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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ñó÷àñíèé åòàï ðîçâèòêó åêîíî-
ì³êè Óêðà¿íè õàðàêòåðèçóºòüñÿ ïåðìàíåíòíèì çðîñòàííÿì 
çíà÷åííÿ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, ùî âèìàãàº çàñòîñóâàí-
íÿ ð³çíèõ ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â äëÿ çä³éñíåííÿ óïðàâë³í-
íÿ íèìè, çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ áåçïåêè òà ³íâåñòèö³éíî¿ 
ïðèâàáëèâîñò³, äå îñîáëèâå ì³ñöå íàëåæèòü ö³ííèì ïàïåðàì. 
Åì³ñ³ÿ àêö³é ïðè ñòâîðåíí³ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ó ïðîöå-
ñ³ ïðèâàòèçàö³¿ äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ äàëà ïîøòîâõ ñòà-
íîâëåííþ òà ïîäàëüøîìó ðîçâèòêó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â â 
Óêðà¿í³, ÿêèé ìàº çíà÷íèé âïëèâ íà ä³ÿëüí³ñòü àêö³îíåðíèõ 
òîâàðèñòâ. Ó ñâîþ ÷åðãó, ïðîâåäåííÿ ìàñîâî¿ ïðèâàòèçàö³¿ 
ïðèâåëî äî åì³ñ³¿ çíà÷íî¿ ê³ëüêîñò³ ³íøèõ âèä³â ö³ííèõ ïàïå-
ð³â, ùî çíàõîäÿòüñÿ â îá³ãó, ¿õ âëàñíèê³â, à òàêîæ àêö³îíåð³â, 
ÿê³ âîëîä³þòü àêö³ÿìè. Çîêðåìà, ùå â 2004 ðîö³ â «Ñòðàòåã³¿ 
åêîíîì³÷íîãî ³ ñîö³àëüíîãî ðîçâèòêó Óêðà¿íè (2004–2015 
ðîêè) «Øëÿõîì ªâðîïåéñüêî¿ ³íòåãðàö³¿» çàçíà÷àëîñÿ, ùî 
«êîðïîðàòèâíèé ñåêòîð îá’ºäíóº 17 ìëí. ³íäèâ³äóàëüíèõ àê-
ö³îíåð³â, ó òîìó ÷èñë³ ïîíàä 14 ìëí. äð³áíèõ, ÿê³ ç’ÿâèëèñÿ 
âíàñë³äîê ìàñîâî¿ ïðèâàòèçàö³¿. Ñåêòîð çàéìàº íàéâàãîì³-
øå ì³ñöå â óêðà¿íñüê³é åêîíîì³ö³. Íà éîãî ÷àñòêó ïðèïàäàº 

ìàéæå 75% ÂÂÏ. Â³í îõîïëþº 12,1 òèñ. â³äêðèòèõ òà 22,2 
òèñ. çàêðèòèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, 261,2 òèñ. òîâàðèñòâ 
ç îáìåæåíîþ â³äïîâ³äàëüí³ñòþ òà 4,1 òèñ. ³íøèõ ãîñïîäàð-
ñüêèõ òîâàðèñòâ» [1]. Ñë³ä òàêîæ çàóâàæèòè, ùî â Óêðà¿í³ ä³º 
Çàêîí «Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà», äå âèçíà÷åíî ïîðÿäîê 
ñòâîðåííÿ, ä³ÿëüíîñò³, âèä³ëó àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, ïðè-
ïèíåííÿ ¿õíüî¿ ä³ÿëüíîñò³, ïðàâîâèé ñòàòóñ, à òàêîæ ïðàâà 
òà îáîâ’ÿçêè àêö³îíåð³â. Ó öüîìó æ çàêîí³ ö³ëèé ðîçä³ë ïðè-
ñâÿ÷åíèé ö³ííèì ïàïåðàì àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, äå âè-
îêðåìëþþòüñÿ òàê³ îñíîâí³ ïèòàííÿ: àêö³¿ òîâàðèñòâà, åì³-
ñ³ÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, ö³íà àêö³é, îïëàòà ö³ííèõ ïàïåð³â, à òàêîæ 
îñîáëèâîñò³ îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ [2].

Íåçâàæàþ÷è íà öå, ³ â òåïåð³øí³é ÷àñ â Óêðà¿í³ íå ñòâîðåíî 
íàä³éíèõ ìåõàí³çì³â ïðîâåäåííÿ åì³ñ³éíèõ îïåðàö³é àêö³î-
íåðíèìè òîâàðèñòâàìè, ùî íåãàòèâíî âïëèâàº íà óïðàâë³í-
íÿ êàï³òàëîì àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, êîðïîðàòèâíèìè ïðà-
âàìè äåðæàâè, à òàêîæ ïðîâåäåííÿ îïåðàö³é àêö³îíåðíèìè 
òîâàðèñòâàìè íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Âèâ÷åí-
íþ ïèòàíü óïðàâë³ííÿ êîðïîðàòèâíèìè ñòðóêòóðàìè, ñòàíó 
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ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ä³ÿëüíîñò³ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ 
íà íüîìó ïðèñâÿ÷åí³ ðîáîòè óêðà¿íñüêèõ òà çàðóá³æíèõ â÷å-
íèõ. Çîêðåìà, Ã. Àçàðåíêîâà [3], ùå â 2004 ðîö³ àíàë³çóþ÷è 
ñòàí ôîíäîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè, âêàçóâàëà íà éîãî íåâèçíà÷å-
í³ñòü, ÿêà ïðîÿâëÿºòüñÿ ó áàãàòüîõ íàïðÿìàõ, ñåðåä ÿêèõ âè-
ä³ëÿëà êîëèâàííÿ çíà÷åíü ôîíäîâèõ ³íäåêñ³â, ñêëàäí³ñòü ïî-
áóäîâè àäåêâàòíèõ ïðîãíîçíèõ ìîäåëåé, ñïåöèô³÷í³ñòü éîãî 
ðîçâèòêó, ùî º òàêîæ àêòóàëüíèì íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó 
åêîíîì³êè Óêðà¿íè. Ðîçãëÿäàþ÷è íåîáõ³äí³ñòü ðîçâèòêó êîð-
ïîðàòèâíîãî ï³äïðèºìíèöòâà ó ôîðì³ àêö³îíåðíîãî òîâàðè-
ñòâà, Ì.ß. Ðóïíÿê ó ïðîâåäåíîìó äîñë³äæåíí³ ï³äêðåñëþâàëà, 
ùî ôîðìóâàííÿ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ó ïðîöåñ³ ïðèâàòèçà-
ö³¿ ÷åðåç ðîçïîä³ë ñòàòóòíèõ êàï³òàë³â äåðæàâíèõ ï³äïðèºìñòâ, 
à íå øëÿõîì îá’ºäíàííÿ êàï³òàë³â àêö³îíåð³â, ïðèâåëî äî òî-
ãî, ùî âèïóùåí³ â îá³ã àêö³¿ øëÿõîì îáì³íó íà ïðèâàòèçàö³éí³ 
ìàéíîâ³ ñåðòèô³êàòè íå äàëè ðåàëüíîãî çàëó÷åííÿ íåîáõ³äíèõ 
ãðîøîâèõ ðåñóðñ³â [4]. Äîö³ëüíî òàêîæ çàçíà÷èòè äîñë³äæåí-
íÿ ².Ï. Øóëüãè ùîäî çàáåçïå÷åííÿ åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè åì³-
ñ³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, â ÿêîìó âèçíà÷å-
íî îñíîâí³ çàãðîçè òàê³é áåçïåö³, òà çàïðîïîíîâàíî ï³äõ³ä äî 
ôîðìóâàííÿ êîìïëåêñíî¿ ñèñòåìè áåçïåêè [5].

