíåííÿ çà ïðàâîïîðóøåííÿ, ïåðåäáà÷åí³
÷àñòèíàìè ïåðøîþ – ÷åòâåðòîþ ö³º¿ ñòàòò³, íàêëàäàþòüñÿ Äåð-
æàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó àáî ¿¿
òåðèòîð³àëüíèìè îðãàíàìè. Â³ä ³ìåí³ öèõ îðãàí³â ïðàâî ðîçãëÿ-
äàòè ñïðàâè ïðî àäì³í³ñòðàòèâí³ ïðàâîïîðóøåííÿ òà íàêëàäàòè
ñòÿãíåííÿ ìàþòü Ãîëîâà Êîì³ñ³¿, ÷ëåíè Êîì³ñ³¿, ãîëîâà â³äïîâ³ä-
íîãî òåðèòîð³àëüíîãî îðãàíó Êîì³ñ³¿.

Ïðîâàäæåííÿ ó ñïðàâàõ ïðî àäì³í³ñòðàòèâí³ ïðàâîïîðóøåí-
íÿ, ïåðåäáà÷åí³ ÷àñòèíàìè ïåðøîþ – ÷åòâåðòîþ ö³º¿ ñòàòò³, çä³é-
ñíþºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî Êîäåêñó Óêðà¿íè ïðî àäì³í³ñòðàòèâí³
ïðàâîïîðóøåííÿ.

Ñòàòòÿ 14. Êðèì³íàëüíà ³ ìàéíîâà â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà
ïîðóøåííÿ çàêîíîäàâñòâà ïðî ö³íí³ ïàïåðè

Ïîñàäîâ³ îñîáè, ÿê³ ïîðóøóþòü çàêîíîäàâñòâî ïðî ö³íí³ ïà-
ïåðè, íåñóòü êðèì³íàëüíó ³ ìàéíîâó â³äïîâ³äàëüí³ñòü, óñòàíîâëå-
íó â³äïîâ³äíèìè çàêîíîäàâ÷èìè àêòàìè Óêðà¿íè.

Ñòàòòÿ 15. Â³äïîâ³äàëüí³ñòü Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó òà ¿¿ ïîñàäîâèõ îñ³á

Ïîñàäîâ³ îñîáè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîí-
äîâîãî ðèíêó çà íåâèêîíàííÿ àáî íåíàëåæíå âèêîíàííÿ ïîñàäî-
âèõ îáîâ’ÿçê³â íåñóòü â³äïîâ³äàëüí³ñòü ó ïîðÿäêó, âèçíà÷åíîìó
çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè.
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Øêîäà, çàïîä³ÿíà ó÷àñíèêàì ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â íåïðàâî-
ì³ðíèìè ä³ÿìè Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâî-
ãî ðèíêó ïðè çä³éñíåíí³ êîíòðîëüíèõ òà ðîçïîðÿä÷èõ ïîâíîâà-
æåíü, ï³äëÿãàº â³äøêîäóâàííþ â ïîâíîìó îáñÿç³ çà ðàõóíîê äåð-
æàâè â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà.

Ñòàòòÿ 16. Ïîðÿäîê ðîçãëÿäó ñïîð³â
Ñïîðè, ùî âèíèêàþòü ó õîä³ çàñòîñóâàííÿ öüîãî Çàêîíó, âèð³-

øóþòüñÿ ñóäîì àáî àðá³òðàæíèì ñóäîì ó âñòàíîâëåíîìó ïî-
ðÿäêó.

Ñòàòòÿ 17. Ïîâíîâàæåííÿ ñàìîðåãóë³âíèõ îðãàí³çàö³é ó
ñôåð³ ðåãóëþâàííÿ ³ êîíòðîëþ çà ðèíêîì ö³ííèõ ïàïåð³â

Ñàìîðåãóë³âí³ îðãàí³çàö³¿ íàáóâàþòü öüîãî ñòàòóñó òà ñòàòó-
ñó þðèäè÷íî¿ îñîáè ç ìîìåíòó ðåºñòðàö³¿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç
ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó. Ïîðÿäîê òà óìîâè ïðîâå-
äåííÿ ðåºñòðàö³¿ òà àíóëþâàííÿ ðåºñòðàö³¿ âñòàíîâëþþòüñÿ Äåð-
æàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó âñòà-
íîâëþº çðàçîê ³ âèäàº ñâ³äîöòâî ïðî ðåºñòðàö³þ îá’ºäíàííÿ ÿê
ñàìîðåãóë³âíî¿ îðãàí³çàö³¿.

Ñàìîðåãóë³âíà îðãàí³çàö³ÿ âñòàíîâëþº äëÿ ñâî¿õ ÷ëåí³â íà
ï³äñòàâ³ ÷èííèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â ºäèí³ îáîâ’ÿçêîâ³ äëÿ âè-
êîíàííÿ ïðàâèëà, ñòàíäàðòè ³ âèìîãè ùîäî çä³éñíåííÿ îïåðà-
ö³é íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, êâàë³ô³êàö³éí³ âèìîãè äî ñïåö³-
àë³ñò³â, à òàêîæ çä³éñíþº êîíòðîëü çà äîòðèìàííÿì ñâî¿ìè ÷ëå-
íàìè òàêèõ ïðàâèë, ñòàíäàðò³â ³ âèìîã çàêîíîäàâñòâà ïðî ö³íí³
ïàïåðè.

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, ³íø³
äåðæàâí³ îðãàíè, ùî çä³éñíþþòü ðåãóëþâàííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó,
ìîæóòü äåëåãóâàòè ñàìîðåãóë³âíèì îðãàí³çàö³ÿì ñâî¿ ïîâíîâà-
æåííÿ ùîäî:

 ðîçðîáêè òà âïðîâàäæåííÿ ïðàâèë, ñòàíäàðò³â òà âèìîã ùîäî
çä³éñíåííÿ îïåðàö³é íà ôîíäîâîìó ðèíêó;

 ñåðòèô³êàö³¿ ôàõ³âö³â ôîíäîâîãî ðèíêó;
 íàäàííÿ äîçâîë³â (ë³öåíç³é) îñîáàì, ÿê³ çä³éñíþþòü ïðîôå-

ñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü íà ôîíäîâîìó ðèíêó;
 çáèðàííÿ, óçàãàëüíåííÿ òà àíàë³òè÷íî¿ îáðîáêè àäì³í³ñò-

ðàòèâíèõ äàíèõ ïðî ïðîôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü íà ôîíäîâîìó ðèíêó,
à òàêîæ ³íôîðìàö³¿, ùî ï³äëÿãàº îïðèëþäíåííþ åì³òåíòàìè ö³í-
íèõ ïàïåð³â.

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ìîæå
âñòàíîâëþâàòè ³íø³ âèìîãè òà äåëåãóâàòè ³íø³ ïîâíîâàæåííÿ
ñàìîðåãóë³âíèì îðãàí³çàö³ÿì, ÿê³ íå ñóïåðå÷àòü ÷èííîìó çàêî-
íîäàâñòâó.
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Ñòàòòÿ 18. Ô³íàíñóâàííÿ òà ìàòåð³àëüíî-òåõí³÷íå çà-
áåçïå÷åííÿ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâî-
ãî ðèíêó

Ô³íàíñóâàííÿ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäî-
âîãî ðèíêó, ¿¿ òåðèòîð³àëüíèõ â³ää³ëåíü òà ³íøèõ îðãàí³â, ÿê³
óòâîðþþòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâî-
ãî ðèíêó â³äïîâ³äíî äî ìåòè ä³ÿëüíîñò³, çä³éñíþºòüñÿ çà ðàõóíîê
êîøò³â Äåðæàâíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè.

Ïðåçèäåíò Óêðà¿íè Ë. ÊÓ×ÌÀ
ì. Êè¿â, 30 æîâòíÿ 1996 ðîêó

¹ 448/96-ÂÐ
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Öåé Çàêîí âèçíà÷àº ïðàâîâ³ îñíîâè îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â ó
Íàö³îíàëüí³é äåïîçèòàðí³é ñèñòåì³ òà îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî
îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³.

Ðîçä³ë I

Çàãàëüí³ ïîëîæåííÿ
Ñòàòòÿ 1. Âèçíà÷åííÿ òåðì³í³â ³ ïîíÿòü
Ó öüîìó Çàêîí³ íàâåäåí³ íèæ÷å òåðì³íè ³ ïîíÿòòÿ âæèâà-

þòüñÿ â òàêîìó çíà÷åíí³:
 áåçäîêóìåíòàðíà ôîðìà ö³ííîãî ïàïåðó – çä³éñíåíèé çáå-

ð³ãà÷åì îáë³êîâèé çàïèñ, ÿêèé º ï³äòâåðäæåííÿì ïðàâà âëàñíî-
ñò³ íà ö³ííèé ïàï³ð;

 â³äîêðåìëåíèé ñïîñ³á çáåð³ãàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â – ñïîñ³á,
çã³äíî ç ÿêèì çáåð³ãà÷ ö³ííèõ ïàïåð³â (äàë³ – çáåð³ãà÷) çîáîâ’ÿ-
çàíèé çáåð³ãàòè òà âåñòè îáë³ê ñåðòèô³êàò³â ö³ííèõ ïàïåð³â ³ç
çàçíà÷åííÿì ¿õ íîìåð³â ÷è ³íøèõ ³íäèâ³äóàëüíèõ îçíàê;

 âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â – çàðåºñòðîâàíà ó âñòàíîâëåíîìó
ïîðÿäêó ñóêóïí³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â îäíîãî åì³òåíòà ç îäíèì äåð-
æàâíèì ðåºñòðàö³éíèì íîìåðîì, ùî ìîæóòü ìàòè ð³çí³ óìîâè
åì³ñ³¿, àëå íàäàþòü îäíàêîâ³ ïðàâà;

 âëàñíèê ö³ííèõ ïàïåð³â – îñîáà, ÿêà ìàº ïðàâî âëàñíîñò³ íà
ö³íí³ ïàïåðè â³äïîâ³äíî äî çàêîíó òà/àáî äîãîâîðó óïðàâë³ííÿ
ìàéíîì;

 ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò – äîêóìåíò, îôîðìëåíèé íà âåñü
âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³, êð³ì ïðèâà-
òèçàö³éíèõ ïàïåð³â, ÿê³ çàñâ³ä÷óþòü ïðàâî âëàñíèêà íà áåçîïëà-
òíå îäåðæàííÿ ó ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿ ÷àñòêè ìàéíà äåðæàâíèõ
ï³äïðèºìñòâ, äåðæàâíîãî æèòëîâîãî ôîíäó, çåìåëüíîãî ôîíäó,
ÿêèé ï³äòâåðäæóº ïðàâî íà çä³éñíåííÿ îïåðàö³é ç ö³ííèìè ïàïå-
ðàìè öüîãî âèïóñêó â Íàö³îíàëüí³é äåïîçèòàðí³é ñèñòåì³;

Çàêîí Óêðà¿íè
ïðî íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòåìó

òà îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ
ïàïåð³â â Óêðà¿í³
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 äåïîçèòàð³é ö³ííèõ ïàïåð³â (äàë³ – äåïîçèòàð³é) – þðèäè-
÷íà îñîáà, ÿêà ïðîâàäèòü âèêëþ÷íî äåïîçèòàðíó ä³ÿëüí³ñòü òà
ìîæå çä³éñíþâàòè êë³ðèíã òà ðîçðàõóíêè çà óãîäàìè ùîäî ö³í-
íèõ ïàïåð³â;

 äåïîçèòàðíà ä³ÿëüí³ñòü – íàäàííÿ ïîñëóã ùîäî çáåð³ãàííÿ
ö³ííèõ ïàïåð³â íåçàëåæíî â³ä ôîðìè ¿õ âèïóñêó, â³äêðèòòÿ òà
âåäåííÿ ðàõóíê³â ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, îáñëóãîâóâàííÿ îïåðàö³é íà
öèõ ðàõóíêàõ (âêëþ÷àþ÷è êë³ðèíã òà ðîçðàõóíêè çà óãîäàìè
ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â) òà îáñëóãîâóâàííÿ îïåðàö³é åì³òåíòà ùîäî
âèïóùåíèõ íèì ö³ííèõ ïàïåð³â;

