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Постановка проблеми. Охорона та захист прав 
та законних інтересів інвесторів, запобігання право-
порушенням на ринку цінних паперів, а у разі їх 
виявлення – оперативне розслідування та застосуван-
ня санкцій, розробка норм законодавства, що уне-
можливлюють їх виникнення, є реалізацією конт-
ролю як правової форми державного регулювання 
фондового ринку та сприяють залученню інвестицій 
в економіку України.

Аналіз останніх досліджень. Дослідженню 
контролю як правової форми державного регулюван-
ня діяльності суб’єктів господарювання присвятили 
увагу в своїх роботах І. Г. Андрущенко, О. В. Зєнь-
кович, О. І. Онуфрієнко, В. І. Полюхович, О. Ю. Ро-
машко, М. С. Студенікіна, С. М. Шишкін, В. С. Щер-
бина та ін.

мета дослідження: через поняття, види та сис-
тему засобів охарактеризувати контроль як правову 
форму державного регулювання господарських від-
носин на фондовому ринку України.

Виклад основного матеріалу. Контроль (від 
франц. сontrole – перевірка) – це перевірка виконан-
ня законів, рішень тощо; в теорії управління одна 

з найважливіших функцій державного управління [1, 
с. 65; 2, с. 7; 3, с. 126–127].

Згідно зі ст. 1 Закону України від 05.04.2007 р. 
«Про основні засади державного нагляду (контролю) 
у сфері господарської діяльності» [4] державний на-
гляд (контроль) – це діяльність уповноважених за-
коном центральних органів виконавчої влади, їх те-
риторіальних органів, органів місцевого самовряду-
вання, інших органів у межах повноважень, перед-
бачених законом, щодо виявлення та запобігання 
порушенням вимог законодавства суб’єктами госпо-
дарювання та забезпечення інтересів суспільства, 
зокрема, належної якості продукції, робіт та послуг, 
прийнятного рівня небезпеки для населення, навко-
лишнього природного середовища.

В юридичній літературі контроль залежно від 
об’єкта, суб’єкта, сфери та рівня здійснення розгля-
дають як форму, метод, вид діяльності, принцип, 
функцію [5, с. 45–46]. В господарсько-правовій док-
трині контроль визначають як правову форму дер-
жавного регулювання економіки, сукупність органі-
заційно-технічних і правових заходів, спрямованих 
на визначення компетентними органами ступеня 
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відповідності фактичних напрямів і результатів ді-
яльності суб’єктів господарського життя, вимогам, 
які об’єкт одержав від органу управління [6, с. 93; 
3, с. 127; 7, с. 40; 8, с. 19], встановленим державою 
правилам, нормам і нормативам шляхом вжиття ви-
значених законом планових та позапланових заходів, 
виявлення порушень у діяльності цих суб’єктів, 
вжиття заходів щодо їх усунення, в тому числі за-
стосування господарсько-правових санкцій [9,  
с. 85–86; 10, с. 72], запобігання порушенням вимог 
законодавства та забезпечення інтересів суспільства 
[11, с. 10].

У господарському законодавстві не проводиться 
чіткого розмежування понять «контроль» і «нагляд». 
Законодавець вживає ці терміни як синоніми; в біль-
шості нормативно-правових актів термін «контроль» 
вживається в значенні нагляду за додержанням ре-
жиму законності. У науковій літературі ці терміни 
розмежовують за об’єктно-суб’єктним складом та 
змістом. Основними критеріями розмежування є: 
по-перше, право контрольних органів втручатись 
в оперативно-господарську діяльність підконтроль-
них об’єктів; по-друге, здійснення контролю щодо 
конкретних суб’єктів вищестоящими органами, тоді 
як нагляд здійснюється щодо невизначеного кола осіб 
за відсутності організаційного підпорядкування 
суб’єктів та об’єктів нагляду [3, с. 126–127]. Конт-
роль завжди має адресний характер, є систематичним. 
За змістом контроль не обмежується колом питань, 
пов’язаних із законністю, дотриманням обов’язкових 
вимог, а включає аналіз фактичного стану справ щодо 
виконання поставлених перед об’єктами управління 
конкретних завдань [12, с. 155]; є джерелом прийнят-
тя нових рішень і спрямований на встановлення до-
цільних та ефективних взаємовідносин елементів 
системи [2, с. 7]. Специфіка нагляду полягає в об-
меженні його перевіркою лише законності дій кон-
кретного об’єкта. За результатами контролю при-
ймається акт управління, який носить індивідуальний 
характер. У зв’язку з цим у правовій доктрині нагляд 
розглядається як окремий вид контролю [5, с. 92].