Ïðîòå ïèòàííÿ ïðîâåäåííÿ åì³ñ³éíèõ îïåðàö³é àêö³îíåðíè-
ìè òîâàðèñòâàìè íà ôîíäîâîìó ðèíêó òà âèêîðèñòàííÿ çà-
çíà÷åíèõ îïåðàö³é â ïîë³ïøåíí³ ä³ÿëüíîñò³ àêö³îíåðíèõ òîâà-
ðèñòâ, âèâ÷åí³ íåäîñòàòíüî ³ ïîòðåáóþòü ïîäàëüøèõ ðîçðîáîê.

Ìåòîþ ñòàòò³ º âèçíà÷åííÿ îñîáëèâîñòåé ïðîâåäåí-
íÿ åì³ñ³éíèõ îïåðàö³é àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè íà ðèíêó 
ö³ííèõ ïàïåð³â Óêðà¿íè ³ íà ö³é îñíîâ³ íàäàííÿ ïðîïîçèö³é éî-
ãî ïîäàëüøîãî ¿õ óäîñêîíàëåííÿ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Â³äïîâ³äíî äî Çàêîíó 
Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè ³ ôîíäîâèé ðèíîê» â Óêðà¿í³ ó öè-
â³ëüíîìó îáîðîò³ ìîæóòü áóòè òàê³ ãðóïè ö³ííèõ ïàïåð³â: ïà-
éîâ³ ö³íí³ ïàïåðè (àêö³¿, ³íâåñòèö³éí³ ñåðòèô³êàòè, ñåðòèô³êà-
òè ÔÎÍ, àêö³¿ êîðïîðàòèâíîãî ³íâåñòèö³éíîãî ôîíäó); áîðãîâ³ 
ö³íí³ ïàïåðè (îáë³ãàö³¿ ï³äïðèºìñòâ, äåðæàâí³ îáë³ãàö³¿ Óêðà¿-
íè, îáë³ãàö³¿ ì³ñöåâèõ ïîçèê, êàçíà÷åéñüê³ çîáîâ’ÿçàííÿ Óêðà-
¿íè, îùàäí³ (äåïîçèòí³) ñåðòèô³êàòè, âåêñåë³, îáë³ãàö³¿ ì³æíà-
ðîäíèõ ô³íàíñîâèõ îðãàí³çàö³é, îáë³ãàö³¿ ôîíäó ãàðàíòóâàííÿ 
âêëàä³â ô³çè÷íèõ îñ³á); ³ïîòå÷í³ ö³íí³ ïàïåðè (³ïîòå÷í³ îáë³ãàö³¿, 
³ïîòå÷í³ ñåðòèô³êàòè, çàñòàâí³); ïðèâàòèçàö³éí³ ö³íí³ ïàïåðè 
– ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ ïîñâ³ä÷óþòü ïðàâî âëàñíèêà íà áåçîïëàò-
íå îäåðæàííÿ ó ïðîöåñ³ ïðèâàòèçàö³¿ ÷àñòêè ìàéíà äåðæàâ-
íèõ ï³äïðèºìñòâ, äåðæàâíîãî æèòëîâîãî ôîíäó, çåìåëüíîãî 
ôîíäó; ïîõ³äí³ ö³íí³ ïàïåðè – ö³íí³ ïàïåðè, ìåõàí³çì âèïóñêó òà 
îá³ãó ÿêèõ ïîâ’ÿçàíèé ç ïðàâîì íà ïðèäáàííÿ ÷è ïðîäàæ ïðî-

òÿãîì ñòðîêó, âñòàíîâëåíîãî äîãîâîðîì, ö³ííèõ ïàïåð³â, ³íøèõ 
ô³íàíñîâèõ àáî òîâàðíèõ ðåñóðñ³â; òîâàðîðîçïîðÿä÷³ ö³íí³ 
ïàïåðè – ö³íí³ ïàïåðè, ÿê³ íàäàþòü ¿õíüîìó äåðæàòåëþ ïðà-
âî ðîçïîðÿäæàòèñÿ ìàéíîì, âêàçàíèì ó öèõ äîêóìåíòàõ [6].

