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Хоружий Сергей Гаврилович

Международные нормы обслуживания обращения ценных бумаг 

Сегодня процедуры учета, клиринга и расчетов, которые используют депозитарии и хранители, определяют дееспособность и эффективность рынков ценных бумаг, помогают обеспечить их целостность, снизить уровень риска и сэкономить значительные средства. 

Разработка законов и подзаконных нормативно-правовых актов должна осуществляться с учетом международного опыта. Какие же именно документы “прячутся” под понятием “международные нормы”? 

Законодательство ЕС

Путь к гармонизации законодательства с законодательством ЕС предусматривает, в частности, учёт нормативных актов ЕС, которые регулируют обращение ценных бумаг, таких как:

· Директива Совета 77/91/ЕЭС от 13 декабря 1976 года о согласовании с целью разработки равноценных защитных средств, которые применяются для охраны своих и чужих интересов; 

· ЕЭС: Рекомендация Комиссии 1977 года относительно Европейского кодекса осуществления трансакций с переводными ценными бумагами; 

· Директива Совета 93\22\ЕЭС 1993 года относительно инвестиционных услуг в сфере ценных бумаг; 

· Директива 94\19\ЕС Европейского Парламента и Совета 1994 года относительно схем депозитного гарантирования; 

· Директива 2000\12\ЕС Европейского Парламента и Совета 2000 года относительно начала осуществления умеренного надзора над деятельностью институтов электронных денег. 

Установленные в этих и других законодательных актах ЕС требования используются для разработки внутренних актов законодательства странами, каким эти требования адресованы. Нормы законодательства создают условия для свободного движения капитала, обеспечивая фундамент для реальной интеграции экономик этих стран. На основе общих норм финансовая индустрия формирует конкретные мероприятия и процедуры, которые оказывают содействие международным инвестиционным потокам и уменьшают риски инвестиционной деятельности.

Доклад Группы 30 (G30) в редакции ISSA

Опыт использования на наиболее развитых рынках ценных бумаг процедур учета и обслуживание обращения ценных бумаг в 1989 году был описан в докладе Группы 30 (G30). Предметом этого доклада были системы клиринга и расчетов на мировых рынках ценных бумаг, которые связанны с процессами, лежащими в самой основе функционирования рынков ценных бумаг и, тем самым, определяющими, эффективная или нет деятельность этих рынков. Было достигнуто соглашение о стандартах и процедурах, которые приемлемы для всех рынков мировой системы обращения ценных бумаг, оформленные как Рекомендации Группы 30 (G30).

Со временем, в 1995 году, Рекомендации Группы 30 были скорректированы участниками международной ассоциации ISSA (International Securities Services Association) (табл.1).
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T [Pexovenmauin

Ta | Bce CEepkH COMMGLIENAT MEXAY ECEMM HEMOCPEACTEERREIN YUACTHIKGHH PoIAKE
(10 BT TORTOE UaMM, G OKEDAMH-AANE PAMM H AP, YNEHAMM EHPKH) AOTKH!
BLINOTHATLCA Ha Aes T+

Th | CKEWTOBaHbIE AETANM COTNAWIEN W AOTKHS GeiT CEAZAHDI & CHETEMOR ACYEToR

T [KOCOSHHLIE YUACTHAKH biRKa (TaKHE, KAK AHCTATYLMOMATHGE MHEECTOpEI, WA
ApyTME YUSCTHKH COTNAWEHWR) AGTXHH AOCTATATS MOATEpKAGHHA AeTaned
cornauwen Ha aens T+1

3o [Kaknan CTpawa AGmKH WMETo pasEATSR W SBGeKTiERD  AeRCTyRu]
LIeHTanHbifi ASNOSHTA P UEHHLIX GYMAr, YEA0BHA ASATENLHOCTH U YTPAEREHI
KOTOPOD AeNaTM Gl BOSMOKHLM BOMee WMPOKDE BACTIPOCTRAHEHME ero yenyT
CPEAN YUACTHUKDE pLIHK

36 [HoMenkraTypa MRHETEVE  ASTGMTAPHEX WHCTRYMERTOE Aamia Gere ol
BOSMOXHOETH Bonee wnpokol

3¢ [Makcumansio  MoMWO  MOXET  OCYWeCTEnATRCR | ObesAmwEanie | am
EMATE PHA ML BUHAHCOBLIX MHCTDYMENTOR

