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ÍÀÏÐßÌÈ ÓÄÎÑÊÎÍÀËÅÍÍß ÍÎÐÌÀÒÈÂÍÎ-ÏÐÀÂÎÂÎÃÎ 
ÐÅÃÓËÞÂÀÍÍß ÐÈÍÊÓ Ö²ÍÍÈÕ ÏÀÏÅÐ²Â ÓÊÐÀ¯ÍÈ

Îñòàíí³ì ÷àñîì ñïîñòåð³ãàºòüñÿ àêòèâ³çàö³ÿ ä³ÿëüíîñò³ ùîäî âäîñêîíà-
ëåííÿ çàêîíîäàâñòâà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³. Ïåð³îä ç ê³íöÿ 2008-ãî 
äî ïî÷àòêó 2009 ð. â³äçíà÷èâñÿ çðóøåííÿìè ó âäîñêîíàëåíí³ ä³þ÷èõ íîðì 
çàêîíîäàâñòâà â³ò÷èçíÿíîãî ôîíäîâîãî ðèíêó, ùî ïðîÿâèëîñÿ â óõâàëåíí³ 
òà íàáðàíí³ ÷èííîñò³ íîâèõ çàêîí³â òà çàêîíîïðîåêò³â, ÿê³ ìàþòü íà ìåò³ 
óïîðÿäêóâàòè ïðàâîâ³ â³äíîñèíè íà ôîíäîâîìó ðèíêó Óêðà¿íè òà ï³äòðèìà-
òè åôåêòèâíå éîãî ôóíêö³îíóâàííÿ.

Êëþ÷îâîþ ïðîáëåìîþ â³ò÷èçíÿíîãî ôîíäîâîãî ðèíêó çàëèøàºòüñÿ íå-
äîðîçâèíåí³ñòü éîãî îðãàí³çàö³éíîãî ñåãìåíòà. Íåçâàæàþ÷è íà íåçíà÷í³ 
ïîçèòèâí³ çðóøåííÿ, ïðè ïîáóäîâ³ ³íñòèòóö³éíî¿ ñòðóêòóðè ôîíäîâîãî 
ðèíêó âèíèêàº ÷èìàëî ïðîáëåì åêîíîì³÷íîãî, ñîö³àëüíîãî òà òåõíîëîã³÷-
íîãî õàðàêòåðó. Ïîâíîö³ííå ôóíêö³îíóâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ïîòðåáóº 
âðåãóëþâàííÿ äåÿêèõ ðåãóëÿòîðíèõ ïðîáëåì, ó òîìó ÷èñë³ ñèñòåìíîãî âäî-
ñêîíàëåííÿ íîðìàòèâíî¿ áàçè ðèíêó. Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî òàêå âäîñêîíàëåí-
íÿ âèìàãàº âíåñåííÿ çì³í äî ÷èííèõ íîðìàòèâíèõ äîêóìåíò³â àáî ïðèéíÿò-
òÿ íîâèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â.

Êð³ì òîãî, ïåð³îä ô³íàíñîâî¿ êðèçè º íàéñïðèÿòëèâ³øèì äëÿ ïîêðàùàí-
íÿ çàêîíîäàâ÷î¿ òà íîðìàòèâíî¿ áàçè ç ìåòîþ âèð³øåííÿ äèñêóñ³éíèõ ïèòàíü 
íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Çîêðåìà, íàïðèê³íö³ ìèíóëîãî ðîêó Âåðõîâíà Ðàäà 
Óêðà¿íè óõâàëèëà âàæëèâ³ çàêîíîäàâ÷³ àêòè òà çàêîíîïðîåêòè ó ö³é ñôåð³, 
ÿê³ ìàþòü íà ìåò³ ñïðèÿòè åôåêòèâíîìó ðîçâèòêó íå ëèøå ôîíäîâîãî ðèí-
êó, àëå é åêîíîì³êè êðà¿íè â ö³ëîìó1.

1. Çàêîí Óêðà¿íè “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà”

Âàæëèâîþ ïîä³ºþ â æèòò³ ôîíäîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè º óõâàëåííÿ 17 âå-
ðåñíÿ 2008 ð. äîâãîî÷³êóâàíîãî Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðè-
ñòâà”, ÿêèé ìàº ñïðèÿòè âñòàíîâëåííþ ÷³òêèõ þðèäè÷íèõ ïðàâèë ôóíêö³-
îíóâàííÿ ðèíêó òà çáàëàíñóâàòè â³äíîñèíè ì³æ óñ³ìà ó÷àñíèêàìè ñèñòåìè 
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ2.

Íà ìîþ äóìêó, ç îäíîãî áîêó, çàêîí óñóâàº îêðåì³ çàêîíîäàâ÷³ ïðîãàëè-
íè íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, à ç äðóãîãî – ñòâîðþº íèçêó ïðîáëåì äëÿ éîãî 
ó÷àñíèê³â.

1 Ö³íí³ ïàïåðè Óêðà¿íè. – 2009. – ¹ 4 (546). – Ñ. 9.
2 Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà: çàêîí Óêðà¿íè // Óðÿäîâèé êóð’ºð. – 29.10.2008. – 

¹ 202.
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Çàêîí Óêðà¿íè “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà” íàáèðàº ÷èííîñò³ ÷åðåç 
ø³ñòü ì³ñÿö³â ç äíÿ éîãî îïóáë³êóâàííÿ, à ñàìå ç 30 êâ³òíÿ 2009 ð., êð³ì 
äðóãîãî ðå÷åííÿ ÷àñòèíè äðóãî¿ ñò. 20, ÿêå âñòóïàº â ä³þ ÷åðåç äâà ðîêè ç äíÿ 
îïóáë³êóâàííÿ öüîãî çàêîíó – 30 ãðóäíÿ 2010 ð. (àêö³¿ àêö³îíåðíîãî òîâà-
ðèñòâà ³ñíóþòü âèêëþ÷íî ó áåçäîêóìåíòàðí³é ôîðì³).

