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ÏÐÀÂÎÂÀ ÏÐÈÐÎÄÀ ÍÅÅÌ²Ñ²ÉÍÈÕ Ö²ÍÍÈÕ ÏÀÏÅÐ²Â 

Ó ðàìêàõ ö³º¿ ñòàòò³ ðîçãëÿíóòî ïèòàííÿ ùîäî ïðàâîâî¿ ïðèðîäè íååì³ñ³é-
íèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, âèçíà÷àºòüñÿ ïîíÿòòÿ òà ñóòí³ñòü öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â 
òà ¿õ â³äì³íí³ñòü â³ä åì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, à òàêîæ ðîçãëÿíóòî äâ³ 
îñíîâí³ êîíöåïö³¿ ïðàâîâî¿ ïðèðîäè íååì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. 
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: åì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè, íååì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè, ïðàâà çà 
ö³ííèì ïàïåðîì, êîíöåïö³ÿ âèçíà÷åííÿ ïðàâîâî¿ ïðèðîäè ö³ííîãî ïàïåðó. 

Ðîçâèòîê öèâ³ëüíîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè çàëåæèòü â³ä ð³âíÿ äîñêî-
íàëîñò³ ³ íàóêîâîãî îá´ðóíòóâàííÿ îêðåìèõ ïîëîæåíü íàóêè öèâ³ëüíîãî 
ïðàâà. Òàê, óäîñêîíàëåííÿ ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ äåÿêèõ îá’ºêò³â öèâ³ëü-
íîãî ïðàâà, íåâ³äîìèõ ðàí³øå ïðèâàòíîìó ïðàâó, ïîòðåáóº ïðîâåäåííÿ íå 
ò³ëüêè ¿õ òåîðåòè÷íîãî äîñë³äæåííÿ â çàãàëüíî ³ñòîðè÷íîìó àñïåêò³, à é 
ïðàâîâîãî àíàë³çó ¿õ ôóíêö³îíóâàííÿ â öèâ³ëüíîìó îáîðîò³ òà âèçíà÷åííÿ 
ïðàâîâî¿ ïðèðîäè öüîãî îá’ºêòà. 

Îäíèì ³ç òàêèõ îá’ºêò³â öèâ³ëüíîãî ïðàâà º ö³íí³ ïàïåðè. Íåçâàæàþ÷è 
íà òå, ùî ïðîòÿãîì áàãàòüîõ ðîê³â ö³íí³ ïàïåðè áóëè ïðåäìåòîì íàóêîâî-
ãî äîñë³äæåííÿ ó÷åíèõ-öèâ³ë³ñò³â ðàäÿíñüêîãî òà ïîñòðàäÿíñüêîãî ïåð³îäó, 
íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó íàóêè öèâ³ëüíîãî ïðàâà Óêðà¿íè äåÿê³ ïèòàí-
íÿ â ïðàâîâîìó ðåãóëþâàíí³ â³äíîñèí, ïîâ’ÿçàíèõ ç îá³ãîì ö³ííèõ ïàïåð³â, 
âñå ùå ìàþòü ïåâí³ ïðîãàëèíè. Öå ñòîñóºòüñÿ, ïåðø çà âñå, îêðåìèõ âèä³â 
ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ ðàí³øå íå áóëè õàðàêòåðíèìè äëÿ öèâ³ëüíîãî ïðàâà 
ïåð³îäó ÑÐÑÐ, ³ ò³ëüêè íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó Óêðà¿íè îòðèìóþòü 
ñàìîñò³éíå ïðàâîâå çíà÷åííÿ, â³äïîâ³äíå çàêîíîäàâ÷å çàêð³ïëåííÿ. Äî òà-
êèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæíà â³äíåñòè, íàïðèêëàä, êîíîñàìåíò, ÿêèé ðàí³øå 
ðîçãëÿäàâñÿ ÿê äîãîâ³ð ìîðñüêîãî ïåðåâåçåííÿ âàíòàæó. Ðàçîì ³ç òèì, ïðà-
âîâà ïðèðîäà êîíîñàìåíòà ñâ³ä÷èòü ïðî éîãî êðåäèòíî-åì³ñ³éíó ñóòí³ñòü, 
òîáòî êîíîñàìåíò º ð³çíîâèäîì òîâàðîðîçïîðÿä÷èõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Â³äòàê 
âèçíà÷åííÿ ïðàâîâî¿ ïðèðîäè íååì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â äóæå âàæëèâå ç 
íàóêîâî¿ òî÷êè çîðó ³ äàº çìîãó ïðîàíàë³çóâàòè ñàìó ñóòí³ñòü ³ ïðèçíà÷åí-
íÿ öüîãî âèäó ö³ííèõ ïàïåð³â, ïðîàíàë³çóâàòè ôóíêö³îíóâàííÿ ð³çíîâèä³â 
íååì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ó öèâ³ëüíîìó îáîðîò³. 

