
íà âèïàäîê áåçðîá³òòÿ, õâîðîáè, ³íâàë³äíîñò³, âä³âñòâà, ñòàðîñò³ ÷è ³íøîãî âèïàäêó âòðàòè çàñîá³â äî ³ñíó-âàííÿ ÷åðåç íåçàëåæí³ â³ä íå¿ îáñòàâèíè. Çàêîíîì³ðíî, ùî êîæíà ïîòðåáà ÿê âèìóøåíèé ðå÷îâèé ³íòåðåñ ëþäèíè îáîâ�ÿçêîâî ïîºäíàíà çâ³äïîâ³äíèì ñóá�ºêòèâíèì ïðàâîì ÿê ³íñòðóìåíòàð³þ çàäîâîëåííÿ ö³º¿ ïîòðåáè, òîä³, ÿê âæå çãàäóâàëîñüðàí³øå, íå êîæåí çàêîííèé ³íòåðåñ ïîºäíóºòüñÿ ç ñóá�ºêòèâíèì ïðàâîì. Òàêèì ÷èíîì, ìîæíà ä³éòè âèñíîâ-êó, ùî ïîòðåáè ó êîæíî¿ ëþäèíè îäíàêîâ³, çóìîâëåí³ ñàìîþ ïðèðîäîþ ëþäèíè. Ñàìå òîìó âîíè çàâæäèïîºäíàí³ ç â³äïîâ³äíèì ñóá�ºêòèâíèì ïðàâîì. ²íòåðåñè, íàâïàêè, ÿê îêðåì³ âàð³àö³¿, ùî áàçóþòüñÿ ïåâíèì÷èíîì íà çàãàëüíèõ ïîòðåáàõ, ó êîæíî¿ ëþäèíè ìîæóòü ð³çíèòèñÿ, îñê³ëüêè âèçíà÷àþòüñÿ ³íäèâ³äóàëüí³ñòþêîæíî¿ êîíêðåòíî¿ ëþäèíè, à â³äòàê âîíè íå çàâæäè ïîºäíóþòüñÿ ç â³äïîâ³äíèì ñóá�ºêòèâíèì ïðàâîì. 
1 Öèâ³ëüíèé êîäåêñ Óêðà¿íè : çà ñòàíîì 24 ñ³÷íÿ 2011 ð. [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. � Ðåæèì äîñòóïó: http://zakon1.rada.gov.ua/cgi-bin/laws/main.cgi?user=a&find=1&typ=21. � Íàçâà ç åêðàíó.2 Ð³øåííÿ Êîíñòèòóö³éíîãî Ñóäó Óêðà¿íè ó ñïðàâ³ çà êîíñòèòóö³éíèì ïîäàííÿì 50 íàðîäíèõ äåïóòàò³â Óêðà¿íè ùîäîîô³ö³éíîãî òëóìà÷åííÿ îêðåìèõ ïîëîæåíü ÷àñòèíè ïåðøî¿ ñòàòò³ 4 Öèâ³ëüíîãî ïðîöåñóàëüíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè (ñïðàâà ïðîîõîðîíþâàíèé çàêîíîì ³íòåðåñ): Ð³øåííÿ â³ä 1 ãðóäíÿ 2004 ðîêó ¹ 18-ðï/2004, ñïðàâà ¹ 1-10/2004 [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. �Ðåæèì äîñòóïó: http://www.ccu.gov.ua/uk/doccatalog/list?currDir=9874. � Íàçâà ç åêðàíó.3 Casenote legal briefs: wills, trusts, and estates, keyed to Scoles, Halbach, Roberts, and Begleiter�s decedents� estates and trusts. �New York: Wolters Kluwer, 2007. � P. 70.http://www.aspenpublishers.com/Product.asp?catalog_name=Aspen&product_id=07355616994 Reports of cases argued and determined in the court of common pleas, and other courts: With tables of the cases and principalmatters. � London, 1834. � Vol. 10. � P. 140�152.5 Âñåîáùàÿ äåêëàðàöèÿ ïðàâ ÷åëîâåêà: Ïðèíÿòà è ïðîâîçãëàøåíà â ðåçîëþöèè 217 A (III) Ãåíåðàëüíîé Àññàìáëåè îò10 äåêàáðÿ 1948 ãîäà [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. � Ðåæèì äîñòóïó: http://zakon.rada.gov.ua/cgi-bin/laws/main.cgi?nreg=995_015. �Íàçâà ç åêðàíó.
