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Ó ñòàòò³ ðîçãëÿíóòî îçíàêè ö³ííèõ ïàïåð³â, à òàêîæ ¿õ îñîáëèâîñò³. Îêðåìó óâàãó ïðè-

ä³ëåíî äîêòðèíàëüíèì ï³äõîäàì ùîäî ðîçóì³ííÿ îçíàê ö³ííèõ ïàïåð³â.
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Ñó÷àñí³ òåíäåíö³¿ òðàíñôîðìàö³¿ ïðàâî-

âîãî ïîëÿ òà ïðàâîâ³ ïðîáëåìè îáîðîòó ö³í-

íèõ ïàïåð³â êîíöåíòðóþòü óâàãó íà íåîáõ³ä-

íîñò³ ÿê³ñíî íîâîãî òà ´ðóíòîâíîãî äîñë³-

äæåííÿ îçíàê ö³ííîãî ïàïåðà ÿê ôóíäàìåí-

òàëüíî¿ òà íåîáõ³äíî¿ äëÿ ñóñï³ëüñòâà ïðàâî-

âî¿ êàòåãîð³¿, ùî âïëèâàº íà ïðàâîðîçóì³ííÿ

þðèäè÷íî¿ ïðèðîäè ö³ííîãî ïàïåðà. Ñàìå

òîìó îêðåñëåíèé ñòàí íàÿâíîãî áëîêó ïðîá-

ëåì ïðàâîâîãî õàðàêòåðó òà äèñêóñ³¿ ç ïðèâî-

äó âèîêðåìëåííÿ òèõ ÷è ³íøèõ îçíàê ö³ííîãî

ïàïåðà º ïîòóæíèì ïîøòîâõîì äëÿ çä³éñíåí-

íÿ íàóêîâî¿ ðîçâ³äêè ó çàäàíîìó ïðàâîâîìó

âåêòîð³.

Êîìïëåêñíîìó äîñë³äæåííþ þðèäè÷íî¿

ïðèðîäè òà îçíàê ö³ííèõ ïàïåð³â ïðèñâÿ÷ó-

âàëè ñâî¿ ïðàö³ ². À. Áåçêëóáèé, Æ. Â. Çàâàëü-

íà, Î. Â. Êîëîãîéäà, Â. Â. Ñóõîíîñ,

Ì. Â. Ñòàðèíñüêèé, Â. Ë. ßðîöüêèé òà ³íø³.

Âò³ì, íåçâàæàþ÷è íà íàÿâí³ñòü îêðåìèõ àâ-

òîðñüêèõ ïðàöü, îçíàêè ö³ííèõ ïàïåð³â ïîòðå-

áóþòü ïîäàëüøîãî àíàë³çó ç îãëÿäó íà ðîçøè-

ðåííÿ óÿâëåíü ïðî ñèñòåìó îá’ºêò³â öèâ³ëüíèõ

ïðàâ.

Ìåòà ðîáîòè ïîëÿãàº ó âèîêðåìëåíí³

îçíàê ö³ííîãî ïàïåðà ç óðàõóâàííÿì ñóêóïíî-

ñò³ ôóíäàìåíòàëüíèõ äîêòðèíàëüíèõ ðîçðîáîê

òà íîðìàòèâíî-ïðàâîâî¿ áàçè.

Ö³ë³ñí³ñòü ³íñòèòóòó ö³ííèõ ïàïåð³â áàçó-

âàëàñÿ íà ºäíîñò³ îçíàê ö³ííèõ ïàïåð³â òà ìà-

òåð³àëüíîãî íîñ³ÿ, ÿêèì âèñòóïàâ ïàï³ð ÿê

äîêóìåíò. Óïðîâàäæåííÿ çàêîíîäàâöåì áåç-

äîêóìåíòàðíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â ïîðóøóº

ñôîðìîâàíèé áàëàíñ þðèäè÷íèõ êîíñòðóê-

ö³é òà ñóòòºâî óñêëàäíþº âèîêðåìëåííÿ ºäè-

íèõ îçíàê ö³ííîãî ïàïåðà. Âðàõîâóþ÷è ñèì-

á³îç çàçíà÷åíèõ àñïåêò³â þðèäè÷íî¿ ïðèðîäè

ö³ííîãî ïàïåðà ñë³ä âèä³ëèòè éîãî îñíîâí³

õàðàêòåðí³ îçíàêè, ÿê³ äîçâîëÿòü á³ëüø òî÷-

íî îêðåñëèòè ïîíÿòòÿ «ö³ííèé ïàï³ð». ²ç àíà-

ë³çó íàâåäåíèõ ó ñò. 194 ÖÊ Óêðà¿íè òà ñò. 3

Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäî-

âèé ðèíîê» âèçíà÷åíü ö³ííîãî ïàïåðà ëîã³÷-

íî âèïëèâàþòü éîãî îñíîâí³ îçíàêè.

Ïî-ïåðøå, ö³ííèé ïàï³ð º äîêóìåíòîì,

ÿêèé ó êëàñè÷íîìó ðîçóì³íí³ íàä³ëåíèé ïî-

äâ³éíîþ ðå÷åâî-çîáîâ’ÿçàëüíîþ þðèäè÷íîþ

ïðèðîäîþ. Àäæå ó öüîìó êîíòåêñò³ ìîæíà

âèä³ëèòè ïðàâî íà ö³ííèé ïàï³ð, ùî íàëåæèòü

äî ðå÷îâîãî ïðàâà, òà ïðàâî ç ö³ííîãî ïàïåðà,

ùî çà ñâîºþ ñóòòþ íàëåæèòü äî çîáîâ’ÿçàëü-

íîãî ïðàâà. Ç îãëÿäó íà òå, ùî áåçäîêóìåí-

òàðíèé ö³ííèé ïàï³ð íå âïèñóºòüñÿ â êëàñè÷-

íó çàêîíîäàâ÷ó ìîäåëü ðå÷³, âêàçàíà îçíàêà

âèäàºòüñÿ íà ïåðøèé ïîãëÿä ñï³ðíîþ. Àäæå ó

ðàç³ çíèêíåííÿ çàïèñó ïðî ïðàâî â ðåºñòð³

³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â âáà÷àºòüñÿ íåìîæëè-

âèì çàñòîñóâàííÿ ó öüîìó âèïàäêó ðå÷îâî-

ïðàâîâîãî çàõèñòó – â³íäèêàö³¿. Âò³ì ïðîòè-

ëåæíèì º ïîãëÿä Êîíñòèòóö³éíîãî Ñóäó Ðî-

ñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿. Òàê, ïîñòàíîâà Êîíñòèòó-

