ПРОЕКТ
Концепція саморегулювання на фондовому ринку України

Незважаючи на зміни у законодавстві, саморегулівні організації на фондовому ринку України так і не почали виконувати функції реального саморегулювання, залишаючись тільки великими об’єднаннями професійних учасників ринку, що сконцентрували більше 75% їх загальної кількості. 

Світовий досвід показує, що саморегулювання на ринку цінних паперів у більшості країн не вимагає рішень регуляторів про надання статусу СРО об’єднанням професійних учасників ринку, а базується на традиціях ділової практики. При цьому членство в СРО, як правило, не є обов’язковим.

Основними функціями СРО у країнах світу є:

1)
розробка та впровадження правил, стандартів та рекомендацій на основі узагальнення найкращої ринкової практики та норм професійної поведінки;

2)
проведення навчальних заходів для досягнення високого рівня кваліфікації фахівців;

3)
ведення діалогу з урядом, регулятором і центральним банком щодо створення ефективного законодавчого середовища;

4)
створення інформаційних мереж та організація конференцій, семінарів, круглих столів тощо.

Перші дві функції СРО містять ознаки регуляторних повноважень. 

Так, правила (rules) є обов’язковими до виконання членами СРО внутрішніми регуляторними актами організації; стандарти (standards) – не обов’язковими, але бажаними орієнтирами найкращої практики, досягати яких зобов’язує конкурентне середовище; рекомендації (recommendations) є допоміжним засобом вирішення проблем, які виникають у членів СРО.

Законом України «Про цінні папери та фондовий ринок» (ст. 49, п. 1) визначене специфічне повноваження СРО, яке можна віднести до регуляторних, а саме:

«розроблення і затвердження обов’язкових для виконання членами СРО Правил (стандартів) провадження відповідного виду професійної діяльності на фондовому ринку за винятком тих Правил (стандартів), які прямо встановлені законом».

Стосовно делегування повноважень Національною комісією з цінних паперів та фондового ринку саморегулівним організаціям, то таке делегування виявляється неможливим із-за наступної правової колізії. Оскільки повноваження органу державної влади – це закріплені за органом державної влади права і обов'язки (в тому числі обов'язки нести відповідальність за наслідки виконання повноважень - так звані "юрисдикційні" обов'язки), то, делегуючи права, орган державної влади не може делегувати "юрисдикційні" обов'язки, залишаючись відповідальним за всі надані законом повноваження. 

Виходячи із світової практики саморегулювання на фінансових ринках та досвіду функціонування СРО в Україні, пропонуються наступні концептуальні положення щодо саморегулювання на фондовому ринку України.

1. ПРАВИЛА, СТАНДАРТИ ТА РЕКОМЕНДАЦІЇ

Розробка та впровадження правил, стандартів та рекомендацій на основі узагальнення найкращої ринкової практики та норм професійної поведінки є основною функцією СРО. Для реалізації цієї функції не потрібно і не можливо делегувати саморегулівній організації повноваження державного органу. 

Обов’язкове членство в СРО є додатковим фінансовим тягарем для професійних учасників ринку. З іншого боку, відміна обов’язкового членства призведе до фінансового колапсу СРО і неможливості виконання її основної функції. Тому пропонується:

ввести інститут асоційованого та дійсного членства, встановивши для асоційованих членів мінімальний рівень членських внесків, разом з цим позбавивши їх можливості  брати участь в управлінні організацією.

2. ДІАЛОГ З РЕГУЛЯТОРОМ

Запровадження реального саморегулювання вимагає постійної координації дій державного регулятора і СРО для створення ефективного законодавчого середовища, яке дозволяє учасникам ринку одержувати максимальний дохід при мінімальних витратах, а регулятору виконувати свою місію – захищати права і мінімізувати ризики інвесторів. 

Для цього пропонується запровадити практику «проникнення до органів управління», а саме:

запровадити практику обов’язкової участі представників СРО у засіданнях НКЦПФР з правом дорадчого голосу і роботі Комітетів НКЦПФР в якості членів комітету, з одного боку, і запровадити практику обов’язкової участі представників НКЦПФР у складі органів управління СРО (Ради) і комітетів СРО з правом голосу, з іншого боку. 