Àêòóàëüí³ñòü òåìè ïîÿñíþºòüñÿ é íåäîñòàòíüîþ ê³ëüê³ñòþ íàóêîâèõ 
äîñë³äæåíü ç ïèòàíü ïðàâîâî¿ ïðèðîäè ñàìå íååì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. 
Ó Çàêîí³ Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâèé ðèíîê» â³ä 23.02.2006 ð. 
[1, ñò. 3] (äàë³ — Çàêîí ïðî ö³íí³ ïàïåðè) ñêàçàíî ëèøå, ùî âîíè ìîæóòü 
³ñíóâàòè âèêëþ÷íî â äîêóìåíòàðí³é ôîðì³. Â ñâîþ ÷åðãó, ðîçãëÿäó ïðî-

© Íåäîïðÿäêî Þ. Â., 2012



81

Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. Ïðàâîçíàâñòâî. 2012. Ò. 17. Âèï. 1/2 (16/17)

áëåì ùîäî âèäà÷³ òà îá³ãó îêðåìèõ âèä³â íååì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ïðè-
ä³ëÿºòüñÿ ïåâíà óâàãà íàóêîâö³â. 

Ìåòîþ äàíî¿ ñòàòò³ º âèçíà÷åííÿ ïðàâîâî¿ ïðèðîäè íååì³ñ³éíèõ ö³ííèõ 
ïàïåð³â íà ï³äñòàâ³ ´ðóíòîâíîãî àíàë³çó ÿê íîðì ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà, 
òàê ³ â³äïîâ³äíèõ íàïðàöþâàíü íàóêîâö³â òà ïðàêòèê³â ç öüîãî ïèòàííÿ. 

Çà ïîðÿäêîì ðîçì³ùåííÿ, çã³äíî ç ÷. 2 ñò. 3 Çàêîíó ïðî ö³íí³ ïàïåðè, 
ö³íí³ ïàïåðè ïîä³ëÿþòü íà åì³ñ³éí³ òà íååì³ñ³éí³. 

Åì³ñ³éíèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè âèçíàþòüñÿ òàê³ ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ ðîç-
ì³ùóþòüñÿ âèïóñêàìè, ìàþòü ð³âí³ îáñÿã ³ òåðì³íè çä³éñíåííÿ ïðàâ óñåðå-
äèí³ îäíîãî âèïóñêó íåçàëåæíî â³ä ÷àñó ïðèäáàííÿ ö³ííîãî ïàïåðó. Âèïóñê 
åì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â âèìàãàº îáîâ’ÿçêîâî¿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿, áåç 
ÿêî¿ âèçíàºòüñÿ íåä³éñíèì. Òàêèì ÷èíîì, åì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè º îá’ºêòîì 
ìàñîâîãî âèïóñêó ³ ïðè ¿õ âèïóñêó, ÿê ïðàâèëî, íåâ³äîì³ ïåðø³ íàáóâà÷³ 
åì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Äî åì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íàëåæàòü àêö³¿, 
îáë³ãàö³¿, êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ òà ³í. 

