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LeHTpaJbHMH KOHTPAreHT K NpodeciiiHui yYaCHUK PUHKIB (piHAHCOBHUX MOCIYT

Y cmammi 3’scosano 3mauenmns maxux npasoeux Kameeopill K KAIpuHe, KIPpuHeosa OisIbHICMb i
yenmpanizoganuti Kiipune. B pesynrbmami nposedenoco ananizy GU3HAYEHb NOHAMbL  YEHMPATbHO2O
KOHmMpazeHma i yeHmpanizo8aHo2o KiipuHey 3anponoHOBAHO GIACHe BUSHAYEeHHs Yux Kamezopit. Buodinreno
OCHOBHI HEeOONIKU NPpaABo8020 pe2YN08aHHs 20CHO0APCLKUX BIOHOCUH YEHMPANi308aH020 KIIpUHZY i HAOAHO
npono3uyii wooo ix yCyHeHHsI.

Knrouoegi cnosa: punku ¢ghinancosux nocnye, Kiipune, Kiipun208a yCmaHosa, YeHmpaiizoeanuil Kiipune,
YeHmpaibHUll KOHmpazeHm, npo@eciiHull y4acHUK puHKie (iHaHCco8UX Nociye.

B cmamve 8viscHeHo 3HaueHue makux npagosvlx Kame2opuil KaxK KIUpuHe, KIupuHe08as 0esameibHOCmb
U YeHmMpanuzo8aHHvlll KIupuHe. B pesynomame nposedenno2o ananuza onpeoeneHuti NOHAMUL YeHMpaibHO20
KOHMpAazeHma u YeHmpaiu308aHHO20 KIUPUHeA NPeOSIONCEHO COOCMEEHHOe OnpeoeleHue IMUX Kamezopuu.
Buvioenenvi  ocnoemvie  Hedocmamku — npagogo2o  pe2yiupo8aHUs — XO3AUCMEEHHLIX — OMHOWEHU
YeHmMpanIU308aHHO20 KIUPUH2A U OAHbl NPEOIONCEHUSL NO UX YCIMPAHEHUTO.

Knrouesvie cnosa: poinku ¢punancogulx yciye, Kiupune, KIupuHe08ds opeanusayusl, YeHmpaiu308anHbl
KIUPUHE, YeHMPATbHbII KOHMpa2enm, npogheccuoOHalIbHblL Y4ACMHUK PLIHKO8 (DUHAHCOBBIX YCILye.

A.V. Popova Central Counterparty as a Professional Participant in Financial Services Markets

The article clarifies the importance of such legal categories as clearing, clearing activity and centralized
clearing. As a result of the analysis of definitions of the concepts of the central counterparty and centralized
clearing, the actual definition of these categories is proposed. Centralized clearing - financial clearing service
organizations accounting the rights and obligations of clearing participants, their clients and counterparties to
contracts of financial instruments, determination and termination of mutual obligations under the contracts of
financial instruments using the established risk management system of non-performance or improper
performance of obligations by clearing participants. A central counterparty is defined as a legal entity that
provides a financial clearing service on the basis of a license to conduct clearing activities and a license of the
National Bank of Ukraine for the performance of certain banking operations and acts as one of the parties to the
agreements on financial instruments that are admitted to clearing. Given the specificity of financial services to
centralised clearing, it is advisable to legally distinguish and separately to regulate the legal status of a clearing
organization and Central counterparty. The legal status of the Central counterparty lack of regulation and
require legislative consolidation of additional requirements to the persons performing the functions of a Central
counterparty. The main shortcomings of the legal regulation of economic relations centralised clearing, and
proposals for their elimination.

Keywords: financial services markets, clearing, clearing activity, centralized clearing, central
counterparty, professional participant in financial services markets.
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IHocTanoBka mnpodiemu. B edpextuBHOMY
¢dyHKIIOHYBaHHI  iHPpacTpykTypu (hiHaHCOBOTO
PUHKY  BiJirpa€e  BaXJIMBY  pOJb  IHCTUTYT
[EHTPAILHOTO KOHTPAreHTa SIK OCHOBHUU €JIEMEHT
KIIpUHrOBOi  cuctemu.  EdektuBHa  pobota
(GiHAHCOBOTO PHHKY JIOCSTAEThCS CaMe 3aBJISKH
HEHTpaTi3alii MeBHUX BUIB (piHAHCOBOI JisUIBHOCTI,
30KpeMa, KJIIPUHTY, HETTIHry Tomo. OmHuM i3
Cy0’€KTiB, M0 BHKOHY€ TakKi IIEHTpaji30BaHi
GbyHKIIi, € TEeHTpaJbHUI KOHTPAreHT, IPaBOBHM
cTaryc sKoro i Oyae MpeaMeToM — JIaHOTO

JIOCIIIKEHHS.

AHaJi3  oCTaHHIX  JOCHiIKeHb  Ta
nyoaikaniii. /lana npoOnemaruka anHanizyBajacs
BITYM3HIHUMHU i 3apyOi>KHUMU BUCHUMHU
eKOHOMICTaMH 1  IPaBO3HABISIMHM,  30KpeMa:

1.C. 3aBanchkum, C.M. I'onuapoBum,
B. Koannenko, H.M. Twopinor, O.B. Ilapannii,
. Pycco i T. Xapr Ta inmmmu. [Tpu npomy He Oyina
peIMETOM KOMILJIEKCHOTO roCIoAapChKO-
MIPABOBOTO JOCIIKSHHSI.

3 oAy Ha BHUILE3a3HAYEHE, METOK i€l
CTATTi — JOCHiAWTH OCOOJIMBOCTI TPABOBOTO
cTatrycy LEHTPAIBLHOTO KOHTpareHTa SIK
npodeciiHOro  y4JaCHMKAa PpHUHKIB  (DIHAHCOBHUX
MOCIYT, 30KpeMa, BUIUIMTA NPOOJIEMHI acCHeKTH
MIPABOBOTO PETYJIIOBAaHHS T'OCHOJAPCHKUX BiTHOCHH
LEHTPaJII30BaHOI0  KJIIPUHTY 1 3alporoHyBaTH
[UISIXH 1X BUPIMICHHS, 8 TAKOXK HAJaTH BU3HAUYCHHS
MOHSITh [EHTPaIHLHOTO KOHTpareHTa 1
LEHTPATI30BAHOTO KIIIPUHTY.

Bukisian ocHOBHOro marepiaiay. Y Mexax
aHaJli3y Kareropii «UEHTpaJbHUH KOHTPAreHT»
HEOOXITHO 3BEpHYTU YBary, 10 B OCHOBI JaHOI
KaTeropii 3HaXOAUTHCS «KOHTPAreHT». 3 OISy Ha
e, PpO3KpUBAaTH 3MICT IPaBOBOIO  CTaTycy
LEHTPAJBPHOTO KOHpareHTa fK MpodeciiiHoro
y4yaCHMKa PHUHKIB ()IHAHCOBUX MOCIYI HEOOXiJHO
MOYATH 3 TIOHATTS KOHTPAreHTa.

