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çäîáóâà÷ êàôåäðè êîìåðö³éíîãî ïðàâà

ôàêóëüòåòó åêîíîì³êè, ìåíåäæìåíòó òà ïðàâà
Êè¿âñüêîãî íàö³îíàëüíîãî òîðãîâåëüíî-åêîíîì³÷íîãî óí³âåðñèòåòó

ÓÄÊ 35.072.6 : 347.728.2 (477)

ÑÏ²ÂÂ²ÄÍÎØÅÍÍß ÊÎÍÒÐÎËÞ ÒÀ ÍÀÃËßÄÓ ÇÀ
ÎÁ²ÃÎÌ ÀÊÖ²É ÍÀ ÐÈÍÊÓ Ö²ÍÍÈÕ ÏÀÏÅÐ²Â ÓÊÐÀ¯ÍÈ

Ðîçãëÿäàºòüñÿ ïèòàííÿ ñï³ââ³äíîøåííÿ êîíòðîëþ òà íàãëÿäó çà
îá³ãîì àêö³é íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè. Äëÿ äîñÿãíåííÿ
ïîñòàâëåíî¿ ìåòè ïðîàíàë³çîâàíî îñíîâí³ íîðìè ÷èííîãî
çàêîíîäàâñòâà òà ïðàö³ â÷åíèõ, çà äîïîìîãîþ ÿêèõ âðåãóëüîâàíî
öå ïèòàííÿ.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: àêö³ÿ, ö³íí³ ïàïåðè, êîíòðîëü, íàãëÿä.

²ñíóâàííÿ òà ïîäàëüøå âäîñêîíàëåííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè âèìàãàº
îäíî÷àñíîãî ôîðìóâàííÿ é óäîñêîíàëåííÿ ñèñòåìè ðåãóëþâàííÿ ³ êîíòðîëþ çà
ïðîöåñàìè, ùî âèíèêàþòü íà íüîìó. Êîæíà êðà¿íà, â ÿê³é ³ñíóº ðèíîê ö³ííèõ
ïàïåð³â, ñòâîðþº ñèñòåìó éîãî äåðæàâíîãî êîíòðîëþ. Óêðà¿íà òàêîæ íå º
âèêëþ÷åííÿì ç ïðàâèëà, îñê³ëüêè îá³ã ô³íàíñîâèõ àêòèâ³â, äî ÿêèõ íàëåæàòü ö³íí³
ïàïåðè, ïîòðåáóº íàëåæíîãî êîíòðîëþ ç áîêó äåðæàâè, àäæå, ÿê â³äîìî, çëîâæèâàííÿ
ô³íàíñîâèìè ðåñóðñàìè â óìîâàõ áåçêîíòðîëüíîñò³ ìîæóòü ñïðè÷èíèòè çíà÷íó çàãðîçó
åêîíîì³÷í³é áåçïåö³ óñüîãî ñóñï³ëüñòâà, ïîðîäæóâàòè êðèçîâ³ ÿâèùà â åêîíîì³ö³,
çàâäàâàòè âåëèêèõ âòðàò äåðæàâ³ òà ¿¿ ãðîìàäÿíàì.

Îäíèì ³ç ãîëîâíèõ åëåìåíò³â äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â
º çä³éñíåííÿ êîíòðîëþ òà íàãëÿäó çà ä³ÿëüí³ñòþ åì³òåíò³â, ïðîôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ñàìîðåãóë³âíèõ îðãàí³çàö³é.

Îêðåì³ ïèòàííÿ ùîäî çä³éñíåííÿ êîíòðîëþ òà íàãëÿäó îðãàíàìè âëàäè íà
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â âèñâ³òëþâàëè ó ñâî¿õ ïðàöÿõ íàóêîâö³ òà ïðàêòèêè ð³çíèõ
ïåð³îä³â, çîêðåìà Î. Ô. Àíäð³éêî, Þ. Ï. Áèòÿê, Ë. Ê. Âîðîíîâà, Â. Â. Çóé,
Â. Ì. Ãàðàùóê, Ì. Ï. Êó÷åðÿâåíêî, Ã. Ì. Îñòàïîâè÷, ². Î. Ñóøèíñüêèé,
Þ. Î. Òèõîìèðîâ òà ³í. Ïðîòå ñë³ä âêàçàòè, ùî íå áóëî çîñåðåäæåíî îêðåìó óâàãó
ñàìå íà ïèòàíí³ çä³éñíåííÿ êîíòðîëþ òà íàãëÿäó çà îá³ãîì àêö³é íà ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â Óêðà¿íè.