 äåïîçèòàðíèé äîãîâ³ð – äîãîâ³ð ì³æ çáåð³ãà÷åì òà îáðà-
íèì íèì äåïîçèòàð³ºì, çà ÿêèì äåïîçèòàð³é âåäå äëÿ çáåð³ãà÷à
ðàõóíêè ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, íà ÿêèõ â³äîáðàæàþòüñÿ îïåðàö³¿ ç
ö³ííèìè ïàïåðàìè, ïåðåäàíèìè çáåð³ãà÷åì;

 äåïîçèòàðíèé îáë³ê – îáë³ê ö³ííèõ ïàïåð³â íà ðàõóíêàõ
âëàñíèê³â ö³ííèõ ïàïåð³â ó çáåð³ãà÷³â àáî îáë³ê íà ðàõóíêàõ ó
ö³ííèõ ïàïåðàõ, ÿêèé çä³éñíþº äåïîçèòàð³é äëÿ çáåð³ãà÷³â òà åì³-
òåíò³â;

 äåïîíåíò – þðèäè÷íà àáî ô³çè÷íà îñîáà, ÿêà êîðèñòóºòüñÿ
ïîñëóãàìè çáåð³ãà÷à íà ï³äñòàâ³ äîãîâîðó ïðî â³äêðèòòÿ ðàõóíêó
â ö³ííèõ ïàïåðàõ;

 äîãîâ³ð ïðî â³äêðèòòÿ ðàõóíêó â ö³ííèõ ïàïåðàõ – äîãîâ³ð
ì³æ âëàñíèêîì ö³ííèõ ïàïåð³â òà îáðàíèì íèì çáåð³ãà÷åì ïðî
ïåðåäà÷ó âëàñíèêîì íàëåæíèõ éîìó ö³ííèõ ïàïåð³â çáåð³ãà÷ó
äëÿ çä³éñíåííÿ äåïîçèòàðíî¿ ä³ÿëüíîñò³;

 äîãîâ³ð ïðî êë³ðèíã òà ðîçðàõóíêè çà óãîäàìè ùîäî ö³í-
íèõ ïàïåð³â – äîãîâ³ð ì³æ ôîíäîâîþ á³ðæîþ àáî ó÷àñíèêàìè
îðãàí³çàö³éíî îôîðìëåíîãî ïîçàá³ðæîâîãî ðèíêó òà îáðàíèì
íèìè äåïîçèòàð³ºì ïðî çä³éñíåííÿ êë³ðèíãó òà ðîçðàõóíê³â çà
óãîäàìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â;

 äîãîâ³ð ïðî îáñëóãîâóâàííÿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â – äî-
ãîâ³ð ì³æ åì³òåíòîì òà îáðàíèì íèì äåïîçèòàð³ºì ïðî îá-
ñëóãîâóâàííÿ îïåðàö³é åì³òåíòà ùîäî âèïóùåíèõ íèì ö³í-
íèõ ïàïåð³â;

 äîêóìåíòàðíà ôîðìà ö³ííîãî ïàïåðó – ñåðòèô³êàò ö³ííèõ
ïàïåð³â (äàë³ – ñåðòèô³êàò), ùî ì³ñòèòü ðåêâ³çèòè â³äïîâ³äíîãî
âèäó ö³ííèõ ïàïåð³â ïåâíî¿ åì³ñ³¿, äàí³ ïðî ê³ëüê³ñòü ö³ííèõ
ïàïåð³â òà çàñâ³ä÷óº ñóêóïí³ñòü ïðàâ, íàäàíèõ öèìè ö³ííèìè
ïàïåðàìè;

 åëåêòðîííà òîðãîâåëüíî-³íôîðìàö³éíà ìåðåæà – ñóêóïí³ñòü
ïðîãðàìíî-òåõí³÷íèõ çàñîá³â, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ ôîíäîâîþ
á³ðæåþ ÷è îðãàí³çàö³éíî îôîðìëåíèì ïîçàá³ðæîâèì ðèíêîì
äëÿ çàáåçïå÷åííÿ óêëàäåííÿ óãîä ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â;
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 çáåð³ãà÷ – êîìåðö³éíèé áàíê àáî òîðãîâåöü ö³ííèìè ïàïå-
ðàìè, ÿêèé ìàº äîçâ³ë íà çáåð³ãàííÿ òà îáñëóãîâóâàííÿ îá³ãó ö³í-
íèõ ïàïåð³â ³ îïåðàö³é åì³òåíòà ç ö³ííèìè ïàïåðàìè íà ðàõóí-
êàõ ó ö³ííèõ ïàïåðàõ ÿê ùîäî òèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî íàëåæàòü
éîìó, òàê ³ òèõ, ÿê³ â³í çáåð³ãàº çã³äíî ç äîãîâîðîì ïðî â³äêðèòòÿ
ðàõóíêó â ö³ííèõ ïàïåðàõ; ïðè öüîìó çáåð³ãà÷ íå ìîæå âåñòè
ðåºñòð âëàñíèê³â ö³ííèõ ïàïåð³â, ùîäî ÿêèõ â³í çä³éñíþº óãîäè;

 çíåðóõîìëåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â – ïåðåâåäåííÿ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â, âèïóùåíèõ ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³, ó áåçäîêóìåíòàðíó ôîð-
ìó øëÿõîì äåïîíóâàííÿ ñåðòèô³êàò³â ó ñõîâèùàõ çáåð³ãà÷à ö³í-
íèõ ïàïåð³â òà/àáî äåïîçèòàð³þ ç ìåòîþ çàáåçïå÷åííÿ ïîäàëü-
øîãî ¿õ îá³ãó ó âèãëÿä³ îáë³êîâèõ çàïèñ³â íà ðàõóíêàõ çáåð³ãà÷à
ö³ííèõ ïàïåð³â òà/àáî äåïîçèòàð³þ;

 êîëåêòèâíèé ñïîñ³á çáåð³ãàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â – ñïîñ³á, çã³ä-
íî ç ÿêèì äåïîçèòàð³é ÷è çáåð³ãà÷ âåäå äåïîçèòàðíèé îáë³ê ö³ííèõ
ïàïåð³â áåç çàçíà÷åííÿ ¿õ íîìåð³â ÷è ³íøèõ ³íäèâ³äóàëüíèõ îçíàê;

 êë³ðèíã – îòðèìàííÿ, çâ³ðêà òà ïîòî÷íå îíîâëåííÿ ³íôîð-
ìàö³¿, ï³äãîòîâêà áóõãàëòåðñüêèõ òà îáë³êîâèõ äîêóìåíò³â, íåîá-
õ³äíèõ äëÿ âèêîíàííÿ óãîä ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â, âèçíà÷åííÿ
âçàºìíèõ çîáîâ’ÿçàíü, ùî ïåðåäáà÷àº âçàºìîçàë³ê, çàáåçïå÷åííÿ
òà ãàðàíòóâàííÿ ðîçðàõóíê³â çà óãîäàìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â;

 êë³ðèíãîâèé äåïîçèòàð³é – äåïîçèòàð³é, ÿêèé îäåðæàâ äî-
çâ³ë Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó íà
çä³éñíåííÿ êë³ðèíãó ùîäî îïåðàö³é ç ö³ííèìè ïàïåðàìè;

 êîðåñïîíäåíòñüê³ â³äíîñèíè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â – îôîð-
ìëåí³ äîãîâîðîì â³äíîñèíè ì³æ äåïîçèòàð³ÿìè, çã³äíî ç ÿêèì
îäèí äåïîçèòàð³é âåäå îáë³ê ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî çáåð³ãàþòüñÿ â
³íøîìó äåïîçèòàð³¿;

 íîì³íàëüíèé óòðèìóâà÷ – äåïîçèòàð³é àáî çáåð³ãà÷ ö³ííèõ
ïàïåð³â, çàðåºñòðîâàíèé ó ðåºñòð³ âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â ÿê þðèäè÷íà îñîáà, ÿê³é ö³ ö³íí³ ïàïåðè ïåðåäàíî çà äîðó-
÷åííÿì òà â ³íòåðåñàõ âëàñíèê³â ö³ííèõ ïàïåð³â äëÿ çä³éñíåííÿ
îïåðàö³é ó Íàö³îíàëüí³é äåïîçèòàðí³é ñèñòåì³;

 îðãàí³çàö³éíî îôîðìëåíèé ïîçàá³ðæîâèé ðèíîê – îðãàí³-
çàö³ÿ, ùî îá’ºäíóº òîðãîâö³â ö³ííèìè ïàïåðàìè äëÿ íàäàííÿ ïî-
ñëóã â óêëàäàíí³ óãîä ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â ³ ïðè öüîìó íå ìàº íà
ìåò³ îòðèìàííÿ ïðèáóòêó;

 ðàõóíêè ó ö³ííèõ ïàïåðàõ – ðàõóíêè, ùî âåäóòüñÿ çáåð³ãà-
÷àìè äëÿ âëàñíèê³â ö³ííèõ ïàïåð³â òà äåïîçèòàð³ÿìè äëÿ çáåð³-
ãà÷³â ùîäî îáñëóãîâóâàííÿ îïåðàö³é ç ö³ííèìè ïàïåðàìè;

 ðåºñòð âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â – ñêëàäåíèé ðå-
ºñòðàòîðîì íà ïåâíó äàòó ñïèñîê âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â òà íîì³íàëüíèõ óòðèìóâà÷³â;
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 ðåºñòðàòîð – þðèäè÷íà îñîáà – ñóá’ºêò ï³äïðèºìíèöüêî¿
ä³ÿëüíîñò³, ÿêèé îäåðæàâ ó âñòàíîâëåíîìó ïîðÿäêó äîçâ³ë íà âå-
äåííÿ ðåºñòð³â âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â;

 ðîçðàõóíêîâèé áàíê – áàíê, ç ÿêèì äåïîçèòàð³é óêëàâ äî-
ãîâ³ð ïðî ãðîøîâ³ ðîçðàõóíêè çà óãîäàìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â;

 ñåðòèô³êàò – áëàíê ö³ííîãî ïàïåðó, ÿêèé âèäàºòüñÿ âëàñíè-
êó ö³ííîãî ïàïåðó (ö³ííèõ ïàïåð³â) ³ ì³ñòèòü âèçíà÷åí³ çàêîíî-
äàâñòâîì ðåêâ³çèòè òà íàçâó âèäó ö³ííîãî ïàïåðó (àêö³ÿ, îáë³ãà-
ö³ÿ òîùî) àáî íàéìåíóâàííÿ «ñåðòèô³êàò àêö³é (îáë³ãàö³é òîùî)»
³ çàñâ³ä÷óº ïðàâî âëàñíîñò³ íà ö³ííèé ïàï³ð (ö³íí³ ïàïåðè);

 ñåðòèô³êàò ÿêîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³
– äîêóìåíò, ÿêèé çàñâ³ä÷óº ñòóï³íü òåõí³÷íîãî çàõèñòó âèãîòîâ-
ëåíèõ ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî íàäàºòüñÿ âè-
ðîáíèêîì ñåðòèô³êàò³â ö³ííèõ ïàïåð³â åì³òåíòó äëÿ çàáåçïå÷åííÿ
ìîæëèâîñò³ ¿õ ïåðåâ³ðêè ó ïðîöåñ³ îá³ãó íà ñïðàâæí³ñòü (àâòåí-
òè÷í³ñòü) òà â³äïîâ³äí³ñòü ì³æíàðîäíèì ñòàíäàðòàì ÿêîñò³;

 ó÷àñíèêè Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè:
- ïðÿì³ ó÷àñíèêè – äåïîçèòàð³¿, çáåð³ãà÷³, ðåºñòðàòîðè âëàñ-

íèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â;
- îïîñåðåäêîâàí³ ó÷àñíèêè – îðãàí³çàòîðè òîðã³âë³ ö³ííèìè

ïàïåðàìè, áàíêè, òîðãîâö³ ö³ííèìè ïàïåðàìè òà åì³òåíòè.
Ñòàòòÿ 2. Ñòðóêòóðà Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè
1. Íàö³îíàëüíà äåïîçèòàðíà ñèñòåìà ñêëàäàºòüñÿ ç äâîõ ð³âí³â.
Íèæí³é ð³âåíü – öå çáåð³ãà÷³, ÿê³ âåäóòü ðàõóíêè âëàñíèê³â

ö³ííèõ ïàïåð³â, òà ðåºñòðàòîðè âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.
Âåðõí³é ð³âåíü – öå Íàö³îíàëüíèé äåïîçèòàð³é Óêðà¿íè (äàë³

– Íàö³îíàëüíèé äåïîçèòàð³é) ³ äåïîçèòàð³¿, ùî âåäóòü ðàõóíêè
äëÿ çáåð³ãà÷³â òà çä³éñíþþòü êë³ðèíã ³ ðîçðàõóíêè çà óãîäàìè
ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â.