Íàñàìïåðåä ñë³ä çàóâàæèòè, ùî çã³äíî ³ç Çàêîíîì çàì³ñòü â³äêðèòèõ ³ 
çàêðèòèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ â Óêðà¿í³ áóäóòü âèçíà÷åí³ äâà òèïè 
àêö³îíåð íèõ òîâàðèñòâ – ïóáë³÷í³ òà ïðèâàòí³. Ïðè öüîìó äî ïðèâàòíîãî 
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà íå ìîæå âõîäèòè á³ëüøå ñòà àêö³îíåð³â.

Ìåòîþ Çàêîíó º ïîñèëåííÿ çàõèñòó ïðàâ ì³íîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â òà âè-
ð³øåííÿ ïðîáëåìè çàáåçïå÷åííÿ ³íòåðåñ³â àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, êðåäèòîð³â 
³ äåðæàâè â ö³ëîìó. Ïîðÿä ç öèì äîêóìåíòîì äåòàëüíî ïðîïèñàíî ïîëîæåííÿ, 
ÿê³ âèçíà÷àþòü ä³ÿëüí³ñòü îðãàí³â óïðàâë³ííÿ àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì.

Íîðìè íîâîãî çàêîíó ìàþòü óäîñêîíàëèòè ïðîöåäóðó óïðàâë³ííÿ àêö³î-
íåðíèì òîâàðèñòâàìè (ÀÒ). Â³äòàê ð³øåííÿ ùîäî âàæëèâèõ ïèòàíü ä³ÿëü-
íîñò³ ÀÒ óõâàëþâàòèìóòüñÿ â êîðîòø³ òåðì³íè. Ïðèêëàäîì º âñòàíîâëåíèé 
â Çàêîí³ òåðì³í ïèñüìîâîãî ïîâ³äîìëåííÿ ïðî ïðîâåäåííÿ çàãàëüíèõ çáîð³â 
àêö³îíåð³â òà ¿õ ïîðÿäêó äåííîãî, ùî ìàþòü íàäñèëàòèñÿ àêö³îíåðàì ïåð-
ñîíàëüíî, à ñàìå – íå ï³çí³øå, í³æ çà 30 äí³â äî äàòè ¿õ ïðîâåäåííÿ3.

Äåòàëüíî ïðîàíàë³çóâàâøè Çàêîí, ìîæíà ïîì³òèòè ÷èìàëî íîâîââåäåíü, 
ÿê³ º äîñèòü âàæëèâèìè äëÿ ôóíêö³îíóâàííÿ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, à ñàìå: 
÷ëåíè ïðàâë³ííÿ ÀÒ îáèðàòèìóòüñÿ øëÿõîì êóìóëÿòèâíîãî ãîëîñóâàííÿ, 
ùî ñïðèÿòèìå äîòðèìàííþ ñïðàâåäëèâî¿ ïðîïîðö³¿ ïðåäñòàâíèöòâà àêö³î-
íåð³â â îðãàíàõ óïðàâë³ííÿ òîâàðèñòâà; çàêîí çàáîðîíÿº êîíñîë³äàö³þ 
êîíòðîëüíîãî ïàêåòà àêö³é áåç â³äîìà ³íøèõ àêö³îíåð³â. Äëÿ òîãî ùîá ïðè-
äáàòè ïàêåò àêö³é ðîçì³ðîì â³ä 10 % ³ á³ëüøå, íåîáõ³äíî çà òðèäöÿòü äí³â äî 
éîãî ïðèäáàííÿ ïèñüìîâî ñïîâ³ñòèòè ïðî öå àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî òà 
Äåðæàâíó êîì³ñ³þ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, à òàêîæ îïóáë³êó-
âàòè öþ ³íôîðìàö³þ â îô³ö³éíèõ äðóêîâàíèõ îðãàíàõ. Öå íàäàñòü ïðàâî 
ì³íîðèòàðíîìó àêö³îíåðó íàïîëÿãàòè íà âèêóï³ ó âåëèêîãî âëàñíèêà éîãî 
àêö³é çà ðåàëüíîþ ðèíêîâîþ ö³íîþ.

Íåìîæëèâî çàëèøèòè ïîçà óâàãîþ âèçíà÷åíèé Çàêîíîì ïîðÿäîê ñòâî-
ðåííÿ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, ïðîâåäåííÿ éîãî ë³êâ³äàö³¿ àáî çëèòòÿ, 
ïðèºäíàííÿ, ïîä³ëó, ïåðåòâîðåííÿ òà âèä³ëåííÿ ÀÒ, ÿêùî äî éîãî ïðèéíÿò-
òÿ â Óêðà¿í³ íå ³ñíóâàëî ÷³òêî¿ ïîñë³äîâíîñò³ ä³é ïðè ñòâîðåíí³, ðåîðãàí³çà-
ö³¿ àáî ë³êâ³äàö³¿ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà.

