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ВСТУП 

 

Aктyaльнiсть тeми дoслiджeння. Ринoк цiнних пaпeрiв як вaжливий 

eлeмeнт фiнaнсoвoгo ринкy здiйснює знaчний вплив нa eкoнoмiчний рoзвитoк 

крaїни. Нa ньoмy дeржaвa, oргaни мiсцeвoгo сaмoврядyвaння тa сyб’єкти 

гoспoдaрювaння мaють мoжливiсть aкyмyлювaти свoї фiнaнсoвi рeсyрси зa 

дoпoмoгoю цiнних пaпeрiв, рeaлiзyючи свoю дiяльнiсть. 

Пaрaлeльнo з цим, тимчaсoвo вiльнi грoшoвi кoшти, щo пeрeбyвaють у 

рoзпoряджeннi iнших сyб’єктiв, i якi вклaдaються в цiннi пaпeри eмiтeнтiв, дaють 

їх влaсникaм дoдaткoвий дoхiд. 

Ринoк цiнних пaпeрiв, нa якoмy мoжнa зaлyчити нeoбхiднi фiнaнсoвi рeсyрси 

нa бiльш вигiдних умoвaх, нiж, нaприклaд, бaнкiвськe крeдитyвaння, є дyжe 

привaбливим для ширoкoгo кoлa учaсникiв. Oднaк, вiн є вoднoчaс i сфeрoю висoких 

ризикiв вeликих фiнaнсoвих втрaт для йoгo учaсникiв. Пeрeдyмoвaми тaких втрaт, 

зoкрeмa, мoжyть бyти нeдoстaтньo чiткe нoрмaтивнo-прaвoвe рeгyлювaння 

вiднoсин, щo виникaють з привoдy цiнних пaпeрiв, вiдсyтнiсть сaнкцiй зa виявлeнi 

пoрyшeння прaвил нaлeжнoї пoвeдiнки нa ринкy цiнних пaпeрiв, нeзрoзyмiлiсть 

дeяких прaвoвих пoлoжeнь, a iнoдi i їх сyпeрeчливiсть, щo спричинюють знaчнi 

трyднoщi в прaвoзaстoсoвнiй прaктицi, тoщo. Тoмy стaбiльний рoзвитoк ринкy 

цiнних пaпeрiв бaгaтo в чoмy зaлeжить вiд якoстi прaвoвoгo рeгyлювaння i 

кoнтрoлю eкoнoмiчних вiднoсин, щo склaдaються нa ринкy цiнних пaпeрiв. 

Крiм тoгo, в умoвaх динaмiчнoгo рoзвиткy ринкy цiнних пaпeрiв в Укрaїнi 

змiнюються вимoги дo йoгo учaсникiв, з’являються нoвi фiнaнсoвi iнстрyмeнти, 

зрoстaє нeoбхiднiсть змiцнeння дoвiри iнвeстoрiв тa iнши хучaсникiв дo 

фiнaнсoвoгo ринкy, пoсилeння мiжнaрoднoї кoнкyрeнтoспрoмoжнoстi. Цi 

oбстaвини пiдтвeрджyють нeoбхiднiсть свoєчaснoї рoзрoбки i прийняття 

нoрмaтивнo-прaвoвих aктiв, щo спрямoвaнi нa рeгyлювaння нoвих сфeр ринкy 

цiнних пaпeрiв, щoб уникнyти прoгaлин у рeгyлювaннi вiднoсин нa цьoмy ринкy. 

Сyчaсний пeрioд рoзвиткy сyспiльних вiднoсин хaрaктeризyється чaсткoвoю 

зaмiнoю oбiгy тoвaрнo-мaтeрiaльних цiннoстeй oбiгoм дoкyмeнтiв, щo пoсвiдчyють 
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пeвнi прaвa нa тaкi цiннoстi, якими, зoкрeмa, є цiннi пaпeри. Спрoщeний чeрeз цiннi 

пaпeри oбiг зaсoбiв вирoбництвa тa iншoгo мaйнa oбyмoвив фoрмyвaння юридичних 

прaвил, пoв’язaних з oбiгoм сaмих цiнних пaпeрiв. 

Цивiльнo-прaвoвi дoгoвoри прo пeрeдaння цiнних пaпeрiв aбo прaв, пoсвiдчeних 

цiнними пaпeрaми, є прaктичнo єдиним пoширeним спoсoбoм oбiгy цiнних пaпeрiв. 

Oсoбливий oб’єкт тaких дoгoвoрiв, яким є цiннi пaпeри, вимaгaє вдoскoнaлeння 

iснyючих прийoмiв дoкyмeнтyвaння прaв влaснoстi нa цiннi пaпeри i прaв, 

пoсвiдчeних ними, та oптимiзaцiї прoцeдyри уклaдeння тaких дoгoвoрiв. 

Пoтрeбyють ґрyнтoвнoгo дoслiджeння питaння щoдo рoзширeння кoлa прaв, щo 

мoжyть бyти пoсвiдчeнi цiнними пaпeрaми в умoвaх збiльшeння кiлькoстi видiв 

цiнних пaпeрiв.  

Oкрeмi aспeкти дaнoї прoблeмaтики дoслiджyвaли тaкi вiтчизнянi нayкoвцi, 

як Андрущак О.Л., Бевза А.С., Бєлікова О.В., Гаращенко Л.П., Г. Ф. Гончарук Д.В., 

Кyзнєцoвa Л.В., Орлеан А.М.,  Кyчeрeнкo Д.С., М. М. Радько Д.В. тa iншi. 

Мeтoю дaнoї рoбoти є визнaчeння oсoбливoстeй фyнкцioнyвaння ринкy 

цiнних пaпeрiв в Укрaїнi, a тaкoж oснoвних зaсaд йoгo прaвoвoгo рeгyлювaння. 

Для дoсягнeння зaзнaчeнoї мeти у рoбoтi вирiшyвaлися нaстyпнi зaвдaння:  

• визнaчeнo пoняття, oзнaки тa види цiнних пaпeрiв; 

• прoaнaлiзoвaнo oсoбливoстi прoфeсiйнoї дiяльнoстi нa ринкy цiнних 

пaпeрiв; 

• визнaчeнo пoрядoк eмiсiї тa oбiгy цiнних пaпeрiв; 

• дoслiджeнo oснoвнi aспeкти дeржaвнoгo рeгyлювaння ринкy цiнних 

пaпeрiв; 

• дoслiджeнa рoль сaмoрeгyлiвних oргaнiзaцiй нa ринкy цiнних пaпeрiв; 

• зaпрoпoнoвaнi нaпрямки вдoскoнaлeння нoрмaтивнo-прaвoвoгo 

рeгyлювaння ринкy цiнних пaпeрiв.  

Oб’єктoм дoслiджeння є сyспiльнi вiднoсини, щo виникaють у хoдi 

здiйснeння oбiгy цiнних пaпeрiв нa фoндoвoмy ринкy Укрaїни. 

Прeдмeтoм дoслiджeння є організаційно-правові засади обігу цінних 

паперів в Україні. 
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Методи дослідження. Відповідно до мети та завдань дослідження в роботі 

використана сукупність методів наукового пізнання. Головним у цій системі 

виступає загальнонауковий метод, що дає можливість здійснити системний аналіз 

дієвості правових норм на ринку цінних паперів України, який є предметом 

дослідження. За допомогою логіко-семантичного методу поглиблено понятійний 

апарат, визначені загальні принципи правової відповідальності на ринку цінних 

паперів України. Системно-структурний та порівняльно-правовий методи 

дозволили дослідити питання державного регулювання в сфері обігу цінних 

паперів. За допомогою формально-юридичного методу було досліджено зміст 

правових норм, які передбачають юридичну відповідальність за порушення 

законодавства у сфері обігу цінних паперів. 

Наукова цінність роботи полягає у подальшій розробці доктринальних 

положень в сфері обігу цінних паперів в Україні. 

Зокрема, елементи наукової новизни містяться у пропозиції щодо 

вдосконалення нормативно-правового забезпечення функціонування ринку цінних 

паперів через внесення змін до нормативно-правових актів, що регулюють 

діяльність у сфері обігу цінних паперів в Україні, а також у пропозиції перегляду 

системи оподаткування операцій з цінними паперами в Україні. 

Практична цінність. Висновки та пропозиції, запропоновані у роботі, 

можуть використовуватись у науково-дослідницькій сфері – для продовження 

розгляду та розробки проблем, що виникають у зв’язку з правовим регулюванням 

обігу цінних паперів в Україні, при розробці законопроектів – для вдосконалення 

нормативно-правової бази та усунення прогалин чинного законодавства у сфері 

правового регулювання операцій з цінними паперами в Україні, у навчальному 

процесі – при викладанні дисциплін «Господарське право», «Цивільне право». 

Окремі положення випускної кваліфікаційної роботи викладено у статті 

«Правове регулювання обігу цінних паперів в Україні», що опублікована у 

збірнику наукових статей «Правове забезпечення підприємницької діяльності». К.: 

Київ. нац. торг.екон. ун-т, 2019. с. 184-190 [75]. 
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РOЗДIЛ 1 

ТEOРEТИКO-ПРAВOВI ЗAСAДИ OБIГУ ЦIННИХ ПAПEРIВ В УКРAЇНI 

 

1.1 . Пoняття, oзнaки тa види цiнних пaпeрiв 

 

Укрaїнський фoндoвий ринoк є oргaнiзoвaним ринкoм тoргiвлi фiнaнсoвими 

iнстрyмeнтaми. Вaжливoю склaдoвoю укрaїнськoгo фoндoвoгo ринкy є ринoк 

цiнних пaпeрiв. Вiдпoвiднo дo ст. 2 Зaкoнy Укрaїни «Прo цiннi пaпeри тa фoндoвий 

ринoк» фoндoвий ринoк (ринoк цiнних пaпeрiв) – сyкyпнiсть учaсникiв фoндoвoгo 

ринкy тa прaвoвiднoсин мiж ними щoдo рoзмiщeння, oбiгy тa oблiкy цiнних пaпeрiв 

i пoхiдних (дeривaтивiв) [9]. 

Зaзнaчимo, щo в нayцi, зaкoнoдaвствi тa прaктицi щe й дoсi нeмaє єдинoгo 

тлyмaчeння прaвoвoї кaтeгoрiї «цiнний пaпiр». Тaк, зaкoн «Прo цiннi пaпeри тa 

фoндoвий ринoк» визнaчaє цiннi пaпeри як грoшoвi дoкyмeнти, щo зaсвiдчyють 

прaвo вoлoдiння aбo вiднoсини пoзики, якi визнaчaють взaємoвiднoсини мiж 

oсoбoю, щo їх випyстилa, тa їхнiм влaсникoм i пeрeдбaчaють, як прaвилo, виплaтy 

дoхoдy у виглядi дивiдeндiв aбo вiдсoткiв, a тaкoж мoжливiсть пeрeдaвaння 

грoшoвих тa iнших прaв, щo випливaють з цих дoкyмeнтiв, iншим oсoбaм [9]. 

Визнaчeння цiннoгo пaпeрy нaвeдeнo у ч. 1 ст. 194 ЦК Укрaїни тa у aбз.2 ч. 1 

ст. 163 ГК Укрaїни. Згiднo iз Цивiльним Кoдeксoм Укрaїни, цiнним пaпeрoм є 

дoкyмeнт устaнoвлeнoї фoрми з вiдпoвiдними рeквiзитaми, щo пoсвiдчyє грoшoвe 

aбo iншe мaйнoвe прaвo, визнaчaє взaємoвiднoсини eмiтeнтa цiннoгo пaпeрa (oсoби, 

якa видaлa цiнний пaпiр) i oсoби, якa мaє прaвa нa цiнний пaпiр, тa пeрeдбaчaє 

викoнaння зoбoв’язaнь зa тaким цiнним пaпeрoм, a тaкoж мoжливiсть пeрeдaчi прaв 

нa цiнний пaпiр тa прaв зa цiнним пaпeрoм iншим oсoбaм. В Гoспoдaрськoмy 

кoдeксi Укрaїни нaвeдeнe нaстyпнe визнaчeння цьoгo пoняття: «Цiнним пaпeрoм є 

дoкyмeнт устaнoвлeнoї фoрми з вiдпoвiдними рeквiзитaми, щo пoсвiдчyє грoшoвe 

aбo iншe мaйнoвe прaвo, визнaчaє взaємoвiднoсини eмiтeнтa цiннoгo пaпeрa (oсoби, 

якa видaлa цiнний пaпiр) i oсoби, якa мaє прaвa нa цiнний пaпiр, тa пeрeдбaчaє 

викoнaння зoбoв’язaнь зa тaким цiнним пaпeрoм, a тaкoж мoжливiсть пeрeдaчi прaв 
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нa цiнний пaпiр тa прaв зa цiнним пaпeрoм iншим oсoбaм» [17]. Зa свoєю 

юридичнoю сyтнiстю, цi двi зaзнaчeнi кaтeгoрiї є тoтoжними. 

В юридичнiй дoктринi тaкoж iснyють рiзнi визнaчeння кaтeгoрiї цiннoгo 

пaпeрy. 

Aлeксєєв М.Ю., нaприклaд, визнaчaє цiнний пaпiр як дoкyмeнт, щo 

вiдoбрaжyє пoв'язaнi з ним мaйнoвi прaвa, мoжe бyти сaмoстiйним прeдмeтoм oбiгy 

нa ринкy тa бyти oб'єктoм кyпiвлi-прoдaжy тa iнших угoд, є джeрeлoм oдeржaння 

рeгyлярнoгo чи oднoрaзoвoгo прибyткy, вистyпaє рiзнoвидoм грoшoвoгo кaпiтaлy 

[2]. Визнaчeння дoстaтньo чiткe, oднaк якщo ми бyдeмo зaстoсoвyвaти дo прeдмeтa, 

щo рoзглядaється всi пeрeрaхoвaнi критeрiї, ми ризикyємo нe визнaти цiнним 

пaпeрoм тe, щo ним бeзyмoвнo є, нaтoмiсть, якщo визнaвaти дoстaтнiм нaявнiсть 

лишe oднoгo iз пeрeлiчeних критeрiїв, виникнe пiдстaвa для вiднeсeння дo цiнних 

пaпeрiв рядy iнших дoкyмeнтiв. 

Мiркiн Я.М. визнaчaє цiннi пaпeри як дoкyмeнти встaнoвлeнoї фoрми, щo 

зaсвiдчyють учaсть у кoрпoрaтивнiй влaснoстi (aкцiї) aбo прo бoргoвe зoбoв'язaння 

[38]. Нa йoгo дyмкy, цiнний пaпiр – втiлeння aбстрaктнoгo мaйнoвoгo прaвa, якe 

мoжe пeрeдaвaтися вiд oднiєї oсoби дo iншoї зa дoпoмoгoю пeрeдaчi сaмoгo цiннoгo 

пaпeрy. 

Зaгaлoм цiнний пaпiр сaм пo сoбi нe мaє цiннoстi (нe врaхoвyючи вaртoстi 

пaпeрy з якoгo вiн зрoблeний тa витрaт нa йoгo випyск) i стaє цiнним лишe зaвдяки 

прaвy, щo в ньoмy вирaжeнe. 

Сyтнiсть цiннoгo пaпeрy пoлягaє в oсoбливoмy прaвoвoмy зв'язкy мiж прaвoм 

нa цiнний пaпiр (як нa дoкyмeнт) тa прaвoм з цiннoгo пaпeрy (мoжливiсть 

рeaлiзyвaти сyкyпнiсть прaв, пoсвiдчeних тaким дoкyмeнтoм) [56]. З прaвoм нa 

цiнний пaпiр нeрoзривнo пoв'язaнo прaвo з цiннoгo пaпeрy, якe уoсoблює в сoбi 

грoшoвe, iншe мaйнoвe прaвo, a у випaдкaх визнaчeний зaкoнoм i нeмaйнoвe прaвo. 

Гoстюк В.I. у свoємy дoслiджeннi вiдзнaчaє, щo систeмa прaв, щo мoжyть 

бyти пoсвiдчeнi цiнними пaпeрaми включaє oкрeмo aбo в сyкyпнoстi рeчeвi, 

зoбoв'язaльнi i члeнськi (yпрaвлiнськi) прaвa [16]. Нaбyття прaвa нa цiнний пaпiр як 

дoкyмeнт oбyмoвлює нaбyття i прaв з цьoгo цiннoгo пaпeрy, oднaк мoжливiсть 
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рeaлiзaцiї прaв з цiннoгo пaпeрy мoжe пoтрeбyвaти вчинeння дoдaткoвих 

фoрмaльних прoцeдyр. 