Íååì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè õàðàêòåðèçóþòüñÿ òèì, ùî âèäàþòüñÿ åì³òåí-
òîì êîíêðåòíîìó íàáóâà÷ó. Ïðè âèäà÷³ íååì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íå âè-
ìàãàºòüñÿ çä³éñíþâàòè ðåºñòðàö³þ åì³ñ³¿. Íååì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè íàçè-
âàþòü êîìåðö³éíèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè, àäæå çàçâè÷àé âîíè º íàñë³äêîì 
óêëàäåííÿ êîìåðö³éíèõ ïðàâî÷èí³â. Íà â³äì³íó â³ä åì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â, ó ÿêèõ ³ñíóº îäèí áîðæíèê ³ çíà÷íà ê³ëüê³ñòü êðåäèòîð³â — îñ³á, 
ÿê³ ïðèäáàëè åì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè îäíîãî âèïóñêó, êîìåðö³éí³ ö³íí³ ïà-
ïåðè ïåðåäáà÷àþòü îäíîãî áîðæíèêà ³, ÿê ïðàâèëî, îäíîãî êðåäèòîðà [2, 
ñ. 164]. Äî íååì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â òðàäèö³éíî â³äíîñÿòüñÿ âåêñåëü, 
êîíîñàìåíò, çàêëàäíà, ïîäâ³éíå ñêëàäñüêå ñâ³äîöòâî, äåïîçèòí³ òà îùàäí³ 
ñåðòèô³êàòè òîùî. 

Â³äì³ííîñò³ åì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ³ ïàïåð³â íååì³ñ³éíèõ ç ïðàâîâî¿ 
òî÷êè çîðó ³ñòîòí³, à ñàìå: 

1) â³äì³ííîñò³ â þðèäèêî-ôàêòè÷í³é îñíîâ³ ¿õ ïîÿâè (åì³ñ³¿, âèäà÷³); 
2) â³äì³ííîñò³ ó ïðàâîâîìó çì³ñò³ (â ïðàâàõ âëàñíèêà ö³ííîãî ïàïåðó ³ â 

îáîâ’ÿçêàõ åì³òåíòà); 
3) ôîðìàëüíî-þðèäè÷í³ â³äì³ííîñò³ (ôîðìà ³ ðåêâ³çèòè). 
Ïðàâèëà âèäà÷³ íååì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ï³äïîðÿäêîâóþòüñÿ ñïåö³-

àëüíîìó çàêîíîäàâñòâó. Òàê, íàïðèêëàä, âèäà÷à âåêñåë³â ðåãóëþºòüñÿ íîð-
ìàìè Æåíåâñüêî¿ êîíâåíö³¿, ÿêîþ çàïðîâàäæåíî Óí³ô³êîâàíèé çàêîí ïðî 
ïåðåêàçíèé ³ ïðîñòèé âåêñåëü [3], âèäà÷à çàñòàâíèõ — Çàêîíó Óêðà¿íè 
«Ïðî ³ïîòåêó» [4], ñêëàäñüêèõ ñâ³äîöòâ — Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ñåðòèô³-
êîâàí³ òîâàðí³ ñêëàäè òà ïðîñò³ ³ ïîäâ³éí³ ñêëàäñüê³ ñâ³äîöòâà» [5]. Òàêèì 
÷èíîì, âèïóñê â îá³ã íååì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íå ïîâ’ÿçóºòüñÿ ³ç ïî-
ëîæåííÿìè Çàêîíó ïðî ö³íí³ ïàïåðè. Âíàñë³äîê öüîãî âèäà÷à íååì³ñ³éíèõ 
ö³ííèõ ïàïåð³â íå âèìàãàº äîòðèìàííÿ ïðîöåäóðè åì³ñ³¿, íå âèìàãàº í³ÿ-
êèõ ïðîñïåêò³â åì³ñ³¿, ðåºñòðàö³¿ âèïóñê³â ³ çàòâåðäæåííÿ çâ³ò³â ïðî ï³ä-
ñóìêè âèïóñê³â. Íå ïîòð³áíî òàêîæ ïóáë³÷íîãî ðîçêðèòòÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî 
âèäàí³ ö³íí³ ïàïåðè. 