ö³éíîãî Ñóäó ÐÔ óí³ô³êóâàëà âèêîðèñòàííÿ
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ðå÷îâèõ òà çîáîâ’ÿçàëüíèõ ñïîñîá³â çàõèñòó

[1], ùî, âëàñíå, äîçâîëèëî çàñòîñóâàòè ïðà-

âèëà â³íäèêàö³¿, îêðåñëåí³ â Öèâ³ëüíîìó êî-

äåêñ³ ÐÔ, äî ïðàâà âèìîãè. Çàçíà÷åíå ñë³ä

ðîçãëÿäàòè íå á³ëüøå ÿê þðèäè÷íó ô³êö³þ,

îñê³ëüêè í³ Öèâ³ëüíèé êîäåêñ ÐÔ, í³ Öèâ³ëü-

íèé êîäåêñ Óêðà¿íè íå ì³ñòÿòü ïîëîæåíü,

ÿê³ á äîçâîëÿëè âèêîðèñòàííÿ ðå÷îâîãî ñïî-

ñîáó çàõèñòó çîáîâ’ÿçàëüíèõ ïðàâ. Ç îãëÿäó

íà íàâåäåí³ àðãóìåíòè íå ìîæíà ïîãîäèòèñÿ

ç âèñëîâëåíîþ â þðèäè÷í³é ë³òåðàòóð³ äóì-

êîþ, çà ÿêîþ ïðàâî íà ïàï³ð òà ïðàâî ç ïàïå-

ðà, ÿê ïðàâèëî, ìàþòü îäíó äîëþ [2, c. 6].

Íàìàãàþ÷èñü â³äíàéòè âêàçàíó îçíàêó ó

ö³ííèõ ïàïåðàõ áåçäîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè âè-

ïóñêó, íàñàìïåðåä íà äóìêó ñïàäàº â³äñóò-

í³ñòü ïàïåðîâîãî ìàòåð³àëüíîãî íîñ³ÿ-îá’ºê-

òà, ùî º ïåðåäóìîâîþ äëÿ óòâåðäæåííÿ òåçè

ïðî â³äñóòí³ñòü îçíàêè «äîêóìåíòàðíîñò³» ó

áåçäîêóìåíòàðíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. Îäíàê,

àíàë³çóþ÷è íîðìè ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà,

ìîæíà ä³éòè âèñíîâêó ïðî òå, ùî çàêîíîäà-

âåöü íàä³ëÿº îçíàêîþ äîêóìåíòàðíîñò³ ÿê

äîêóìåíòàðí³, òàê ³ áåçäîêóìåíòàðí³ ö³íí³

ïàïåðè ç îãëÿäó íà òàêå.

Íàãàäàºìî, ùî â³äïîâ³äíî äî ÷. 1 ñò. 1 Çà-

êîíó Óêðà¿íè «Ïðî ³íôîðìàö³þ» [3] äîêó-

ìåíòîì âèçíàºòüñÿ ìàòåð³àëüíèé íîñ³é, ùî

ì³ñòèòü ³íôîðìàö³þ, îñíîâíèìè ôóíêö³ÿìè

ÿêîãî º ¿¿ çáåðåæåííÿ òà ïåðåäàâàííÿ ó ÷àñ³ òà

ïðîñòîð³. Áåçäîêóìåíòàðíèé ö³ííèé ïàï³ð,

ÿê âæå çàçíà÷àëîñÿ, ìîæå ðîçãëÿäàòèñÿ ÿê

åëåêòðîííèé äîêóìåíò ³ éîãî âèçíà÷åííÿ íà-

äàºòüñÿ Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî åëåêòðîíí³

äîêóìåíòè òà åëåêòðîííèé äîêóìåíòîîá³ã»

[4], à ñàìå ÷. 1 ñò. 5. Òîáòî ç íàâåäåíèõ âèçíà-

÷åíü âèïëèâàº, ùî óêðà¿íñüêèé çàêîíîäàâåöü

ðîçóì³º ï³ä äîêóìåíòîì íå ëèøå ïàïåðîâèé

íîñ³é, à é åëåêòðîííèé çàïèñ-äîêóìåíò. Ç îã-

ëÿäó íà íîðìàòèâíèé ï³äõ³ä åëåêòðîííèé çà-

ïèñ, çä³éñíåíèé çáåð³ãà÷åì ö³ííèõ ïàïåð³â, º

ñâîºð³äíèì äîêóìåíòîì, ùî ðîáèòü çàïèñ íà

ðàõóíêó â³äïîâ³äíèêîì ìàòåð³àëüíîãî îá’ºê-

òà çà â³äñóòíîñò³ ïàïåðîâî¿ ôîðìè. ßê íà-

ñë³äîê, çàêîíîäàâåöü ó òàêèé ñïîñ³á íàìà-

ãàºòüñÿ íàä³ëèòè îçíàêîþ «äîêóìåíòàðíî-

ñò³» áåçäîêóìåíòàðí³ ö³íí³ ïàïåðè.

Ó ïðàâîâèõ ñèñòåìàõ íèçêè êðà¿í ìîæíà

ñïîñòåð³ãàòè óòâåðäæåííÿ íà çàêîíîäàâ÷îìó

ð³âí³ äâîºäèíî¿ ïðèðîäè ö³ííîãî ïàïåðà. Íà

ñüîãîäí³ äâîºäèíó ïðèðîäó ö³ííèõ ïàïåð³â

ìîæíà â³äíàéòè â àìåðèêàíñüêîìó çàêîíî-

äàâñòâ³, äå ïåâíîþ ì³ðîþ êîíñòðóêö³ÿ ðå-

÷îâîãî ïðàâà âëàñíîñò³ ïîøèðþºòüñÿ íà çî-

áîâ’ÿçàëüí³ ïðàâà òà âèçíà÷àºòüñÿ, ùî ó

âëàñíîñò³ ìîæå áóòè ìàéíî, ìàéíîâ³ òà íå-

ìàéíîâ³ ïðàâà. ßñêðàâèì ïðèêëàäîì òàêîãî

íîðìàòèâíîãî ï³äõîäó ñëóãóº Öèâ³ëüíèé êî-

äåêñ øòàòó Êàë³ôîðí³ÿ [5, c. 50]. Âîäíî÷àñ ó

çàêîíîäàâñòâ³ á³ëüøîñò³ êðà¿í ÑÍÄ ö³ííèé

ïàï³ð ðîçãëÿäàºòüñÿ íå ÿê çîáîâ’ÿçàííÿ, à ÿê

îñîáëèâèé îá’ºêò öèâ³ëüíèõ ïðàâîâ³äíîñèí

[6, c. 9–13].