Контроль у державному регулюванні не характе-
ризується тими рисами, що притаманні контрольній 
функції управління, а зводиться до отримання, сис-
тематизації та аналізу інформації про стан та тенден-
ції розвитку об’єкта державного регулювання (про-
цесу, сфери, регіону та ін.), яка стає підґрунтям для 
розробки, прийняття або відміни акта державного 
регулювання [7, с. 40].

Отже, контроль як правова форма державного 
регулювання відносин на фондовому ринку – це су-
купність організаційно-технічних і правових заходів, 
спрямованих на визначення ступеня відповідності 

діяльності учасників фондового ринку вимогам за-
конодавства про цінні папери та фондовий ринок 
з метою своєчасного виявлення та попередження 
порушень, застосування санкцій за їх вчинення, усу-
нення перешкод для належного функціонування фон-
дового ринку.

Структура системи державного контролю за ви-
пуском та обігом цінних паперів включає: 1) управ-
ляючу підсистему (державні органи, що здійснюють 
функції контролю); 2) підсистему, якою управляють 
(емітенти та професійні учасники ринку цінних па-
перів); 3) зміст контролю (безпосередні заходи по 
організації та здійсненню контролю); 4) забезпечен-
ня ефективності контролю та відповідальності за 
порушення норм, що регулюють порядок здійснення 
діяльності на фондовому ринку [13, с. 145].

В юридичній науці під формами контролю розу-
міють спосіб відстежування та сферу охоплення 
контрольними діями певного явища, процесу, об’єкта, 
а під видами контролю – певний аспект контролю 
[14, с. 65, 67]. Зокрема, за суб’єктами контроль поді-
ляється на державний, відомчий, надвідомчий, со-
ціальний [1, с. 47], громадський [15, с. 1030]. О. С. Го-
ряєва за цим критерієм виділяє три форми фінансо-
вого контролю: державний нагляд (контроль), вну-
трішньогосподарський контроль, зовнішній госпо-
дарський контроль (аудит) [16, с. 16–17]. За сферою 
здійснення можна виділити економічний (господар-
ський) контроль, фінансовий контроль, виробничий 
[17, с. 323] тощо.

Види контролю на фондовому ринку:
1. За критерієм суб’єкта та сфери контролю 

можна виділити:
а) державний контроль як форму державного 

регулювання, що здійснюється уповноваженими 
органами державної влади, органами місцевої влади 
та місцевого самоврядування на території відповід-
них адміністративно-територіальних одиниць і по-
діляється в свою чергу на відомчий та надвідомчий, 
централізований (загальний) та децентралізований 
(регіональний). Державний контроль здійснюється 
з використанням засобів державного регулювання, 
таких як: ліцензування професійної діяльності на 
фондовому ринку, державна реєстрація та веден-
ня державних реєстрів учасників фондового рин-
ку, їх об’єднань, аудиторських фірм, рейтингових 
агентств, реєстрація випусків цінних паперів та ін-
формації про випуск, сертифікація фахівців фондо-
вого ринку, надання дозволів на розміщення та обіг 
цінних паперів українських емітентів за межами 
України, допуск цінних паперів іноземних емітентів 
та обігу їх на території України, емісію сертифікатів 
фонду операцій з нерухомістю та іпотечних серти-
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фікатів, набуття або збільшення інвестором істотної 
участі у професійному учаснику фондового ринку, 
концентрацію, погодження кандидатур на посади 
керівників фондових бірж (ФБ), пруденційні нор-
мативи, система розкриття інформації учасниками 
фондового ринку, регулювання цін і тарифів, фінан-
совий моніторинг. Правовими формами державного 
контролю на фондовому ринку є: перевірки, ревізії, 
огляди, обстеження та інші дії, визначені законом 
[4; 18], пруденційний нагляд за професійними учас-
никами, адміністративно-господарські санкції;

б) делегований контроль, який здійснюють 
об’єднання професійних учасників фондового ринку 
та СРО в межах делегованої компетенції [19] шляхом 
проведення перевірок провадження відповідного 
виду професійної діяльності, дотримання вимог за-
конодавства про цінні папери, правил, стандартів 
професійної поведінки; подання обов’язкового для 
розгляду клопотання про припинення (зупинення) дії 
ліцензії на провадження професійним учасником 
фондового ринку певного виду діяльності. Здійсню-
ючи контрольні повноваження, СРО розробляють 
систему впливу щодо своїх членів, які допустили 
порушення на фондовому ринку. До них належить 
механізм застосування дисциплінарно-господарських 
санкцій: попередження, штраф, виключення зі СРО 
щодо членів СРО;

в) внутрішньогосподарський контроль. У науко-
вій літературі внутрішньогосподарський контроль 
визначають як систему методик та процедур, роз-
роблених для досягнення цілей компанії [20, с. 258] 
та використовуваних у процесі реалізації контроль-
них функцій, що здійснюються власниками підпри-
ємств [21, с. 18], органами управління та спеціалізо-
ваними структурними підрозділами (особами) відпо-
відно до діючого законодавства; процес, що забез-
печує якісну розробку та ефективне досягнення цілей 
шляхом організації виконання прийнятих управлін-
ських рішень [22, с. 19], передбачає перевірку осо-
бами, що наділені контрольними повноваженнями, 
відповідності процесу функціонування об’єкта 
управління прийнятим управлінським рішенням, 
прийнятих рішень нормам законодавства чи установ-
чих документів, виконання прийнятих рішень [23].