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Îëüãà Ëþáîìèð³âíà Àíäðóùàê, çäîáóâà÷ Êè¿âñü-êîãî íàö³îíàëüíîãî òîðãîâåëüíî-åêîíîì³÷íîãîóí³âåðñèòåòóÂÈÌÎÃÀ ²ÑÍÓÂÀÍÍß ÀÊÖ²É ÂÈÊËÞ×ÍÎ Â ÁÅÇÄÎÊÓÌÅÍÒÀÐÍ²É ÔÎÐÌ² ßÊ ÎÄÈÍ ²Ç ÔÀÊÒÎÐ²Â ÅÔÅÊÒÈÂÍÎÃÎ ÐÎÇÂÈÒÊÓ ÐÈÍÊÓ Ö²ÍÍÈÕ ÏÀÏÅÐ²ÂÂèìîãà ³ñíóâàííÿ àêö³é ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³ ïðîòÿãîì òðèâàëîãî ÷àñó âèêëèêàº ÷èìàëî äèñêóñ³é,êðèòèêè òà çàóâàæåíü. Ìåòîþ ñòàòò³ º ç�ÿñóâàííÿ òà äîâåäåííÿ íåîáõ³äíîñò³ ³ñíóâàííÿ àêö³é ó áåçäîêóìåí-òàðí³é ôîðì³, îñê³ëüêè ñàìå òàêà ôîðìà çàáåçïå÷óº ïðîñòó, øâèäêó, à òàêîæ íàä³éíó ïåðåðåºñòðàö³þ ïðàââëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè.Ïèòàííÿ ôîðìè ³ñíóâàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, çîêðåìà àêö³é, íåîäíîðàçîâî ïðîòÿãîì òðèâàëîãî ïåð³îäó ÷à-ñó ïîðóøóâàëè ó ñâî¿õ ïðàöÿõ íàóêîâö³ é ïðàêòèêè ð³çíèõ ïåð³îä³â, çîêðåìà, Ì. Ì. Àãàðêîâ, Ã. Ô. Øåðøåíå-âè÷, Î. Î. Êóë³í³÷, Â. Â. Ïîñïîë³òàê, Î. ². Îíóôð³ºíêî, À. Ë. Ñàëàòêî òà ³í.
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Àêòóàëüí³ñòü ðîçãëÿäó äàíîãî ïèòàííÿ ñüîãîäí³ ïîëÿãàº, ïåðø çà âñå ó òîìó, ùî Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðîàêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà» â³ä 17 âåðåñíÿ 2008 ð. (äàë³ � Çàêîí) áóëî çàêð³ïëåíî âèìîãó ³ñíóâàííÿ àêö³é âèêëþ÷-íî â áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³1. Ïîÿâà áåçäîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê ñâ³ä÷èòü ³ñòîð³ÿ, çàìîâëå-íà íå ïîòðåáîþ âèíàéäåííÿ íîâîãî ô³íàíñîâîãî ³íñòðóìåíòó, à íåîáõ³äí³ñòþ íàäàííÿ á³ëüøî¿ ìîá³ëüíîñò³âæå ³ñíóþ÷îìó ô³íàíñîâîìó ³íñòðóìåíòó � ïàïåðîâîìó ö³ííîìó ïàïåðó2. Âèçíà÷åííÿ áåçäîêóìåíòàðíî¿ ôîð-ìè çàêð³ïëåíî ñò. 1 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòåìó òà îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãîîá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³», â³äïîâ³äíî äî ÿêî¿ áåçäîêóìåíòàðíà ôîðìà ö³ííîãî ïàïåðó � çä³éñíåíèéçáåð³ãà÷åì îáë³êîâèé çàïèñ, ÿêèé º ï³äòâåðäæåííÿì ïðàâà âëàñíîñò³ íà ö³ííèé ïàï³ð3.Ó ÷. 2 ñò. 20 Çàêîíó çàçíà÷åíî, ùî àêö³¿ òîâàðèñòâ ³ñíóþòü âèíÿòêîâî â áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³4. Óðîçä³ë³ XVII Çàêîíó «Ïðèê³íöåâ³ òà ïåðåõ³äí³ ïîëîæåííÿ» çàçíà÷åíî, ùî öåé Çàêîí íàáèðàº ÷èííîñò³ ÷åðåçø³ñòü ì³ñÿö³â ç äíÿ éîãî îïóáë³êóâàííÿ, êð³ì äðóãîãî ðå÷åííÿ ÷. 2 ñò. 20, ÿêå íàáèðàº ÷èííîñò³ ÷åðåç äâà ðî-êè ç äíÿ îïóáë³êóâàííÿ öüîãî Çàêîíó. Îòæå, ç 29 æîâòíÿ 2010 ð. âñ³ àêö³¿ òîâàðèñòâ ìàþòü ³ñíóâàòè âèíÿòêî-âî â áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³. Ó çâ�ÿçêó ç ïðèéíÿòòÿì öüîãî Çàêîíó áóëî âíåñåíî çì³íè ³ äî Çàêîíó Óêðà¿íè«Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâèé ðèíîê», çîêðåìà ñò. 6 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâèé ðèíîê»áóëî äîïîâíåíî àáçàöîì äðóãèì, ÿêèé ³ çàêð³ïèâ âèìîãó ³ñíóâàííÿ àêö³é â áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³5.