Ìåòîþ ö³º¿ ñòàòò³ º ç’ÿñóâàòè òà âèçíà÷èòè ðîëü êîíòðîëþ òà íàãëÿäó, à
òàêîæ ¿õ ñï³ââ³äíîøåííÿ çà îá³ãîì àêö³é íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè, îñê³ëüêè
âàæëèâ³ñòü âèð³øåííÿ ïèòàíü îðãàí³çàö³éíî-ñòðóêòóðíîãî çàáåçïå÷åííÿ êîíòðîëþ
òà íàãëÿäó çàëåæèòü â³ä îáñÿãó òà ïîòðåáè ïðàêòèêè â ¿õ çä³éñíåíí³, à òàêîæ ð³âíÿ,
íà ÿêîìó òàêà ä³ÿëüí³ñòü ðåàë³çóºòüñÿ.

Äëÿ âèð³øåííÿ ïèòàííÿ ùîäî ñï³ââ³äíîøåííÿ êîíòðîëþ òà íàãëÿäó çà îá³ãîì
àêö³é íåîáõ³äíî ïðîàíàë³çóâàòè ïîíÿòòÿ é êàòåãîð³¿ ó ñôåð³ êîíòðîëþ é íàãëÿäó,
ÿê³ çóñòð³÷àþòüñÿ â íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ òà â ÷èííîìó çàêîíîäàâñòâ³, îñê³ëüêè ñë³ä
çàçíà÷èòè, ç îäíîãî áîêó, ³ñíóº äóìêà, ùî àäì³í³ñòðàòèâíèé íàãëÿä — öå ð³çíîâèä
íàäâ³äîì÷îãî äåðæàâíîãî êîíòðîëþ, ç ³íøîãî áîêó, ùî öå ñàìîñò³éíèé âèä
êîíòðîëüíî-íàãëÿäîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ îðãàí³â âèêîíàâ÷î¿ âëàäè [1, ñ. 126].

Òàê, Ä. Ì. Îâñÿíêî ðîçãëÿäàº àäì³í³ñòðàòèâíèé íàãëÿä ÿê ñàìîñò³éíèé âèä
êîíòðîëüíî-íàãëÿäîâî¿ ä³ÿëüíîñò³, ÿêîìó ïðèòàìàíí³ ñâî¿ îñîáëèâîñò³ [2, ñ. 457],
çâåðòàþ÷è ïðè öüîìó óâàãó íà íå÷³òê³ñòü ðîçìåæóâàííÿ ïîíÿòü “êîíòðîëü” òà
“íàãëÿä”, çàçíà÷àþ÷è, ùî äåÿê³ îðãàíè âèêîíàâ÷î¿ âëàäè ìîæíà íàçâàòè êîíòðîëüíî-
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íàãëÿäîâèìè, îñê³ëüêè â îêðåìèõ âèïàäêàõ ìàéæå íåìîæëèâî â³äîêðåìèòè
êîíòðîëüí³ ôóíêö³¿ â³ä íàãëÿäîâèõ [3, ñ. 169]. Ó ñâîþ ÷åðãó, Þ. Ï. Áèòÿê âèñëîâëþº
äóìêó ïðî òå, ùî íàãëÿä çä³éñíþº ºäèíèé äåðæàâíèé îðãàí — ïðîêóðàòóðà [4,
ñ. 222].

Ìîæíà òàêîæ ñïîñòåð³ãàòè òåíäåíö³þ çàì³íè òåðì³íà “íàãëÿä” òåðì³íîì
“êîíòðîëü”, à íå íàâïàêè, ïðî ùî ñâ³ä÷àòü òàêîæ òâåðäæåííÿ Â. ª. ×³ðê³íà ïðî òå,
ùî “íàãëÿä” º òàêîæ ³ “êîíòðîëåì” [5, ñ. 11], ². Ï. ²ëü¿íñüêîãî òà Á. Â. Ùåòèí³íà
ïðî â³äñóòí³ñòü ð³çíèö³ ì³æ “êîíòðîëåì” ³ “íàãëÿäîì” [6, ñ. 42] òà ª. Â. Øîð³íî¿,
ÿêà âèçíà÷àº êîíòðîëü ÿê øèðîêå, çá³ðíå ïîíÿòòÿ [7, ñ. 15]. Ó öüîìó âèïàäêó
ñìèñëîâå íàâàíòàæåííÿ òåðì³íó “êîíòðîëü” º çíà÷íî øèðøèì çà ñìèñëîâå
íàâàíòàæåííÿ òåðì³íà “íàãëÿä”.