SIKImo  OCHiKyBaTH E€THMOJIOTIIO  CJIOBa
«KOHTpAareHT», TO MOro MOKHAa TMOB’SI3aTH 3
JATUHCBKAM CJIOBOM contrahens — To#, xTO
IIOMOBIISIETBCI, 1 aHMIHACBKUM  comtractor —
MiAPSIHUK, KOHTPAreHT, BHKOHaBelb. CIOBHHUK
YKpaiHChbKOT MOBU BU3Ha4Ya€ KOHTpAreHTa ik 0coly
abo ycTaHOBY, 110 Oepe Ha ceOe MeBHi 3000B’ I3aHHS
3a moroBopoMm [1, c. 269].

ExoHoMiuHUit CIIOBHUK BU3HAyae
KOHTpareHTa Mno-nepiie, sik mapTHepa 3a eKCIOPTHO-

IMIIOPTHOIO YTOJIOI0, TTO-APYTE, - SIK KOXKHY 13 CTOPiH

JIOTOBOPY 11010 OJHA J0 OJIHOI [2, c. 144].
Bueni-exkonomictu 3a3HAYal0Th, 110

KOHTpareHTaMu € [puandHi 1 (i3uyHi ocoou

(cTOpoHM  JTBOCTOPOHHBOTO  JOTOBOPY), IO
OB’ s13aHi CIUIbHUMU 3000B’I3aHHSAMH, 1
JIOKJIa a0 Th 3yCHITh JUIst BUKOHAHHS

B3aEMOBUTIIHUX YMOB JIOTOBOpY [3, c. 168].

3 IOpUAMYHOI TOYKU 30pYy, KOHTPAreHT - Iie
CTOpOHA y JIBOCTOPOHHBOMY abo
0araToCTOpOHHbOMY JIOTOBOpi. Y JIBOCTOPOHHIX
JIOrOBOpax IpaBa 1 000B’SI3KW OJHOI'O KOHTpareHra
BIJIMOBIAIOTH TIpaBaM 1 00OB’si3kaM Jpyroro [4, c.
411].

VY cBoro uepry, LluBinpHUI Kogeke YKpainu
(mami - K VYkpaiHu) BHKOPUCTOBYE TEpMiH
«KOHTpareHT», po3risAarud CBOOOJY JOrOBOpY:
«CTOPOHU € BUIBHUMHM B YKIAJEHHI JOTOBODY,
BUOOpI KOHTpareHra...» (ct. 627).

CBo€e pO3YMIHHS KOHTPAareHTy MICTATh 1
crieniajdbHi HOPMAaTHUBHO-TIPAaBOBI akTH. Tak, Ha
pUHKY OaHKIBCHKHUX TIIOCIYTI KOHTpareHT OaHKy
BU3HAYAETHCS AK OyAb-fKa IOpUIMYHA Yd (i3udHa
oco0a, ska Mae 3 OAaHKOM BiTHOCHHM ()IHAHCOBOT'O
xapakrepy [5, 1. 4 ].

3 ommsny Ha BUIIE3a3HAuY€HEe, MOXHaA
3pOOUTH BHCHOBOK, IO KOHTPAreHT PO3TIISAIA€THCS
MEPEeBaXHO SIK YYaCHUK JOrOBIPHUX BiJIHOCHH.

Bapto BigMITUTH, 110 NpaBOBUH CTaTyc
LEHTPAJIIbHOTO KOHTPAreHTy BPEryIbOBaHO JIMIIE Ha
(hoHIOBOMY pUHKY. 3MIMCHEHHS LIEHTPATI30BAHOTO
KIIPUHTY Ha TOBapHOMY, BAJIIOTHOMY Ta I1HIIMX
BUJAX PHUHKIB  3alUIOWIACA 1032  yBarorw
3aKOHOJIaBIIS.

[leprmM HOPMATHBHO-TIPABOBHM aKTOM, IO
BU3HAYMB TMOHATTS LEHTPAJIBHOTO KOHTpAareHTa
oyno pimenas JKIII®OP six 19.01.2010 p. Ne 54
«[Ipo  3aTBepiKeHHS  pEKOMEHJAIM 1110110
PO3KpUTTS 1HpoOpMaIlii mHpo oOcsAr TOpPriBii 3
LHIHHUMHM TNanepamMu Ha (HOHJIOBIHM Oipiki 3a yyacTio
[IEHTPAIBHOTO KOHTpareHTay. 3TiHO 3 M. 1 sKOro
LEHTpaJIbHUI KOHTPAreHT - 1€ I0pUIuuHa 0co0a, siKa
B IpoIleci TOPTiB 1 PO3paxyHKIB CTAa€ MOKYILEM
BITHOCHO KOKHOTO TPOJABIsI Ta MPOJABLEM
BiTHOCHO KOKHOTO TOKYIIIS B yrojax, YKJIaIeHUX
Ha QoHa0BIH Oipxi [6].

Ane 1e pimieHHS Mae peKoMeHAAlliiHMMA
xapakTep, ToMy 3akoH Ykpainu «lIpo uninxi nanepu
ta ¢oHAOBHIH prUHOK» (mani — 3akoH mpo [IIT) 6ymo
IOMOBHEHO CT. 19-6, BigmoBigHo 0 4. 1 sKoi
LEHTPAJIbHUI KOHTPAreHT € HOPUAMYHOI0 0C00010,
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IO 3AIMCHIOE KIIPUHTOBY [isUIbHICTh, HaOyBae
B3a€EMHI TpaBa Ta OOOB’SI3KM CTOPIH IMPAaBOYMHIB
OJI0 I[IHHUX TMarnepiB, 3000B’s3aHHS 33 SIKUMU
JONYyLIeHl A0 KIIPUHTY, Ta CTa€ IOKYNLEM JUIs
KO)KHOTO TMpPOAABLA 1 MPOJABIEM IS KOXHOTO
nokyms [7].

3akoHonaBcTBO €C Tak0oXk BU3HAYAE IIOHATTS
LHeHTpaJibHOro  KoHTpareHTy  (anri.  Central
Counterparty - CCP). 3okpema, 3rigHO 3i CT. 2
Pernamenty 2012 /648/ EU Bim 4 nunusa 2012 p.
«[Ipo mo03abip:kOBi  JepUBAaTHBH, LEHTPAIBHUX
KOHTpAareHTIB 1 TOProBUX JAEMO3UTapiiB» i1 cT. 15
Hupextusu 2014/65/EU Bin 15 tpaBus 2014 p. «I1po
pUHKM (iHAHCOBUX I1HCTPYMEHTIB» ILIEHTPAIbHUN
KOHTpPAreHT - IOpHIMYHA 0co0a, sSKa BCTaE MiXK
KOHTpareHTaMM KOHTPAaKTiB, IO TOPIYIOThCS Ha
OMHOMY UM JEKUIbKOX (iHAHCOBHX pPHHKAX,
CTaHOBJIYMCH MOKYIIEM Ul KOXKHOIO MPOJABLS 1
MIPOJIaBIIEM JIJIsI KOKHOTO TOKyHIL [8; 9].

OTxe, LEHTPaJIbHUM KOHTPAareHTOM MOXe
OyTH JUIIIe FOpUANYHA 0c00a. YNHHE 3aKOHOTaBCTBO
npsIMO HE Tependadae B SKiM  opraHizalliiiHo-
MIPABOBIiH PopPMi MOKE CTBOPIOBATHCS IIEHTPATLHUN
KoHTpareHT. ¥ 4. 1 cr. 19-6 3akony mnpo LII
3a3HayvaeThCcs, 1O  (QYHKOII  LEHTPaJIbHOIO
KOHTpareHTa MOYThb BHUKOHYBAaTH KJIIPUHIOBI
YCTaHOBU 1 Po3paxyHkoBuit LIEHTP 3
00CITyroByBaHHS JJOTOBOPIB Ha (JiHAHCOBUX PUHKAX.