Ðîçãëÿäàþ÷è ïèòàííÿ âàæëèâîñò³ ³ñíóâàííÿ àêö³é ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³, âàðòî çàçíà÷èòè, ùîâ³äïîâ³äíî äî ñò. 194 Öèâ³ëüíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè ö³ííèì ïàïåðîì º äîêóìåíò âñòàíîâëåíî¿ ôîðìè çâ³äïîâ³äíèìè ðåêâ³çèòàìè, ùî ïîñâ³ä÷óº ãðîøîâå àáî ³íøå ìàéíîâå ïðàâî ³ âèçíà÷àº âçàºìîâ³äíîñèíè îñî-áè, ÿêà éîãî ðîçì³ñòèëà (âèäàëà), ³ âëàñíèêà òà ïåðåäáà÷àº âèêîíàííÿ çîáîâ�ÿçàíü çã³äíî ç óìîâàìè éîãîðîçì³ùåííÿ, à òàêîæ ìîæëèâ³ñòü ïåðåäà÷³ ïðàâ, ùî âèïëèâàþòü ç öüîãî äîêóìåíòà, ³íøèì îñîáàì6. Íà äóì-êó àâòîðà, âèçíà÷åííÿ ö³ííîãî ïàïåðó äàºòüñÿ ñàìå ÷åðåç ïîíÿòòÿ «äîêóìåíò». Íåîáõ³äíî çàçíà÷èòè, ùî ï³äõ³ä äî ö³ííèõ ïàïåð³â ÿê äî äîêóìåíò³â º äîñòàòíüî çâè÷íèì, îñê³ëüêè ö³íí³ïàïåðè íàçèâàþòü äîêóìåíòàìè. Þðèäè÷íèìè äîêóìåíòàìè, ÿê çàçíà÷àâ Ì. Ì. Àãàðêîâ, º äîêóìåíòè, çì³ñòÿêèõ ïîñâ³ä÷óº ò³ ÷è ³íø³ þðèäè÷íî âàãîì³ ôàêòè ÷è çàñíîâàí³ íà íèõ ïðàâîâ³äíîñèíè. Çàëåæíî â³ä õàðàêòå-ðó çâ�ÿçêó ì³æ äîêóìåíòîì ³ ïðàâîì éîãî âîëîä³ëüöÿ, þðèäè÷í³ äîêóìåíòè ïîä³ëÿþòü íà òðè ãðóïè. Äî ïåð-øî¿ ãðóïè íàëåæàòü ïðîöåñóàëüí³ äîêóìåíòè, òîáòî äîêóìåíòè, ÿê³ ìàþòü çíà÷åííÿ çàñîá³â äîêàçóâàííÿ, íà-ïðèêëàä, äîãîâ³ð ïîçèêè. Ö³ äîêóìåíòè íå â³ä³ãðàþòü í³ÿêî¿ ðîë³ â äèíàì³ö³ ïðàâîâ³äíîøåííÿ. Ïðàâîâ³äíî-øåííÿ âèíèêàº, ³ñíóº ³ ïðèïèíÿºòüñÿ íåçàëåæíî ÿê â³ä íàÿâíîñò³ äîêóìåíòà, òàê ³ â³ä éîãî çì³ñòó. Äî äðóãî¿ãðóïè ñë³ä â³äíåñòè êîíñòèòóòèâí³ äîêóìåíòè, â³ä íàëåæíîãî îôîðìëåííÿ ÿêèõ çàëåæèòü âèíèêíåííÿ ñàìî-ãî ïðàâîâ³äíîøåííÿ, íàïðèêëàä, ïðàâî÷èí, äëÿ ÿêîãî îáîâ�ÿçêîâèì º íîòàð³àëüíå ïîñâ³ä÷åííÿ. Öèì äîêóìåí-òàì íàäàºòüñÿ íå ò³ëüêè ïðîöåñóàëüíå, à é ìàòåð³àëüíî-ïðàâîâå çíà÷åííÿ. Çàêîí ÷è âîëÿ ñòîð³í âñòàíîâëþ-þòü, ùî íàÿâí³ñòü äîêóìåíòà º íåîáõ³äíîþ äëÿ âèíèêíåííÿ â³äïîâ³äíîãî ïðàâîâ³äíîøåííÿ. Òðåòþ ãðóïó ñòà-íîâëÿòü äîêóìåíòè, ÿê³ ìàþòü ³ñòîòíå çíà÷åííÿ ÿê äëÿ âèíèêíåííÿ ïðàâà, òàê ³ äëÿ éîãî çä³éñíåííÿ. Óñ³ ö³äîêóìåíòè ð³çíÿòüñÿ çàãàëüíîþ äëÿ íèõ îçíàêîþ � íåîáõ³äí³ñòþ ¿õ ïðåä�ÿâëåííÿ äëÿ çä³éñíåííÿ âèðàæåíî-ãî â íèõ ïðàâà. Òàê³ äîêóìåíòè íàçèâàþòü ö³ííèìè ïàïåðàìè7.Òàêèì ÷èíîì, äëÿ ëåãøîãî ñïðèéíÿòòÿ òà óñâ³äîìëåííÿ âëàñíèõ ïðàâ çâè÷íîþ º íàÿâí³ñòü äîêóìåíòà,ÿêèé ³ ì³ã áè ï³äòâåðäèòè ö³ ïðàâà.Ðîçãëÿäàþ÷è ïîíÿòòÿ ö³ííîãî ïàïåðó, Í. Î. Íåðñåñîâ òàêîæ âèâîäèòü éîãî ÷åðåç ìîæëèâ³ñòü ³ñíóâàííÿäîêóìåíòà. Äîêóìåíò, çà äîïîìîãîþ ÿêîãî âñòàíîâëþºòüñÿ ïðàâî, ìîæå ìàòè ïîäâ³éíå çíà÷åííÿ, à ñàìå: â³íº ïðîñòèì äîêàçîì, çîâí³øí³ì âèÿâîì ïåâíîãî þðèäè÷íîãî àêòà, àáî â³í ìàº ñóòòºâå çíà÷åííÿ äëÿ âèíèêíåí-íÿ òàêîãî ïðàâà òîìó ùî, îñê³ëüêè áåç öüîãî äîêóìåíòà íå ìîæå ³ñíóâàòè ³ ñàìîãî ïðàâà. Äëÿ ïîíÿòòÿ ö³ííèõïàïåð³â âàæëèâèì º òå, ùî ïðàâî ïåðåáóâàº ó ò³ñíîìó âçàºìîçâ�ÿçêó ç äîêóìåíòîì íàñò³ëüêè, ùî âîëîä³ííÿöèì äîêóìåíòîì ââàæàëîñÿ áè íåîáõ³äíîþ óìîâîþ äëÿ äîñÿãíåííÿ ò³º¿ ìåòè, çàðàäè ÿêî¿ ³ñíóº äîêóìåíò8. Ó ñâîþ ÷åðãó, Î. Î. Êóë³í³÷ ó êîìåíòàð³ Öèâ³ëüíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè âèçíà÷èâ ö³íí³ ïàïåðè ÿê ãðîøîâ³äîêóìåíòè, ùî çàñâ³ä÷óþòü ïðàâî âîëîä³ííÿ àáî â³äíîñèíè ïîçèêè, âèçíà÷àþòü âçàºìîâ³äíîñèíè îñîáè, ÿêà¿õ âèïóñòèëà, òà ¿õ âëàñíèêà 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 äîêóìåíò³â, ³íøèì îñîáàì9.