ßêùî ïðîâåñòè ïîð³âíÿëüíèé àíàë³ç ì³æ çä³éñíåííÿì êîíòðîëþ òà íàãëÿäó
çà îá³ãîì àêö³é, òî ìîæíà â³äçíà÷èòè, ùî êîíòðîëü íå îáìåæóºòüñÿ êîëîì ïèòàíü,
ÿê³ ïîâ’ÿçàí³ ç äîòðèìàííÿì çàêîííîñò³, äîòðèìàííÿì îáîâ’ÿçêîâèõ ïðèïèñ³â, à
âêëþ÷àº òàêîæ àíàë³ç ôàêòè÷íîãî ñòàíó ñèòóàö³¿ â çàçíà÷åí³é ñôåð³. Ñïåöèô³êà
íàãëÿäó çà îá³ãîì àêö³é íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè ïîëÿãàº â òîìó, ùî
íàãëÿä ïðîÿâëÿºòüñÿ â ïåðåâ³ðö³ âèêëþ÷íî çàêîííîñò³ ä³ÿëüíîñò³ îá’ºêòà
ïðàâîâ³äíîñèí ó ñôåð³ îá³ãó àêö³é, òîáòî íàãëÿä çà äîäåðæàííÿì çàêîííîñò³, à íå çà
áåçïîñåðåäí³ì âèêîíàííÿì çàêîíîäàâ÷èõ òà ³íøèõ íîðìàòèâíèõ àêò³â, îñê³ëüêè öå
íàëåæèòü á³ëüøîþ ì³ðîþ äî êîíòðîëþ.

Òàêîæ îñîáëèâ³ñòþ çä³éñíåííÿ íàãëÿäó çà îá³ãîì àêö³é º òå, ùî òàêèé íàãëÿä,
ÿê ³ íàãëÿä ó áóäü-ÿê³é ³íø³é ñôåð³, ðåàë³çóºòüñÿ ñòîñîâíî íåîáìåæåíîãî êîëà îñ³á,
ïðè öüîìó â³äñóòíÿ îðãàí³çàö³éíà ï³äïîðÿäêîâàí³ñòü ñóá’ºêò³â íàãëÿäó.

Çàâäàííÿìè êîíòðîëüíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ðåãóëþþ÷èõ îðãàí³â íà ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â, ó ñôåð³ îá³ãó àêö³é, âèñòóïàº àíàë³ç ä³ÿëüíîñò³ îá’ºêòà, ùî êîíòðîëþºòüñÿ,
íàãëÿä çà âèêîíàííÿ íèì âèìîã çàêîíîäàâñòâà ó çàçíà÷åí³é ñôåð³ òà ñâîº÷àñíå
âèÿâëåííÿ íåäîë³ê³â ó éîãî ä³ÿëüíîñò³, à òàêîæ ïîïåðåäæåííÿ ïðàâîïîðóøåíü.

Ðîçãëÿäàþ÷è ïèòàííÿ êîíòðîëþ çà îá³ãîì àêö³é íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â
Óêðà¿íè, ñë³ä âêàçàòè, ùî êîíòðîëü ó äåðæàâíîìó óïðàâë³íí³ ïåðåáóâàº ó ò³ñíîìó
çâ’ÿçêó ç ³íøèìè ôóíêö³ÿìè óïðàâë³ííÿ òà ïðèçíà÷åíèé äëÿ îö³íêè â³äïîâ³äíîñò³
çä³éñíåííÿ äàíèõ ôóíêö³é çàâäàííÿì, ÿê³ ñòàâëÿòüñÿ ïåðåä óïðàâë³ííÿì, îñê³ëüêè
êîíòðîëü º âàæëèâîþ îçíàêîþ çì³ñòó äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ [8, ñ. 292]. Â³äïîâ³äíî
äî öüîãî, ïðè äîñë³äæåíí³ ñï³ââ³äíîøåííÿ êîíòðîëþ é àäì³í³ñòðàòèâíîãî íàãëÿäó
çà îá³ãîì àêö³é âèíèêàº ïèòàííÿ ïðî îáñÿã ïîâíîâàæåíü îðãàí³â, ùî ðåãóëþþòü
îá³ã àêö³é íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Äîö³ëüíî çàóâàæèòè, ùî ãîëîâíèì îðãàíîì, ÿêèé çä³éñíþº ðåàë³çàö³þ ôóíêö³é
êîíòðîëþ òà íàãëÿäó çà îá³ãîì àêö³é, º Íàö³îíàëüíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà
ôîíäîâîãî ðèíêó (ÍÊÖÏÔÐ), àäæå â³äïîâ³äíî äî çàêîíîäàâñòâà ñàìå ÍÊÖÏÔÐ
çä³éñíþº äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ñò. 1 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â
Óêðà¿í³” çàêð³ïëåíî, ùî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â — çä³éñíåííÿ
äåðæàâîþ êîìïëåêñíèõ çàõîä³â ùîäî óïîðÿäêóâàííÿ, êîíòðîëþ, íàãëÿäó çà ðèíêîì
ö³ííèõ ïàïåð³â, ¿õ ïîõ³äíèõ òà çàïîá³ãàííÿ çëîâæèâàííÿì ³ ïîðóøåííÿì ó ö³é
ñôåð³. Òàêîæ çã³äíî ç ÷. 1 ñò. 7 öüîãî Çàêîíó îñíîâíèìè çàâäàííÿìè Íàö³îíàëüíî¿
êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó º çä³éñíåííÿ äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ
òà êîíòðîëþ çà âèïóñêîì ³ îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â òà ¿õ ïîõ³äíèõ íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè,
à òàêîæ ó ñôåð³ ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ [9].