Tak, KJTIpUHTOBa yCTAHOBA CTBOPIOETHCS Yy
dbopMi  aKI[IOHEPHOTO  TOBAPUCTBA,  OCKUIBKHU
BIJIIOBIAHO JO BHMOI YHHHOI'O 3aKOHOJABCTBA
TIIEH3110 Ha MPOBAKEHHS KIIPUHTOBOT isIILHOCTI
MOKE€ OTpuMaTH ocola, 110 Mae oprasizaliiHo-
npaBoBy (GopMy akiioHepHoro ToBapuctsa [10, m.
1].

Po3paxyHkoBuil 1LEHTp 3 0OCIyroByBaHHS
JI0TOBOPIB Ha (DIHAHCOBUX PUHKAX € OaHKOM y popMi
nyOJIIYHOTO aKI[IOHEPHOTO TOBAPHCTBA, CTBOPEHHS
SAKOTo TiependayeHo HopMaMmHu 3aKoHYy YKpaiHu
«[Ipo nenosutapHy cucremy Ykpainuy. [lyGmiune
aKIlioOHepHE TOBapHUCTBO «P03paxyHKOBUH TEHTpP 3
oOCIIyrOBYBaHHSI ~ JIOTOBOpiB  Ha (D iHAHCOBHUX
puUHKax»  yTBopeHOo Ha  ©0a3i  [IpuBaTHOrO
aKIiOHepHOTO  ToBapHucTBa  «BceykpaiHChKHiA
Jeno3uTapiil iHHUX nanepis» [11].

Takum yuHOM, (QYHKUII HEHTPAIBLHOTO
KOHTpareHTa MOXe BUKOHYBATH IOPUINYHA 0C00a Y
(opMi aKIiOHEPHOTO TOBAPHCTBA.

Jns  HaOyTTsS  BIANOBIAHOTO  CTaTyCy
LEHTPAJIbHUN  KOHTPAr€HT  IIOBUHEH  IIPOWTHU
pPO3MIUPEHY JICTITUMAIIIIO: JEP>KaBHY PEECTpaIlifo 1

OTpUMATH JlilleH3110 HamioHanpHOT KOMICIT 3 IHHUX
narepiB Ta pougoBoro puHky (mani — HKITIDP) na
MPOBA/KEHHSI KJIIPUHTOBOI TiSUTBHOCTI Ta JIIEH31I0
HamionansHoro 6anky Ykpainu (mam — HBY) nHa
3MIACHEHHST OKpeMHuX OaHKIBCBKMX oOmeparii y
nopsiaky, BctaHoBieHomy HBY (4. 1 cr. 19-2

3axony npo LIIT).
Ha  cporomguimHii  JeHb  KJIIPUHTOBA
JUSIIBHICTD 3IMCHIOETHCS OaHKaMH. Xoua

BIJIMOBIIHO 10 YMHHOTO 3aKOHOJIABCTBA CTaTYC
KIIPUHTOBOI YCTAaHOBM MOXYTh HaOyBaTH sK
0aHKIBCBKI, Tak 1 HEOAHKIBCHKI (P IHAHCOBI YCTAaHOBH.
Hopeuno Oyne 3a3Ha4uTH Tpo pedopMyBaHHs

JIeTIO3UTAPHO-PO3PAXYHKOBOT ~ Ta  KJIIPUHTOBOT
iHQpacTpyKTypH, 1[0  Hapa3i  MPOBOAUTHC
BIJIIIOBIHO bi o) Memopanaymy po

B3a€EMOPO3YMIHHSI CTOCOBHO CIHIBpOOITHUIITBA Y
PO3BUTKY 1HQPACTPYKTypU PHHKIB Kamitaay B
VYkpaini (mixk HKIII®P Tta HBY). 3rigao 3 skum
KJIIPUHIOBAa CHUCTeMa Mae OyTH CHpoIleHa Ta
BIIOKpEMJICEHA BiJl 1HIIUX BHUIIB isTILHOCTI,
30KpeMa, THX, MI0 TMOB’A3aHI 3 IPOBEIECHHIM
TPOLIOBHX PO3pPaxyHKIB 3a TMpaBOYMHAMU abo 3
0aHKIBCHKOIO MISIIBHICTIO. 3HAYHMUX 3MIH 3a3Hac
nmpaBoBui cratyc Po3paxyHKOBOro LEHTPY 3
00CITyroByBaHHS JJOTOBOPIB Ha ()iHAHCOBUX PUHKAX:
Oyzne ckacoBaHa WOTro 3aKOHOJABYO BH3HAUCHA
MOHOTOJIsI Ha 3a0e3neueHHs 3/11HCHEHHS IPOILIOBUX
PO3paxyHKIB 3a orepalisiMi 3 LIIHHUMHU NalepaMu; 3
0aHKIBCbKOI yCTAaHOBHM BiH II€PETBOPUTHCS B
crierianizoBady  ()IHAHCOBY  yCTaHOBY,  IIO
HaJexaTume HamionansHomy JIETIO3UTaPII0
VYkpaiau; Oyae BHUKOHYBATH POJIb <IIOJIETHICHOTO
neHtpanpHoro  koutpareHta» (light CCP) i
3a0e3neuyBaTiMe  3JIHCHEHHS  KJIIPUHTY  Ta
PO3paxyHKiB 3 BUKOPUCTAHHSM HOIEPETHHOIO
JICTIOHYBaHHS akTUBIB [12].

Y YMHHOMY 3aKOHOAABCTBI HE PO3KPUTO
HaJIe)KHUM YHHOM OCHOBHY (DYHKIIIIO LIEHTPAJIbHOTO
KOHTpareHTa. 3 Oriisiy Ha 3aKOHO/IaBYe BU3HAUCHHS
[EHTPAIIEHOTO KOHTPAreHTa, SKUI PO3TIIIAETHCS SIK
IOpUIMYHAa oco0a, M0 3[iMCHIOE  KIIIPUHTOBY
JISUTBHICTD, HOTO MPaBOBHM CTaTyC OTOTOXKHIOETHCS
31 craTycoM Oy/Ib-sIKOi KJIIPUHIOBOi ycTaHOBH. Toi
K QYHKIIIT, IKI BAKOHYE EHTPaIbHUI KOHTPAreHT,
BIAPI3HAIOTbCA ~ BiJl ~ CTaHJApTHOIO  3MICTY
KJIIPUHTOBOI JIISTIBHOCTI. 30Kpema, B JITepaTypl
OCHOBHOIO (DYHKIII€}0 LEHTPAJILHOTO KOHTpareHTa
BUUISIOTE 3a0€3[€YEHHS CBOEYACHOI'O 1 ITOBHOIO
MIPOBEJICHHS PO3PAaXyHKIB 32 HETTO-3000B’ I3aHHAMU
ctopin ToproBensHux yroa [13]. 1. Pycco 1 T. Xapr
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3a3Ha4yalTh, MO0 CcTabUIbHE (YHKLIOHYBAHHS
LEHTPAJIbHOTO KOHTPAreHTa sIK BayKJIMBOI CKJI1a10BOT
CTpYKTypu  (IHAHCOBMX  PpHUHKIB  Bexe [0
€(EeKTUBHIIIOTO BHKOPHCTAHHS 3acTaBH, OUIBIION
JIKBITHOCTI Ta 3MEHIICHHS 3araJlbHOT0 TOMUTY Ha
3abe3ncueHus [ 14, p. 7].

