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Î. Ð. ßùèùàê*

ÏÐÀÂÎÂ² ÀÑÏÅÊÒÈ ÄÅÐÆÀÂÍÎÃÎ
ÐÅÃÓËÞÂÀÍÍß ÐÈÍÊÓ Ô²ÍÀÍÑÎÂÈÕ ÏÎÑËÓÃ

Ó ñâ³ò³ ñïîñòåð³ãàºòüñÿ òåíäåíö³ÿ ùîäî ñòâîðåííÿ óí³âåðñàëüíèõ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ,
ÿê³ íàäàþòü âåñü ñïåêòð ô³íàíñîâèõ ïîñëóã, àëå ä³ÿëüí³ñòü óí³âåðñàëüíèõ óñòàíîâ ïîòðåáóº
íàÿâíîñò³ ºäèíîãî ðåãóëÿòîðà. Â Óêðà¿í³ ç ïðèéíÿòòÿì Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî ô³íàíñîâ³
ïîñëóãè òà äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã”1  ðåãóëþâàííÿ ðèíêó
ô³íàíñîâèõ ïîñëóã çä³éñíþþòü:

- Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè — çä³éñíþº áàíê³âñüêå ðåãóëþâàííÿ òà íàãëÿä;
- Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó — ôîðìóâàííÿ òà

çàáåçïå÷åííÿ ðåàë³çàö³¿ ºäèíî¿ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè ùîäî ðîçâèòêó ³ ôóíêö³îíóâàííÿ ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â

- Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã — ïðîâåäåííÿ
ºäèíî¿ òà åôåêòèâíî¿ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè ó ñôåð³ íàäàííÿ ô³íàíñîâèõ ïîñëóã.

Ïðîáëåìà ïîëÿãàº ó òîìó, ùî â çàêîí³ çîâñ³ì íå âèçíà÷åíî äå  çàê³í÷óþòüñÿ
ïîâíîâàæåííÿ îäíîãî îðãàíó ³ ïî÷èíàþòüñÿ ³íøîãî. Öþ ïðîãàëèíó ôàõ³âö³ ââàæàþòü
íàéãîëîâí³øèì íåäîë³êîì äàíîãî çàêîíîäàâ÷îãî àêòà.

Ïðîáëåìàòèêà äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â øèðîêî îáãîâîðþºòüñÿ
ó íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³. Çîêðåìà, ó ïðàöÿõ Î. À. Äàíèëü÷óêà, Ï. Ò. Ãåãè, Ì. ². Ñàâëóêà,
Â. Ï. Õîäàê³âñüêî¿, Ì. Ì. Àãàðêîâà; À. Á. Àëüòøóëëåðà, Ì. È. Áðàã³íñüêîãî,
Â. Ï. Ãðèáàíîâà, Ë. Ã. Åô³ìîâî¿, Ð. Äàâèäà, Ê. Öâàéãåðòà, Äæ. Ãîëüäà, Ô. Âóäà,
Ô.Êàííà, Ã. Áåðìàíà, Äæ. Ôðèäëàíäà, Ð. Öèììåðìàííà, ². Øèõàòà òà ³í.

Áåçìåæíèé íîðìàòèâíèé ìàñèâ ï³äçàêîííèõ ïðàâîâèõ àêò³â, ïðèéíÿòèõ
Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Óêðà¿íè, Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â ³ ôîíäîâîãî ðèíêó
òà Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã, ïîñò³éíî êîíôë³êòóº
âñåðåäèí³ ñàìîãî ñåáå, ãåíåðóº ñóïåðå÷íîñò³ òà þðèäè÷í³ êîë³ç³¿.

×èííå çàêîíîäàâñòâî ïåðåäáà÷àº ìîæëèâ³ñòü òà íåîáõ³äí³ñòü çáàëàíñóâàííÿ ö³ëåé ³
çàâäàíü îðãàí³â äåðæàâíî¿ âëàäè, ÿê³ çä³éñíþþòü ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã,
ïðîòå ïðàêòè÷íèé ìåõàí³çì óçãîäæåííÿ ¿õí³õ ïîêàçíèê³â òà ïàðàìåòð³â çàðàç â³äñóòí³é.
Íàïðèêëàä, ïåíñ³éí³ ïðîãðàìè ðîçðîáëÿþòüñÿ ñòðàõîâèêàìè, íåäåðæàâíèìè ïåíñ³éíèìè
ôîíäàìè ³ áàíêàìè. Ë³çèíãîì çàéìàþòüñÿ ë³çèíãîâ³ êîìïàí³¿ ³ ñïåö³àëüí³ â³ää³ëè áàíê³â.
Ïåðåêàçîì ãðîøåé çàéìàþòüñÿ íå ò³ëüêè îêðåì³ óñòàíîâè (íà çðàçîê Western Union), àëå
³ áàíêè. Êîíôë³êò ³íòåðåñ³â â³äáóâàºòüñÿ ³ ïî ñòðàõîâèõ êîìïàí³ÿõ ³ áàíêàõ, ÿê³ ïðîâîäÿòü
îïåðàö³¿ ç ö³ííèìè ïàïåðàìè. Çîêðåìà, ðÿä ïîëîæåíü Ð³øåííÿ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó “Ïðî çàòâåðäæåííÿ Ïîëîæåííÿ ïðî ðîçðàõóíêîâî-êë³ðèíãîâó
ä³ÿëüí³ñòü çà äîãîâîðàìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â” â³ä 17.10.2006 ð.2  äóáëþº ïîëîæåííÿ
Ïîñòàíîâè Ïðàâë³ííÿ Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè “Ïðî çàòâåðäæåííÿ Òèì÷àñîâîãî
ïîëîæåííÿ ïðî âèìîãè äî ðîçðàõóíêîâîãî áàíêó òà Òèïîâîãî äîãîâîðó ïðî ãðîøîâ³
ðîçðàõóíêè çà îïåðàö³ÿìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â” â³ä 06.10.1999 ð. ¹ 4973 . ²ñíóþòü
ñóïåðå÷íîñò³ ³ â íîðìàòèâíî-ïðàâîâèõ àêòàõ, ÿê³ ðåãëàìåíòóþòü ïîðÿäîê ïðîâåäåííÿ
ìîí³òîðèíãó ñóá’ºêòàìè ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã. Âèêëèêàº ñóìí³â íåîáõ³äí³ñòü ïðèéíÿòòÿ
Ïîñòàíîâè Ïðàâë³ííÿ Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè “Ïðî çàòâåðäæåííÿ Ïîëîæåííÿ ïðî
çä³éñíåííÿ áàíêàìè ô³íàíñîâîãî ìîí³òîðèíãó” â³ä 14.05.2003 ð. ¹ 1894, êîëè