Ó ìåæàõ öüîãî äîñë³äæåííÿ íåîáõ³äíî çàçíà÷èòè, ùî äî îñíîâíèõ êîíòðîëüíèõ
ïîâíîâàæåíü ÍÊÖÏÔÐ ìîæíà â³äíåñòè, ñåðåä ³íøîãî, òàê³:

— ìîæëèâ³ñòü îäåðæóâàòè äîêóìåíòè, íåîáõ³äí³ äëÿ âèäà÷³ ë³öåíç³é, ðåºñòðàö³¿
âèïóñê³â àêö³é;

— çä³éñíåííÿ êîíòðîëþ çà äîòðèìàííÿì åì³òåíòàìè ïîðÿäêó ðåºñòðàö³¿ àêö³é
(ï³äï. 27 ï. 4 Ïîëîæåííÿ ïðî Íàö³îíàëüíó êîì³ñ³þ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî
ðèíêó) [10];
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— ìîæëèâ³ñòü îäåðæóâàòè àäì³í³ñòðàòèâí³ äàí³ òà çâ³òí³ñòü ó÷àñíèê³â ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè (â³äïîâ³äíî äî ï. 10
÷. 2 ñò. 7 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â
Óêðà¿í³” [9]).

Âàðòî çâåðíóòè óâàãó íà òå, ùî ÷àñòî êîíòðîëü ðîçãëÿäàþòü ÿê ïåâíó ôóíêö³þ
äåðæàâíèõ îðãàí³â, ÿêà çä³éñíþºòüñÿ ç ìåòîþ ïåðåâ³ðêè, äîòðèìàííÿ ³ âèêîíàííÿ
ïîñòàâëåíèõ çàâäàíü, ïðèéíÿòèõ ð³øåíü òà ¿õ ïðàâîì³ðíîñò³. ²íêîëè êîíòðîëü
âèñòóïàº ÿê ïðàâîâà ôîðìà, ìåòîä àáî æ ïðèíöèï ä³ÿëüíîñò³ äåðæàâíèõ îðãàí³â.
Ïðîòå ó ïåðåâàæí³é á³ëüøîñò³ ðîá³ò êîíòðîëü ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê îäèí ³ç çàñîá³â
çàáåçïå÷åííÿ äîòðèìàííÿ çàêîííîñò³ é äèñöèïë³íè â äåðæàâíîìó óïðàâë³íí³.

Â³äïîâ³äíî äî öüîãî íåîáõ³äíî çàçíà÷èòè, ùî äî ïîâíîâàæåíü ÍÊÖÏÔÐ
íàëåæèòü òàêîæ ³ ìîæëèâ³ñòü ïðîâîäèòè ñàìîñò³éíî ÷è ðàçîì ç ³íøèìè â³äïîâ³äíèìè
îðãàíàìè ïåðåâ³ðêè òà ðåâ³ç³¿ ô³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ïðîôåñ³éíèõ
ó÷àñíèê³â ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ñàìîðåãóë³âíèõ îðãàí³çàö³é ïðîôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, à òàêîæ ïåðåâ³ðêè òà ðåâ³ç³¿ ä³ÿëüíîñò³ åì³òåíò³â ùîäî ñòàíó
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ òà çä³éñíåííÿ îïåðàö³é ç ðîçì³ùåííÿ òà îá³ãó ö³ííèõ
ïàïåð³â (ï. 9 ñò. 8 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â
â Óêðà¿í³”).