Âàæëèâèì º òîé ôàêò, ùî ïðèéíÿòòÿ Çàêîíó çìåíøèòü ìîæëèâ³ñòü ðåé-
äåðñüêèõ àòàê, çàõîïëåíü êîìïàí³é òà çàõèñòèòü ïðàâà àêö³îíåð³â. Ïðî öå 
ñâ³ä÷èòü ïðîïèñàíèé â Çàêîí³ ìåõàí³çì çàõèñòó àêö³îíåð³â â³ä ïðèõîâàíîãî 
ñêóïîâóâàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, âèçíà÷åíî íîâó ïðîöåäóðó ïðîâåäåííÿ çáîð³â 
àêö³îíåð³â òà çàïðîâàäæåíî áåçäîêóìåíòàðíó ôîðìó îá³ãó àêö³é.

Ïðîòå ³ñíóþòü ³ ïðîáëåìí³ ñòîðîíè íîâîãî Çàêîíó “Ïðî àêö³îíåðí³ 
òîâàðèñòâà”, ñåðåä ÿêèõ ìîæíà äåÿê³ âèîêðåìèòè.

3 Ö³íí³ ïàïåðè Óêðà¿íè. – 2000. – ¹ 39 (531).
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Îñê³ëüêè àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà ïîâèíí³ ïðèâåñòè ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü ó 
â³äïîâ³äí³ñòü ç âèìîãàìè Çàêîíó óïðîäîâæ äâîõ ðîê³â ç äíÿ íàáðàííÿ ÷èí-
íîñò³ öèì çàêîíîì, à íîðìè ñòàòåé 1–49 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî àêö³îíåðí³ 
òîâàðèñòâà”, ÿêèìè êåðóþòüñÿ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà ó ñâî¿é ä³ÿëüíîñò³, 
âòðàòÿòü ÷èíí³ñòü òàêîæ ÷åðåç äâà ðîêè ç äíÿ íàáðàííÿ ÷èííîñò³ öèì Çà-
êîíîì, òî âèíèêàº ñèòóàö³ÿ îäíî÷àñíî¿ ä³¿ äâîõ çàêîí³â.

Òàêà ïîçèö³ÿ ïðèçâåäå äî âèð³øåííÿ ñï³ðíèõ ïèòàíü â ñóäîâîìó ïîðÿäêó.
Â³äñóòí³ñòü ÿñíîñò³ â ïèòàíí³ âèêîðèñòàííÿ îäí³º¿ ç äâîõ ïðàâîâèõ ïëî-

ùèí ïðîòÿãîì äâîõ ðîê³â òà âèçíà÷åííÿ ïðàâîâîãî ïîëÿ, ÿêèì ìàþòü êåðó-
âàòèñÿ ñóäè ïðè îäíî÷àñí³é ä³¿ äâîõ çàêîí³â, º îäí³ºþ ç íàéâàæëèâ³øèõ 
ïðîáëåì.

ßê ïðèêëàä ìîæíà âèä³ëèòè òàê³ ð³çí³ íîðìè äâîõ çàêîí³â ùîäî ðåºñòðà-
ö³¿ àêö³îíåð³â äëÿ ó÷àñò³ â çàãàëüíèõ çáîðàõ àêö³îíåð³â òà ãîëîñóâàííÿ çà 
íèõ, êîëè çã³äíî ³ç Çàêîíîì Óêðà¿íè “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà” ð³øåííÿ 
ïðèéìàºòüñÿ á³ëüø³ñòþ ãîëîñ³â â³ä çàãàëüíî¿ ê³ëüêîñò³ ãîëîñ³â àêö³îíåð³â, 
çà Çàêîíîì Óêðà¿íè “Ïðî ãîñïîäàðñüê³ òîâàðèñòâà” – á³ëüø³ñòþ ãîëîñ³â, 
ÿê³ áåðóòü ó÷àñòü ó çáîðàõ.

Êð³ì òîãî, âèíèêàº ñèòóàö³ÿ ç íåâèçíà÷åí³ñòþ çàêðèòèõ àêö³îíåðíèõ 
òîâàðèñòâ ùîäî ê³ëüêîñò³ àêö³îíåð³â á³ëüøå 100 îñ³á, ÿê³ â³äïîâ³äíî äî âèìîã 
íîâîãî çàêîíó ìàþòü ïåðåòâîðèòèñÿ â ïóáë³÷í³ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà, 
îñê³ëüêè ê³ëüê³ñíèé ñêëàä àêö³îíåð³â ïðèâàòíîãî àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà 
íå ìîæå ïåðåâèùóâàòè 100 àêö³îíåð³â. Ó çâ’ÿçêó ç òèì, ùî ïðîöåñ ïåðåõîäó 
â³ä çàêðèòîãî äî â³äêðèòîãî àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ìîæå ïðèçâåñòè äî 
ðåéäåðñüêèõ àòàê, çàêðèò³ ÀÒ ïåðåäóñ³ì ìàòèìóòü áàæàííÿ çàëèøèòèñÿ â 
ìåæàõ êîëèøí³õ çàêîíîäàâ÷èõ íîðì.

Âíàñë³äîê òàêî¿ ñèòóàö³¿ çíà÷íà ê³ëüê³ñòü àê ö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ìîæå 
íå óçãîäæóâàòè ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü ç âèìîãàìè íîâîãî çàêîíó ï³ñëÿ 29 êâ³òíÿ 
2011 ð., âîäíî÷àñ íîâå çàêîíîäàâñòâî ïîêè íå â çìîç³ äàòè â³äïîâ³äü ùîäî 
ñòàòóñó  òàêèõ ÀÒ.