Ïî-äðóãå, òàêèé äîêóìåíò ìàº â³äïîâ³äà-

òè óñòàíîâëåí³é çàêîíîäàâñòâîì ôîðì³. Â

þðèäè÷í³é ë³òåðàòóð³ ï³äõ³ä äî âèä³ëåííÿ

ö³º¿ îçíàêè ö³ííîãî ïàïåðà ÿê ñàìîñò³éíî¿ º

íåîäíîçíà÷íèì. Öå ïîâ’ÿçàíî ç òèì, ùî äåÿê³

íàóêîâö³ âèä³ëÿþòü íàâåäåíó îçíàêó ó ñèì-

á³îç³ ç ïîïåðåäíüîþ îçíàêîþ ö³ííîãî ïàïåðà

(ö³ííèé ïàï³ð – äîêóìåíò), ïðè öüîìó âêàçó-

þ÷è, ùî ôîðìà ö³ííîãî ïàïåðà âáà÷àºòüñÿ ó

òåõí³÷íèõ õàðàêòåðèñòèêàõ âèêîíàííÿ áëàí-

êà ñåðòèô³êàòà ö³ííîãî ïàïåðà [7, c. 8]. Íà

ïðîòèâàãó öüîìó Â. À. Áºëîâ òà ª. Î. Ñóõà-

íîâ îá´ðóíòîâóþòü ðîçìåæóâàííÿ ïîíÿòü

«äîêóìåíò», «çì³ñò äîêóìåíòà» òà «îáîâ’ÿç-

êîâ³ ðåêâ³çèòè äîêóìåíòà». Ïðè öüîìó ôîð-

ìà ö³ííîãî ïàïåðà âèñòóïàº ñàìîñò³éíîþ

îçíàêîþ òà ðîçóì³ºòüñÿ ÿê ñïîñ³á çîâí³øíüî-

ãî âèðàæåííÿ ö³ííîãî ïàïåðà (âèìîãè ùîäî

éîãî áëàíêà) [8, c. 125–126].

Îêðåìî ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî áëàíêè ö³ííèõ

ïàïåð³â â Óêðà¿í³ âèãîòîâëÿþòüñÿ â³äïîâ³ä-

íî äî «Ïðàâèë âèãîòîâëåííÿ áëàíê³â ö³ííèõ

ïàïåð³â ³ äîêóìåíò³â ñóâîðîãî îáë³êó» âiä

25 ëèñòîïàäà 1993 ð. ¹ 98/118/740, çàòâåð-

äæåí³ íàêàçîì Ì³í³ñòåðñòâà ô³íàíñ³â Óêðà¿-

íè, Ñëóæáè áåçïåêè Óêðà¿íè òà Ì³í³ñòåð-

ñòâîì âíóòð³øí³õ ñïðàâ Óêðà¿íè.

Ïîðóøåííÿ ôîðìè ö³ííîãî ïàïåðà ïðè-

çâîäèòü äî ïîÿâè ñóðîãàò³â ö³ííèõ ïàïåð³â,

àáî ñóðîãàòíèõ äîêóìåíò³â. Ï³ä ñóðîãàòíèìè

äîêóìåíòàìè â þðèäè÷í³é ë³òåðàòóð³ ðîçó-
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ì³þòüñÿ äîêóìåíòè, ùî îôîðìëåí³ ÿê ö³íí³

ïàïåðè, îäíàê íå º òàêèìè, âðàõîâóþ÷è ïî-

ðóøåííÿ âèìîã çàêîíîäàâñòâà ùîäî ôîðìè

÷è çì³ñòó ö³ííîãî ïàïåðà [9, c. 13–14]. Òîáòî

ó âèïàäêó ïîðóøåííÿ âñòàíîâëåíèõ âèìîã

çàêîíîäàâöÿ ùîäî îôîðìëåííÿ ö³ííîãî ïà-

ïåðà, â³í áóäå âèçíàâàòèñÿ ñóðîãàòíèì äîêó-

ìåíòîì, ùî ïîðîäæóº âæå ³íø³ ïðàâà òà îáî-

â’ÿçêè, ÿê³ íå òîòîæí³ ³ç ïðàâàìè òà îáîâ’ÿç-

êàìè, ùî âèïëèâàþòü ³ç ö³ííîãî ïàïåðà. ßê

ïðàâèëî, äî ñóðîãàò³â â³äíîñÿòü òàê³ äîêó-

ìåíòè, ÿê «÷åêîâà êàðòà», «ðîçðàõóíêîâèé

ñåðòèô³êàò», «áîðãîâèé ñåðòèô³êàò», «êðå-

äèòíèé îïö³îí», «êîìåðö³éíèé ñåðòèô³êàò»,

«ë³àë» òà ³íø³. Çà äàíèõ îáñòàâèí ß. Ì. Ì³ð-

ê³í çàçíà÷èâ, ùî âèíèêíåííÿ íîâèõ ô³íàíñî-

âèõ ³íñòðóìåíò³â íå óíèêíóòè, çà ¿õ ðàõóíîê ³

áóäå ïîïîâíþâàòèñÿ ïåðåë³ê ö³ííèõ ïàïåð³â

[10, c. 75–76]. Ïðîòå òàêå ïîïîâíåííÿ ìîæ-

ëèâå ëèøå ó ðàç³ íàäàííÿ ô³íàíñîâèì ³íñòðó-

ìåíòàì îçíàê ö³ííîãî ïàïåðà íà íîðìàòèâíî-

ìó ð³âí³.