Îáñëóãîâóâàííÿ îá³ãó äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ó òîìó ÷èñ-
ë³ äåïîçèòàðíó ä³ÿëüí³ñòü ùîäî öèõ ïàïåð³â, çä³éñíþº Íàö³îíà-
ëüíèé áàíê Óêðà¿íè. Îñîáëèâîñò³ çä³éñíåííÿ äåïîçèòàðíî¿ ä³-
ÿëüíîñò³ ç äåðæàâíèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè âñòàíîâëþþòüñÿ Äåð-
æàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ñï³ëüíî ç
Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Óêðà¿íè. Ïðè çä³éñíåíí³ òàêî¿ ä³ÿëüíî-
ñò³ íà Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè íå ïîøèðþþòüñÿ îáìåæåííÿ,
âñòàíîâëåí³ àáçàöîì øîñòèì ñòàòò³ 1 òà ÷àñòèíîþ ïåðøîþ ñòàò-
ò³ 10 öüîãî Çàêîíó.

Ó ðàç³ îäåðæàííÿ â³äïîâ³äíîãî äîçâîëó äåïîçèòàð³¿ òà çáåð³-
ãà÷³ ìîæóòü âåñòè ðåºñòðè âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Âåäåííÿ ðåºñòð³â âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â º âèêëþ-
÷íîþ ä³ÿëüí³ñòþ ñóá’ºêò³â ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ³ íå ìîæå
ïîºäíóâàòèñÿ ç ³íøèìè âèäàìè ä³ÿëüíîñò³, êð³ì äåïîçèòàðíî¿.
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2. Ñôåðîþ ä³ÿëüíîñò³ Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè º:
 ñòàíäàðòèçàö³ÿ îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â çã³äíî ç ì³æíàðîä-

íèìè ñòàíäàðòàìè;
 óí³ô³êàö³ÿ äîêóìåíòîîá³ãó ùîäî îïåðàö³é ç ö³ííèìè ïàïå-

ðàìè ³ íóìåðàö³ÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, âèïóùåíèõ â Óêðà¿í³, çã³äíî ç
ì³æíàðîäíèìè ñòàíäàðòàìè;

 â³äïîâ³äàëüíå çáåð³ãàííÿ âñ³õ âèä³â ö³ííèõ ïàïåð³â ÿê ó
äîêóìåíòàðí³é, òàê ³ â áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðìàõ;

 ðåàëüíà ïîñòàâêà ÷è ïåðåì³ùåííÿ ç ðàõóíêó â ö³ííèõ ïà-
ïåðàõ ç îäíî÷àñíîþ îïëàòîþ ãðîøîâèõ êîøò³â â³äïîâ³äíî äî ðîç-
ïîðÿäæåíü êë³ºíò³â;

 àêóìóëþâàííÿ äîõîä³â (äèâ³äåíä³â, ïðîöåíòíèõ âèïëàò òà
âèïëàò ç ïîãàøåííÿ òîùî) ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â, âçÿòèõ íà îá-
ñëóãîâóâàííÿ ñèñòåìîþ, òà ¿õ ðîçïîä³ë çà ðàõóíêàìè;

 ðåãëàìåíòàö³ÿ òà îáñëóãîâóâàííÿ ìåõàí³çì³â ïîçèêè òà çà-
ñòàâè äëÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî áåðóòüñÿ íà îáñëóãîâóâàííÿ ñèñòå-
ìîþ;

 íàäàííÿ ïîñëóã ùîäî âèêîíàííÿ îáîâ’ÿçê³â íîì³íàëüíîãî
óòðèìóâà÷à ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî áåðóòüñÿ íà îáñëóãîâó-
âàííÿ ñèñòåìîþ;

 ðîçðîáêà, âïðîâàäæåííÿ, îáñëóãîâóâàííÿ ³ ï³äòðèìêà êîì-
ï’þòåðèçîâàíèõ ñèñòåì îáñëóãîâóâàííÿ îá³ãó ðàõóíê³â ó ö³ííèõ
ïàïåðàõ ³ çä³éñíåííÿ ãðîøîâèõ âèïëàò, ïîâ’ÿçàíèõ ç áàíê³âñü-
êèìè òà/àáî ç ³íøèìè ñèñòåìàìè ãðîøîâîãî êë³ðèíãó íà ùîäåí-
í³é ÷è ³íø³é ðåãóëÿðí³é îñíîâ³.

Äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ôóíêö³îíóâàííÿ ºäèíî¿ ñèñòåìè äåïîçèòà-
ðíîãî îáë³êó ó ôîðì³ â³äêðèòîãî àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ñòâî-
ðþºòüñÿ Íàö³îíàëüíèé äåïîçèòàð³é. Óïîâíîâàæåíèì îðãàíîì
óïðàâë³ííÿ ÷àñòêîþ äåðæàâè ó ñòàòóòíîìó ôîíä³ Íàö³îíàëüíîãî
äåïîçèòàð³þ º Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó. Íà åòàï³ ñòâîðåííÿ Íàö³îíàëüíîãî äåïîçèòàð³þ äåðæàâà
âèõîäÿ÷è ç ô³íàíñîâèõ ìîæëèâîñòåé âæèâàº çàõîä³â ùîäî éîãî
ñòâîðåííÿ, ïåðåäáà÷àþ÷è íà öå â³äïîâ³äí³ êîøòè. ×àñòêà äåðæà-
âè ó ñòàòóòíîìó ôîíä³ Íàö³îíàëüíîãî äåïîçèòàð³þ ìîæå áóòè
â³ä÷óæåíà ³íøèì àêö³îíåðàì íå ðàí³øå í³æ ÷åðåç äâà ðîêè ï³-
ñëÿ éîãî ñòâîðåííÿ.

Äî êîìïåòåíö³¿ Íàö³îíàëüíîãî äåïîçèòàð³þ, êð³ì âèä³â ä³-
ÿëüíîñò³, âèçíà÷åíèõ ñòàòòåþ 6 öüîãî Çàêîíó, íàëåæèòü:

 ñòàíäàðòèçàö³ÿ äåïîçèòàðíîãî îáë³êó â³äïîâ³äíî äî ì³æ-
íàðîäíèõ íîðì;

 ñòàíäàðòèçàö³ÿ äîêóìåíòîîá³ãó ùîäî îïåðàö³é ç ö³ííèìè
ïàïåðàìè ³ íóìåðàö³ÿ (êîäèô³êàö³ÿ) ö³ííèõ ïàïåð³â, âèïóùåíèõ
â Óêðà¿í³, â³äïîâ³äíî äî ì³æíàðîäíèõ íîðì;
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 âñòàíîâëåííÿ â³äíîñèí ³ íàëàãîäæåííÿ ïîñò³éíî¿ âçàºìî-
ä³¿ ç äåïîçèòàðíèìè óñòàíîâàìè ³íøèõ êðà¿í, óêëàäàííÿ ÿê äâî-
ñòîðîíí³õ, òàê ³ áàãàòîñòîðîíí³õ óãîä ïðî ïðÿìå ÷ëåíñòâî àáî
êîðåñïîíäåíòñüê³ â³äíîñèíè äëÿ îáñëóãîâóâàííÿ ì³æíàðîäíèõ
îïåðàö³é ç ö³ííèìè ïàïåðàìè ó÷àñíèê³â Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçè-
òàðíî¿ ñèñòåìè, êîíòðîëü çà ¿õ êîðåñïîíäåíòñüêèìè â³äíîñèíà-
ìè ç äåïîçèòàðíèìè óñòàíîâàìè ³íøèõ êðà¿í.

Ïîðÿäîê çä³éñíåííÿ ãðîøîâèõ ðîçðàõóíê³â çà îïåðàö³ÿìè ç
ö³ííèìè ïàïåðàìè ó Íàö³îíàëüíîìó äåïîçèòàð³¿ âñòàíîâëþºòü-
ñÿ Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Óêðà¿íè çà ïîãîäæåííÿì ç Äåðæàâ-
íîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Ó íàçâó ³íøèõ äåïîçèòàð³¿â çàáîðîíÿºòüñÿ âêëþ÷àòè ñëîâà
«íàö³îíàëüíèé» ÷è «öåíòðàëüíèé».

Ñòàòòÿ 3. Çàêîíîäàâñòâî ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó
ñèñòåìó

Çàêîíîäàâñòâî ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòåìó ñêëà-
äàºòüñÿ ³ç öüîãî Çàêîíó òà ³íøèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â Óêðà¿íè.

Ñòàòòÿ 4. Ôîðìè âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â
1. Ö³íí³ ïàïåðè, îá³ã ÿêèõ äîçâîëåíî íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè, ³

ö³íí³ ïàïåðè, íà ÿê³ ïîøèðþºòüñÿ ä³ÿ çàêîí³â Óêðà¿íè, ìîæóòü
âèïóñêàòèñÿ â äîêóìåíòàðí³é òà áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðìàõ.

2. Ôîðìà âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â âèçíà÷àºòüñÿ çà ð³øåííÿì
åì³òåíòà ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â, çàòâåðäæóºòüñÿ Äåðæàâíîþ
êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ïðè ðåºñòðàö³¿
âèïóñêó òà º ï³äñòàâîþ äëÿ âçÿòòÿ öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íà îáñëó-
ãîâóâàííÿ Íàö³îíàëüíîþ äåïîçèòàðíîþ ñèñòåìîþ ÿê ³ìåííèõ
ö³ííèõ ïàïåð³â ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³, ö³ííèõ ïàïåð³â íà ïðåä’ÿâ-
íèêà ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ àáî ö³ííèõ ïàïåð³â ó áåçäîêóìåíòà-
ðí³é ôîðì³, ³ìåííà ³äåíòèô³êàö³ÿ âëàñíèê³â ÿêèõ çä³éñíþºòüñÿ
íà ï³äñòàâ³ îáë³êîâîãî ðåºñòðó ðàõóíê³â âëàñíèê³â ó çáåð³ãà÷à.

3. Âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ çä³éñíþ-
ºòüñÿ åì³òåíòîì øëÿõîì âèãîòîâëåííÿ ñåðòèô³êàò³â, ÿê³ âèïóñ-
êàþòüñÿ ç óðàõóâàííÿì âèìîã, âèçíà÷åíèõ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ
ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

4. Ó ðàç³ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³,
êð³ì ïðèâàòèçàö³éíèõ ïàïåð³â, ÿê³ çàñâ³ä÷óþòü ïðàâî âëàñíèêà
íà áåçîïëàòíå îäåðæàííÿ ó ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿ ÷àñòêè ìàéíà
äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ, äåðæàâíîãî æèòëîâîãî ôîíäó, çåìåëü-
íîãî ôîíäó, åì³òåíò îôîðìëÿº ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò, ùî â³äïî-
â³äàº çàãàëüíîìó îáñÿãó çàðåºñòðîâàíîãî âèïóñêó, ³ ïåðåäàº éîãî
íà çáåð³ãàííÿ â îáðàíèé íèì äåïîçèòàð³é.

Íà ïåð³îä ïåðåäïëàòè íà ïåâíèé âèïóñê (åì³ñ³þ) ö³ííèõ ïà-
ïåð³â åì³òåíò îôîðìëÿº òèì÷àñîâèé ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò, ÿêèé
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ï³äëÿãàº çàì³í³ íà ïîñò³éíèé ï³ñëÿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ öüîãî
âèïóñêó Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó àáî àíóëþºòüñÿ â ðàç³ âèçíàííÿ âèïóñêó òàêèì, ùî íå
â³äáóâñÿ.