Â³äòàê âèäà÷à íååì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íå ïîòðåáóº êîíòðîëþ ç áîêó 
äåðæàâè ó ôîðì³ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿. Òàê, íàïðèêëàä, âåêñåëü ³ çàñòàâí³ 
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ìîæå âèäàâàòè áóäü-ÿêà îñîáà, ó ò.÷. é ô³çè÷íà îñîáà. ² äëÿ öüîãî ¿é íå 
ïîòð³áíî í³ÿêî¿ ë³öåíç³¿ òà ðåºñòðàö³¿. Ë³öåíçóâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ òîâàðíèõ 
ñêëàä³â, ùî âèäàþòü ñêëàäñüê³ ñâ³äîöòâà, ñüîãîäí³ ïîâí³ñòþ ï³äïîðÿäêîâó-
ºòüñÿ ë³öåíç³éíîìó çàêîíîäàâñòâó ³ ïîâ’ÿçàíî ç òèì, ÿêèé òîâàð ïîì³ùå-
íèé íà çáåð³ãàííÿ. Áåçïîñåðåäíüî ä³ÿëüí³ñòü ç âèäà÷³ ñêëàäñüêèõ ñâ³äîöòâ 
òàêîæ íå âèìàãàº ë³öåíçóâàííÿ. 

Íåîáõ³äíî ùå ðàç çâåðíóòè óâàãó íà òå, ùî îäíèì ç îñíîâíèõ ïðàâîâèõ 
íàñë³äê³â íàÿâíîñò³ ñïåö³àëüíîãî ðåãóëþâàííÿ âèäà÷³ íååì³ñ³éíèõ ö³ííèõ 
ïàïåð³â º çàñíîâàíà íà ïðèðîä³ öèõ ö³ííèõ ïàïåð³â â³äñóòí³ñòü íåîáõ³äíîñò³ 
äîòðèìàííÿ âñòàíîâëåíî¿ Çàêîíîì ïðî ö³íí³ ïàïåðè ïðîöåäóðè åì³ñ³¿. 

Àêò âèäà÷³ íååì³ñ³éíîãî äîêóìåíòàðíîãî ö³ííîãî ïàïåðà ïîâ’ÿçóº çà-
ô³êñîâàíå â äîêóìåíò³ âîëåâèÿâëåííÿ åì³òåíòà é çóñòð³÷íå âîëåâèÿâëåííÿ 
ïåðøîãî ïðàâîíàáóâà÷à. Âàäè ôîðìè é ðåêâ³çèò³â ñåðòèô³êàò³â ö³ííèõ ïà-
ïåð³â, ÿê ôàêòîô³êñóþ÷èõ äîêóìåíò³â ïðàâîâñòàíîâëåííÿ, ïðèçâîäÿòü äî 
äåôåêòíîñò³ êîæíîãî ç âêàçàíèõ ïðàâîóòâîðþþ÷èõ þðèäè÷íèõ ôàêò³â, ùî 
ìîæå ìàòè íàñë³äêîì íåâèçíàííÿ íååì³ñ³éíîãî äîêóìåíòà ö³ííèì ïàïåðîì 
[6, ñò. 196]. 