© ßùèùàê Î. Ð., 2008
* âèêëàäà÷ êàôåäðè ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ åêîíîì³êè òà ïðàâîçíàâñòâà Òåðíîï³ëüñüêîãî íàö³îíàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî
óí³âåðñèòåòó
1 Ïðî ô³íàíñîâ³ ïîñëóãè òà äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã: Çàêîí Óêðà¿íè â³ä 12.07.2001 ð. // ÂÂÐ. —
2002. — ¹ 1. — Ñò. 1.
2 Ïðî çàòâåðäæåííÿ Ïîëîæåííÿ ïðî ðîçðàõóíêîâî-êë³ðèíãîâó ä³ÿëüí³ñòü çà äîãîâîðàìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â: Ð³øåííÿ Äåðæàâíî¿
êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó â³ä 17.10.2006 ð. // ÎÂÓ. — 2006. — ¹ 46. — Ñò. 3098.
3 Ïðî çàòâåðäæåííÿ Òèì÷àñîâîãî ïîëîæåííÿ ïðî âèìîãè äî ðîçðàõóíêîâîãî áàíêó òà Òèïîâîãî äîãîâîðó ïðî ãðîøîâ³ ðîçðàõóíêè
çà îïåðàö³ÿìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â: Ïîñòàíîâè Ïðàâë³ííÿ Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè â³ä 06.10.1999 ð. // ÎÂÓ. — 2000. —
¹ 4. — Ñò. 135.
4 Ïðî çàòâåðäæåííÿ Ïîëîæåííÿ ïðî çä³éñíåííÿ áàíêàìè ô³íàíñîâîãî ìîí³òîðèíãó: Ïîñòàíîâà Ïðàâë³ííÿ Íàö³îíàëüíîãî áàíêó
Óêðà¿íè â³ä 14.05.2003 ð. // ÎÂÓ. — 2003. — ¹ 22. — Ñò. 992.
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Ðîçïîðÿäæåííÿì Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã â³ä
05.08.2003 ð. ¹ 255  ðåãëàìåíòîâàíî çä³éñíåííÿ ô³íàíñîâîãî ìîí³òîðèíãó ô³íàíñîâèìè
óñòàíîâàìè. ²ñíóº ïåâíà êîë³ç³ÿ íîðì çàêîí³â ùîäî ë³öåíçóâàííÿ íåáàíê³âñüêèõ ô³íàíñîâèõ
óñòàíîâ.

Ó Çàêîí³ Óêðà¿íè “Ïðî ô³íàíñîâ³ ïîñëóãè òà äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó
ô³íàíñîâèõ ïîñëóã” çàçíà÷åíî: Íàö³îíàëüíèé áàíê Óêðà¿íè, Äåðæàâíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ³ Óïîâíîâàæåíèé îðãàí ç ìåòîþ ñï³âïðàö³ òà êîîðäèíàö³¿
ñâîº¿ ä³ÿëüíîñò³ çîáîâ’ÿçàí³ ïðîâîäèòè îïåðàòèâí³ íàðàäè íå ð³äøå îäíîãî ðàçó â êâàðòàë
àáî ÷àñò³øå íà âèìîãó îäíîãî ç êåð³âíèê³â öèõ îðãàí³â.

Çàêîí ïåðåäáà÷àº îáîâ’ÿçêîâ³ñòü ñï³âïðàö³ ì³æ îðãàíàìè, ùî çä³éñíþþòü äåðæàâíå
ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã íà òàêèõ çàñàäàõ:

- íåîáõ³äí³ñòü îïåðàòèâíîãî îáì³íó ³íôîðìàö³ºþ, ÿêà º íåîáõ³äíîþ äëÿ
âèêîíàííÿ ïîêëàäåíèõ íà íèõ îáîâ’ÿçê³â;

- ïðàâî íà äîñòóï äî ³íôîðìàö³éíèõ áàç äàíèõ îäèí îäíîãî, ÿê³ âåäóòüñÿ ç
ìåòîþ ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã.