Ãëîáàëüíèé ñåðòèô³êàò, îôîðìëåíèé ï³ñëÿ äåðæàâíî¿ ðåºñò-
ðàö³¿ òà âèçíàííÿ âèïóñêó òàêèì, ùî â³äáóâñÿ, çáåð³ãàºòüñÿ â
äåïîçèòàð³¿ ïðîòÿãîì óñüîãî ïåð³îäó ³ñíóâàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â
ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³.

Âèìîãè äî îôîðìëåííÿ ³ âåäåííÿ îáë³êó ãëîáàëüíèõ ñåðòèô³-
êàò³â òà ¿õ ðåêâ³çèòè âñòàíîâëþþòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç
ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Ñòàòòÿ 5. Ïåðåõ³ä òà ðåàë³çàö³ÿ ïðàâà âëàñíîñò³ íà ö³íí³
ïàïåðè â Íàö³îíàëüí³é äåïîçèòàðí³é ñèñòåì³

1. ²ìåíí³ ö³íí³ ïàïåðè, âèïóùåí³ â äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ (ÿêùî
óìîâàìè åì³ñ³¿ ñïåö³àëüíî íå çàçíà÷åíî, ùî âîíè íå ï³äëÿãàþòü
ïåðåäà÷³), ïåðåäàþòüñÿ íîâîìó âëàñíèêó øëÿõîì ïîâíîãî ³íäî-
ñàìåíòó.

Ó ðàç³ â³ä÷óæåííÿ çíåðóõîìëåíèõ ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â
ïðàâî âëàñíîñò³ ïåðåõîäèòü äî íîâîãî âëàñíèêà ç ìîìåíòó çàðà-
õóâàííÿ ¿õ íà ðàõóíîê âëàñíèêà ó çáåð³ãà÷à.

Ïðàâà íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³, îäåðæàííÿ äîõîäó òîùî, ÿê³
âèïëèâàþòü ç ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ìîæóòü áóòè ðåàë³çîâàí³
ç ìîìåíòó âíåñåííÿ çì³í äî ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ
ïàïåð³â.

2. Ïðàâî âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè íà ïðåä’ÿâíèêà, âèïóùåí³
â äîêóìåíòàðí³é ôîðì³, ïåðåõîäèòü äî íîâîãî âëàñíèêà ç ìîìåí-
òó ïåðåäà÷³ (ïîñòàâêè) ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ó ðàç³ â³ä÷óæåííÿ çíåðóõîìëåíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ïðåä’ÿâ-
íèêà ïðàâî âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè ïåðåõîäèòü äî íîâîãî âëàñ-
íèêà ç ìîìåíòó çàðàõóâàííÿ ¿õ íà ðàõóíîê âëàñíèêà ó çáåð³ãà÷à.

3. Ïðàâî âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè, âèïóùåí³ â áåçäîêóìåí-
òàðí³é ôîðì³, ïåðåõîäèòü äî íîâîãî âëàñíèêà ç ìîìåíòó çàðàõó-
âàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ðàõóíîê âëàñíèêà ó çáåð³ãà÷à.

4. Ï³äòâåðäæåííÿì ïðàâà âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè º ñåðòè-
ô³êàò, à â ðàç³ çíåðóõîìëåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â ÷è ¿õ åì³ñ³¿ â áåç-
äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ – âèïèñêà ç ðàõóíêó ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, ÿêó
çáåð³ãà÷ çîáîâ’ÿçàíèé íàäàâàòè âëàñíèêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Âèïèñêà ç ðàõóíêó ó ö³ííèõ ïàïåðàõ íå ìîæå áóòè ïðåäìå-
òîì óãîä, ùî òÿãíóòü çà ñîáîþ ïåðåõ³ä ïðàâà âëàñíîñò³ íà ö³íí³
ïàïåðè.

5. Óãîäè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â íå ï³äëÿãàþòü íîòàð³àëüíîìó
ïîñâ³ä÷åííþ, ÿêùî ³íøå íå ïåðåäáà÷åíî çàêîíîäàâñòâîì ÷è óãî-
äîþ ñòîð³í.
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Ðîçä³ë II

Äåïîçèòàðíà ä³ÿëüí³ñòü
Ñòàòòÿ 6. Âèäè äåïîçèòàðíî¿ ä³ÿëüíîñò³
1. Ïåðåë³ê ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî îáñëóãîâóþòüñÿ Íàö³îíàëü-

íîþ äåïîçèòàðíîþ ñèñòåìîþ, âñòàíîâëþº Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³í-
íèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

2. Þðèäè÷í³ îñîáè, ÿê³ çã³äíî ç öèì Çàêîíîì º ó÷àñíèêàìè
Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè, çä³éñíþþòü òàê³ âèäè ä³ÿ-
ëüíîñò³:

 çáåð³ãàííÿ ³ îáñëóãîâóâàííÿ îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â íà ðàõó-
íêàõ ó ö³ííèõ ïàïåðàõ òà îïåðàö³é åì³òåíòà ùîäî âèïóùåíèõ
íèì ö³ííèõ ïàïåð³â;

 êë³ðèíã òà ðîçðàõóíêè çà óãîäàìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â;
 âåäåííÿ ðåºñòð³â âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.
Ñòàòòÿ 7. Çáåð³ãàííÿ ³ îáñëóãîâóâàííÿ îá³ãó ö³ííèõ ïàïå-

ð³â íà ðàõóíêàõ ó ö³ííèõ ïàïåðàõ òà îïåðàö³é åì³òåíòà ùîäî
âèïóùåíèõ íèì ö³ííèõ ïàïåð³â

1. Ä³ÿëüí³ñòü, ïîâ’ÿçàíà ³ç çáåð³ãàííÿì ö³ííèõ ïàïåð³â òà
îáë³êîì ïðàâ âëàñíîñò³ íà íèõ, çä³éñíþºòüñÿ íà ï³äñòàâ³ äîãîâî-
ðó ïðî â³äêðèòòÿ ðàõóíêó ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, ÿêèé óêëàäàºòüñÿ
âëàñíèêîì ö³ííèõ ïàïåð³â ç îáðàíèì íèì çáåð³ãà÷åì; äåïîçè-
òàðíîãî äîãîâîðó, ÿêèé óêëàäàºòüñÿ ì³æ çáåð³ãà÷åì ³ äåïîçèòà-
ð³ºì, àáî äîãîâîðó ïðî îáñëóãîâóâàííÿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêèé
óêëàäàºòüñÿ ì³æ åì³òåíòîì òà îáðàíèì íèì äåïîçèòàð³ºì.

2. Äîãîâîðè ïðî â³äêðèòòÿ ðàõóíêó ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, äåïî-
çèòàðí³ äîãîâîðè ³ äîãîâîðè ïðî îáñëóãîâóâàííÿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ
ïàïåð³â ïîâèíí³ â³äïîâ³äàòè âèìîãàì òèïîâèõ äîãîâîð³â, çàòâåð-
äæåíèõ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó.

3. Ó äîãîâîð³ ïðî â³äêðèòòÿ ðàõóíêó ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, âèïó-
ùåíèõ ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³, âèçíà÷àºòüñÿ ñïîñ³á çáåð³ãàííÿ
ö³ííèõ ïàïåð³â (êîëåêòèâíèé ÷è â³äîêðåìëåíèé).

²ìåíí³ ö³íí³ ïàïåðè, ùî çíàõîäÿòüñÿ â êîëåêòèâíîìó çáåð³-
ãàíí³ íà ðàõóíêàõ âëàñíèê³â ó çáåð³ãà÷à ³ íå îáë³êîâàí³ íà ðàõó-
íêàõ çáåð³ãà÷à â äåïîçèòàð³¿, ï³äëÿãàþòü îáîâ’ÿçêîâîìó çàíåñåí-
íþ äî ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ³ì’ÿ çáåð³ãà-
÷à ÿê íîì³íàëüíîãî óòðèìóâà÷à.

²ìåíí³ ö³íí³ ïàïåðè, ùî çíàõîäÿòüñÿ â êîëåêòèâíîìó çáåð³-
ãàíí³ íà ðàõóíêàõ ó ö³ííèõ ïàïåðàõ çáåð³ãà÷³â ó äåïîçèòàð³¿,
ï³äëÿãàþòü îáîâ’ÿçêîâîìó çàíåñåííþ äî ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåí-
íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ³ì’ÿ äåïîçèòàð³þ ÿê íîì³íàëüíîãî óòðè-
ìóâà÷à.
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Ó äîãîâîð³ ïðî â³äêðèòòÿ ðàõóíêó ó ö³ííèõ ïàïåðàõ âèçíà÷à-
þòüñÿ óìîâè âåäåííÿ ðàõóíêó âëàñíèêà ö³ííèõ ïàïåð³â, ïîðÿäîê
ïðîâåäåííÿ îïåðàö³é åì³òåíòà, ïîðÿäîê íàäàííÿ îáë³êîâî¿ òà ô³-
íàíñîâî¿ ³íôîðìàö³¿ çáåð³ãà÷åì, à òàêîæ óìîâè îïëàòè éîãî ïî-
ñëóã òîùî.

4. Ó äåïîçèòàðíîìó äîãîâîð³ âñòàíîâëþºòüñÿ ïðàâî çáåð³ãà÷à
ïåðåäàâàòè äî äåïîçèòàð³þ âèêëþ÷íî ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ çíàõî-
äÿòüñÿ â êîëåêòèâíîìó çáåð³ãàíí³, ïîðÿäîê çä³éñíåííÿ îïåðàö³é
äåïîçèòàð³ºì, óìîâè âåäåííÿ ðàõóíê³â, ïîðÿäîê ïðîâåäåííÿ îïå-
ðàö³é åì³òåíòà, ïîðÿäîê íàäàííÿ îáë³êîâî¿ òà ô³íàíñîâî¿ ³íôîð-
ìàö³¿ äåïîçèòàð³ºì, à òàêîæ óìîâè îïëàòè éîãî ïîñëóã òîùî.

Äåïîçèòàð³¿ òà çáåð³ãà÷³ íå ìàþòü ïðàâà óêëàäàòè óãîäè ùîäî
ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ íàëåæàòü äåïîíåíòó ³ çáåð³ãàþòüñÿ ó íèõ íà
ðàõóíêàõ ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, ó âëàñíèõ ³íòåðåñàõ ÷è â ³íòåðåñàõ
òðåò³õ îñ³á áåç â³äïîâ³äíîãî äîðó÷åííÿ.

Óêëàäåííÿ äîãîâîðó ïðî â³äêðèòòÿ ðàõóíêó ó ö³ííèõ ïàïå-
ðàõ àáî äåïîçèòàðíîãî äîãîâîðó íå ìîæå áóòè îáóìîâëåíå â³äìî-
âîþ äåïîíåíòà â³ä áóäü-ÿêîãî ç ïðàâ, ùî íàäàº ö³ííèé ïàï³ð.

5. Ó äîãîâîð³ ïðî îáñëóãîâóâàííÿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â ì³æ
åì³òåíòîì ÷è éîãî ïðåäñòàâíèêîì òà îáðàíèì íèì äåïîçèòàð³-
ºì âèçíà÷àºòüñÿ ïîðÿäîê âçÿòòÿ íà îáñëóãîâóâàííÿ òà îáñëóãî-
âóâàííÿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â, îïåðàö³é åì³òåíòà â äåïîçèòàð³¿
ùîäî âèïóùåíèõ íèì ö³ííèõ ïàïåð³â, ïîðÿäîê ïåðåâåäåííÿ ö³í-
íèõ ïàïåð³â ç äîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè ó áåçäîêóìåíòàðíó òîùî.

Ó ðàç³ ðîçì³ùåííÿ íà çáåð³ãàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, âèïóùåíèõ
ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ çã³äíî ç äîãîâîðîì ïðî îáñëóãîâóâàííÿ
åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â, ïåðåäáà÷àºòüñÿ íàäàííÿ åì³òåíòîì àáî
çáåð³ãà÷åì, ùî ïåðåäàº äàíèé âèïóñê íà çáåð³ãàííÿ äåïîçèòàð³þ,
ñåðòèô³êàòà ÿêîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³.