3T [ECAM Ha OAWOM W TOM Xe [bKE ECT RECKAMGKD PACuETHO-GMpHHTOBLI]
nenoMTapHES, OHH AOMKHH AGACTEOBATL WA OCHOBE COBMECTHLIX Mpasun W
OBLIYGER C UE T YMEHSLEHHA PHCKA NpH PACYETEX W AOCTHXEHME 3 deKTHEHOD
HENONL30BEHHA CREACTER 1 ESAMMHLIX FaRaHTIL

T |Fakaof CTpaHe REKOME HAYETCA CHIGHTS NCK N0 PACYETaM MY TEM BREAREHAA
WIH CUCTEMbI BACUETOE BDYTTD B PEXUME PEATEHOTD BpEMENY,

7 [ATH CUCTEMbI B3GWMO3GUETa N0 COTMAWEHMAM, KOTOpaA MOAWOCToR OTEEaer]
Pexomennaunam Nampanycew®

& [Mpwnun mocraska npotve nnatexa (V) AGmKen nRWMERRTSCA Kak METoa|
PACUETA N0 COMNALEHHAM C USHHEIMM BYMarau
M1 onpegenAeTc cleayiowm OBPasOM  OAMOEREMEHHH, OKOHUATENLHAIR,
BE30TSLBHOM W HEMEANEHHLIN OGUEH USHHEIX DYMAr W ASHEXHLX CREACTE Ha
Becnpep wiewoii ocHoge & MpoAoTXeHHe AnA

[ [[leHeXHeIE NIATEX, KOTOpLIE CBASaHLI C BMOTHERMEM COTTALIERAA N0 Lenwom|
Bywarau 1 C OBCAYAWBAHHEM NOPTHENER UeHHEIX BYMar, AOTKHE OCYLECTBNATLCH
OMHAKDED N BCEM QMMAHCOBHM WACTYMETAM M PLHKEW Ha  OCHOBE
0MOBOPEHHOCTH 0 3AYCNEHHN CPBACTE & TOT Xe AeHb"

7 | "CHCTENa EXGAHEBHOTD BHNGRE HWA” AOIKHA BbiTe NPHATAA Ha BCEX peIHKaX

7 [ OKOHUGTENbHOE BbiMo HEHHE COTTALIER HA MOXET MPOMCXOANTS HE NOGAHEE Sem gl
nens T43

B |NpeaocTaans Ane © 5a8m UEARLIX BYWMar CEAYeT NOAASRATS KaK METOR yokopenna|
PACUETOE OTHOCHTE MbHO COTABLUEHIA MO USH HeiM Bywarau

B | CYLIECTEyFoLLE SaKOROATE NI W HANDTOBLIE MDETp AL, KOTOPHE Orpa R MEaH0T]
3Ty MPAKTHKY  AOTXHY BbIT YCTpaHEHS!

O [Raxaan CTpana AGTXHA MRHHAT CTARAGRTH MEXAYHAPOAHON opramaauym ol
crangapTizaym (1S0) ATR AOKYMEHTOOGOpOTA OMeEpawil N0 uskwem Bywaraw
(crannapt IS0 7775)

b |Crpanan Taike WEOGXORNMO WCMONG30BaTe CHCTEMY RyMEpauin UemHex Dywar|

ISIN cooTeeTcTeeHHo cranaapTy ISO 6166

20T KOWMITETa 1o CXeNaN MEXBRHKOBCKOMD HETTIHIA LEHTPANEHEIX G3HKDS MyTIE!
ecaTH cTpaH (Lamfalussy oTueT), 1990; (Bank for International Settlements — BIS)





Со времени появления приведенных выше рекомендаций был накоплен определенный опыт относительно их внедрения. Выявление новых недостатков в функционировании финансовой индустрии требовало формирование новых предложений, направленных на повышение качества услуг и уменьшение рисков в деятельности систем обслуживания рынков ценных бумаг. Результатом такой работы стали Рекомендации ISSA 2000.
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CHCTeMbl OBCTPKABIHAA PLHKOS USHHbIX ByWal HECyT MPAMYID OTGRTCTBEHHOCTS Neped
CEOMMM MOTL3OBATENAwM 1 DY MOCEAHAGMM. OHA AOMXHEI SDGEKTUEHD W 33
MUHAMSHY0 TMATy MPSAOCTAENATS YO o 0BPABOTK AaHHLX  CTOMMOCTe
OBCTPKIBIHAR AOTKHA BT, CPaBEATME0i