Ó êîæíîìó íååì³ñ³éíîìó ö³ííîìó ïàïåð³ çàêð³ïëþºòüñÿ ïåâíå ìàéíîâå 
ïðàâî. Çàçâè÷àé âîíè çàêð³ïëþþòü çà ¿õ âëàñíèêîì ïðàâî íà îòðèìàííÿ 
ïåâíî¿ ãðîøîâî¿ ñóìè àáî ïðàâî íà îòðèìàííÿ ïåâíîãî òîâàðó. Íååì³ñ³éíèì 
ö³ííèì ïàïåðîì âèçíàºòüñÿ íå áóäü-ÿêèé äîêóìåíò ìàéíîâîãî õàðàêòåðó, à 
ëèøå òîé, â ÿêîìó ³ñíóº ò³ñíèé çâ’ÿçîê ì³æ äîêóìåíòîì ³ ïðàâàìè, çàêð³-
ïëåíèìè â íüîìó. Òîáòî, áåç âîëîä³ííÿ äîêóìåíòîì íå ìîæíà ðåàë³çóâàòè 
ò³ ìàéíîâ³ ïðàâà, ÿê³ çàêð³ïëåí³ â íüîìó. Çàâäÿêè âêàçàí³é îçíàö³ òàê³ 
ïàïåðè â³äð³çíÿþòüñÿ â³ä ³íøèõ äîêóìåíò³â ìàéíîâîãî õàðàêòåðó. Çîêðå-
ìà, äëÿ ëåã³òèìàö³éíèõ çíàê³â ÷è áîðãîâèõ ðîçïèñîê íå º îáîâ’ÿçêîâèì ¿õ 
ïðåä’ÿâëåííÿ äëÿ çä³éñíåííÿ â³äïîâ³äíîãî ïðàâà. Òàê³ äîêóìåíòè º ëèøå 
äîêàçîì (ï³äòâåðäæåííÿì) ³ñíóâàííÿ ïðàâà. Íàÿâí³ñòü ñâîãî ïðàâà êðåäè-
òîð ìîæå äîâîäèòè, íàïðèêëàä, íàð³âí³ ³ç áîðãîâîþ ðîçïèñêîþ ³íøèìè 
äîêàçàìè â ïîðÿäêó, âèçíà÷åíîìó çàêîíîì. Íàòîì³ñòü áåç ïðåä’ÿâëåííÿ 
ö³ííîãî ïàïåðó éîãî âëàñíèê íå çìîæå çä³éñíèòè çàêð³ïëåí³ ó íüîìó ïðàâà 
[7, ñ. 154–158]. 

Âàæëèâå çíà÷åííÿ äëÿ ä³éñíîñò³ íååì³ñ³éíîãî ö³ííîãî ïàïåðó ìàþòü 
éîãî ðåêâ³çèòè, ïåðåë³ê ÿêèõ âèçíà÷åíèé ó ñïåö³àëüíîìó çàêîíîäàâñòâ³ 
ñòîñîâíî êîæíîãî éîãî âèäó. Ïðè ïåðåäà÷³ íååì³ñ³éíîãî ö³ííîãî ïàïåðà, 
äî íîâîãî âëàñíèêà ïåðåõîäÿòü óñ³ ïðàâà, ùî çàêð³ïëåí³ ó íüîìó, â ñóêóï-
íîñò³. 

Ç îçíàêîþ îáîðîòîçäàòíîñò³ ò³ñíî ïîâ’ÿçàíà ³íøà îçíàêà, à ñàìå îçíà-
êà ïóáë³÷íî¿ äîñòîâ³ðíîñò³. Çà âèçíà÷åííÿì Ì. ². Êóëàã³íà, ï³ä ïóáë³÷íîþ 
äîñòîâ³ðí³ñòþ ö³ííèõ ïàïåð³â, ³ íååì³ñ³éíèõ çîêðåìà, ðîçóì³þòü òå, ùî 
äîáðîñîâ³ñíèé äåðæàòåëü ïàïåðó âèçíàºòüñÿ íîñ³ºì çàçíà÷åíîãî ó íüîìó 
ïðàâà íåçàëåæíî â³ä ïðàâ ïîïåðåäí³õ äåðæàòåë³â ïàïåðó [8, ñ. 122]. Çà-
âäÿêè âêàçàí³é îçíàö³ ö³íí³ ïàïåðè º äîñèòü ïðèâàáëèâèìè äëÿ ó÷àñíèê³â 
ìàéíîâèõ â³äíîñèí, àäæå ì³ñòÿòü äîäàòêîâ³ ãàðàíò³¿ çä³éñíåííÿ ïðàâ, ùî 
çàêð³ïëþþòüñÿ ó ö³ííèõ ïàïåðàõ. Ó ÖÊ Óêðà¿íè âêàçàíà îçíàêà ö³ííèõ 
ïàïåð³â çàêð³ïëåíà ó ÷. 2 ñò. 198, â³äïîâ³äíî äî ÿêî¿ â³äìîâà â³ä âèêîíàííÿ 
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çîáîâ’ÿçàííÿ, ïîñâ³ä÷åíîãî ö³ííèì ïàïåðîì, ç ïîñèëàííÿì íà â³äñóòí³ñòü 
ï³äñòàâè çîáîâ’ÿçàííÿ àáî íà éîãî íåä³éñí³ñòü íå äîïóñêàºòüñÿ. 