6. Çáåð³ãà÷ íå ìàº ïðàâà êîðèñòóâàòèñÿ ïîñëóãàìè ³íøîãî çáå-
ð³ãà÷à äëÿ âèêîíàííÿ ñâî¿õ çîáîâ’ÿçàíü ùîäî çáåð³ãàííÿ ñåðòèô³-
êàò³â òà îáë³êó ïðàâ âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè ñâî¿õ äåïîíåíò³â.

Ó ðàç³ îäåðæàííÿ äåïîçèòàð³ºì â³ä çáåð³ãà÷à ö³ííèõ ïàïåð³â,
ùîäî ÿêèõ â³í íå óêëàäàâ ç åì³òåíòîì äîãîâîðó ïðî îáñëóãîâó-
âàííÿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â, äåïîçèòàð³é çîáîâ’ÿçàíèé ïåðåäàòè
¿õ òîìó äåïîçèòàð³þ, ç ÿêèì åì³òåíò óêëàâ òàêèé äîãîâ³ð, ÿêùî
ì³æ äåïîçèòàð³ÿìè íå âñòàíîâëåíî êîðåñïîíäåíòñüê³ â³äíîñèíè
ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â.

7. Äëÿ îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â, äåïîíîâàíèõ âëàñíèêîì çã³äíî
ç äîãîâîðîì ïðî â³äêðèòòÿ ðàõóíêó ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, çáåð³ãà÷
â³äêðèâàº íà éîãî ³ì’ÿ ðàõóíîê ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, íà ÿêîìó îáë³-
êîâóþòüñÿ ïðàâà âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè, ùî íàëåæàòü äåïîíå-
íòó, à òàêîæ îáìåæåííÿ ùîäî öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â äåïîíåíòà.
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Äëÿ îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â, ïåðåäàíèõ çáåð³ãà÷åì äåïîçèòà-
ð³þ íà ï³äñòàâ³ äåïîçèòàðíîãî äîãîâîðó, äåïîçèòàð³é â³äêðèâàº
íà ³ì’ÿ çáåð³ãà÷à ðàõóíîê ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, íà ÿêîìó çä³éñíþº
îáë³ê äåïîíîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Ö³íí³ ïàïåðè, äåïîíîâàí³
åì³òåíòîì íà ï³äñòàâ³ äîãîâîð³â ïðî îáñëóãîâóâàííÿ åì³ñ³¿ ö³í-
íèõ ïàïåð³â, çàðàõîâóþòüñÿ íà éîãî ðàõóíîê ó ö³ííèõ ïàïåðàõ.
Äëÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, äåïîíîâàíèõ ³íøèìè äåïîçèòàð³ÿìè ÷åðåç
êîðåñïîíäåíòñüê³ â³äíîñèíè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â, îôîðìëåí³ íà
ï³äñòàâ³ â³äïîâ³äíîãî äîãîâîðó, êîæíèé äåïîçèòàð³é â³äêðèâàº
ñïåö³àëüí³ ðàõóíêè ó ö³ííèõ ïàïåðàõ.

Äëÿ îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â, äåïîíîâàíèõ óïðàâèòåëåì çã³äíî
ç äîãîâîðîì ïðî â³äêðèòòÿ ðàõóíêó ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, çáåð³ãà÷
â³äêðèâàº íà ³ì’ÿ óïðàâèòåëÿ ðàõóíîê ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, âêàçóþ-
÷è, ùî ðàõóíîê â³äêðèòèé äëÿ óïðàâèòåëÿ, äëÿ îáë³êó ö³ííèõ
ïàïåð³â, ùî íàëåæàòü éîìó íà ïðàâ³ äîâ³ð÷î¿ âëàñíîñò³, à òàêîæ
îáìåæåííÿ ùîäî öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

8. Îá³ã ö³ííèõ ïàïåð³â, çàïèñàíèõ íà ðàõóíîê ó ö³ííèõ ïàïå-
ðàõ íà ï³äñòàâ³ äåïîçèòàðíîãî äîãîâîðó, îáñëóãîâóºòüñÿ âèêëþ÷-
íî øëÿõîì ïåðåâåäåííÿ ¿õ íà â³äïîâ³äíèé ðàõóíîê ó ö³ííèõ
ïàïåðàõ ó äåïîçèòàð³¿. Ïðè âèêîíàíí³ êë³ðèíãó òà ðîçðàõóíê³â
çà óãîäàìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â ì³æ çáåð³ãà÷àìè, à òàêîæ ïðè
ïðîâåäåíí³ îïåðàö³é åì³òåíòà çì³íè íà ðàõóíêàõ ó ö³ííèõ ïàïå-
ðàõ ³ íà ãðîøîâèõ ðàõóíêàõ âíîñÿòüñÿ îäíî÷àñíî.

9. Äåïîçèòàð³¿ ìîæóòü îäåðæóâàòè â³ä åì³òåíòà áåçïîñåðåäíüî
íà ñâ³é ðàõóíîê äîõîäè ç ö³ííèõ ïàïåð³â äëÿ íàñòóïíîãî ïåðåðàõó-
âàííÿ ¿õ çáåð³ãà÷àì. Çáåð³ãà÷ çîáîâ’ÿçàíèé ó âñòàíîâëåíèé äîãîâî-
ðîì ñòðîê çàðàõóâàòè çàçíà÷åí³ äîõîäè íà ãðîøîâ³ ðàõóíêè âëàñ-
íèê³â ö³ííèõ ïàïåð³â. Ö³ äîõîäè íå º äîõîäàìè äåïîçèòàð³þ ³ íå
ï³äëÿãàþòü îïîäàòêóâàííþ ó ñêëàä³ äîõîä³â äåïîçèòàð³þ. Äåïîçè-
òàð³¿ òà çáåð³ãà÷³ ö³ííèõ ïàïåð³â íå çîáîâ’ÿçàí³ íàäàâàòè âëàñíè-
êàì ö³ííèõ ïàïåð³â äîêóìåíòè (ñåðòèô³êàòè, êóïîíè) äëÿ ðåàë³çà-
ö³¿ â³äïîâ³äíèõ ïðàâ âëàñíîñò³ ïðè ïðîâåäåíí³ åì³òåíòîì îïåðàö³é
³ç ö³ííèìè ïàïåðàìè, ÿêùî ³íøå íå ïåðåäáà÷åíî äîãîâîðîì.

Ñòàòòÿ 8. Êë³ðèíã òà ðîçðàõóíêè çà óãîäàìè ùîäî ö³ííèõ
ïàïåð³â

1. Êë³ðèíã òà ðîçðàõóíêè çà óãîäàìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â
çä³éñíþþòüñÿ âèêëþ÷íî äåïîçèòàð³ÿìè, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü ïîñòà-
âêó ö³ííèõ ïàïåð³â íà ðàõóíêè çáåð³ãà÷³â ó äåïîçèòàð³¿ ç îäíî-
÷àñíîþ îïëàòîþ ãðîøîâèõ êîøò³â íà ðàõóíêàõ çáåð³ãà÷³â. Äëÿ
çä³éñíåííÿ êë³ðèíãó òà ðîçðàõóíê³â çà óãîäàìè ùîäî ö³ííèõ
ïàïåð³â äåïîçèòàð³é ìàº îäåðæàòè â³äïîâ³äíèé äîçâ³ë.

Áàíêè, ÿê³ º óïðàâèòåëÿìè, ìîæóòü çä³éñíþâàòè îïåðàö³¿ ç
ïîòî÷íîãî îáñëóãîâóâàííÿ â³äêðèòèõ íà ³ì’ÿ óïðàâèòåëÿ ðàõóí-
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ê³â ó ö³ííèõ ïàïåðàõ òà çä³éñíþâàòè ó ãðîøîâ³é ôîðì³ ðîçðàõó-
íêè òà êë³ðèíã.

2. Âçàºìîðîçðàõóíêè çà óãîäàìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â çä³éñ-
íþþòüñÿ íà ï³äñòàâ³ ðîçðàõóíêîâèõ äîêóìåíò³â, íàäàíèõ ñòîðî-
íàìè â³äïîâ³äíî äî äîãîâîð³â, ùî ïåðåäáà÷àþòü ïåðåõ³ä ïðàâà
âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè, àáî ³íôîðìàö³¿, íàäàíî¿ ôîíäîâèìè
á³ðæàìè òà îðãàí³çàö³éíî îôîðìëåíèì ïîçàá³ðæîâèì ðèíêîì.

3. Êë³ðèíãîâèé äåïîçèòàð³é äëÿ çä³éñíåííÿ ãðîøîâèõ ðîçðà-
õóíê³â çà óãîäàìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â çîáîâ’ÿçàíèé êîðèñòó-
âàòèñÿ ïîñëóãàìè, ùî íàäàþòü ðîçðàõóíêîâ³ áàíêè íà ï³äñòàâ³
â³äïîâ³äíîãî äîãîâîðó, òèïîâà ôîðìà ÿêîãî çàòâåðäæóºòüñÿ Äåð-
æàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ³ Íàö³î-
íàëüíèì áàíêîì Óêðà¿íè.

Âèìîãè äî òàêîãî ðîçðàõóíêîâîãî áàíêó âñòàíîâëþþòüñÿ ó
ïîëîæåíí³, ùî çàòâåðäæóºòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ³ Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Óêðà¿íè.

Ïðàâèëà òà îïåðàö³éí³ ñòàíäàðòè êë³ðèíãó òà ðîçðàõóíê³â çà
óãîäàìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â çàòâåðäæóþòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³-
ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó. Ïðàâèëà òà îïåðàö³é-
í³ ñòàíäàðòè ãðîøîâîãî êë³ðèíãó òà ðîçðàõóíê³â çà îïåðàö³ÿìè
ç ö³ííèìè ïàïåðàìè çàòâåðäæóþòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³í-
íèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó çà ïîãîäæåííÿì ç Íàö³îíàëü-
íèì áàíêîì Óêðà¿íè ³ Ì³í³ñòåðñòâîì ô³íàíñ³â Óêðà¿íè.

Ñòàòòÿ 9. Âåäåííÿ ðåºñòð³â âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â

1. Ä³ÿëüí³ñòü ùîäî âåäåííÿ ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â çä³éñíþº åì³òåíò àáî ðåºñòðàòîð. ßêùî ê³ëüê³ñòü
âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â åì³òåíòà ïåðåâèùóº ê³ëüê³ñòü,
âèçíà÷åíó Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó ÿê ìàêñèìàëüíó äëÿ îðãàí³çàö³¿ ñàìîñò³éíîãî âåäåííÿ
ðåºñòðó åì³òåíòîì, åì³òåíò çîáîâ’ÿçàíèé äîðó÷èòè âåäåííÿ ðå-
ºñòðó ðåºñòðàòîðó øëÿõîì óêëàäåííÿ â³äïîâ³äíîãî äîãîâîðó.

Äîãîâ³ð íà âåäåííÿ ðåºñòðó åì³òåíò ìîæå óêëàñòè ëèøå ç
îäíèì ðåºñòðàòîðîì. Ïðè öüîìó òàêå äîðó÷åííÿ åì³òåíòà íå
çí³ìàº ç íüîãî â³äïîâ³äàëüíîñò³ ùîäî âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü, ùî
âèïëèâàþòü ³ç óãîä ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â.

2. Ð³øåííÿ ïðî ïåðåäà÷ó âåäåííÿ ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ
ö³ííèõ ïàïåð³â ïðèéìàºòüñÿ âèêëþ÷íî íà çàãàëüíèõ çáîðàõ àê-
ö³îíåð³â.