CHCTBMbI OBCAPKIBEHHA PHHKOE LSHHLIX BYMAT OTKHe! MPSADCTABNATS BbIG0p ADCTYNA K
CETAM Ha UHTEDAKTWBHOIi OCHOBS. OHM ZIOTXHe! CTIDABATLEA © MMKOBLINM HATPYSKAMN 683
YVOUEHIA DBCTPAUBAHAR 1 MMET JIOCTATOMHEIE PESEPEHLIS BOSMTXHOCTH 1A NPOBEASHA
ONEPaLYIT B FIOCTATOMHO KOPOTHHI CROK KEZKIOTD ONEPALIMOHHOTD HA.

MUPOBaA MPOMLILMEHHOCTS AOTDKHA YOBNSTEODATL HEOBXOIMMOCTe & 3 OSKTHEHOM
BLICTPOM PelSHyM NROBEN B NIOTIHOM CODTEETCTeMM ¢ SO 5166 W eHHOM MCnonb3osanst
CrangapTos IS0 15022 AnA BCoit MMBOPMALHM O USHHb BYMarax MNPOMLILNEHHOCTL
OIKHA CTDEMVTLCA BHEADHTE WISHTHDHKAUMOHHYIO METOAONOTMIO *KAMeHT-NapTHep" (BIC —
180 9367). 3anBkn W NOMpAMMEI AOMXHEI DTe CTOYCTYPMPOBaHSI AR OBMBMeHA
OTKDLITOTD E3HMOARHCTENR MEKAY BCEMM CTOROHAMK.

Kakii PLIHOK /JOTIKEH WMETS ACHbIe NPABIa, KOTOpbIE OBECnedv/saloT SaLTy WHEeCTopa
TYTEW (apaHTHW Y4CTHHKOS OT BHHAHCOSBIX PHCKDS, HEBEPHBIX PEWEHH, 1 0DeCewWEan,
UTOBLI SBpeMMCTOHPOBaHHLIe KOMNGHWA TEEPO OTSUaNA MOMMTMKS. KOPNOPATMEHOTD
PYKOBOACTE, THAHCDERA SKOHOMUISCKYX BHITOL W NPA6 3KLMOHEPOE

TRaBHlE PUCKM 1A JUACTHKOE GCCOLMALM ADXHEI CHAMATBCA CTSAYOWMMY NATLI0
eponpUATHAM

OfecneuenHe AEAICTENTENEHO NOCTaEKM MOTHE NNATEXa;

TIPUHATIS TOPTOBOH AATI IVIOC O/t W TOT K BACHETHSII LMK B Takoi GopHe, KoTopas He
VBETIMAHT ONEPALMCHHLIE BHCKH,

HMHAMIGAUNA GUHAHCHROSAHAR W OTDAHWAEHA IMKBWIHOCTA MyTel MPSAOCTZEneHA 1
NIONYEHNA S3IM0E UEHHLX BYMAr, KOTODLI WHPOKD DASUDYOTCA Ha_AONOMHMTENEHOM
OBECBEHII, HENONSOBZHMM PN W HETTUHIA Ka CREJICTS ACCHTHOBaHHI,

TIDHHYIIEHHE K YMEHBLIEHMIO PACETO 110 ASKJMEHTaPHSIN USHHLIM DYMaraHy;
VCTAHOBMEHHE ODFBATENLHEX ANA BGIMOMHEHAR NPDUEAYD NOCETODIOBOR CEekH M
pacuetos.

COBMBCTUMOCTE (COMAKEHHE) CHETEM LHHEIX BYWAr, Kak & CEDEAMHe CTAH, Tak W 33 WK
NIpeAeNaMY, AOTXHA MOOWPATLCA, TAK KAK BEET K YUEHLWISHO OMEPALMOHHLI PHCKOS,
COKPAIIAST SATPTLI  NOBLIIIAST PLIHOMHYID 3 DENTHEHOCT..