Ïðàâà, ÿê³ ñòàíîâëÿòü çì³ñò íååì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ìîæóòü íàëå-
æàòè äî ð³çíèõ êàòåãîð³é ñóá’ºêòèâíèõ ïðàâ. Íàé÷àñò³øå âîíè íàëåæàòü 
äî çîáîâ’ÿçàëüíèõ ïðàâ. Çîáîâ’ÿçàëüíî-ïðàâîâèé çì³ñò ìàº, çîêðåìà, âåê-
ñåëü. Ðå÷îâî-ïðàâîâèé çì³ñò (àëå ðàçîì ç òèì ³ çîáîâ’ÿçàëüíî-ïðàâîâèé) 
ìàþòü òîâàðîðîçïîðÿä÷³ äîêóìåíòè (íàïðèêëàä, êîíîñàìåíò). 

Ó çì³ñò³ íååì³ñ³éíîãî ö³ííîãî ïàïåðó ìîæå áóòè çðîáëåíî âêàç³âêó íà 
ãîñïîäàðñüêó îïåðàö³þ ³ âêëþ÷åí³ óìîâè ö³º¿ óãîäè, àáî òåêñò ìîæå áóòè 
ñôîðìóëüîâàíèé ö³ëêîì íåçàëåæíî â³ä ãîñïîäàðñüêî¿ óãîäè. Ó ïåðøîìó 
âèïàäêó òàêèé ïàï³ð áóäå ìàòè êàóçàëüíó ïðèðîäó (êîíîñàìåíò), ó äðóãî-
ìó — àáñòðàêòíó ïðèðîäó (âåêñåëü). 