Íà ïîãëÿä Î. Ô. Àíäð³éêî, çàâäàííÿ êîíòðîëþ ÿê ôóíêö³¿ äåðæàâè ïîëÿãàº
ó ñïîñòåðåæåíí³ òà ïåðåâ³ðö³ ðîçâèòêó ñèñòåìè ³ âñ³õ ¿¿ åëåìåíò³â â³äïîâ³äíî äî
âèçíà÷åíèõ íàïðÿì³â, à òàêîæ ó ïîïåðåäæåíí³ ìîæëèâèõ ïîìèëîê ³ ñóá’ºêòèâíèõ
íåïðàâîì³ðíèõ ä³é, ùî ñóïåðå÷àòü ÷è ñëóãóþòü ñòðèìóþ÷èìè ÷èííèêàìè òàêîãî
ðîçâèòêó. Ðàçîì ç òèì êîíòðîëü ò³ñíî ïîâ’ÿçàíèé ç ³íøèìè âèäàìè ä³ÿëüíîñò³ ³
ìîæå âõîäèòè äî ¿õ ñêëàäó ÿê ïåâíà ÷àñòèíà. ßê ³ ³íø³ ôóíêö³¿ óïðàâë³ííÿ, êîíòðîëü
ìàº ñïåöèô³÷íèé õàðàêòåð. Òîìó Î. Ô. Àíäð³éêî ðîçãëÿäàº êîíòðîëü ÿê ïåâíèé
âèä ä³ÿëüíîñò³, ñàìîñò³éíó ä³þ àáî ÿê ñêëàäîâó ³íøèõ âèä³â ä³ÿëüíîñò³ äåðæàâè òà
ôóíêö³é ¿¿ îðãàí³â [11, ñ. 343].

Äîñë³äæóþ÷è ïèòàííÿ êîíòðîëþ, ª. Â. Øîð³íà âèä³ëÿº ôîðìè êîíòðîëþ,
çàçíà÷àþ÷è ïðè öüîìó, ùî êîíòðîëü ìîæå ìàòè ð³çí³ ôîðìè: ïåðåâ³ðêà âèêîíàííÿ,
³íñïåêòóâàííÿ, îáñòåæåííÿ, ðåâ³ç³ÿ, íàãëÿä, ñïîñòåðåæåííÿ, îãëÿä, ðåéäè ³ ò.ä., —
ÿê³ â³äð³çíÿþòüñÿ ì³æ ñîáîþ çàñîáàìè äåðæàâíîãî ÷è ãðîìàäñüêîãî âïëèâó íà
ï³äêîíòðîëüí³ îðãàíè é îñ³á, ÿê³ íå äîòðèìóþòüñÿ äåðæàâíî¿ ³ ñóñï³ëüíî¿
äèñöèïë³íè [7, c. 15]. Äî îäí³º¿ ³ç ôîðì çä³éñíåííÿ äåðæàâíîãî êîíòðîëþ â³äíîñèòü
íàãëÿä òàêîæ ². Ê. Çàëþáîâñüêà [12, ñ. 13].

Ðîçãëÿäàþ÷è ïèòàííÿ ñï³ââ³äíîøåííÿ êîíòðîëþ òà íàãëÿäó çà îá³ãîì àêö³é,
íåîáõ³äíî âêàçàòè, ùî çàêîíîäàâåöü çàêð³ïèâ çä³éñíåííÿ ïåâíèõ êîíòðîëüíèõ
ïîâíîâàæåíü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â øëÿõîì âíåñåííÿ ¿õ äî âèçíà÷åíèõ ôîðì
äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 3 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â â Óêðà¿í³” äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â çä³éñíþºòüñÿ ó
òàêèõ ôîðìàõ:

— êîíòðîëü çà äîòðèìàííÿì åì³òåíòàìè ïîðÿäêó ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ³íôîðìàö³¿ ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â, óìîâ ïðîäàæó (ðîçì³ùåííÿ) ö³ííèõ
ïàïåð³â, ïåðåäáà÷åíèõ òàêîþ ³íôîðìàö³ºþ; 

— êîíòðîëü çà äîñòîâ³ðí³ñòþ ³íôîðìàö³¿, ùî íàäàºòüñÿ åì³òåíòàìè òà îñîáàìè,
ÿê³ çä³éñíþþòü ïðîôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, êîíòðîëþþ÷èì
îðãàíàì; 

— 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.

Ó ñâîþ ÷åðãó, ïðàêòèêà ä³ÿëüíîñò³ îðãàí³â êîíòðîëþ òà àíàë³ç çàêîíîäàâñòâà,
ÿêå çàáåçïå÷óº ¿õ ä³ÿëüí³ñòü, äàþòü ï³äñòàâè ñòâåðäæóâàòè, ùî â ðåàëüíèõ ñèòóàö³ÿõ
íàãëÿä çàâæäè äîïîâíþºòüñÿ ³ ðîçøèðþºòüñÿ òàêèìè åëåìåíòàìè êîíòðîëþ, ÿê
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ð³çí³ âèäè ïåðåâ³ðîê, àíàë³ç ³íôîðìàö³¿ òîùî, ³ ùî ñàì íàãëÿä ÿê òàêèé íå
çä³éñíþºòüñÿ. Òàê, îðãàíè äåðæàâíîãî íàãëÿäó çà äîòðèìàííÿì ñòàíäàðò³â, íîðì ³
ïðàâèë çä³éñíþþòü ïåðåâ³ðêó ¿õ äîòðèìàííÿ ³ àíàë³çóþòü ïðè÷èíè ïîðóøåíü [8,
ñ. 304].