Âàðòî çóïèíèòèñÿ íà òàê³é ïðîáëåì³, ÿêà ìîæå âèíèêíóòè ÷åðåç äâà ðîêè 
ç äíÿ íàáðàííÿ ÷èííîñò³ öèì Çàêîíîì, à ñàìå – ïåðåâåäåíí³ àêö³é òîâàðèñòâ 
íà áåçäîêóìåíòàðíó ôîðìó ³ñíóâàííÿ, ó òîìó ÷èñë³ ïåðåâåäåííÿ ¿õ îáë³êó â³ä 
ðåºñòðàòîð³â äî çáåð³ãà÷³â. Âèíèêàº ïîòðåáà ó ïðèéíÿòò³ íîâîãî çàêîíîäàâ-
÷îãî àêòà, ÿêèé áè âðåãóëþâàâ ïðîáëåìí³ ïèòàííÿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè, 
îñê³ëüêè ÷èííå çàêîíîäàâñòâî â ö³é ãàëóç³ äóæå óñêëàäíþº ðåàë³çàö³þ òàêî¿ 
íîðìè íîâîãî çàêîíó äëÿ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ4.

Ïðîàíàë³çóâàâøè ïðîáëåìí³ ïîçèö³¿ ïðèéíÿòîãî Çàêîíó, Äåðæàâíà êî-
ì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ç ìåòîþ óíèêíåííÿ êîíôë³êòíèõ 
ñèòóàö³é 17 ëþòîãî 2009 ð. çàòâåðäèëà ðîç’ÿñíåííÿ “Ùîäî ïîðÿäêó çàñòî-
ñóâàííÿ îêðåìèõ ïîëîæåíü Ðîçä³ëó XVII “Ïðèê³íöåâ³ òà ïåðåõ³äí³ ïîëîæåí-

4 Â³äîìîñò³ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó. – 2009. –  
¹ 29. – Ñ. 39.
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íÿ” Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà”, ö³ëëþ ÿêîãî º âèçíà÷åí-
íÿ ÷³òêî¿ ïðîöåäóðè òà ìåõàí³çì³â çàïðîâàäæåííÿ Çàêîíó5.

Â³äïîâ³äíî äî ðîç’ÿñíåííÿ ñòàº çðîçóì³ëî, ùî ïðèâåäåííÿ ä³ÿëüíîñò³ 
â³äêðèòèõ ³ çàêðèòèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ó â³äïîâ³äí³ñòü ç íîðìàìè Çà-
êîíó îçíà÷àº âíåñåííÿ çì³í äî ñòàòóò³â àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, ó òîìó ÷èñ-
ë³ çì³íè íàéìåíóâàííÿ ³ç â³äêðèòîãî íà ïóáë³÷íå òà ³ç çàêðèòîãî íà ïðèâàò-
íå àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî òà ïðîâåäåíí³ ¿õ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿.

Ðîç’ÿñíåííÿì âèçíà÷åíî, ùî â³äêðèò³ òà çàêðèò³ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà 
ó ïåð³îä äî 29 êâ³òíÿ 2011 ð., òîáòî äî ïðèâåäåííÿ ó â³äïîâ³äí³ñòü ç íîðìàìè 
Çàêîíó ñâî¿õ ñòàòóò³â, ìàþòü êåðóâàòèñÿ ó ñâî¿é ä³ÿëüíîñò³ Öèâ³ëüíèì êî-
äåêñîì Óêðà¿íè, Çàêîíàìè Óêðà¿íè “Ïðî ãîñïîäàðñüê³ òîâàðèñòâà”, “Ïðî 
ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâèé ðèíîê” òà ³íøèìè ï³äçàêîííèìè íîðìàòèâíèìè 
àêòàìè.

Ó çâ’ÿçêó ç òèì, ùî çàçíà÷åíèé äîêóìåíò íå ìîæå â³äïîâ³ñòè íà âñ³ ïè-
òàííÿ, ÿê³ âèíèêëè ç ïðèéíÿòòÿì Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðè-
ñòâà”, Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ìàº íà ìåò³ 
ðîçðîáèòè òà ïðèéíÿòè ðîç’ÿñíåííÿ ùîäî ³íøèõ ïîëîæåíü Çàêîíó.

Ó ö³ëîìó Çàêîí Óêðà¿íè “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà” â³äïîâ³äàº ì³æ-
íàðîäíèì ñòàíäàðòàì òà â ïåðñïåêòèâ³ ñïðàâëÿòèìå çíà÷íèé âïëèâ íà ðîç-
âèòîê åêîíîì³êè Óêðà¿íè, ñïðèÿòèìå çàëó÷åííþ äîäàòêîâèõ ³íâåñòèö³é òà 
óäîñêîíàëèòü ñèñòåìó çàõèñòó ïðàâ âëàñíèê³â àêö³é.

2. Çàêîí Óêðà¿íè “Ïðî âíåñåííÿ çì³í äî äåÿêèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â Óêðà¿íè 
ùîäî â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà ïðàâîïîðóøåííÿ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â”.

²íøèì âàæëèâèì äîêóìåíòîì, ïðèéíÿòèì íàïðèê³íö³ ãðóäíÿ 2008 ð. 
Âåðõîâíîþ Ðàäîþ Óêðà¿íè, º Çàêîí Óêðà¿íè “Ïðî âíåñåííÿ çì³í äî äåÿêèõ 
çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â Óêðà¿íè ùîäî â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà ïðàâîïîðóøåííÿ íà 
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â”6.

Öåé Çàêîí áóâ ðîçðîáëåíèé Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà 
ôîíäîâîãî ðèíêó ³ 2 ñ³÷íÿ 2009 ð. ï³äïèñàíèé Ïðåçèäåíòîì Óêðà¿íè.