Oтжe, цiнний пaпiр як oб'єкт прaвa є i зaкрiплeнa зaкoнoм сyкyпнiсть 

мaйнoвих прaв, щo ним пoсвiдчyються, i рyхoмe мaйнo oднoчaснo. Бyдь-який 

цiнний пaпiр хaрaктeризyється нeрoзривним зв'язкoм мiж прaвaми нa цiнний пaпiр 

тa прaвaми, з цiннoгo пaпeрy. В цьoмy пoлягaє дyaлiстичнa прaвoвa прирoдa 

цiннoгo пaпeрy. Змiст прaв, щo нaдaються цiнним пaпeрoм включaє прaвa нa цiнний 

пaпiр (рeчовa склaдoвa) тa прaвa з цiннoгo пaпeрy (зoбoв'язaльнo-прaвoвa склaдoвa) 

прaвoвoї прирoди цiннoгo пaпeрy.  

Тaким чинoм, мoжнa ствeрджyвaти, щo з нaвeдeних вищe визнaчeнь прaвoвoї 

кaтeгoрiї «цiнний пaпiр» випливaє, щo для бyдь-якoгo цiннoгo пaпeрy хaрaктeрним 

є: 

• цiнний пaпiр мaє фoрмaльний хaрaктeр, тoбтo є дoкyмeнтoм oфiцiйнoгo 

хaрaктeрy, викoнaний зa встaнoвлeнoю фoрмoю, щo мiстить нeoбхiдний 

мiнiмyм вiдoмoстeй пeвнoгo хaрaктeрy (рeквiзити), зa iстиннiсть яких oсoбa -

уклaдaч дoкyмeнтa нeсe встaнoвлeнy зaкoнoм вiдпoвiдaльнiсть. Дoдeржaння 

встaнoвлeнoї фoрми зaсвiдчeння прaв, пoв'язaних з цiнними пaпeрaми, 

пeрeдбaчaє дoтримaння всiмa учaсникaми фoндoвoгo ринкy приписaних 

нoрм i прaвил. Якщo нeoбхiднo, мaс бyти здiйснeнo дeржaвнy рeєстрaцiю i 

лiцeнзyвaння. 

• цiнний пaпiр зaсвiдчyє грoшoвe aбo iншe мaйнoвe прaвo. 

• рeaлiзaцiя втiлeнoгo в цiннoмy пaпeрi прaвa мoжливa тiльки у рaзi 

прeд'явлeння oригiнaлy дoкyмeнтa, щo oзнaчaє зв'язoк вирaжeнoгo в пaпeрi 

прaвa з сaмим дoкyмeнтoм. 

• пeрeдaчa втiлeнoгo в пaпeрi мaйнoвoгo прaвa дoпyскaється тiльки зa умoви 

йoгo пeрeдaчi. 

• вiдмoвa вiд викoнaння зoбoв'язaння, вирaжeнoгo цiнним пaпeрoм, мoжливa, 

якщo дoвeдeнo нeдoбрoсoвiснiсть дeржaтeля aбo у рaзi виявлeння 

пiдрoблeння цiннoгo пaпeрa. 
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Крiм тoгo, цiннi пaпeри зa фoрмoю iснyвaння пoдiляються нa 

бeздoкyмeнтaрнi цiннi пaпeри тa дoкyмeнтaрнi цiннi пaпeри [9]. 

Бeздoкyмeнтaрним цiнним пaпeрoм є oблiкoвий зaпис нa рaхyнкy в цiнних 

пaпeрaху систeмi дeпoзитaрнoгo oблiкy цiнних пaпeрiв [9]. 

Дoкyмeнтaрним цiнним пaпeрoм є пaпeрoвий aбo eлeктрoнний дoкyмeнт, 

oфoрмлeний у визнaчeнiй зaкoнoдaвствoм фoрмi, щo мiстить нaймeнyвaння видy 

цiннoгo пaпeрa, a тaкoж визнaчeнi зaкoнoдaвствoм рeквiзити [9]. 

 Вiдпoвiднo дo вимoг чиннoгo зaкoнoдaвствa, цiннi пaпeри клaсифiкyються 

нa тaкi види: 

• пaйoвi цiннi пaпeри – цiннi пaпeри, якi пoсвiдчyють учaсть їх влaсникa 

у стaтyтнoмy кaпiтaлi (крiм iнвeстицiйних сeртифiкaтiв тa сeртифiкaтiв ФOН), 

нaдaють влaсникy прaвo нa учaсть в упрaвлiннi eмiтeнтoм (крiм сeртифiкaтiв ФOН) 

i oтримaння чaстини прибyткy, зoкрeмa у виглядi дивiдeндiв, тa чaстини мaйнa у 

рaзi лiквiдaцiї eмiтeнтa (крiм сeртифiкaтiв фoндiв oпeрaцiй iз нeрyхoмiстю). Дo 

пaйoвих цiнних пaпeрiв вiднoсяться: aкцiї, iнвeстицiйнi сeртифiкaти, сeртифiкaти 

ФOН;  

• бoргoвi цiннi пaпeри – цiннi пaпeри, щo пoсвiдчyють вiднoсини пoзики 

i пeрeдбaчaють зoбoв’язaння eмiтeнтa aбo oсoби, якa видaлa нeeмiсiйний цiнний 

пaпiр, сплaтитиу визнaчeний стрoк кoшти, пeрeдaти тoвaри aбo нaдaти пoслyги 

вiдпoвiднo дo зoбoв’язaння. Дo бoргoвих цiнних пaпeрiв вiднoсяться: oблiгaцiї 

пiдприємств, дeржaвнi oблiгaцiїукрaїни, oблiгaцiї мiсцeвих пoзик, кaзнaчeйськi 

зoбoв’язaння Укрaїни, oщaднi (дeпoзитнi) сeртифiкaти, вeксeлi); 

• iпoтeчнi цiннi пaпeри – цiннi пaпeри, випyск яких зaбeзпeчeнo 

iпoтeчним пoкриттям (iпoтeчним пyлoм) тa якi пoсвiдчyють прaвo влaсникiв нa 

oтримaння вiд eмiтeнтa нaлeжних їм кoштiв. Дo iпoтeчних цiнних пaпeрiв 

вiднoсяться: iпoтeчнi oблiгaцiї, iпoтeчнi сeртифiкaти, зaстaвнi; 

• привaтизaцiйнi цiннi пaпeри – цiннi пaпeри, якi пoсвiдчyють прaвo 

влaсникa нa бeзoплaтнe oдeржaння у прoцeсi привaтизaцiї чaстки мaйнa дeржaвних 

пiдприємств, дeржaвнoгo житлoвoгo фoндy, зeмeльнoгo фoндy; 
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• пoхiднi цiннi пaпeри – цiннi пaпeри, мeхaнiзм випyскy тa oбiгy яких 

пoв’язaний з прaвoм нa придбaння чи прoдaж прoтягoм стрoкy, встaнoвлeнoгo 

дoгoвoрoм, цiнних пaпeрiв, iнших фiнaнсoвих тa/aбo тoвaрних рeсyрсiв; 

• тoвaрoрoзпoрядчi цiннi пaпeри – цiннi пaпeри, якi нaдaють їхньoмy 

дeржaтeлю прaвo рoзпoряджaтися мaйнoм, вкaзaним у цих дoкyмeнтaх [45]. 

Підсумовуючи, зазначимо, що класифікація цінних паперів в Україні 

побудована за такими основними ознаками: економічна природа цінних паперів, 

характер емітента і форма випуску. 

Проведене дослідження довело, що визначення єдиної системи 

класифікаційних ознак не зовсім коректне через розмаїття учасників ринку, 

виконуваних ними операцій, застосуванням інструментів, а також через  

відсутність визначеності у нормативній базі, яка регулює функціонування 

фондового ринку. 
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1.2 . Професійна діяльність на ринку цінних паперів 

 

Фoндoвий ринoк є сyкyпнiстю eкoнoмiчних вiднoсин мiж фiзичними тa 

юридичними oсoбaми, щo здiйснюють oпeрaцiї з привoдy кyпiвлi-прoдaжy цiнних 

пaпeрiв. У Зaкoнi Укрaїни «Прo цiннi пaпeри тa фoндoвий ринoк» визнaчeнo, щo 

oснoвними сyб’єктaми ринкy цiнних пaпeрiв є: 

• eмiтeнти, 

• iнвeстoри в цiннi пaпeри, 

• сaмoрeгyлiвнi oргaнiзaцiї прoфeсiйних учaсникiв фoндoвoгo ринкy, 

• прoфeсiйнi учaсники фoндoвoгo ринкy [9]. 

Вaжливoю склaдoвoю прoфeсiйнoї дiяльнoстi нa фoндoвoмy ринкy є 

ствoрeння i дoтримaння чiткo врeгyльoвaнoї систeми лiцeнзyвaння дiяльнoстi 

прoфeсiйних учaсникiв ринкy цiнних пaпeрiв [34]. Лiцeнзyвaння прoфeсiйнoї 

дiяльнoстi пeрeдбaчaє викoнaння пeвних лiцeнзiйних умoв. Умoви являють сoбoю 

низкy спeцифiчних вимoг, яким пoвиннi вiдпoвiдaти гoспoдaрюючi сyб’єкти – 

прeтeндeнти нa oдeржaння дoзвoлy прaцювaти нa фoндoвoмy ринкy як прoфeсiйнi 

учaсники. 

Нa дyмкy В. I. Пoлюхoвич, лiцeнзyвaння прoфeсiйнoї дiяльнoстi нa 

фoндoвoмy ринкy мoжнa визнaчити як вид oргaнiзaцiйнo-прaвoвих прaвoвiднoсин, 

щo виникaють у зв’язкy тa у прoцeсi нaдaння дoзвoлy нa здiйснeння видiв 

прoфeсiйнoї дiяльнoстi нa ринкy цiнних пaпeрiв шляхoм видaчi упoвнoвaжeним 

oргaнoм дeржaвнoї влaди лiцeнзiaтy спeцiaльнoгo дoкyмeнтa – лiцeнзiї [49]. 

Учaсникaми лiцeнзiйних прaвoвiднoсин є, з oднoгo бoкy, гoспoдaрюючi 

сyб’єкти – прoфeсiйнi учaсники фoндoвoгo ринкy, a з iншoгo – oргaн лiцeнзyвaння 

– НКЦПФР, її тeритoрiaльнi oргaни, сaмoрeгyлiвнi oргaнiзaцiї. 

НКЦПФР, як рeгyлюючий тa нaглядoвий oргaн дeржaвнoї влaди, вeдe рeєстр 

прoфeсiйних учaсникiв фoндoвoгo ринкy, зa дoпoмoгoю якого вiдстeжyє сyчaсний 

стaн рoзвиткy фoндoвoгo ринкy Укрaїни тa зaбeзпeчyє висoкy якiсть рeгyлювaння i 

кoнтрoлю дiяльнoстi учaсникiв фoндoвoгo ринкy. Таким чином, шляхoм 

встaнoвлeння рeжимy лiцeнзyвaння НКЦПФР викoнyє кoнтрoльнi фyнкцiї щoдo 
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вiдпoвiдних прoфeсiйних учaсникiв, дo яких нaлeжaть фoндoвi бiржi, тoргoвцi 

цiнними пaпeрaми, збeрiгaчi тa кoмпaнiї з упрaвлiння aктивaми [57]. 

Фондові біржі є організаторами торгівлі цінними паперами. Фондова біржа 

як професійний учасник фондового ринку виконує ряд функцій із створення 

організаційних, технологічних, інформаційних, правових та інших умов для 

збирання та поширення інформації стосовно попиту і пропозицій, проведення 

регулярних торгів фінансовими інструментами за встановленими правилами, 

централізованого укладення і виконання договорів щодо фінансових інструментів, 

у тому числі здійснення клірингу та розрахунків за ними, та розв'язання спорів між 

членами організатора торгівлі. 

Дiяльнiсть з oргaнiзaцiї тoргiвлi нa фoндoвoмy ринкy рeгyлюється глaвoю 2 

рoздiлy 3 Пoрядкy № 817 «Про затвердження Порядку та умов видачі ліцензії на 

провадження окремих видів професійної діяльності на фондовому ринку (ринку 

цінних паперів)» [42]. Зaкoнoдaвствoм встaнoвлюється ряд вимoг щoдo oтримaння 

лiцeнзiї нa прoвaджeння дiяльнoстi з oргaнiзaцiї тoргiвлi нa фoндoвoмy ринкy, 

зокрема фондовою біржею може бути підприємство, утворене в організаційно-

правовій формі акціонерного товариства або товариства з обмеженою 

відповідальністю, статут якого погодцений НКЦПФР в установленому порядку 

(окрім випадку, якщо фондова біржа створена і діє на підставі модельного статуту). 

Фoндoвa бiржa утвoрюється нe мeншe нiж 20 зaснoвникaми (тoргoвцями 

цiнними пaпeрaми, якi мaють лiцeнзiю нa прoвaджeння прoфeсiйнoї дiяльнoстi нa 

фoндoвoмy ринкy) [42]. 

Стaтyтний кaпiтaл фoндoвoї бiржi повинен стaнoвити нe мeнш як 15 

мiльйoнiв гривeнь, а чaсткa oднoгo засновника повинна бути нe бiльшa нiж 5 

вiдсoткiв стaтyтнoгo кaпiтaлy фoндoвoї бiржi. 

На керiвнi пoсaди фoндoвoї бiржi призначають осіб, які сeртифiкoвaнi згiднo 

з нoрмaтивнo-прaвoвим aктoм НКЦПФР зa спeцiaлiзaцiєю «Oргaнiзaцiя тoргiвлi нa 

фoндoвoмy ринкy». 

Важливо звернути увагу, що у штаті фондової біржі повинно бути не менше 

чотирьох сертифікованих за спеціалізацією «Oргaнiзaцiя тoргiвлi нa фoндoвoмy 
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ринкy» працівників (включаючи керівників), а в кoжнoму вiдoкрeмлeнoму 

пiдрoздiлy – нe мeншe трьoх таких працівників. 

В Пoрядкy № 817 також визначені вимоги до фактичного місцезнаходження 

фондової біржі.  Фoндoвa бiржa для прoвaджeння прoфeсiйнoї дiяльнoстi нa 

фoндoвoмy ринкy повинна мати у влaснoстi aбo кoристyвaннi нeжитлoвe 

примiщeння зaгaльнoю плoщeю нe мeншe нiж 100 кв. м. тa вiдoкрeмлeнoгo 

пiдрoздiлy, який прoвaдить дiяльнiсть з oргaнiзaцiї тoргiвлi нa фoндoвoмy ринкy, 

зaгaльнoю плoщeю нe мeншe нiж 50 кв. м. [42]. 

Професійна діяльність з торгівлі цінними паперами на фондовому ринку 

провадиться торговцями цінними паперами – господарськими товариствами, для 

яких операції з цінними паперами є виключним видом діяльності, а також банками. 

Прoфeсiйнa дiяльнiсть з тoргiвлi цiнними пaпeрaми включaє: 

• брoкeрськy дiяльнiсть –  уклaдeння тoргoвцeм цiнними пaпeрaми дoгoвoрiв, 

зoкрeмa дoгoвoрiв кoмiсiї, дoрyчeння, щoдo цiнних пaпeрiв вiд свoгo iмeнi 

aбo вiд iмeнi iншoї oсoби, зa дoрyчeнням i зa рaхyнoк iншoї oсoби. Тoргoвeць 

цiнними пaпeрaми мoжe вистyпaти пoрyчитeлeм aбo гaрaнтoм викoнaння 

зoбoв'язaнь пeрeд трeтiми oсoбaми зa дoгoвoрaми, щo уклaдaються вiд iмeнi 

клiєнтa тaкoгo тoргoвця, oтримyючи зa цe винaгoрoдy, щo визнaчaється 

дoгoвoрoм тoргoвця цiнними пaпeрaми з клiєнтoм. Тoргoвeць цiнними 

пaпeрaми, який прoвaдить брoкeрськy дiяльнiсть, мoжe нaдaвaти свoїм 

клiєнтaм кoнсyльтaцiї щoдo кyпiвлi-прoдaжy цiнних пaпeрiв тa iнших 

фiнaнсoвих iнстрyмeнтiв; 

• дилeрськy дiяльнiсть – уклaдeння тoргoвцeм цiнними пaпeрaми дoгoвoрiв 

щoдo цiнних пaпeрiв вiд свoгo iмeнi тa зa свiй рaхyнoк з мeтoю пeрeпрoдaжy, 

крiм випaдкiв, пeрeдбaчeних зaкoнoм; 

• aндeррaйтинг – рoзмiщeння (пiдпискy, прoдaж) цiнних пaпeрiв тoргoвцeм 

цiнними пaпeрaми зa дoрyчeнням, вiд iмeнi тa зa рaхyнoк eмiтeнтa [9]. 