Îäíàê íå âñ³ çàçíà÷åí³ âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæóòü åôåê-
òèâíî çàñòîñîâóâàòèñü àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè äëÿ ñâîãî 
ðîçâèòêó. Íàéá³ëüøèé ðåçóëüòàò ìîæå ïðèíåñòè âèêîðèñòàí-
íÿ àêö³é, îáë³ãàö³é, ïîõ³äíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Àêö³¿, ÿê³ â³äíî-
ñÿòüñÿ äî îñíîâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â êîðïîðàòèâíîãî õàðàêòåðó, 
çàñâ³ä÷óþòü ïàéîâó ó÷àñòü ó ñòàòóòíîìó êàï³òàë³ àêö³îíåðíîãî 
òîâàðèñòâà, ï³äòâåðäæóþòü ÷ëåíñòâî â àêö³îíåðíîìó òîâàðè-
ñòâ³ òà äàþòü ïðàâî íà ó÷àñòü â óïðàâë³íí³ òîâàðèñòâîì, ÿêå 
çä³éñíèëî åì³ñ³þ àêö³é. Îáë³ãàö³¿ òàêîæ âïëèâàþòü íà ñèñòå-
ìó êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, àëå â çíà÷íî ìåíø³é ì³ð³, ³ çà-
ñâ³ä÷óþòü âíåñåííÿ ¿¿ âëàñíèêîì ãðîøîâèõ êîøò³â ³ ï³äòâåð-
äæóþòü çîáîâ’ÿçàííÿ â³äøêîäóâàòè éîìó íîì³íàëüíó âàðò³ñòü 
ö³ííîãî ïàïåðó ç âèïëàòîþ ô³êñîâàíîãî ïðîöåíòà. Âàæëèâîãî 
çíà÷åííÿ â ñó÷àñíèõ óìîâàõ ãîñïîäàðþâàííÿ íàáóâàº ïèòàí-
íÿ åì³ñ³¿ ïîõ³äíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â (äåðèâàòèâ³â).

Ó Çàêîí³ «Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà» [2] âèçíà÷åíî ìîæ-
ëèâ³ âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿê³ ìîæóòü åì³òóâàòè àêö³îíåðí³ òî-
âàðèñòâà. Çàçíà÷åíî, ùî àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî, êð³ì àêö³é, 
ÿê³ ïîñâ³ä÷óþòü êîðïîðàòèâí³ ïðàâà àêö³îíåð³â ùîäî öüîãî 
òîâàðèñòâà, ìîæå çä³éñíþâàòè ðîçì³ùåííÿ ³íøèõ ö³ííèõ ïà-
ïåð³â. Âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â òà óìîâè ¿õ åì³ñ³¿ àêö³îíåðíèì òî-
âàðèñòâîì ïîäàíî íà ðèñ. 1.

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ñòàíîì 31.12.2014 çàãàëüíà ê³ëü-
ê³ñòü àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ñòàíîâèëà 22 852 îäèíèö³. Îä-
íàê ñïîñòåð³ãàºòüñÿ òåíäåíö³ÿ äî ¿õíüîãî çìåíøåííÿ, çîêðå-
ìà çà 2011 ð³ê ¿õíÿ ê³ëüê³ñòü çíèçèëàñÿ íà 1987 îäèíèöü, çà 
2012 ð³ê – íà 1360 îäèíèöü, çà 2013 ð³ê – íà 778 îäèíèöü, 
çà 2014 ð³ê – íà 1641 îäèíèöþ (òàáë. 1). Òàêà òåíäåíö³ÿ ïî-
ÿñíþºòüñÿ ðåîðãàí³çàö³ºþ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ â ³íø³ îðãà-
í³çàö³éíî–ïðàâîâ³ ôîðìè, çîêðåìà â òîâàðèñòâà ç îáìåæå-
íîþ â³äïîâ³äàëüí³ñòþ, à òàêîæ ñêëàäí³ñòþ «ï³äòðèìóâàòè öþ 
íàéñêëàäí³øó ôîðìó îðãàí³çàö³¿ á³çíåñó» òèìè òîâàðèñòâàìè, 
ÿê³ áóëè ñòâîðåí³ â ïðîöåñ³ êîðïîðàòèçàö³¿ òà ïðèâàòèçàö³¿ [7]. 
Çàçíà÷åíà ñèòóàö³ÿ ïîòðåáóº óäîñêîíàëåííÿ óïðàâë³ííÿ àê-
ö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè, äå îñîáëèâó óâàãó ñë³ä ïðèä³ëèòè 
ïðîâåäåííþ íèìè åì³ñ³éíèõ îïåðàö³é íà ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â.

Àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà íà ôîíäîâîìó ðèíêó ìîæóòü ïðîâî-
äèòè îïåðàö³¿ ùîäî åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â, çä³éñíþâàòè ïîñåðåä-
íèöüê³ îïåðàö³¿, à òàêîæ êóïóâàòè ö³íí³ ïàïåðè, ³íâåñòóþ÷è ñâî¿ 
êîøòè. Íàøå äîñë³äæåííÿ ïðèñâÿ÷åíå åì³ñ³éíèì îïåðàö³ÿì 
àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, òîìó, âðàõîâóþ÷è íàïðàöþâàííÿ â÷å-

Ðèñóíîê 1. Âèäè ö³ííèõ ïàïåð³â àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà
Äæåðåëî: ðîçðîáëåíî àâòîðîì.
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íèõ òà ïðàêòèê³â ïðîïîíóºìî îñíîâí³ çàñàäè ïðîâåäåííÿ åì³-
ñ³éíèõ îïåðàö³é àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè (ðèñ. 2), ùî äàñòü 
ìîæëèâ³ñòü â ïåâí³é ì³ð³ ïîë³ïøèòè çä³éñíåííÿ òàêèõ îïåðàö³é.

Àêö³ÿì íàëåæèòü âàæëèâà ðîëü íà ôîíäîâîìó ðèíêó. Çã³ä-
íî ç ïðàâîâèìè íîðìàìè â Óêðà¿í³ àêö³¿ âèïóñêàþòüñÿ ò³ëü-
êè àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè. Ó âèïàäêó ñòâîðåííÿ ïóáë³÷-
íîãî àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà àêö³¿ ïðîïîíóþòüñÿ øèðîêîìó 
êîëó ³íâåñòîð³â íà óìîâàõ ¿õ â³ëüíîãî ïîäàëüøîãî îá³ãó. Òàê³ 

àêö³¿, ÿê ïðàâèëî, º ïðåäìåòîì óãîä êóï³âë³–ïðîäàæó íà ðèí-
êó, âîíè ìîæóòü îáåðòàòèñÿ íà á³ðæîâîìó òà ïîçàá³ðæîâîìó 
ðèíêàõ. Ïðè ñòâîðåíí³ ïðèâàòíîãî àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà 
çä³éñíþºòüñÿ çàêðèòå (ïðèâàòíå) ðîçì³ùåííÿ àêö³é ñåðåä 
îáìåæåíîãî êîëà ³íâåñòîð³â. Îñíîâí³ ïðè÷èíè âèïóñêó àêö³é 
àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì íàâåäåíî íà ðèñ. 3.