Ó çâ’ÿçêó ç íàáðàííÿì ÷èííîñò³ 14 ñ³÷íÿ 2009 ð. Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî 
âíåñåííÿ çì³í äî äåÿêèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â Óêðà¿íè ùîäî â³äïîâ³äàëüíîñ-
ò³ çà ïðàâîïîðóøåííÿ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â” âíîñÿòüñÿ çì³íè äî Êîäåê-
ñó Óêðà¿íè ïðî àäì³í³ñòðàòèâí³ ïîðóøåííÿ, Êðèì³íàëüíîãî òà Êðèì³íàëüíî-
ïðîöåñóàëüíîãî êîäåêñ³â Óêðà¿íè, à òàêîæ Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî äåðæàâíå 
ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³”. Òîáòî çì³íè â çàêîíîäàâñòâ³ 
áóëè ïðèéíÿò³ â êîìïëåêñ³, ùî íàäàº ìîæëèâ³ñòü ðåàãóâàòè íà ïðàâîïîðó-
øåííÿ íå ò³ëüêè Äåðæàâí³é êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, à 
é ³íøèì ïðàâîîõîðîííèì îðãàíàì7.

5 Â³äîìîñò³ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó . – 2009. – 
¹ 41. – Ñ. 16.

6 Ïðî âíåñåííÿ çì³í äî äåÿêèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â Óêðà¿íè ùîäî â³äïîâ³äàëüíîñò³ 
çà ïðàâîïîðóøåííÿ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â : çàêîí Óêðà¿íè // Óðÿäîâèé êóð’ºð. – 
2009. – ¹ 4.

7 Ö³íí³ ïàïåðè Óêðà¿íè. – 2009. –¹ 2 (544). – Ñ. 21.
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Íà ñüîãîäí³ ôîíäîâèé ðèíîê ôàêòè÷íî ïåðåòâîðèâñÿ íà ³íñàéäåðñüêèé. 
Ó ñó÷àñíèõ óìîâàõ ³ñíóâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â äåäàë³ íåìîæëèâèì ñòàº 
âèçíà÷åííÿ ñïðàâåäëèâî¿, ðèíêîâî¿ ö³íè íà ö³íí³ ïàïåðè ñåðåä ó÷àñíèê³â 
ðèíêó, ùî ïðèçâîäèòü äî âòðàòè ³íâåñòîð³â ³ â³äïîâ³äíî çìåíøóº ë³êâ³äí³ñòü 
ðèíêó. Âðàõîâóþ÷è çàçíà÷åíå, âèíèêëà íåîáõ³äí³ñòü çàïðîâàäæåííÿ â³äïî-
â³äàëüíîñò³ ïîñàäîâèõ îñ³á åì³òåíò³â òà ïðîôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â ôîíäîâîãî 
ðèíêó çà ïîðóøåííÿ ïðàâ ³íâåñòîð³â (ó òîìó ÷èñë³ àêö³îíåð³â).

Ãîëîâíîþ ìåòîþ óõâàëåííÿ öüîãî Çàêîíó º âäîñêîíàëåííÿ ³ ââåäåííÿ 
êðèì³íàëüíî¿ òà àäì³í³ñòðàòèâíî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà âèêîðèñòàííÿ ³íñàé-
äåðñüêî¿ ³íôîðìàö³¿ ïðè çä³éñíåíí³ îïåðàö³é ç ö³ííèìè ïàïåðàìè, çà øàõ-
ðàéñòâî òà ïåðåøêîäæàííÿ â íàäàíí³ ³íôîðìàö³¿ àáî ¿¿ ñïîòâîðåíí³, ÿêó 
çã³äíî ç ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì ìàº ïðàâî îòðèìóâàòè ³íâåñòîð (ó òîìó 
÷èñë³ àêö³îíåð). Îñíîâíå çàâäàííÿ çàêîíîäàâ÷îãî àêòà – çàïîá³ãàííÿ çëî-
âæèâàííÿì ïðè êóï³âë³ ÷è ïðîäàæó àêö³é òà çàïîä³ÿíí³ øêîäè ó÷àñíèêàì 
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ÷åðåç ìàí³ïóëÿö³þ ç ³íôîðìàö³ºþ ïðî åì³òåíò³â òà ¿õí³ 
ö³íí³ ïàïåðè8.

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî òàêîæ âàæëèâèì çàâäàííÿì çàêîíó º ï³äâèùåííÿ 
ð³âíÿ ïðàâîâî¿ äèñöèïë³íè ç áîêó ó÷àñíèê³â ôîíäîâîãî ðèíêó. Ç ö³ºþ ìåòîþ 
çá³ëüøåíî ðîçì³ð øòðàôíèõ ñàíêö³é çà ïðàâîïîðóøåííÿ íà ðèíêó ö³ííèõ 
ïàïåð³â, äëÿ öüîãî âíåñåíî çì³íè äî ÷àñòèíè ïåðøî¿ ñò. 11 Çàêîíó Óêðà¿íè 
“Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â”, ÿêîþ ïåðåäáà÷åíî çà-
ñòîñóâàííÿ Êîì³ñ³ºþ ô³íàíñîâèõ ñàíêö³é äî þðèäè÷íèõ îñ³á òà âèêëàäåíî 
ó íîâ³é ðåäàêö³¿, à òàêîæ áóëî âèëó÷åíî ñò. 13 ³ç öüîãî Çàêîíó.9 