Ñó÷àñí³é ïðàêòèö³ â³äîì³ ñïðîáè âèïóñêó

ñóðîãàò³â ö³ííèõ ïàïåð³â ç ìåòîþ óíèêíåííÿ

äåðæàâíîãî ðåãóëþâàííÿ òà âïëèâó òèõ ÷è ³í-

øèõ ïðàâîâèõ íîðì. Îäíàê, íàáóâàþ÷è ó

âëàñí³ñòü ñóðîãàòè ö³ííèõ ïàïåð³â, íå ñë³ä çà-

áóâàòè ïðî òå, ùî þðèäè÷í³ ðèçèêè º äîñèòü

âèñîêèìè ÷åðåç â³äñóòí³ñòü íàëåæíîãî ïðà-

âîâîãî ïîëÿ äëÿ ¿õ ðîçì³ùåííÿ, îá³ãó òà ïîãà-

øåííÿ. Ó ë³òåðàòóð³ ìîæíà çóñòð³òè çãàäêè

ïðî ñóðîãàòè ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî áóëè ïîøè-

ðåí³ ó 90-õ ðîêàõ. Äî òàêèõ ñóðîãàò³â ö³ííèõ

ïàïåð³â íàëåæàëè êâèòêè ÌÌÌ, AVVA òà ³í-

øèõ ô³íàíñîâèõ ï³ðàì³ä, äå ïðè÷èíîþ ¿õ âè-

ïóñêó ñòàëî øàõðàéñòâî òà áàæàííÿ îá³éòè

íîðìè çàêîíó, òèì ñàìèì ñêîðîòèâøè âèäàò-

êè, ïîâ’ÿçàí³ ç âèïóñêîì ö³ííèõ ïàïåð³â [11,

c. 124]. ßê íàñë³äîê, îá³ã ñóðîãàò³â ö³ííèõ ïà-

ïåð³â ïðîãðåñèâíî ðîçâèâàâñÿ ó ïåð³îä ñòà-

íîâëåííÿ ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Çìåíøåííÿ

ê³ëüêîñò³ ñóðîãàò³â ö³ííèõ ïàïåð³â ìîæå áóòè

çä³éñíåíå çà ðàõóíîê çàðàõóâàííÿ âêàçàíèõ

äîêóìåíò³â äî ÷èñëà ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî, áåç-

ïåðå÷íî, ìàº ñóïðîâîäæóâàòèñÿ íàëåæíèì

íîðìàòèâíèì ðåãóëþâàííÿì òà âñòàíîâëåí-

íÿì âèìîã äî ôîðìè òàêîãî ö³ííîãî ïàïåðà.

Â³äïîâ³äíèé âåêòîð ïðàâîâîãî ðîçâèòêó ö³í-

íèõ ïàïåð³â ñâ³ä÷èòü ïðî ïåðåõ³ä ïðàâîâîãî

ðåãóëþâàííÿ âèïóñêó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â

íà âèçíà÷àëüíî íîâèé ð³âåíü, äå íà ïåðøèé

ïëàí âèõîäèòü óïðîâàäæåííÿ íîâèõ âèä³â

ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêèõ ïîòðåáóþòü ñó÷àñí³ ñó-

ñï³ëüí³ â³äíîñèíè, ï³äâèùåíà îõîðîíà òà çà-

õèñò ïðàâ åì³òåíò³â òà ³íâåñòîð³â.

Ïî-òðåòº, ö³ííèé ïàï³ð ìàº ì³ñòèòè âñ³

âñòàíîâëåí³ äëÿ íüîãî ðåêâ³çèòè. Ðåêâ³çèòè

ö³ííîãî ïàïåðà ñë³ä ðîçãëÿäàòè ÿê îáîâ’ÿçêî-

â³ åëåìåíòè çì³ñòó ö³ííîãî ïàïåðà. Äëÿ ð³ç-

íèõ âèä³â ö³ííèõ ïàïåð³â çàêîíîäàâåöü âñòà-

íîâëþº îêðåì³ âèìîãè ùîäî ¿õ ðåêâ³çèò³â.

Ïî-÷åòâåðòå, ö³ííèé ïàï³ð ìàº ïîñâ³ä÷ó-

âàòè ãðîøîâå, ìàéíîâå àáî ³íøå ïðàâî. Òîá-

òî ö³ííèé ïàï³ð âèçíà÷àº ò³ þðèäè÷í³ ìîæ-

ëèâîñò³, íà çä³éñíåííÿ ÿêèõ ìàº ïðàâî âëàñ-

íèê ö³ííîãî ïàïåðà (îäåðæàííÿ äîõîäó ó

âèãëÿä³ äèâ³äåíä³â àáî ïðîöåíò³â ÷è ïåâíîãî

ìàéíà òîùî). Îäíàê ó íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³

íåîäíîðàçîâî ñïðàâåäëèâî çàçíà÷àëîñü ïðî

òå, ùî ïðàâà, ÿê³ ïîñâ³ä÷óþòü ö³íí³ ïàïåðè,

íå îáìåæóþòüñÿ ìàéíîâèìè ïðàâàìè, à ãðî-

øîâå ïðàâî íàëåæèòü äî ìàéíîâèõ, òîìó íå

ïîòðåáóº îêðåìîãî âèä³ëåííÿ [12, c. 127].

Òàê, ñò. 6 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè

òà ôîíäîâèé ðèíîê» âêàçóº íà òå, ùî àêö³ÿ

ïîñâ³ä÷óº òàêîæ ïðàâî íà óïðàâë³ííÿ àê-

ö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì, à òàêîæ íåìàéíîâ³

ïðàâà, ïåðåäáà÷åí³ Öèâ³ëüíèì êîäåêñîì

Óêðà¿íè òà çàêîíîì, ùî ðåãóëþº ïèòàííÿ

ñòâîðåííÿ, ä³ÿëüíîñò³ òà ïðèïèíåííÿ àêö³î-

íåðíèõ òîâàðèñòâ, ³ çàêîíîäàâñòâîì ïðî ³í-

ñòèòóòè ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ.