Hacamnepen, 3’scyeMo 3HAu€HHsS TaKHUX
MPaBOBUX KATETOpi SIK KIIPUHT, KIIPUHTOBA
JISUTBHICTB 1 IEHTPATi30BaHUHN KITIPUHT.

Tax, Binnmosigno a0 1. 10-1 4. 1 ct. 1 3akony
VYkpaian «IIpo npeno3utapHy cucremy YKpaiHU»
KIIPUHT - BHU3HA4YE€HHS B3a€MHHUX 3000B’s3aHb 3a
NpaBOYMHAMH MIOAO MIHHUX TanepiB Ta IHIIAX
(h1HAaHCOBUX IHCTPYMEHTIB, Y TOMY YHUCII LUISIXOM
HerTiHry [15].

3akoH Ykpainu «[Ipo miuaTixHi cucremMu Ta
nepekas KOMTIB B YKpaiHi» BH3HAYa€ KIIPHUHT SK
MeXaHi3M, L0 BKJIKOYae 30UpaHHs, COPTYBaHHS,
PEKOHCWIIALIII0O Ta TPOBEIEHHS  B3a€EMO3AIIKY
3YCTPIYHUX BUMOT YYaCHUKIB IJIATI’KHOI CUCTEMH, a
TaKOX OOYMCIICHHS 32 KOXXHUM 13 HUX CyMapHOIO
caJipJ10 32 BU3HAUEHHH 1epio] 4acy MiX 3arajlbHUMU
oOcsiraMu BEMOT Ta 3000B’s13aHb [ 16].

BianoBigHo a0 3akoHomaBcTBa €C KITIpHHT
PO3TISIIAETBCS SIK MPOIEC BCTAHOBJICHHS MO3MIIIMN,
30KpeMa, pO3paxyHOK YHCTUX 3000B’s3aHb, 1
3a0e3neyeHHs] HasiBHOCT1 (JiIHAHCOBMX 1HCTPYMEHTIB
Ta/ab0 rpOIIOBUX KOMITIB 1JIs 3a0€3MeUeHHs] BUMOT,
110 BUTUIMBAIOTH 3 IUX MO3MIIIH [8, CcT. 2].

31iHCHEHHST KJIIPUHTY € 3MICTOM OJIHOTO 13
BUJIIB MpOo(deciHOl AISUIBHOCTI Ha PUHKY LIHHHUX
nanepiB — KJIIPUHTOBOI JisUIbHOCTI.

3akoH Ykpainu «lIpo ¢inaHcoBi nmociyru ta
Jiep)KaBHE  pEryJlOBaHHSA pHUHKIB  (PIHAHCOBUX
MOCIYT»  3aKpIIUIIOE€  KJIIPUHTOBY  JUSJIBHICTH
(mpodeciitHy AisUTBHICTH HA PUHKY L[IHHUX TarepiB)
SIK OJTMH 13 BU/IIB (DIHAHCOBUX TOCIIYT, ajie HE Jae€ il
BHU3HAUEHHS. 3pO3yMiJio, [0 HE MiSUIbHICTH, a
KJIIPUHTOBl TOCIYTH MOXYTh OYyTH pPI3HOBUAOM
¢inancoBux mociuyr. lle me oauH i3 mNposBiB
HE/IOCKOHAJIOCTI YMHHOTO 3aKOHOAABCTBA  TIPO
PUHKH (DiIHAHCOBUX TTOCITYT.

KrnipunaroBa missIbHICTH - JSUTBHICTH 3
BU3HA4YCHHS  3000B’s3aHb, LI0  MIJUIATalOTh
BUKOHAHHIO 3a MPaBOYMHAMHU 111010 I[IHHUX MarepiB
Ta IHMMX (IHAHCOBUX IHCTPYMEHTIB, MiATOTOBKA
JNOKYMeHTIB  (iHQopmarii) sl  MNpOBEIEHHS
PO3paxyHKiB, a TAKOX CTBOPEHHS CUCTEMHU T'apaHTii
3 BMKOHAHHs 3000B’s3aHb 3a MPABOYMHAMH IL[OJI0
MiHHUX  M[amepiB  Ta  IHOMX  (PiIHAHCOBHX
iHcTpyMeHTiB. (4. 1 cr. 19-1 3akony mpo LII). ¥

BOMY 3aKOHOJaBUOMY BH3HAYE€HHI KIIIPHHIOBOT
TSUTBHOCTI  3’ABISAETBCA MOPSA 3 KJIACHYHOIO
CKJIAJIOBOI0  KJIIpUHTY (BHU3HAUEHHS B3AEMHUX
3000B’s13aHb) TaKa CKJIAJI0BA, SIK CTBOPEHHS CHCTEMHU
rapaHtii 3  BUKOHaHHS  3000B’s3aHb 32
npaBoynHamMu. OJHUM 3 €JIEMEHTIB Ii€i CHCTEMH
rapaHTii MO’KHa BUIUTUTH TEXHOJIOT1I0
«IIEHTPAI30BAaHOTO KIIIPUHTY.

HamionanpHe 3aKOHOJABCTBO HE BH3HAYae
MOHATTS LEHTPATi30BaHOTO KIIIPUHTY. 3 OINIALy Ha
11, CKJIaJIHO PO3MEXKYBATH TaKi IPaBOBi KaTEropii sik
KJIPUHT 1 [EHTPai30BaHUM KIIPUHT Ta BU3HAYUTH

ix MIPUHIIAIIOBI BIAMIHHOCTI. ITo cyTi
LIEHTPATI30BaHUM KIIPUHT — 1€ KJIIPUHT, 10
3IIACHIOETBCS 0COOJIUBUM cy0’exTOM

rOCHOJIAPIOBaHHS — LEHTPAJIBHUM KOHTPAreHTOM,
AKW, Ha BIAMIHY BiJ KJIIPUHTOBOI YCTAaHOBH,
BUCTYIA€E IIEHTPAIBHOIO CTOPOHOIO JOTOBOPY 111010
OiHHUX ~ mamepiB  Ta  iHOMX  (PiHAHCOBHX
IHCTPYMEHTIB.

[lenTpanizoBanuii  KIIpUHT  Iepemdavae
JI0JIaTKOBE 3a0€3MEeUeHHs] HaJIe)KHOTO BUKOHAHHS
rOCHOJapChKUX 3000B’sA3aHb 32 JOTOBOPAMH OO
(iHaHCOBUX IHCTPYMEHTIB 3a PaxXyHOK BIIACHOTO
kamitany. Hampuknaza, OaHkiBcbka TapaHTis abo
MOpyKa MOK€ BUKOPHCTOBYBATHUCS K albTEPHATUBA
TEXHOJIOT11 IIEHTPaAII30BAaHOTO KIIIPUHTY, aje Ha IIe
Oyne BuUTpayaTucs Oifblle yacy 1 TIpu3Bene 0
3HaYHHUX BHUTPAT.