Ïðîòå â³äïîâ³äíî äî ñò. 3 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâèé ðèíîê» ö³íí³ ïàïåðè � äîêó-ìåíòè âñòàíîâëåíî¿ ôîðìè ç â³äïîâ³äíèìè ðåêâ³çèòàìè, ùî ïîñâ³ä÷óþòü ãðîøîâ³ àáî ³íø³ ìàéíîâ³ ïðàâà,âèçíà÷àþòü âçàºìîâ³äíîñèíè îñîáè, ÿêà ¿õ ðîçì³ñòèëà (âèäàëà), ³ âëàñíèêà, òà ïåðåäáà÷àþòü âèêîíàííÿ çî-áîâ�ÿçàíü çã³äíî ç óìîâàìè ¿õ ðîçì³ùåííÿ, à òàêîæ ìîæëèâ³ñòü ïåðåäà÷³ ïðàâ, ùî âèïëèâàþòü ³ç öèõ äîêó-ìåíò³â, ³íøèì îñîáàì10. Ï³äêðåñëþþ÷è âàæëèâó ðîëü äîêóìåíòà â ³íñòèòóò³ ö³ííèõ ïàïåð³â Ã. Ô. Øåðøåíåâè÷ çàçíà÷àâ, ùî, ç îä-íîãî áîêó, ïàï³ð ñòàº ö³ííèì íå ñàì ïî ñîá³, à òîìó, ùî âèðàæàº ïðàâî íà äåùî, ùî ìàº ïåâíó ö³íí³ñòü. Ç³íøîãî áîêó, ÿêùî áè ïðàâî ìîãëî áóòè çä³éñíåíå áåçïåðåøêîäíî áåç ïàïåðó, òî éîìó áóëî á çàéâå øóêàòèâò³ëåííÿ â ïàïåð³11.Ñüîãîäí³ ïèòàííÿ ïðî âàæëèâ³ñòü ³ñíóâàííÿ àêö³¿ â äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ âòðà÷àº ñâîþ àêòóàëüí³ñòü,îñê³ëüêè, ÿê âæå çàçíà÷àëîñÿ, â³äïîâ³äíî äî ÷. 2 ñò. 20 Çàêîíó àêö³¿ òîâàðèñòâ ³ñíóþòü âèíÿòêîâî â áåçäîêó-ìåíòàðí³é ôîðì³. Òîáòî, ìîæíà ãîâîðèòè ïðî òå, ùî ñòâîðåíî òàê³ óìîâè äëÿ ðåàë³çàö³¿ ïðàâ, çà ÿêèõ íå ºîáîâ�ÿçêîâîþ íàÿâí³ñòü ïàïåðîâî¿ ôîðìè, òîìó äîêóìåíò ìîæå áóòè â³äñóòí³ì, à çàêð³ïëåíå íèì ïðàâîçáåð³ãàºòüñÿ.Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî Î. ². Îíóôð³ºíêî çàóâàæóâàâ, ùî ðåàë³çóþ÷è êîíöåïö³þ áåçäîêóìåíòàðíèõ ö³ííèõ ïà-ïåð³â, óêðà¿íñüêà ïðàâîâà äîêòðèíà ïîñòàëà ïåðåä ïðîáëåìîþ, â³äîìîþ áàãàòüîì êðà¿íàì ñèñòåìè êîíòèíåí-180

Ïðîáëåìè öèâ³ëüíîãî òà ï³äïðèºìíèöüêîãî ïðàâà â Óêðà¿í³



òàëüíîãî ïðàâà. Éäåòüñÿ ïðî ìîæëèâ³ñòü çàñòîñóâàííÿ òàêîãî ïðàâîâîãî òèòóëó ÿê ïðàâî âëàñíîñò³ íàîá�ºêòè, ÿêèõ íå ³ñíóº ÿê ïðåäìåò³â ìàòåð³àëüíîãî ñâ³òó ³ ïðàâà íà ÿê³ ô³êñóþòüñÿ ó âèãëÿä³ çàïèñ³â íà åëåê-òðîííèõ íîñ³ÿõ12.Âîäíî÷àñ äåÿê³ íàóêîâö³ çàïåðå÷óþòü ³ñíóâàííÿ ö³ííîãî ïàïåðó â áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³, îñê³ëüêè òà-êèì ÷èíîì âòðà÷àºòüñÿ éîãî ïðåçåíòàö³éíà âëàñòèâ³ñòü. Òàê, íàïðèêëàä, Ä. Ä. Áîðçèõ çàçíà÷àº, ùî òåíäåíö³ÿäî äåìàòåð³àë³çàö³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â ïðèçâîäèòü äî âòðàòè îäí³º¿ ç ãîëîâíèõ îçíàê ó âèçíà÷åíí³ ö³ííîãî ïàïå-ðó � âëàñòèâîñò³ ïðåçåíòàö³¿, ÿêà ââàæàëîñü îñíîâíèì äëÿ ö³ííîãî ïàïåðó13.Íà äóìêó À. Ë. Ñàëàòêî, îáñÿã ïðàâ, ùî íàäàþòüñÿ âëàñíèêîâ³ àêö³é (ÿê àêö³ÿìè � ö³ííèìè ïàïåðàìè, òàê³ àêö³ÿìè, ùî íå º ïàïåðàìè) íå çàëåæèòü â³ä ¿õ ôîðìè, ì³æ íèìè íåìàº æîäíèõ â³äì³ííîñòåé. Â³äì³íí³ñòüïîëÿãàº â òîìó, ùî íå ìîæå éòèñÿ ïðî ïðåä�ÿâëåííÿ ö³ííîãî ïàïåðà, îñê³ëüêè íåìàº ÷îãî ïðåä�ÿâëÿòè14.