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Çàãàëüíîþ ïðîáëåìîþ åêîíîì³êè Óêðà¿íè º äèñïðîïîðö³é-
íèé íåðàö³îíàëüíèé ðîçïîä³ë ³íòåëåêòóàëüíèõ ðåñóðñ³â, ñïðÿ-
ìîâàíèé íà êîðîòêîñòðîêîâå îäåðæàííÿ äîõîäó. Íèí³ â Óêðà¿í³ 
â³äáóâàºòüñÿ íå ïðîñòî åêîíîì³÷íà êðèçà, à êðàõ ³ñíóþ÷î¿ ìî-
äåë³ ðîçâèòêó. Îá’ºêòèâíîþ óìîâîþ ñòàá³ëüíîñò³ åêîíîì³÷íîãî 
ðîçâèòêó âèñòóïàº íîâà ñòðàòåã³ÿ ìîäåðí³çàö³¿ âèðîáíèöòâà íà 
îñíîâ³ ³íòåëåêòóàëüíèõ ðåñóðñ³â [2, ñ. 87–88]. 

Âàæëèâèì àñïåêòîì âèñòóïàº öèêë³÷íèé ï³äõ³ä äî óïðàâë³í-
íÿ ³íòåëåêòóàëüíèì êàï³òàëîì, ÿêèé, íà ïîãëÿä àâòîðà, ìîæå 
çàáåçïå÷èòè ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ éîãî âèêîðèñòàííÿ â 
ìàñøòàáàõ äåðæàâè òà ðåàë³çàö³þ ³ííîâàö³éíî-³íâåñòèö³éíî¿ 
ïîë³òèêè Óêðà¿íè. 

Íåäîñòàòíüî ðîçâèíåíèìè ó ñó÷àñíèõ óìîâàõ º ñòàòèñòè÷í³ 
îö³íêè ôîðìóâàííÿ ³íòåëåêòóàëüíîãî êàï³òàëó, ÿê³ íå äàþòü 
çìîãè âåñòè ñèñòåìíèé àíàë³ç. ßê òàê³ ïîêàçíèêè ìîæóòü áóòè 
âèêîðèñòàí³: ³íâåñòèö³¿ â íåìàòåð³àëüí³ àêòèâè, ³ííîâàö³éíà 
àêòèâí³ñòü, âïðîâàäæåííÿ ³ííîâàö³é òà ³íø³. Íàðàç³ ö³ ïîêàç-
íèêè íèçüê³. Òàê, íàïðèêëàä, ÷àñòêà íåìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â ó 
áàëàíñ³ óêðà¿íñüêèõ êîìïàí³é ñêëàäàº ëèøå 0,4–0,7 %, à ÷àñò-
êà íàóêîâèõ òà íàóêîâî-òåõí³÷íèõ ðîá³ò òàêîæ íåçíà÷íà ³ ìàº 
òåíäåíö³þ äî çíèæåííÿ. 

Ñüîãîäåíí³ ìàêðîåêîíîì³÷í³ óìîâè Óêðà¿íè íå º ñïðèÿòëè-
âèìè äëÿ ïðèñêîðåíîãî ôîðìóâàííÿ ³íòåëåêòóàëüíîãî êàï³òà-
ëó. Íåìîæëèâèì â ñèëó öüîãî º ³ âèõ³ä óêðà¿íñüêèõ êîìïàí³é 
íà ñâ³òîâ³ ðèíêè ³íòåëåêòóàëüíèõ ïðîäóêò³â. Òîìó íåîáõ³äíî 
óäîñêîíàëèòè åêîíîì³êî-ïðàâîâå ñåðåäîâèùå, ìåõàí³çìè ôóíê-
ö³îíóâàííÿ ðèíêîâî¿ êîíêóðåíö³¿, ë³êâ³äóâàòè äåôîðìàö³þ ìå-
õàí³çì³â íàêîïè÷åííÿ òà ñòâîðèòè åôåêòèâíó ñèñòåìó äåðæàâ-
íîãî ðåãóëþâàííÿ ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà îñíîâ³ ï³äòðèìêè 
³íâåñòîð³â, ÿê³ âêëàäàþòü êîøòè â ³íòåëåêòóàëüí³ ðåñóðñè. 
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Ñèñòåìà äåïîçèòàðíîãî îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³ âè-
çíà÷àºòüñÿ Çàêîíîì Óêðà¿íè «Ïðî äåïîçèòàðíó ñèñòåìó Óêðà-
¿íè» [1]. 