Âàðòî âêàçàòè, ùî ïðè äîñë³äæåíí³ êîíòðîëþ òà íàãëÿäó ïîçèö³ÿ
Î. Ô. Àíäð³éêî çâîäèòüñÿ äî òîãî, ùî ðîäîâèì ïîíÿòòÿì º “êîíòðîëü”. Íàãëÿä º
ïîõ³äíèì â³ä íüîãî ³ ìàº ñâî¿ õàðàêòåðí³ îçíàêè, ñåðåä ÿêèõ ìîæíà âèîêðåìèòè
òàê³, ÿê ïåðåâ³ðêà äîòðèìàííÿ ñïåö³àëüíèõ ïðàâèë, âñòàíîâëåíèõ ùîäî îá’ºêò³â,
ÿê³ ïåðåáóâàþòü ï³ä íàãëÿäîì; îðãàí³çàö³éíà íåï³äïîðÿäêîâàí³ñòü ïåâíèõ îá’ºêò³â
îðãàíàì, ÿê³ çä³éñíþþòü íàãëÿä; çàñòîñóâàííÿ îðãàíàìè, ùî çä³éñíþþòü íàãëÿä,
âèçíà÷åíèõ çàêîíîì çàõîä³â â³äïîâ³äàëüíîñò³ çà äîïóùåí³ ïðàâîïîðóøåííÿ [11,
ñ. 346].

Ö³ëêîì ïîãîäæóºìîñÿ ç òèì, ùî íàãëÿä ìîæíà ðîçãëÿäàòè ÿê âèä êîíòðîëþ,
îñê³ëüêè ïðè ðåàë³çàö³¿ êîíòðîëþ ïåðåâ³ðÿºòüñÿ ä³ÿëüí³ñòü â³äïîâ³äíèõ îðãàí³â,
ïîñàäîâèõ îñ³á ó ìåæàõ ¿õ êîìïåòåíö³¿, äîö³ëüí³ñòü òà åôåêòèâí³ñòü òàêî¿ ä³ÿëüíîñò³.
Òàêîæ ïåðåâ³ðÿºòüñÿ äîòðèìàííÿ ïðàâîâèõ íîðì, ñïåö³àëüíèõ ïðàâèë. Êîíòðîëü
ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ ÿê îðãàíàìè çàãàëüíî¿ êîìïåòåíö³¿ òà ¿õ ïîñàäîâèìè îñîáàìè ó
ìåæàõ âèçíà÷åíèõ ïîâíîâàæåíü, òàê ³ ñïåö³àëüíèìè îðãàíàìè çà îá’ºêòàìè, ÿê³
ï³äïîðÿäêîâàí³ òà íå ï³äïîðÿäêîâàí³ öèì îðãàíàì.

Ðàçîì ç öèì âàðòî âêàçàòè, ùî ïðè äîñë³äæåíí³ ñï³ââ³äíîøåííÿ êîíòðîëþ òà
íàãëÿäó çà îá³ãîì àêö³é ç òî÷êè çîðó çì³ñòó, îáñÿãó ïîâíîâàæåíü, ñóá’ºêò³â òà îá’ºêò³â
íàãëÿäó òà ïåðåâ³ðêè, ïðàâîâî¿ òà îðãàí³çàö³éíî¿ ôîðì ¿õ çä³éñíåííÿ, ìîæíà
ñòâåðäæóâàòè, ùî ÿê êîíòðîëþ, òàê ³ íàãëÿäó ïðèòàìàíí³ õàðàêòåðí³ îñîáëèâîñò³.

Âîäíî÷àñ º ´ðóíòîâí³ ï³äñòàâè äëÿ òîãî, ùîá àäì³í³ñòðàòèâíèé íàãëÿä
ðîçãëÿäàòè ñàìå ÿê ñïåöèô³÷íèé âèä êîíòðîëþ.

Çì³ñòîì êîíòðîëþ º ñïîñòåðåæåííÿ çà â³äïîâ³äí³ñòþ ä³ÿëüíîñò³ ï³äêîíòðîëüíîãî
îá’ºêòà òèì ïðèïèñàì, ÿê³ îá’ºêò îòðèìàâ â³ä êåðóþ÷îãî îðãàíó. Êîíòðîëü äîçâîëÿº
îòðèìàòè îïåðàòèâíó äîñòîâ³ðíó ³íôîðìàö³þ, âèÿâèòè â³äõèëåííÿ â³ä âèìîã
óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü, ïðè÷èíè â³äõèëåííÿ òà âèçíà÷èòè øëÿõè ïîäîëàííÿ
ïåðåøêîä.