Внутрішньогосподарський контроль на фондо-
вому ринку здійснюється учасниками фондового 
ринку – суб’єктами господарювання в особі уповно-
важених органів щодо своїх членів і полягає у пере-
вірці відповідності результатів діяльності діючому 
законодавству, установчим документам та прийня-
тим управлінським рішенням. Система внутрішньо-
господарського контролю – це інструмент, що має 
сприяти підвищенню ефективності та досягненню 

поставлених цілей, запобіганню збитків та витрат 
при здійсненні діяльності на ринку цінних паперів 
[24, с. 98].

Формами внутрішньогосподарського контролю 
на фондовому ринку є внутрішньокорпоративний 
контроль [25], внутрішній аудит (контроль) [26], 
лістинг (делістинг) цінних паперів ФБ, господарсько-
правові санкції;

г) зовнішній господарський контроль (аудит) як 
форма незалежного фінансового контролю господар-
ської діяльності суб’єктів господарювання [27, с. 4–5], 
що здійснюється аудиторськими фірмами та/або ауди-
торами, які одноособово надають аудиторські послуги 
та внесені до Реєстру аудиторів [16, с. 18];

ґ) громадський контроль, що реалізується через 
Громадську раду при НКцПФР [28], утворену для 
забезпечення участі громадян в управлінні держав-
ними справами, здійснення громадського контролю 
за діяльністю НКцПФР, налагодження її ефективної 
взаємодії з громадськістю, врахування громадської 
думки під час формування єдиної державної політи-
ки у сфері розвитку та регулювання ринку цінних 
паперів.

2. За стадією здійснення доцільно виділити:
1) попередній контроль, що включає перевірку 

учасників до початку здійснення діяльності на фон-
довому ринку шляхом: видачі ліцензій на здійснення 
професійної діяльності на ринку цінних паперів, 
державної реєстрації фінансових установ, сертифі-
кації керівників та фахівців професійних учасників 
фондового ринку, реєстрації емісій (випусків) цінних 
паперів та інформації про випуск, надання дозволу 
на обіг цінних паперів вітчизняних емітентів за ме-
жами України та на обіг цінних паперів іноземних 
емітентів на території України;

2) поточний контроль, основні форми якого ви-
значені ст. 3 Закону «Про державне регулювання 
ринку цінних паперів» і який включає:

– пруденційний нагляд та забезпечення контро-
лю за дотриманням ліцензійних вимог професійними 
учасниками фондового ринку [29; 30; 31]. Метою 
пруденційного нагляду є захист прав інвесторів, про-
гнозування та попередження ризиків як окремо взя-
тих учасників, так і системних ризиків в цілому. Пру-
денційний нагляд передбачає регулярне проведення 
оцінки загального фінансового стану фінансової 
установи, результатів діяльності (звітності), системи 
та якості управління нею, дотримання обов’язкових 
нормативів та інших показників і вимог, що обмежу-
ють ризики за операціями з фінансовими активами.

В. І. Полюхович визначає формами пруденційно-
го нагляду: аналіз звітності, інформації та відомостей 
про події, тенденції, явища на фондовому ринку 
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з метою виявлення ознак порушень законодавства; 
безпосередній нагляд за діяльністю професійних 
учасників у процесі здійснення ними операцій з цін-
ними паперами з метою недопущення порушень за-
конодавства шляхом участі представників уповно-
важеного державного органу у торгових сесіях ФБ, 
у загальних зборах акціонерів тощо [32, с. 157];

– контроль за дотриманням емітентами порядку 
реєстрації випуску цінних паперів та інформації про 
випуск цінних паперів, умов продажу (розміщення) 
цінних паперів, передбачених такою інформацією;

– контроль за дотриманням прав інвесторів емі-
тентами цінних паперів та особами, які здійснюють 
професійну діяльність на ринку цінних паперів;

– контроль за достовірністю інформації, що на-
дається емітентами та особами, які здійснюють про-
фесійну діяльність на ринку цінних паперів;

– контроль за системами ціноутворення на рин-
ку цінних паперів;

– контроль за дотриманням правил та стандартів 
здійснення операцій на ринку цінних паперів про-
фесійними учасниками та їх виконанням;

– контроль за дотриманням законодавства про 
захист економічної конкуренції на фондовому ринку;

– контролю за прозорістю та відкритістю фон-
дового ринку;

– призначення державних представників на ФБ 
[33];

– нагляд за реєстрацією акціонерів, проведенням 
загальних зборів, голосуванням та підбиттям його 
підсумків на загальних зборах АТ [34];

– накладення санкцій у разі виявлення порушен-
ня законодавства;

3) наступний, що передбачає перевірку реалізо-
ваних управлінських рішень, виконання розпоря-
джень НКцПФР про усунення порушень на фондо-
вому ринку, сплату штрафних санкцій тощо.