- ïðàâî ó÷àñò³ óïîâíîâàæåíèõ îñ³á öèõ îðãàí³â ó ðîáîò³ ³íøèõ îðãàí³â, ùî
çä³éñíþþòü äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã, ç ïðàâîì äîðàä÷îãî ãîëîñó,
êîëè íà íèõ îáãîâîðþþòüñÿ ïèòàííÿ íàãëÿäó çà ä³ÿëüí³ñòþ ç íàäàííÿ ô³íàíñîâèõ ïîñëóã,
3 ëèñòîïàäà 2003 ð. Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã
Óêðà¿íè, Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Óêðà¿íè ³ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó áóâ óêëàäåíèé Ìåìîðàíäóì ïðî ñï³âïðàöþ ³ êîîðäèíàö³þ ä³ÿëüíîñò³, ó
ÿêîìó âèçíà÷àëèñÿ ôîðìè ¿õ ñï³âðîá³òíèöòâà, îáîâ’ÿçêè ñòîð³í.

Àëå íàâåäåí³ âèùå ïðèêëàäè ñâ³ä÷àòü ïðî íååôåêòèâí³ñòü äàíèõ ñ êîîðäèíàö³éíèõ
çàõîä³â ³ íåîáõ³äí³ñòü ðåôîðìóâàííÿ ñèñòåìè äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ñôåðîþ ô³íàíñîâèõ
ïîñëóã. Öå íå äèâíî, àäæå ðèíîê ô³íàíñîâèõ ïîñëóã ïåðåáóâàº íà åòàï³ ôîðìóâàííÿ ³ äëÿ
âèáîðó îïòèìàëüíî¿ ìîäåë³ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ
íåîáõ³äíî çàïîçè÷åííÿ ñâ³òîâîãî äîñâ³äó. Àíàë³ç äîñâ³äó ³íîçåìíèõ äåðæàâ ñâ³ä÷èòü, ùî â
ê³íö³ 70-õ — ïî÷àòêó 80-õ ðîê³â ó çàõ³äíèõ êðà¿íàõ â³äáóâàºòüñÿ ïåðåîö³íêà ö³ííîñòåé ó
òîìó, ùî òîðêàºòüñÿ ôîðì ³ ìåòîä³â ó÷àñò³ äåðæàâè â ðåãóëþâàíí³ åêîíîì³êîþ. Ïðè÷èíàìè,
ùî ñïîíóêàëè çàäóìàòèñÿ íàä åôåêòèâí³ñòþ êîëèøí³õ ìåòîä³â ðåãóëþâàííÿ, “îð³ºíòîâàíèõ
íà êîíòðîëüíî-êîìàíäíèé ï³äõ³ä”, ñòàëè çîêðåìà:

- åíåðãåòè÷í³ êðèçè 70-õ ðîê³â ³ ö³íîâà íåñòàá³ëüí³ñòü íà åíåðãîðåñóðñè, ùî
ñòàëà ¿õ íàñë³äêîì;

- âïðîâàäæåííÿ íîâèõ êîìï’þòåðíèõ òåõíîëîã³é;
- ìàñøòàáíà ïðèâàòèçàö³ÿ, ùî çä³éñíþâàëàñÿ â çàõ³äíèõ êðà¿íàõ ó 80-ò³ ðîêè6 .
Çì³íà ñïîñîá³â äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ çîâñ³ì íå îçíà÷àº ïåðåõ³ä äî ðåãóëþâàííÿ ïî

ïðèíöèïó “laissez-faire” (òîáòî ïîâíîãî óñóíåííÿ äåðæàâè íà êîðèñòü àíàðõ³¿ ðèíêó).
Ñòîñîâíî ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã, íà äóìêó åêñïåðò³â Ñâ³òîâîãî áàíêó,
äåðæàâíà ïîë³òèêà ïîâèííà áóòè ñïðÿìîâàíà íà äîñÿãíåííÿ íàñòóïíèõ ö³ëåé: ñòàá³ëüí³ñòü,
åôåêòèâí³ñòü, ÷åñí³ñòü7 . Ïðè öüîìó ï³ä ñòàá³ëüí³ñòþ ðîçóì³þòü íå ò³ëüêè ñòàá³ëüí³ñòü
ðîáîòè ãðîøîâî¿ ñèñòåìè, àëå ³ çàñòîñóâàííÿ äåðæàâîþ çàõîä³â, ñïðÿìîâàíèõ íà çàïîá³ãàííÿ
âèíèêíåííþ ñèòóàö³é ñèñòåìíî¿ êðèçè íà ðèíêó. Åôåêòèâí³ñòü ðîáîòè ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè
îçíà÷àº çä³éñíåííÿ äåðæàâîþ çàõîä³â, ùî ñïðèÿþòü çíèæåííþ âèòðàò ÿê ïðîôåñ³éíèõ
ó÷àñíèê³â, òàê ³ ¿õ êë³ºíò³â íà ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã, à òàêîæ çàîõî÷åííÿ êîíêóðåíö³¿
íà ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã.

Íàðåøò³ ÷åñí³ñòü ïðèïóñêàº íå ò³ëüêè ïðîçîð³ñòü ñàìîãî ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã,
ùî îçíà÷àº ïîïåðåäæåííÿ äåðæàâîþ âèíèêíåííÿ ìîæëèâèõ ïîðóøåíü ïðàâ òà ³íòåðåñ³â
ñïîæèâà÷³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã — êë³ºíò³â ïðîôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â ðèíêó, âèíèêíåííÿ
êîíôë³êò³â ³íòåðåñ³â ïðè íàäàíí³ ô³íàíñîâèõ ïîñëóã ³ ïðèéíÿòò³ ðåïðåñèâíèõ çàõîä³â äî
ïîðóøíèê³â âñòàíîâëåíèõ ïðàâèë ðîáîòè íà ðèíêó. Íåîáõ³äíî áóëî çàáåçïå÷èòè ïðîçîð³ñòü,