Çàçíà÷èìî, ùî â 2014 ðîö³ íàéá³ëüøèì åì³òåíòîì àêö³é 
áóëî ÏÀÒ ÍÀÊ «Íàôòîãàç Óêðà¿íè», ÿêå çàðåºñòðóâàëî âè-

31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014
Ê³ëüê³ñòü àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, 
îäèíèöü 28618 26631 25271 24493 22852
 ó % äî ïîïåðåäíüîãî ðîêó – 93,1 94,9 96,9 93,3
çìåíøåííÿ ê³ëüêîñò³ àêö³îíåðíèõ 
òîâàðèñòâ çà ð³ê, îäèíèöü – –1987 –1360 –778 –1641

Òàáëèöÿ 1. Ê³ëüê³ñòü àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ

Äæåðåëî: ðîçðîáëåíî àâòîðîì çà âèêîðèñòàííÿ [7].

Ðèñóíîê 2. Îñíîâí³ çàñàäè ïðîâåäåííÿ åì³ñ³éíèõ îïåðàö³é
Äæåðåëî: ðîçðîáëåíî àâòîðîì çà âèêîðèñòàííÿ [5, 8, 9].

Ðèñóíîê 3. Ïðè÷èíè âèïóñêó àêö³é àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè
Äæåðåëî: ðîçðîáëåíî àâòîðîì çà âèêîðèñòàííÿ [8; 9, ñ. 251–264].
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ïóñêè íà 104,61 ìëðä. ãðí., ÏÀÒ «Äåðæàâíèé îùàäíèé áàíê 
Óêðà¿íè» – 12,67 ìëðä. ãðí., ÏÀÒ «ÊÁ «Íàäðà» – 5,5 ìëðä. 
ãðí., ÏÀÒ «Àêö³îíåðíèé êîìåðö³éíèé ïðîìèñëîâî–³íâåñòè-
ö³éíèé áàíê» – 4,7 ìëðä. ãðí., ÏÀÒ ÊÁ «ÏðèâàòÁàíê» – 3,32 
ìëðä. ãðí. (òàáë. 2). Ç ìåòîþ çá³ëüøåííÿ îáñÿã³â åì³ñ³¿ àêö³é 
ñë³ä âðàõîâóâàòè ñïåöèô³êó ôîðìóâàííÿ àêö³îíåðíîãî êàï³-
òàëó â êîæíîìó ³ç àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ.

Íåàáèÿêîãî çíà÷åííÿ â ñèñòåì³ óïðàâë³ííÿ àêö³îíåðíè-
ìè òîâàðèñòâàìè íàáóâàº ïðîöåñ âèêóïó àêö³é âëàñíî¿ åì³ñ³¿. 
Àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà ìîæóòü âèêóïîâóâàòè ó àêö³îíåðà àê-
ö³¿, ùî íàëåæàòü éîìó äëÿ íàñòóïíîãî àíóëþâàííÿ, ðîçïîâñþ-
äæåííÿ ñåðåä ïðàö³âíèê³â òîâàðèñòâà àáî ïåðåïðîäàæó. Òî-
ìó, ÿê ïîêàçàëè äîñë³äæåííÿ, º íåîáõ³äíèì ñòâîðåííÿ ôîíäó 
âèêóïó àêö³é, ùî äàñòü ìîæëèâ³ñòü çä³éñíåííÿ ãíó÷êîãî ðåãó-
ëþâàííÿ ïðîöåñó ¿õ âèêóïó ³ ïîäàëüøî¿ ðåàë³çàö³¿. Òðåáà âè-
çíà÷èòè àêö³¿ âëàñíî¿ åì³ñ³¿ îáîâ’ÿçêîâîãî âèêóïó, óìîâè ¿õ âè-
êóïó, ùî äàñòü àêö³îíåðàì á³ëüøó âïåâíåí³ñòü ó ë³êâ³äíîñò³ 
àêö³é. Â àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³ äîö³ëüíî âñòàíîâèòè ðîç-
ì³ð ôîíäó âèêóïó àêö³é íå ìåíøå 50% ðîçì³ðó ñòàòóòíîãî êà-
ï³òàëó, ³ç íüîãî 25% çáåð³ãàòè íà ïîòî÷íîìó ðàõóíêó, ³ 25% ó 
âèñîêîë³êâ³äíèõ àêòèâàõ. Êîøòè öüîãî ôîíäó ïðè íåîáõ³äíîñ-
ò³ íàïðàâëÿòè íà çàõèñò ïðàâ àêö³îíåð³â, êðåäèòîð³â òà ³íøèõ 
³íâåñòîð³â ó âèïàäêó ðåîðãàí³çàö³¿ òîâàðèñòâà (çëèòòÿ, ïðèºä-
íàííÿ, ïîä³ë, âèä³ëåííÿ, ïåðåòâîðåííÿ) àáî ë³êâ³äàö³¿.

Ïðè ðîçì³ùåíí³ àêö³é íîâèõ åì³ñ³é â Óêðà¿í³, ç ìåòîþ ðîç-
âèòêó ä³ÿëüíîñò³ êîðïîðàö³é ³ çàëó÷åííÿ ³íâåñòîð³â äîö³ëüíî 
çä³éñíþâàòè íîâ³ åì³ñ³¿ àêö³é ³ ðåàë³çîâóâàòè ¿õ ñåðåä ñòàðèõ 
àêö³îíåð³â ó âèïàäêó, êîëè ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³¿ º åôåêòèâíîþ 
³ ðåçóëüòàòèâíîþ, ³ ïðîïîíóâàòè íîâèì àêö³îíåðàì ó âèïàä-
êó çáèòêîâî¿ ä³ÿëüíîñò³, ùî äàñòü ìîæëèâ³ñòü âïëèâàòè íà 
óïðàâë³ííÿ êîðïîðàö³ºþ.

Àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà, çä³éñíþþ÷è åì³ñ³þ îáë³ãàö³é, çàëó-
÷àþòü ðåñóðñè äëÿ ñâîº¿ ä³ÿëüíîñò³, ôîðìóþòü «äîâã³» ïàñè-
âè, ïðîâàäÿòü äèâåðñèô³êàö³þ äæåðåë ðåñóðñ³â. Êð³ì öüîãî, 

åì³ñ³ÿ îáë³ãàö³é äàº ìîæëèâ³ñòü ìîá³ë³çóâàòè ãðîøîâ³ êîøòè 
ÿê þðèäè÷íèõ òàê ³ ô³çè÷íèõ îñ³á, ùî º âàæëèâèì äëÿ ðîçâè-
òêó åêîíîì³êè Óêðà¿íè. ²ç ï’ÿòè íàéá³ëüøèõ åì³òåíò³â îáë³ãàö³é 
ó 2014 ðîö³ äâà ÿâëÿëèñÿ áàíêàìè. Ïåðåë³ê åì³òåíò³â, ùî çà-
ðåºñòðóâàëè ó 2014 ðîö³ íàéá³ëüø³ îáñÿãè âèïóñê³â îáë³ãà-
ö³é ï³äïðèºìñòâ, íàâåäåíî ó òàáë. 3. Îáñÿã åì³ñ³¿ îáë³ãàö³é öèõ 
åì³òåíò³â ñòàíîâèâ 26,34% â³ä çàãàëüíîãî îáñÿãó âèïóñê³â 
îáë³ãàö³é, çàðåºñòðîâàíèõ Íàö³îíàëüíîþ êîì³ñ³ºþ ç ö³ííèõ 
ïàïåð³â ³ ôîíäîâîãî ðèíêó, â òîìó ÷èñë³ áàíêè çä³éñíèëè åì³-
ñ³þ íà 4000,00 ìëí. ãðí., àáî 13,79% â³ä çàãàëüíî¿ ê³ëüêîñ-
ò³. Ç ìåòîþ çàëó÷åííÿ ðåñóðñ³â àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè 
íà ðèíêó îáë³ãàö³é äîö³ëüíî ðîçðîáèòè çà çàïðîâàäèòè ìå-
õàí³çìè óïðàâë³ííÿ åì³ñ³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ íà òàêîìó ðèíêó.

Ïðè ðîçðîáëåíí³ òà ðåàë³çàö³¿ åì³ñ³éíî¿ ïîë³òèêè àêö³î-
íåðíèõ òîâàðèñòâ ñë³ä âðàõóâàòè íàñòóïíå. Çàêîíîäàâñòâîì 
Óêðà¿íè ïåðåäáà÷åíî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â çà íîì³íàëüíîþ 
âàðò³ñòþ, òîáòî âîíè ìàþòü ñâ³é ïîñò³éíèé íîì³íàë. Îäíàê ó 
ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ ïåðåäáà÷åíî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â ç³ çì³í-
íèì íîì³íàëîì, íàïðèêëàä áåç ãðîøîâîãî íîì³íàëó àáî ç íó-
ëüîâèì íîì³íàëîì. Ïðè öüîìó âêàçóºòüñÿ ÷àñòêà îäí³º¿ àêö³¿ 
ó ñòàòóòíîìó êàï³òàë³, à íîì³íàë âèçíà÷àºòüñÿ øëÿõîì ïîä³-
ëó ôàêòè÷íî ñïëà÷åíîãî ñòàòóòíîãî êàï³òàëó íà ê³ëüê³ñòü àê-
ö³é, ³ òîìó ¿¿ íîì³íàë çì³íþºòüñÿ ³ç çì³íîþ ñòàòóòíîãî êàï³-
òàëó, òîáòî ìàº çì³ííèé íîì³íàë. Â Óêðà¿í³ äîö³ëüíî òàêîæ 
çàñòîñîâóâàòè ïîä³áíó ïðàêòèêó, îñê³ëüêè â ðåàëüíîìó ñåê-
òîð³ åêîíîì³êè ÷àñòî â³äáóâàþòüñÿ çì³íè, ùî âïëèâàþòü íà 
ðîçì³ð ñòàòóòíîãî êàï³òàëó

Êð³ì öüîãî, ïðè ðîçðîáëåíí³ åì³ñ³éíî¿ ïîë³òèêè àêö³îíåð-
íèõ òîâàðèñòâ ñë³ä ïðèéíÿòè äî óâàãè òå, ùî ó ñåðåäíüîñòðî-
êîâ³é ïåðñïåêòèâ³ ïð³îðèòåòíèìè çàâäàííÿìè ðîçâèòêó äåð-
æàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ìàþòü áóòè [10, ñ. 713–714]:

– «çíèæåííÿ àäì³í³ñòðàòèâíîãî òèñêó íà ðèíîê ÎÂÄÏ;
– çíèæåííÿ ÷àñòêè ÍÁÓ äî ïåðåäêðèçîâîãî ð³âíÿ ó 

15–20%;

Òàáëèöÿ 2. Ïåðåë³ê åì³òåíò³â, ÿê³ çàðåºñòðóâàëè íàéá³ëüø³ âèïóñêè àêö³é ïðîòÿãîì 2014 ðîêó

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî àâòîðàìè çà äàíèìè [7].

¹ ç.ï. Íàçâà åì³òåíòà Îáñÿã åì³ñ³¿, 
ìëí. ãðí.