3. За предметним критерієм:
1) оперативний контроль – моніторинг діяльнос-

ті на фондовому ринку, що включає: моніторинг руху 
інвестицій в Україну та за її межі через фондовий 
ринок; регулярний моніторинг звітності професійних 
учасників фондового ринку [29; 30]; проведення 
планових та позапланових перевірок учасників фон-
дового ринку [35] та накладення санкцій у разі ви-
явлення порушення законодавства на фондовому 
ринку тощо;

2) фінансовий контроль предметом якого є: дані 
бухгалтерського обліку і показників фінансової звіт-
ності, показники достатності капіталу, ліквідності 
активів, джерела коштів, що спрямовуються на при-
дбання фінансових інструментів (фінансовий моні-
торинг) [36; 37], напрями використання залучених 
шляхом розміщення цінних паперів коштів, фінан-
сові операції та фінансовий стан учасників фондо-
вого ринку [32, с. 157]; системи ціноутворення 
тощо.

Висновки. Перспективи подальших наукових 
досліджень передбачають дослідження економіко-
правових основ, правових форм та методів держав-
ного регулювання відносин на фондовому ринку 
України.
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кОНТРОль кАк ПРАВОВАя фОРмА гОсудАРсТВеННОгО РегулиРОВАНия 
ХОЗяйсТВеННЫХ ОТНОШеНий НА фОНдОВОм РЫНке укРАиНЫ

В статье через понятие, виды и систему средств охарактеризован контроль как правовая форма государствен-
ного регулирования хозяйственных отношений на фондовом рынке Украины. Контроль определен как совокуп-
ность организационно-технических и правовых мер, направленных на определение степени соответствия деятель-
ности участников фондового рынка требованиям законодательства о ценных бумагах и фондовом рынке с целью 
своевременного выявления и предупреждения нарушений, применения санкций за их совершение, устранения 
препятствий для нормального функционирования фондового рынка. Видами контроля на фондовом рынке опре-
делены: а) по критерию субъекта и сферы контроля: государственный, делегированный, внутрихозяйственный, 
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внешний хозяйственный контроль (аудит), общественный контроль; б) по стадии осуществления: предваритель-
ный, текущий, последующий; в) по предметному критерию: оперативный и финансовый.

ключевые слова: фондовый рынок, государственное регулирование хозяйственной деятельности, контроль.
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cONTrOL As A LegAL fOrm Of sTATe regULATION  
Of The sTOck mArkeT LegAL reLATIONshIps IN UkrAINe

problem setting. The control as a legal form of state regulation of the stock market legal relationships are determined 
by the concept, views and system control means іn this article.

Analisis of resent researches and publications. The study of control as a legal form of state regulation of activity 
of economic entities have devoted attention in his works G. I. Andrushchenko, V. A. Sinkovics, A. I. Onufrienko, V. I. Poly-
uhovich, A. Romashko, Y. N. S. Studenka, S. M. Shishkin, V. S. Shcherbina and others.

Target of research. The purpose of this study is the concept, types and system tools to characterize the testing as 
a legal form of state regulation of economic relations in the stock market of Ukraine.

Article’s main body. Control is defined as the aggregate of organizational, technical and legal measures, designed 
to determination of the degree conformity of activity participants of the stock market with the legislation on securities 
and the stock market in order to timely manner detect and prevent violations, application of sanctions for their commit-
ment, remove obstacles to the normal functioning of the stock market.

conclusions and prospects for the development.The types of control in the stock market are defined: a) by the 
criterion of the subject and the scope of control: state, delegated, intracompany, outdoor economic control (audit), public 
control; b) by the criterion for the implementation stage: preliminary, current, subsequent; c) on the substantive criterion: 
operational and financial.

The general and special forms of control of the stock market relations are investigated. Among them: the licensing 
of the stock market professional activity; state registration; permission procedure, certification of the stock market experts, 
disclosure requirements for stock market participants, approval of candidates for the posts of heads of FB, prudential 
norms, regulation of prices and tariffs, financial monitoring.

key words: the stock market, the state regulation of economic activity, control.