B exoHoMmiuHii niTepaTypi BHIIISIOTH IBI
CXeMH KIIPHHTY 32 Y4YacTI0 [EHTPAIBHOTO
KOHTpareHTa: BiIKpUTA MPOMO3HULis 1 HOBAILis.

3a MeToAOM BIJIKpUTOI MPOMO3MLII HpHU
yKJIQZIeHHI ~ JIOTOBOPY  caM  JIOTOBIp  MiX
KOHTpareHTamMH He miaAnucyeTbes. BianosinHo, konu
30iratoThesl I[iHU 3YCTPIYHUX 3asBOK, aBTOMATUYHO
(hopMyIOTECSL Z1Ba JOTOBOPH: MK KJIIPHHTOBOIO
YCTAHOBOIO 1 OpOKepOoM Ha KYIIBIIO aKTHBY Ta
BIJIMOBIAHUM JJOTOBIp Ha MPOJAX aKTHUBY 3 1HIIUM
OpokepoM. 3a MeTOJOM HoOBalii BiJOYBa€THCS
VKJIaJICHHS. OTOBOPY Ha KYIIBIIO-TIPOAAX AKTHBY
MK KOHTpareHTaMu-OpokepamMH 3 HACTYIHOIO
nepepeectpaniero  (HoBali€0) 3000B’si3aHb  Ha
KJIIpUHTOBY ycTaHoBy [17, c. 232].

[lixaBum Oyne  MDKHApOAHHH  JTOCBIJ
3IHCHEHHSI LIEHTPaJII30BaHOTO KIIIPUHTY. 30KpeMa,
y Benukiit bputanii cuctema kinipuHry no0yaoBaHa
Ha npuHuuni CCP 1 mepenbadae nBa crmocoOu
31iCHEHHS KIIIPUHTY: HOBAIIisI/BIIKpUTA
npono3uuis. Y CIIIA knipuHroBa AisiIbHICTb TAaKOXK
¢dynkiionye 3a npunnunom CCP, ane mependadae
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JUIIe HOBAIiI0 SK CHOci0 3IiICHEHHS KIIiPHHTY.
Himenpka cuctemMa  KJIIpUHTY  BHUKOPHUCTOBYE
BiZIKpUTY npono3suiito [18].

Ortxe, 3I1HiICHEHHSA [EHTPaTI30BaHOTO
KIIpUHTY Tiependadae: BU3HAYCHHS  B3aEMHHX
3000B’s13aHb, L0 MIUIATal0OTh BHUKOHAHHIO 3a
JI0TOBOPaMH 111010 (hiHAHCOBHX IHCTPYMEHTIB; 00K
mpaB Ta 3000B’SI3aHb YYAaCHHUKIB KIIPUHTY, iX
KIIIEHTIB 1 KOHTPAreHTiB 3a JOTOBOPaMH IIIOJIO
(¢iHaHCOBHX IHCTPYMEHTIB (y T.4. BIAKPUTTA 1
BEJCHHS  KJIIPUHTOBUX PaxyHKiB/CyOpaxyHKiB);
CTBOPEHHS ~ CHCTEMH  YIPaBIiHHSI  pPU3UKaAMU
HEBUKOHAHHS a00  HEHAJIEKHOTO  BHKOHAHHS
3000B’A3aHb ~ YYaCHUKOM  KIIPUHTY,  TOOTO
BUKOPUCTAHHA 3ac00iB 1 MeXaHI3MiB 3a0e3neueHHs
BUKOHaHHA 3000B’s3aHb, JOMYLIEHUX 0 KJIIPUHTY
(cToBimcoTkoBe a0O 4YAaCTKOBE [ICTIOHYBaHHS Ta
pe3epByBaHHS KOIUTIB 1 I[IHHUX TManepiB Ta
KIIIpUHTOBE 3a0e31eueHHsI ); HOBAIIisl Ta IPUITHHEHHS
3000B’s13aHb 3a JOTOBOpaMH I0J0 (DiHAHCOBHUX
IHCTpYMEHTIB; ~ KpEIWTyBaHHS 33  paxyHOK
KJIIPUHTOBOTr0 3a0€3Me4YeHHs Ta BIACHOIO KalliTaly;
IiITOTOBKA JJOKYMEHTIB JIJISI PO3PaXyHKIB.

['ociomapcbko0 Opraizani€ro, M0 HaJae
(1HAaHCOBY MOCIYTY 3 LEHTPATI30BaHOTO KIIIPUHTY,
€ LEeHTpalnbHUN KOHTpareHT. TyT nopeuHo Oyne
3a3HAYNTH, M0 LEHTPAIbHUH KOHTPAareHT € came
KIIIPUHTOBOIO OpraHi3alli€lo, a He YCTaHOBOIO,
OCKUIBKH J10 iX Nepeniky BXoaaTh Oanku [19, c. 38].

OueBUAHO, 110 HAI[IOHAIbHE 3aKOHOJIABCTBO
Ha BiAMIHY BiJ 3aKkoHojaBcTBa €C He mnpuaiise
JOCTaTHBOI yBaru OCOOJMBOMY BpETYJIIOBaHHIO
MPAaBOBOTO CTaTyCy UEHTPAIBHOTO KOHTpPAreHTa.
@OyHKIIS EHTPaTi30BaHOTO KIIPUHTY JJO3BOJISIE
VIIPABJIATH PI3HUMH PU3UKAMHU, SIKI BUHUKAIOTh TIPU
yKJIaJlaHH1 JIOTOBOPIB 00 ¢biHaHCOBHX
IHCTPYMEHTIB, 32 PaXyHOK CTBOPEHHS CHeliaIbHOT

KOHCTPYKIi ~ BHKOHAaHHS  3000B’s3aHb Ha
(1HaHCOBOMY PUHKY.
JIo OCHOBHUX pH3UKIB, IO MOXYTb

BUHUKATH  TpU  MPOBa[KEHHI  mpodeciiiHol
TisUIBHOCTI Ha  (DOHIOBOMY PpHUHKY, HaJleXaTh:
CUCTEMHHMH DPH3UK; 3arajlbHU (PIHAHCOBUN pPU3HK
(pu3uk  OaHKPYTCTBA);  ONEpALliiHUA  PU3HK
(BKiIIOWae pHU3MK MepcoHaly, 1H(opmaliiiHo-
TEXHOJIOTIYHUN PU3MK, NMPABOBUN PH3HK); PHU3UK
BTpaTH AUIOBOI pemyTauii (pernyTamiiiHuil pusmK);
CTpaTeriuHui PU3MK; KPEAUTHUN PU3UK; PUHKOBHIM
PHU3HK (BKJIIOYAE MPOIEHTHUMN, MAOBH, BATIOTHHUI
1 TOBapHUH  pHU3UKH); PHU3HK  JIKBIJHOCTI.
IleHTpanbHUN KOHTpAreHT, Ha BIIMIHY B 1HIIMX

