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В умовах поступового руху України шляхом європейської інте-
грації постає нагальна потреба імплементації в національне законо-
давство норм, що стосуються такого сегменту, як професійна діяль-
ність на фінансовому ринку 

Українське законодавство потребує забезпечення сталого дов-
гострокового розвитку і надійної діяльності професійних учасників 
ринків капіталу в державі і створення належного конкурентного се-
редовища на фінансовому ринку, підвищення поінформованості, а 
також забезпечення захисту законних інтересів клієнтів професій-
них учасників ринку капіталів та прав інвесторів, інших учасників 
ринків капіталу, створення сприятливих умов для розвитку ринків 
капіталу в Україні та узгодження державного контролю (нагляду) з 
корпоративним управлінням.

Питання контролю та нагляду розглядається науковцями в ас-
пектах діяльності банків на фінансовому ринку [1], [2], а також в 
частині організації пруденційного нагляду  Національною комісією з 
цінних паперів та фондового ринку (далі – НКЦПФР) [3]. Але сучас-
ний стан організації управління  потребує узгодження пруденційно-
го нагляду та корпоративного управління учасниками ринку цінних 
паперів .

Варто зазначити, що пруденційний нагляд є складовою частиною 
загальної системи нагляду, що проводиться органами, які здійсню-
ють державне регулювання ринків фінансових послуг, і базується 
на регулярному проведенні оцінки загального фінансового стану фі-
нансової установи, результатів діяльності системи та якості управ-
ління нею, дотриманні обов’язкових нормативів та інших показників 
і вимог, що обмежують ризики за операціями з фінансовими актива-
ми [4] . В фахових джерелах уточнюється, що прудеційний нагляд 
за професійними учасниками фондового ринку є складовою систе-
мою нагляду на фінансовому ринку, а метою пруденційного нагляду 
за діяльністю професійних учасників на фондовому ринку є захист 
інвесторів та забезпечення стабільності фондового ринку, яка є од-
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нією з умов забезпечення стабільності фінансового ринку України в 
цілому [5, с. 232].  

Нормативно-правове регулювання пруденційного нагляду скла-
дається з послідовного переліку актів, які закріплюють завдання, 
місце в системі регулювання, змість, компетенцію уповноважених 
органів пруденційного нагляду.    

В частинах 1 та 2 статті 29 Закону України «Про фінансові по-
слуги та державне регулювання ринків фінансових послуг» визна-
чається, що пруденційний нагляд є складовою частиною загальної 
системи нагляду, що проводиться органами, які здійснюють державне 
регулювання ринків фінансових послуг, і базується на регулярному 
проведенні оцінки загального фінансового стану фінансової устано-
ви, результатів діяльності системи та якості управління нею, дотри-
манні обов’язкових нормативів та інших показників і вимог, що об-
межують ризики за операціями з фінансовими активами. Основними 
напрямами пруденційного нагляду національної комісії, що здійснює 
державне регулювання у сфері ринків фінансових послуг, є додержан-
ня встановлених критеріїв та нормативів відповідно до законодавства. 
НКЦПФР визначає необхідність та доцільність здійснення пруденцій-
ного нагляду за напрямами, визначеними в законодавстві, та правила 
підготовки, надання та оброблення даних про діяльність фінансових 
установ відповідно до напрямів пруденційного нагляду [6].

Згідно пункту 37-5 частини 2 статті 7 Закону України «Про 
державне регулювання ринку цінних паперів в Україні» НКЦПФР 
встановлює пруденційні нормативи щодо професійних учасників 
фондового ринку. Також, як форму державного регулювання ринку 
цінних паперів, На підставі частини 1 статті 3 Закону України «Про 
державне регулювання ринку цінних паперів в Україні» здійснює 
пруденційний нагляд за професійними учасниками фондового ринку 
в межах діяльності, яка провадиться таким учасником на підставі 
виданої ліцензії [7]. 