5 Ïðî çàòâåðäæåííÿ Ïîëîæåííÿ ïðî çä³éñíåííÿ ô³íàíñîâîãî ìîí³òîðèíãó ô³íàíñîâèìè óñòàíîâàìè: Ðîçïîðÿäæåííÿì Äåðæàâíî¿
êîì³ñ³¿ ç ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã â³ä 05.08.2003 ð. ¹ 25 // ÎÂÓ. — 2003. — ¹ 34. — Ñò. 1841.
6 The Implementation and the Effects of Regulatory Reform: Past Experience and Current Issues // OECD Economic Studies. —
2001. — ¹ 32. — P. 54.
7 Long M, Vittas D. Changing the Rules of the Game // Financial Regulation. Changing the Rules of the Game. The World Bank. —
Washington D.C., 1992. — P. 47.
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çðîçóì³ë³ñòü ³ ïåðåäáà÷åí³ñòü ôîðì ³ ìåòîä³â äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ. Íà äóìêó àâòîðà,
íà äàíîìó åòàï³ ó ñâ³ò³ ñôîðìóâàëîñÿ äâ³ îñíîâíèõ ìîäåë³ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ðèíêó
ô³íàíñîâèõ ïîñëóã: ìîíîðåãóëÿòîðíà ³ ïîë³ðåãóëÿòîðíà. Ìîíîðåãóëÿòîðíà ìîäåëü — ìîäåëü
ºäèíîãî ðåãóëÿòîðà ³ñíóº ó Âåëèêîáðèòàí³¿ ³ Ôðàíö³¿. Äëÿ íå¿ õàðàêòåðíèì º
ôóíêö³îíóâàííÿ ºäèíîãî îðãàíó äåðæàâíî¿ âëàäè, ÿêèé çä³éñíþº ðåãóëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³
óñ³õ áåç âèíÿòêó ô³íàíñîâèõ ïîñåðåäíèê³â, òàê ÿê ïîâíîâàæåííÿ ñàìîðåãóëþþ÷èõ
îðãàí³çàö³é îáìåæåí³.

Îñîáëèâî¿ óâàãè çàñëóãîâóº äîñâ³ä Ôðàíö³¿, îñê³ëüêè çà ó÷àñòþ ñàìå ö³º¿ êðà¿íè â
Óêðà¿í³ ñòâîðåíî ïåðøó ôîíäîâó á³ðæó, ðîçâèâàòèìåòüñÿ Íàö³îíàëüíèé äåïîçèòàð³é
Óêðà¿íè, ó íå¿ çàïîçè÷åíî ³íôîðìàö³éí³ òåõíîëîã³¿ äëÿ ðîáîòè çáåð³ãà÷³â.

Îðãàí³çóþ÷à ðîëü íà ðèíêàõ êàï³òàëó Ôðàíö³¿ íàëåæèòü Ðàä³ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â
(ÑÌÐ), ÿêó áóëî çàñíîâàíî ó 1996 ðîö³ íà ï³äñòàâ³ Çàêîíó ïðî ìîäåðí³çàö³þ ô³íàíñîâî¿
ä³ÿëüíîñò³ ó çâ’ÿçêó ³ç âïðîâàäæåííÿì ó Ôðàíö³¿ äèðåêòèâè ªÑ “Ïðî ³íâåñòèö³éí³ ïîñëóãè”
â³ä 10 áåðåçíÿ 1993 ð.

Ñêëàä Ðàäè âèçíà÷àºòüñÿ Ì³í³ñòðîì åêîíîì³êè òà ô³íàíñ³â ñòðîêîì íà 4 ðîêè; äî
íå¿ âõîäÿòü ïðåäñòàâíèêè äåðæàâíèõ îðãàí³â, ïðîìèñëîâèõ êîìïàí³é, ³íâåñòîð³â,
ô³íàíñîâèõ ïîñåðåäíèê³â (³íâåñòèö³éí³ ô³ðìè òà áàíêè). Äî êîìïåòåíö³¿ Ðàäè ô³íàíñîâèõ
ðèíê³â â³äíåñåíî âèçíà÷åííÿ ïðàâèë îðãàí³çàö³¿ òà ôóíêö³îíóâàííÿ îðãàí³çîâàíèõ ðèíê³â
(ðèíêó êîðïîðàòèâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ðèíêó ïîõ³äíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, òîâàðíèõ
ðèíê³â òîùî), ðîçãëÿä ïëàí³â ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íîâèõ ó÷àñíèê³â ðèíêó ïåðåä
çàòâåðäæåííÿì â³äïîâ³äíèì äåðæàâíèì îðãàíîì, ñàíêö³îíóâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³
ôðàíöóçüêèõ êîìïàí³é â ³íøèõ êðà¿íàõ ªâðîïè. Ðàäà çä³éñíþº ìîí³òîðèíã âèêîíàííÿ
íîðìàòèâíèõ àêò³â, ùî º îáîâ’ÿçêîâèìè äëÿ âñ³õ ó÷àñíèê³â ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ìàº
ïîâíîâàæåííÿ íàêëàäàòè ñàíêö³¿ çà ¿õ ïîðóøåííÿ.