Â. Â. Ïîñïîë³òàê ñòîñîâíî òàêî¿ îçíàêè ö³ííîãî ïàïåðó, ÿê ïðåçåíòàö³éí³ñòü çàçíà÷àº, ùî «�äîñë³äæåí-íÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ñâ³ä÷èòü, ùî çàçíà÷åíà îçíàêà íå çíèêëà. ¯¿ ñóòòþ º ï³äòâåðäæåííÿ ïåðåä îñîáîþ,ùî âèäàëà (ðîçì³ñòèëà) ö³ííèé ïàï³ð, ïðàâîìî÷íîñò³ îñîáè, ÿê³é íàëåæèòü ö³ííèé ïàï³ð. Öÿ îçíàêà çàëè-øàºòüñÿ ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â íà ïðåä�ÿâíèêà òà îðäåðíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ó íåçì³ííîìó âèãëÿä³. Ùîäî ³ìåí-íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ïðè÷îìó íåçàëåæíî â³ä ôîðìè ¿õ âèïóñêó, òî öÿ îçíàêà òðàíñôîðìóâàëàñÿ ó çàáåçïå÷åí-íÿ åì³òåíòà ö³ííèõ ïàïåð³â â³ðîã³äíîþ ³íôîðìàö³ºþ ïðî âëàñíèê³â ö³ííèõ ïàïåð³â ïðÿìèìè ó÷àñíèêàìèÍàö³îíàëüíî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè ÷åðåç äâ³ ñèñòåìè îáë³êó � ñèñòåìó ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõïàïåð³â òà ñèñòåìó äåïîçèòàðíîãî îáë³êó»15.Â. À. Áºëîâ, äîñë³äæóþ÷è ïðàâîâó ïðèðîäó ö³ííèõ ïàïåð³â, ä³éøîâ âèñíîâêó, ùî ÿê êëàñè÷íèé (òîáòî,ìàºòüñÿ íà óâàç³ ö³ííèé ïàï³ð ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³ ³ñíóâàííÿ), òàê ³ áåçäîêóìåíòàðíèé ö³ííèé ïàï³ð ÿâëÿ-þòü ñîáîþ ³íôîðìàö³éí³ çàïèñè, ÿê³ ìîæóòü áóòè âò³ëåí³ â ð³çí³ ìàòåð³àëüí³ íîñ³¿, ïðè÷îìó ö³ íîñ³¿ ìîæóòüïåðåáóâàòè ÿê áåçïîñåðåäíüî ó ïðàâî÷èííèõ îñ³á, òàê ³ ó òðåò³õ îñ³á. Ïðàâî÷èíí³ îñîáè ìîæóòü çä³éñíþâà-òè òà â³ä÷óæóâàòè ñâî¿ ïðàâà â ïåðøîìó âèïàäêó � áåçïîñåðåäíüî, à â äðóãîìó � çà óìîâè çâåðíåííÿ äî îñî-áè, ó ÿêî¿ ïåðåáóâàº ìàòåð³àëüíèé íîñ³é â³äïîâ³äíîãî çàïèñó. Ñàìå â öüîìó ïîëÿãàº îñíîâíà â³äì³íí³ñòü³íñòèòóò³â êëàñè÷íèõ òà áåçäîêóìåíòàðíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â16.Âàðòî çàóâàæèòè, ùî íà ñüîãîäí³ áåçäîêóìåíòàðí³ ö³íí³ ïàïåðè, çîêðåìà àêö³¿, ³ñíóþòü ó áàãàòüîõêðà¿íàõ ñâ³òó. ßê ñïðàâåäëèâî çàçíà÷àº Â. Â. Ïîñïîë³òàê, áóðõëèâîìó ðîçâèòêó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ìàñî-âèì åì³ñ³ÿì òàêèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ÿê àêö³¿ òà îáë³ãàö³¿ âæå íå â³äïîâ³äàº äîêóìåíòàðíà ôîðìà ö³ííèõ ïàïåð³â,ÿêà ïåðåäáà÷àº ïåðåáóâàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â (ïàïåðîâèõ) íà ðóêàõ ó âëàñíèêà. Òîìó âèêîíàííÿ çîáîâ�ÿçàíüùîäî ïåðåäà÷³ ö³ííèõ ïàïåð³â ì³æ ó÷àñíèêàìè ðèíêó áàçóºòüñÿ íà ñèñòåì³ â³äíîñèí, ïîâ�ÿçàíèõ ç â³äêðèò-òÿì ³ âåäåííÿì ðàõóíê³â ç îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â. Êð³ì òîãî, ïðîöåñ ïåðåòâîðåííÿ äîêóìåíòàðíèõ ö³ííèõ ïà-ïåð³â íà áåçäîêóìåíòàðí³ â³äáóâàâñÿ ó äåÿêèõ êðà¿íàõ äîñèòü øâèäêî ï³ä âïëèâîì âèäàíèõ äåðæàâîþ íîð-ìàòèâíî-ïðàâîâèõ àêò³â17. Ïåðåõ³ä íà áåçäîêóìåíòàðíó ôîðìó ö³ííèõ ïàïåð³â â³äáóâàºòüñÿ íà âñ³õ ðîçâèíóòèõ ôîíäîâèõ ðèíêàõ.Äëÿ Óêðà¿íè ö³êàâèì º ïðèêëàä Ôðàíö³¿, îñê³ëüêè â íàø³é êðà¿í³, ÿê ³ ó Ôðàíö³¿, ðàõóíêè ó ö³ííèõ ïàïåðàõñòàþòü åêâ³âàëåíòàìè ñàìèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, à íå â³äîáðàæåííÿì ïàïåðîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ ô³çè÷íîçáåð³ãàþòüñÿ ó ïåâíîìó ì³ñö³, ÿê, íàïðèêëàä, ó Äåïîçèòàðíî-Òðàñòîâ³é êîìïàí³¿ ÑØÀ18. Òîáòî ìîæå éòèñÿïðî òå, ùî ðàõóíîê ó ö³ííèõ ïàïåðàõ â³äîáðàæàº ³ñíóþ÷ó