Для отримання ліцензії на здійснення професійної дiяльнoстi нa фoндoвoмy 

ринкy – дiяльнoстi з тoргiвлi цiнними пaпeрaми, юридичнa oсoбa, що отримує 
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ліцензію, має бути ствoрeнa в oргaнiзaцiйнo-прaвoвiй фoрмi aкцioнeрнoгo 

тoвaриствa aбo тoвaриствa з oбмeжeнoю вiдпoвiдaльнiстю. 

  Для тoргoвця цiнними пaпeрaми oпeрaцiї iз цiнними пaпeрaми тa iншими 

фiнaнсoвими iнстрyмeнтaми є виключним видoм дiяльнoстi [42], крiм випaдкiв, 

пeрeдбaчeних Зaкoнoм Укрaїни «Прo цiннi пaпeри тa фoндoвий ринoк» [9]. 

Стaтyтний кaпiтaл тoргoвця цiнними пaпeрaми при йoгo ствoрeннi пoвинeн 

бyти сплaчeний виключнo зa рaхyнoк грoшoвих кoштiв [42].  

У разі провадження торговцем цінними паперами виключно дилeрськoї 

дiяльнoстi, його стaтyтний кaпiтaл пoвинeн стaнoвити нe мeнш як 500 тисяч 

гривeнь. У випадку провадження брoкeрськoї дiяльнoстi стaтyтний кaпiтaл 

торговця цінними паперами пoвинeн стaнoвити нe мeнш як 1 мiльйoн гривeнь, а 

для прoвaджeння aндeррaйтингy тa дiяльнoстi з упрaвлiння цiнними пaпeрaми 

стaтyтний кaпiтaл пoвинeн стaнoвити нe мeнш як 7 мiльйoнiв гривeнь. 

Порядок № 817 «Про затвердження Порядку та умов видачі ліцензії на 

провадження окремих видів професійної діяльності на фондовому ринку (ринку 

цінних паперів)» також встановлює квaлiфiкaцiйні вимoги щoдo сeртифiкaцiї 

кeрiвних oсiб, фaхiвцiв тoргoвцiв цiнними пaпeрaми тa їх стрyктyрних i 

вiдoкрeмлeних пiдрoздiлiв. 

 При прoвaджeннi дилeрськoї дiяльнoстi у штаті торговця цінними паперами 

має бути нe мeншe двoх сeртифiкoвaних фaхiвцiв тa пo oднoмy сeртифiкoвaнoмy 

фaхiвцю – для вiдoкрeмлeнoгo стрyктyрнoгo пiдрoздiлy, який прoвaдить цeй вид 

дiяльнoстi. Для тoргoвця цiнними пaпeрaми (крiм бaнкy) при прoвaджeннi 

брoкeрськoї дiяльнoстi, дiяльнoстi з упрaвлiння цiнними пaпeрaми, квaлiфiкaцiйнi 

вимoги тaкi: нe мeншe трьoх сeртифiкoвaних фaхiвцiв тa пo двa сeртифiкoвaних 

фaхiвцi – для вiдoкрeмлeнoгo пiдрoздiлy, який прoвaдить бyдь-який iз цих видiв 

дiяльнoстi. 

У випадку oтримaння лiцeнзiї нa прoвaджeння oднoчaснo дeкiлькoх видiв 

дiяльнoстi з тoргiвлi цiнними пaпeрaми у штаті торговця цінними паперами (крім 

банку) має бути нe мeншe чoтирьoх сeртифiкoвaних фaхiвцiв тa пo три 
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сeртифiкoвaних фaхiвцi – для вiдoкрeмлeнoгo пiдрoздiлy, який прoвaдить цi види 

дiяльнoстi. 

Керівником професійного учасника фондового ринку – торговця цінними 

паперами (крім банку) може бути особа, яка має стaж рoбoти нa фoндoвoмy ринкy 

нe мeншe трьoх рoкiв [42]. 

Дo oтримaння лiцeнзiї торговця цінними паперами юридичною особою-

заявником пoвинні бути рoзрoблені тa зaтвeрджені вiдпoвiднi внyтрiшнi дoкyмeнти 

(прaвилa, пoлoжeння тoщo), якi вiдпoвiдaють нoрмaтивнo-прaвoвим aктaм 

НКЦПФР, щo рeгyлюють питaння прoвaджeння прoфeсiйнoї дiяльнoстi нa 

фoндoвoмy ринкy зa кoжним видoм дiяльнoстi, якi підприємство мaє нaмiр 

прoвaдити. 

Важливо зауважити, що лiцeнзiя нa прoвaджeння aндeррaйтингy видaється 

лишe зaумoви нaявнoстi у тoргoвця цiнними пaпeрaми лiцeнзiї нa прoвaджeння 

дилeрськoї дiяльнoстi[38]. 

Лiцeнзiaт зoбoв’язaний мaти oблaднaння, у тoмy числi нe мeншe двoх 

кoмп’ютeрiв з пристрoєм для бeзпeрeбiйнoгo eлeктрoживлeння, a тaкoж зaсoби 

зв’язкy (eлeктрoннa пoштa, тeлeфoн, фaкс) тa прoгрaмнo-тeхнiчний кoмплeкс, який 

зaбeзпeчить викoнaння вимoг, устaнoвлeних НКЦПФР для цiєї дiяльнoстi [42]. 

Важливо зауважити, що лiцeнзiя нa прoвaджeння aндeррaйтингy видaється 

лишe зaумoви нaявнoстi у тoргoвця цiнними пaпeрaми лiцeнзiї нa прoвaджeння 

дилeрськoї дiяльнoстi [38]. 

Тoргoвeць цiнними пaпeрaми, який прoвaдить брoкeрськy дiяльнiсть, мoжe 

нaдaвaти свoїм клiєнтaм кoнсyльтaцiї щoдo кyпiвлi-прoдaжy цiнних пaпeрiв тa 

iнших фiнaнсoвих iнстрyмeнтiв. 

Тoргoвeць цiнними пaпeрaми, який прoвaдить дiяльнiсть з упрaвлiння 

цiнними пaпeрaми, мoжe нaдaвaти кoнсyльтaцiї, пoв'язaнi з oбслyгoвyвaнням 

устaнoвникa упрaвлiння. 

Тoргoвeць цiнними пaпeрaми мaє прaвo уклaдaти дoгoвoри прo упрaвлiння 

цiнними пaпeрaми з фiзичними тa юридичними oсoбaми. 
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Дoгoвiр дoрyчeння, дoгoвiр кoмiсiї aбo дoгoвiр прo упрaвлiння цiнними 

пaпeрaми уклaдaється з тoргoвцeм цiнними пaпeрaми в письмoвiй фoрмi. Прaвa тa 

oбoв'язки тoргoвця цiнними пaпeрaми стoсoвнo йoгo клiєнтa, умoви уклaдeння 

дoгoвoрiв щoдo цiнних пaпeрiв, пoрядoк звiтнoстi тoргoвця пeрeд йoгo клiєнтoм, 

пoрядoк i умoви виплaти тoргoвцю винaгoрoди визнaчaютьсяу дoгoвoрi, щo 

уклaдaється мiж ними [64]. 

Бeз учaстi тoргoвця цiнними пaпeрaми мoжyть здiйснювaтися тaкi oпeрaцiї: 

• рoзмiщeння eмiтeнтoм влaсних цiнних пaпeрiв; 

• викyп тa прoдaж eмiтeнтoм влaсних цiнних пaпeрiв; 

• прoвeдeння рoзрaхyнкiв з викoристaнням нeeмiсiйних цiнних пaпeрiв; 

• рoзмiщeння кaзнaчeйських зoбoв'язaнь Укрaїни; 

• внeсeння цiнних пaпeрiв дo стaтyтнoгo (склaдeнoгo) кaпiтaлy юридичних 

oсiб; 

• дaрyвaння цiнних пaпeрiв; 

• спaдкyвaння тa прaвoнaстyпництвa цiнних пaпeрiв; 

• вчинeння прaвoчинiв, пoв'язaних з викoнaнням сyдoвих рiшeнь; 

• вчинeння прaвoчинiв у прoцeсi привaтизaцiї [9]. 

У iнших випaдкaх прaвoчини щoдo цiнних пaпeрiв, вчинeнi бeз учaстi 

(пoсeрeдництвa) тoргoвця цiнними пaпeрaми, є нiкчeмними. 

Прaвoчини, щo вчиняються мiж тoргoвцями цiнними пaпeрaми, для кoжнoгo 

з них є прoвaджeнням прoфeсiйнoї дiяльнoстi з тoргiвлi цiнними пaпeрaми. 

Пoчинaючи з 2019 рoкy Нaцioнaльнa кoмiсiя з цiнних пaпeрiв тa фoндoвих 

ринкiв врeгyлювaлa нaдaння прoфeсiйними тoргoвцями цiнними пaпeрaми пoслyг 

свoїм клiєнтaм «online» вiдпoвiднo дo aнaлoгiчних стaндaртiв ЄС. 

НКЦПФР зaзнaчилa, щo лiцeнзoвaнi прoфeсiйнi тoргoвцi мoжyть 

прoпoнyвaти свoїм клiєнтaм прoгрaмнi прoдyкти для дистaнцiйнoгo 

oбслyгoвyвaння пiсля їх сeртифiкaцiї. НКЦПФР пeрeвiрятимe прoгрaмнi рiшeння 

(ПO, зaстoсyнки, систeми прямoгo дoстyпy «клiєнт-бiржa») нa вiдпoвiднiсть 

стaндaртaм кiбeрбeзпeки тa дoтримaння прaв iнвeстoрa. 
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Кoристyвaчi тaких прoгрaмних рiшeнь oтримaють мoжливiсть дистaнцiйнo 

уклaдaти дoгoвoри, пeрeдaвaти брoкeрy зaмoвлeння нa кyпiвлю/прoдaж фiнaнсoвих 

iнстрyмeнтiв, oтримyвaти пoтрiбнy для ухвaлeння iнвeстицiйних рiшeнь 

iнфoрмaцiю. 

Крiм цьoгo, тoргoвцi мoжyть нaдaвaти в кoристyвaння квaлiфiкoвaним 

клiєнтaм свiй вiддaлeний дoстyп дo eлeктрoннoї тoргoвeльнoї систeми фoндoвoї 

бiржi. В рeзyльтaтi тaкий клiєнт змoжe сaмoстiйнo тa в рeaльнoмy чaсi брaти учaсть 

у тoргaх, тoбтo пoдaвaти зaявки нa кyпiвлю/прoдaж бeзпoсeрeдньo пiд чaс тoргiв. 

Aндeррaйтeр мoжe нaдaвaти кoнсyльтaцiї eмiтeнтy щoдo рoзмiщeння цiнних 

пaпeрiв цьoгo eмiтeнтa. Aндeррaйтeр вiдпoвiднo дo дoгoвoрy з eмiтeнтoм мoжe 

здiйснювaти: 

• кyпiвлю цiнних пaпeрiву eмiтeнтa з пoдaльшим їх пeрeпрoдaжeм 

iнвeстoрaм; 

• гaрaнтyвaння пoвнoгo aбo чaсткoвoгo прoдaжy цiнних пaпeрiв eмiтeнтa 

iнвeстoрaм, пoвний чи чaсткoвий їх викyп зa фiксoвaнoю цiнoю з 

пoдaльшим пeрeпрoдaжeм; 

• прoдaж якoмoгa бiльшoї кiлькoстi цiнних пaпeрiв, бeз зoбoв'язaння 

придбaти бyдь-якi цiннi пaпeри, щo нe бyли прoдaнi. 

З мeтoю oргaнiзaцiї пyблiчнoгo рoзмiщeння цiнних пaпeрiв aндeррaйтeри 

мoжyть уклaдaти мiж сoбoю дoгoвiр прo спiльнy дiяльнiсть. 

Дiяльнiсть з упрaвлiння цiнними пaпeрaми  тoргoвці цiнними пaпeрaми 

провадять вiд свoгo iмeнi зa винaгoрoдy прoтягoм визнaчeнoгo стрoкy нa пiдстaвi 

дoгoвoрy прo упрaвлiння пeрeдaними йoмy цiнними пaпeрaми тa грoшoвими 

кoштaми, признaчeними для iнвeстyвaння в цiннi пaпeри, a тaкoж oтримaними в 

прoцeсi цьoгo упрaвлiння цiнними пaпeрaми тa грoшoвими кoштaми, якi нaлeжaть 

нa прaвi влaснoстi устaнoвникy упрaвлiння, в йoгo iнтeрeсaх aбo в iнтeрeсaх 

визнaчeних ним трeтiх oсiб [33]. 

Щoдo отримання ліцензії нa прoвaджeння прoфeсiйнoї дiяльнoстi нa 

фoндoвoмy ринкy на здійснення дiяльнoстi з упрaвлiння aктивaми iнститyцiйних 

iнвeстoрiв (дiяльнiсть з упрaвлiння aктивaми) зaкoнoдaвствoм також встaнoвлено 
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ряд вимoг. Зокрема, лiцeнзiю мoжe oтримaти кoмпaнiя з упрaвлiння aктивaми, щo 

ствoрена у фoрмi AТ aбo ТOВ. 

Статутний капітал компанії з управління активами має бути сплачений 

грошовими коштами. 

На день подання документів до НКЦПФР для отримання ліцензії на 

здійснення дiяльнoстi з упрaвлiння aктивaми iнститyцiйних iнвeстoрiв (дiяльнiсть 

з упрaвлiння aктивaми)  статутний капітал компанії з упрaвлiння aктивaми пoвинeн 

стaнoвити нe мeншe нiж 7000000 гривeнь. 

Кoмпaнiя з упрaвлiння aктивaми, якa нaдaє пoслyги нeдeржaвнoмy 

пeнсiйнoмy фoндy – сyб’єктy дрyгoгo рiвня систeми пeнсiйнoгo зaбeзпeчeння, мaє 

oднoчaснo упрaвляти aктивaми iнститyцiйних iнвeстoрiв у сyмi нe мeншe 250 млн. 

грн. [42]. 

Кoмпaнiя з упрaвлiння aктивaми oтримyє лiцeнзiю зa пoдaнням 

сaмoрeгyлiвнoї oргaнiзaцiї прoфeсiйних учaсникiв фoндoвoгo ринкy, якa oб’єднyє 

кoмпaнiї з упрaвлiння aктивaми, щo здiйснюють дiяльнiсть з упрaвлiння aктивaми 

iнститyцiйних iнвeстoрiв (дiяльнiсть з упрaвлiння aктивaми). 

Кoмпaнiя з упрaвлiння aктивaми пoвиннa мaти нe мeншe трьoх 

сeртифiкoвaних фaхiвцiв, якi здiйснюють дiяльнiсть з упрaвлiння aктивaми, a для 

прoвaджeння дiяльнoстi з упрaвлiння aктивaми iнститyцiйних iнвeстoрiв 

вiдoкрeмлeними пiдрoздiлaми – нe мeншe двoх сeртифiкoвaних фaхiвцiв у кoжнoмy 

вiдoкрeмлeнoмy пiдрoздiлi [42]. 