Àíàëîã³÷íà ïðàêòèêà îðãàí³çàö³¿ ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â êàï³òàëó ³ñíóº ó
Âåëèêîáðèòàí³¿: Óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèõ ïîñëóã (FSA) — â³äîìå äî æîâòíÿ 1997 ð. ÿê
Ðàäà ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ³íâåñòèö³é (SIB), º íåçàëåæíèì íåóðÿäîâèì îðãàíîì, ùî çä³éñíþº
ïîâíîâàæåííÿ, âñòàíîâëåí³ éîìó â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó ïðî ô³íàíñîâ³ ïîñëóãè â³ä 1986 ð.
òà ó çâ’ÿçêó ³ç âïðîâàäæåííÿì âèùåçãàäàíî¿ äèðåêòèâè ªÑ “Ïðî ³íâåñòèö³éí³ ïîñëóãè”.
Âðàõîâóþ÷è âñåîñÿæíèé õàðàêòåð ïðèéíÿòîãî Çàêîíó Âåëèêîáðèòàí³¿ “Ïðî ðèíîê
ô³íàíñîâèõ ïîñëóã” (Financial Services Market Act) (ó ñôåðó ðåãóëþâàííÿ äàíîãî, ÿê âæå
íàãîëîøóâàëîñÿ âèùå, âõîäèòü ïðàêòè÷íî âåñü ñïåêòð â³äíîñèí, ùî âèíèêàþòü íà ðèíêó
ô³íàíñîâèõ ïîñëóã), çàêîíîäàâåöü íàïåðåä ïåðåäáà÷àâ íåìîæëèâ³ñòü çàáåçïå÷èòè äîñòàòíþ
äåòàë³çàö³þ ïîëîæåíü çàêîíó. Ïðèéíÿâøè çàêîí, çàêîíîäàâåöü óñòàíîâèâ ð³÷íèé òåðì³í
äëÿ ââåäåííÿ çàêîíó â ä³þ, ïðîòÿãîì âêàçàíîãî òåðì³íó âæå ïî÷àâ ôîðìóâàòèñÿ ìåãà-
ðåãóëÿòîð — Financial Services Authority (FSA), Ãîëîâà òà ÷ëåíè Ðàäè FSA ïðèçíà÷àþòüñÿ
Ïåðøèì Ëîðäîì Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â. ßê ³ ôðàíöóçüêó CMF, FSA ñôîðìîâàíî ç ôàõ³âö³â
øèðîêîãî ïðîô³ëþ, ÿê³ ìàþòü äîñâ³ä ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â ãàëóç³ ô³íàíñîâèõ ïîñëóã,
þðèäè÷íèõ òà áóõãàëòåðñüêèõ ïîñëóã, äåðæàâíî¿ ñëóæáè òà â ³íøèõ ðåãóëÿòîðíèõ ³
íàãëÿäîâèõ îðãàíàõ.

Ãîëîâíèìè ö³ëÿìè FSA ó ðåãóëþâàíí³ ðèíêó êàï³òàëó Âåëèêîáðèòàí³¿ º ï³äòðèìêà
ñò³éêîñò³ ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè êðà¿íè, çàõèñò ³íâåñòîð³â òà ñïðèÿííÿ ïðîçîðèì òà
óïîðÿäêîâàíèì ³íâåñòèö³éíèì ðèíêàì. Ç ìåòîþ ðåàë³çàö³¿ öèõ çàâäàíü FSA êåðóº
ðåãóëÿòîðíîþ ñèñòåìîþ, çàïðîâàäæåíîþ Çàêîíîì ïðî ô³íàíñîâ³ ïîñëóãè â³ä 1986 ð.;
âñòàíîâëþº íîðìàòèâè äëÿ ô³ðì òà ðåãóëÿòîð³â; ðîçñë³äóº íåçàêîíí³ âèïàäêè ³íâåñòèö³éíîãî
á³çíåñó, çä³éñíþº áàíê³âñüêèé íàãëÿä, ðåãóëþº ñèñòåìè êîëåêòèâíîãî ³íâåñòóâàííÿ8 .

Óõâàëåííÿ áðèòàíñüêîãî çàêîíó “Ïðî ðèíîê ô³íàíñîâèõ ïîñëóã” îçíà÷àëî é ³ñòîòíó
çì³íó ìåõàí³çìó ë³öåíçóâàííÿ ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³. Çàì³ñòü äåê³ëüêîõ ðåãóëÿòîð³â,
ä³þ÷èõ íà ð³çíèõ ñåãìåíòàõ ðèíêó, íà ðèíêó âèíèêàâ îäèí ðåãóëþþ÷èé îðãàí. Òàêèé
ïåðåõ³ä ãîòóâàâñÿ íàïåðåä. Òàê, â 1998 ðîö³ íîâèé Çàêîí ïðî Áàíê Àíãë³¿ 1998 ð.
ïåðåäáà÷àâ ïåðåäà÷ó ôóíêö³é íàãëÿäó çà êðåäèòíèìè îðãàí³çàö³ÿìè FSA. Ôóíêö³¿ FSA ïî
íàãëÿäó çà êðåäèòíèìè îðãàí³çàö³ÿìè áóëè ïåðåäáà÷åí³ â ðàìêàõ Çàêîíó 2000 ðîêó.
Àíàëîã³÷íèì ÷èíîì ôóíêö³¿ íàãëÿäó çà ñòðàõîâèìè êîìïàí³ÿìè ùå äî óõâàëåííÿ Çàêîíó
2000 ðîêó áóëè ïåðåäàí³ ñïî÷àòêó Ì³í³ñòåðñòâó ô³íàíñ³â, à ïîò³ì FSA. Ë³öåíçóâàííÿ íà

8 FSA Handbook of Rules and Guidance [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ] — Ðåæèì äîñòóïó: http://www.fsa.qov.uk/handbook.
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ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â äî óõâàëåííÿ Çàêîíó çä³éñíþâàëîñÿ ñàìîðåãóëÿòèâíèìè
îðãàí³çàö³ÿìè (ÑÐÎ) — îá’ºäíàííÿìè ïðîôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Çàêîí
ïåðåäáà÷àâ ïåðåäà÷ó öèõ ôóíêö³é â³ä ÑÐÎ äî Ð8À. Òàêèì ÷èíîì, ïåðåäà÷à ðåãóëÿòèâíèõ
ôóíêö³é íà ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã äî íîâîãî ìåãà-ðåãóëÿòîðà íå áóëà íåñïîä³âàíêîþ í³
äëÿ ó÷àñíèê³â ðèíêó9 , í³ äëÿ ñàìîãî ðåãóëÿòîðà, ÿêèé ìàâ äîñèòü ÷àñó, ùîá ï³äãîòóâàòèñÿ
äî âèêîíàííÿ ñâî¿õ ôóíêö³é.