×àñòêà ó çàãàëüíî-
ìó îáñÿç³ åì³ñ³¿, %

Çàðåºñòðîâàíî âèïóñê³â àêö³é íà çàãàëüíó ñóìó: 144350,00 100,0
1 ÏÀÒ ÍÀÊ «Íàôòîãàç Óêðà¿íà» 104609,58 72,47
2 ÏÀÒ «Äåðæàâíèé îùàäíèé áàíê Óêðà¿íè» 12671,74 8,78
3 ÏÀÒ «ÊÁ «Íàäðà» 5500,00 3,81
4 ÏÀÒ «Àêö³îíåðíèé êîìåðö³éíèé ïðîìèñëîâî–³íâåñòèö³éíèé áàíê» 4700,00 3,26
5 ÏÀÒ ÊÁ «ÏðèâàòÁàíê» 3316,66 2,3

Âñüîãî çà ï’ÿòüìà íàéá³ëüøèìè åì³òåíòàìè: 130797,98 90,62

¹ 
ç.ï. Íàçâà åì³òåíòà Îáñÿã âèïóñêó, 

ìëí. ãðí.
×àñòêà ó çàãàëüíî-
ìó îáñÿç³ åì³ñ³é, %

Çàãàëüíà åì³ñ³ÿ – âñüîãî: 29009,22 100,00
1 ÏÀÒ «Àëôà–Áàíê» 3000,00 10,34 
2 ÏÀÒ «Óêðòåëåêîì» 1400,00 4,83 
3 Äåðæàâíå ï³äïðèºìñòâî «Ïðèäí³ïðîâñüêà çàë³çíèöÿ» 1240,00 4,27
4 ÏÀÒ «Àêö³îíåðíèé êîìåðö³éíèé ïðîìèñëîâî–³íâåñòèö³éíèé áàíê» 1000,00 3,45
5 ÏðÀÒ «Íàôòîãàçâèäîáóâàííÿ» 1000,00 3,45 

Âñüîãî çà 5–ìà íàéá³ëüøèìè åì³òåíòàìè: 7640,00 26,34
ç íèõ íàéá³ëüø³ 2 åì³òåíòè (áàíêè) 4000,00 13,79

Òàáëèöÿ 3. Ïåðåë³ê åì³òåíò³â, ÿê³ çàðåºñòðóâàëè íàéá³ëüø³ âèïóñêè îáë³ãàö³é ïðîòÿãîì 2014 ðîêó

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî àâòîðîì çà äàíèìè [7].
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– óí³ô³êàö³ÿ ö³ííèõ ïàïåð³â äëÿ ï³äâèùåííÿ ë³êâ³äíîñò³ 
ðèíêó ÷åðåç âèâåäåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî íå ìàëè íåîáõ³ä-
íîãî ïîïèòó ñåðåä ³íâåñòîð³â;

– ï³äâèùåííÿ ÿêîñò³ çàëó÷åíèõ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â;
– çàëó÷åííÿ çàîùàäæåíü äð³áíèõ ³íâåñòîð³â».
Ïîòðåáóº òàêîæ óäîñêîíàëåííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó òà êîðïî-

ðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. Çîêðåìà, ².Â. Äåì’ÿíåíêî òà Î.Â. Ëèñåíêî 
çàçíà÷àþòü, ùî «äëÿ ï³äïðèºìñòâ îáìåæåíèìè çàëèøàþòüñÿ 
çîâí³øí³ ðåñóðñè, íàñàìïåðåä âèïóñê àêö³é. Ïîøèðåííþ öüî-
ãî äæåðåëà ô³íàíñóâàííÿ ïåðåøêîäæàþòü ³íñòèòóö³éíà íåçà-
âåðøåí³ñòü ñó÷àñíîãî ôîíäîâîãî ðèíêó, à òàêîæ íàäçâè÷àé-
íî íèçüêèé ð³âåíü êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ùî ñïðè÷èíÿº 
ôîðìóâàííÿ ïåðåäóìîâ äëÿ «âîðîæèõ» ïîãëèíàíü» [11, ñ. 122].

Óäîñêîíàëåííÿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â òà ¿õ âèêîðèñòàííÿ àê-
ö³îíåðíèìè òîâàðèñòâà ìàº çíà÷íèé âïëèâ íà çä³éñíåííÿ 
äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ íèìè. Âàæëèâ³ñòü âèêîðèñòàííÿ àêö³é, 
îáë³ãàö³é, à òàêîæ âåêñåë³â ïðè çä³éñíåíí³ äåðæàâíîãî óïðàâ-
ë³ííÿ àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè ï³äòâåðäæóþòü òàêîæ íà-
ïðàöþâàííÿ â÷åíèõ. Çîêðåìà, Þ.Â. Ïåòëåíêî, Ã.Â. Ðåøåòîâà, 
ðîçãëÿäàþ÷è ïèòàííÿ óäîñêîíàëåííÿ ñòðóêòóðè êàï³òàëó êîì-
ïàí³¿, ùî òàêîæ ïîâ’ÿçàíî ç ¿¿ óïðàâë³ííÿì, âèîêðåìëþþòü òà-
ê³ ö³íí³ ïàïåðè ÿê âåêñåë³, îáë³ãàö³¿, àêö³¿. Âîíè çàçíà÷àþòü, ùî 
âåêñåë³ çàñòîñîâóþòüñÿ ïðè ô³íàíñóâàíí³ âèðîáíèöòâà ³ âàð-
ò³ñòü òàêîãî áîðãîâîãî ïàïåðó áåçïîñåðåäíüî çàëåæèòü â³ä 
â³äíîñèí êîìïàí³¿ ³ç ñâî¿ìè êîíòðàãåíòàìè. Îáë³ãàö³¿ ïåðåäáà-
÷àþòü á³ëüø ñêëàäíèé ìåõàí³çì çàëó÷åííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóð-
ñ³â ³ ïîâ’ÿçàíèé ç àíäåðàéòèíãîì, «âàðò³ñòü ÿêîãî çàëåæèòü â³ä 
ô³íàíñîâèõ ïîñåðåäíèê³â òà ³íâåñòîð³â». Ðîçì³ùåííÿ àêö³é º 
á³ëüø äîðîãèì ñïîñîáîì çàëó÷åííÿ ðåñóðñ³â êîìïàí³¿, ùî ìî-
æóòü äîçâîëèòè ñîá³ ðîçâèíåí³ êîìïàí³¿ [12, ñ. 108].