Елементами пруденційного нагляду є пруденційні нормативи. 
На підставі пункту 16 частини 1 статті 1 розділу 1 Закону України 
«Про цінні папери та фондовий ринок» пруденційні нормативи ви-
значаються як - кількісні та якісні показники, встановлені НКЦПФР 
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з метою здійснення пруденційного нагляду, обов’язкові для дотри-
мання професійними учасниками фондового ринку. Згідно частини 
3 статья 27 професійні учасники фондового ринку зобов’язані до-
тримуватися пруденційних нормативів, перелік, розміри і методика 
розрахунку яких встановлюються НКЦПФР. Перелік пруденційних 
нормативів встановлюється щодо кожного виду професійної діяль-
ності на фондовому ринку [8]. 

НКЦПФР здійснює нагляд за дотриманням професійними учас-
никами вимог нормативно-правового акта, який встановлює перелік, 
порядок розрахунку та нормативні значення пруденційних показни-
ків, що застосовуються для вимірювання та оцінки ризиків профе-
сійної діяльності на фондовому ринку, щодо відповідності розрахо-
ваних значень пруденційних показників встановленим нормативним 
значенням, а також вимог нормативно-правових актів, що регламен-
тують подання професійними учасниками адміністративних даних 
та інформації до НКЦПФР, у частині подання у встановлені строки 
та у повному обсязі інформації про результати розрахунку пруден-
ційних нормативів та даних, на основі яких здійснювався їх розраху-
нок (Пункт 7 розділу I Положення про нагляд за дотриманням пру-
денційних нормативів професійними учасниками фондового ринку, 
затверджене рішенням НКЦПФР від 01.12.2015 р. № 2021) [9].

Корпоративне управління у діяльності професійних учасників  
фондового ринку, яке враховує вимоги пруденційних нормативів, 
потребує запровадження світових стандартів. З цією метою на ви-
конання  Комплексної програми розвитку фінансового сектору еко-
номіки України до 2020 року було розроблено Проєкт Концепції кор-
поративного управління у професійних учасниках ринків капіталу 
України [10], яка повинна впровадити на ринках капіталу передову 
міжнародну практику, зокрема вимоги Принципів корпоративно-
го украплення G20 2015 ОЕСР, а також  Directive 2014/65/EU of the 
European Parliament and of the Council of 15 May 2014 on markets in 
financial instruments and amending Directive 2002/92/EC and Directive 
2011/61/EU Text with EEA relevance [11]  та Regulation  no 600/2014 of 
the European Parliament and of the  Council of 15 May 2014 on markets 
in financial instruments and amending Regulation (EU) No 648/2012 Text 



142

with EEA relevance [12]. Реалізація цієї Концепції в майбутньому по-
винна призвести до створення ефективної системи ризик орієнтова-
ної моделі керування у професійних учасниках ринків капіталу та 
запровадити пруденційний нагляд, тобто нагляд на основі ризиків. 

На думку Національної комісії з цінних паперів та фондового 
ринку (далі НКЦПФР) дані новели будуть враховані нею при підго-
товці законодавчих та нормативно-правових актів щодо внесень змін 
та доповнень вже існуючих або створення нових законодавчих актів. 

Окрім того, НКЦПФР схвалила Стандарти корпоративного 
управління  для професійних учасників фондового ринку, який ба-
зується на вищезгаданій Концепції,  з метою забезпечення надійної 
та стійкої діяльності професійних учасників ринків капіталу [13]. До 
появи цих Стандартів інфраструктура корпоративного управління в 
Україні була орієнтована виключно на емітентів цінних паперів. На 
даний момент система корпоративного управління якщо й існує у 
професійних учасників, то є суто формальною і неефективною, та 
такою, що не забезпечує відповідний контроль ризиків та захист 
прав інвесторів і споживачів фінансових послуг на належному рівні.