Çàãàëüí³ çáîðè àêö³îíåð³â àáî ñïîñòåðåæíà ðàäà àêö³îíåðíî-
ãî òîâàðèñòâà çàòâåðäæóþòü óìîâè äîãîâîðó íà âåäåííÿ ðåºñòðó
âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ó ïîðÿäêó, âèçíà÷åíîìó ñòà-
òóòîì òîâàðèñòâà. Ó ðàç³ íåóêëàäåííÿ äîãîâîðó ïðîòÿãîì òðè-
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äöÿòè êàëåíäàðíèõ äí³â Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó íàäñèëàº òîâàðèñòâó ðîçïîðÿäæåííÿ ïðî íåîá-
õ³äí³ñòü éîãî óêëàäåííÿ, à ó ðàç³ íåâèêîíàííÿ çàçíà÷åíîãî ðîç-
ïîðÿäæåííÿ ïðîòÿãîì ï’ÿòíàäöÿòè êàëåíäàðíèõ äí³â ïðèòÿãóº
ïîñàäîâèõ îñ³á òîâàðèñòâà äî â³äïîâ³äàëüíîñò³ â³äïîâ³äíî äî Çà-
êîíó Óêðà¿íè «Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïå-
ð³â â Óêðà¿í³».

Ð³øåííÿ ïðî ïåðåäà÷ó âåäåííÿ òèì÷àñîâîãî ðåºñòðó àêö³îíå-
ð³â äî ïðîâåäåííÿ ïåðøèõ çàãàëüíèõ çáîð³â ïðèâàòèçîâàíîãî
ï³äïðèºìñòâà ³ äî ðîçì³ùåííÿ íå ìåíøå 60 â³äñîòê³â àêö³é äëÿ
ï³äïðèºìñòâ, ùî çíàõîäÿòüñÿ â ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿, ïðèéìàºòü-
ñÿ ïðàâë³ííÿì ï³äïðèºìñòâà, ùî ïðèâàòèçóºòüñÿ.

3. Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó,
áóäü-ÿê³ ³íø³ îðãàíè äåðæàâíî¿ âëàäè, à òàêîæ þðèäè÷í³ òà ô³-
çè÷í³ îñîáè íå ìîæóòü ïðèéìàòè ð³øåííÿ îáîâ’ÿçêîâîãî ÷è ðå-
êîìåíäàö³éíîãî õàðàêòåðó ùîäî âåäåííÿ ðåºñòð³â âëàñíèê³â ³ìåí-
íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, çàáåçïå÷åííÿ âåäåííÿ òàêèõ ðåºñòð³â ÷è ¿õ
ðîçïîä³ëó, ùî ñóïåðå÷àòü ÷àñòèí³ äðóã³é ö³º¿ ñòàòò³.

4. Âåäåííÿ ðåºñòð³â âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ïå-
ðåäáà÷àº îáë³ê òà çáåð³ãàííÿ ïðîòÿãîì ïåâíèõ ñòðîê³â ³íôîðìà-
ö³¿ ïðî âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â òà ïðî îïåðàö³¿, âíà-
ñë³äîê ÿêèõ âèíèêàº íåîáõ³äí³ñòü âíåñåííÿ çì³í äî ðåºñòðó âëà-
ñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ï³äñòàâîþ äëÿ âíåñåííÿ çì³í äî ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ
ö³ííèõ ïàïåð³â º äîêóìåíòè, çã³äíî ç ÿêèìè ïåðåõîäèòü ïðàâî
âëàñíîñò³ íà â³äïîâ³äí³ ³ìåíí³ ö³íí³ ïàïåðè.

Ðåºñòðàòîð çîáîâ’ÿçàíèé ïðîòÿãîì òðüîõ ðîáî÷èõ äí³â â³ä
äàòè ïðèéíÿòòÿ äîêóìåíò³â ó ïîðÿäêó, âèçíà÷åíîìó Äåðæàâíîþ
êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, âíåñòè çì³íè äî
ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â àáî íàäàòè ìîòèâîâà-
íó â³äïîâ³äü ïðî â³äìîâó ó âíåñåíí³ òàêèõ çì³í.

5. Ðåºñòðàòîð çîáîâ’ÿçàíèé íà âèìîãó âëàñíèêà ö³ííèõ ïàïå-
ð³â àáî éîãî ïðåäñòàâíèêà, à òàêîæ íîì³íàëüíîãî óòðèìóâà÷à
íàäàòè âèïèñêó ç ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.
Âëàñíèê àáî éîãî ïðåäñòàâíèê ÷è íîì³íàëüíèé óòðèìóâà÷ íå
ìàþòü ïðàâà âèìàãàòè âêëþ÷åííÿ äî âèïèñêè ³íôîðìàö³¿, ùî
âèõîäèòü çà ìåæ³ êîìïåòåíö³¿ ðåºñòðàòîðà, ó òîìó ÷èñë³ ³íôîð-
ìàö³¿ ïðî ³íøèõ âëàñíèê³â òà ê³ëüê³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ ¿ì
íàëåæàòü.

6. Â³äîìîñò³ ïðî íîì³íàëüíîãî óòðèìóâà÷à ï³äëÿãàþòü âíå-
ñåííþ ó ðåºñòð âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ï³äñòàâ³
â³äïîâ³äíîãî äîðó÷åííÿ, ÿêùî ïðàâî çáåð³ãà÷à àáî äåïîçèòàð³þ
âèñòóïàòè íîì³íàëüíèì óòðèìóâà÷åì íå ïåðåäáà÷åíî äîãîâî-
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ðîì ïðî â³äêðèòòÿ ðàõóíêó ó ö³ííèõ ïàïåðàõ àáî äåïîçèòàðíèì
äîãîâîðîì.

Âíåñåííÿ íîì³íàëüíîãî óòðèìóâà÷à â ðåºñòð âëàñíèê³â ³ìåí-
íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, à òàêîæ ïåðåðåºñòðàö³ÿ ö³ííèõ ïàïåð³â íà
³íøîãî íîì³íàëüíîãî óòðèìóâà÷à íå îçíà÷àº, ùî ïðàâî âëàñíîñò³
íà ö³íí³ ïàïåðè ïåðåõîäèòü äî íîì³íàëüíîãî óòðèìóâà÷à.

Îïåðàö³¿ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè, ùî çä³éñíþþòüñÿ ì³æ äåïîíå-
íòàìè îäíîãî íîì³íàëüíîãî óòðèìóâà÷à, íå â³äîáðàæàþòüñÿ ó
ðåºñòð³ âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Äëÿ ñêëàäàííÿ ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íà
îáóìîâëåíó äàòó äëÿ âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàíü åì³òåíòà íîì³íàëüíèé
óòðèìóâà÷ ïîâèíåí íàäàòè ðåºñòðàòîðó ñïèñîê óñ³õ âëàñíèê³â.

Ðîçä³ë III

Ó÷àñíèêè íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè
Ñòàòòÿ 10. Äåïîçèòàð³¿
1. Äåïîçèòàð³é – þðèäè÷íà îñîáà, ÿêà ñòâîðþºòüñÿ ó ôîðì³

â³äêðèòîãî àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, ó÷àñíèêàìè ÿêîãî º íå ìåí-
øå í³æ äåñÿòü çáåð³ãà÷³â, ³ ÿêà çä³éñíþº âèêëþ÷íî äåïîçèòàðíó
ä³ÿëüí³ñòü. Ïðè öüîìó ÷àñòêà îäíîãî ó÷àñíèêà â ñòàòóòíîìó ôîíä³
äåïîçèòàð³þ íå ìîæå ïåðåâèùóâàòè äâàäöÿòè ï’ÿòè â³äñîòê³â
öüîãî ôîíäó.

2. Ôîíäîâà á³ðæà ÷è ó÷àñíèêè îðãàí³çàö³éíî îôîðìëåíîãî
ïîçàá³ðæîâîãî ðèíêó ìîæóòü áóòè çàñíîâíèêàìè äåïîçèòàð³þ.

3. Êë³ºíòàìè äåïîçèòàð³þ º çáåð³ãà÷³, ÿê³ óêëàëè ç íèì äåïî-
çèòàðíèé äîãîâ³ð, åì³òåíòè ùîäî ðàõóíê³â âëàñíèõ åì³ñ³é, â³ä-
êðèòèõ íà ï³äñòàâ³ äîãîâîð³â ïðî îáñëóãîâóâàííÿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ
ïàïåð³â, à òàêîæ ³íø³ äåïîçèòàð³¿, ç ÿêèìè óêëàäåíî äîãîâîðè
ïðî êîðåñïîíäåíòñüê³ â³äíîñèíè.

4. Îïëàòà ïîñëóã äåïîçèòàð³þ çä³éñíþºòüñÿ çà òàðèôàìè, ÿê³
âñòàíîâëþº ñàì äåïîçèòàð³é. Ìàêñèìàëüíèé ðîçì³ð òàðèô³â âñòà-
íîâëþºòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó çà ïîãîäæåííÿì ç Àíòèìîíîïîëüíèì êîì³òåòîì Óêðà¿íè.

Ñòàòòÿ 11. Çáåð³ãà÷³ ö³ííèõ ïàïåð³â
1. Êîìåðö³éí³ áàíêè, ÿê³ ìàþòü äîçâ³ë íà çä³éñíåííÿ ä³ÿëü-

íîñò³ ïî âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, ³ òîðãîâö³ ö³ííèìè
ïàïåðàìè çà íàÿâíîñò³ â³äïîâ³äíîãî äîçâîëó ìàþòü ïðàâî áóòè
çáåð³ãà÷àìè, ïðîâàäèòè çà äîðó÷åííÿì âëàñíèêà îïåðàö³¿ ç äå-
ïîíîâàíèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè ³ çä³éñíþâàòè ³íøó äåïîçèòàðíó
ä³ÿëüí³ñòü, ïîâ’ÿçàíó ç îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â, çà âèíÿòêîì êë³-
ðèíãó òà ðîçðàõóíê³â çà óãîäàìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â.
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Ó ñòàòóòíîìó ôîíä³ çáåð³ãà÷à ÷àñòêà ³íøîãî çáåð³ãà÷à, òîðãî-
âöÿ ö³ííèìè ïàïåðàìè, ³íâåñòèö³éíî¿ êîìïàí³¿ òà ³íøèõ ïðîôå-
ñ³éíèõ ó÷àñíèê³â ôîíäîâîãî ðèíêó íå ìîæå ïåðåâèùóâàòè ï’ÿòè
â³äñîòê³â. ×àñòêà ³íñòèòóö³éíîãî ³íâåñòîðà, ÿêèé íå º ïðîôåñ³é-
íèì ó÷àñíèêîì ôîíäîâîãî ðèíêó (ñòðàõîâà êîìïàí³ÿ, íåäåðæà-
âíèé ïåíñ³éíèé ôîíä òà ³íø³) ó ñòàòóòíîìó ôîíä³ çáåð³ãà÷à íå
ìîæå ïåðåâèùóâàòè äâàäöÿòè â³äñîòê³â, ÿêùî ³íøå íå ïåðåäáà-
÷åíî çàêîíîì.

2. Çáåð³ãà÷³ çä³éñíþþòü çáåð³ãàííÿ òà îáñëóãîâóâàííÿ îá³ãó
ö³ííèõ ïàïåð³â ³ îïåðàö³é åì³òåíòà ç ö³ííèìè ïàïåðàìè íà ðàõó-
íêàõ ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, ÿê³ íàëåæàòü ¿õ âëàñíèêàì (ó òîìó ÷èñë³
ñàìîìó çáåð³ãà÷ó).

Ó ðàç³ îäåðæàííÿ çáåð³ãà÷åì äîçâîëó íà âåäåííÿ ðåºñòð³â
âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â çáåð³ãà÷ó çàáîðîíÿºòüñÿ çä³é-
ñíþâàòè áóäü-ÿê³ îïåðàö³¿ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè, ðåºñòð âëàñíèê³â
ÿêèõ â³í âåäå, êð³ì îïåðàö³é ðåºñòðàòîðà çà äîãîâîðîì ç åì³òåí-
òîì. Çáåð³ãà÷ íå ìîæå áóòè ³íâåñòèö³éíèì êåðóþ÷èì äåïîíåí-
òà, ÿêèé º ³íñòèòóö³éíèì ³íâåñòîðîì.

3. Îïëàòà ïîñëóã çáåð³ãà÷à ïðîâàäèòüñÿ çà òàðèôàìè, âñòàíîâ-
ëåíèìè ñàìèì çáåð³ãà÷åì. Ìàêñèìàëüíèé ðîçì³ð òàðèô³â âñòàíî-
âëþºòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó çà ïîãîäæåííÿì ç Àíòèìîíîïîëüíèì êîì³òåòîì Óêðà¿íè.