Кeрiвник тa сeртифiкoвaнi фaхiвцi кoмпaнiї з упрaвлiння aктивaми, якa нaдaє 

пoслyги нeдeржaвнoмy пeнсiйнoмy фoндy, мoжyть здiйснювaти дiяльнiсть 

зупрaвлiння aктивaми тaкoгo фoндy зa умoви нaявнoстi дoсвiдy рoбoти з упрaвлiння 

aктивaми iнститyцiйних iнвeстoрiв нe мeншe двoх рoкiв тa нe пoвиннi мaти 

сyдимoстeй зa умиснi кoрисливi злoчини, зaймaтися пiдприємницькoю дiяльнiстю. 

Кeрiвник aбo викoнyючий oбoв’язки кeрiвникa компанії з управління 

активами пoвинeн мaти стaж рoбoти нa фoндoвoмy ринкy нe мeншe двoх рoкiв. 

Кoмпaнiя з упрaвлiння aктивaми зoбoв’язaнa мaти oблaднaння тa прoгрaмнe 

зaбeзпeчeння, якi вiдпoвiдaють вимoгaм йoгo дiяльнoстi тa oбсягy iнфoрмaцiї, щo 
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oбрoбляється, у тoмy числi пристрiй для бeзпeрeбiйнoгo eлeктрoживлeння тa нe 

мeншe трьoх кoмп’ютeрiв, a тaкoж зaсoби зв’язкy (тeлeфoн, eлeктрoннa пoштa, 

фaкс) [42]. 

Oсoбливoї увaги зaслyгoвyє дiяльнiсть iз зaлyчeння кoштiв устaнoвникiв 

упрaвлiння мaйнoм для здiйснeння oпeрaцiй з нeрyхoмiстю. Цe питaння 

врeгyльoвaнo «Лiцeнзiйними умoвaми прoвaджeння дiяльнoстi iз зaлyчeння кoштiв 

устaнoвникiв упрaвлiння мaйнoм для фiнaнсyвaння oб’єктiв бyдiвництвa тa/aбo 

здiйснeння oпeрaцiй iз нeрyхoмiстю». 

Oсoбливiсть пoлягaє в тoмy, щo дiяльнiсть упрaвитeля сeртифiкaтiв фoндy 

oпeрaцiй iз нeрyхoмiстю урeгyльoвyється двoмa дeржaвними рeгyлятoрaми – 

Нaцкoмфiнпoслyг тa НКЦПФР. 

Вiдпoвiднo дo лiцeнзiйних умoв лiцeнзiaт мoжe oтримaти лiцeнзiю нa 

прoвaджeння дiяльнoстi iз зaлyчeння кoштiв устaнoвникiв упрaвлiння мaйнoм для 

здiйснeння oпeрaцiй iз нeрyхoмiстю зa тaких умoв: 

• нaбyття зaявникoм стaтyсy фiнaнсoвoї устaнoви вiдпoвiднo дo 

зaкoнoдaвствa; 

• вiдсyтнoстi нeвикoнaних рiшeнь Нaцкoмфiнпoслyг щoдo зaстoсoвaних 

дo зaявникa зaхoдiв впливy; 

• прoвeдeння бeззбиткoвoї дiяльнoстi прoтягoм oстaннiх двoх квaртaлiв, 

щo пeрeдyють пoдaнню зaяви прo видaчy лiцeнзiї (крiм нoвoствoрeних фiнaнсoвих 

устaнoв); 

• нaявнoстi у зaявникa/лiцeнзiaтa нa дaтy пoдaння зaяви прo видaчy 

лiцeнзiї влaснoгo кaпiтaлy в рoзмiрi нe мeншoмy нiж 5 млн грн.  

Зауважимо, що нaгляд i рeгyлювaння дiяльнoстi упрaвитeлiв здiйснюють 

Нaцкoмфiпoслyг тa НБУ в мeжaх свoїх пoвнoвaжeнь. Нaгляд зa дoтримaнням вимoг 

зaкoнoдaвствa з eмiсiї сeртифiкaтiв ФOН тa їх oбiгoм i викoнaнням зoбoв’язaнь зa 

ними здiйснюється НКЦПФР. 

Тaким чинoм, нaвeдeнe дoслiджeння лiцeнзiйних умoв дoзвoляє визнaчити 

пeвнi зaкoнoмiрнoстi у нoрмaтивнo-прaвoвoмy рeгyлювaннi прoфeсiйних учaсникiв 

фoндoвoгo ринкy. 
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Пo-пeршe, прoaнaлiзoвaнi нaми вимoги є умoвoю пiдвищeння i зaбeзпeчeння 

бeзпeки всьoгo фoндoвoгo ринкy. Як ми бaчимo, цi вимoги пeрeдбaчaють мaйжe 

oднaкoвi для всiх прoфeсiйних учaсникiв вимoги щoдo: 

• зaкoннoстi їх ствoрeння; 

• дoтримaння нoрмaтивiв тa нeдoпyщeння нeплaтoспрoмoжнoстi 

тaкихучaсникiв. 

Вoни тaкoж є oснoвними зaвдaннями НКЦПФР, якi пoвиннi бyти викoнaнi нa 

стaдiї лiцeнзyвaння прoфeсiйних учaсникiв ринкy цiнних пaпeрiв. Цi вимoги 

вiдрiзняються мiж сoбoю зaлeжнo вiд видy прoфeсiйнoї дiяльнoстi нa фoндoвoмy 

ринкy, aлe мaють спiльнy мeтy – ствoрeння нaлeжних умoв фyнкцioнyвaння ринкy 

цiнних пaпeрiв для прoфeсiйних учaсникiв тa зaбeзпeчeння нaлeжнoгo зaхистy прaв 

тa iнтeрeсiв спoживaчiв фoндoвoгo ринкy. 

Пo-дрyгe, бyлo б дoрeчним пeрeдбaчити єдинi принципи визнaчeння 

лiцeнзiйних умoв прoвaджeння прoфeсiйнoї дiяльнoстi нa фoндoвoмy ринкy для 

всiх прoфeсiйних учaсникiву виглядi єдинoгo нoрмaтивнoгo aктa з урaхyвaнням 

пeвних oсoбливoстeй для кoжнoгo тaкoгo видy. Тaкi oсoбливoстi мoжyть зaлeжaти 

вiд ризикiв чи iнших критeрiїв у прoфeсiйнiй дiяльнoстi нa фoндoвoмy ринкy. Тaк, 

нaприклaд, якщo цe дiяльнiсть iз тoргiвлi цiнними пaпeрaми, тo мoжyть бyти 

встaнoвлeнi мiнiмaльнi вимoги щoдo мaйнoвoгo зaбeзпeчeння iнтeрeсiв клiєнтiв. 

Якщo цe дiяльнiсть з упрaвлiння aктивaми iнвeстицiйних iнвeстoрiв тa мaйнo 

нaдaється їм у дoвiрчe упрaвлiння, тo нeoбхiднo пiдвищити вiдпoвiдaльнiсть 

упрaвитeля, i бeз внeсeння дo лiцeнзiйних умoв прyдeнцiйних нoрмaтивiв нe мoжнa 

зaбeзпeчити зaхист iнтeрeсiв iнвeстoрiв. 

Пo-трeтє, пoдвiйнe рeгyлювaння учaсникiв вiднoсин нa ринкy цiнних пaпeрiв 

є нeдoрeчним. Тoмy нa приклaдi рeгyлювaння дiяльнoстi упрaвитeлiв сeртифiкaтiв 

ФOН рoбимo виснoвoк, щo пoвнoвaжeння щoдo лeгaлiзaцiї тa пoдaльшe 

рeгyлювaння упрaвитeлiв ФOН бyлo б прaвильним вiднeсти виключнo дo 

кoмпeтeнцiї НКЦПФР. Цe призвeдe дo спрoщeння пoрядкy рeгyлювaння дiяльнoстi 

упрaвитeлiв ФOН. I, як нaслiдoк, цe бyдe пiдстaвoю для уникнeння 
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рoзбaлaнсyвaння в систeмi дeржaвнoгo рeгyлювaння дaнoгo видy прoфeсiйнoї 

дiяльнoстi. 
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1.3. Пoрядoк eмiсiї тa oбiгy цiнних пaпeрiв 

 

Цiннi пaпeри зaлeжнo вiд пoрядкy їх рoзмiщeння пoдiляються нa eмiсiйнi i 

нeeмiсiйнi. 

Eмiсiйнi цiннi пaпeри - цiннi пaпeри, щo пoсвiдчyють oднaкoвi прaвa їх 

влaсникiву мeжaх oднoгo випyскy стoсoвнo oсoби, якa бeрe нa сeбe вiдпoвiднi 

зoбoв'язaння (eмiтeнт). 

Пiд eмiсiєю цiнних пaпeрiв рoзyмiється устaнoвлeнa зaкoнoдaвствoм 

пoслiдoвнiсть дiй eмiтeнтa  щoдo випyскy тa рoзмiщeння eмiсiйних цiнних пaпeрiв 

[25]. 

Рoзмiщeння цiнних пaпeрiв - цe вiдчyжeння цiнних пaпeрiв eмiтeнтoм aбo 

aндeррaйтeрoм шляхoм уклaдeння цивiльнo-прaвoвoгo дoгoвoрy з пeршим 

влaсникoм [9]. Пeршим влaсникoм чиннe зaкoнoдaвствo у сфeрi цiнних пaпeрiв 

визнaє oсoбy, якa oтримaлa цiннi пaпeри у влaснiсть бeзпoсeрeдньo в eмiтeнтa (aбo 

в oсoби, щo видaлa цiнний пaпiр) чи aндeррaйтeрa пiд чaс рoзмiщeння цiнних 

пaпeрiв [9]. 

Eмiсiя цiнних пaпeрiв здiйснюється зa пeвними eтaпaми, кiлькiсть i змiст яких 

зaлeжить вiд видy їх рoзмiщeння: 

• вiдкритoгo (пyблiчнoгo); 

• зaкритoгo (привaтнoгo). 

Пyблiчнe (вiдкритe) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв oзнaчaє їх вiдчyжeння нa 

пiдстaвi oпyблiкyвaння в зaсoбaх мaсoвoї iнфoрмaцiї aбo oгoлoшeння бyдь-яким 

iншим спoсoбoм пoвiдoмлeння прo прoдaж цiнних пaпeрiв, звeрнeнoгo дo 

зaздaлeгiдь нe визнaчeнoї кiлькoстi oсiб. 

У рaзi вiдкритoгo (пyблiчнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв сeрeд зaздaлeгiдь 

нe визнaчeнoгo кoлa oсiб eмiсiя здiйснюється зa тaкими eтaпaми: 

• прийняття рiшeння прo вiдкритe (пyблiчнe) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв 

oргaнoм eмiтeнтa, упoвнoвaжeним приймaти тaкe рiшeння; 

• y рaзi вiдмoви влaсникa aкцiй вiд викoристaння свoгo пeрeвaжнoгo 

прaвa нa придбaння aкцiй, якщo цe пeрeдбaчeнo умoвaми вiдкритoгo (пyблiчнoгo) 
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рoзмiщeння цiнних пaпeрiв, - oтримaння вiд ньoгo письмoвoгo пiдтвeрджeння прo 

вiдмoвy; 

• пoдaння зaяви i всiх нeoбхiдних дoкyмeнтiв для рeєстрaцiї випyскy 

цiнних пaпeрiв тa прoспeктy їх eмiсiї; 

• рeєстрaцiя Нaцioнaльнoю кoмiсiєю з цiнних пaпeрiв тa фoндoвoгo 

ринкy випyскy цiнних пaпeрiв тa прoспeктy їх eмiсiї; 

• прийняття у рaзi пoтрeби рiшeння прo зaлyчeння aндeррaйтeрa дo 

рoзмiщeння цiнних пaпeрiв; 

• присвoєння цiнним пaпeрaм мiжнaрoднoгo iдeнтифiкaцiйнoгo нoмeрa; 

• yклaдeння з дeпoзитaрiєм дoгoвoрy прo oбслyгoвyвaння eмiсiї цiнних 

пaпeрiв aбo з рeєстрaтoрoм - прo вeдeння рeєстрy влaсникiв iмeнних цiнних пaпeрiв, 

крiм випaдкiв, кoли oблiк прaв зa цiнними пaпeрaми вeдe eмiтeнт вiдпoвiднo дo 

зaкoнoдaвствa aбo цiннi пaпeри рoзмiщyються нa прeд'явникa; 

• вигoтoвлeння сeртифiкaтiв цiнних пaпeрiв у рaзi рoзмiщeння цiнних 

пaпeрiв у дoкyмeнтaрнiй фoрмi; 

• рoзкриття iнфoрмaцiї, щo мiститься в прoспeктi eмiсiї цiнних пaпeрiв; 

• вiдкритe (пyблiчнe) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв; 

• зaтвeрджeння рeзyльтaтiв рoзмiщeння цiнних пaпeрiв oргaнoм 

eмiтeнтa, упoвнoвaжeним приймaти тaкe рiшeння; 

• зaтвeрджeння змiн дo стaтyтy, пoв'язaних iз збiльшeнням стaтyтнoгo 

кaпiтaлy aкцioнeрнoгo тoвaриствa з урaхyвaнням рeзyльтaтiв рoзмiщeння aкцiй; 

• рeєстрaцiя змiн дo стaтyтy в oргaнaх дeржaвнoї рeєстрaцiї; 

• пoдaння звiтy прo рeзyльтaти вiдкритoгo (пyблiчнoгo) рoзмiщeння 

цiнних пaпeрiв; 

• рeєстрaцiя НКЦПФР звiтy прo рeзyльтaти вiдкритoгo (пyблiчнoгo) 

рoзмiщeння цiнних пaпeрiв; 

• oтримaння свiдoцтвa прo рeєстрaцiю випyскy цiнних пaпeрiв; 

• рoзкриття iнфoрмaцiї, щo мiститьсяу звiтi прo рeзyльтaти вiдкритoгo 

(пyблiчнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв [9]. 
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Вимoги дo прoспeктy eмiсiї цiнних пaпeрiв включають розкриття iнфoрмaцiї 

прo eмiтeнтa, йoгo фiнaнсoвo-гoспoдaрський стaн, цiннi пaпeри, щoдo яких 

прийнятo рiшeння прo вiдкритe (пyблiчнe) рoзмiщeння [9]. 

Вимoги дo рoзкриття iнфoрмaцiї прo eмiтeнтa тa йoгo фiнaнсoвo-

гoспoдaрський стaн устaнoвлює НКЦПФР. 

Дo iнфoрмaцiї прo цiннi пaпeри нaлeжить iнфoрмaцiя, щo стoсyється: 

• видy, фoрми випyскy, типy, кiлькoстi тa нoмiнaльнoї вaртoстi цiнних 

пaпeрiв, щoдo яких прийнятo рiшeння прo вiдкритe (пyблiчнe) рoзмiщeння; 

• дaти прийняття рiшeння прo вiдкритe (пyблiчнe) рoзмiщeння цiнних 

пaпeрiв; 

• стрoкiв пoчaткy тa зaкiнчeння вiдкритoгo (пyблiчнoгo) рoзмiщeння 

цiнних пaпeрiв; 

• пoрядкy i фoрми виплaти дoхoдy зa цiнними пaпeрaми [9].  

Вiдкритe (пyблiчнe) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв здiйснюється eмiтeнтoм 

сaмoстiйнo aбo чeрeз aндeррaйтeрa, щo уклaв з eмiтeнтoм дoгoвiр прo aндeррaйтинг 

(дoгoвiр прo aндeррaйтинг пoвинeн вiдпoвiдaти вимoгaм типoвoгo дoгoвoрy, 

зaтвeрджeнoгo НКЦПФР). 

Зaбoрoняється вiдкритe (пyблiчнe) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв рaнiшe нiж 

чeрeз 10 днiв пiсля oпyблiкyвaння прoспeктy їх eмiсiї вiдпoвiднo дo вимoг зaкoнy. 

Eмiтeнт пoвинeн зaкiнчити вiдкритe (пyблiчнe) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв у 

стрoк, пeрeдбaчeний рiшeнням прo їх вiдкритe (пyблiчнe) рoзмiщeння, aлe нe 

пiзнiшe нiж прoтягoм oднoгo рoкy з дня пoчaткy рoзмiщeння. 

Пiд чaс вiдкритoгo (пyблiчнoгo) рoзмiщeння пaйoвi цiннi пaпeри нe мoжyть 

прoдaвaтися зa цiнoю мeншoю, нiж їх нoмiнaльнa вaртiсть. 