ê³ëüê³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â ïåâíîãî âëàñíèêà, ñàì³ ïà-ïåðîâ³ ö³íí³ ïàïåðè ïðîñòî íå ³ñíóþòü ó äàíîìó âèïàäêó. Äîö³ëüíî çàóâàæèòè, ùî Â. Ãàëàíîâ òà À. Áàñîâ çàóâàæóâàëè: «�ïåðåõ³ä ³ç äîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè â áåç-äîêóìåíòàðíó íåâ³äâîðîòíî ñóïðîâîäæóºòüñÿ òèì, ùî ö³ííèé ïàï³ð, ç îäíîãî áîêó, ìîæå âòðà÷àòè ñâî¿ âëàñ-òèâîñò³, à ç ³íøîãî � íàáóâàòè íîâ³ ÿêîñò³, ÿê³ âèïëèâàþòü ç åëåêòðîííîãî õàðàêòåðó ö³ííîãî ïàïåðó. Ó òàêî-ìó ðîçóì³íí³ ìîæíà çàçíà÷èòè, ùî äîêóìåíòàðíà ³ áåçäîêóìåíòàðíà ôîðìè ö³ííèõ ïàïåð³â � öå íå ïðîñòîôîðìè, à ïåâí³ ñòàä³¿ ðîçâèòêó ö³ííèõ ïàïåð³â, öå ïåðåõ³ä îäí³º¿ ÿêîñò³ â ³íøó»19.Íà ïîãëÿä àâòîðà, çì³íà ôîðìè ³ñíóâàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê åòàï ðîçâèòêó ö³ííèõ ïàïåð³â,ÿê îäèí ³ç åëåìåíò³â âäîñêîíàëåííÿ ³ñíóþ÷îãî ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Ó òàêîìó ðàç³ ìîæíà ãîâîðèòè, ùî áåç-äîêóìåíòàðí³ ö³íí³ ïàïåðè � öå âæå íå òå ñàìå, ùî äîêóìåíòàðí³ ö³íí³ ïàïåðè ó ôîðì³ ïàïåðîâèõ áëàíê³â,àäæå, öå åëåêòðîííà ôîðìà îáë³êó âëàñíèê³â, ÿê³ âîëîä³þòü ö³ííèìè ïàïåðàìè.Íåîáõ³äíî çàçíà÷èòè, ùî â³äïîâ³äíî äî ÷. 4 ñò. 5 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòå-ìó òà îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³» ïðàâî âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè, âèïóùåí³â áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³, ïåðåõîäèòü äî íîâîãî âëàñíèêà ç ìîìåíòó çàðàõóâàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â íà ðàõóíîêâëàñíèêà ó çáåð³ãà÷à. Îòæå, ³ñíóâàííÿ àêö³é ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³ çàáåçïå÷óº øâèäêó ïåðåðåºñòðàö³þïðàâ íà ö³íí³ ïàïåðè. Ï³äòâåðäæåííÿì ïðàâà âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè â ðàç³ ¿õ åì³ñ³¿ â áåçäîêóìåíòàðí³éôîðì³ º âèïèñêà ç ðàõóíêà ó ö³ííèõ ïàïåðàõ, ÿêó çáåð³ãà÷ çîáîâ�ÿçàíèé íàäàâàòè âëàñíèêó ö³ííèõ ïàïåð³â(÷. 3 ñò. 5 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòåìó òà îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó ö³ííèõïàïåð³â â Óêðà¿í³»), ùî ðîáèòü çíà÷íî ïðîñò³øîþ ïðîöåäóðó ïåðåðåºñòðàö³¿ ïðàâ âëàñíîñò³ íà àêö³¿, ÿê³ ³ñíó-þòü ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³ ïîð³âíÿíî ç äîêóìåíòàðíîþ ôîðìîþ. Äîòðèìàííÿ âèìîãè ùîäî âèêëþ÷íîáåçäîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè ³ñíóâàííÿ àêö³é äàº çìîãó òàêîæ çìåíøèòè ïåâí³ ðèçèêè, ïîâ�ÿçàí³ ç äóáëþâàííÿìðåºñòð³â àêö³îíåð³â òà ¿õ ðàïòîâèì çíèêíåííÿì. Íèí³ ïèòàííÿ ïåðåâåäåííÿ àêö³é ç äîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè ³ñíóâàííÿ â áåçäîêóìåíòàðíó ÷³òêî âðåãóëüîâà-íî ÷èííèì çàêîíîäàâñòâî, à ñàìå Ïîëîæåííÿì ïðî ïîðÿäîê ïåðåâåäåííÿ âèïóñêó ³ìåííèõ àêö³é äîêóìåíòàð-íî¿ ôîðìè ³ñíóâàííÿ ó áåçäîêóìåíòàðíó ôîðìó ³ñíóâàííÿ, çàòâåðäæåíèì ð³øåííÿì Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ çö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ¹ 98 â³ä 30 ÷åðâíÿ 2000 ð. (äàë³ � Ïîëîæåííÿ)20. 