Ñèñòåìà äåïîçèòàðíîãî îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â — öå ñóêóï-
í³ñòü ³íôîðìàö³¿, çàïèñ³â ïðî åì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè (âèä ³ç çà-
çíà÷åííÿì òèïó, íîì³íàëüíà âàðò³ñòü ³ ê³ëüê³ñòü, îáìåæåííÿ 
îá³ãó òîùî) íà ðàõóíêàõ ó ö³ííèõ ïàïåðàõ âëàñíèê³â òàêèõ 
ðàõóíê³â, ïðî åì³òåíò³â, âëàñíèê³â ö³ííèõ ïàïåð³â, ùî ìàþòü 
ïðàâà çà ö³ííèìè ïàïåðàìè òà ïðàâà íà ö³íí³ ïàïåðè, îáìåæåíü 
ïðàâ íà ö³íí³ ïàïåðè, óïîâíîâàæåíèõ íèìè îñ³á, óïðàâèòåë³â, 
çàñòàâîäåðæàòåë³â, ³íøèõ îñ³á, íàä³ëåíèõ â³äïîâ³äíèìè ïðàâà-
ìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêà ì³ñòèòü äàí³, ùî äàþòü çìîãó 
³äåíòèô³êóâàòè åì³ñ³éí³ ö³íí³ ïàïåðè ³ çàçíà÷åíèõ îñ³á, ðåºñòð 
êîä³â ö³ííèõ ïàïåð³â (ì³æíàðîäíèõ ³äåíòèô³êàö³éíèõ íîìåð³â 
ö³ííèõ ïàïåð³â) [1]. 

Îäí³ºþ ç ôóíêö³é ðåãóëþâàííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó, ÿêó ðå-
àë³çóº äåïîçèòàðíà ñèñòåìà, º îáë³ê ö³ííèõ ïàïåð³â. Ñó÷àñíà 
ñèñòåìà äåïîçèòàðíîãî îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿í³ òðàí-
ñôîðìóºòüñÿ â³ä äîêóìåíòàðíî¿ ôîðìè äî áåçäîêóìåíòàðíî¿. 
Íåçâàæàþ÷è íà ð³çíîìàí³òòÿ ñèñòåì äåïîçèòàðíîãî îáë³êó ö³í-
íèõ ïàïåð³â ó ñâ³ò³, ¿õ ìîæíà çâåñòè äî äâîõ ìîäåëåé: àìåðè-
êàíñüêî¿ òà ºâðîïåéñüêî¿. Â³ò÷èçíÿíà ñèñòåìà îáë³êó ö³ííèõ 
ïàïåð³â íàáëèæåíà äî ºâðîïåéñüêî¿ ìîäåë³ äåïîçèòàðíîãî îáë³-
êó ö³ííèõ ïàïåð³â. Â³äïîâ³äíî äî ì³æíàðîäíî¿ ïðàêòèêè, ôóíê-
ö³¿ îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â òà êë³ðèíãó ðîçä³ëåí³ â³äòåïåð ì³æ 
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äâîìà â³äïîâ³äíèìè óñòàíîâàìè: öåíòðàëüíèì äåïîçèòàð³ºì 
(ÏÀÒ «Íàö³îíàëüíèé äåïîçèòàð³é Óêðà¿íè»), ÿêèé ìàº âèíÿò-
êîâ³ ïîâíîâàæåííÿ ùîäî âñòàíîâëåííÿ ºäèíèõ óí³ô³êîâàíèõ 
ïðàâèë (ñòàíäàðò³â) â³äîáðàæåííÿ ³ ïåðåäà÷³ ³íôîðìàö³¿ ùîäî 
îáë³êó òà îá³ãó ö³ííèõ ïàïåð³â, ³ ÏÀÒ «Ðîçðàõóíêîâèé öåíòð 
ç îáñëóãîâóâàííÿ äîãîâîð³â íà ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ», ÿêèé ìàº 
ïðàâî ïðîâîäèòè ðîçðàõóíêè çà ïðàâî÷èíàìè ùîäî ö³ííèõ ïà-
ïåð³â, óêëàäåíèìè íà ôîíäîâ³é á³ðæ³ òà ïîçà ôîíäîâîþ á³ðæåþ, 
çà ïðèíöèïîì «ïîñòàâêà ö³ííèõ ïàïåð³â ïðîòè îïëàòè» [2]. 

Äåïîçèòàðíèé îáë³ê ö³ííèõ ïàïåð³â âåäåòüñÿ â ê³ëüê³ñíîìó 
âèðàæåíí³. Ïðè öüîìó îáë³ê ïðàâ íà ö³íí³ ïàïåðè êîíêðåòíîãî 
âëàñíèêà âåäåòüñÿ äåïîçèòàðíèìè óñòàíîâàìè, Íàö³îíàëüíèì 
áàíêîì Óêðà¿íè (ùîäî äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â) ³ äåïîçè-
òàð³ÿìè — êîðåñïîíäåíòàìè àáî ¿õ êë³ºíòàìè. Ùî ñòîñóºòüñÿ 
îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â ³ ïðàâ çà ö³ííèìè ïàïåðàìè, òî â³í âå-
äåòüñÿ âèêëþ÷íî öåíòðàëüíèì äåïîçèòàð³ºì àáî Íàö³îíàëüíèì 
áàíêîì Óêðà¿íè (ùîäî äåðæàâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â). 