Ïîë³ðåãóëÿòîðíà ìîäåëü ïåðåäáà÷àº íàÿâí³ñòü äåê³ëüêîõ îðãàí³â äåðæàâíî¿ âëàäè,
ÿê³ çä³éñíþþòü ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã. Ó êðà¿íàõ ïîë³ðåãóëÿòîðíî¿ ñèñòåìè
ðîçâèíóòà ñèñòåìà ñàìîðåãóëþþ÷èõ îðãàí³çàö³é, äî ÿêèõ íàëåæàòü ÑØÀ, Ðîñ³ÿ, Óêðà¿íà.
Çîêðåìà, äî ñèñòåìè ô³íàíñîâèõ ðåãóëÿòîð³â ÑØÀ âõîäÿòü:

- Ôåäåðàëüíà ðåçåðâíà ñèñòåìà, Óïðàâë³ííÿ êîíòðîëþ çà ãðîøîâèì îá³ãîì,
Ôåäåðàëüíà êîðïîðàö³ÿ ñòðàõóâàííÿ äåïîçèò³â, óïðàâë³ííÿ íàãëÿäó çà áàíê³âñüêîþ ñïðàâîþ
— çä³éñíþþòü ðåãóëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ êîìåðö³éíèõ áàíê³â;

- Óïðàâë³ííÿ íàãëÿäó çà îùàäíèìè óñòàíîâàìè — çä³éñíþº ðåãóëþâàííÿ
ä³ÿëüíîñò³ îùàäíèõ áàíê³â, êðåäèòíèõ ³ îùàäíèõ óñòàíîâ;

- Óïðàâë³ííÿ íàö³îíàëüíèõ — êðåäèòíèõ ñï³ëîê — çä³éñíþº ðåãóëþâàííÿ
ä³ÿëüíîñò³ êðåäèòíèõ ñï³ëîê;

- Äåðæàâí³ êîíòðîëüí³ àãåíö³¿, Êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà á³ðæ, êîì³ñ³ÿ ç
á³ðæîâî¿ òîðã³âë³, Êîì³ñ³ÿ ç ô’þ÷åðñíî¿ òîðã³âë³ òîâàðàìè — çä³éñíþþòü ðåãóëþâàííÿ
ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³é ç³ ñòðàõóâàííÿ æèòòÿ, ïåíñ³éíèõ ôîíä³â, êîìïàí³é ç³ ñòðàõóâàííÿ
ìàéíà â³ä íåùàñíèõ âèïàäê³â, ³íâåñòèö³éíèõ êîìïàí³é, òðàñò³â ç ³íâåñòóâàííÿ â
íåðóõîì³ñòü, ³ïîòå÷íèõ áàíê³â, ³íâåñòèö³éíèõ áàíê³â, äèëåð³â òà áðîêåð³â, ôîíäîâèõ á³ðæ.

Äëÿ Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿ õàðàêòåðíèì º ³ñíóâàííÿ, òðüîõ ô³íàíñîâèõ ðåãóëÿòîð³â:
- Ôåäåðàëüíà ñëóæáà ïî ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ;
- Ôåäåðàëüíà êîì³ñ³ÿ ïî ö³ííèõ ïàïåðàõ ³ ôîíäîâîìó ðèíêó;
- Ôåäåðàëüíà ñëóæáà ñòðàõîâîãî íàãëÿäó.
Â³äïîâ³äíî äî Óêàçó Ïðåçèäåíòà Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿ â³ä 09.03.2004 ð. ¹ 314 “Ïðî

ñèñòåìó ³ ñòðóêòóðó ôåäåðàëüíèõ îðãàí³â âèêîíàâ÷î¿ âëàäè”10  áóëà ñêàñîâàíà Ôåäåðàëüíà
êîì³ñ³ÿ ç ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â (ÔÊÖÁ Ðîñ³¿), à òàêîæ Ì³í³ñòåðñòâî àíòèìîíîïîëüíî¿
ïîë³òèêè ³ ï³äòðèìêè ï³äïðèºìíèöòâà (ÌÀÏ). Ôóíêö³¿ ÔÊÖÁ ó ÷àñòèí³ âèêîíàííÿ ôóíêö³¿
ïî êîíòðîëþ ³ íàãëÿäó ó ñôåð³ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â ³ ôóíêö³¿ ÌÀÏ â ÷àñòèí³ ôóíêö³¿ ïî
êîíòðîëþ ä³ÿëüíîñò³ á³ðæ áóëè ïåðåäàí³ íîâîóòâîðåí³é Ôåäåðàëüí³é ñëóæá³ ïî ô³íàíñîâèõ
ðèíêàõ (ÔÑÔÐ). ÔÑÔÐ çä³éñíþº ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü â³äïîâ³äíî äî Ïîñòàíîâè Óðÿäó ÐÔ â³ä
09.04.2004 ð. ¹ 206 “Ïèòàííÿ Ôåäåðàëüíî¿ ñëóæáè ïî ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ”11 .