npodecifHuX ~ y4yacHHMKIB  ()OHIOBOTO  PHHKY,
OTIOCEPEKOBAHO HECE PU3HK JIIKBITHOCTI, PHHKOBUI
1 KpeIUTHUNA PHU3UKHU, OCKIIBKH 3a3HAYEH! PU3HKHU
0e3I1ocepeIHbO BUHUKAIOTh B YYACHUKIB KIIIPUHTY
[20, posmin Il]. Tomi sk OCHOBHOI (YHKIIIEID
LEHTPAJIBHOTO KOHTpPAareHty € 3a0e3meueHHs 1
rapaHTyBaHHsS  BHKOHaHHS  3000B’s3aHb 32
JIOTOBOpPAMH IIOJI0 I[IHHUX IIafepiB yYaCHHKIB
kimipunry.  Tak,  [eHTpadbHHMII  KOHTpAreHrT,
BUCTYIIAI0UU CTOPOHOIO JOTOBOPY  IOJIO0
(iHaHCOBUX IHCTPYMEHTIB, Oepe Ha ce0e KpeIUTHHM
PU3UK, 1110 BUHUKAE IPU BUKOHAHHI LILOT'O JIOTOBOPY,
OCKUTPKA Yy  BHIIQAKy  HEBUKOHaHHA  abo
HEMOKJIMBOCTI BHUKOHAHHS JOTOBOPY OJIHIEIO 31
CTOpPiH TIOBMHEH BHKOHATH 3000B’s3aHHS 34
JOTOBOpPOM (TMpojaTH IiHHI Tmarmepu abo iHII
(iHAHCOBI IHCTPYMEHTH IMOKYIIIIO a00 CIUIATHTH 3a
HUX TMpOJABI0). 3 EKOHOMIYHOI TOYKH 30pY,
LHEHTPAJIbHUI ~ KOHTPareHT B3arajxi HE  Hece
PUHKOBOTO PU3UKY (BUHHUKAE IIPH 3MiHI MapaMeTpiB,
10 BIUTMBAIOTH HA BapTICTh AKTHBIB), OCKUIBKH Y
HBOTO 00CAT AOBrUX (Ha KYIIBIIO) 1 KOPOTKUX (Ha
MpoAaX) MO3MIIH criBnanaroTs [21, c. 86].

[lenTpanbauii KOHTpareHT SIK
1H(pacTpyKTypHUIl elleMeHT (IHAHCOBOTO PHUHKY
3a0e3nedye  MIHIMI3aIil0 CHCTEMHOIO  PU3HKY
(py3MK BUHMKHEHHSI 30MTKIB y 3HAYHOI KIJIBKOCTI
YCTQHOB y 3B’S3KY 3 HEMOJKJIMBICTIO BUKOHAHHS
HUMH CBOiX 3000B’si3aHb Ye€pe3 HEBHUKOHAHHS
(HecBoeyacHe BUKOHAHHS) 3000B’s3aHb OHIEIO
YCTaHOBOIO BHACJIIJIOK peasizalii y Hel KpeJUTHOIO
PHU3UKY, PU3MKY JIKBIIHOCTI a00 IHIIOIO PHU3HUKY),
SKUN Hece 3arpo3y MOPYIIEHHsS MAISUIBHOCTI BCI€l
(iHaHCOBOI CUCTEMHU.

3 ormsay Ha Taky ocoONMBY (YHKIIIIO
LEHTPAIbHOTO KOHTpareHTa Pernamenr
2012/648/EU €sporeiicbkoro [lapinamenty ta Pagu
Bix 4 munmua 2012 p. Bin 4 munuas 2012 p. «IIpo
103a01pKOB1 JIEpUBAaTUBH, LEHTPATbHUX
KOHTPAareHTiB 1 TOProBUX JAEMO3UTApiiB» 3a3Hadae,
0 TICHTPaJbHUNA KOHTPAreHT TOBHHEH MaTH
NOTY)KHY CHCTEMY VIPaBIIHHA pU3MKAMU IS
VIIPaBITiHHSA CUCTEMHUMH, KPEIUTHHUMHU PU3HKAMHU,
PU3HMKAMH JIIKBITHOCTI Ta IHITUMH BUJAMH PU3HKIB,
K1 BIH Hece ad0 CTBOPIOE /I YYACHUKIB KIIIPUHTY.
3 1i€10 METOIO Mepe10avaeThCsi CTBOPEHHS KOMITETY
13 pusukiB (ct. 61). UnHHE 3aKOHOJABCTBO PO
KJIIPUHTOBY JisSJIbHICTh CTBOPEHHSI TaKOI'O OpraHy
LEHTPAJbHOTO  KOHTpareHTa He mnepeadadvae.
3okpema, YCTaHOBYUMH JOKYMEHTaMHU
Po3paxyHkoBoro 1meHTpy 3  OOCIyroByBaHHS
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JIOTOBOPIB Ha (DiHAHCOBUX PHHKAX 3aKPIILIIOETHCS
CTaHIAPTHHM TEpelik OpraHiB  aKI[iOHEPHOTO
ToBapucTBa: 3aranbHi 300pu, IlpaBminas 1
CnocrepexxHa paga 6anky [22]. Ha ceorogHimmHin
JICHh YMHHE 3aKOHOJ/ABCTBO Tiependadae 000B’ 30K
LEHTPAJILHOTO KOHTPAareHTa JMILIE PO3pOOUTH 1
3aTBEPIUTH JOKYMEHT, IO BH3HAYAE CHUCTEMY
YIpaBIiHHA PU3UKAaMM Ta rapaHTii, KU MOBUHEH
MICTUTH TaKi BiJJTOMOCTI: BA3HAYCHHS BUIIB PU3HKIB,
10 BHUHUKAIOTh IIPU IPOBAKEHHI KIIIPUHIOBOT
TiSUTBHOCTI; TIOPSIIOK BUSIBJICHHS PU3HUKIB; METOTUKA
pO3paxyHKy Ta OLIHIOBaHHS pPH3HKIB; 3aX0JU
3HWKCHHST PU3MKIB, TIOPSIIOK 1 yMOBH  iX
3aCTOCYBaHHS TOLIO.

B ycix kpainax €Bpocoro3y npy BH3HAYCHHI
BUMOT JI0 KaliTaly BUKOPUCTOBYIOTHCS KpEIUTHI
pPEUTHHTH. BianosinHo o peKOMeH Tamii
bazenbcbkoro komiTeTy 3 OaHKIBCHKOTO HArJsy
(bazens-1I Ta bazens-III) HeoOXigHO BpaxoByBaTH
KPEIUTHI PEHTUHIM MpU PO3pPaxyHKy po3Mipy
PEeryIsSTHBHOTO Kamitalmy. Y 3B’S3Ky 3 IIHM,
JOLUIBHO 3aKOHOJABYO BU3HAUUTH INE€BHUI piBEHb
KPEIUTHOIO PpEUTUHIY, SKHA TOBUHEH MAaTu
LEHTPaJIbHUI KOHTpareHT, HiATBEPIKEHUN
BIJINMOB1/IHOI Opraxi3ainieto. Ha cboroiHiiHii 1eHb B
VkpaiHi  (QYHKIIOHYIOTB  TpPU  MDKHApOJHHUX
arearctBa, Bu3HaHi HKIIID®P: Fitch Ratings,
Moody’s Investors Service, Standard and Poor’s i
II’SITh CyO’€KTIB T'OCIOJAPIOBAHHS, BKIIIOUEHUX J10
Jlep>kaBHOTO peecTpy YIIOBHOBaXEHUX
PEUTHHTOBUX areHTCTB
(http://ssmsc.gov.ua/fund/rateagencies).  UuHHUM
3aKOHOJIAaBCTBOM BCTAHOBJICHO JIBA THITH KPEIUTHHX
pedTuHriB: 1) KpequTHHI PEeHTHHT MO3UYAlIbHUKA,
2) KpPEeOWTHUI peHTHHT OOpProBOTO I1HCTPYMEHTA
[23]. 3 ornsay Ha Te, U0 UEHTPAJIbHUI KOHTPAreHT
€ KpPEOUTHOI0 YCTAaHOBOIO, OCKUIbKU 3/1HCHIOE
KpEIUTYBaHHS  YYaCHUKIB KIIpUHTY Yy  pasi
HEMOJKJIMBOCTI BHUKOHAHHS HHUMH 3000B’s13aHb, TO
Taka (hiHaHCOBa OpraHi3allis IOBUHHA MAaTH BUCOKUI
JIOBITOCTPOKOBUM KPEAWTHUM PEUTHHI, HE HMXKYE
iHBecTHUIliiiHOrO piBHS UaA 3a HamionansHoT
PEHUTHHTOBOIO KO0 [24].