Ñòàòòÿ 12. Ðåºñòðàòîðè âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â
1. Þðèäè÷í³ îñîáè ìîæóòü îäåðæàòè äîçâ³ë íà âåäåííÿ ðå-

ºñòð³â âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêùî ðåºñòðàö³éíà ä³-
ÿëüí³ñòü ïåðåäáà÷åíà ¿õ ñòàòóòîì. Îðãàíè äåðæàâíî¿ âëàäè íå
ìîæóòü áóòè çàñíîâíèêàìè àáî ó÷àñíèêàìè ðåºñòðàòîðà. Öåíòðè
ñåðòèô³êàòíèõ àóêö³îí³â ³ ¿õ ïðàâîíàñòóïíèêè íå ìîæóòü âåñòè
ðåºñòðè ³ áóòè çàñíîâíèêàìè òà ó÷àñíèêàìè ðåºñòðàòîðà.

Ðåºñòðàòîð òà éîãî ó÷àñíèê íå ìîæóòü ïðÿìî ÷è îïîñåðåäêî-
âàíî âîëîä³òè àêö³ÿìè åì³òåíòà, ðåºñòð âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â ÿêîãî âåäå öåé ðåºñòðàòîð.

Åì³òåíò ìîæå âåñòè âëàñíèé ðåºñòð ñàìîñò³éíî, ÿêùî ê³ëü-
ê³ñòü âëàñíèê³â ö³ííèõ ïàïåð³â íå ïåðåâèùóº ê³ëüêîñò³, âèçíà÷å-
íî¿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Åì³òåíò íå ìîæå áóòè ïðÿìî ÷è îïîñåðåäêîâàíî çàñíîâíè-
êîì òà ó÷àñíèêîì ðåºñòðàòîðà, ðåºñòð âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³í-
íèõ ïàïåð³â ÿêîãî âåäå öåé ðåºñòðàòîð.

2. Ðåºñòðàòîð âåäå ðåºñòð âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïå-
ð³â íà óìîâàõ äîãîâîðó, ùî óêëàäàºòüñÿ ç åì³òåíòîì ö³ííèõ
ïàïåð³â.

Òèïîâà ôîðìà äîãîâîðó çàòâåðäæóºòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³-
ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.
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3. Îïëàòà ïîñëóã ðåºñòðàòîðà çä³éñíþºòüñÿ çà òàðèôàìè,
ÿê³ âñòàíîâëþº ñàì ðåºñòðàòîð. Ìàêñèìàëüíèé ðîçì³ð òàðè-
ô³â âñòàíîâëþºòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó çà ïîãîäæåííÿì ç Àíòèìîíîïîëüíèì êîì³-
òåòîì Óêðà¿íè.

Ðîçä³ë IV

Îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â
Ñòàòòÿ 13. Çàïèñè íà ðàõóíêàõ ó ö³ííèõ ïàïåðàõ íà åëåê-

òðîííèõ íîñ³ÿõ
1. Ö³íí³ ïàïåðè, âèïóùåí³ â äîêóìåíòàðí³é ôîðì³, ìîæóòü

áóòè ïåðåâåäåí³ ó áåçäîêóìåíòàðíó ôîðìó òà çáåð³ãàòèñÿ íà åëåê-
òðîííèõ íîñ³ÿõ âíàñë³äîê çíåðóõîìëåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Îáñëóãîâóâàííÿ óãîä ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â ó áåçäîêóìåíòàð-
í³é ôîðì³ ïðîâîäèòüñÿ ò³ëüêè ó÷àñíèêàìè Íàö³îíàëüíî¿ äåïî-
çèòàðíî¿ ñèñòåìè.

2. Äëÿ óêëàäåííÿ íà ôîíäîâ³é á³ðæ³ ÷è íà îðãàí³çàö³éíî
îôîðìëåíîìó ïîçàá³ðæîâîìó ðèíêó óãîä ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â,
ÿê³ âèïóùåí³ â äîêóìåíòàðí³é ôîðì³, ö³íí³ ïàïåðè ìàþòü áóòè
çíåðóõîìëåí³ â äåïîçèòàð³¿, ùî ¿õ îáñëóãîâóº.

Ñòàòòÿ 14. Ïîðÿäîê îáì³íó ³íôîðìàö³ºþ òà ñòàíäàðòèçà-
ö³ÿ ïðîöåäóð ó Íàö³îíàëüí³é äåïîçèòàðí³é ñèñòåì³

1. Ïîðÿäîê îáì³íó ³íôîðìàö³ºþ íà óìîâàõ ãàðàíòîâàíî¿ êîí-
ô³äåíö³éíîñò³ ì³æ ó÷àñíèêàìè Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñ-
òåìè ³ ôîðìóâàííÿ ñòàíäàðòèçîâàíèõ ïðîöåäóð çä³éñíåííÿ íèìè
îïåðàö³é ³ç ö³ííèìè ïàïåðàìè, âèïóùåíèìè â áåçäîêóìåíòàðí³é
ôîðì³, òà çíåðóõîìëåíèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè âñòàíîâëþºòüñÿ
Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó çã³ä-
íî ç âèìîãàìè ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â ³ íà áàç³ âèêîðèñòàííÿ
ì³æíàðîäíèõ ñèñòåì íóìåðàö³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â.

2. Ó÷àñíèêè Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè ãàðàíòóþòü
êîíô³äåíö³éí³ñòü ³íôîðìàö³¿ ùîäî ðàõóíê³â ó ö³ííèõ ïàïåðàõ
òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â. Óñ³ ¿õ ïðàö³âíèêè çîáîâ’ÿçàí³ äîäåðæó-
âàòèñÿ âèìîã êîíô³äåíö³éíîñò³ ³íôîðìàö³¿ ùîäî ðàõóíê³â ó ö³í-
íèõ ïàïåðàõ òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Íîðìè òåõí³÷íîãî çàõèñòó ³íôîðìàö³¿ âñòàíîâëþþòüñÿ â³ä-
ïîâ³äíî äî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè òà íîðìàòèâíî-ïðàâîâèõ àê-
ò³â Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, ïî-
ãîäæåíèõ ç Äåðæàâíèì êîì³òåòîì Óêðà¿íè ç ïèòàíü äåðæàâ-
íèõ ñåêðåò³â òà òåõí³÷íîãî çàõèñòó ³íôîðìàö³¿.
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Äîâ³äêè ïðî îïåðàö³¿ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè òà ðàõóíêè â ö³í-
íèõ ïàïåðàõ âèäàþòüñÿ ò³ëüêè äåïîíåíòàì àáî çà ¿õ ïèñüìîâèì
äîðó÷åííÿì ³íøèì îñîáàì, à òàêîæ â ³íøèõ âèïàäêàõ, ïåðåäáà-
÷åíèõ çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè.

Ðîçä³ë V

Ðåãóëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè
Ñòàòòÿ 15. Íàäàííÿ äîçâîë³â íà çä³éñíåííÿ äåïîçèòàðíî¿

ä³ÿëüíîñò³
1. Ïîðÿäîê òà óìîâè çä³éñíåííÿ äåïîçèòàðíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ó÷à-

ñíèêàìè Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè âñòàíîâëþþòüñÿ
Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

2. Äëÿ çä³éñíåííÿ êîæíîãî ç âèä³â äåïîçèòàðíî¿ ä³ÿëüíîñò³
ó÷àñíèêàì Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè âèäàºòüñÿ îêðå-
ìèé äîçâ³ë Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó.

Äëÿ çä³éñíåííÿ êë³ðèíãó òà ðîçðàõóíê³â çà óãîäàìè ùîäî
ö³ííèõ ïàïåð³â äåïîçèòàð³é ìàº îòðèìàòè â³äïîâ³äíèé äîçâ³ë
Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó. Ïîðÿ-
äîê íàäàííÿ òàêîãî äîçâîëó çàòâåðäæóºòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³-
ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

3. Äîçâ³ë íà çä³éñíåííÿ äåïîçèòàðíî¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìåðö³é-
íèì áàíêàì íàäàºòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â
òà ôîíäîâîãî ðèíêó çà ïîãîäæåííÿì ç Íàö³îíàëüíèì áàíêîì
Óêðà¿íè.

Ñòàòòÿ 16. Îáë³ê ö³ííèõ ïàïåð³â ó Íàö³îíàëüí³é äåïîçè-
òàðí³é ñèñòåì³

Îáë³ê ö³ííèõ ïàïåð³â ó Íàö³îíàëüí³é äåïîçèòàðí³é ñèñòåì³
çä³éñíþºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî íîðì òà ïðàâèë îáë³êó ö³ííèõ ïàïå-
ð³â, çàòâåðäæåíèõ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîí-
äîâîãî ðèíêó çà ïîãîäæåííÿì ç Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Óêðà¿-
íè, à äëÿ êîìåðö³éíèõ áàíê³â – Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ñï³ëüíî ç Íàö³îíàëüíèì áàíêîì
Óêðà¿íè, çàðåºñòðîâàíèõ ó Ì³í³ñòåðñòâ³ þñòèö³¿ Óêðà¿íè.

Ñòàòòÿ 17. Êîíòðîëü çà ä³ÿëüí³ñòþ Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçè-
òàðíî¿ ñèñòåìè

Êîíòðîëü çà ä³ÿëüí³ñòþ Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè
çä³éñíþº Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó,
à òàêîæ ó ìåæàõ ïîâíîâàæåíü, âèçíà÷åíèõ çàêîíîäàâñòâîì Óêðà-
¿íè, – Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè, Ì³í³ñòåðñòâî ô³íàíñ³â Óêðà¿-
íè òà ³íø³ äåðæàâí³ îðãàíè.
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Ñòàòòÿ 18. Îáìåæåííÿ ùîäî ó÷àñò³ ïðàö³âíèê³â ïðÿìèõ
ó÷àñíèê³â Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè òà äåðæàâíèõ
îðãàí³â, ÿê³ çä³éñíþþòü êîíòðîëü çà ä³ÿëüí³ñòþ Íàö³îíàëüíî¿
äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè, ó ïðîôåñ³éí³é ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³í-
íèõ ïàïåð³â

Ïðàö³âíèêàì ïðÿìèõ ó÷àñíèê³â Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿
ñèñòåìè òà äåðæàâíèõ îðãàí³â, ÿê³ çä³éñíþþòü êîíòðîëü çà ä³-
ÿëüí³ñòþ Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè, çàáîðîíÿºòüñÿ çä³é-
ñíþâàòè ïðîôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, áóòè
çàñíîâíèêàìè àáî ó÷àñíèêàìè þðèäè÷íèõ îñ³á, ùî çä³éñíþþòü
ïðîôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, âèêîíóâàòè áóäü-
ÿêó îïëà÷óâàíó ðîáîòó äëÿ öèõ îñ³á, êð³ì âèêëàäàöüêî¿.

Ïðàö³âíèêàì ïðÿìèõ ó÷àñíèê³â Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿
ñèñòåìè òà äåðæàâíèõ îðãàí³â, ÿê³ çä³éñíþþòü êîíòðîëü çà ä³-
ÿëüí³ñòþ Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè, çàáîðîíÿºòüñÿ âè-
êîðèñòîâóâàòè ³íôîðìàö³þ ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â, äî ÿêî¿ âîíè
ìàþòü äîñòóï, äëÿ óêëàäàííÿ óãîä ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â ó âëàñ-
íèõ ³íòåðåñàõ.

Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ìîæå
âñòàíîâèòè îêðåìèé ïîðÿäîê ðåºñòðàö³¿ óãîä ùîäî ö³ííèõ ïàïå-
ð³â, îäí³ºþ ³ç ñòîð³í ÿêèõ º ïðàö³âíèêè ïðÿìèõ ó÷àñíèê³â Íàö³-
îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè òà äåðæàâíèõ îðãàí³â, ÿê³ çä³éñ-
íþþòü êîíòðîëü çà ä³ÿëüí³ñòþ Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñ-
òåìè, àáî ÷ëåíè ¿õ ñ³ìåé.