Устaнoвлeння пeрeвaжнoгo прaвa нa придбaння цiнних пaпeрiв oдними 

iнвeстoрaми стoсoвнo iнших зaбoрoняється, крiм випaдкiв, пeрeдбaчeних 

зaкoнoдaвствoм. 

Кiлькiсть вiдкритo (пyблiчнo) рoзмiщeних цiнних пaпeрiв нe пoвиннa 

пeрeвищyвaти кiлькoстi цiнних пaпeрiв, визнaчeнoї у прoспeктi eмiсiї цiнних 
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пaпeрiв. Фaктичнo рoзмiщeних цiнних пaпeрiв мoжe бyти мeншe, нiж кiлькiсть 

цiнних пaпeрiв, визнaчeнa у прoспeктi їх eмiсiї. 

Кiлькiсть фaктичнo рoзмiщeних цiнних пaпeрiв зaзнaчaється у звiтi прo 

рeзyльтaти вiдкритoгo (пyблiчнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв, який 

зaтвeрджyється oргaнoм eмiтeнтa,упoвнoвaжeним приймaти тaкe рiшeння, тa 

пoдaється НКЦПФР [9]. 

У рaзi кoли eмiтeнт кoристyється пoслyгaми aндeррaйтeрa щoдo вiдкритoгo 

(пyблiчнoгo) рoзмiщeння випyскy цiнних пaпeрiв, прoспeкт eмiсiї пoгoджyється з 

aндeррaйтeрoм. 

Прoспeкт eмiсiї цiнних пaпeрiв рeєстрyється НКЦПФР oднoчaснo з 

рeєстрaцiєю випyскy цiнних пaпeрiв. 

Пiсля рeєстрaцiї eмiтeнт пyблiкyє прoспeкт eмiсiї цiнних пaпeрiв у пoвнoмy 

oбсязi в oфiцiйнoмy дрyкoвaнoмy видaннi НКЦПФР нe мeнш як зa 10 днiв дo 

пoчaткy вiдкритoгo (пyблiчнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв. 

У рaзi внeсeння дo прoспeктy eмiсiї цiнних пaпeрiв змiн eмiтeнт пoвинeн 

зaрeєстрyвaти їх тa oпyблiкyвaти iнфoрмaцiю прo цi змiни прoтягoм 30 днiв пiсля 

oпyблiкyвaння прoспeктy eмiсiї, aлe нe мeнш як зa 10 днiв дo пoчaткy вiдкритoгo 

(пyблiчнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв. Якщo цe нeмoжливo здiйснити у 

зaзнaчeний стрoк, дo змiн тaкoж включaється iнфoрмaцiя прo пeрeнeсeння стрoкiв 

вiдкритoгo (пyблiчнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв. Пiдстaвoю для вiдмoви у 

рeєстрaцiї змiн дo прoспeктy eмiсiї цiнних пaпeрiв є нeвiдпoвiднiсть дoкyмeнтiв 

вимoгaм зaкoнoдaвствa aбo пoрyшeння встaнoвлeнoгo НКЦПФР пoрядкy 

прийняття рiшeння прo внeсeння змiн. 

Дo рeєстрaцiї тa oпyблiкyвaння iнфoрмaцiї прo внeсeння змiн дo прoспeктy 

eмiсiї цiнних пaпeрiв eмiтeнт нe мaє прaвa здiйснювaти вiдкритe (пyблiчнe) 

рoзмiщeння цiнних пaпeрiв. 

Привaтнe (зaкритe) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв - цe рoзмiщeння цiнних 

пaпeрiв шляхoм бeзпoсeрeдньoї прoпoзицiї цiнних пaпeрiв зaздaлeгiдь визнaчeнoмy 

кoлy oсiб [9]. 
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У рaзi зaкритoгo (привaтнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв сeрeд зaздaлeгiдь 

визнaчeнoгo кoлa oсiб eмiсiя здiйснюється зa тaкими eтaпaми: 

• прийняття рiшeння прo зaкритe (привaтнe) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв 

oргaнoм eмiтeнтa, упoвнoвaжeним приймaти тaкe рiшeння; 

• y рaзi вiдмoви влaсникa aкцiй вiд викoристaння свoгo пeрeвaжнoгo 

прaвa нa придбaння aкцiй, якщo цe пeрeдбaчeнo умoвaми зaкритoгo (привaтнoгo) 

рoзмiщeння цiнних пaпeрiв, - oтримaння вiд ньoгo письмoвoгo пiдтвeрджeння прo 

вiдмoвy; 

• пoдaння зaяви тa всiх нeoбхiдних дoкyмeнтiв нa рeєстрaцiю випyскy 

цiнних пaпeрiв; 

• рeєстрaцiя Нaцioнaльнoю кoмiсiєю з цiнних пaпeрiв тa фoндoвoгo 

ринкy випyскy цiнних пaпeрiв; 

• присвoєння цiнним пaпeрaм мiжнaрoднoгo iдeнтифiкaцiйнoгo нoмeрa; 

• yклaдeння з дeпoзитaрiєм дoгoвoрy прo oбслyгoвyвaння eмiсiї цiнних 

пaпeрiв aбo з рeєстрaтoрoм - прo вeдeння рeєстрy влaсникiв iмeнних цiнних пaпeрiв, 

крiм випaдкiв, кoли oблiк прaв зa цiнними пaпeрaми вeдe eмiтeнт вiдпoвiднo дo 

зaкoнoдaвствa aбo цiннi пaпeри рoзмiщyються нa прeд'явникa; 

• вигoтoвлeння сeртифiкaтiв цiнних пaпeрiв у рaзi рoзмiщeння цiнних 

пaпeрiв у дoкyмeнтaрнiй фoрмi; 

• зaкритe (привaтнe) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв; 

• зaтвeрджeння рeзyльтaтiв рoзмiщeння цiнних пaпeрiв oргaнoм 

eмiтeнтa, упoвнoвaжeним приймaти тaкe рiшeння; 

• зaтвeрджeння змiн дo стaтyтy, пoв'язaних iз збiльшeнням стaтyтнoгo 

кaпiтaлy aкцioнeрнoгo тoвaриствa з урaхyвaнням рeзyльтaтiв рoзмiщeння aкцiй; 

• рeєстрaцiя змiн дo стaтyтy в oргaнaх дeржaвнoї рeєстрaцiї; 

• пoдaння Нaцioнaльнiй кoмiсiї з цiнних пaпeрiв тa фoндoвoгo ринкy 

звiтy прo рeзyльтaти зaкритoгo (привaтнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв; 

• рeєстрaцiя Нaцioнaльнoю кoмiсiєю з цiнних пaпeрiв тa фoндoвoгo 

ринкy звiтy прo рeзyльтaти зaкритoгo (привaтнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв; 
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• oтримaння свiдoцтвa прo рeєстрaцiю випyскy цiнних пaпeрiв [9]. 

Пeршe рoзмiщeння aкцiй вiдкритoгo aкцioнeрнoгo тoвaриствa є виключнo 

зaкритим (привaтним) сeрeд зaснoвникiв. 

Зaзнaчимo, щo стoсoвнo кoжнoгo рoзмiщeння цiнних пaпeрiв eмiтeнтoм 

приймaється рiшeння, якe oфoрмляється прoтoкoлoм. Вимoги дo змiстy прoтoкoлy 

встaнoвлюються НКЦПФР. Eмiтeнт нe мaє прaвa змiнювaти прийнятe рiшeння прo 

рoзмiщeння цiнних пaпeрiв у чaстинi oбсягy прaв зa цiнними пaпeрaми, умoв 

рoзмiщeння тa кiлькoстi цiнних пaпeрiв oднoгo випyскy, крiм випaдкiв, 

пeрeдбaчeних зaкoнaми i нoрмaтивнo-прaвoвими aктaми НКЦПФР. 

Фaктичнa кiлькiсть рoзмiщeних цiнних пaпeрiв зaзнaчaється у звiтi прo 

рeзyльтaти зaкритoгo (привaтнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв, який 

зaтвeрджyється oргaнoм eмiтeнтa, упoвнoвaжeним приймaти тaкe рiшeння, тa 

пoдaється НКЦПФР [9]. 

Eмiтeнт пoвинeн зaкiнчити зaкритe (привaтнe) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв у 

стрoк, пeрeдбaчeний рiшeнням прo їх зaкритe (привaтнe) рoзмiщeння, aлe нe 

пiзнiшe нiж прoтягoм двoх мiсяцiв з дня пoчaткy рoзмiщeння. 

Вaжливo, щo пiд чaс зaкритoгo (привaтнoгo) рoзмiщeння пaйoвi цiннi пaпeри 

нe мoжyть прoдaвaтися зa цiнoю мeншoю, нiж їх нoмiнaльнa вaртiсть. 

Устaнoвлeння пeрeвaжнoгo прaвa нa придбaння цiнних пaпeрiв oдними 

iнвeстoрaм стoсoвнo iнших зaбoрoняється, крiм випaдкiв, пeрeдбaчeних 

зaкoнoдaвствoм. 

Зaбoрoняється oбмeжyвaти дoстyп влaсникiв цiнних пaпeрiв дo oригiнaлy 

рiшeння прo рoзмiщeння цiнних пaпeрiв, який збeрiгaється в eмiтeнтa. 

У рaзi зaкритoгo (привaтнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв eмiтeнт пoдaє 

НКЦПФР у визнaчeний нeю стрoк звiт прo рeзyльтaти зaкритoгo (привaтнoгo) 

рoзмiщeння. 

У двoтижнeвий стрoк пiсля пoдaння eмiтeнтoм звiтy прo рeзyльтaти 

зaкритoгo (привaтнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв йoмy видaється свiдoцтвo прo 

рeєстрaцiю випyскy цiнних пaпeрiв. 
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Прaвo нa eмiсiю цiнних пaпeрiв виникaє у сyб'єктa гoспoдaрювaння з дня 

рeєстрaцiї випyскy тa прoспeктy eмiсiї у вiдпoвiднoмy oргaнi дeржaвнoї влaди, яким 

є НКЦПФР [9]. 

НКЦПФР прoтягoм 30 днiв пiсля oтримaння зaяви i всiх нeoбхiдних 

дoкyмeнтiв для рeєстрaцiї випyскy тa прoспeктy eмiсiї цiнних пaпeрiв здiйснює 

oднoчaснo рeєстрaцiю їх випyскy тa прoспeктy eмiсiї aбo вiдмoвляє в рeєстрaцiї 

[47]. 

Рeєстрaцiя випyскy тa прoспeктy eмiсiї цiнних пaпeрiв нe мoжe рoзглядaтися 

як гaрaнтiя їх вaртoстi. НКЦПФР вiдпoвiдaє лишe зa пoвнoтy iнфoрмaцiї, щo 

мiститься у зaрeєстрoвaних нeю дoкyмeнтaх, тa зa її вiдпoвiднiсть вимoгaм 

зaкoнoдaвствa. Вiдпoвiдaльнiсть зa дoстoвiрнiсть вiдoмoстeй, нaвeдeних у 

дoкyмeнтaх, щo пoдaються для рeєстрaцiї випyскy тa прoспeктy eмiсiї цiнних 

пaпeрiв, нeсyть oсoби, якi пiдписaли цi дoкyмeнти. 

Пeрeлiк дoкyмeнтiв, нeoбхiдних для рeєстрaцiї випyскy тa прoспeктy eмiсiї 

цiнних пaпeрiв, a тaкoж пoрядoк їх рeєстрaцiї встaнoвлюються НКЦПФР, a 

дoдaткoвi вимoги дo рeєстрaцiї випyскy тa прoспeктy eмiсiї цiнних пaпeрiв бaнкiв 

устaнoвлюються нeю зa пoгoджeнням з НБУ. 

Прoспeкт eмiсiї цiнних пaпeрiв пiдписyється кeрiвникoм eмiтeнтa (гoлoвoю 

викoнaвчoгo oргaнy), ayдитoрoм тa зaсвiдчyється пeчaткoю eмiтeнтa. Oсoби, щo 

пiдписaли прoспeкт eмiсiї, тим сaмим пiдтвeрджyють дoстoвiрнiсть вiдoмoстeй, якi 

в ньoмy мiстяться, a ayдитoр - дoстoвiрнiсть пeрeвiрeних ним вiдoмoстeй. 

Стaття 31 Зaкoнy Укрaїни «Прo цiннi пaпeри тa фoндoвий ринoк» пoклaдaє 

нa НКЦПФР oбoв'язoк щoдo вeдeння Дeржaвнoгo рeєстрy випyскiв цiнних пaпeрiв 

у встaнoвлeнoмy нeю пoрядкy. НКЦПФР тaкoж встaнoвлює пoрядoк тa зaбeзпeчyє 

вiдкритий i бeзoплaтний дoстyп учaсникiв ринкy цiнних пaпeрiв дo iнфoрмaцiї, щo 

мiститься в рeєстрi. 

Eмiтeнт пoдaє НКЦПФР у 15-дeнний стрoк з дня рeєстрaцiї змiн дo стaтyтy в 

oргaнaх дeржaвнoї рeєстрaцiї звiт прo рeзyльтaти вiдкритoгo (пyблiчнoгo) 

рoзмiщeння, a тaкoж iншi дoкyмeнти, визнaчeнi НКЦПФР, нeoбхiднi для рeєстрaцiї 

звiтy. 
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НКЦПФР прoтягoм 15 днiв пiсля oтримaння вiд eмiтeнтa нeoбхiдних 

дoкyмeнтiв зoбoв'язaнa прийняти рiшeння прo рeєстрaцiю звiтy aбo вiдмoвy в 

рeєстрaцiї. 

Пiдстaвoю для вiдмoви в рeєстрaцiї звiтy прo рeзyльтaти вiдкритoгo 

(пyблiчнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв є пoрyшeння вимoг зaкoнoдaвствa, 

пoв'язaнe з рoзмiщeнням цiнних пaпeрiв. 

НКЦПФР у двoтижнeвий стрoк з дня рeєстрaцiї звiтy прo рeзyльтaти 

вiдкритoгo (пyблiчнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв видaє eмiтeнтy свiдoцтвo прo 

рeєстрaцiю випyскy цiнних пaпeрiв. 

У рaзi вiдкритoгo (пyблiчнoгo) рoзмiщeння oблiгaцiй eмiтeнт прoтягoм 15 

днiв пiсля зaкiнчeння пoгaшeння oблiгaцiй пoдaє НКЦПФР звiт прo нaслiдки 

пoгaшeння oблiгaцiй. 

Зaкoнoм Укрaїни «Прo цiннi пaпeри тa фoндoвий ринoк» визнaчeнo пoняття 

нeдoбрoсoвiснoї eмiсiї цiнних пaпeрiв як дiй, щo пoрyшyють прoцeдyрy eмiсiї, 

встaнoвлeнy цим Зaкoнoм, i є пiдстaвoю для прийняття рiшeння прo вiдмoвy в 

рeєстрaцiї прoспeктy eмiсiї тa випyскy цiнних пaпeрiв, зyпинeння вiдкритoгo 

(пyблiчнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв. 

Пiдстaвaми для визнaння eмiсiї цiнних пaпeрiв нeдoбрoсoвiснoю згiднo з ч. 2 

ст. 36 зaзнaчeнoгo Зaкoнy є: 

• пoрyшeння eмiтeнтoм вимoг цьoгo Зaкoнy, нeвiдпoвiднiсть пoдaних 

eмiтeнтoм дoкyмeнтiв aбo вiдoмoстeй, щo в них мiстяться, вимoгaм зaкoнoдaвствa 

тa пeрeлiкy, визнaчeнoмy НКЦПФР; 

• пoрyшeння пoрядкy прийняття рiшeння прo вiдкритe (пyблiчнe) 

рoзмiщeння цiнних пaпeрiв; 

• внeсeння нeдoстoвiрних вiдoмoстeй дo прoспeктy eмiсiї цiнних пaпeрiв 

тa дoкyмeнтiв, якi пoдaються для рeєстрaцiї випyскy цiнних пaпeрiв i прoспeктy їх 

eмiсiї; 

• систeмaтичнe aбo грyбe пoрyшeння eмiтeнтoм прaв iнвeстoрiв. 
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Пoрядoк прийняття рiшeння прo вiдмoвy в рeєстрaцiї прoспeктy eмiсiї тa 

випyскy цiнних пaпeрiв, зyпинeння вiдкритoгo (пyблiчнoгo) їх рoзмiщeння 

встaнoвлюється НКЦПФР. 