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Â³äïîâ³äíî äî ï. 1.11. Ïîëîæåííÿ ïðè ïåðåâåäåíí³ âèïóñêó ³ìåííèõ àêö³é äîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè ó áåçäî-êóìåíòàðíó åì³òåíò ïîâèíåí çä³éñíèòè òàê³ ä³¿:� ïðèéíÿòè ð³øåííÿ ïðî ïåðåâåäåííÿ âèïóñêó ³ìåííèõ àêö³é äîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè ³ñíóâàííÿ ó áåçäîêó-ìåíòàðíó ôîðìó ³ñíóâàííÿ (äàë³ � ð³øåííÿ ïðî äåìàòåð³àë³çàö³þ); � óêëàñòè äîãîâ³ð ïðî îáñëóãîâóâàííÿ åì³ñ³¿ ç îáðàíèì â³äïîâ³äíî äî âèìîã öüîãî Ïîëîæåííÿ äåïîçè-òàð³ºì, ÿêèé îáñëóãîâóâàòèìå âèïóñê àêö³é, ÿêèé äåìàòåð³àë³çóºòüñÿ, òà äîãîâ³ð ïðî â³äêðèòòÿ ðàõóíê³â óö³ííèõ ïàïåðàõ ³ç îáðàíèì â³äïîâ³äíî äî âèìîã öüîãî Ïîëîæåííÿ çáåð³ãà÷åì, ó ÿêîãî åì³òåíò â³äêðèâàº ðà-õóíêè â ö³ííèõ ïàïåðàõ âëàñíèêàì àêö³é âèïóñêó, ùî äåìàòåð³àë³çóºòüñÿ;� îïóáë³êóâàòè â îäíîìó ç îô³ö³éíèõ äðóêîâàíèõ âèäàíü Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâî-ãî ðèíêó ïîâ³äîìëåííÿ ïðî äåìàòåð³àë³çàö³þ òà ïîâ³äîìèòè ïðî öå ïåðñîíàëüíî êîæíîãî âëàñíèêà, çà-ðåºñòðîâàíîãî â ðåºñòð³ âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, âèïóñêó, ùî äåìàòåð³àë³çóºòüñÿ, ñïîñîáîì, âèç-íà÷åíèì ïðè ïðèéíÿòò³ ð³øåííÿ ïðî äåìàòåð³àë³çàö³þ;� çä³éñíèòè â Äåðæàâí³é êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó çàì³íó ñâ³äîöòâà ïðî ðåºñòðàö³þâèïóñêó ³ìåííèõ àêö³é äîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè ³ñíóâàííÿ íà ñâ³äîöòâî ïðî ðåºñòðàö³þ âèïóñêó àêö³é ó áåçäî-êóìåíòàðí³é ôîðì³ ³ñíóâàííÿ; � çàáåçïå÷èòè ïðèïèíåííÿ îáñëóãîâóâàííÿ âèïóñêó àêö³é äîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè ³ñíóâàííÿ ó ðåºñòðîóò-ðèìóâà÷à â ñèñòåì³ ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â çà öèì âèïóñêîì;� çàáåçïå÷èòè ïåðåäà÷ó ðåºñòðó âëàñíèê³â ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â òà ïåðåâåäåííÿ îáë³êó ïðàâ âëàñíîñò³íà àêö³¿ ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³ äî çáåð³ãà÷à;� çàáåçïå÷èòè â³äêðèòòÿ çáåð³ãà÷åì ðàõóíê³â ó ö³ííèõ ïàïåðàõ âëàñíèêàì ³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â âèïó-ñêó, ùî äåìàòåð³àë³çóºòüñÿ.Ðàçîì ç òèì, õî÷à â çàêîíîäàâñòâ³ äîñèòü äåòàëüíî âðåãóëüîâàíj ïèòàííÿ ïåðåâåäåííÿ àêö³é ó áåçäîêó-ìåíòàðíó ôîðìó ³ñíóâàííÿ, ïðîòå íà ïðàêòèö³ âèíèêàº áàãàòî òðóäíîù³â óæå íà ïåðøîìó åòàï³ äåìà-òåð³àë³çàö³¿, à ñàìå: áàãàòî àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ç³òêíóëèñÿ ç ïðîáëåìîþ ñêëèêàííÿ çàãàëüíèõ çáîð³â,îñê³ëüêè ÷èìàëî âëàñíèê³â ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ çàçíà÷åí³ â ðåºñòð³ àáî ïîìåðëè ³ öþ ñïàäùèíó í³õòî íå ïðèé-íÿâ, àáî ì³ñöåïåðåáóâàííÿ àêö³îíåð³â ïðîñòî íåâ³äîìå. Òàêîæ áàãàòî òîâàðèñòâ íå ðàç ñòèêàëèñÿ ç ïðîáëå-ìîþ âòðàòè ñèñòåìè ðåºñòðó. Îòæå, ³ñíóâàííÿ òàêèõ ñèòóàö³é ò³ëüêè ï³äòâåðäæóº, ùî áåçäîêóìåíòàðíà ôîð-ìà ³ñíóâàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, çîêðåìà