Ïåðåë³ê ïîñàä òà ðîá³ò, âèêîíóâàíèõ ïðàö³âíèêàìè ïðÿìèõ
ó÷àñíèê³â Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè òà äåðæàâíèõ
îðãàí³â, ùî çä³éñíþþòü êîíòðîëü çà ä³ÿëüí³ñòþ Íàö³îíàëüíî¿
äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè, ÿê³ çîáîâ’ÿçàí³ ùîð³÷íî ïîäàâàòè Äåðæà-
âí³é êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó â³äîìîñò³ ïðî
ö³íí³ ïàïåðè, ùî º ó âëàñíîñò³ öèõ ïðàö³âíèê³â òà ÷ëåí³â ¿õ ñ³ìåé,
çàòâåðäæóºòüñÿ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäî-
âîãî ðèíêó.

Ó ðàç³ âèÿâëåííÿ íåäîáðîñîâ³ñíîãî âèêîðèñòàííÿ ³íôîðìà-
ö³¿, äî ÿêî¿ ïðàö³âíèê Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè ìàâ
äîñòóï, óãîäà ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â, óêëàäåíà ç âèêîðèñòàííÿì
ö³º¿ ³íôîðìàö³¿, âèçíàºòüñÿ íåä³éñíîþ ó ñóäîâîìó ïîðÿäêó.

Ñòàòòÿ 19. Ðîçãëÿä ñïîð³â
Ñïîðè, ïîâ’ÿçàí³ ç äîäåðæàííÿì âèìîã öüîãî Çàêîíó, ðîçãëÿ-

äàþòüñÿ ó ñóäîâîìó ïîðÿäêó.
Ñòàòòÿ 20. Â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà ïîðóøåííÿ öüîãî Çàêîíó
Îñîáè, âèíí³ ó ïîðóøåíí³ öüîãî Çàêîíó, íåñóòü â³äïîâ³äàëü-

í³ñòü çã³äíî ç çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè.
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Ðîçä³ë VI

Ïðèê³íöåâ³ ïîëîæåííÿ
1. Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòåìó òà

îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³» íàáè-
ðàº ÷èííîñò³ ç äíÿ îïóáë³êóâàííÿ.

Åì³òåíòè, ÿê³ âèïóñòèëè ö³íí³ ïàïåðè äî íàáðàííÿ ÷èííîñò³
Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòåìó òà îñîá-
ëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³», çîáîâ’ÿçàí³
ïðîòÿãîì øåñòè ì³ñÿö³â ç äíÿ éîãî îïóáë³êóâàííÿ âèçíà÷èòèñÿ
ùîäî âïîðÿäêóâàííÿ ôîðì âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â, åì³ñ³ÿ ÿêèõ
âèçíàíà òàêîþ, ùî â³äáóëàñÿ, ³ ïðèâåñòè ôîðìè âèïóñê³â ñâî¿õ ö³í-
íèõ ïàïåð³â ó â³äïîâ³äí³ñòü ç âèìîãàìè öüîãî Çàêîíó. Äåðæàâí³é
êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó âèçíà÷èòè âèìîãè äî
ñåðòèô³êàò³â ö³ííèõ ïàïåð³â, âèïóùåíèõ ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³.

Óñòàíîâèòè, ùî ïðè ïðèâåäåíí³ ôîðì âèïóñê³â ö³ííèõ ïàïå-
ð³â ó â³äïîâ³äí³ñòü ç öèì Çàêîíîì äåðæàâíå ìèòî ÿê çà ðåºñòðà-
ö³þ âèïóñê³â ö³ííèõ ïàïåð³â ç åì³òåíò³â íå ñòÿãóºòüñÿ, êð³ì âèïà-
äê³â, ÿê³ ñòîñóþòüñÿ çá³ëüøåííÿ ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî ôîíäó. Çíå-
ðóõîìëåííÿ ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ³ì’ÿ çáåð³ãà÷à, âèïóñê ÿêèõ
çä³éñíåíî ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³ áåç îôîðìëåííÿ ãëîáàëüíîãî
ñåðòèô³êàòà, ïðîòÿãîì ðîêó ï³ñëÿ íàáðàííÿ ÷èííîñò³ öèì Çàêî-
íîì â³äáóâàºòüñÿ íà ï³äñòàâ³ âèïèñêè ç ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåí-
íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ³ì’ÿ çáåð³ãà÷à ³ç ñïåö³àëüíîþ ïîçíà÷êîþ
«äëÿ äåïîíóâàííÿ» òà îáîâ’ÿçêîâèì îôîðìëåííÿì çáåð³ãà÷³â ùîäî
çíåðóõîìëåíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ÿê íîì³íàëüíèõ óòðèìóâà÷³â ó
ðåºñòðàõ âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â.

2. Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè:
 ðàçîì ç Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî

ðèíêó ïðîòÿãîì øåñòè ì³ñÿö³â ï³ñëÿ íàáðàííÿ ÷èííîñò³ öèì Çà-
êîíîì ï³äãîòóâàòè ç óðàõóâàííÿì ïîëîæåíü öüîãî Çàêîíó òà ïî-
äàòè íà ðîçãëÿä Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè ïðîåêòè çàêîí³â Óêðà¿íè
ïðî ³íâåñòèö³éí³ êîìïàí³¿ òà ³íâåñòèö³éí³ ôîíäè òà ïðî âíåñåííÿ
çì³í äî Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè ³ ôîíäîâó á³ðæó»;

 çàáåçïå÷èòè îðãàí³çàö³éíî ³ íåîáõ³äíèìè ô³íàíñîâèìè òà
³íøèìè ðåñóðñàìè ä³ÿëüí³ñòü Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïå-
ð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ùîäî ñòâîðåííÿ Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòà-
ðíî¿ ñèñòåìè òà ³íøèõ åëåìåíò³â ³íôðàñòðóêòóðè ôîíäîâîãî ðè-
íêó Óêðà¿íè;

 ïåðåäáà÷èòè ó Äåðæàâíîìó áþäæåò³ Óêðà¿íè íà ïîòî÷íèé
òà íàñòóïí³ ðîêè âèäàòêè íà ñòâîðåííÿ òà óòðèìàííÿ Íàö³îíà-
ëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè òà ìîí³òîðèíãó ôîíäîâîãî ðèíêó äî
¿õ ïåðåõîäó íà ñàìîô³íàíñóâàííÿ;
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 ó äâîì³ñÿ÷íèé òåðì³í ç äíÿ íàáðàííÿ ÷èííîñò³ öèì Çàêî-
íîì íàäàòè ó ì³ñò³ Êèºâ³ áóäèíîê äëÿ ðîçì³ùåííÿ Íàö³îíàëü-
íîãî äåïîçèòàð³þ.

3. Þðèäè÷íèì îñîáàì, ùî çä³éñíþþòü äåïîçèòàðíó ä³ÿëü-
í³ñòü íà ï³äñòàâ³ â³äïîâ³äíèõ äîçâîë³â, âèäàíèõ Äåðæàâíîþ êî-
ì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó çã³äíî ç Óêàçîì
Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè â³ä 2 áåðåçíÿ 1996 ðîêó ¹ 160/96, ïðîòÿ-
ãîì øåñòè ì³ñÿö³â ï³ñëÿ íàáðàííÿ ÷èííîñò³ öèì Çàêîíîì ïðè-
âåñòè ñâî¿ ñòàòóòí³ äîêóìåíòè ó â³äïîâ³äí³ñòü ç âèìîãàìè Çàêî-
íó Óêðà¿íè «Ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòåìó òà îñîáëè-
âîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³».

4. Êîìåðö³éíèì áàíêàì, ÿê³ çä³éñíþþòü ä³ÿëüí³ñòü äåïîçè-
òàð³¿â ³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â òà ³íâåñòèö³éíèõ êîìïàí³é, ïðîòÿ-
ãîì øåñòè ì³ñÿö³â ï³ñëÿ íàáðàííÿ ÷èííîñò³ öèì Çàêîíîì ïðè-
âåñòè ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü ùîäî îäåðæàííÿ íèìè äîçâîëó íà çä³éñ-
íåííÿ ä³ÿëüíîñò³ çáåð³ãà÷à ö³ííèõ ïàïåð³â ó â³äïîâ³äí³ñòü ç âè-
ìîãàìè Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòåìó
òà îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³».

5. Äåðæàâí³é êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó:
 ïðîòÿãîì øåñòè ì³ñÿö³â ï³ñëÿ íàáðàííÿ ÷èííîñò³ öèì Çà-

êîíîì ïåðåîôîðìèòè íàäàí³ ðàí³øå äîçâîëè íà çä³éñíåííÿ äå-
ïîçèòàðíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ó÷àñíèêàìè Íàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿
ñèñòåìè, ÿê³ ïðèâåëè ñâî¿ ñòàòóòí³ äîêóìåíòè ó â³äïîâ³äí³ñòü ³ç
Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòåìó òà
îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³», áåç
ñòÿãíåííÿ ïëàòè çà ïåðåðåºñòðàö³þ;

 ðàçîì ç Äåðæàâíèì êîì³òåòîì Óêðà¿íè ç ïèòàíü äåðæàâ-
íèõ ñåêðåò³â òà òåõí³÷íîãî çàõèñòó ³íôîðìàö³¿ çà ó÷àñòþ Êîì³-
òåòó Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè ç ïèòàíü åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè òà
óïðàâë³ííÿ íàðîäíèì ãîñïîäàðñòâîì ðîçðîáèòè íàö³îíàëüíó
êîìïëåêñíó ïðîãðàìó òåõí³÷íîãî çàõèñòó ³íôîðìàö³¿ ùîäî ö³í-
íèõ ïàïåð³â, ÿêà âêëþ÷àëà á çàêîíîäàâ÷ó ³ íîðìàòèâíó áàçó âè-
ãîòîâëåííÿ íà óêðà¿íñüêèõ ï³äïðèºìñòâàõ òà îá³ã íà ôîíäîâîìó
ðèíêó Óêðà¿íè ö³ííèõ ïàïåð³â ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ ç óðàõó-
âàííÿì ì³æíàðîäíèõ âèìîã, à òàêîæ òåõí³÷íîãî çàõèñòó êîíô³-
äåíö³éíî¿ ³ êîìåðö³éíî¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî åëåêòðîííèé îá³ã ö³í-
íèõ ïàïåð³â íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³.

6. Çàïðîïîíóâàòè Ïðåçèäåíòó Óêðà¿íè ïðèâåñòè ó â³äïîâ³ä-
í³ñòü ç Êîíñòèòóö³ºþ Óêðà¿íè òà öèì Çàêîíîì òàê³ óêàçè Ïðå-
çèäåíòà Óêðà¿íè:

 â³ä 19 ëþòîãî 1994 ðîêó ¹ 55/94 «Ïðî ³íâåñòèö³éí³ ôîí-
äè òà ³íâåñòèö³éí³ êîìïàí³¿»;
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 â³ä 25 òðàâíÿ 1994 ðîêó ¹ 247/94 «Ïðî îáë³ê ïðàâ âëàñíî-
ñò³ íà ³ìåíí³ ö³íí³ ïàïåðè òà äåïîçèòàðíó ä³ÿëüí³ñòü» (ó ðåäàêö³¿
Óêàçó Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè â³ä 2 áåðåçíÿ 1996 ðîêó ¹ 160/96).

7. Äî ïðèâåäåííÿ çàêîíîäàâñòâà ó â³äïîâ³äí³ñòü ç öèì Çàêî-
íîì çàêîíè òà ³íø³ íîðìàòèâí³ àêòè Óêðà¿íè, ïðèéíÿò³ äî íà-
áðàííÿ ÷èííîñò³ Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòà-
ðíó ñèñòåìó òà îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â
Óêðà¿í³», ä³þòü ó ÷àñòèí³, ùî íå ñóïåðå÷èòü öüîìó Çàêîíó.

8. Ôîíäó äåðæàâíîãî ìàéíà Óêðà¿íè ïðîòÿãîì 1997 ðîêó
ïåðåäàòè ó ï³äïîðÿäêóâàííÿ Äåðæàâí³é êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïå-
ð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó íàö³îíàëüíó ìåðåæó öåíòð³â ñåðòèô³êà-
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