Описана у Стандартах система корпоративного управління по-
винна стати невід’ємною частиною системи управління ризиками 
професійного учасника і допомагати визначати схильність до ризи-
ків та прийнятний рівень ризику, підтримувати адекватні внутрішні 
правила та процедури, спрямовані на попередження виникнення та 
управління ризиками, а також вживати адекватні заходи, спрямовані 
на мінімізацію зазначених ризиків.

   На первинному рівні основним елементом системи корпора-
тивного управління є наглядова рада з більшістю незалежних членів, 
яка є центром системи внутрішнього контролю. Її повинні мати всі 
професійні учасники, незалежно від організаційно-правової форми 
(ТОВ чи АТ). Професійні учасники, утворені у формі акціонерно-
го товариства, при формуванні наглядової ради повинні керуватися 
нормами Закону України «Про акціонерні товариства». Професійні 
учасники, утворені у формі товариства з обмеженою відповідаль-
ністю, повинні встановити порядок формування наглядової ради у 
своєму статуті.
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Наглядова рада професійного учасника повинна мати постійно 
діючі комітети – комітет з питань призначень, комітет з винагород, 
комітет з питань аудиту, комітет з управління ризиками та інші за 
бажанням. У певних випадках, встановлених Стандартами, деякі ко-
мітети можуть бути об’єднані, також функції комітетів можуть бути 
передані на рівень наглядової ради. Вважається, що загальний фо-
кус всього корпоративного управління в професійних учасниках це 
контроль всього спектру ризиків та попередження прийняття зайвих 
ризиків.

З метою виявлення будь-яких ризиків невиконання професійни-
ми учасниками своїх зобов’язань, взятих в рамках провадження про-
фесійної діяльності, вони повинні також створити та підтримувати 
постійно діючі та ефективні підрозділи контролю, або визначити 
окрему посадову особу: комплаєнс-підрозділ (комплаєнс-офіцера), 
підрозділ внутрішнього аудиту (внутрішнього аудитора), підрозділ 
управління ризиками (ризик-офіцера).

     Варто зазначити і те, що  Законом України «Про внесення змін 
до деяких законодавчих актів України щодо удосконалення функцій 
із державного регулювання ринків фінансових послуг» запровадже-
но міжнародні стандарти регулювання та нагляду у фінансовому 
секторі. Закон, зокрема, передбачає передачу частини повноважень 
Національної комісії, що здійснює державне регулювання у сфері 
ринків фінансових послуг, до НКЦПФР [14] .

На думку Міністерства фінансів України ці повноваження стосу-
ються регулювання та нагляду у системі накопичувального пенсій-
ного забезпечення, регулювання та нагляду за функціонуванням фі-
нансово-кредитних механізмів і управління майном при будівництві 
житла та операцій з нерухомістю. 

Також передбачається передача решти повноважень Національ-
ної комісії, що здійснює державне регулювання у сфері ринків фі-
нансових послуг, до Національного Банку [15].

Доволі часто на фінансовому ринку України фінансові установи 
і регулятори застосовують термін «ринкова поведінка», яка разом з 
такими елементами, як пруденційний нагляд та фінансова стабіль-
ність входять в систему регулювання фінансового ринку будь-якої 
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країни. Ефективне регулювання ринкової поведінки можливе тільки 
за поєднання досконалого законодавства та інституцій, які контр-
олюють його виконання, сформованої культури бізнесу та очікувань 
і довіри споживачів.

Отже, можна сказати, що при впровадженні корпоративного 
управління  в Україні необхідно враховувати європейський досвід та 
застосовувати різні підходи у розрізі видів професійної діяльності, а 
хороший ризик орієнтований пруденційний нагляд повинен залиша-
тися основною метою законодавчих дій на виконання Угоди про асо-
ціацію між Україною та ЄС, оскільки в подальшому це може стати 
передумовою для переходу до наступних стадій інтеграції, зокрема 
членства України в Євросоюзі. 
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