Çä³éñíþþ÷è âèá³ð ö³ííèõ ïàïåð³â, åì³ñ³þ ÿêèõ ìîæå ïðîâî-
äèòè àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî ç ìåòîþ ô³íàíñóâàííÿ ñâîº¿ ä³-
ÿëüíîñò³, ñë³ä âðàõîâóâàòè, ùî ê³íöåâîþ ìåòîþ åì³ñ³¿ º ìàê-
ñèì³çàö³ÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â êîìïàí³¿. Ïðè âèáîð³ ö³ííèõ 
ïàïåð³â íåîáõ³äíî âðàõîâóâàòè áàãàòî ôàêòîð³â, îñíîâíèìè 
³ç ÿêèõ º âèòðàòè íà çä³éñíåííÿ åì³ñ³¿, êîíòðîëü íàä êîðïîðà-
ö³ºþ, äîñòóïí³ñòü, ëåãê³ñòü ðîçì³ùåííÿ. Êð³ì öüîãî, íåîáõ³ä-
íî çä³éñíèòè àíàë³ç ñï³ââ³äíîøåííÿ ðèçèêó òà âàðòîñò³ ð³çíèõ 
äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ ï³ñëÿ îïîäàòêóâàííÿ.

Ïðè ðîçðîáëåíí³ ñòðàòåã³é åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â àêö³îíåð-
íèìè òîâàðèñòâàìè ñë³ä âðàõóâàòè âïëèâ ñòàíó êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ, à òàêîæ íàÿâí³ñòü äåðæàâíî¿ ÷àñòêè ó ñòà-
òóòíîìó êàï³òàë³. Ïðè öüîìó, íà íàøó äóìêó, äîö³ëüíî áóëî á 
â àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâàõ ñòâîðèòè ôîíä óïðàâë³ííÿ êîðïî-
ðàòèâíèìè ïðàâàìè, â òîìó ÷èñë³ äåðæàâíèìè êîðïîðàòèâíè-
ìè ïðàâàìè, êóäè íàïðàâëÿòè ÷àñòèíó êîøò³â â³ä ïðèâàòèçàö³¿, 
÷àñòèíó äîõîä³â â³ä êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ, à òàêîæ ÷àñòèíó äî-
õîäó â³ä çä³éñíåííÿ åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â. Äî öüîãî ôîíäó òà-
êîæ ìîæóòü ïåðåäàâàòèñü â óïðàâë³ííÿ ïàêåòè àêö³é, ó òîìó 
÷èñë³ ³ äåðæàâí³ ïàêåòè àêö³é. Êîøòè ôîíäó óïðàâë³ííÿ êîðïî-
ðàòèâíèìè ïðàâàìè ìîæóòü íàïðàâëÿòèñü íà âèêóï àêö³é ï³ä-
ïðèºìñòâ, à òàêîæ ïîäàëüøó ¿õ ðåàë³çàö³þ çàö³êàâëåíèì þðè-
äè÷íèì ³ ô³çè÷íèì îñîáàì. Ñë³ä âðàõîâóâàòè òàêîæ ðîçðîáêè 
íàóêîâö³â ùîäî óïðàâë³ííÿ êîíòðîëüíèì ïàêåòîì àêö³é.

Âèñíîâêè
Ö³íí³ ïàïåðè, ç îäíîãî áîêó, º ñóá’ºêòîì óïðàâë³ííÿ åêîíîì³-

êîþ ³ ô³íàíñàìè, à ç ³íøîãî – ïîòóæíèì ô³íàíñîâèì ³íñòðóìåí-

òîì àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ. Àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî, êð³ì àêö³é, 
ÿê³ ïîñâ³ä÷óþòü êîðïîðàòèâí³ ïðàâà àêö³îíåð³â ùîäî öüîãî òî-
âàðèñòâà, ìîæå çä³éñíþâàòè ðîçì³ùåííÿ ³íøèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. 
Àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà íà ôîíäîâîìó ðèíêó ìîæóòü ïðîâîäèòè 
îïåðàö³¿ ùîäî åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â, çä³éñíþâàòè ïîñåðåäíèöüê³ 
îïåðàö³¿, à òàêîæ êóïóâàòè ö³íí³ ïàïåðè, ³íâåñòóþ÷è ñâî¿ êîøòè.

Íàéá³ëüøèé åôåêò ìîæå ïðèíåñòè âèêîðèñòàííÿ àêö³é, îá-
ë³ãàö³é, âåêñåë³â. Âàæëèâîãî çíà÷åííÿ íàáóâàº ïèòàííÿ åì³ñ³¿ 
ïîõ³äíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â (äåðèâàòèâ³â). Ç ìåòîþ çá³ëüøåííÿ 
îáñÿã³â åì³ñ³¿ àêö³é ñë³ä âðàõîâóâàòè ñïåöèô³êó ôîðìóâàííÿ 
àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó â êîæíîìó ³ç àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ. 
Àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà, çä³éñíþþ÷è åì³ñ³þ îáë³ãàö³é, çàëó÷à-
þòü ðåñóðñè äëÿ ñâîº¿ ä³ÿëüíîñò³, ôîðìóþòü «äîâã³» ïàñèâè, 
ïðîâàäÿòü äèâåðñèô³êàö³þ äæåðåë ðåñóðñ³â.

Îñíîâí³ çàñàäè çä³éñíåííÿ åì³ñ³éíèõ îïåðàö³é ìîæóòü âêëþ-
÷àòè ö³ë³ ¿õ ïðîâåäåííÿ, äå îñíîâíèìè º ñòâîðåííÿ àêö³îíåðíîãî 
òîâàðèñòâà, à òàêîæ éîãî ïîäàëüøà êàï³òàë³çàö³ÿ; âèá³ð åì³ñ³é-
íèõ ³íñòðóìåíò³â, à ñàìå: àêö³¿, îáë³ãàö³¿ òà ïîõ³äí³ ö³íí³ ïàïåðè, à 
òàêîæ îïåðàö³é çà íèìè; äîòðèìàííÿ íàñòóïíèõ ïðèíöèï³â ðîç-
ì³ùåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â: ïîñë³äîâíîñò³, ïóáë³÷íîñò³, ïðîçîðîñ-
ò³, ð³âíèõ ìîæëèâîñòåé; âèá³ð âèäó ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â: 
ïåðâèííà ïóáë³÷íà ïðîïîçèö³ÿ ÷åðåç ôîíäîâó á³ðæó (²ÐÎ), ïåð-
âèííå ïóáë³÷íå ðîçì³ùåííÿ, ïðè ÿêîìó â³äáóâàºòüñÿ ïåðåòâî-
ðåííÿ òîâàðèñòâà ³íøî¿ îðãàí³çàö³éíî¿ ôîðìè íà àêö³îíåðíå 
(ÐÐÎ), âòîðèííå ðîçì³ùåííÿ (SPO), ïðèâàòíå ðîçì³ùåííÿ ö³í-
íèõ ïàïåð³â ñåðåä ³íâåñòîð³â çà ìåæàìè ôîíäîâî¿ á³ðæ³ (ÐÎ).