[ndpacTpykTypa puHKIB (hiHAHCOBUX HOCITYT
€ TIEBHOIO CHCTEMOIO BITHOCHH, 110 OOy/I0BaHa Ha

MHOXXHHHOCTI i  Ccy0’ekTiB —  (iHAHCOBHUX
iHCTUTYTIB. OCOOJIMBE MICIIE€ HAJICKUTH OJTHOMY 3
ONEepaTopiB TaKOi CHCTEMH — LEHTPAIbHOMY

KOHTpareHry, npodeciiHoMy  y4acHUKY, IO
BUKOHYE T€BHI IIEHTpasi30BaHi (PyHKIII.

I'ocniogapcebkuit KOJIEKC Ykpaiau
nepenbavae MO>KITUBICTh BUKOHAHHS
rOCHOJapChKUX 3000B’s13aHb, B SIKUX OCPyTh y4acTh
KUTbKa YIOpaBHEHHX a0o0 KuUIbKa 3000B’s3aHUX
Cy0’€KTIB, 110 B TEOPil HA3UBAIOTHCS 3000B’ I3aHHS 3
MHOXXHHHICTIO 0ci6. Came 3000B’si3aHHSMHU 3
MHOKHHHICTIO OCi0 € ToCIomapchKi BIIHOCHHU 32
y4acTIO LEHTPaJbHOrO0 KOHTpareHTa. 3a3Buyail, y
TOCHOJAPChKUX  BITHOCHMHAX  IIEHTPATI30BAHOTO
KJIIpUHTY  Ma€  Miclle  3MilllaHa, YacTKOBa
MHOXXUHHICTh, TOOTO LEHTPAJIbHUNH KOHTPAreHT
BUCTYIA€ TMOKYMNIEM i KOXXHOTO MpoAaBIs 1
MPOAABIEM /ISl KOXKHOTO TOKYHIS (piHAHCOBHX
IHCTpYMEHTIB.  SIKII0O 4YacTKOBa MHOXHHHICTh
BU3HAYCHA SIK 3arajJibHe NPaBWIIO, TO y BUIAJKaX,
creniajabHO nepeadayeHuX 3aKOHOM abo
norosopoM, 'K VYkpainu 3akpiluitoe MOKIUBICTh
BUHUKHEHHS COJIiAapHUX TOCIIOIAPCHKUX
3000B’s3aHb (CT. 196). 30kpema, Taki 30008’ 13aHHS
BHHUKAIOTh TIPM CTBOPEHHI 1 BHUKOPHCTaHHI
rapanTiiHoro (OHIy AJS MOKPUTTS MOTEHIIHHUX
30UTKIB y4acHHKIB KmipuHTy. Tak, BIAMOBIIHO 10
3akoHomaBcTBa €C [8, cT. 65] Ta HaIIOHAJIBHOIO
3akoHOAaBcTBa [25, m. 2, 9 Po3miny V] ognum i3
OCHOBHUX  MEXaHI3MIB  CHUCTEMH  yIpaBIIHHSA
pU3MKaMH, SKy TIOBUHEH MAaTH IIEHTPaJIbHUN
KOHTpareHT  Juisi  3a0e3redeHHs  BUKOHAHHS
3000B’s13aHb,  JONMYLIEHUX JIO  KIIPUHTY, €
BUKOPUCTAHHS KIIIPUHTOBOTO 3a0e3nedeHHs
y4acHMKIB KJipuHry. KiipuHrose 3a0e3neueHHs
MOXe OyTH 1HIWBIAyalbHUM Ta/ab0 KOJIEKTUBHUM.
KonekTuBHe KIipUHTOBe 3a0e3NEeUeHHs MOJrae y
dbopmyBaHH1 LEHTPATbHUM KOHTPAareHTOM
rapaHTiiHoro (oHy 3a paXyHOK BHECKIB YYAaCHUKIB
KJIIPUHTY.

31  3MICTYy TrocmojapCchbKuX  BITHOCHUH
LEHTPAJI30BaHOTO  KJIIPUHTY  BHIUIMBAE, 1110
3000B’s13aHHS  YYaCHUKIB 1H(QPaACTPYKTypH pPHUHKIB
(h1HaHCOBUX MOCIYT HE MOXYTh BUKOHYBaTHCS He
TUIBKM TICAS CIUIMBY TI€BHOTO CTPOKY, a i
JIOCTpOKOBO. Ha »aib, YWHHE 3aKOHOJABCTBO HE
nependavyae CTPOKM 3JIHCHEHHS KIIpUHTY. Xoua
3aBISKA 3aKPIIUICHHIO caMe TIEBHOTO CIIOCO0Y
peamizanii mpaB 1 OOOB’A3KiB, a TaKOX YITKOMY
pEryIIOBaHHIO Yacy iX BUHHKHEHHS JIOCSTAEThCS
3HWKEHHS PHU3UKIB, IO ICHYIOTh MpPH BHKOHAHHI
JOTOBOPIB 100  (PiHAHCOBUX  IHCTPYMEHTIB.
Knipunr moBHHEH  3AiMCHIOBATHUCS Yy  YITKO
BH3HAYEHI  CTPOKH, TMPOTITOM  SIKUX  Oyne
BHU3HAUATUCS OO0CSAT 3000B’s3aHb IICHTPAIBHOTO
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KOHTpAareHTy 1 o00car 3000B’s3aHb YYaCHHUKIB
KIIIPUHTY [I€pel HUM.

Sk BKe 3a3HAyaANoCs, NPAaBOBHH cCTaTyc
LEHTPAJIBLHOTO KOHTpareHTa HEJ0CTaTHBO
MPONKCaHUi, 100 MPOBECTH YITKE PO3MEKYBAHHS 3
KJIIPDUHTOBUMHU ycTaHOBaMH. Pazom 3 TuMm, y
YUHHOMY 3aKOHOJABCTBI MOXHA 3HAWTHU JAEsKi
aCTeKTH, 110 BKa3yIOTh HAa OCOOIUBUI CTATYC I[LOTO
npodeciiHOro  ydacHUKa pHUHKIB  (iHAHCOBHX
MIOCITYT.

3okpema, IS 3a0e3MeUeHHsT BUKOHAHHS
3000B’s13aHb, JOTTYIIIEHUX hi (o) KJIIPUHTY,
HEHTPAJIbHUI ~ KOHTPAareHT  MOXXE  BHCTYIATH
y4acCHUKOM OIp>KOBUX TOpriB 0e3 ineH3ii Ha
NPOBA/DKEHHS TISUTBHOCTI 3 TOPTIBII LIHHUMH
narepami [7, 4. 1 ct. 19-6; 25, m. 9 po3ainy I].