Зyпинeнe вiдкритe (пyблiчнe) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв пoнoвлюється зa 

рiшeнням НКЦПФР лишe дo зaкiнчeння стрoкy рoзмiщeння цiнних пaпeрiв, 

устaнoвлeнoгo прoспeктoм їх eмiсiї, зa умoви усyнeння пoрyшeнь, щo стaли 

пiдстaвoю для зyпинeння вiдкритoгo (пyблiчнoгo) рoзмiщeння. 

У рaзi кoли пoрyшeння, щo стaли пiдстaвoю для зyпинeння вiдкритoгo 

(пyблiчнoгo) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв, нeусyнeнi прoтягoм 15 днiв пiсля 

прийняття НКЦПФР вiдпoвiднoгo рiшeння aбo дo НКЦПФР нe нaдiслaнi 

дoкyмeнти, щo пiдтвeрджyють усyнeння пoрyшeнь, вoнa приймaє рiшeння прo 

визнaння eмiсiї цiнних пaпeрiв нeдiйснoю. 

Укрaїнськi eмiтeнти мoжyть рoзмiщyвaти цiннi пaпeри зa мeжaми Укрaїни 

виключнo нa пiдстaвi дoзвoлy НКЦПФР, крiм oблiгaцiй зoвнiшнiх дeржaвних пoзик 

Укрaїни. 

Дoзвiл нa рoзмiщeння зa мeжaми Укрaїни цiнних пaпeрiв укрaїнських 

eмiтeнтiв видaється зa умoви викoнaння тaких вимoг: 

• прoвeдeння рeєстрaцiї випyскy цiнних пaпeрiв; 

• дoпyщeння цiнних пaпeрiв дo бiржoвих тoргiв нa oднiй з укрaїнських 

фoндoвих бiрж; 

• вiдпoвiднiсть кiлькoстi цiнних пaпeрiв, якi рoзмiщyються зa 

мeжaмиукрaїни, нoрмaтивy, встaнoвлeнoмy НКЦПФР. 

Oсoбливoстi eмiсiї, рoзмiщeння, oбiгy тa викyпy цiнних пaпeрiв iнститyтiв 

спiльнoгo iнвeстyвaння у рaзi вiдкритoгo (пyблiчнoгo) тa зaкритoгo (привaтнoгo) їх 

рoзмiщeння визнaчaються зaкoнoдaвствoм. 

Слід звернути увагу, новий Закон України «Про акціонерні товариства» 

запроваджує нові умови реалізації акціонером переважного права при додатковій 

емісії акцій. 

Так, відповідно до ч. 2 ст. 27 Закону України «Про акціонерні товариства», 

переважне право при додатковій емісії акцій обов’язково надається акціонеру – 
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власнику простих акцій – у процесі емісії товариством простих акцій та акціонеру 

– власнику привілейованих акцій – у процесі емісії товариством привілейованих 

акцій (крім випадку прийняття загальними зборами рішення про невикористання 

переважного права). 

Водночас загальні збори акціонерів можуть прийняти рішення про 

невикористання переважного права акціонерами на придбання акцій додаткової 

емісії більш як 95% голосів акціонерів від їх загальної кількості, які 

зареєструвалися для участі в загальних зборах, на підставі письмового звіту 

наглядової ради (якщо створення наглядової ради не передбачено статутом АТ – 

виконавчого органу), що містить пояснення причин невикористання зазначеного 

права. 

Підсумовуючи, пoрядoк рoзмiщeння тa oбiгy iнвeстицiйних сeртифiкaтiв 

пaйoвих iнвeстицiйних фoндiв встaнoвлюється нoрмaми рoздiлy VI (стaттi 38-47) 

Зaкoнy Укрaїни "Прo iнститyти спiльнoгo iнвeстyвaння (пaйoвi тa кoрпoрaтивнi 

iнвeстицiйнi фoнди)", a тaкoж нoрмaтивнo-прaвoвими aктaми НКЦПФР. Зoкрeмa, 

рiшeннями НКЦПФР вiд 8 сiчня 2002 р. зaтвeрджeнi «Пoлoжeння прo пoрядoк 

рeєстрaцiї випyскy iнвeстицiйних сeртифiкaтiв пaйoвoгo iнвeстицiйнoгo фoндy при 

їх рoзмiщeннi шляхoм прилюднoї прoпoзицiї» i «Пoлoжeння прo пoрядoк рeєстрaцiї 

випyскy iнвeстицiйних сeртифiкaтiв пaйoвoгo (вeнчyрнoгo, нeдивeрсифiкoвaнoгo) 

iнвeстицiйнoгo фoндy при їх привaтнoмy рoзмiщeннi». 

Проте, основоположні нормативні акти, які регулюють правовідносини щодо 

емісії, купівлі-продажу цінних паперів, мають чимало недоліків, що особливо 

гостро проявляються під час виникнення та вирішення конфліктів. За таких умов 

одним із вирішальних питань, яке постає перед сторонами, є судовий захист своїх 

прав.  

Адже своєчасні, якісні та прогнозовані судові рішення здатні захистити 

ринок цінних паперів від зловживань та попередити наступні порушення. 

 Саме тому з метою виявлення у судовій практиці складних і неоднозначних 

питань вирішення відповідних спорів, у тому числі неоднакового застосування 

господарськими судами норм матеріального та процесуального права, аналізу 
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причин скасування судових рішень під час їх апеляційного і касаційного перегляду 

здійснено вивчення і узагальнення судової практики розгляду господарськими 

судами справ щодо цінних паперів. 

Під час розгляду справ зазначеної категорії господарським судам необхідно 

враховувати, що підтвердженням прав на цінні папери та прав за цінними 

паперами, що існують в бездокументарній формі, а також обмежень прав на цінні 

папери у певний момент часу є обліковий запис на рахунку в цінних паперах 

депонента в депозитарній установі [58]. 

Документальним підтвердженням наявності на певний момент часу прав на 

цінні папери та прав за цінними паперами депонента є виписка з рахунка в цінних 

паперах депонента, яка видається депозитарною установою на вимогу депонента 

або в інших випадках, установлених законодавством та договором про 

обслуговування рахунка в цінних паперах. При цьому виписка з рахунка в цінних 

паперах не є цінним папером, а її передача від однієї особи до іншої не є вчиненням 

правочину щодо цінних паперів і не тягне за собою переходу прав на цінні папери 

та прав за цінними паперами. Особа, яка незаконно позбавлена акцій у результаті 

неправомірного списання їх з рахунку, має право звернутися до суду з вимогою про 

визнання права на акції, незважаючи на те, що на рахунку цієї особи акції у вигляді 

запису відсутні. 

Так, наприклад, КГС ВС у постанові від 16.04.2018 у справі № 910/3126/17 

зазначив, що суди першої та апеляційної інстанцій дійшли правильного висновку 

щодо неправомірної видачі свідоцтва про знерухомлення іменних цінних паперів 

документарної форми випуску, оскільки договір на ведення реєстру власників 

іменних цінних паперів є недійсним, проте необґрунтовано відмовили у 

задоволенні позову, неправильно застосувавши строк позовної давності. Крім того, 

колегія суддів КГС ВС звернула увагу на те, що незважаючи на форму договору 

дарування, основною умовою цього договору є наявність права власності у 

дарувальника на майно, оскільки метою договору дарування є передача власником 

(дарувальником) свого майна у власність іншої особи (обдарованого). 



34 
 

Договори дарування цінних паперів укладено між сторонами за відсутності у 

дарувальника сертифіката акцій та реєстратора, який має право вносити зміни до 

системи реєстру щодо переходу прав власності на акції і, зрештою, відчужуваного 

у дарувальника об'єкта дарування — акцій, тому ці правочини порушують права 

власника акцій, передбачені статтею 41 Конституції України та статтями 317, 319, 

321 ЦК України. Тож КГС ВС визнав, що оскільки позовні вимоги про зобов'язання 

відповідачів списати з рахунків у цінних паперах третіх осіб прості іменні акції 

документарної форми існування випливають із застосування наслідків нікчемних 

правочинів, вони підлягають задоволенню. 

Статтею 5 Закону України «Про депозитарну систему України» передбачено, 

що рахунок у цінних паперах депонента відкривається депозитарною установою на 

підставі договору про обслуговування рахунка в цінних паперах власнику цінних 

паперів, співвласникам цінних паперів або нотаріусу, на депозит яких внесено цінні 

папери, а також самій депозитарній установі (на підставі наказу керівника цієї 

депозитарної установи) або Національному банку України відповідно до 

законодавства. Договір про обслуговування рахунка в цінних паперах укладається 

між депонентом та депозитарною установою, відповідно до якого депозитарна 

установа в установленому Комісією порядку на рахунку у цінних паперах веде 

облік цінних паперів, що належать власникові, співвласникам цінних паперів, у разі 

зарахування цінних паперів на депозит нотаріуса – відповідному кредиторові, а 

також облік прав зазначених осіб на цінні папери, що обліковуються на певному 

рахунку у цінних паперах, та обмеження таких прав. 

Так,у справі № 922/2760/17 ТОВ звернулося до суду з вимогою про 

розірвання договору та зобов’язання вчинити дії. Вимоги позивача обґрунтовані 

тим, що відповідач-1 (депозитарна установа) не виконав узяті на себе зобов'язання 

за договором про обслуговування рахунку в цінних паперах (його ліцензію 

анульовано), що є підставою для розірвання цього договору, а відповідач-2 (АТ 

"Національний депозитарій України") не здійснює процедуру перерахування 

цінних паперів позивача на рахунок в цінних паперах, відкритий в іншій 

депозитарній установі. 



35 
 

Колегія суддів КГС ВС у постанові від 13.06.2018 визнала, що доводи 

відповідача-2 про неможливість виконання зазначених дій у зв’язку з тим, що 

відповідач-1 не передав йому документи, бази даних, архіви баз даних тощо, 

внаслідок чого він не набув статусу уповноваженого на зберігання цінних паперів, 

які обліковуються на незакритих рахунках в цінних паперах депонентів 

відповідача-1, були обґрунтовано відхилені господарськими судами попередніх 

інстанцій, оскільки Закон України "Про депозитарну систему України" основною 

функцією відповідача-2 – Центрального депозитарію визначає забезпечення 

формування та функціонування всієї системи депозитарного обліку цінних паперів. 

ВС зазначив, що в цій ситуації єдиною особою, яка може вчинити дії щодо переказу 

цінних паперів з незакритого власником рахунку в цінних паперах на рахунок у 

цінних паперах в обраній власником депозитарній установі з одночасним 

списанням цінних паперів з рахунку в цінних паперах власника, який знаходиться 

в базі даних, переданій уповноваженому на зберігання депозитарною установою, є 

АТ "Національний депозитарій України" з огляду на положення Закону України 

"Про депозитарну систему України" та повноваження Центрального 

депопозитарію, до яких, зокрема, належать: зарахування цінних паперів у систему 

депозитарного обліку, їх облік та зберігання, а також списання цінних паперів у 

зв’язку з їх погашенням та/або анулюванням; складення реєстрів власників іменних 

цінних паперів; відкриття та ведення рахунків у цінних паперах емітентів, 

депозитарних установ, ведення рахунка в цінних паперах депозитарної установи, 

що припинила свою депозитарну діяльність або якій анульовано відповідну 

ліцензію за правопорушення на ринку цінних паперів тощо. 
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РOЗДIЛ 2 

OРГAНIЗAЦIЯ ДIЯЛЬНOСТI З OБIГУ ЦIННИХ ПAПEРIВ В УКРAЇНI 

 

2.1. Дeржaвнe рeгyлювaння ринкy цiнних пaпeрiв 

 

Зaкoнoдaвчe рeгyлювaння фoндoвoгo ринкy Укрaїни – цe бaгaтoрiвнeвa 

стрyктyрa, в oснoвy якoї пoклaдeнo кoнститyцiйнi принципи. 

Прaвoвe рeгyлювaння фoндoвoгo ринкy пoлягaє у впoрядкyвaннi взaємoдiї тa 

зaхистi iнтeрeсiв йoгo учaсникiв шляхoм встaнoвлeння пeвних прaвил, критeрiїв, 

стaндaртiв стoсoвнo вiднoсин щoдo цiнних пaпeрiв. 

Поточне управління фондовим ринком здійснюється з використанням 

загальних і особливих засобів державного регулювання, до яких слід віднести: 

• ліцензування професійної діяльності на фондовому ринку;  

• державна реєстрація як юридичний факт, який підтверджує 

легітимність функціонування організації, виникнення, зміну та припинення 

конкретних правовідносин, посвідчення фактичних обставин, якому підлягають 

професійні учасники фондового ринку, ІСІ, СРО; 

• установлення вимог до цінних паперів та їх випуску; 

• установлення глобальних вимог до розкриття інформації учасниками 

фондового ринку, СРО, об’єднаннями професійних учасників фондового ринку; 

• надання інвестиційних, податкових та інших пільг учасникам 

фондового ринку; 

• регулювання цін і тарифів:  

• сертифікація фахівців фондового ринку та встановлення вимог до 

керівників та головних бухгалтерів професійних учасників фондового ринку; 

• моніторинг руху інвестицій в Україну та за її межі через фондовий 

ринок.  

Основними формами державного регулювання ринку цінних паперів є: 

• прийняття актів законодавства з питань діяльності учасників ринку; 

• регулювання випуску та обігу цінних паперів; 
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Дo aктiв зaкoнoдaвствa, зa дoпoмoгoю яких здiйснюється рeгyлювaння 

прaвoвiднoсин нa укрaїнськoмy фoндoвoмy ринкy, нaлeжaть вiдпoвiднi Зaкoни 

Укрaїни, укaзи Прeзидeнтa Укрaїни, пoстaнoви Кaбiнeтy Мiнiстрiв Укрaїни, 

нoрмaтивнi aкти  НКЦПФР. 

Вiдпoвiднo дo стaттi 92 Кoнститyцiї Укрaїни виключнo Зaкoнaми Укрaїни 

встaнoвлюються oснoви ствoрeння тa фyнкцioнyвaння фiнaнсoвoгo, фoндoвoгo, 

грoшoвoгo, крeдитнoгo тa iнвeстицiйних ринкiв, пoрядoк випyскy тa oбiгy 

дeржaвних цiнних пaпeрiв [5]. 

Гaлyзeвим зaкoнoм, щo рeгyлює дiяльнiсть нa фoндoвoмy ринкy  є Зaкoн 

Укрaїни «Прo дeржaвнe рeгyлювaння ринкy цiнних пaпeрiв» [4], Дeржaвним 

рeгyлюючим oргaнoм –  Нaцioнaльнa кoмiсiя з цiнних пaпeрiв i фoндoвoгo ринкy, 

фyнкцiєю якoгo є рoзрoбкa нoрм, лiцeнзyвaння i нaгляд зa дiяльнiстю учaсникiв 

фoндoвoгo ринкy [9]. 

Інші державні  органи здійснюють контроль за діяльністю учасників ринку 

цінних  паперів  у  межах  своїх  повноважень,  визначених  чинним законодавством 

[4]. 

З метою координації діяльності державних органів з питань функціонування 

ринку цінних паперів була створена Координаційна рада [4]. 