Ôåäåðàëüíà ñëóæáà ïî ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ º ôåäåðàëüíèì îðãàíîì âèêîíàâ÷î¿ âëàäè,
ùî çä³éñíþº ôóíêö³¿ ïî êîíòðîëþ ³ íàãëÿäó íà ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ, çíàõîäèòüñÿ ó
ï³äïîðÿäêóâàíí³ Óðÿäó Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿ ³ çä³éñíþº:

- óçàãàëüíåííÿ ïðàêòèêè çàñòîñóâàííÿ çàêîíîäàâñòâà Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿ ó
ñôåð³ ñâîº¿ êîìïåòåíö³¿ ³ âíåñåííÿ Óðÿäó Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿ ïðîïîçèö³é ïðî éîãî
âäîñêîíàëåííÿ;

- ðîçðîáêó â óñòàíîâëåíîìó ïîðÿäêó ïðîåêò³â çàêîíîäàâ÷èõ ³ ³íøèõ
íîðìàòèâíèõ ïðàâîâèõ àêò³â

- îðãàí³çàö³þ äîñë³äæåíü ç ïèòàíü ðîçâèòêó ô³íàíñîâèõ ðèíê³â.
Óêàçîì Ïðåçèäåíòà ÐÔ â³ä 4 ëèñòîïàäà 1994 ð. ¹ 2063 “Ïðî çàõîäè ïî äåðæàâíîìó

ðåãóëþâàííþ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ó Ðîñ³éñüê³é Ôåäåðàö³¿” áóëî âñòàíîâëåíî, ùî
“ï³äïðèºìíèöüêà ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â é Ðîñ³éñüê³é Ôåäåðàö³¿, çîêðåìà
íàäàííÿ ïîñëóã ïî ðîçì³ùåííþ, êóï³âë³ ³ ïðîäàæó ö³ííèõ ïàïåð³â çä³éñíþºòüñÿ âèêëþ÷íî
ïðîôåñ³éíèìè ó÷àñíèêàìè íà ï³äñòàâ³ ë³öåíç³é, âèäàíèõ ó ïîðÿäêó, âèçíà÷åíîìó ÷èííèì
çàêîíîäàâñòâîì Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿” (ï. 1 Óêàçó). Óêàç âèçíà÷èâ âèäè ïðîôåñ³éíî¿
ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, äåðæàâíèé îðãàí, ùî çä³éñíþº êîíòðîëü çà
äîòðèìàííÿì çàêîíîäàâñòâà íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â — Ôåäåðàëüíó êîì³ñ³þ ïî ö³ííèõ
ïàïåðàõ ³ ôîíäîâîìó ðèíêó ïðè Óðÿä³ ÐÔ.

9 Turing D., Cramb L. The Financial Services and Markets // Butterworth’s Journal of Banking & Financial Law. — 2000. — ¹ 11. — P. 443.
10 Î ñèñòåìå è ñòðóêòóðå ôåäåðàëüíèõ îðãàíîâ èñïîëíèòåëüíîé âëàñòè: Óêàç Ïðåçèäåíòà îò 09.03.2004 ã. // Ðîññèéñêàÿ
ãàçåòà. — 2004. — ¹ 11.
11 Âîïðîñû Ôåäåðàëüíîé ñëóæáû ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì: Ïîñòàíîâëåíèå Ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ îò 03.04.2004 ã. ¹ 206 //
Ðîññèéñêàÿ ãàçåòà. — 2004. — 14 àïðåëÿ.w
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30 ÷åðâíÿ 2004 ð. Ïîñòàíîâîþ Óðÿäó Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿ ¹ 330 áóëî çàòâåðäæåíî
Ïîëîæåííÿ ïðî Ôåäåðàëüíó ñëóæáó ñòðàõîâîãî íàãëÿäó Ôåäåðàëüíà ñëóæáà ñòðàõîâîãî
íàãëÿäó º ôåäåðàëüíèì îðãàíîì âèêîíàâ÷î¿ âëàäè, ùî çä³éñíþº ôóíêö³¿ ïî êîíòðîëþ ³
íàãëÿäó ó ñôåð³ ñòðàõîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ (ñòðàõîâî¿ ñïðàâè). Ôåäåðàëüíà ñëóæáà ñòðàõîâîãî
íàãëÿäó çíàõîäèòüñÿ ó ï³äïîðÿäêóâàíí³ Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿.

Îêð³ì òîãî, â Ðîñ³¿ øèðîêî ðîçâèíóòà ñèñòåìà ñàìîðåãóëþþ÷èõ îðãàí³çàö³é.
Â³äïîâ³äíî äî ñò. 48 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíó “Ïðî ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â” ÑÐÎ — öå
“äîáðîâ³ëüíå îá’ºäíàííÿ ïðîôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã, ùî ôóíêö³îíóº
íà ïðèíöèïàõ íåêîìåðö³éíî¿ îðãàí³çàö³¿”. Ó Ðîñ³éñüê³é Ôåäåðàö³¿ ôóíêö³îíóþòü òàê³
ñàìîðåãóëþþ÷³ îðãàí³çàö³¿:

- “Íàöèîíàëüíàÿ ëèãà óïðàâëÿþùèõ” (ÍËÓ) — çä³éñíþº ñàìîðåãóëþâàííÿ
ïðîôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ ñïðÿìîâóþòü ä³ÿëüí³ñòü íà óïðàâë³ííÿ
³íâåñòèö³éíèìè ôîíäàìè òà ïàéîâèìè ³íâåñòèö³éíèìè ôîíäàìè;