Ïóáë³÷íå àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî «Íàö³îíàëüíèé äåïîçèòà-
ð³é Óêðà¿íè», ÿê öåíòðàëüíèé äåïîçèòàð³é, çä³éñíþº ðîçðà-
õóíêè çà ïðàâîâèìè óãîäàìè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â, óêëàäåíèõ 
ïðè ðîçì³ùåíí³ ö³ííèõ ïàïåð³â åì³òåíò³â íà ôîíäîâèõ á³ð-
æàõ, ÿêùî ïðîâîäÿòüñÿ ðîçðàõóíêè áåç äîòðèìàííÿ ïðèíöèïó 
«ïîñòàâêà ö³ííèõ ïàïåð³â ïðîòè îïëàòè», çà òàêîþ ñõåìîþ. 
Åì³òåíò íàäàº ðîçïîðÿäæåííÿ öåíòðàëüíîìó äåïîçèòàð³þ ïå-
ðåâåñòè ö³íí³ ïàïåðè íà áëîêóâàëüíèé ðàõóíîê. Ï³ñëÿ ïðîâå-
äåííÿ áëîêóâàííÿ öåíòðàëüíèé äåïîçèòàð³é ôîðìóº ³ íàäàº 
ôîíäîâ³é á³ðæ³ â³äîì³ñòü çàðåçåðâîâàíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, ÿêà 
º ï³äñòàâîþ äëÿ óêëàäåííÿ ïðàâî÷èí³â. Ï³ñëÿ îòðèìàííÿ ³í-
ôîðìàö³¿ ïðî íèõ öåíòðàëüíèé äåïîçèòàð³é ïîñèëàº äåïîçè-
òàðíèì óñòàíîâàì åëåêòðîíí³ ïîâ³äîìëåííÿ ïðî â÷èíåí³ ïðà-
âîâ³ óãîäè ùîäî ö³ííèõ ïàïåð³â íà ôîíäîâ³é á³ðæ³. Ï³ñëÿ ¿õ 
àâòîìàòè÷íî¿ ïåðåâ³ðêè äåïîçèòàðíèìè óñòàíîâàìè öåíòðàëü-
íèé äåïîçèòàð³é çä³éñíþº ïåðåêàç ö³ííèõ ïàïåð³â, çàáëîêîâà-
íèõ íà ðàõóíêó åì³òåíòà, íà ðàõóíêè â ö³ííèõ ïàïåðàõ äåïî-
çèòàðíèõ óñòàíîâ äëÿ ïîäàëüøîãî ¿õ çàðàõóâàííÿ íà ðàõóíêè 
â ö³ííèõ ïàïåðàõ íîâèõ âëàñíèê³â. Ïî çàâåðøåíí³ ïåðåêàç³â 
öåíòðàëüíèé äåïîçèòàð³é ïîñèëàº ôîíäîâ³é á³ðæ³ ³íôîðìàö³þ 
ùîäî âèêîíàííÿ àáî íåâèêîíàííÿ êîæíî¿ ïðàâîâî¿ óãîäè ùîäî 
ö³ííèõ ïàïåð³â. 

Ïðîòÿãîì îñòàíí³õ ðîê³â ðåôîðìóâàííÿ óêðà¿íñüêîãî çàêî-
íîäàâñòâà ó ñôåð³ ðåãóëþâàííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó â³äáóâàëîñÿ 
â³äïîâ³äíî äî ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â. Ïîçèòèâíèì ÿâèùåì 
ðåôîðìóâàííÿ äåïîçèòàðíîãî îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â ñòàëî âå-
äåííÿ âäîñêîíàëåíîãî åëåêòðîííîãî äîêóìåíòîîá³ãó òà âèêî-
ðèñòàííÿ åëåêòðîííîãî öèôðîâîãî ï³äïèñó ì³æ ïðîôåñ³éíèìè 
ó÷àñíèêàìè äåïîçèòàðíî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè, â òîìó ÷èñë³ ùîäî 
îáë³êó ïðàâ âëàñíîñò³ íà ö³íí³ ïàïåðè, âïðîâàäæåííÿ ìåõàí³ç-
ìó çàõèñòó â³ä ðîçêðèòòÿ ³ ðîçãîëîøåííÿ ³íôîðìàö³¿ ç ñèñòåìè 
äåïîçèòàðíîãî îáë³êó åì³ñ³éíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â. 

Îäíàê ìåõàí³çìè ôóíêö³îíóâàííÿ îíîâëåíî¿ ñèñòåìè äå-
ïîçèòàðíîãî îáë³êó ö³ííèõ ïàïåð³â â Óêðà¿íè âèìàãàþòü ïî-
äàëüøîãî ðîçâèòêó, à ñàìå íåîáõ³äíà óí³ô³êàö³ÿ ïðàâèë îáë³êó 
ö³ííèõ ïàïåð³â òà çàáåçïå÷åííÿ ñèñòåì óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè 
äåïîçèòàðíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ñòâîðåííÿ íåîáõ³äíèõ óìîâ äëÿ ðåàë³-
çàö³¿ íà ïðàêòèö³ ïðàâîâèõ íîðì ùîäî ñòâîðåííÿ êë³ðèíãîâèõ 
óñòàíîâ òà ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ êîíêóðåíö³¿ ì³æ äåïîçèòàð³ÿìè. 
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