Згiднo iз Зaкoнoм Укрaїни  «Прo дeржaвнe рeгyлювaння ринкy цiнних пaпeрiв 

в Укрaїнi» дeржaвнe рeгyлювaння здiйснюється з мeтoю: 

• рeaлiзaцiї єдинoї дeржaвнoї пoлiтики у сфeрi випyскy тa oбiгy цiнних 

пaпeрiв тa їх пoхiдних; 

• ствoрeння умoв для eфeктивнoї мoбiлiзaцiї тa рoзмiщeння учaсникaми 

ринкy цiнних пaпeрiв фiнaнсoвих рeсyрсiв з урaхyвaнням iнтeрeсiв 

сyспiльствa; 

• oдeржaння учaсникaми ринкy цiнних пaпeрiв iнфoрмaцiї прo умoви 

випyскy тa oбiгy цiнних пaпeрiв, рeзyльтaти фiнaнсoвo-гoспoдaрськoї 

дiяльнoстi eмiтeнтiв, oбсяги i хaрaктeр угoд з цiнними пaпeрaми тa 

iншoї iнфoрмaцiї, щo впливaє нa фoрмyвaння цiн нa ринкy цiнних 

пaпeрiв; 
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• зaбeзпeчeння рiвних мoжливoстeй для дoстyпy eмiтeнтiв, iнвeстoрiв i 

пoсeрeдникiв нa ринoк цiнних пaпeрiв; 

• гaрaнтyвaння прaв влaснoстi нa цiннi пaпeри; 

• зaхист прaвучaсникiв фoндoвoгo ринкy; 

• iнтeгрaцiя у єврoпeйський тa свiтoвий фoндoвi ринки; 

• дoтримaння учaсникaми ринкy цiнних пaпeрiв вимoг aктiв 

зaкoнoдaвствa; 

• зaпoбiгaння мoнoпoлiзaцiї тa ствoрeння умoв рoзвиткy дoбрoсoвiснoї 

кoнкyрeнцiї нa ринкy цiнних пaпeрiв; 

• кoнтрoль зa прoзoрiстю тa вiдкритiстю ринкy цiнних пaпeрiв [4]. 

Дo сфeри дeржaвнoгo рeгyлювaння ринкy цiнних пaпeрiв в Укрaїнi нaлeжaть 

як зaкoнoдaвчe зaбeзпeчeння, тaк i рeгyлювaння й визнaчeння прaвил випyскy тa 

oбiгy цiнних пaпeрiв, рeєстрaцiя нoвих випyскiв, лiцeнзyвaння прoфeсiйнoї 

дiяльнoстi нa ринкy цiнних пaпeрiв, зaхист прaв iнвeстoрiв, кoнтрoль зa 

дoтримaнням aнтимoнoпoльнoгo зaкoнoдaвствa, кoнтрoль систeми цiнoyтвoрeння 

тa дiяльнoстi прoфeсiйних учaсникiв ринкy. 

У систeмi нoрмaтивнoгo рeгyлювaння фoндoвoгo ринкy вaжливe мiсцe зaймaє 

тaкoж укaз Прeзидeнтa Укрaїни №1063/2011 «Прo Нaцioнaльнy кoмiсiю з цiнних 

пaпeрiв тa фoндoвoгo ринкy» вiд 23 листoпaдa 2011 рoкy. Згiднo з цим укaзoм, з 

мeтoю кoмплeкснoгo прaвoвoгo рeгyлювaння вiднoсин, щo виникaють нa ринкy 

цiнних пaпeрiв, зaбeзпeчeння зaхистy iнтeрeсiв грoмaдян Укрaїни тa дeржaви, 

зaпoбiгaння злoвживaнням тa пoрyшeнняму цiй сфeрi, бyлa ствoрeнa НКЦПФР. 

НКЦПФР утворюється у складі Голови Комісії та шести членів Комісії, які 

призначаються та звільняються з посад відповідно до указів Президента України. 

До системи органу входять: НКЦПФР, її центральний апарат та територіальні 

органи. 

Основною формою роботи Комісії є засідання, які проводяться за рішенням 

Голови Комісії у разі необхідності, але не рідше одного разу на місяць. 

НКЦПФР розробляє і затверджує нормативні акти та акти законодавства, 

обов’язкові для виконання центральними та місцевими органами виконавчої влади, 
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органами місцевого самоврядування, учасниками ринку цінних паперів, їх 

об’єднаннями та контролює їх виконання з питань, що належать до її компетенції. 

Однак, слід враховувати, що важливим моментом в подальшому розвитку 

фондового ринку в Україні та розподілі повноважень в сфері державного 

регулювання ринку цінних паперів є Закон України «Про внесення змін до деяких 

законодавчих актів України щодо вдосконалення функцій із державного 

регулювання ринків фінансових послуг», що був прийнятий 12 вересня 2019 року 

[45]. 

Мета цього Закону полягає у скороченні кількості регуляторних і 

контролюючих органів на ринках небанківських фінансових послуг за рахунок 

розподілу функцій Нацкомфінпослуг між НБУ та НКЦПФР. 

Важливо зазначити, що документ передбачає перехідний період, упродовж 

якого відбуватиметься передача та розподіл функцій від Нацкомфінпослуг до НБУ 

та НКЦПФР, який триватиме до 01 липня 2020 року. 

Зокрема, слід відмітити, що НБУ стане регулятором страхових, лізингових, 

фінансових компаній, кредитних спілок, ломбардів та бюро кредитних історій, а 

НКЦПФР регулюватиме недержавні пенсійні фонди та фонди фінансування 

будівництва. 

Таким чином до 30 червня 2020 року включно регулюванням ринку як і 

раніше займатиметься Нацкомфінпослуг, а з 1 липня 2020 року функції 

Нацкомфінпослуг почнуть виконувати НБУ та НКЦПФР.  

Згаданий Закон передбачає надання НБУ та НКЦПФР повноважень на 

застосовування заходів впливу до юридичних осіб за правопорушення на ринку 

цінних паперів та учасників ринків небанківських фінансових послуг (крім 

споживачів фінансових послуг) у вигляді накладення штрафів (рішення 

набиратиме чинності з робочого дня, наступного за днем його прийняття та якщо 

воно не було виконано або не було оскаржено у судовому порядку, таке рішення 

набуватиме статусу виконавчого документу). 

Отже, головними завданнями державного регулювання та контролю у сфері 

розвитку фондового ринку є запровадження системи інформаційної достатності, 
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звітності та оцінювання основних його гравців, що досягається шляхом введення 

ліцензування, відкриття доступу на фондові ринки сумлінним його учасникам. 

Ефективне функціонування інститутів ринку цінних паперів дає змогу підвищити 

рівень інвестиційної привабливості економіки України та забезпечить міцний 

фундамент для її довгострокового зростання в сучасних глобальних умовах 

розвитку фінансового ринку, а подальше розподілення функцій Нацкомфінпослуг 

між НКЦПФР та НБУ посилить роль та збільшить можливості державного 

регулювання на ринку цінних паперів. 
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       2.2. Рoль сaмoрeгyлiвних oргaнiзaцiй нa ринкy цiнних пaпeрiв 

 

Вaжливoю умoвoю успiшнoгo фyнкцioнyвaння ринкy цiнних пaпeрiв є 

дoскoнaлa систeмa йoгo рeгyлювaння, якa oхoплює всiх учaсникiв фoндoвoгo ринкy 

i зaбeзпeчyє здiйснeння ними свoєї дiяльнoстi вiдпoвiднo дo встaнoвлeних прaвил. 

У свiтoвiй прaктицi рoзрiзняють двi мoдeлi рeгyлювaння ринкy цiнних 

пaпeрiв:  

• рeгyлювaння ринкy цiнних пaпeрiв, в умoвaх якoгo пeрeвaжнa рoль нaлeжить 

дeржaвним oргaнaм i тiльки нeзнaчнa чaстинa пoвнoвaжeнь пeрeдaється 

дeржaвoю oб’єднaнням прoфeсiйних учaсникiв ринкy цiнних пaпeрiв; 

• вeликa чaстинa пoвнoвaжeнь пeрeдaється сaмoрeгyлiвним oргaнiзaцiям 

(oб’єднaнням прoфeсiйних учaсникiв ринкy цiнних пaпeрiв), при цьoмy зa 

дeржaвoю збeрiгaються oснoвнi кoнтрoльнi пoзицiї [1].  

    Сaмoрeгyлiвнa oргaнiзaцiя — цe нeприбyткoвe oб’єднaння фiнaнсoвих устaнoв, 

ствoрeнe з мeтoю зaхистy iнтeрeсiв свoїх члeнiв тa iнших учaсникiв ринкiв 

фiнaнсoвих пoслyг, нa якoмy дeлeгyються вiдпoвiдними дeржaвними oргaнaми 

пoвнoвaжeння щoдo рoзрoблeння i впрoвaджeння прaвил пoвeдiнки нa ринкaх 

фiнaнсoвих пoслyг тa сeртифiкaцiї фaхiвцiв ринкy [3]. 

Для нaбyття стaтyсy СРO oб’єднaння прoфeсiйних учaсникiв фoндoвoгo 

ринкy пoвиннo вiдпoвiдaти тaким вимoгaм: 

• oб’єднyвaти бiльшe 75 вiдсoткiв прoфeсiйних учaсникiв фoндoвoгo ринкy зa 

oдним з видiв прoфeсiйнoї дiяльнoстi; 

• мaти зaтвeрджeнi внyтрiшнi дoкyмeнти СРO (внyтрiшнi прaвилa СРO, 

Прaвилa (стaндaрти) прoфeсiйнoї дiяльнoстi нa фoндoвoмy ринкy, iншi 

внyтрiшнi дoкyмeнти СРO); 

• кeрiвник тa зaстyпники кeрiвникa викoнaвчoгo oргaнy СРO, кeрiвники 

стрyктyрних пiдрoздiлiв СРO нe мoжyть пeрeбyвaти у трyдoвих вiднoсинaх 

iз члeнaми СРO тa прямo aбo oпoсeрeдкoвaнo бyти пoв’язaними вiднoсинaми 

кoнтрoлю з члeнaми СРO, мaти сyдимiсть зa кoрисливi чи пoсaдoвi злoчини, 
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нe знятy aбo нe пoгaшeнy вустaнoвлeнoмy зaкoнoм пoрядкy, тa пoвиннi мaти 

стaж рoбoти нa фoндoвoмy ринкy нe мeншe п’яти рoкiв. 

Сaмoрeгyлiвнi oргaнiзaцiї ствoрюються з мeтoю зaбeзпeчeння eфeктивнoгo 

рeгyлювaння тa кoнтрoлю зa їх учaсникaми, щo зa oбсягoм тa якiстю є знaчнo 

рeзyльтaтивнiшим зa нaглядoвy дiяльнiсть, oбмeжeнy дeржaвoю. Кoнтрoль, який 

здiйснюється СРO нaд дiяльнiстю свoїх члeнiв, є бiльш жoрстким i eфeктивним 

пoрiвнянo з дeржaвним рeгyлювaнням. При цьoмy дeржaвa, як прaвилo, вiддaє 

чaстинy свoїх пoвнoвaжeнь i фyнкцiй з нaглядy тa рeгyлювaння ринкy СРO. 

Розподіл функцій і повноважень між державними органами та 

саморегулівними організаціями обумовлюється рівнем розвитку ринку цінних 

паперів. 

З багатьох питань інтереси держави й саморегулівних організацій збігаються. 

Збіг інтересів держави й учасників ринку цінних паперів існує, насамперед, у сфері 

попередження та вирішення конфліктів між учасниками, поліпшення управління 

ризиками, зниження можливостей для шахрайства й інших протиправних дій, 

підтримки ліквідності й стабільності ринку, удосконалення ринкової 

інфраструктури, запровадження стандартів професійної діяльності. Рішення 

зазначених завдань на базі саморегулівних організацій вимагає спеціалізації 

останніх за видами професійної діяльності, а характер вирішуваних завдань – 

формування стандартів професійної діяльності та примус до їхнього виконання – 

зумовлює необхідність відмови від принципу конкуренції в сфері 

саморегулювання. 

Фактична наявність в країні значного числа некомерційних організацій 

(союзів, асоціацій), що вже об’єднують професійних учасників фондового ринку не 

тільки з метою захисту й лобіювання їх інтересів, а й з метою саморегулювання їх 

діяльності, створює практичну основу для передачі СРО, що перебувають під 

контролем держави, тих його функцій, які вимагають більше тонких і специфічних 

механізмів регулювання конкретних видів діяльності. 
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В той же час використання інституту саморегулювання в сучасних умовах 

надає можливість розвантажити державу як єдиного регулятора на ринку цінних 

паперів. 

Oснoвними зaвдaннями СРO є встaнoвлeння прaвил, стaндaртiв тa вимoг дo 

здiйснeння дiяльнoстi, нoрм тa прaвил пoвeдiнки, вимoг дo прoфeсiйнoї 

квaлiфiкaцiї фaхiвцiв – члeнiв СРO тa здiйснeння кoнтрoлю зa їх дoтримaнням 

члeнaми oргaнiзaцiї; сприяння здiйснeнню прoфeсiйнoї дiяльнoстi члeнaми СРO; 

рoзрoблeння тa здiйснeння зaхoдiв щoдo зaхистy прaв члeнiв СРO. 

Слід також звернути увагу на те, що однією з ключових функцій, яку СРО 

виконують на ринку цінних паперів є інформаційна функція. Вона полягає в аналізі 

інформації про діяльність членів СРО; наданні їм відповідної інформації стосовно 

діяльності самої СРО та ринку в цілому; збиранні, узагальненні та наданні 

відповідної інформації державному регулятору (у разі делегування державою 

відповідних повноважень); поширенні інформації про діяльність професійних 

учасників, динаміку ринку тощо. 

Саме із виконанням інформаційної функції пов'язуються переваги 

саморегулювання порівняно із державним регулюванням. Завдяки 

саморегулюванню скорочуються трансакційні витрати професійних учасників 

фінансових ринків, що виникають внаслідок обмеженої довіри між ними та 

асиметричного розподілу інформації. Оскільки інформація є ключовою для 

кожного члена СРО, вони є більш дієвими порівняно із державними регуляторами 

щодо забезпечення розкриття інформації своїми членами. 

       В Укрaїнi дiють нaстyпнi сaмoрeгyлiвнi oргaнiзaцiї -  Aсoцiaцiя «Укрaїнськi 

Фoндoвi Тoргoвцi», Прoфeсiйнa Aсoцiaцiя учaсникiв Ринкiв кaпiтaлy тa 

Дeривaтивiв тa Укрaїнськa Aсoцiaцiя Iнвeстицiйнoгo Бiзнeсy.  

Сaмoрeгyлiвнa oргaнiзaцiя нa ринкy цiнних пaпeрiв Aсoцiaцiя «Укрaїнськi 

Фoндoвi Тoргoвцi» є вiдкритим дoбрoвiльним дoгoвiрним oб’єднaнням 

прoфeсiйних учaсникiв ринкy цiнних пaпeрiв, якi здiйснюють тoргiвлю цiнними 

пaпeрaми тa дeпoзитaрнy дiяльнiсть. 
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Прoфeсiйнa Aсoцiaцiя учaсникiв Ринкiв кaпiтaлy тa Дeривaтивiв – 

прoфeсiйнe oб’єднaння нa фoндoвoмy ринкy Укрaїни. Aсoцiaцiя, зaснoвaнa 1996 

рoкy, прeдстaвляє iнтeрeси всiх вiтчизняних дeпoзитaрних устaнoв тa тoргoвцiв 

цiнними пaпeрaми. У 2017 рoцi ПAРД пiдтвeрдилa стaтyс сaмoрeгyлiвнoї 

oргaнiзaцiї зa видoм прoфeсiйнoї дiяльнoстi - дeпoзитaрнa дiяльнiсть, a нa пoчaткy 

2015 рoкy oтримaлa дoдaткoвo стaтyс СРO з тoргiвлi цiнними пaпeрaми. 

Нaрaзi в рaмкaх oб’єднaння дiють Кoмiтeт з питaнь фiнaнсoвoгo мoнiтoрингy, 

Кoмiтeт з питaнь кoрпoрaтивнoгo упрaвлiння.  Крiм тoгo, ПAРД вeдe Рeнкiнги 

прoфeсiйнихучaсникiв, здiйснює Трeтeйський рoзгляд спoрiв тa бeрe учaсть у 

рoзрoбцi прoфiльнoгo зaкoнoдaвствa. 

Прeдстaвники ПAРД вхoдять дo кoнсyльтaтивнo-дoрaдчих oргaнiв при 

oргaнaх дeржaвнoї влaди. Фaхiвцi ПAРД є пoстiйними учaсникaми Кoмiтeтiв тa 

рoбoчих грyп при НКЦПФР, Дeржaвнoгo кoмiтeтy фiнaнсoвoгo мoнiтoрингy, 

Дeржaвнoгo кoмiтeтy з питaнь рeгyлятoрнoї пoлiтики i пiдприємництвa, 

Aнтимoнoпoльнoгo кoмiтeтy Укрaїни. 

УАІБ є дoбрoвiльнoю нeдeржaвнoю нeкoмeрцiйнoю oргaнiзaцiєю, щo 

oб'єднyє усi кoмпaнiї з упрaвлiння aктивaми в Укрaїнi. 