àêö³é, çàáåçïå÷èòü âèð³øåííÿ ïðîáëåìè âòðàòè ðåºñòðó, à òàêîæðîçâ�ÿæå ïðîáëåìó ùîäî íàä³éíîãî ñïîñîáó ïåðåðåºñòðàö³¿ ïðàâ âëàñíîñò³ íà àêö³¿. Òàêèì ÷èíîì, íåîáõ³äí³ñòü ³ñíóâàííÿ àêö³é ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³ çóìîâëåíà:� àáñîëþòíèì çá³ëüøåííÿì âèïóñê³â öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, à åôåêòèâí³ñòü îáñëóãîâóâàííÿ âåëèêî¿ê³ëüêîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæëèâà ëèøå çà óìîâè ¿õ îá³ãó ó âèãëÿä³ åëåêòðîííèõ çàïèñ³â; � â³äñóòí³ñòþ ïîòðåáè â ìàòåð³àëüíîìó íîñ³¿ äëÿ çä³éñíåííÿ ïðàâ, ÿê³ íàáóâàº âëàñíèê àêö³é; � çäàòí³ñòþ áåçäîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè ïðèñêîðþâàòè, ñïðîùóâàòè òà çäåøåâëþâàòè ðîçðàõóíêè, ðóõ â³äîäíîãî âëàñíèêà äî ³íøîãî, çáåð³ãàííÿ é îáë³ê àêö³é.Íàñàìê³íåöü âàðòî çàóâàæèòè, ùî çàñòîñóâàííÿ áåçäîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè àêö³é ñïðèÿº ïîäàëüøîìó ðîç-âèòêó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêèé ñòàíîâèòü ÷àñòèíó ô³íàíñîâîãî ðèíêó ³ íàëåæèòü äî îñîáëèâèõ ñôåðñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî æèòòÿ êðà¿íè.
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Ðåçþìå

Ó äàí³é ñòàòò³ ðîçãëÿíóòî ïèòàííÿ îáîâ�ÿçêîâî¿ âèìîãè ³ñíóâàííÿ àêö³é âèíÿòêîâî â áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³. Äëÿ äîñÿã-íåííÿ ïîñòàâëåíî¿ ìåòè ïðîàíàë³çîâàíî îñíîâí³ íîðìè ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà, çà äîïîìîãîþ ÿêèõ âðåãóëüîâàíå äàíå ïèòàí-íÿ. Çðîáëåíî ñïðîáó òåîðåòè÷íîãî îñìèñëåííÿ ïðîáëåìè ³ñíóâàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â íå ó âèãëÿä³ çâè÷íèõ ïàïåðîâèõ äîêóìåíò³â,à â áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³.Êëþ÷îâ³ ñëîâà: àêö³ÿ, ôîðìà àêö³¿, ïàïåðîâ³ ö³íí³ ïàïåðè, áåçäîêóìåíòàðíà ôîðìà
Ðåçþìå

Â äàííîé ñòàòüå ðàññìîòðåí âîïðîñ îáÿçàòåëüíîãî òðåáîâàíèÿ ñóùåñòâîâàíèÿ àêöèé èñêëþ÷èòåëüíî â áåçäîêóìåíòàðíîéôîðìå. Äëÿ äîñòèæåíèÿ ïîñòàâëåííîé öåëè ïðîàíàëèçèðîâàíû îñíîâíûå íîðìû äåéñòâóþùåãî çàêîíîäàòåëüñòâà, ñ ïîìîùüþêîòîðûõ óðåãóëèðîâàí äàííûé âîïðîñ. Ñäåëàíà ïîïûòêà òåîðåòè÷åñêîãî îñìûñëåíèÿ ïðîáëåìû ñóùåñòâîâàíèÿ öåííûõ áóìàãíå â âèäå ïðèâû÷íûõ áóìàæíûõ äîêóìåíòîâ, à â áåçäîêóìåíòàðíîé ôîðìå.Êëþ÷åâûå ñëîâà: àêöèÿ, ôîðìà àêöèè, áóìàæíûå öåííûå áóìàãè, áåçäîêóìåíòàðíàÿ ôîðìà
Summary

In this article is examined the question of obligatory requirement of existence of shares in electronic form only. The basic normsof current legislation, by which this question is well-regulated for achievement of the put purpose, are analysed. The attempt of theo-retical comprehension of problem of existence of securities is done not as usual paper documents, but in electronic form.Key words: share, form of share, paper securities, electronic form Îòðèìàíî 18.01.2011
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