- “Íàöèîíàëüíàÿ ôîíäîâàÿ àññîöèàöèÿ” (ÍÔÀ) — çä³éñíþº ñàìîðåãóëþâàííÿ
ó ñôåð³ áðîêåðñüêî¿, äèëåðñüêî¿, ä³ÿëüíîñò³ ïî óïðàâë³ííþ ö³ííèìè ïàïåðàìè, äåïîçèòàðí³é
ä³ÿëüíîñò³;

- “Ïðîôåññèîíàëüíàÿ àññîöèàöèÿ ðåãèñòðàòîðîâ òðàíñôåð-àãåíòîâ è
äåïîçèòàðèåâ” (ÏÀÐÒÀÄ) — çä³éñíþº âåäåííÿ ðåºñòðó âëàñíèê³â ö³ííèõ ïàïåð³â,
äåïîçèòàðíó òà êë³ðèíãîâó ä³ÿëüí³ñòü;

- “Íàöèîíàëüíàÿ àññîöèàöèÿ ó÷àñòíèêîâ ôîíäîâîãî ðûíêà”  (ÍÀÓÔÎÐ) òà
“Íåêîììåð÷åñêîå ïàðòíåðñòâî ïðîôåññèîíàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ ôîíäîâîãî ðûíêà Óðàëüñüêîãî
ðåãèîíà” (ÏÓÔÐÓÐ) — ä³þòü ÿê ñàìîðåãóëþþ÷³ îðãàí³çàö³¿ ïðîôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî çä³éñíþþòü áðîêåðñüêó ä³ÿëüí³ñòü, äèëåðñüêó ä³ÿëüí³ñòü, ä³ÿëüí³ñòü
ïî óïðàâë³ííþ ö³ííèìè ïàïåðàìè.

Ïîë³ðåãóëÿòîðíà ìîäåëü ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã, ÿêà çàðàç äîì³íóº
â Óêðà¿í³, — íååôåêòèâíà; íåäîñêîíàë³ñòü ñèñòåìè âçàºìîä³¿ ô³íàíñîâèõ ðåãóëÿòîð³â,
ñóïåðå÷ëèâèé ñòàòóñ ÑÐÎ — öå äàëåêî íå ïîâíèé ïåðåë³ê ¿¿ ñëàáêèõ ñòîð³í. Àâòîð ïðîïîíóº
çàïðîâàäèòè â Óêðà¿í³ ìîíîðåãóëÿòîðíó ìîäåëü ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ô³íàíñîâèõ ïîñëóã,
ùî îá’ºêòèâíî âèìàãàº ñòâîðåííÿ Äåðæàâíî¿ ô³íàíñîâî¿ ñëóæáè Óêðà¿íè íà çðàçîê
Ôðàíöóçüêî¿ ðàäè ô³íàíñîâèõ ðèíê³â òà Óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèõ ïîñëóã Âåëèêîáðèòàí³¿.

Äî ñêëàäó Äåðæàâíî¿ ô³íàíñîâî¿ ñëóæáè Óêðà¿íè íåîáõ³äíî áóäå ââåñòè
ïðåäñòàâíèê³â îðãàí³â äåðæàâíî¿ âëàäè, ãðîìàäñüêèõ îðãàí³çàö³é òà ðèíêîâèõ ñòðóêòóð.
Ïîâíîâàæåííÿ çàçíà÷åíîãî îðãàíó — ñèíòåç ïîâíîâàæåíü Íàö³îíàëüíîãî áàíêó Óêðà¿íè,
Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ðåãóëþâàííÿ
ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã Óêðà¿íè, Íàö³îíàëüíîãî äåïîçèòàð³þ Óêðà¿íè, íà ÿêèé ñüîãîäí³
ïîêëàäåíî çíà÷íó ÷àñòèíó ïîâíîâàæåíü, ÿê³ ó Ôðàíö³¿ ìàº Ðàäà ô³íàíñîâèõ ðèíê³â, ó
Âåëèêîáðèòàí³¿ — Óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâèõ ïîñëóã.

Ñòâîðåííÿ Äåðæàâíî¿ ô³íàíñîâî¿ ñëóæáè Óêðà¿íè íàéá³ëüø äîö³ëüíî ïðîâîäèòè
øëÿõîì ðåîðãàí³çàö³¿ ³ñíóþ÷î¿ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã
Óêðà¿íè òà Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â ³ ôîíäîâîãî ðèíêó. Äåðæàâíà ô³íàíñîâà
ñëóæáà Óêðà¿íè ñòàíå öåíòðàëüíèì îðãàíîì âèêîíàâ÷î¿ âëàäè ³ç ñïåö³àëüíèì ñòàòóñîì,
ºäèíèì ñïåö³àë³çîâàíèì ðåãóëÿòîðîì ïðîöåñó íàäàííÿ ô³íàíñîâèõ ïîñëóã. Ñòâîðåííÿ
ºäèíîãî öåíòðàëüíîãî îðãàíó âèêîíàâ÷î¿ âëàäè — öå íàéåôåêòèâí³øèé ñïîñ³á ïîäîëàòè
êîíôë³êò ïîâíîâàæåíü, ÿêèé âèíèê ó ïðîöåñ³ ä³ÿëüíîñò³ ô³íàíñîâèõ ðåãóëÿòîð³â.

Ñòàòòþ ðåêîìåíäîâàíî äî äðóêó êàôåäðîþ ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ åêîíîì³êè
òà ïðàâîçíàâñòâà Òåðíîï³ëüñüêîãî íàö³îíàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî óí³âåðñèòåòó

(ïðîòîêîë ¹ 2 â³ä 12 æîâòíÿ 2007 ðîêó)
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