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ІНВЕСТОРИ У ЦІННІ ПАПЕРИ ЯК СУБ’ЄКТИ 
ЦИВІЛЬНИХ ПРАВОВІДНОСИН: ЩО ПОТРЕБУЄ ЗМІН 

ПРИ РЕКОДИФІКАЦІЇ ЦИВІЛЬНОГО КОДЕКСУ 
УКРАЇНИ

В процесі рекодифікації Цивільного кодексу України слід звернути 
увагу на питання врегулювання цивільних правовідносин між суб’єктами – 
учасниками фондового ринку, серед яких особливе значення займають 
інвестори у фондові інструменти (інвестори у цінні папери). 

Спеціальні законодавчі норми, які наберуть чинність з 01.07.2021 р. 
[1], вже містять новаційні положення з цього питання. А саме, Закон 
України «Про ринки капіталу та організовані товарні ринки», врахував 
досвід країн ЄС та нормативну базу країни ЄС, зокрема директиви та 
регламенти, таким чином імплементуючи національне законодавство до 
законодавства ЄС.

Так, учасники фондового ринку разом з учасниками ринку дерива-
тивних фінансових інструментів та учасниками грошового ринку уві-
йшли до складу учасників ринку капіталу.
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Поняття інвесторів у фінансові інструменти передбачає, що ними 
можуть бути як фізичні, так і юридичні особи, у тому числі фізичні осо-
би – іноземці та іноземні юридичні особи, які набули права власності на 
фінансові інструменти з метою отримання доходу від вкладених коштів 
та/або збереження вартості вкладених активів, та/або набуття відповідних 
прав, що надаються власнику фінансових інструментів відповідно до 
законодавства, або в межах виконання повноважень щодо державного 
управління у відповідній сфері, або які є сторонами деривативних контр-
актів.

Перелік фінансових інструментів розширено. Так, за новим Законом 
Украни «Про ринки капіталу та організовані товарні ринки» (ст. 7) фі-
нансовими інструментами є:

1) цінні папери, у тому числі цінні папери інститутів спільного ін-
вестування;

2) інструменти грошового ринку;
3) опціони, ф’ючерси, свопи, контракти на майбутню відсоткову

ставку та будь-які інші деривативні контракти, базовим активом яких 
є цінні папери, валюта або інші деривативні контракти, базовим показ-
ником яких є процентні ставки, дохідність, індекси або курс, та які мо-
жуть бути виконані у вигляді фізичної поставки (поставні деривативні 
контракти) або розрахунків (розрахункові деривативні контракти);

4) опціони, ф’ючерси, свопи, форварди та інші деривативні контр-
акти, базовим активом яких є продукція, які мають або можуть бути 
виконані у вигляді розрахунків за вибором однієї із сторін (змішані де-
ривативні контракти), крім випадків неплатоспроможності або інших 
випадків припинення зобов’язань;

5) опціони, ф’ючерси, свопи та інші деривативні контракти, базовим
активом яких є продукція, що укладаються на торговельних майданчиках 
та які можуть бути виконані у вигляді фізичної поставки (поставні дери-
вативні контракти), крім контрактів (договорів), передбачених частиною 
другою цієї статті;

6) опціони, ф’ючерси, свопи, форварди та інші деривативні контр-
акти, базовим активом яких є продукція, які можуть бути виконані у ви-
гляді фізичної поставки (поставні деривативні контракти) та які не за-
значені у пункті 5 цієї частини, укладаються не в комерційних цілях та 
мають характеристики іншого деривативного фінансового інструменту;

7) деривативні фінансові інструменти, що передбачають передачу
кредитного ризику, зокрема кредитні ноти та кредитні дефолтні свопи;
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8) фінансові контракти на різницю цін;
9) опціони, ф’ючерси, свопи, контракти на майбутню відсоткову 

ставку та будь-які інші деривативні контракти, що стосуються кліматич-
них параметрів, ставок фрахту, показників інфляції або інших показників 
економічної статистики, які мають бути виконані у вигляді розрахунків 
(розрахункові деривативні контракти) або можуть бути виконані у ви-
гляді розрахунків за вибором однієї із сторін (змішані деривативні контр-
акти), крім випадків неплатоспроможності або інших випадків припи-
нення зобов’язань;

10) деривативні контракти, що стосуються активів, прав, зобов’язань, 
індексів, курсів, які не зазначені у цій частині та які мають характерис-
тики іншого деривативного фінансового інструменту, у тому числі які 
укладаються на регульованому ринку, ОТМ або БТМ.

Попереднє визначення поняття «інвестори у цінні папери» значно 
відрізнялося від вище зазначеного, бо ними визнавалися фізичні та юри-
дичні особи, резиденти і нерезиденти, які набули права власності на 
цінні папери з метою отримання доходу від вкладених коштів та/або 
набуття відповідних прав, що надаються власнику цінних паперів відпо-
відно до законодавства [2]. 

Інвестори у фінансові інструменти за новітніми нормами поділені на 
кваліфіковані й некваліфіковані (ст. 6) [1].

Кваліфіковані інвестори у фінансові інструменти (професійні клієн-
ти) є інвестори у фінансові інструменти, які володіють вміннями, до-
свідом та знаннями в галузі ринків капіталу, достатніми для прийняття 
ними самостійних інвестиційних рішень та оцінки ризиків щодо вчинен-
ня правочинів щодо фінансових інструментів, інші – некваліфіковані.

Треба зазначити, що законодавство країн континентального права 
з питань інвестування у цінні папери має певні відмінності від норм, що 
регулюють зазначене питання у правовій системі англо-американської 
правової сім’ї, до якою відносяться країни, зокрема США, Англія, 
Ірландія, Канада, Австралія, Нова Зеландія та інші.

Так, Конвенція [3] від 5 липня 2006 року про право, що застосову-
ється до певних прав стосовно цінних паперів, які перебувають у влас-
ності посередника, набрала чинність з 01.04.2017 р. Зазначена Конвенція 
є міжнародним багатостороннім договором призначений для видалення, 
на глобальному рівні, правових невизначеностей для транскордонних 
правочинів з цінними паперами, яка ратифікована тільки 3-ма державами 
(Маврикій, Швейцарія, США). У липні 2006 року Європейська комісія 
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рекомендувала своїм державам-членам підписати Конвенцію, але ця 
рекомендація була пізніше відкликана. В юридичних колах Японії була 
виражена рішуча підтримка приєднання Японії до Конвенції. Проблема, 
яка спричинила прийняття зазначеного міжнародного договору, виникла 
через те, що між інвестором і компанією, що випускає конкретні цінні 
папіри, можуть існувати посередники [4].

Резюмуючі розгляд проблемних питань щодо правового становища 
інвесторів у цінні папери як суб’єктів цивільних правовідносин на рин-
ку капіталу, треба зазначити, що в подальшому необхідно буде їх вирі-
шувати на законодавчому рівні з метою уніфікованого застосування норм 
правового регулювання обігу цих об’єктів цивільного права. 
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СУБ’ЄКТИ МАЙНОВИХ ПРАВ НА СЛУЖБОВИЙ ТВІР

Стаття 54 Конституції України гарантує громадянам України свобо-
ду літературної, художньої, наукової і технічної творчості, захист інте-
лектуальної власності, їхніх авторських прав, моральних і матеріальних 
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