Ïî â³äíîøåííþ äî ö³ëî¿ íèçêè ö³ííèõ ïàïåð³â ¿õíº ïðåä’ÿâëåííÿ íåîá-
õ³äíî äëÿ çä³éñíåííÿ âèðàæåíèõ ó íèõ ïðàâ. Ïðåä’ÿâëåííÿ ïàïåðó, ïî-
ïåðøå, íåîáõ³äíî êðåäèòîðó äëÿ ëåã³òèìàö³¿ éîãî ÿê ñóá’ºêòà âèðàæåíîãî 
â íüîìó ïðàâà. Çîêðåìà, äëÿ âèòðåáóâàííÿ â³ä áîðæíèêà çà öèì ïàïåðîì 
âèêîíàííÿ éîãî çîáîâ’ÿçàííÿ êðåäèòîð ïîâèíåí ïðåä’ÿâèòè ïàï³ð. Áåç ïà-
ïåðó êðåäèòîð ìîæå áóòè ïîçáàâëåíèé ìîæëèâîñò³ çä³éñíèòè ñâîº ïðàâî 
âèìîãè. Áîðæíèê ìàº ïðàâî â³äìîâèòè ó âèêîíàíí³, ÿêùî ïàï³ð éîìó íå 
ïðåä’ÿâëåíî. Ïî-äðóãå, îñîáà, ÿêà çîáîâ’ÿçàíà çà ö³ííèì ïàïåðîì, ìîæå 
âèêîíóâàòè ñâ³é îáîâ’ÿçîê ëèøå ñòîñîâíî ïðåä’ÿâíèêà ïàïåðó. Âèêîíàâ-
øè çîáîâ’ÿçàííÿ ëåã³òèìíîìó äåðæàòåëþ ïàïåðó, áîðæíèê ïîãàøàº éîãî. 
Ïðåä’ÿâëåííÿ ö³ííîãî ïàïåðó çàâæäè íåîáõ³äíî äëÿ çä³éñíåííÿ âèðàæåíîãî 
ó íüîìó ïðàâà. Àëå íå çàâæäè äîñòàòíüî îäíîãî ïðåä’ÿâëåííÿ. Íàïðèêëàä, 
äåðæàòåëü âåêñåëÿ ïîâèíåí áóòè ëåã³òèì³çîâàíèé ÿê ïðåä’ÿâëåííÿì ñàìî-
ãî ïàïåðó, òàê ³ áåçïåðåðâíèì ðÿäîì ïåðåäàòî÷íèõ íàïèñ³â. Çàëåæí³ñòü, 
³ñíóþ÷à ì³æ ö³ííèì ïàïåðîì ³ âèðàæåíèì ó íüîìó ïðàâîì, ïðèçâîäèòü äî 
òîãî, ùî ïåðåäà÷à öüîãî ïðàâà ïåðåäáà÷àº ³ ïåðåäà÷ó ïðàâ íà ïàï³ð. Ò³ëüêè 
òîé, õòî ìàº ïðàâî íà ïàï³ð, ìîæå â ñèëó öüîãî ïðàâà ðîçïîðÿäæàòèñÿ íèì 
ç ìåòîþ çä³éñíåííÿ ïðàâà ç ïàïåðó. Ïðàâî íà ïàï³ð ³ ïðàâî ç ïàïåðó, ÿê 
ïðàâèëî, ìàþòü îäíó ³ òó æ äîëþ [9, ñ. 4–6]. 

Ïîäâ³éíà ïðàâîâà ïðèðîäà ö³ííîãî ïàïåðà ïîëÿãàº â ò³ñíîìó çâ’ÿçêó 
ïðàâà íà ïàï³ð, ùî º ðå÷îâèì ïðàâîì, òà ïðàâà ç ö³ííîãî ïàïåðà, ùî íàé-
÷àñò³øå º çîáîâ’ÿçàëüíèì ïðàâîì [10, ñ. 175]. Äóàë³ñòè÷íà ïðèðîäà ö³ííîãî 
ïàïåðó, ùî ïîëÿãàº â ³ñíóâàíí³ íåðîçðèâíîãî çâ’ÿçêó «ðå÷îâîãî ïðàâà íà 
ö³ííèé ïàï³ð» òà «ïðàâà ç ö³ííîãî ïàïåðà», º â³äîáðàæåííÿì ³ñòîðè÷íîãî 
ïðîöåñó àêòèâ³çàö³¿ êîìåðö³éíîãî âèêîðèñòàííÿ öèâ³ëüíèõ ïðàâ ³ ç ìå-
òîþ ï³äâèùåííÿ îáîðîòîçäàòíîñò³ ïðàâ íàäàííÿ «áåçò³ëåñíèì» çà ñâîºþ 
ïðèðîäîþ îá’ºêòàì (ìàéíîâèì ïðàâàì) ìàòåð³àëüíî¿ ôîðìè (îôîðìëåííÿ 
öèâ³ëüíèõ ïðàâ çà äîïîìîãîþ ñïåö³àëüíèõ äîêóìåíò³â, ùî ä³ñòàëè íàçâó 
«ö³íí³ ïàïåðè»). Ñë³ä ïîãîäèòèñÿ ç Í. Íåðñåñîâèì, ÿêèé ââàæàâ, ùî ö³íí³ 
ïàïåðè íàëåæàòü äî ÷èñëà òèõ ³íñòèòóò³â öèâ³ëüíîãî ïðàâà, ÿê³ ñòîÿòü í³áè 
íà ìåæ³ ðå÷îâîãî òà çîáîâ’ÿçàëüíîãî ïðàâà  [11, ñ. 205]. 