COMacke WHESCTOPa ¢ SBKOHAUM CTPAHLI WHEECTWPDBHMA AOTKHO BuiT oBcnsueHo. K
WHESCTORSM B CTDAHE WHESCTUDOBAHAR AOVIKHbI OTHODATLCA D3 AMCKDAMMHALM, ©
OCOBSHHOCTH B UACTH NPaE Ha MEWIEHE! M NDE/IOTERAUIEHHE ABOHOTO HANIDTOOBNTXEHS
MecTHbie S3KOHb! JOTHHLI DBSCEUBATL PACTDE/eNeHHE (CTEraLYI) KIMEHTCKI AKTHEDS
OT aKTWBOB XPAHHTENA W OBECNEUHBaTS BO3BPALICHHS KHEHTCKIN AKTHEDE A@XE § Cnyuae
BaHpOTCTE YpaKuTenA

N7 0BECneeH«A AN HEHIEH ST MHEECTORa HEOBXOZUMO:

TADAHTHNOBATE FCHOCTL 3KOHOB N0 MEKAYHANOZHEM TOGHCAKLMAM,

HOBMBATSCA MDAHATUA MEXIYHAPOIHE COMAUEHMI N0 IODWINASCKH OBYCTIOBNeHHOMY
ONPEAEEHHID SABERUEHNA TPAHCAKIIT 0 USHHLIM DYMaTaH,

TADANTVDOBATb MOTHYIO SALATY ND3E HACTOALID CODCTBEHHHKDS LSHHBIX DYMAr MECTHBIMM
JaK0HaMN,

VOWIMBATL SBKOHS O USHHLIX BYMarax, KOTOPIE WEMOTBSYIOTCA & CHCTEMX M0 UEHHGIM
Bymaran, kak AnA OBSCNEUEHUA DAB SATIOTOASKATEN, Tak W AR DXaHS KMBHTCKIK
akTHeos.




Рекомендации BIS

Рядом с работой ISSA Банк международных расчетов (Bank for International Settlements - BIS) разработал ряд рекомендаций относительно осуществления клиринга и расчетов по сделкам с ценными бумагами, некоторые из которых приведены ниже. 

Документы Базельского комитета по банковскому надзору 

· Риски в компьютерных и телекоммуникационных системах, 1989; 

· Операционное управление рисками, 1998; 

· Управление рисками для электронной банковской деятельности, 1998; 

· Описание контроля за управлением рисками расчетов в иностранных биржевых трансакциях, 2000. 

Документы Комитета по оплате и системам расчетов

· Отчет относительно схем неттинга (Angell отчет), 1989; 

· Отчет Комитета по схемам межбанковского неттинга центральных банков группы десяти стран (Lamfalussy отчет), 1990; 

· Поставка против оплаты в системах расчетов по ценным бумагам, 1992; 

· Международные расчеты по ценным бумагам 1995; 

· Риск расчетов по международным биржевым сделкам, 1996; 

· Клиринговые процедуры для биржевой торговли деривативами, 1997; 

· Системы брутто расчетов в реальном масштабе времени, 1997; 

· Структура раскрытия информации для систем расчетов по ценным бумагам, 1997; 

· Отчет про OTC торговлю деривативами: процедуры расчетов и управления рисками участников, 1998; 

· Рекомендации для расчетных систем по ценным бумагам, 2001. 

Документы ECSDA

К международным нормам можно отнести рекомендации ECSDA (European Central Securities Depositories Association - европейская ассоциация центральных депозитариев), которая основана в 1997 году и объединяет центральные депозитарии западной Европы. Работа ECSDA сосредоточена на создании методологии безопасных и эффективных расчетов и клиринга. Результатами этой работы стал ряд документов, таких как:

· Проведение клиринга и расчетов на рынках ценных бумаг. Имплементация требований рекомендаций Группы Тридцати, 1993; 

· Финансовое управление рисками на рынках, которые появляются, 1997; 

· Деятельность по ценным бумагам в Интернете, 1998; 

· Международные репо соглашения 01/07/99; 

· ECSDA международные расчеты 01/09/00; 

· Модельный договор между европейскими CSD, 15/06/00; 

· Рекомендации для систем расчетов за соглашениями относительно ценных бумаг (CPSS-IOSCO), 2001. 

Приведенные выше документы лишь часть международных норм. 
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Е-mail для замечаний и предложений 

horuzij@ndu.gov.ua 