Õî÷ó çâåðíóòè óâàãó íà íîðìè Çàêîíó, ÿêèìè ïîñèëþºòüñÿ â³äïîâ³äàëü-
í³ñòü þðèäè÷íèõ îñ³á çà â÷èíåííÿ ïðàâîïîðóøåíü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïå-
ð³â. Íàïðèêëàä, çà íåâèêîíàííÿ ð³øåíü ÄÊÖÏÔÐ àáî ðîçïîðÿäæåíü, 
ïîñòàíîâ ÷è ð³øåíü óïîâíîâàæåíèõ îñ³á Êîì³ñ³¿ ùîäî óñóíåííÿ ïîðóøåíü 
çàêîíîäàâñòâà íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â äî þðèäè÷íèõ îñ³á çàñòîñîâóºòüñÿ 
ô³íàíñîâà ñàíêö³ÿ ó ðîçì³ð³ â³ä 1 äî 5 òèñ. íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â 
äîõîä³â ãðîìàäÿí, ùî â ãðîøîâîìó åêâ³âàëåíò³ ñòàíîâèòü â³ä 17 äî 85 òèñ. ãðí 
â³äïîâ³äíî.

Êð³ì òîãî, ÿêùî ô³êñóºòüñÿ ïîâòîðíå ïîðóøåííÿ ïðîòÿãîì ðîêó, øòðàô-
íà ñàíêö³ÿ çíà÷íî çá³ëüøóºòüñÿ. Òàê, çà ïîâòîðíå â÷èíåííÿ ïîðóøåííÿ 
ïðîòÿãîì ðîêó þðèäè÷íà îñîáà êàðàºòüñÿ øòðàôîì â³ä 5 äî 10 òèñ. íåîïî-
äàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí, àáî â³ä 85 äî 170 òèñ. ãðí.

ßêùî ïîð³âíþâàòè íîâ³ íîðìè çàêîíó ç òèìè, ÿê³ ä³ÿëè äî âíåñåííÿ çì³í 
äî ÷àñòèíè ïåðøî¿ ñò. 11 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèí-
êó ö³ííèõ ïàïåð³â”, òî ð³çíèöÿ ó øòðàôíèõ ñàíêö³ÿõ äîñèòü âåëèêà. Çã³äíî 
ç ï. 4 ñò. 11 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïà-
ïåð³â” çà óõèëåííÿ â³ä âèêîíàííÿ àáî íåñâîº÷àñíå âèêîíàííÿ ðîçïîðÿäæåíü, 
ð³øåíü ïðî óñóíåííÿ ïîðóøåíü ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â ïî â³äíîøåííþ äî 

8 Â³äîìîñò³ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó. – 2009. – 
¹ 14. – Ñ. 2–4.

9 Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³ : çàêîí Óêðà¿íè 
[Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. –Ðåæèì äîñòóïó: www.rada.gov.ua.
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þðèäè÷íèõ îñ³á çàñòîñîâóâàâñÿ øòðàô ó ðîçì³ð³ äî 500 íåîïîäàòêîâóâàíèõ 
ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí (äî 8500 ãðí).

Íå çàëèøèëîñÿ ïîçà óâàãîþ òàêîæ ïîñèëåííÿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà â÷è-
íåííÿ ïðàâîïîðóøåíü íà ôîíäîâîìó ðèíêó ô³çè÷íèõ îñ³á, à ñàìå ïîñàäîâèõ 
îñ³á åì³òåíòà òà ñïåö³àë³ñò³â, ÿê³ ïðàöþþòü íà ôîíäîâîìó ðèíêó. Íàïðèêëàä, 
íåðîçêðèòòÿ ³íôîðìàö³¿ íà ôîíäîâîìó ðèíêó, â÷èíåíå ïîñàäîâîþ îñîáîþ 
åì³òåíòà ÷è ïðîôåñ³éíîãî ó÷àñíèêà ôîíäîâîãî ðèíêó, òÿãíå çà ñîáîþ íà-
êëàäàííÿ øòðàôó íà öèõ îñ³á ðîçì³ðîì â³ä 200 äî 500 íåîïîäàòêîâóâàíèõ 
ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí, àáî â³ä 3400 äî 8500 ãðí â³äïîâ³äíî.

Âàðòî â³äì³òèòè ùå îäíó ïîçèö³þ Çàêîíó. ßê â³äîìî, ³íôîðìàö³ÿ ïðî 
ä³ÿëüí³ñòü àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ðîçêðèâàºòüñÿ 
ó âèçíà÷åí³ ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì òåðì³íè øëÿõîì îïðèëþäíåííÿ â çà-
ãàëüíîäîñòóïí³é ³íôîðìàö³éí³é áàç³ äàíèõ Êîì³ñ³¿, îïóáë³êóâàííÿ â îô³-
ö³éíîìó äðóêîâàíîìó âèäàíí³ òà ïîäàííÿ äî Êîì³ñ³¿.

Ïîïåðåäí³ íîðìè Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó 
ö³ííèõ ïàïåð³â” íå âèçíà÷àëè ì³ðè ïîêàðàííÿ äëÿ þðèäè÷íèõ îñ³á çà íå-
îïðèëþäíåííÿ òà íåîïóáë³êóâàííÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü, à âñòà-
íîâëþâàëè ëèøå ðîçì³ð øòðàôó çà íåíàäàííÿ ³íôîðìàö³¿ – äî 1 òèñ. íå-
îïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí (äî 17 òèñ. ãðí).