Êîíòðîëü âêëþ÷àº ïåðåâ³ðêó ñòàíó ñïðàâ ï³äêîíòðîëüíîãî îá’ºêòà íå ò³ëüêè ç
òî÷êè çîðó çàêîííîñò³, à é äîö³ëüíîñò³. Êîíòðîëüí³é ä³ÿëüíîñò³ ïðèòàìàííèé
îðãàí³çàö³éíèé àñïåêò. Êîíòðîëþþ÷èé îðãàí ìàº ïðàâî âòðóòèòèñÿ â îïåðàòèâíî-
ãîñïîäàðñüêó ä³ÿëüí³ñòü ï³äêîíòðîëüíîãî îá’ºêòà, âèêîðèñòîâóþ÷è ïðè öüîìó çàõîäè
äèñöèïë³íàðíîãî ïðèìóñó.

Îðãàíè àäì³í³ñòðàòèâíîãî íàãëÿäó òàêèìè ïîâíîâàæåííÿìè íå âîëîä³þòü.
Âîíè ìàþòü ïðàâî çä³éñíþâàòè ñïîñòåðåæåííÿ, ïåðåâ³ðêó äîòðèìàííÿ ïåâíèõ íîðì,
âèÿâëÿòè ³ ïðèïèíÿòè ïðàâîïîðóøåííÿ, à òàêîæ ïðèòÿãóâàòè âèííèõ äî
àäì³í³ñòðàòèâíî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³. Àäì³í³ñòðàòèâíèé íàãëÿä çä³éñíþºòüñÿ ò³ëüêè
äëÿ ïåðåâ³ðêè çàêîííîñò³.

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 8 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â â Óêðà¿í³” Íàö³îíàëüíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó ìàº
ïðàâî, çîêðåìà, ó ðàç³ ïîðóøåííÿ çàêîíîäàâñòâà ïðî ö³íí³ ïàïåðè, íîðìàòèâíèõ
àêò³â Íàö³îíàëüíî¿ 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 ë³öåíç³é, âèäàíèõ Íàö³îíàëüíîþ êîì³ñ³ºþ
ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó, àíóëþâàòè ä³þ òàêèõ ë³öåíç³é.

Êîíòðîëü, ÿê ïðàâèëî, ñòîñóºòüñÿ êîíêðåòíèõ îðãàí³â, ï³äïðèºìñòâ, óñòàíîâ,
îðãàí³çàö³é òà ¿õ ïîñàäîâèõ îñ³á. Ùîäî ñóá’ºêò³â êîíòðîëüíèõ ïîâíîâàæåíü, òî âîíè
íàëåæàòü óñ³ì âèùèì îðãàíàì òà îðãàí³çàö³ÿì. Íà ïðîòèâàãó öüîìó,
àäì³í³ñòðàòèâíèé íàãëÿä çä³éñíþºòüñÿ ñòîñîâíî íåâèçíà÷åíîãî êîëà îñ³á, ïðè öüîìó
â³äñóòíÿ îðãàí³çàö³éíà ï³äïîðÿäêîâàí³ñòü ñóá’ºêò³â íàãëÿäó ³ òàê çâàíèõ
ï³äíàãëÿäîâèõ îá’ºêò³â.

ÑÏ²ÂÂ²ÄÍÎØÅÍÍß ÊÎÍÒÐÎËÞ ÒÀ ÍÀÃËßÄÓ
ÇÀ ÎÁ²ÃÎÌ ÀÊÖ²É ÍÀ ÐÈÍÊÓ Ö²ÍÍÈÕ ÏÀÏÅÐ²Â ÓÊÐÀ¯ÍÈ
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Àäì³í³ñòðàòèâíèé íàãëÿä, ÿê ïðàâèëî, ïîâ’ÿçàíèé ³ç çàñòîñóâàííÿì çàõîä³â
àäì³í³ñòðàòèâíîãî ïîïåðåäæåííÿ, àäì³í³ñòðàòèâíîãî ïðèïèíåííÿ ³ íàêëàäåííÿ
àäì³í³ñòðàòèâíèõ ñòÿãíåíü. Òîáòî îðãàíè àäì³í³ñòðàòèâíîãî íàãëÿäó íàä³ëåí³
àäì³í³ñòðàòèâíî-þðèñäèêö³éíèìè ïîâíîâàæåííÿìè. Íà â³äì³íó â³ä íèõ, êîíòðîëüí³
îðãàíè òàêèìè ïîâíîâàæåííÿìè íå âîëîä³þòü (ÿê ïðàâèëî, ìàþòü ïðàâî çàñòîñîâóâàòè
çàõîäè äèñöèïë³íàðíîãî ñòÿãíåííÿ).