Ïî-ï’ÿòå, ö³ííèé ïàï³ð ìàº âèçíà÷àòè

â³äíîñèíè ì³æ îñîáîþ, ÿêà âèïóñòèëà ö³í-

íèé ïàï³ð, òà éîãî âëàñíèêîì. Çàëåæíî â³ä

âèäó ö³ííîãî ïàïåðà ì³æ åì³òåíòîì òà âëàñ-

íèêîì ö³ííîãî ïàïåðà ìîæóòü âèíèêàòè ð³çí³

çîáîâ’ÿçàííÿ. Íàïðèêëàä, ². À. Áåçêëóáèé,

âèä³ëÿþ÷è òàêó îçíàêó, ââàæàº, ùî ó ö³ííî-

ìó ïàïåð³ ìàº áóòè âèðàæåíî ïðàâî, îñê³ëüêè

çàêð³ïëåííÿ âçàºìíèõ ïðàâ ³ îáîâ’ÿçê³â ó ö³í-

íîìó ïàïåð³ º íåäîïóñòèìèì [13, c. 33–34].

Ïî-øîñòå, ö³ííèé ïàï³ð ïåðåäáà÷àº íà-

ëåæíå çä³éñíåííÿ ïðàâ òà îáîâ’ÿçê³â, ùî âè-
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ïëèâàþòü ç óìîâ éîãî âèïóñêó. Òàê, â³äïîâ³ä-

íî äî ñò. 5 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïàïåðè

òà ôîíäîâèé ðèíîê» îñîáà, ùî ðîçì³ñòèëà

(âèäàëà) ö³ííèé ïàï³ð, òà îñîáè, ùî ³íäîñó-

âàëè éîãî, â³äïîâ³äàþòü ïåðåä éîãî çàêîí-

íèì âîëîä³ëüöåì ñîë³äàðíî. ßêùî ãîâîðèòè

ïðî îðäåðí³ ö³íí³ ïàïåðè, òî íà äóìêó ñïàäàº

ñò. 198 Öèâ³ëüíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè, ÿêà çà-

çíà÷àº, ùî ó ðàç³ çàäîâîëåííÿ âèìîãè çàêîí-

íîãî âîëîä³ëüöÿ îðäåðíîãî ö³ííîãî ïàïåðà

ïðî âèêîíàííÿ ïîñâ³ä÷åíîãî öèì ïàïåðîì

çîáîâ’ÿçàííÿ îäí³ºþ àáî ê³ëüêîìà îñîáàìè ç

÷èñëà òèõ, õòî ìàº òàê³ çîáîâ’ÿçàííÿ, îñîáè,

ùî ³íäîñóâàëè ö³ííèé ïàï³ð, íàáóâàþòü ïðà-

âî çâîðîòíî¿ âèìîãè (ðåãðåñó) ùîäî ³íøèõ

îñ³á, ÿê³ ìàþòü çîáîâ’ÿçàííÿ çà ö³ííèì ïàïå-

ðîì. Â³äìîâà â³ä âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàííÿ,

ïîñâ³ä÷åíîãî ö³ííèì ïàïåðîì, ç ïîñèëàííÿì

íà â³äñóòí³ñòü ï³äñòàâè çîáîâ’ÿçàííÿ àáî íà

éîãî íåä³éñí³ñòü íå äîïóñêàºòüñÿ.

Ïî-ñüîìå, ö³ííèé ïàï³ð ïåðåäáà÷àº ìîæ-

ëèâ³ñòü ïåðåäà÷³ ñóá’ºêòèâíèõ ïðàâ, ùî âè-

ïëèâàþòü ç öüîãî äîêóìåíòà øëÿõîì éîãî

ïðåä’ÿâëåííÿ. Çã³äíî ³ç ñò. 194 ÖÊ Óêðà¿íè,

ñò. 163 ÃÊ Óêðà¿íè, ñò. 3 Çàêîíó Óêðà¿íè

«Ïðî ö³íí³ ïàïåðè òà ôîíäîâèé ðèíîê» ö³í-

íèé ïàï³ð – öå, ïåðåäóñ³ì, äîêóìåíò. Îòæå,

çä³éñíåííÿ ÷è ïåðåäà÷à ïðàâ ìîæëèâ³ ò³ëüêè

ïðè ïðåä’ÿâëåíí³ â³äïîâ³äíîãî äîêóìåíòà.

Ïðàâî âëàñíîñò³ íà ö³ííèé ïàï³ð, âèïóùåíèé

ó äîêóìåíòàðí³é ôîðì³, ïîñâ³ä÷óºòüñÿ ñåð-

òèô³êàòîì ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî ì³ñòèòü ðåê-

â³çèòè â³äïîâ³äíîãî âèäó ö³ííèõ ïàïåð³â â³ä-

ïîâ³äíî¿ åì³ñ³¿, äàí³ ïðî ê³ëüê³ñòü ö³ííèõ ïà-

ïåð³â ³ ÿêèé çàñâ³ä÷óº ñóêóïí³ñòü ïðàâ, ùî

íàäàþòüñÿ öèìè ö³ííèìè ïàïåðàìè (ñò. 1 Çà-

êîíó Óêðà¿íè «Ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòàð-

íó ñèñòåìó òà îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî

îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³» [14]). Äëÿ

çä³éñíåííÿ çàñâ³ä÷åíîãî ö³ííèì ïàïåðîì

ñóá’ºêòèâíîãî ïðàâà ñë³ä çä³éñíèòè ïðåä’ÿâ-

ëåííÿ ñåðòèô³êàòó ö³ííîãî ïàïåðà.

Â þðèäè÷í³é äîêòðèí³ íå ðàç âêàçóâàëîñÿ

íà òå, ùî íåîáõ³äí³ñòü ïðåä’ÿâëåííÿ ö³ííîãî

ïàïåðà äëÿ çä³éñíåííÿ âèðàæåíîãî â íüîìó

ïðàâà ìàº äâîÿêå çíà÷åííÿ. Ïðåä’ÿâëåííÿ ïà-

ïåðà, ïî-ïåðøå, íåîáõ³äíå êðåäèòîðó äëÿ ëå-

ã³òèìàö³¿ éîãî ÿê ñóá’ºêòà âèðàæåíîãî ïðàâà

â ö³ííîìó ïàïåð³. Íàïðèêëàä, äëÿ çä³éñíåííÿ

âèìîãè äî áîðæíèêà ç âèêîíàííÿ íèì çîáî-

â’ÿçàííÿ êðåäèòîð ìàº ïðåä’ÿâèòè ïàï³ð,

àäæå áîðæíèê ìàº ïðàâî â³äìîâèòè ó âèêî-

íàíí³, ÿêùî ïàï³ð éîìó íå ïðåä’ÿâëÿºòüñÿ.