Ç íàáóòòÿì ÷èííîñò³ çì³í, ïóíêòàìè 5, 6, 7 ñò. 11 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî 
äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â” áóëî âèçíà÷åíî ô³íàíñîâ³ 
ñàíêö³¿, ÿê³ çàñòîñîâóº Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî 
ðèíêó äî þðèäè÷íèõ îñ³á çà íåîïðèëþäíåííÿ â çàãàëüíîäîñòóïí³é ³íôîð-
ìàö³éí³é áàç³ äàíèõ Êîì³ñ³¿, íåîïóáë³êóâàííÿ â îô³ö³éíîìó äðóêîâàíîìó 
âèäàíí³ òà íåïîäàííÿ äî Êîì³ñ³¿ ³íôîðìàö³¿ ó ðîçì³ð³ äî 1 òèñ. íåîïîäàòêî-
âóâàíèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí çà êîæíå ïðàâîïîðóøåííÿ. Êð³ì òîãî, 
çà ïîâòîðíå â÷èíåííÿ ïîðóøåííÿ ïðîòÿãîì ðîêó þðèäè÷íà îñîáà êàðàºòü-
ñÿ øòðàôîì â³ä 1 äî 5 òèñ. íåîïîäàòêîâóâàíèõ ì³í³ìóì³â äîõîä³â ãðîìàäÿí, 
àáî â³ä 17 äî 85 òèñ. ãðí.

Òàê, ðîçì³ðè øòðàô³â, ïåðåäáà÷åí³ çì³íàìè äî çàêîíó, øîêóþòü. Ïðî-
òå, ÿê çàçíà÷àº ÷ëåí Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî 
ðèíêó Â. Ïåòðåíêî: “Êîì³ñ³ÿ íå ñòàâèòü ñîá³ çà ìåòó æîðñòê³ òîòàëüí³ ïî-
êàðàííÿ, ãîëîâíå – ïðîô³ëàêòèêà ïðàâîïîðóøåíü, ïðàãíåííÿ äîâåñòè äî 
âñ³õ ó÷àñíèê³â ôîíäîâîãî ðèíêó, ùî äåðæàâà ñóâîðî êàðàòèìå çà óìèñíå 
ïðàâîïîðóøåííÿ òà çàõèùàòèìå ïðàâà ³íâåñòîð³â ç ìåòîþ ï³äâèùåííÿ 
äîâ³ðè äî ôîíäîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè ÿê ñôåðè ç íàä³éíèì äåðæàâíèì 
ðåãóëþâàííÿì”10.

Êð³ì òîãî, çì³íè äî çàêîíîäàâñòâà íàñàìïåðåä ðîçøèðþþòü ïîâíîâà-
æåííÿ ãîëîâíîãî äåðæàâíîãî ðåãóëÿòîðà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â – Äåðæàâíî¿ 
êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

10 Â³äîìîñò³ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó. – 2009. – 
¹ 14. – Ñ. 2–4.
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3. ²íø³ çàêîíîäàâ÷³ àêòè òà çàêîíîïðîåêòè

Íà ïî÷àòêó 2009 ð. Ïðåçèäåíò Óêðà¿íè ï³äïèñàâ Çàêîí “Ïðî âíåñåííÿ 
çì³í äî Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî ³íñòèòóòè ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ (ïàéîâ³ òà 
êîðïîðàòèâí³ ³íâåñòèö³éí³ ôîíäè)”, ÿêèé º ïîçèòèâíèì ÷èííèêîì äëÿ ïî-
äàëüøîãî ðîçâèòêó ³íäóñòð³¿ ³íâåñòèö³éíîãî á³çíåñó òà ìàº íà ìåò³ ïåðåäóñ³ì 
âäîñêîíàëèòè íîðìè çàêîíîäàâñòâà, ÿê³ ðåãóëþþòü ä³ÿëüí³ñòü ²Ñ² ç óðàõó-
âàííÿì ïðàêòèêè ¿õíüîãî ôóíêö³îíóâàííÿ â Óêðà¿í³11.

Çàêîí ïîêëèêàíèé ï³äâèùèòè ð³âåíü ïðîçîðîñò³ ³íñòèòóò³â ñï³ëüíîãî 
³íâåñòóâàííÿ äëÿ ³íâåñòîð³â òà ð³âåíü çàõèùåíîñò³ ¿õí³õ êîøò³â.

Êð³ì òîãî, äîêóìåíò âèð³øóº ÷èìàëî êîíöåïòóàëüíèõ ïðîáëåì, çîêðåìà, 
âðåãóëüîâàíî ïèòàííÿ äèâåðñèô³êàö³¿ àêòèâ³â ²Ñ², ùî äàñòü çìîãó îïåðà-
òèâí³øå âèëó÷àòè àêòèâè ç ðèçèêîâèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â ³ âêëàäàòè 
¿õ ó ñòàá³ëüí³ òà çàõèùåí³ ³íñòðóìåíòè.

Â Óêðà¿íñüê³é àñîö³àö³¿ ³íâåñòèö³éíîãî á³çíåñó â³äáóëàñÿ ïðåñêîí-
ôåðåíö³ÿ íà òåìó “Ïåðñïåêòèâè ôîíäîâîãî ðèíêó òà ä³ÿëüíîñò³ ç óïðàâë³í-
íÿ àêòèâàìè ó 2009 ðîö³”, íà ÿê³é áóëè ïðèñóòí³ òàêîæ ïðàö³âíèêè Äåðæàâ-
íî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó.