Òàê, â³äïîâ³äíî äî ñò. 8 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ðèíêó
ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³” Íàö³îíàëüíà êîì³ñ³ÿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó
ìàº ïðàâî íàäñèëàòè åì³òåíòàì, îñîáàì, ÿê³ çä³éñíþþòü ïðîôåñ³éíó ä³ÿëüí³ñòü íà
ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â, ôîíäîâèì á³ðæàì òà ñàìîðåãóë³âíèì îðãàí³çàö³ÿì îáîâ’ÿçêîâ³
äëÿ âèêîíàííÿ ðîçïîðÿäæåííÿ ïðî óñóíåííÿ ïîðóøåíü çàêîíîäàâñòâà ïðî ö³íí³
ïàïåðè òà âèìàãàòè íàäàííÿ íåîáõ³äíèõ äîêóìåíò³â â³äïîâ³äíî äî ÷èííîãî
çàêîíîäàâñòâà; íàäñèëàòè ìàòåð³àëè ó 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; íàêëàäàòè àäì³í³ñòðàòèâí³ ñòÿãíåííÿ, øòðàôí³ òà ³íø³
ñàíêö³¿ çà ïîðóøåííÿ ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà íà þðèäè÷íèõ îñ³á òà ¿õ ñï³âðîá³òíèê³â
àæ äî àíóëþâàííÿ ë³öåíç³é íà çä³éñíåííÿ ïðîôåñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ðèíêó ö³ííèõ
ïàïåð³â [9].

Ï³äñóìîâóþ÷è âèêëàäåíå, ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, ùî êîíòðîëü íåîáõ³äíî
ðîçãëÿäàòè ÿê á³ëüø øèðîêå ïîíÿòòÿ, à íàãëÿä  ÿê âóæ÷å ùîäî ñôåðè ñâîãî
çàñòîñóâàííÿ. Òîìó íàãëÿä çà îá³ãîì àêö³é íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæíà âèçíà÷èòè
ÿê îêðåìèé âèä çä³éñíåííÿ êîíòðîëþ çà îá³ãîì àêö³é, ùî ðåàë³çóºòüñÿ ó âèïàäêó
âèÿâëåííÿ ïîðóøåíü òà ñóïðîâîäæóºòüñÿ çàõîäàìè âïëèâó äåðæàâíî-âëàäíîãî
õàðàêòåðó.

Íåîáõ³äíî òàêîæ âêàçàòè, ùî ç ìåòîþ çàáåçïå÷åííÿ åôåêòèâíîãî çä³éñíåííÿ
êîíòðîëþ çà îá³ãîì àêö³é íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè âàæëèâå çíà÷åííÿ ìàº
ñòâîðåííÿ åôåêòèâíèõ ìåõàí³çì³â âçàºìîä³¿ ì³æ êîíòðîëþþ÷èìè îðãàíàìè ùîäî
îáì³íó ³íôîðìàö³ºþ, îäåðæàíîþ â õîä³ êîíòðîëþ, çàïîá³ãàííÿ ïðàâîïîðóøåííÿì,
âæèòòÿ â³äïîâ³äíèõ çàõîä³â âïëèâó äî îñ³á, ÿê³ â÷èíèëè ïîðóøåííÿ, òà ïðèòÿãíåííÿ
äî þðèäè÷íî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³.
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Àíäðóùàê Î. Ë. Ñîîòíîøåíèå êîíòðîëÿ è íàäçîðà çà îáðàùåíèåì àêöèé íà ðûíêå öåííûõ
áóìàã Óêðàèíû

Ðàññìàòðèâàåòñÿ âîïðîñ ñîîòíîøåíèÿ êîíòðîëÿ è íàäçîðà çà îáðàùåíèåì àêöèé íà
ðûíêå öåííûõ áóìàã Óêðàèíû. Äëÿ äîñòèæåíèÿ ïîñòàâëåííîé öåëè ïðîàíàëèçèðîâàíû îñíîâíûå
íîðìû äåéñòâóþùåãî çàêîíîäàòåëüñòâà è òðóäû ó÷åíûõ, ñ ïîìîùüþ êîòîðûõ óðåãóëèðîâàí
äàííûé âîïðîñ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: àêöèÿ, öåííûå áóìàãè, êîíòðîëü, íàäçîð.

Andrushchak, O. L. Correlation between Control and Supervision after the Circulation of
Shares at the Stock Market of Ukraine

The question of correlation between control and supervision after the circulation of shares at
the stock market of Ukraine is examined in this article. The fundamental norms of the prevailing
legislature and works of scientists due to which this issue was regulated had been analyzed for
achieving the target aim.

Key words: share, securities, control, supervision.
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