Ïî-äðóãå, îñîáà, çîáîâ’ÿçàíà çà ïàïåðîì, ìî-

æå âèêîíóâàòè ñâîº çîáîâ’ÿçàííÿ ò³ëüêè ñòî-

ñîâíî äî ïðåä’ÿâíèêà ö³ííîãî ïàïåðà, àäæå

ëèøå âèêîíàâøè çîáîâ’ÿçàííÿ ëåã³òèìíîìó

äåðæàòåëþ ïàïåðà, áîðæíèê ïîãàøàº éîãî

[2, c. 5–6].

ßêùî æ ðîçãëÿäàòè áåçäîêóìåíòàðíó

ôîðìó ³ñíóâàííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â, òî ïðè òà-

ê³é ôîðì³ ïîñòàº ïðîáëåìà ëåã³òèìàö³¿

ñóá’ºêòà ïðàâà ó êîíòåêñò³ âèçíà÷åííÿ îñî-

áè, ÿêà ìàº ïðàâî íà çä³éñíåííÿ çàñâ³ä÷åíîãî

íèì ñóá’ºêòèâíîãî ïðàâà, îñê³ëüêè ñåðòèô³-

êàò³â ö³ííèõ ïàïåð³â íåìàº. Âò³ì çàêîíîäà-

âåöü çàïðîïîíóâàâ ó ÷. 2 ñò. 4 Çàêîíó Óêðà¿-

íè «Ïðî Íàö³îíàëüíó äåïîçèòàðíó ñèñòåìó

òà îñîáëèâîñò³ åëåêòðîííîãî îá³ãó ö³ííèõ

ïàïåð³â â Óêðà¿íè» ñâîºð³äíèé ìåõàí³çì âè-

ð³øåííÿ ö³º¿ ïðîáëåìè øëÿõîì íàäàííÿ

þðèäè÷íî¿ ìîæëèâîñò³ îôîðìëåííÿ åì³òåí-

òîì ºäèíîãî íà âåñü âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â

ãëîáàëüíîãî ñåðòèô³êàòó, ùî ïåðåäàºòüñÿ íà

çáåð³ãàííÿ â îáðàíèé íèì äåïîçèòàð³é.

Ñïîñîáè ïåðåäà÷³ òà ìîæëèâ³ îáìåæåííÿ

ùîäî ïåðåäà÷³ ö³ííîãî ïàïåðà çàëåæàòü â³ä

âèäó ö³ííîãî ïàïåðà ³ ìîæóòü áóòè ð³çíèìè –

â³ä â³ëüíîãî îá³ãó äî ïîâíîãî ³íäîñàìåíòó

àáî äî çàáîðîíè ïåðåäà÷³ ³íøèì îñîáàì [15,

c. 244]. Öÿ îçíàêà ï³äêð³ïëþºòüñÿ ïîëîæåí-

íÿì ÷. 1 ñò. 4 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ö³íí³ ïà-

ïåðè òà ôîíäîâèé ðèíîê» [16], ÿêà çàçíà÷àº,

ùî äî îñîáè, ÿêà íàáóëà ïðàâî âëàñíîñò³ íà

ö³ííèé ïàï³ð, ïåðåõîäÿòü óñ³ ïîñâ³ä÷åí³ íèì

ïðàâà. Îáìåæåííÿ îá³ãó òà/àáî ðåàë³çàö³¿

ïðàâ çà ö³ííèìè ïàïåðàìè ìîæå áóòè âñòà-

íîâëåíî ò³ëüêè ó âèïàäêàõ ³ â ïîðÿäêó, ïå-

ðåäáà÷åíèõ çàêîíîì.

Äëÿ ïåðåäà÷³ ³íø³é îñîá³ ïðàâ, ïîñâ³ä÷å-

íèõ ö³ííèì ïàïåðîì íà ïðåä’ÿâíèêà, äîñòàò-

íüî âðó÷èòè ö³ííèé ïàï³ð ö³é îñîá³. Öå âè-

ïëèâàº ³ç ÷. 3 ñò. 197 Öèâ³ëüíîãî êîäåêñó

Óêðà¿íè. Ïðàâà, ïîñâ³ä÷åí³ îðäåðíèì ïàïå-
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ðîì, ïåðåäàþòüñÿ øëÿõîì â÷èíåííÿ íà öüî-

ìó ïàïåð³ ³íäîñàìåíòó, ùî â³äïîâ³äàº çà íà-

ÿâí³ñòü òà çä³éñíåííÿ ïðàâà.