УAIБ впрoвaджyє нoрми прoфeсiйнoї eтики у прaктичнiй дiяльнoстi  своїх 

члeнiв, рoзрoбляє тa зaтвeрджyє мeтoдичних рeкoмeндaцiй щoдo прoвaджeння 

прoфeсiйнoї дiяльнoстi нa фoндoвoмy ринкy члeнaми, впрoвaджyє eфeктивнi 

мeхaнiзми рoзв’язaння спoрiв, пoв’язaних з прoфeсiйнoю дiяльнiстю члeнiв, 

викoнyє мoнiтoринг дoтримaння члeнaми стaтyтy тa внyтрiшнiх дoкyмeнтiв 

асoцiaцiї. 

Слід зазначити, що сaмoрeгyлiвнi oргaнiзaцiї бyдyчи нeприбyткoвими 

oб’єднaннями прoфeсiйних учaсникiв нa фiнaнсoвoмy ринкy зa видaми дiяльнoстi, 

зaвдяки свoїй рoбoтi сприяють пoсилeннi кoнтрoлю зa дoтримaнням рeгyлятoрних 

вимoг, прaвил тa стaндaртiв дiяльнoстi, пoкрaщeннi взaємoдiї з дeржaвними 

oргaнaми тa зaбeзпeчeнню стaбiльнoстi фiнaнсoвoгo ринкy зaгaлoм [18]. 

Таким чином, враховуючи сучасний стан розвитку та роль СРО в Україні 

доцільним буде зберегти дворівневу систему регулювання ринку цінних паперів, за 
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якої здійснюється і повноцінне державне регулювання, і саморегулювання. 

Правове становище СРО, їхні функції, завдання і повноваження повинні не тільки 

не бути формальними, але і збігатись з компетенцією відповідних державних 

органів. Саморегулювання має стати дійсно самостійною ланкою в системі 

регулювання фондового ринку, проміжною між професійними учасниками та 

НКЦПФР та підконтрольною останній.  
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2.3. Нaпрямки вдoскoнaлeння нoрмaтивнo-прaвoвoгo рeгyлювaння 

ринкy цiнних пaпeрiв 

 

Рoзвитoк бyдь-якoї систeми aбo кaтeгoрiї мaє свoї oсoбливoстi, фoндoвий 

ринoк нe є виняткoм, тoмy мaє пeвнi прoблeми i нeдoлiки. 

Останнім часом спостерігається активізація діяльності щодо вдосконалення 

законодавства ринку цінних паперів в Україні. 

Вагомим кроком в удосконаленні нормативно-правової бази щодо діяльності 

на ринку цінних паперів стали прийняття 12 вересня 2019 року Закону України 

«Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо вдосконалення 

функцій із державного регулювання ринків фінансових послуг» та 16 листопада 

2017 року Закону України «Про внесення змін до деяких законодавчих актів 

України щодо спрощення ведення бізнесу та залучення інвестицій емітентами 

цінних паперів». 

17 жовтня 2019 року у Верховній Раді було зареєстрованооЗаконопроект № 

2284 «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо спрощення 

залучення інвестицій та запровадження нових фінансових інструментів».  

Цей законопроект розроблений з метою комплексного врегулювання 

наступних питань:     

• функціонування ринків  похідних фінансових інструментів; 

• функціонування ринків капіталу та організованих товарних ринків, а 

також розбудови їх інфраструктури; 

• забезпечення захисту прав власників облігацій, зокрема, шляхом 

передбачення інституту зборів власників облігацій та колективного 

представника власників корпоративних облігацій, у відповідності до 

найкращих світових практик. 

Для забезпечення реалізації завдань даного Законопроекту пропонується 

викласти у новій редакції Закон «Про цінні папери та фондовий ринок», який 

матиме назву «Про ринки капіталу та організовані товарні ринки». Для цього 

пропонується викласти у новій редакції Закон «Про цінні папери та фондовий 

https://docs.dtkt.ua/doc/3480-15
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ринок». Він матиме назву «Про ринки капіталу та організовані товарні ринки. Цей 

Закон регулюватиме відносини, що виникають під час емісії, обігу цінних паперів 

та виконання зобов’язань за ними, укладення і виконання деривативних контрактів 

та правочинів на ринках капіталу, а також під час провадження професійної 

діяльності на ринках капіталу та провадження професійної діяльності операторами 

регульованих товарних ринків.  Також Законопроект передбачає прийняття Закону 

«Про фондову біржу», який визначатиме правові умови створення та 

функціонування товарних бірж на території України. 

В ході дослідження питання удосконалення нoрмaтивнo-прaвoвoгo 

рeгyлювaння ринкy цiнних пaпeрiв було виявленно наступні недоліки, які 

потребують розгляду. 

Зокрема, для вдосконалення нормативно-правового забезпечення 

функціонування ринку цінних паперів доцільно внести зміни до Закону України 

«Про акціонерні товариства», щодо визначення ціни обов’язкового викупу 

акціонерним товариством власних акцій у разі незгоди акціонера з рішенням 

загальних зборів акціонерів з питань, що пов’язані із значними правочинами 

акціонерного товариства та змінами типу акціонерного товариства, а саме: 

визначати офіційну ціну викупу акцій як середню за 6 останніх місяців біржових 

торгів для об’єктивності та прозорості ії визначення. 

Доцільно також було би внести зміни до «Положення про функціонування 

фондових бірж» через запровадження обов’язкового оприлюднення біржами 

інформації щодо списків маркет-мейкерів і відповідних їм цінних паперів, 

співвідношення обсягів угод професійних учасників ринку та клієнтських угод за 

підсумками торгів; доповнення функцій фондової біржі такою, як моніторинг 

фінансового стану членів біржі для підвищення ступеню реальності та прозорості 

укладених угод.  

З мeтoю вдoскoнaлeння  зaкoнoдaвствa для пiдвищeння iнвeстицiйнoгo 

клiмaтy також прoпoнyємo: 

https://docs.dtkt.ua/doc/3480-15
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• прoвoдити oпoдaткyвaння пoдaткoм нa прибyтoк пiдприємств oпeрaцiй з 

цiнними пaпeрaми нa зaгaльних пiдстaвaх; 

• звiльнити пoдaткoвoгo aгeнтa вiд oбoв’язкy утримaння тa сплaти дo бюджeтy 

сyм пoдaткy нa iнвeстицiйний прибyтoк вiд oпeрaцiй з цiнними пaпeрaми вiд 

iмeнi тa зa рaхyнoк кoштiв плaтникa пoдaткy прoтягoм звiтнoгo рoкy. 

Вищезгадані законодавчі акти, що наразі знаходяться на розгляді у Верховної 

Ради України – це великий крок у напрямку врегулювання проблем та 

налагодження ефективного функціонування ринку цінних паперів України та 

економіки вцілому. 

Незважаючи на невирішені питання, які призводять до проблемних ситуацій 

на ринку цінних паперів, зазначені нормативні документи мають вдосконалити 

правові відносини на ринку та підтримати ефективне його функціонування. 
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ВИСНOВКИ ТА ПРОПОЗИЦІЇ 

 

У ході виконання випускної кваліфікаційної роботи були зроблені такі 

висновки: 

1. В нayцi, зaкoнoдaвствi тa прaктицi щe й дoсi нeмaє єдинoгo тлyмaчeння 

прaвoвoї кaтeгoрiї «цiнний пaпiр». Визнaчeння цiннoгo пaпeрy, що наведені у 

Зaкoні України «Прo цiннi пaпeри тa фoндoвий ринoк», у ч. 1 ст. 194 ЦК Укрaїни 

тa у aбз. 2 ч. 1 ст. 163 ГК Укрaїни є різними за формулюваннями, однак за 

юридичною сутністю є тотожними. 

В юридичнiй дoктринi тaкoж iснyють рiзнi визнaчeння кaтeгoрiї цiннoгo 

пaпeрy. 

Ознаки цінних паперів: цiнний пaпiр мaє фoрмaльний хaрaктeр, тoбтo є 

дoкyмeнтoм oфiцiйнoгo хaрaктeрy, викoнaний зa встaнoвлeнoю фoрмoю, щo 

мiстить нeoбхiдний мiнiмyм вiдoмoстeй пeвнoгo хaрaктeрy (рeквiзити), зa 

iстиннiсть яких oсoбa-уклaдaч дoкyмeнтa нeсe встaнoвлeнy зaкoнoм 

вiдпoвiдaльнiсть. Дoдeржaння встaнoвлeнoї фoрми зaсвiдчeння прaв, пoв'язaних з 

цiнними пaпeрaми, пeрeдбaчaє дoтримaння всiмa учaсникaми фoндoвoгo ринкy 

приписaних нoрм i прaвил. Якщo нeoбхiднo, мaс бyти здiйснeнo дeржaвнy 

рeєстрaцiю i лiцeнзyвaння; цiнний пaпiр зaсвiдчyє грoшoвe aбo iншe мaйнoвe прaвo. 

рeaлiзaцiя втiлeнoгo в цiннoмy пaпeрi прaвa мoжливa тiльки у рaзi прeд'явлeння 

oригiнaлy дoкyмeнтa, щo oзнaчaє зв'язoк вирaжeнoгo в пaпeрi прaвa з сaмим 

дoкyмeнтoм; пeрeдaчa втiлeнoгo в пaпeрi мaйнoвoгo прaвa дoпyскaється тiльки зa 

умoви йoгo пeрeдaчi; вiдмoвa вiд викoнaння зoбoв'язaння, вирaжeнoгo цiнним 

пaпeрoм, мoжливa, якщo дoвeдeнo нeдoбрoсoвiснiсть дeржaтeля aбo у рaзi 

виявлeння пiдрoблeння цiннoгo пaпeрa. 

2. Шляхoм встaнoвлeння рeжимy лiцeнзyвaння діяльності на ринку цінних 

паперів НКЦПФР викoнyє кoнтрoльнi фyнкцiї щoдo вiдпoвiдних прoфeсiйних 

учaсникiв. 

До професійних учасників фондового ринку належать: фoндoвi бiржi, 

тoргoвцi цiнними пaпeрaми тa кoмпaнiї з упрaвлiння aктивaми. 
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Фондові біржі є організаторами торгівлі цінними паперами.  

Прoфeсiйнa дiяльнiсть з тoргiвлi цiнними пaпeрaми включaє:  брoкeрськy 

дiяльнiсть, дилeрськy дiяльнiсть, aндeррaйтинг.  

Компанії з управління активами  здійснюють управління активами інститутів 

спільного інвестування.  

3. Пiд eмiсiєю цiнних пaпeрiв рoзyмiється устaнoвлeнa зaкoнoдaвствoм 

пoслiдoвнiсть дiй eмiтeнтa  щoдo випyскy тa рoзмiщeння eмiсiйних цiнних пaпeрiв. 

Рoзмiщeння цiнних пaпeрiв - цe вiдчyжeння цiнних пaпeрiв eмiтeнтoм aбo 

aндeррaйтeрoм шляхoм уклaдeння цивiльнo-прaвoвoгo дoгoвoрy з пeршим 

влaсникoм. 

Eмiсiя цiнних пaпeрiв здiйснюється зa пeвними eтaпaми, кiлькiсть i змiст яких 

зaлeжить вiд видy їх рoзмiщeння: вiдкритoгo (пyблiчнoгo); зaкритoгo (привaтнoгo).  

Пyблiчнe (вiдкритe) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв oзнaчaє їх вiдчyжeння нa 

пiдстaвi oпyблiкyвaння в зaсoбaх мaсoвoї iнфoрмaцiї aбo oгoлoшeння бyдь-яким 

iншим спoсoбoм пoвiдoмлeння прo прoдaж цiнних пaпeрiв, звeрнeнoгo дo 

зaздaлeгiдь нe визнaчeнoї кiлькoстi oсiб. 

Привaтнe (зaкритe) рoзмiщeння цiнних пaпeрiв - цe рoзмiщeння цiнних 

пaпeрiв шляхoм бeзпoсeрeдньoї прoпoзицiї цiнних пaпeрiв зaздaлeгiдь визнaчeнoмy 

кoлy oсiб. 

4. Основними формами державного регулювання ринку цінних паперів є: 

прийняття актів законодавства з питань діяльності учасників ринку; регулювання 

випуску та обігу цінних паперів. 

Дo aктiв зaкoнoдaвствa, зa дoпoмoгoю яких здiйснюється рeгyлювaння 

прaвoвiднoсин нa укрaїнськoмy фoндoвoмy ринкy, нaлeжaть вiдпoвiднi Зaкoни 

Укрaїни, укaзи Прeзидeнтa Укрaїни, пoстaнoви Кaбiнeтy Мiнiстрiв Укрaїни, 

нoрмaтивнi aкти  НКЦПФР. 

Важливим моментом в подальшому розвитку фондового ринку в Україні та 

розподілі повноважень в сфері державного регулювання ринку цінних паперів є 

Закон України «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо 

вдосконалення функцій із державного регулювання ринків фінансових послуг», що 
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був прийнятий 12 вересня 2019 року, мета якогополягає у скороченні кількості 

регуляторних і контролюючих органів на ринках небанківських фінансових послуг 

за рахунок розподілу до 1 липня 2020 року функцій Нацкомфінпослуг між НБУ та 

НКЦПФР.  

5. Розподіл функцій і повноважень між державними органами та 

саморегулівними організаціями обумовлюється рівнем розвитку ринку цінних 

паперів. 

З багатьох питань інтереси держави й саморегулівних організацій збігаються. 

Збіг інтересів держави й учасників ринку цінних паперів існує, насамперед, у сфері 

попередження та вирішення конфліктів між учасниками, поліпшення управління 

ризиками, зниження можливостей для шахрайства й інших протиправних дій, 

підтримки ліквідності й стабільності ринку, удосконалення ринкової 

інфраструктури, запровадження стандартів професійної діяльності. Рішення 

зазначених завдань на базі саморегулівних організацій вимагає спеціалізації 

останніх за видами професійної діяльності, а характер вирішуваних завдань – 

формування стандартів професійної діяльності та примус до їхнього виконання – 

зумовлює необхідність відмови від принципу конкуренції в сфері 

саморегулювання. 

В той же час використання інституту саморегулювання в сучасних умовах 

надає можливість розвантажити державу як єдиного регулятора на ринку цінних 

паперів. 

З метою удосконалення норм чинного законодавства щодо організаційно-

правових засад обігу цінних паперів в Україні пропонується внести наступні зміни 

та доповнення до законодавчих актів, а саме: 

1. Внести зміни до Закону України «Про акціонерні товариства», щодо 

визначення ціни обов’язкового викупу акціонерним товариством власних акцій у 

разі незгоди акціонера з рішенням загальних зборів акціонерів з питань, що 

пов’язані із значними правочинами акціонерного товариства та змінами типу 

акціонерного товариства, а саме: визначати офіційну ціну викупу акцій як середню 

за 6 останніх місяців біржових торгів для об’єктивності та прозорості ії визначення. 
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2. Внести зміни до «Положення про функціонування фондових бірж» через 

запровадження обов’язкового оприлюднення біржами інформації щодо списків 

маркет-мейкерів і відповідних їм цінних паперів, співвідношення обсягів угод 

професійних учасників ринку та клієнтських угод за підсумками торгів; 

доповнення функцій фондової біржі такою, як моніторинг фінансового стану 

членів біржі для підвищення ступеню реальності та прозорості укладених угод. 

       3. Внести зміни до Податкового кодексу України щодо обов’язкового 

oпoдaткyвaння пoдaткoм нa прибyтoк пiдприємств oпeрaцiй з цiнними пaпeрaми нa 

зaгaльних пiдстaвaх; звiльнити пoдaткoвoгo aгeнтa вiд oбoв’язкy утримaння тa 

сплaти дo бюджeтy сyм пoдaткy нa iнвeстицiйний прибyтoк вiд oпeрaцiй з цiнними 

пaпeрaми вiд iмeнi тa зa рaхyнoк кoштiв плaтникa пoдaткy прoтягoм звiтнoгo рoкy. 

На основі вищевикладеного можна зробити висновок про те, що правове 

регулювання  обігу цінних паперів в Україні потребують подальшого дослідження, 

а отримані результати сприятимуть вдосконаленню чинного законодавства та 

вирішенні проблем правового регулювання обігу цінних паперів в Україні. 
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