Íà ñüîãîäí³ ñôîðìóâàëèñÿ äâ³ îñíîâí³ êîíöåïö³¿ âèçíà÷åííÿ ïðàâîâî¿ 
ïðèðîäè ö³ííîãî ïàïåðó. Äîêóìåíòàðíà êîíöåïö³ÿ âèçíàº êîíñòðóêòèâ-
íîþ îçíàêîþ ö³ííîãî ïàïåðó íàÿâí³ñòü ïàïåðîâîãî íîñ³ÿ. Ñóòí³ñòü êîíöåï-
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ö³¿ ïîëÿãàº â òîìó, ùî äîêóìåíòàðíèé ö³íí³é ïàï³ð º ð³÷÷þ, ùî íàëåæèòü 
äî êàòåãîð³¿ ðóõîìèõ ðå÷åé. Îá’ºêòè öèâ³ëüíîãî îá³ãó, ùî íå ìàþòü ìàòåð³-
àëüíî¿ ôîðìè, íå ìîæóòü ââàæàòèñÿ ðå÷àìè âçàãàë³ [12, ñ. 26]. Áåçäîêóìåí-
òàðíà êîíöåïö³ÿ ïîëÿãàº â òîìó, ùî ö³ííèé ïàï³ð (ÿê äîêóìåíòàðíèé, òàê 
³ áåçäîêóìåíòàðíèé) – «öå áåçò³ëåñíà ð³÷», òîáòî ñóêóïí³ñòü âñòàíîâëåíèõ 
çàêîíîäàâñòâîì öèâ³ëüíèõ ïðàâ, ñâîºð³äíà ïðàâîâà óìîâí³ñòü, ô³êö³ÿ, ÿêà 
íå ìàº í³ÿêî¿ ìàòåð³àëüíî¿ ôîðìè, ùî ïîâíîþ ì³ðîþ ìîæå ðîçãëÿäàòèñü ÿê 
îá’ºêò ðå÷îâèõ ïðàâ [13, ñ. 29]. Çàêîíîäàâåöü, âêàçàâøè ó ñò. 3 Çàêîíó ïðî 
ö³íí³ ïàïåðè, ùî íååì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè ìîæóòü ³ñíóâàòè ò³ëüêè â äîêó-
ìåíòàðí³é ôîðì³, çàêð³ïèâ äîêóìåíòàðíó êîíöåïö³þ ïðàâîâî¿ ïðèðîäè öèõ 
ïàïåð³â. Ó ñâ³ò³ äëÿ ïðèñêîðåííÿ çä³éñíåííÿ ô³íàíñîâèõ ³ ãîñïîäàðñüêèõ 
îïåðàö³é âñå á³ëüø ïîïóëÿðíèì ñòàº âèêîðèñòàííÿ áåçáëàíêîâîãî êîíîñà-
ìåíòó, àëå áåç çì³íè çàêîíîäàâñòâà, âèêîðèñòàííÿ öüîãî âèäó êîíîñàìåíòó 
â íàø³é êðà¿í³ çàëèøàºòüñÿ ï³ä ïèòàííÿì. 

Ï³äñóìîâóþ÷è âèêëàäåíå, ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê, ùî âèïóñê â îá³ã 
íååì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â íå ïîâ’ÿçóºòüñÿ ³ç ïîëîæåííÿìè Çàêîíó ïðî 
ö³íí³ ïàïåðè, òàê³ ö³íí³ ïàïåðè ìàþòü ïîäâ³éíó ïðàâîâó ïðèðîäó, ³ çàêîíî-
äàâåöü çàêð³ïèâ äîêóìåíòàðíó êîíöåïö³þ ùîäî ¿õ ïðàâîâî¿ ïðèðîäè. 
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