Ïîäàëüø³ äîñë³äæåííÿ ó öüîìó íàïðÿìêó äîö³ëüíî áóëî á 
ñêîíöåíòðóâàòè íà âèâ÷åíí³ çàðóá³æíîãî äîñâ³äó ïðîâåäåííÿ 
åì³ñ³¿ ö³ííèõ ïàïåð³â àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè, ùî ìîæå 
äàòè ïîøòîâõ äî çàñòîñóâàííÿ öüîãî äîñâ³äó â Óêðà¿í³.
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â ñîîòâåòñòâèå èíñòèòóòû, îñóùåñòâëÿþùèå ôèíàíñîâîå ðåãóëèðîâàíèå ñòðàõîâîãî ðûíêà ñ ïîìîùüþ íàçâàííûõ èí-
ñòðóìåíòîâ. Âûïîëíåíà îöåíêà ñîâðåìåííîãî ñîñòîÿíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ñòðàõîâîãî ðûíêà, ïðèâåäåíû 
ïðåèìóùåñòâà è íåäîñòàòêè òàêîãî ðåãóëèðîâàíèÿ. Ðàñêðûòû àêòóàëüíûå ïðîáëåìû ôèíàíñîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ñòðà-
õîâîãî ðûíêà Óêðàèíû.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ñòðàõîâîé ðûíîê, èíñòðóìåíòû ôèíàíñîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, ñóáúåêòû ðåãóëèðîâàíèÿ, ïðåèìóùå-
ñòâà è íåäîñòàòêè, àêòóàëüíûå ïðîáëåìû ôèíàíñîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ.
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The paper identifies the tools of the financial regulation of the insurance market. It is systematized the institutions that carry 
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ïîòðåáà ó ô³íàíñîâîìó ðåãóëþ-
âàíí³ ñòðàõîâîãî ðèíêó çóìîâëåíà íåîáõ³äí³ñòþ çàáåçïå÷åííÿ 
íàä³éíîñò³ ñòðàõóâàííÿ ³ âèñîêèì ñòóïåíåì â³äïîâ³äàëüíîñò³ 
ó÷àñíèê³â ñòðàõîâîãî ðèíêó çà ñîö³àëüíî–åêîíîì³÷í³ íàñë³äêè 
ä³ÿëüíîñò³. Ñàìå òîìó âèîêðåìëåííÿ âàæëèâèõ íåðîçâ’ÿçàíèõ 
ïðîáëåì ô³íàíñîâîãî ðåãóëþâàííÿ ñòðàõîâîãî ðèíêó Óêðà¿-
íè ñòàº àêòóàëüíèì çàâäàííÿì íå ëèøå äëÿ íàóêîâö³â, à é äëÿ 
ïðàêòèê³â ñòðàõîâî¿ ñïðàâè, ïðåäñòàâíèê³â äåðæàâíèõ îðãàí³â 
ðåãóëþâàííÿ ³ ñàìîâðÿäíèõ ³íñòèòóö³é.

Ç ïîçèö³¿ ñó÷àñíî¿ ô³íàíñîâî¿ íàóêè ô³íàíñîâå ðåãóëþâàí-
íÿ ñòðàõîâîãî ðèíêó ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê ö³ëåñïðÿìîâàíå ³ ïî-
ñë³äîâíå çàñòîñóâàííÿ ñóá’ºêòîì ðåãóëþâàííÿ îáîâ’ÿçêîâèõ 
äëÿ âèêîíàííÿ ó÷àñíèêàìè ñòðàõîâîãî ðèíêó íîðì ³ ïðàâèë, 
ñïîñîá³â, ôîðì ³ ìåòîä³â ä³¿ íà åêîíîì³÷í³ ïðîöåñè, ùî ìàþòü 

ì³ñöå íà ñòðàõîâîìó ðèíêó, íà ä³ÿëüí³ñòü ó÷àñíèê³â ñòðàõî-
âîãî ðèíêó òà ¿õ âçàºìîâ³äíîñèíè çà äîïîìîãîþ ³íñòðóìåí-
ò³â ô³íàíñîâîãî ðåãóëþâàííÿ ç ìåòîþ ô³íàíñîâîãî çàáåç-
ïå÷åííÿ ñòðàõîâîãî çàõèñòó ìàéíîâèõ ³íòåðåñ³â ô³çè÷íèõ ³ 
þðèäè÷íèõ îñ³á, ïåðåðîçïîä³ëó ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ñåðåä 
ó÷àñíèê³â ñòðàõîâîãî ðèíêó [1]. Òàêå âèçíà÷åííÿ ì³ñòèòü 
ïîíÿòòÿ «³íñòðóìåíòè ô³íàíñîâîãî ðåãóëþâàííÿ», ôàêòè÷-
íå çàñòîñóâàííÿ ÿêèõ ïðèâîäèòü äî ïåðåðîçïîä³ëó ãðîøî-
âèõ êîøò³â ³ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ì³æ ó÷àñíèêàìè ñòðàõîâîãî 
ðèíêó. Îòæå, âèíèêàº ïîòðåáà, ïî–ïåðøå, äàòè ïåðåë³ê òàêèõ 
³íñòðóìåíò³â, ïî–äðóãå, âèçíà÷èòè ñòóï³íü åôåêòèâíîñò³ çà-
ñòîñóâàííÿ â³äïîâ³äíîãî ³íñòðóìåíòó, ïî–òðåòº, âèÿâèòè àê-
òóàëüí³ ïðîáëåìè ô³íàíñîâîãî ðåãóëþâàííÿ, ùî ïîâ’ÿçàí³ ç 
³íñòðóìåíòàìè ô³íàíñîâîãî ðåãóëþâàííÿ ñòðàõîâîãî ðèíêó.