Ha ocobmuBuii cTaryc LEHTPaJIbHOTO
KOHTpareHTa BKa3ye€ 3aKOHOJABYE€ IOCHIJICHHS
NPYACHIITHIX HOPMATHBIB, 1[0 BUKOPUCTOBYIOTHCS
JUIsl BHUMIPIOBaHHS Ta OI[IHKM PH3UKIB HOro
nisutbHOCTI. Tak, JUisi BUMIPIOBAaHHS Ta OI[IHKA
PHU3HKIB JiSUTBHOCTI IICHTPAJBLHOTO KOHTpAarcHTa,
JIOJaTKOBO 10 TOKa3HWKIB, BU3HAUEHUX IS
KJIIPUHTOBOT ISIIBHOCTI, BCTAaHOBIIFOIOTHCS
MOKAa3HUKHU: 1) OCHOBHI: PO3MIp PETYISTHBHOTO
Kamitany; Koe(illieHT TOKPUTTA 3000B’sI3aHb
YYaCHUKIB KIIPUHTY; 2) JOJATKOBI: KOEPIIIEHT
¢iHaHCcOBOi  CTIMKOCTI;  KOE(QIIiEHT 3arajbHOi
JIKBITHOCTI; KOE(II€EHT a0CONIOTHOI JIIKBITHOCTI
[20, po3min VII].

[TepenbauaroThes TaKOX crienianbHi
HACJIJIKM BU3HAHHSA HEIIHCHUMHU TOTOBOPIB IIOJIO0
(¢iHaHCOBMX IHCTpyMEHTIB. Tak, HEIIHCHICTh
JIOTOBOPY, 3000B’Si3aHHS 3a SIKUM TNPUIMHEHO 3a
pe3yiabTaTaMH KIIPHHTY, HE TiITHE 3a c00010
HE/IWCHICTh NPAaBOYMHIB, BUKOHAHMX Y IpoIeci
KIIPUHTY, Ta pe3yibTariB KiipuHry [25, m. 7.
Posminy 1V]. Takum uuHOM, JaHE TIOJIOKEHHS
3aKpIIUTIOE IPUHITUIT OCTaTOYHOCTI IPUITHUHEHUX a00
BUKOHAHUX 3000B’f3aHb y TMpolLeci KIIPUHTY, a
OTXeE, 3a YYacTI0 IEHTPAILHOTO KOHTpareHra. Lle
aOCONIOTHO  JIOpE€YHE  3aKOHOJaBYe  MPaBUIIO,
OCKUTPKM HEMa€ JKOJHOTO CEHCYy BHU3HABATH
JOTOBOPH 11010  (pIHAHCOBHX  IHCTPYMEHTIB
HEAIMCHUMHM, SIKIIO BIJCYTHSI peajbHa MOKJIMBICTh
3aCTOCYBaHHS  HACHiOKIB iX  HEJIMCHOCTI —
JIBOCTOPOHHBOT PECTUTYIII].

BucnoBku. YuaHe 3aKOHOJABCTBO, IIO
PEryJII0€ TOCTIOIAPCHKO-KIIPUHTOB] BITHOCUHU, MA€E
(bparMeHTapHUN XapakTep, SKUH TPOSBISAETHCS B
OKPEMOMY peryjtoBaHHI Ha (IHAHCOBOMY 1
TOBapHOMY puHKax. Lle mpu3BOIUTH 10 BiAMIHHOTO
pEryJroBaHHS 110 CYTl CXOXKMX BIAHOCHH. 3a3HauyeHa
mpobiema Moke OyTH  BUpIIEHA  IIIJISTXOM
HNPUAHATTS. €IMHOTO HOPMAaTHBHO-IIPABOBOIO aKTY
PO KJIIPUHT 1 KIIIPHHTOBY JiSUTbHICTb.

Ha mizcrasi MIPOBEICHOTO aHaizy
MIPONIOHYEMO BU3HAYATH YEHMPALI308AHUL KIIPUHE
sSK (piHAHCOBY MOCIYTY KJIIPUHTOBOI OpraHizarii 3
BeJIeHHST OOJIKy TpaB Ta 3000B’S3aHb YYaCHUKIB
KIIIPUHTY, X KJTI€EHTIB 1 KOHTPAreHTIB 3a I0rOBOPaMU
moao0 (iHaHCOBHX IHCTPYMEHTIB, BH3HAYEHHS Ta
MIPUITMHEHHS B3a€MHUX 3000B’3aHb 3a JOrOBOPaMU
moao0 (iHAHCOBUX IHCTPYMEHTIB 32 JOMOMOTOIO
CTBOPEHOI ~ CHUCTEMH  YHpPAaBIiHHSI  PHU3UKaAMU
HEBUKOHAHHS a00 HEHAJIEKHOTO  BHKOHAHHS
3000B’A3aHb y4YaCHUKaMU KIIPUHTY. [[enmpanvHuii
KOHmMpazenm — Te IOpUANYHA 0co0a, M0 HaIae
(hiHaHCOBY MOCIYTYy 3 HEHTPaTi30BaHOTO KIIPUHTY
Ha migcrasi ginen3ii HKIII®P na mpoBamkeHHs
KJIIpUHTOBO1 misyibHOCTI Ta inen3ii HBY Ha
3MIACHEHHST OKpeMHMX OaHKIBCHKMX oOmepauii, 1
BHUCTYMA€ OJIHIEI0 13 CTOpPIH JOTOBOPIB IIOJO
(h1HaHCOBUX IHCTPYMEHTIB, 3000B’A3aHHS 3a AKUMHU
JOMYIIEeH] 1O KIIPUHTY.

3 ornsay Ha crienuiky (GiHaHCOBOI OCTYTH
LEHTPaJII30BaHOI0 KIIPUHTY JAOLIBHO 3aKOHOJaBYO
BIIMEXKYBATH 1 OKPEMO BpEryjllOBaTH NpPaBOBUM
CTaTyc KIIPUHIOBOI OpraHizauii i1 LEHTPaJIbHOrO
KoHTpareHTa. Ha cporoasimHii AeHb NpaBOBUM
CTaTyCc ILEHTPAJIbHOI'O KOHTPAareHTa HEJOCTaTHHO
BpErylbOBaHUNH 1  MOTpedye  3aKOHOAABUOTO
3aKpIIUIEHHS JOAATKOBUX BHUMOI JI0 0ci0, 110
BUKOHYIOTh (YHKIIIT IIEHTPAJIbHOIO KOHTpareHra.
30KkpeMa, BCTAaHOBHTH BHUMOTH JI0 OpraHizaiiiHo-
paBoBOi (GOpMHU, PO3MIPY CTATYyTHOTO KarmiTaiy,
pPiBHS  KPEIUTHOTO  PEUTHHTY  LEHTPAJIHHOI'O
KOHTpareHTa, rnepeidauuTi CTBOPEHHS KOMITETY 3
pusukiB Tomo0. OCOONMBOCTI TMPAaBOBOTO CTATYCY
IHIIMX Tpo¢eciiHUX YYaCHUKIB PUHKIB (JIHAHCOBUX
nocayr Oyae npeIMeToM MOAATIBIINX JOCITIIKEHb.
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