Íà÷àëüíèê óïðàâë³ííÿ ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ ÄÊÖÏÔÐ ª. ²âàíîâ çà-
çíà÷èâ, ùî óõâàëåííÿ çì³í äî Çàêîíó ïðî ²Ñ² áóëî âêðàé íåîáõ³äíèì, 
îñê³ëüêè éîãî ïîïåðåäíÿ ðåäàêö³ÿ íå â³äïîâ³äàëà ïîòðåáàì ðèíêó. Çàãàëîì 
äîêóìåíò ïîêëèêàíèé ï³äâèùèòè ðîëü ÊÓÀ, çì³íèòè åì³ñ³éíó ïîë³òèêó ²Ñ², 
âäîñêîíàëèòè ìåõàí³çìè äèâåðñèô³êàö³¿ ¿õí³õ àêòèâ³â, ùî ñïðèÿòèìå ïîÿâ³ 
â Óêðà¿í³ ïðîô³ëüíèõ ³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â – ôîíä³â àêö³é, ôîíä³â îáë³ãà-
ö³é òîùî.

Óõâàëåííÿ Çàêîíó “Ïðî âíåñåííÿ çì³í äî Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî ³íñòè-
òóòè ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ (ïàéîâ³ òà êîðïîðàòèâí³ ³íâåñòèö³éí³ ôîíäè)” 
òÿãíå çà ñîáîþ âíåñåííÿ çì³í äî ðÿäó íîðìàòèâíî-ïðàâîâèõ àêò³â, íîðìè 
ÿêèõ âèçíà÷àþòü âèìîãè äî ä³ÿëüíîñò³ ²Ñ².

Ç ìåòîþ âäîñêîíàëåííÿ ïðàâîâîãî ïîëÿ â³äïîâ³äíî äî ïîòðåá ðèíêó 
Óêðà¿íñüêà àñîö³àö³ÿ ³íâåñòèö³éíîãî á³çíåñó ó ñï³âïðàö³ ç Äåðæàâíîþ êî-
ì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ìàº íà ìåò³ ó ñòèñë³ òåðì³íè 
ðîçðîáèòè çàêîíîäàâ÷ó òà íîðìàòèâíó áàçó ³íâåñòèö³éíîãî á³çíåñó, ÿêà á 
çàõèùàëà ³íòåðåñè ³íñòèòóò³â ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ òà ¿õí³õ ³íâåñòîð³â.

Ó çâ’ÿçêó ç âèçíà÷åííÿì ÷àñòèíîþ äðóãîþ ñò. 20 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî 
àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà” íîðìè “àêö³¿ òîâàðèñòâ ³ñíóþòü âèêëþ÷íî â áåçäî-
êóìåíòàðí³é ôîðì³”, ÿêà íàáèðàº ÷èííîñò³ ÷åðåç äâà ðîêè ç äíÿ îïóáë³êó-
âàííÿ Çàêîíó, ñòàº àêòóàëüíèì ïèòàííÿ âäîñêîíàëåííÿ çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè 
äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè.

Òàê, íà ðîçãëÿä³ ó Âåðõîâí³é Ðàä³ Óêðà¿íè ïåðåáóâàº çàêîíîïðîåêò “Ïðî 
ñèñòåìó äåïîçèòàðíîãî îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â”, ìåòîþ ÿêîãî º ñòâîðåííÿ 
ðîçâèíåíî¿ òà ïðîçîðî¿ äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè, ÿêà á çìîãëà çàáåç-
ïå÷èòè îáñëóãîâóâàííÿ îïåðàö³é ç ö³ííèìè ïàïåðàìè, óñóíóòè íåäîë³êè â 

11 Ö³íí³ ïàïåðè Óêðà¿íè. – 2009. – ¹ 4 (546). – Ñ. 9 ; Ïðî âíåñåííÿ çì³í äî Çà-
êîíó Óêðà¿íè “Ïðî ³íñòèòóòè ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ (ïàéîâ³ òà êîðïîðàòèâí³ 
³íâåñòèö³éí³ ôîíäè)”: çàêîí Óêðà¿íè // Óðÿäîâèé êóð’ºð. –14.01.2009. – ¹ 4.



Íàóêîâ³ ïðàö³ ÍÄÔ² 1 (46)•2009

Ô³íàíñîâà ïîë³òèêà òà åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ

ñèñòåì³ îáë³êó ïðàâ âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè òà, íàéãîëîâí³øå, âðåãóëþ-
âàòè ïèòàííÿ ñòâîðåííÿ é ôóíêö³îíóâàííÿ â Óêðà¿í³ öåíòðàëüíîãî äåïîçè-
òàð³þ ö³ííèõ ïàïåð³â12.

Íàâåäåí³ çàêîíîäàâ÷³ àêòè – öå âåëèêèé êðîê ó íàïðÿìêó âðåãóëþâàííÿ 
ïðîáëåì åôåêòèâíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè òà åêîíî-
ì³êè êðà¿íè â ö³ëîìó.

Íåçâàæàþ÷è íà íåâèð³øåí³ ïèòàííÿ, ÿê³ ïðèçâîäÿòü äî ïðîáëåìíèõ ñè-
òóàö³é íà ôîíäîâîìó ðèíêó, çàçíà÷åí³ íîðìàòèâí³ äîêóìåíòè ìàþòü ñòâîðè-
òè íîâ³ “ïðîçîð³” ïðàâèëà ãðè, âäîñêîíàëèòè ïðàâîâ³ â³äíîñèíè íà ôîíäî-
âîìó ðèíêó òà ï³äòðèìàòè åôåêòèâíå éîãî ôóíêö³îíóâàííÿ.

12 Ö³íí³ ïàïåðè Óêðà¿íè. – 2009. – ¹ 4 (546); Ïðî ñèñòåìó äåïîçèòàðíîãî îáë³êó 
ö³ííèõ ïàïåð³â : ïðîåêò çàêîíó [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. –Ðåæèì äîñòóïó: www.rada.
gov.ua.