Îäíàê ïðè ïðåä’ÿâëåíí³ ö³ííîãî ïàïåðà

ïîì³òíîþ º ðèçèêîâ³ñòü, ÿêà âèÿâëÿºòüñÿ â

òîìó, ùî ïàï³ð ìîæå áóòè ïðåä’ÿâëåíèì äëÿ

âèêîíàííÿ îáîâ’ÿçêó îñîáîþ, ùî íå º íàëåæ-

íèì ñóá’ºêòîì ïðàâà, íàïðèêëàä îñîáîþ, ùî

íèì íåïðàâîì³ðíî çàâîëîä³ëà. Âèõîäÿ÷è ³ç

çàãàëüíèõ ïîëîæåíü öèâ³ëüíîãî çàêîíîäàâ-

ñòâà áîðæíèê çâ³ëüíÿº ñåáå â³ä çîáîâ’ÿçàííÿ,

ëèøå âèêîíàâøè éîãî íàëåæíîìó êðåäèòî-

ðó. Àëå â êîíòåêñò³ çîáîâ’ÿçàííÿ, ïðåäìåòîì

ÿêîãî âèñòóïàº ö³ííèé ïàï³ð, º õàðàêòåðí³

îñîáëèâîñò³, çàâäÿêè ÿêèì áîðæíèê ìîæå

áóòè çâ³ëüíåíèé â³ä þðèäè÷íî¿ â³äïîâ³äàëü-

íîñò³ çà íåâèêîíàííÿ îáîâ’ÿçêó, ùî âèïëèâàº

³ç ö³ííîãî ïàïåðà ïåðåä íàëåæíèì êðåäèòî-

ðîì ó ðàç³ íàëåæíîãî âèêîíàííÿ òàêîãî îáî-

â’ÿçêó ïåðåä ëåãàëüíèì ïðåä’ÿâíèêîì ö³ííî-

ãî ïàïåðà. Çîêðåìà, òàêîãî ïîãëÿäó äîòðèìó-

þòüñÿ ðÿä àâòîð³â òà âêàçóþòü, ùî áîðæíèê

çâ³ëüíÿºòüñÿ â³ä â³äïîâ³äàëüíîñò³ ïåðåä íà-

ëåæíèì êðåäèòîðîì ó âèïàäêó âèêîíàííÿ çî-

áîâ’ÿçàííÿ ç ïàïåðà ïðåä’ÿâíèêó ïàïåðà, ùî

íàëåæíèì ÷èíîì ëåã³òèì³çîâàíèé â³äïîâ³ä-

íî äî ïîëîæåíü ïðî îêðåì³ âèäè ö³ííèõ ïà-

ïåð³â [2, c. 6–7]. Òàêèì ÷èíîì, ïðåä’ÿâëåííÿ

ö³ííîãî ïàïåðà ïðèçâîäèòü äî çàñòîñóâàííÿ

ñïåö³àëüíèõ ïðàâèë, ùî âèçíà÷àþòü ðèçèêè

ñóá’ºêò³â çîáîâ’ÿçàííÿ. Çà öèõ îáñòàâèí, ãî-

ëîâíèì çàâäàííÿì çàêîíîäàâöÿ º âèçíà÷åííÿ

ìåæ òàêèõ ðèçèê³â äëÿ ó÷àñíèê³â çîáîâ’ÿ-

çàëüíèõ ïðàâîâ³äíîñèí.

Îêð³ì çàçíà÷åíèõ âèùå îçíàê ö³ííèõ ïà-

ïåð³â, ìîæíà çãàäàòè ïðî òàê³ îçíàêè, ÿê

àáñòðàêòí³ñòü òà ïóáë³÷íà äîñòîâ³ðí³ñòü.

Íàâåäåí³ îçíàêè ìàþòü ôàêóëüòàòèâíèé õà-

ðàêòåð, àäæå âîíè º õàðàêòåðíèìè íå äëÿ

óñ³õ âèä³â ö³ííèõ ïàïåð³â. Ó íàóö³ íåìàº ºäè-

íî¿ äóìêè ç ïðèâîäó íåîáõ³äíîñò³ îêðåìîãî

âèä³ëåííÿ îçíàê àáñòðàêòíîñò³ òà äîñòîâ³ð-

íîñò³. Òàê, Ä. Â. Ìóðç³í ä³éøîâ âèñíîâêó, ùî

óñ³ ö³íí³ ïàïåðè íàä³ëåí³ îçíàêîþ àáñòðàêò-

íîñò³, îêð³ì ³ìåííî¿ àêö³¿, ³ âñ³ ö³íí³ ïàïåðè

ìàþòü îçíàêó ïóáë³÷íî¿ äîñòîâ³ðíîñò³, îêð³ì

³ìåííèõ ö³ííèõ ïàïåð³â [17, c. 24–26]. Íàòî-

ì³ñòü À. Ãðàáîâ âêàçóº íà òå, ùî ïóáë³÷íîþ

äîñòîâ³ðí³ñòþ íàä³ëåí³ âèêëþ÷íî îðäåðí³

ö³íí³ ïàïåðè [2, c. 11].

Áåçóìîâíî, ó ðàç³ äåòàëüíîãî àíàë³çó òà-

êèõ îçíàê, ÿê àáñòðàêòí³ñòü òà ïóáë³÷íà äî-

ñòîâ³ðí³ñòü, âàæêî íå ïîì³òèòè ò³ñíîãî çâ’ÿç-

êó ì³æ íèìè, ùî óñêëàäíþº ðîçóì³ííÿ þðè-

äè÷íî¿ ïðèðîäè ö³ííîãî ïàïåðà. Âò³ì

Â. Î. Ëàïà÷ íàãîëîøóâàâ, ùî çâ’ÿçîê àá-

ñòðàêòíîñò³ ç ïóáë³÷íîþ äîñòîâ³ðí³ñòþ íå º

àáñîëþòíèì, íà â³äì³íó â³ä çâ’ÿçêó ïóáë³÷íî¿

äîñòîâ³ðíîñò³ ç ïðåä’ÿâëåííÿì ö³ííîãî ïàïå-

ðà [18, c. 431]. Ä. Â. Ìóðç³í, ðîçãëÿäàþ÷è ö³

îçíàêè ç ³íøîãî áîêó, çàçíà÷èâ, ùî äëÿ ö³í-

íîãî ïàïåðà ïóáë³÷íà äîñòîâ³ðí³ñòü ìàº ïåðø

çà âñå ïðîöåñóàëüíå çíà÷åííÿ, íà â³äì³íó â³ä

àáñòðàêòíîñò³, ùî ðîçóì³ºòüñÿ ÿê ìàòåð³àëü-

íà îçíàêà [17, c. 24–25].

Ä³éñíî, ÿêùî ãîâîðèòè ïðî àáñòðàêòí³ñòü,

òî âîíà â³äîáðàæàº ìàòåð³àëüíèé àñïåêò ïóá-

ë³÷íî¿ äîñòîâ³ðíîñò³ òà çàêð³ïëåíà ó ÷. 2

ñò. 198 Öèâ³ëüíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè, äå çàáî-

ðîíÿºòüñÿ â³äìîâà â³ä âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàí-

íÿ, ïîñâ³ä÷åíîãî ö³ííèì ïàïåðîì ç ïîñèëàí-

íÿì íà â³äñóòí³ñòü ï³äñòàâè çîáîâ’ÿçàííÿ àáî

íà éîãî íåä³éñí³ñòü.

Ïóáë³÷íà äîñòîâ³ðí³ñòü ö³ííîãî ïàïåðà º

ñâîºð³äíîþ ïðîöåñóàëüíîþ ãðàííþ àáñòðàêò-

íîñò³. Âîíà ïðîÿâëÿºòüñÿ â òîìó, ùî íàáóâà-

÷³ ö³ííîãî ïàïåðà ìîæóòü äîâ³ðèòèñÿ éîãî

ôîðìàëüíèì ðåêâ³çèòàì òà âèìàãàòè âèêî-

íàííÿ çîáîâ’ÿçàííÿ, ïîñâ³ä÷åíîãî öèì ö³í-

íèì ïàïåðîì. Òàê, íîðìà ÷. 2 ñò. 198 ÖÊ

Óêðà¿íè âêàçóº íà òå, ùî âîëîä³ëåöü íåçà-

êîííî âèãîòîâëåíîãî àáî ï³äðîáëåíîãî ö³í-

íîãî ïàïåðà íàä³ëåíèé ïðàâîì ïðåä’ÿâèòè

îñîá³, ùî ïåðåäàëà öåé ïàï³ð, âèìîãè ïðî íà-

ëåæíå âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàííÿ òà ïðî â³ä-

øêîäóâàííÿ çáèòê³â.

Ñë³ä êîíñòàòóâàòè, ùî ó öèâ³ë³ñòè÷í³é

äîêòðèí³ íåìàº óí³ô³êîâàíîãî ï³äõîäó äî ðî-

çóì³ííÿ ïóáë³÷íî¿ äîñòîâ³ðíîñò³ ö³ííèõ ïà-

ïåð³â. Íà äóìêó ðÿäó íàóêîâö³â, ïóáë³÷íà

äîñòîâ³ðí³ñòü ïîëÿãàº â òîìó, ùî çàêîíîì

÷³òêî âèçíà÷åíî êîëî ï³äñòàâ, îïèðàþ÷èñü íà

ÿê³ áîðæíèê âïðàâ³ â³äìîâèòèñÿ â³ä âèêîíàí-

íÿ çîáîâ’ÿçàííÿ. Äîïóñêàþòüñÿ ëèøå ñïîðè ç
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ôîðìàëüíèõ ï³äñòàâ, íàïðèêëàä ç ïîñèëàí-

íÿì íà ïðîïóñê ñòðîêó ïðåäñòàâëåííÿ ö³ííî-

ãî ïàïåðà äî âèêîíàííÿ ÷è îñïîðþâàííÿ ö³í-

íîãî ïàïåðà íà ï³äñòàâ³ éîãî ï³äðîáêè [2,

c. 10; 19, ñ. 217]. Ì. Ì. Àãàðêîâ âêàçóâàâ íà

òå, ùî ïóáë³÷íà äîñòîâ³ðí³ñòü ïðîÿâëÿºòüñÿ

â óñóíåíí³ çàïåðå÷åíü, ùî ´ðóíòóþòüñÿ íà

â³äíîñèíàõ áîðæíèêà äî áóäü-êîãî ç ïîïå-

ðåäíèê³â äîáðîñîâ³ñíîãî òà íàëåæíèì ÷èíîì

ëåã³òèìîâàíîãî äåðæàòåëÿ ïàïåðà [20,

ñ. 201]. Íàâåäåí³ ïîãëÿäè ùîäî ïóáë³÷íî¿

äîñòîâ³ðíîñò³ ïåâíîþ ì³ðîþ â³äîáðàæåí³ íà

çàêîíîäàâ÷îìó ð³âí³ òà íå ñóïåðå÷àòü ïðî-

â³äí³é îñîáëèâîñò³ ïóáë³÷íî¿ äîñòîâ³ðíîñò³,

ÿêà ïîëÿãàº â òîìó, ùî íàâ³òü ïðè ÿâíîìó íå-

äîáðîñîâ³ñíîìó âîëîä³íí³ ö³ííèì ïàïåðîì

â³äìîâè â³ä âèêîíàííÿ çîáîâ’ÿçàííÿ íå ìîæå

áóòè äî òîãî ÷àñó, äîêè íåïðàâîì³ðí³ñòü âî-

ëîä³ííÿ áóäå äîâåäåíà ó ñóäîâîìó ïîðÿäêó.

Ï³äñóìîâóþ÷è, âàðòî çàçíà÷èòè, ùî ìåòà

äàíî¿ ðîáîòè äîñÿãíóòà: âèîêðåìëåíî îçíàêè

ö³ííîãî ïàïåðà ç óðàõóâàííÿì ñóêóïíîñò³

ôóíäàìåíòàëüíèõ äîêòðèíàëüíèõ ðîçðîáîê òà

íîðìàòèâíî-ïðàâî¿ áàçè. Îêð³ì ³íøîãî, àâòîð

ä³éøîâ âèñíîâêó, ùî òàê³ îçíàêè ö³ííîãî ïàïå-

ðà, ÿê àáñòðàêòí³ñòü òà ïóáë³÷íà äîñòîâ³ð-

í³ñòü, ìàþòü ôàêóëüòàòèâíèé õàðàêòåð. Ðà-

çîì ³ç òèì, âäàëîñÿ ëèøå òðîõè â³äêðèòè çà-

â³ñó ãîñòðî¿ àêòóàëüíîñò³ ðîçãëÿäóâàíèõ

ïðîáëåì òà âêàçàòè íà áàãàòîãðàíí³ñòü ïî-

íÿòòÿ ö³ííîãî ïàïåðà ÿê îá’ºêòà öèâ³ëüíèõ

ïðàâ. Òîìó îçíà÷åí³ ïðîáëåìè ïîòðåáóþòü

ïîäàëüøîãî ´ðóíòîâíîãî íàóêîâîãî äîñë³-

äæåííÿ òà äèñêóñ³¿ ó ïðàâîâèõ êîëàõ.
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Âàâæåí÷óê Ñ. ß. Ïðîáëåìû îïðåäåëåíèÿ ïðèçíàêîâ öåííîé áóìàãè.

Â ñòàòüå ðàññìîòðåíû ïðèçíàêè öåííûõ áóìàã, à òàêæå èõ îñîáåííîñòè. Îñîáîå âíè-

ìàíèå óäåëåíî äîêòðèíàëüíûì ïîäõîäàì ïîíèìàíèÿ ïðèçíàêîâ öåííûõ áóìàã.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: öåííûå áóìàãè, îáúåêòû ãðàæäàíñêèõ ïðàâ.

Vavzhenchuk S. Y. Problem of the definition of the security features.

The article focuses the evidence of securities and their features. Particular attention is paid to

dogmatic approaches to understanding evidence securities.

Key words: securities, civil rights objects.

_______________________________________________________

124

Â²ÑÍÈÊ ÃÎÑÏÎÄÀÐÑÜÊÎÃÎ ÑÓÄÎ×ÈÍÑÒÂÀ 1/2013



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice




