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Executive Summary
Майбутня зміна поточного ландшафту фондового ринку України шляхом його перетворення на національні ринки капіталу на нових регуляторних засадах внаслідок прийняття Проекту Закону України «Про ринки капіталу та регульовані ринки», реєстраційний номер у Верховній Раді України №7055 від 01.09.2017 року потребує суттєвого перегляду існуючих регуляторних вимог до корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу України.

Концепцію корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу України (далі – «Концепція») розроблено на виконання Комплексної програми розвитку фінансового сектору України до 2020 року за компонентом А.10 «Підвищення рівня корпоративного управлення в учасниках фінансових ринків». Концепція спрямована на впровадження на ринках капіталу України передової міжнародної практики, зокрема вимог Принципів корпоративного управління G20 2015 ОЕСР в тому числі останніх законодавчих змін в Європейському Союзі, а саме Директиви Європейського Парламенту та Ради №2014/65/ЄС від 15.05.2014 про ринки фінансових інструментів (MiFID II) та Регламенту Європейського Парламенту та Ради № 600/2014 від 15 травня 2014 року про ринки фінансових інструментів (MiFIR).
Діюча система корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу України є суто формальною і неефективною та такою, що не забезпечує захист прав клієнтів (споживачів фінансових послуг) на належному рівні. Концепція передбачає запровадження системи корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу, як системиобов’язкових вимог та добровільних для виконання настанов (рекомендацій) з урахуванням правових та національних особливостей ринків капіталу України. Регуляторним підґрунтям запровадження системи корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу є встановлення стандартів корпоративного управління.
Створення нової системи корпоративного управління передбачає перебудову інфраструктури корпоративного управління на ринках капіталу для професійних учасників (підвищення ролі та функцій, зміна підходів до структури наглядових рад, впровадження пропорційного підходу, нові вимоги до систем внутрішнього аудиту та контролю, комплаєнсу та керування ризиками, підвищення ролі стейкхолдерів).

Світові тренди у корпоративному управлінні вказують на необхідність значних змін у базових підходах, а саме:

- пропонується відмовитись від побудови інфраструктури корпоративного управління орієнтованої виключно на сектор емітентів;
- приєднатись до європейської практики та дозволити в Україні створення органів управління двох типів: однорівневих та дворівневих із наданням права обрання певної моделі побудови моделі корпоративного управління у статуті професійного учасника ринків капіталу;

- перехід до ризик-орієнтованої моделі корпоративного управління, яка спрямована на виявлення, моніторинг, контроль та управління ризиками;
- запровадження пропорційного підходу, який враховує розмір компанії, її суспільно важливе значення, тип бізнес – моделі та інші показники шляхом надання права обрання повної або спрощеної моделі корпоративного управління;
- встановлення особливих вимог до системно значних професійних учасників ринку капіталу;

- зміна підходів до узгодження та кваліфікаційних вимог керівних осіб професійних учасників ринків капіталу.
У цій Концепції корпоративне управління розглядається як невід`ємна частина системи управління ризиками професійного учасника ринків капіталу.

Реалізація запропонованої Концепції має призвести до створення ефективної системи корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу України та наступних позитивних змін, а саме:
· підвищення ефективності діяльності професійних учасників ринків капіталу;

· підвищення надійності і залучення нових клієнтів (зокрема іноземних і національних інвесторів);

· підвищення вартості бізнесу і його інвестиційної привабливості та конкурентоспроможності;

· управління та попередження виникнення корпоративних конфліктів;

· створення оптимальної структури управління, стійкої до стресів і такої, що забезпечує довгострокове безперервне ведення бізнесу;

· забезпечення балансу інтересів контролерів, менеджменту та стейкхолдерів;

· забезпечення захисту прав споживачів фінансових послуг;

· управління ризиками і зниження витрат по реалізованих ризиках.

Концепція передбачає поетапне впровадження: підготовчий та основний етапи. 
Ця Концепція визначає особливості корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу, які планується внести до відповідних законодавчих та\або нормативно-правових актів, що регулюють діяльність акціонерних товариств, товариств з обмеженою відповідальністю та законодавчих і нормативно-правових актів з питань регулювання окремих ринків фінансових послуг.

Положення, відображені у цій Концепції, потребують внесення окремих змін та доповнень до законодавчих та/або нормативно-правових актів Національної комісії з цінних паперів та фондового ринку (далі – НКЦПФР).

Ця Концепція є баченням НКЦПФР щодо регулювання ключових питань корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу  та відображає підходи, якими НКЦПФР керуватиметься при підготовці законодавчих та/або нормативно-правових актів щодо внесення змін та доповнень в існуючі або створення окремих нових законодавчих та/або нормативно-правових актів. Ця Концепція є інформаційним матеріалом і не є нормативно-правовим або розпорядчим актом НКЦПФР.

ГЛОСАРІЙ
ТЦП – торговець цінними паперами

ІФ – інвестиційна фірма

ФБ – фондова біржа

ОРР – оператор регульованих ринків
ДУ – депозитарна установа

НДУ – Національний депозитарій України

ІСІ - інститут спільного інвестування
КУА - компанія з управління активами інституційних інвесторів
НПФ - недержавний пенсійний фонд

КІФ - корпоративний інвестиційний фонд
СУР – система управління ризиками
СВА – служба внутрішнього аудиту
ПСІ – підприємства, що становлять суспільний інтерес (PIE – public interest entity)
НКЦПФР – Національна комісія з цінних паперів та фондового ринку
НБУ – Національний банк України
ВРУ – Верховна Рада України

ESMA – Європейська організація з цінних паперів і ринків

EBA – Європейська банківська організація

IOSCO – Міжнародна організація Комісій з цінних паперів
MiFID II (The Markets in Financial Instruments Directive II, DIRECTIVE 2014/65/EU від 14.05.2014) – Директива про ринки фінансових інструментів (набула чинності 03.01.2018 року)
CRD IV (DIRECTIVE 2013/36/EU on access to the activity of credit institutions and the prudential supervision of credit institutions and investment firms) – Директива про на доступ до діяльності кредитних установ та пруденційного нагляду за кредитними установами та інвестиційними фірмами
Спільна настанова Європейської установи з цінних паперів та фондових ринків та Європейської банківської установи (ESMA та EBA) щодо оцінки придатності  членів органу управління та ключових осіб відповідно до Директиви 2013/36/ЄС (CRD IV) та Директиви 2014/65 / ЄС (MiFID II) (Joint ESMA and EBA Guidelines on the assessment of the suitability of members of the management body and key function holders under Directive 2013/36/EU and Directive 2014/65/EU). Набуття чинності спільної настанови  відбудеться 30.06.2018 року
UCITS V (DIRECTIVE 2009/65/EC of 13 July 2009 on the coordination of laws, regulations and administrative provisions relating to undertakings for collective investment in transferable securities (UCITS) - Директива  2009/65/ЄС Європейського Парламенту та Ради, що стосується організаційних вимог, конфлікту інтересів, порядку ведення бізнесу, системи управління ризиками та змісту угоди між депозитарієм та керуючою компанією у редакції із змінами внесеними директивою 2014/91/ ЄС від 23 липня 2014
STRATUTORY AUDIT DIRECTIVE (Directive 2006/43/EC of the European Parliament and of the Council of 17 May 2006 on statutory audits of annual accounts and consolidated accounts) Директива № 2006/43/ЄС про обов'язковий аудит річної звітності та консолідованої звітності від 17.05.2006 у редакції із змінами та доповненнями внесеними Директивою 2014/56/ ЄС
Принципи ОЕСР G20 2015 (G20/OECD 2015 Principles of Corporate Governance) – Принципи корпоративного управління G20 2015 ОЕСР
Принципи IOSCO (Objectives and Principles of Securities Regulation, dated May 2017) – Цілі та принципи регулювання ринків цінних паперів (травень 2017р.)

Регламент ЕС щодо Статуту Компанії (COUNCIL REGULATION (EC) No 2157/2001 of 8 October 2001on the Statute for a European company (SE)) - РЕГЛАМЕНТ РАДИ  (ЄС) № 2157/2001 від 8 жовтня 2001 року щодо статуту європейської компанії (SE)

1. Вступ, термінологія та сфера застосування Концепції

1.1. Вступ

Метою розробки цієї Концепції є забезпечення сталого довгострокового розвитку і надійної діяльності професійних учасників ринків капіталу в Україні і створення належного конкурентного середовища на фінансових ринках, підвищення поінформованості, а також забезпечення захисту законних інтересів клієнтів професійних учасників ринків капіталу та прав інвесторів, інших учасників ринків капіталу, створення сприятливих умов для розвитку ринків капіталу в Україні.

Ця Концепція розроблена з метою запровадження світових стандартів корпоративного управління у діяльність професійних учасників ринків капіталу України, а також задля виконання наступних завдань цієї Концепції:
· зміцнення стійкості та надійності фінансової системи (зокрема, ринків капіталу) України;

· збалансованість економічних інтересів, через формування ринкового конкурентоспроможного середовища;

· перезавантаження ринків капіталу із запровадженням пруденційного нагляду (нагляду на основі ризиків) та побудовою ризик-орієнтованої моделі керування (корпоративного управління)
 у професійних учасниках ринків капіталу;

· адаптації норм, які регулюють професійну діяльність професійних учасників ринків капіталу України до регуляторних норм відповідних актів ЄС (задля набуття режиму внутрішнього ринку з ЄС у сфері фінансових послуг), які передбачають у тому числі трансформацією ТЦП у повноцінні інвестиційні фірми (ІФ), фондових бірж (ФБ) у операторів регульованого ринку (ОРР);

· посилення захисту прав клієнтів професійних учасників ринків капіталу України;
· підвищення вимог (стандартів) розкриття інформації в інтересах споживачів та інвесторів фінансового сектору (зокрема, ринків капіталу);

· удосконалення функціонування системи розкриття інформації (у т.ч. шляхом перегляду вимог до  інфраструктури, каналів розкриття інформації) на ринках капіталу з урахуванням вимог законодавства ЄС;
· підвищення відповідальності та довіра між учасниками фінансового сектору та регуляторами (НКЦПФР та НБУ);

· забезпечення виконання Комплексної програми розвитку фінансового сектору України до 2020 року
 за компонентом А.10 «Підвищення рівня корпоративного управлення у учасниках фінансових ринків».
Компонент А.10 «Підвищення рівня корпоративного управлення у учасниках фінансових ринків» передбачає:

(і) удосконалення вимог до рівня корпоративного управління учасників фінансового сектору, у тому числі за рахунок посилення ролі наглядових рад, розбудови інституту незалежних директорів, визначення підстав та ініціаторів проведення внутрішнього та незалежного аудиту;

(іі) упровадження міжнародних стандартів зовнішнього та внутрішнього аудиту учасників фінансового сектору;

(ііі) посилення вимоги до системи ризик-менеджменту учасників фінансового сектору;

(iv) упровадження нових принципів та стандартів управління кредитними ризиками, запровадити коефіцієнти для ринкового ризику для цілей розрахунку зважених за ризиком активів та коефіцієнта ринкового ризику для валютних активів.
Концепція побудована на необхідності запровадження в Україні регулювання, що враховує міжнародний досвід подолання та попередження розвитку криз на фінансових ринках, керування ризиками різних типів на ринках капіталу, яке має ризик – орієнтований підхід щодо корпоративного управління та є обов`язковою передумовою створення ефективних ринків капіталу в України із надійною системою безпеки для інвесторів, всіх груп стейкхолдерів професійних учасників ринків капіталу.

Майбутня зміна поточного ландшафту фондового ринку України шляхом його перетворення на національні ринки капіталу на нових регуляторних засадах внаслідок прийняття Проекту Закону України «Про ринки капіталу та регульовані ринки», реєстраційний номер у ВРУ №7055 від 01.09.2017 потребує суттєвого перегляду існуючих регуляторних вимог до професійних учасників та внесення вимог щодо наявності відповідного рівня корпоративного управління за всією регуляторною ланкою, зокрема ліцензування, нагляду та оцінки професійних учасників ринків капіталу.
Концепція передбачає комплексні зміни, а саме:

А) у регуляторі ринків капіталу (НКЦПФР):

· щодо створення відповідних умов для ефективного нагляду (впровадження макропруденційного та мікропруденційного нагляду на основі оцінки наявних і потенційних ризиків (risk based supervision) та Принципів IOSCO щодо впливу на професійних учасників ринків капіталу (зокрема щодо Принципів щодо діяльності ринкових посередників);

· реалізації повноважень щодо встановлення стандартів корпоративного управління до професіональних учасників ринків капіталу
.
Б) в учасників ринку фінансових послуг (за усіма видами професійної діяльності на ринках капіталу):

- шляхом трансформації діючої системи управління професійних учасників ринків капіталу, відновлення та посилення довіри до професійних учасників ринків капіталу, стимулювання розвитку, прозорості й конкуренції у всіх сегментах, забезпечення рівноправності учасників фінансового сектору, підвищення їх надійності та рівня захисту прав клієнтів;
· запровадження системи корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу, як системи обов’язкових вимог та добровільних для виконання настанов (рекомендацій) з урахуванням правових та національних особливостей ринків капіталу України;
· створення інфраструктури корпоративного управління на ринках капіталу для професійних учасників (підвищення ролі та функцій, зміна підходів до структури наглядових рад, впровадження нових вимог до систем внутрішнього аудиту та контролю, комплаєнсу та керування ризиками, підвищення ролі стейкхолдерів), яка передбачає відмову від регулювання вимог та побудови інфраструктури корпоративного управління орієнтованої виключно на сектор емітентів та без урахування розміру компанії;
· саморегулівні організації професійних учасників фондового ринку забезпечують кооперацію у нагляді за професійними учасниками ринків капіталу.
Саморегулювання професійної діяльності на ринках капіталу в саморегулівних організаціях здійснюється одночасно з державним регулюванням у відповідних сферах шляхом затвердження і виконання правил (стандартів) такої діяльності, якими встановлюються додаткові до визначених законодавством вимоги щодо здійснення відповідної професійної діяльності на ринках капіталу, а також із забезпеченням контролю за виконанням таких правил (стандартів).

1.2. Термінологія 
1.2.1. Професійні учасники ринків капіталу - юридичні особи, утворені в організаційно-правовій формі АТ (ПАТ, ПрАТ) та ТОВ, які здійснюють професійну діяльність на підставі ліцензії (ліцензій), виданої НКЦПФР.
Посадові особи професійного учасника ринків капіталу (далі – «Посадові особи») – голова та члени наглядової ради, голова та члени колегіального виконавчого органу (голова одноосібного виконавчого органу і його заступники), голова та члени ревізійної комісії (ревізори), корпоративний секретар, головний бухгалтер, голова та члени інших органів професійного учасника ринків капіталу та регульованих ринків, утворення яких передбачено його статутом.

Системно важливий професійний учасник ринків капіталу та регульованих ринків (далі – «Системно важливий учасник») – професійний учасник ринків капіталу та регульованих ринків, що відповідає критеріям, встановленим НКЦПФР, діяльність якого впливає на стабільність ринків капіталу та/або регульованих ринків.
Термін «ринок капіталу», «інвестиційна фірма», «особа, що здійснює управлінські функції», «пруденційні нормативи», «некваліфікований інвестор» вживаються у цій Концепції у значенні, наведеному у Проекті Закону «Про ринки капіталу та регульовані ринки» (реєстраційний номер у ВРУ №7055 від 01.09.2017).
1.2.2. Терміни «фінансова установа», «учасники ринку фінансових послуг», «саморегулівна організація», «корпоративне управління», «ділова репутація», «істотна участь», «контроль», «пов'язана особа», «структура власності», «звіт про корпоративне управління» вживаються у цій Концепції у значенні, наведеному в Законі України «Про фінансові послуги та державне регулювання ринків фінансових послуг».
Щодо саморегулівних організацій використання терміну здійснюється із урахуванням особливостей наведених у  Проекті Закону «Про ринки капіталу та регульовані ринки» (реєстраційний номер у ВРУ №7055 від 01.09.2017).
1.2.3. Терміни «банк», «конфлікт інтересів» вживаються у цій Концепції  у значенні, наведеному в Законі України «Про банки і банківську діяльність».
1.2.4. Терміни «наглядова рада», «незалежний член наглядової ради (незалежний директор)», «загальні збори акціонерного товариства», «виконавчий орган», вживаються у цій Концепції у значенні, наведеному в Законі України «Про акціонерні товариства».
1.2.5. Термін «особа, що здійснює управлінські функції» вживаються у цій Концепції у значенні, наведеному в Законі України «Про цінні папери та фондовий ринок»
.1.2.6. Термін «комітет з питань аудиту», «комітет з винагород» і «комітет з питань призначень» вживаються у цій Концепції у значенні, наведеному в Законі України «Про акціонерні товариства» у редакції із змінами та доповненнями, що вносяться Законом України «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо спрощення ведення бізнесу та залучення інвестицій емітентами цінних паперів» №2210-VIII від 16.11.2017.
 
1.2.6. Термін «комітет з питань аудиту» для професійних учасників ринків капіталу, яких можна віднести до великих або таких, що становлять суспільний інтерес є ідентичним із терміном «аудиторський комітет» у застосуванні до професійних учасників ринків капіталу.
1.2.7. Термін «Комітет з управління ризиками», «виконавчий директор», «невиконавчий директор», «підрозділи, що здійснюють контроль», «ризик-апетит», «управління ризик-апетитом» вживаються у цій Концепції у значенні, наведеному у Принципах корпоративного управління для банків Базельського комітету з банківського нагляду (липень 2015).
1.2.8. Термін «аудит», «аудитор», «аудиторська фірма», «аудиторський комітет», «Реєстр» вживаються у цій Концепції у значеннях встановлених Законом  України «Про аудит фінансової звітності та аудиторську діяльність» від 21 грудня 2017 року № 2258-VIII
.

1.2.9. Дворівнева система корпоративного управління (two-tier board system) – до складу дворівневої системи входять: наглядовий орган (Наглядова рада і орган управління (виконавчий орган). Ця модель чітко розрізняє функції безпосереднього керівництва поточною (операційною) діяльністю, за виконання яких відповідає виконавчий, а також контроль за роботою виконавчого органу та інших керівників (утому числі підрозділів контролю), який здійснює наглядова рада. Поєднання керівниками участі у наглядовому та органі управління заборонено. Наглядова рада призначає членів виконавчого органу, але не може втручатись в керівництво поточною діяльністю. До складу Наглядової ради входять як залежні, так і незалежні члени (директори).
Однорівнева система корпоративного управління (one-tier board system) – до складу однорівневої системи входить виключно адміністративний орган - унітарна рада директорів - далі за текстом «Рада». До складу Ради входять як виконавчі, так і невиконавчі члени (директори). Невиконавчі члени (директори) включають незалежних членів (директорів).
Детальний опис вище вказаних систем наведено у Регламенті ЕС щодо Статуту Компанії.
1.2.10. Підприємства, що становлять суспільний інтерес (ПСІ)
 вживаються у цій Концепції у наступному значенні - емітенти цінних паперів, цінні папери яких допущені до біржових торгів, банки, страховики, недержавні пенсійні фонди, інші фінансові установи (у тому числі професійні учасники ринків капіталу) та підприємства, які відповідно належать до великих підприємств. 
1.3. Сфера та порядок застосування Концепції
1.3.1. Сфера застосування Концепції
1.3.1.1. Закони України з питань регулювання діяльності господарських товариств та юридичних осіб інших організаційно-правових форм застосовуються до професійних учасників ринків капіталу як фінансових установ з урахуванням особливостей, визначених законами з питань регулювання окремих ринків фінансових послуг. Концепція передбачає обов`язкове  запровадження органу управління (Наглядової ради або Ради) незалежно від типу організаційно-правової форми професійного учасника ринків капіталу. 
Правовий статус професійних учасників ринків капіталу, які є товариствами з обмеженою відповідальністю, порядок їх створення, діяльності та припинення регулюються Законом України «Про товариства з обмеженою та додатковою відповідальністю» 
 з урахуванням особливостей, передбачених спеціальним законодавством.
1.3.1.2. Корпоративне управління у професійних учасниках ринків капіталу як фінансових установах здійснюється відповідно до законів з питань діяльності господарських товариств з урахуванням вимог Закону України «Про фінансові послуги та державне регулювання ринків фінансових послуг» та законів з питань регулювання окремих ринків фінансових послуг. 
1.3.1.3. Особливості здійснення корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу, які є банками, визначаються законами, що регулюють порядок надання фінансових послуг та здійснення банківської діяльності. У разі суперечності норм Закону України «Про банки і банківську діяльність» з нормами законів з питань регулювання ринків фінансових послуг, норми Закону України «Про банки і банківську діяльність» мають перевагу.
1.3.1.4. Сфера застосування Концепції враховуватиме принцип пропорційності задля полегшення адміністративного навантаження на невеликих професійних учасників ринків капіталу, а саме:
· Група 1. Спрощені вимоги до корпоративного управління: до групи 1 відносяться всі підприємства, що становлять суспільний інтерес (ПСІ) згідно визначення наведеного у п.1.2.10. цієї Концепції та не надають фінансові послуги некваліфікованим інвесторам, за виключенням фінансових установ, які згідно Закону України «Про бухгалтерський облік та фінансову звітність в Україні» № 996-XIV від 16 липня 1999 року (із змінами та доповненнями від 05.10.2017) відносяться до середніх та великих підприємств.

· Група 2. Повні вимоги до корпоративного управління: до групи 2 відносяться Системно важливі учасники та фінансові установи, які згідно Закону України «Про бухгалтерський облік та фінансову звітність в Україні» № 996-XIV від 16 липня 1999 року (із змінами та доповненнями від 05.10.2017) відносяться до середніх та великих підприємств, а також надають фінансові послуги некваліфікованим інвесторам.
В основу запропонованого розподілу покладено позицію щодо того, що всі професійні учасники ринків капіталу повинні відноситись до підприємств, що становлять суспільний інтерес (ПСІ).

1.3.1.5. Ця Концепція не розповсюджується на вимоги корпоративного управління до НПФ та КІФ. Вимоги до корпоративного управління у НПФ, КІФ будуть врегульовані окремим документом.
1.3.2. Порядок застосування 

Концепція передбачає поетапне впровадження: підготовчий та основний етапи. Реалізація підготовчого етапу є передумовою виконання основних етапів Концепції. 
1.3.2.1. Підготовчий етап впровадження корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу включає:

- встановлення вимог до корпоративного управління в професійних учасниках ринків капіталу;

- затвердження стандартів корпоративного управління для професійних учасників ринків капіталу у розрізі видів діяльності на ринках капіталу;

- розробку та затвердження порядку дотримання професійними учасниками ринків капіталу вимог та стандартів корпоративного управління; 

- посилення ролі і відповідальності внутрішніх та зовнішніх аудиторів;

-уніфікація Ліцензійних умов провадження професійної діяльності за різними видами професійної діяльності на ринках капіталу у частині вимог пов`язаних із корпоративним управлінням;

- перегляд вимог до пруденційного нагляду за професійними учасниками ринків капіталу у частині вимог пов`язаних із корпоративним управлінням (у тому числі запровадження показників оцінки якості систем управління до пруденційних нормативів);

- перегляд кваліфікаційних вимог до посадових осіб професійних учасників ринків капіталу та процедури погодження НКЦПФР посадових осіб професійних учасників ринків капіталу.
На підготовчому етапі впровадження корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу обов`язково відбуватиметься проведення консультацій з ринком (із залученням саморегулівних організацій, професійних учасників ринків капіталу, представників юридичної та експертної спільноти, тощо) для аналізу кількісного та якісного впливу положень цієї Концепції та проектів законодавчих та/або нормативно-правових актів на її виконання.

1.3.2.2. Основний етап впровадження корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу 

Обов`язковою умовою переходу до Основного етапу є прийняття та набуття чинності Проекту Закону «Про ринки капіталу та регульовані ринки» (реєстраційний номер у ВРУ №7055 від 01.09.2017).

Основний етап впровадження корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу має запроваджуватись із попередньою оцінкою рівня готовності ринків капіталу України до відповідних змін.
Основний етап передбачає підготовку та затвердження законодавчих та нормативно-правових актів та методичних рекомендацій щодо провадження корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу в розрізі видів діяльності на ринках капіталу, зокрема:

· перегляд Ліцензійних умов провадження професійної діяльності на ринках капіталу у частині вимог пов`язаних із корпоративним управлінням;

· запровадження окремого нормативно-правового акту щодо вимог до ризик-менеджменту у професійних учасниках ринків капіталу (у тому числі відокремлення внутрішнього аудиту та внутрішнього контролю, запровадження ризик-орієнтованого підходу у побудові систем управління учасників ринків капіталу України);

· запровадження пропорційного підходу до корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу (впровадження спрощеної та повної моделі вимог до корпоративного управління);
· визначення особливостей регулювання та нагляду за системно важливими професійними учасниками ринків капіталу та регульованих ринків;

· запровадження оцінювання професійних учасників ринків капіталу;

· визначення професійних вимог до посадових осіб професійних учасників ринків капіталу, а також керівників структурних підрозділів або осіб, відповідальних за внутрішній аудит, внутрішній контроль, управління ризиками та комплаєнсу;
· запровадження розкриття інформації професійними учасниками ринків капіталу для некваліфікованих інвесторів;
· внесення змін до Принципів корпоративного управління (у редакції 2014 року) із введенням окремого розділу щодо учасників фінансового сектору /або створення окремого кодексу корпоративного управління для учасників фінансового сектору;
· ініціювання розробки Кодексу поведінки для професійних учасників ринків капіталу;
· запровадження Кодексу ділової практики для професійних учасників ринків капіталу;
· запровадження практики видання НКЦПФР методичних рекомендацій (guidelines) за окремими напрямами;
· запровадження щорічної оцінки ефективності членів виконавчого органу та членів наглядової ради (оцінку може проводити СВА професійного учасника ринків капіталу або незалежний аудитор, або НКЦПФР за власною методикою).
На основному етапі впровадження корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу обов`язково відбуватиметься проведення консультацій з ринком (із залученням саморегулівних організацій, професійних учасників ринків капіталу, представників юридичної та експертної спільноти) для аналізу кількісного та якісного впливу положень цієї Концепції та проектів законодавчих та/або нормативно-правових актів на її виконання.
1.3.2.3.Сукупність заходів реалізації Концепції, що відносяться до різних етапів не мають прямо послідовний характер їх виконання, а можуть за наявності відповідних можливостей здійснюватися паралельно або одночасно.

2. Основні цілі запровадження ризик-орієнтованої моделі керування (корпоративного управління) у професійних учасниках ринків капіталу
Основними цілями запровадження ризик-орієнтованої моделі керування (корпоративного управління) у професійних учасниках ринків капіталу є забезпечення реалізації єдиної державної політики щодо захисту активів інвесторів, прав споживачів фінансових послуг (клієнтів професійних учасників ринків капіталу) і, як наслідок, посилення довіри інвесторів та споживачів фінансових послуг (клієнтів професійних учасників ринків капіталу) до ринків капіталу України, запобігання настанню неплатоспроможності професійних учасників ринків капіталу через застосування відповідних заходів шляхом:

- формування системи оцінки ризиків в діяльності професійних учасників ринків капіталу та управління ними;

- встановлення особливостей організації та проведення внутрішнього аудиту, внутрішнього контролю та комплаєнсу;

- визначення підстав та ініціаторів проведення внутрішнього та незалежного аудиту;

- контролю за платоспроможністю, ліквідністю та прибутковістю професійних учасників ринку капіталу;

- запобігання виникненню системних ризиків на ринках капіталу з метою забезпечення стійкості і надійності всіх фінансових ринків в цілому;

- удосконалення вимог до рівня корпоративного управління учасників фінансового сектору, у тому числі за рахунок посилення ролі наглядових рад, розбудови інституту незалежних директорів.  

3. Міжнародний досвід корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу
Основними документами, які регламентують корпоративне управління у професійних учасниках ринків капіталу зокрема, є :
· MiFID II (The Markets in Financial Instruments Directive II, DIRECTIVE 2014/65/EU від 14.05.2014) – Директива про ринки фінансових інструментів;

· CRD IV (DIRECTIVE 2013/36/EU on access to the activity of credit institutions and the prudential supervision of credit institutions and investment firms) – Директива про на доступ до діяльності кредитних установ та пруденційного нагляду за кредитними установами та інвестиційними фірмами;
· спільна інструкція ESMA та EBA на оцінку придатності членів органу управління та основні функції власників відповідно до Директиви 2013/36/ЄС (CRD IV) та Директиви 2014/65 / ЄС (MiFID II);
· UCITS V (DIRECTIVE 2014/91/EU  of 23 July 2014 amending Directive 2009/65/EC on the coordination of laws, regulations and administrative provisions relating to undertakings for collective investment in transferable securities (UCITS) as regards depositary functions, remuneration policies and sanctions) - Директива  2009/65/ЄС Європейського Парламенту та Ради, що стосується організаційних вимог, конфлікту інтересів, порядку ведення бізнесу, системи управління ризиками та змісту угоди між депозитарієм та керуючою компанією у редакції із змінами внесеними директивою 2014/91/EU;
· STRATUTORY AUDIT DIRECTIVE (Directive 2006/43/EC of the European Parliament and of the Council of 17 May 2006 on statutory audits of annual accounts and consolidated accounts) Директива № 2006/43/ЄС про обов'язковий аудит річної звітності та консолідованої звітності від 17.05.2006 у редакції із змінами та доповненнями внесеними Директивою 2014/56/ ЄС;
· Принципи ОЕСР G20 (G20/OECD Principles of Corporate Governance) – Принципи корпоративного управління G20 ОЕСР;
· Регламент ЕС щодо Статуту Компанії (COUNCIL REGULATION (EC) No 2157/2001 of 8 October 2001on the Statute for a European company (SE)) - РЕГЛАМЕНТ РАДИ  (ЄС) № 2157/2001 від 8 жовтня 2001 року щодо статуту європейської компанії (SE).
Єврокомісією 20.07.2011 було ухвалено пропозиції щодо «пакета CRD IV» - the Capital Requirements Directive (CRD) (Директива про доступ до діяльності кредитних організацій та пруденційний нагляд за діяльністю кредитних установ та інвестиційних компаній і поправки до Директиви 2002/87/EC щодо додаткового нагляду за кредитними установами, страховими компаніями та інвестиційними компаніями у фінансовому конгломераті) та the Capital Requirements Regulation (CRR) (Положення щодо вимог до капіталу). Цей пакет імплементуватиме у законодавство ЄС положення нової угоди Базельського комітету (Basel III) щодо адекватності капіталу та пруденційного нагляду за фінансовими установами, об'єднає та доповнить положення існуючих Директив у цій сфері. Пакет CRD IV (зокрема Директива CRD) стосується кредитних установ та інвестиційних компаній, під якими маються на увазі організації, аналогічні за колом своїх функцій торговцям цінними паперами (ТЦП), які надають послуги з управління цінними паперами; інвестиційна діяльність таких організацій (інвестиційних компаній) регулюється Директивою MiFID ІІ (набула чинності 03 січня 2018 року). 
Таким чином, при впровадженні корпоративного управління на ринках капіталу в Україні необхідно врахувати європейський досвід та застосовувати різні підходи у розрізі видів професійної діяльності на ринках капіталу. Гармонізація законодавчого поля України з правом ЄС (зокрема у сфері фінансових послуг, корпоративного управління та діяльності компаній) відбувається на виконання Угоди про асоціацію між Україною та ЄС, і створення в майбутньому передумов для переходу до наступних стадій інтеграції, зокрема інтеграції ринків капіталу, ринків фінансових послуг, а також перспективи набуття членства України в Євросоюзі.

3.1. Вимоги до корпоративного управління MiFID IІ
Якісне корпоративне управління залишається основною метою законодавчих дій у наглядових установах ЄС. У межах сектору фінансових послуг MiFID II прагне вирішувати сприйняті слабкі сторони корпоративного управління у межах галузі. Як зазначають ці слабкі сторони «були фактором, що сприяє фінансовій кризі». Таким чином, метою MiFID II є посилення ролі органів управління інвестиційних фірм, на регульованих ринках та у особи, яка провадить діяльність з оприлюднення регульованої інформації від імені учасників фондового ринку в забезпеченні здорового та обережного управління фірмами, забезпеченні ринкової цілісності та захисту інтересів інвесторів. MiFID II містить заходи, які вимагають від керівних органів достатнього часу та володіння адекватними колективними знаннями, навичками та досвідом для розуміння діяльності фірми, включаючи основні ризики. Різноманітність є шаблоном для органів управління; щоб уникнути «групового мислення» та забезпечити незалежні думки та критичні мислення.

MiFID II включає в себе вимоги корпоративного управління, що містяться у Директиві про вимоги щодо капіталу (Директива CRD IV), яка в цей час застосовується до банків та певних інвестиційних фірм. Однією із ключових вимог корпоративного управління в CRD IV є те, що члени органу управління «значної» інвестиційної компанії повинні одночасно мати участь у не більше ніж однієї з наступних комбінацій дирекцій: один виконавчий директор з двома невиконавчими директорами; чотири невиконавчих директора. Обґрунтування обмеження щодо кількості керівних посад та їх суміщення висвітлюється в контекстах MiFID II: «об'єднання надто великої кількості керівних посад не дозволить члену органу управління витрачати належний час на виконання такої ролі нагляду, тому, повинна обмежуватись кількість керівних посад, які член органу управління інвестиційної фірми може займати одночасно в різних суб'єктах».
Вимоги MiFID II – Рівень 1

Орган управління

Вимоги MiFID II більш детальні, ніж ті, що містяться в MiFID I, у визначенні ролі та відповідальності органу управління для забезпечення належного корпоративного управління. Подібно до MiFID I, MiFID II вимагає від компетентних органів забезпечення того, щоб фірми виконували вимоги щодо корпоративного управління, через оцінку як частину дозволу.

Організаційні вимоги

Орган управління інвестиційною компанією повинен визначати, затверджувати та контролювати організаційну структуру фірми для надання інвестиційних послуг. Ці обов'язки гарантують, що орган управління визначає механізми корпоративного управління фірми, і повністю розглядає і перевіряє їх на момент впровадження та на постійній основі. Визначаючи організацію фірми; фірма повинна спеціально розглянути наступні ключові питання: навички, знання та досвід, необхідні персоналу; ресурси, процедури та механізми надання послуг та діяльності (з урахуванням характеру, масштабу та складності фірми та всіх вимог, які має виконувати фірма).

Політика запропонованих послуг та продуктів, повинна піддаватися стрес-тестуванню.
Орган управління інвестиційною компанією повинен вимагати стрес-тестування послуг та продуктів; повинен визначати, затверджувати та контролювати політику щодо послуг, діяльності, продукції та операцій, що пропонуються або надаються відповідно до ризик-апетиту фірми, а також характеристик та потреб клієнтів фірми, яким вони будуть запропоновані.

Винагорода
MiFID II вводить нову вимогу про те, що орган управління повинен визначити, затвердити і наглядати за політикою винагороди осіб, які беруть участь у наданні послуг клієнтам, які повинні мати такі основні цілі: 
1. заохочення відповідального ведення бізнесу компаніями;
2. забезпечення справедливого ставлення до клієнтів;
3. уникнення конфліктів інтересів у відносинах з клієнтами.
Ця політика винагороди широко визначається законодавством, охоплюючи всіх осіб, які беруть участь у наданні послуг. Органи управління повинні контролювати та оцінювати ефективність механізмів управління компанією та адекватності політики, викладеної вище. MiFID II уточнює зв'язок між винагородою персоналу та конфліктом інтересів.

Орган управління повинен мати адекватний доступ до інформації та документів, які необхідні для нагляду та контролю за прийняттям управлінських рішень, оскільки орган управління буде нести відповідальність за компанію, яка має механізми управління, які забезпечують ефективне та обачне управління компанією.

Члени органу управління
Члени органу управління інвестиційної фірми повинні мати гарну репутацію. Крім того, такі члени повинні мати: достатні знання, навички та знання, і достатньо часу для виконання своїх функцій в інвестиційній фірмі. Відповідно до поточних вимог члени органу управління не повинні перешкоджати ефективному, раціональному та обережному управлінню фірмою або адекватному урахуванню інтересів клієнтів та цілісності ринку. Фірма також повинна повідомити компетентний орган про будь-які зміни у органах управління та надати компетентному органу достатню інформацію для оцінки відповідності фірми вимогам, викладеним вище, щодо механізмів управління.

Вимоги MiFID II – Рівень 2
Орган управління. Організаційні вимоги

Ключовою тенденцією на другому рівні заходів є посилення функції відповідності (комплаєнсу). У грудні 2012 року ESMA опублікувала рекомендації щодо відповідності, спрямовані на підвищення ефективності, повноважень та важливості функцій відповідності (комплаєнсу). Загальне корпоративне управління має бути ключовим фактором оцінки ризиків функціонування.
Винагорода
З точки зору управління, заходи 2-го рівня полягають у підвищенні авторитету функції відповідності (комплаєнсу) в рамках фірми. Заходи, запропоновані щодо рівня 2, вимагають від органу управління звернутися до порад комплаєнсу до прийняття політики щодо винагороди.

4. Завдання корпоративного управління
Метою корпоративного управління є сприяння створенню середовища довіри, прозорості та відповідальності, яке необхідне для стимулювання довгострокових капіталовкладень, фінансової стабільності і чесності у веденні бізнесу, що в власну чергу забезпечує більш стрімке зростання і розвиток. Корпоративне управління також визначає структуру, за допомогою якої встановлюються цілі професійного учасника ринків капіталу, а також способи досягнення цих цілей і моніторинг результатів діяльності.
4.1. Загальний фокус корпоративного управління в професійних учасниках ринків капіталу – це контроль всього спектру ризиків та попередження прийняття зайвих ризиків. Завдання: запровадження нових механізмів забезпечення надійності та нових вимог до системи  управління  професійних учасників  ринків капіталу.

Основними завданнями корпоративного управління в професійних учасниках ринків капіталу є:
· Стратегічне планування: визначення цілей і стратегії розвитку, розробка і затвердження бізнес-плану, затвердження кредитної, інвестиційної та інших політик, організація їх реалізації і контролю;

· Розподіл повноважень між органами управління і посадовими особами: виключає конфлікт інтересів; забезпечує баланс цілей компанії,  акціонерів ( власників), інших стейкхолдерів, членів органів управління;
· Забезпечення дотримання: законодавства; статуту; внутрішніх нормативних правових актів; принципів професійної етики; найкращих практик ведення бізнесу.
· Організація контролю ризиків: контроль за ефективністю системи з управління ризиками, відповідності ризик –апетиту та  цілям, стратегії та розвитку;   
· Управління конфліктом інтересів: комплекс заходів щодо виявлення, вилучення конфлікту інтересів, а також умов його виникнення.
4.2. Ефективне корпоративне управління забезпечує:

· Прийняття зважених (у т.ч. на ризик) рішень: виключення формального підходу до розгляду органами управління питань, які потребують прийняття конкретних управлінських рішень; своєчасний і детальний розгляд органами управління питань, що відносяться до їх компетенції; правильне і своєчасне оформлення прийнятих колегіальними органами управління рішень.
· Адекватність: порядку утворення та повноважень органів управління професійного учасника ринків капіталу його: розміру, структурі, економічної значимості, обсягу і складності здійснюваних операцій, ризик-профілю.
· Належний контроль: з боку: органів управління, посадових осіб професійного учасника ринків капіталу, у тому числі посадових осіб, відповідальних за внутрішній контроль,  внутрішній аудит, комплаєнс, управління ризиками. 
· Захист прав та законних інтересів: акціонерів (власників), вкладників, інших клієнтів і контрагентів професійного учасника ринків капіталу. Гарантування їм рівної можливості реалізації прав, передбачених законодавством та статутом, своєчасного і повного виконання компанією своїх зобов'язань перед ними.
· Оцінювання: зовнішнє: ефективності корпоративного управління, ефективності діяльності наглядової ради, її комітетів, виконавчого органу; внутрішнє: ефективності корпоративного управління в тому числі за участю посадової особи, відповідальної за внутрішній контроль, внутрішній аудит; внесення пропозицій щодо вдосконалення корпоративного управління компанією на розгляд наглядової ради.
· Своєчасне розкриття повної та достовірної інформації про компанію для: оцінки роботи його органів управління, взаємовідносин, його органів управління з інсайдерами та взаємопов'язаними з ними особами, стейкхолдерами, забезпечення можливості прийняття обґрунтованих рішень акціонерами (власниками) компанії, вкладниками, клієнтами, іншими зацікавленими особами.
5. Системи корпоративного управління (моделі) у професійних учасниках ринків капіталу

5.1. Спрощена система (модель) корпоративного управління професійного учасника ринків капіталу

5.1.1. Спрощена система (модель) корпоративного управління професійного учасника ринків капіталу має наступні ознаки:

· вищий орган – загальні збори учасників або акціонерів;

· обов’язкова наявність Ради;
· надається можливість обрання на власний розсуд
 професійного учасника ринків капіталу моделі побудови Ради, а саме: наглядовий орган (Наглядова рада і орган управління (виконавчий орган) (дворівнева система- two-tier board system) або адміністративний орган (однорівнева система - унітарна рада директорів, one-tier board system) залежно від форми, прийнятої у статуті відповідного професійного учасника ринків капіталу;

· кількість членів Ради встановлюється статутом, але не менш ніж 3 особи;
· член Ради не може одночасно приймати участь у роботі наглядових органів та/або органі управління більше ніж в одному професійному учаснику ринків капіталу (незалежно від виду професійної діяльності на ринках капіталу);
· члени Ради: виконавчі та невиконавчі (в т.ч. незалежні директори) (адміністративний орган - унітарна рада директорів) для однорівневої системи  -one-tier board system); залежні та незалежні директори (наглядовий орган (Наглядова рада і орган управління (виконавчий орган) для дворівневої системи- two-tier board system;
· функціонал виконавчих та невиконавчих директорів встановлюється спеціальним законодавством; 
· квота невиконавчих директорів: не менш ніж 1/3 від загальної кількості;
· строк повноважень членів Ради 3 роки, але загальний строк участі у Раді не може перевищувати 6 років;
· обов’язкова наявність комітетів Ради: Комітет з питань аудиту, Комітет з управління ризиками (можливо суміщення цих комітетів в одному);
· дозволяється суміщення головування в Комітеті з питань аудиту та Комітеті з ризиків для невиконавчого директора;
· створення комітету з винагород, комітету з питань призначень або комітету з винагород та призначень не є обов’язковим;
· голова комітетів – невиконавчий директор;
· СВА (внутрішній аудитор) підпорядковується Комітету з питань аудиту, Директор з СУР (офіцер з ризик-менеджменту) – Комітету з управління ризиками;
· дозволяється суміщення функціоналу внутрішнього аудитора та офіцеру з ризик-менеджменту та/або офіцеру з контролю (інші види суміщення забороняються);
· збереження існуючої моделі суміщення внутрішнього аудиту та внутрішнього контролю;
· призначення корпоративного секретаря не є обов`язковим. У випадку призначення корпоративного секретаря дозволяється суміщення його функціоналу та функціоналу комплаєнс офіцеру;
· Ревізійна комісія (ревізор) відсутні;
· призначення незалежного аудитора може бути передано до компетенції Ради виключно за умови дворівнева система - two-tier board system). У іншому випадку призначення незалежного аудитора є виключною компетенцією Загальних зборів учасників (акціонерів).

5.1.2. Професійні учасники ринків капіталу можуть суміщати функції комплаєнс офіцеру з іншими функціями професійного учасника ринків капіталу, якщо такий професійний учасник ринків капіталу може довести НКЦПФР, що з огляду на економічну сутність операцій, обсяг і складність операцій, які здійснюються таким професійним учасником ринків капіталу, та перелік послуг, які надаються у межах такої діяльності, такі вимоги є непропорційними, а функція комплаєнсу виконується достатньо ефективно. У цьому випадку професійний учасник ринків капіталу повинен на регулярній основі оцінювати ефективності функції комплаєнсу та у разі виявлення ризику зниження ефективності функції комплаєнсу повідомити про це НКЦПФР, та узгодити з НКЦПФР план дій щодо відновлення належного рівня ефективності функції комплаєнсу.

5.1.3. Професійні учасники ринків капіталу можуть не створювати комітет з управління ризиками, якщо такий професійний учасник ринків капіталу може довести НКЦПФР, що з огляду на економічну сутність операцій, обсяг і складність операцій, які здійснюються таким професійним учасником ринків капіталу, та перелік послуг, які надаються у межах такої діяльності, такі вимоги є непропорційними, а функція управління ризиками виконується достатньо ефективно. У такому випадку дозволяється суміщення Комітету з аудиту та Комітету з управління ризиками.
5.1.4. Професійні учасники ринків капіталу можуть не розробляти, не запроваджувати окремі внутрішні правила та процедури, спрямовані на здійснення контролю якості та точності виконання завдань кожним співробітником професійного учасника ринків капіталу, якщо такий професійний учасник ринків капіталу може довести НКЦПФР, що з огляду на економічну сутність операцій, обсяг і складність операцій, які здійснюються таким професійним учасником ринків капіталу, та перелік послуг, які надаються у межах такої діяльності, такі вимоги є непропорційними, а функція внутрішнього контролю виконується достатньо ефективно. У такому випадку дозволяється суміщення функціоналу внутрішнього аудитора та офіцеру з ризик-менеджменту та/або офіцеру з контролю.

5.2. Повна система (модель) корпоративного управління професійного учасника ринків капіталу

5.2.1. Повна система (модель) корпоративного управління професійного учасника ринків капіталу має наступні ознаки:

· вищий орган – загальні збори учасників або акціонерів;

· обов’язкова наявність Наглядової ради (може бути створено виключно наглядовий орган (Наглядова рада і орган управління (виконавчий орган) (дворівнева система- two-tier board system);

· кількість Членів Наглядової Ради не менш,            ніж 5;
· член Наглядової ради або виконавчого органу не може одночасно приймати участь у роботі Наглядової ради або виконавчого органу більше ніж в одному професійному учаснику ринків капіталу (незалежно від виду професійної діяльності на ринках капіталу);
· склад Наглядової Ради: члени Наглядової Ради, незалежні директори; 

· строк повноважень членів Ради 3 роки, але загальний строк участі у Раді не може перевищувати 6 років;
· незалежний член наглядової ради (незалежний директор) – особа, яка відповідає визначенню та критеріям незалежності, встановленим ст.53-1 Закону України «Про акціонерні товариства». 

· квота незалежних директорів – не менш ніж 1/3, для системно значимих професійних учасників – ½ від загальної кількості;
· обов’язкова наявність Корпоративного секретаря для системно важливих професійних учасників ринків капіталу;
· Голова НР – незалежний директор для системно важливих професійних учасників ринків капіталу;
· обов’язкова наявність комітетів Наглядової Ради (суміщення комітетів заборонене): Комітет з питань аудиту, Комітет з управління ризиками, Комітет з питань призначень, Комітет з винагород;
· Голови комітетів – незалежні директори, дозволяється суміщення головування в Комітеті з питань аудиту та Комітеті з ризиків;
· СВА підпорядковується Комітету з питань аудиту, Директор з СУР – Комітету з управління ризиками;
· відокремлення СВА та внутрішнього контролю;
· Ревізійна комісія (ревізор) відсутні.

· призначення незалежного аудитора може бути передано до компетенції Ради. У іншому випадку призначення незалежного аудитора є виключною компетенцією Загальних зборів учасників (акціонерів);
· суміщення функціоналу внутрішнього аудитора, офіцеру з ризик-менеджменту та/або офіцеру з контролю, а також з іншими видами функціоналів працівників професійного учасника ринків капіталу забороняються.

5.3. Перехідний період 

На момент розробки цієї Концепції в Україні існує інфраструктура корпоративного управління, яка має наступні обмеження:
· застосовується виключно дворівнева система (модель) корпоративного управління;
· відсутня обов`язковості наявності наглядової ради у ТОВ та ПрАТ;

· відсутні вимоги щодо створення комітету з питань управління ризиками для учасників фінансових ринків.

Концепція передбачає перехідний період протягом якого зміна регуляторної політики НКЦПФР щодо корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу  відбувається у дві фази:

· Перша фаза перехідного періоду: для професійних учасників групи 1 запроваджується обов`язкова наявність виключно колективного виконавчого органу, функції та виключна компетенція якого передбачені статутом професійного учасника ринків капіталу; до складу колективного виконавчого органу обов`язково входять невиконавчі директори, керівники підрозділів, що здійснюють контроль або відповідні офіцери з питань аудиту, контролю, комплаєнсу. Кількість невиконавчих директорів у складі колективного виконавчого органу визначається статутом, але не може бути меншою ніж ¼ від загальної кількості членів виконавчого органу. У складі колективного виконавчого органу можуть створюватись комітет з питань аудиту, комітет з управління ризиками. Можливості поєднання відповідних функціоналів відповідають умовам, описаним у п.5.1. цієї Концепції щодо спрощеної моделі корпоративного управління.

Для професійних учасників групи 2 запроваджується Повна модель корпоративного управління.
· Друга фаза перехідного періоду: для професійних учасників групи 1 запроваджується спрощена модель корпоративного управління, а для професійних учасників групи 2 продовжує дію Повна модель корпоративного управління із змінами та доповненнями (у разі необхідності).
5.4. Особлива роль ринків капіталу 
Незалежно від конкретної структури ринків капіталу НКЦПФР повинна оцінити належну роль фондових бірж (ФБ), ОРР і торгових майданчиків на предмет встановлення стандартів, здійснення нагляду і правозастосування у сфері правил про корпоративне управління. Це вимагає проведення аналізу щодо того, яким чином окремі бізнес-моделі фондових бірж, ОРР або торгових майданчиків впливають на стимули і можливості щодо здійснення даних функцій.

6. Система управління ризиками у професійних учасниках ринків капіталу

6.1. До елементів діючої на момент підготовки Концепції внутрішньої системи заходів із запобігання та мінімізації впливу ризиків професійного учасника ринків капіталу України належать: система управління ризиками (СУР); внутрішній аудит (контроль); корпоративне управління.

Враховуючи, що НКЦПФР здійснює державне регулювання ринків капіталу, НКЦПФР повинна мати право вимагати з метою захисту прав інвесторів та дотримання вимог законодавства від професійних учасників ринків капіталу зменшення рівня ризику у їх діяльності.
6.2. У межах спрощеної моделі корпоративного управління професійних учасників ринків капіталу пропонується збереження принципу поєднання внутрішнього аудиту та контролю. У межах повної моделі корпоративного управління професійних учасників ринків капіталу запроваджується обов`язкове розмежування функціоналу СВА або внутрішнього аудитора із функціоналом офіцеру з контролю або керівника структурного підрозділу професійного учасника ринків капіталу, що здійснює управління ризиками.

Під системою внутрішнього контролю мається на увазі сукупність правил і елементів контролю, що сприяють побудові організаційного і операційного управління процесами підготовки звітності, управління ризиками, комплаєнс-контролю і внутрішнього аудиту.

6.3. Зовнішній аудитор 

Право на провадження аудиторської діяльності щодо професійних учасників ринків капіталу зберігається за аудиторськими фірмами, що мали право на провадження аудиторської діяльності на дату введення в дію (01 жовтня 2018 року) Закону  України «Про аудит фінансової звітності та аудиторську діяльність» від 21 грудня 2017 року № 2258-VIII та були включені до Реєстру.
Аудиторська фірма може проводити аудиторські перевірки професійних учасників ринків капіталу виключно за умови та після внесення її до Реєстру. Аудиторські фірми, які мають намір здійснювати аудиторську діяльність щодо професійних учасників ринків капталу  мають забезпечити дотримання вимог, зазначених у п.п.6.3.1.,6.3.3.,6.3.4. цієї Концепції.

6.3.1. Аудитор, ключовий партнер з аудиту, посадові особи і працівники суб'єкта аудиторської діяльності та інші залучені особи, які брали участь у наданні послуг з обов'язкового аудиту фінансової звітності, протягом щонайменше одного року, а у разі проведення обов'язкового аудиту фінансової звітності професійних учасників ринків капіталу, яких віднесено до підприємств, що становлять суспільний інтерес, - протягом щонайменше двох років після надання відповідних послуг не мають права:

1) обіймати керівні посади в органі управління професійного учасника ринків капіталу, якому надавалися послуги з обов'язкового аудиту фінансової звітності;

2) призначатися членом аудиторського комітету (комітету з питань аудиту) професійного учасника ринків капіталу, якому надавалися послуги з обов'язкового аудиту фінансової звітності, або у разі відсутності такого комітету - членом органу, що виконує відповідні функції;

3) призначатися (бути обраним) членом адміністративного або наглядового органу професійного учасника ринків капіталу, якій надавалися послуги з обов'язкового аудиту фінансової звітності.

6.3.2. Аудитор та аудиторська фірма не несуть дисциплінарної, адміністративної, цивільно-правової та кримінальної відповідальності за подання НКЦПФР інформації про професійного учасника ринків капіталу, навіть якщо такими діями завдано шкоди юридичним або фізичним особам.

6.3.3. НКЦПФР може встановити додаткові вимоги до інформації, що стосується аудиту або огляду фінансової звітності та має обов'язково міститися в аудиторському звіті за результатами обов'язкового аудиту або звіті щодо огляду проміжної фінансової інформації, відповідно до міжнародних стандартів аудиту, а також встановити вимоги стосовно додаткових звітів суб'єктів аудиторської діяльності щодо професійних учасників ринків капіталу.

6.3.4. Особливості аудиту  професійних учасників ринків капіталу, що становлять суспільний інтерес.
· Додатковий звіт до аудиторського комітету (комітету з питань аудиту) 

Суб'єкти аудиторської діяльності, які надають послуги з обов'язкового аудиту фінансової звітності професійних учасників ринків капіталу, що становлять суспільний інтерес, подають до аудиторського комітету (комітету з питань аудиту) або органу (підрозділу), на який покладено відповідні функції, додатковий звіт не пізніше дати подання аудиторського звіту.

Додатковий звіт для аудиторського комітету (комітету з питань аудиту) повинен розкривати результати виконання завдання з обов'язкового аудиту та щонайменше має містити перелік інформації встановлений Законом України «Про аудит фінансової звітності та аудиторську діяльність».

· Звіт для органів нагляду

Суб'єкт аудиторської діяльності, який надає послуги з обов'язкового аудиту професійному учаснику ринків капіталу, що становить суспільний інтерес, зобов'язаний інформувати НКЦПФР про:

1) порушення законодавства з питань, що належать до компетенції органу нагляду (НКЦПФР);

2) суттєву загрозу або сумніви щодо можливості професійного учасника ринків капіталу продовжувати діяльність на безперервній основі;

3) відмову від висловлення думки або надання негативної чи модифікованої думки.

6.4. Система управління ризиками у професійних учасниках ринків капіталу
Поняття СУР було запроваджено Концепцією запровадження пруденційного нагляду за діяльністю професійних учасників фондового ринку, затвердженою рішенням НКЦПФР №553 від 12 квітня 2012 року.

Діючі вимоги до системи управління ризиками (СУР) професійного учасника ринків капіталу встановлені Положенням щодо пруденційних нормативів професійної діяльності на фондовому ринку та вимог до системи управління ризиками, затверджене рішенням НКЦПФР №1597 від 01 жовтня 2015 року. 
За діючою моделлю СУР Залежно від обсягу та характеру своєї діяльності установа повинна створити структурний підрозділ або призначити відповідального працівника, до повноважень якого має належати реалізація функцій СУР. Такий підрозділ (працівник) має бути відокремленим (незалежним) від підрозділів, з діяльністю яких пов'язано виникнення ризиків, та підзвітним виконавчому органу установи.

Діюча модель СУР не надає можливості контролювати повною мірою ризики у професійній діяльності учасників ринків капіталів у сучасних умовах та потребує удосконалення шляхом запровадження нових механізмів забезпечення надійності та нових вимог до системи  управління  професійних учасників  ринків капіталу. Незалежність відповідних підрозділів СУР (у тому числі запобігання конфліктам інтересів) може бути забезпечена за рахунок переведення підзвітності на рівень наглядової ради (у дворівневій системі) або невиконавчому та незалежному директору (у однорівневій системі).
Оновлена система управління ризиками (СУР)
Нові вимоги передбачають перехід до ризик-орієнтованої моделі корпоративного управління професійного учасника ринків капталу, яка спрямована на виявлення, моніторинг, контроль та управління ризиками його діяльності.
6.4.1. Система управління ризиками у професійному учаснику ринків капіталу (СУР) - елемент корпоративного управління, в рамках якого Наглядова рада та виконавчий орган (у випадку дворівневої системи) або Рада (у випадку однорівневої системи) приймають рішення про стратегію розвитку професійного учасника ринків капіталу та підходи до прийняття ризиків; визначають і здійснюють регулювання ризик-апетиту,  що відповідає стратегії професійного учасника ринків капіталу, а також методи виявлення ризиків, їх вимірювання, управління і контролю.

6.4.2. Система управління ризиками у професійному учаснику ринків капіталу має складатися з чотирьох основних внутрішніх систем :

· внутрішнього контролю;
· внутрішнього аудиту;
· управління ризиком (ризик-менеджмент);
· нагляду за відповідністю діяльності із законодавством (комплаєнс).
6.4.3. Підрозділи, які здійснюють контроль у професійному учаснику ринків капіталу: підрозділи, які здійснюють об'єктивну і незалежну оцінку, гарантуючи достовірність звітності, виконання професійним учасником ринків капіталу його зобов'язань. Такими підрозділами є підрозділи з управління ризиками, комплаєнс-служба,  служба внутрішнього аудиту, підрозділ внутрішнього контролю.

6.4.4. Оцінка нефінансових показників (щодо системи управління, розкриття інформації, ринкової поведінки тощо) здійснюється шляхом перевірки дотримання встановлених вимог з урахуванням принципу суттєвості та пропорційності. НКЦПФР в процесі розвитку системи пруденційного нагляду поступово переходитиме від фокусування наглядового процесу на перевірках дотримання фінансовою установою детальних вимог та правил до оцінки внутрішньої системи управління ризиками компанії. З цією метою НКЦПФР запроваджуватиме застосування установами внутрішніх моделей, побудованих з дотриманням встановлених принципів. Це дозволить зменшити системний ризик при застосуванні стандартного для всіх установ підходу шляхом більш точного врахування профілю ризику кожного професійного учасника ринків капіталу.

6.5. Комплаєнс у професійних учасниках ринків капіталу
Діюча система управління ризиками (СУР) не містить вимоги запровадження комплаєнсу у професійних учасниках ринків капіталу.

Комплаєнс має бути частиною корпоративної культури професійного учасника риків капіталу, який зможе більш ефективно керувати своїм комплаєнс-ризиком, маючи у своєї структурі відповідну комплаєнс - функцію (комплаєнс - підрозділ або комплаєнс - офіцера).
Для цілей цієї Концепції   комплаєнс-ризик – ризик застосування юридичних санкцій або санкцій наглядових органів, суттєвого фінансового збитку або втрати репутації професійним учасником ринків капітал внаслідок недотримання ним законів, підзаконних актів, правил, стандартів саморегулівних організацій або кодексів поведінки, що стосуються професійної діяльності на ринках капіталів.
Як основний об`єкт системи комплаєнс-контролю розглядаються ризики зазначені нижче:

· порушення принципів – контролю у сфері регуляторних стандартів;

· комплаєнс-порушення при прийнятті інвестиційних рішень, наданні фінансових послуг,, здійсненні професійної діяльності на ринках капіталу; 

· порушення норм комплаєнс-контролю внаслідок службових зловживань або корупційних дій;

· порушення норм комплаєнс-контролю внаслідок некомпетентності та непрофесійних дій працівників професійного учасника ринків капіталу;

· порушення норм комплаєнс-контролю у процесі протиправних дій зовні (рейдерське захоплення, пограбування, тощо);

· комплаєнс-ризики при виникненні загрози бізнес-репутації, фінансової неспроможності, банкрутства, тощо).
6.5.1. Професійні учасники ринків капіталу повинні розробити, запровадити, підтримувати адекватні внутрішні правила та процедури, спрямовані на виявлення будь-яких ризиків невиконання таким професійним учасником своїх зобов’язань, взятих в рамках провадження професійної діяльності на ринках капіталу або будь-яких інших пов’язаних з такою діяльністю ризиків, а також вживати практичні та адекватні заходи, спрямовані на мінімізацію зазначених ризиків та забезпечення здійснення НКЦПФР ефективного нагляду за таким учасником.
З цією метою професійні учасники ринків капіталу повинні брати до уваги економічну суть, обсяг та складність операцій, які ними здійснюються та перелік послуг, які надаються в рамках такої діяльності.
6.5.2. З метою забезпечення виконання вимог, передбачених п.6.5.1. цієї Концепції професійні учасники ринків капіталу повинні створити та підтримувати постійно діючий та ефективний комплаєнс підрозділ або визначити окрему посадову особу (комплаєнс офіцера), який (яка) діє незалежно та виконує наступні функції:
1) забезпечує розробку, запровадження та актуалізацію внутрішніх правил та процедур, спрямованих на дотримання таким професійним учасником ринків капіталу вимог законодавства на ринку цінних паперів; 

2) здійснює на постійній основі моніторинг внутрішніх правил та процедур, запроваджених відповідно до вимог щодо контролю ризиків;

3) здійснює на регулярній основі перевірку адекватності та ефективності заходів та процедур, передбачених внутрішніми правилами та процедурами, запровадженими відповідно до вимог щодо контролю ризиків;
4) надає поради та допомагає особам, які відповідають за провадження професійним учасником ринків капіталу професійної діяльності на ринках капіталу, в дотриманні вимог законодавства на ринку цінних паперів;

5) регулярно, але не рідше одного разу на рік подає звіт безпосередньо наглядовій раді та виконавчому органу професійного учасника ринків капіталу про виконання своїх обов’язків, в тому числі щодо імплементації наданих рекомендацій до внутрішніх правил та процедур, передбачених вимогами щодо контролю ризиків, а також про виявлені ризики та рекомендації щодо їх усунення;

6) здійснює моніторинг скарг, які стосуються  професійної діяльності професійного учасника ринків капіталу.
З метою дотримання пунктів 2) – 4) цього пункту комплаєнс підрозділ (комплаєнс офіцер) повинен запровадити програму моніторингу, що базується на оцінці ризиків, яка враховуватиме всі сфери послуг, які надаються професійним учасником ринків капіталу та допоміжні послуги, а також відповідної інформації, зібраної у зв'язку з моніторингом розгляду скарг. Програма моніторингу повинна встановити пріоритети, визначені з метою оцінки ризику невідповідності законодавству, гарантуючи, що такий ризик  в повному обсязі контролюється.
6.5.3. З метою забезпечення належного та незалежного виконання комплаєнс - підрозділом (комплаєнс - офіцером) функцій, передбачених у п.6.5.2. цієї Концепції, професійний учасник ринків капіталу повинен забезпечувати дотримання таких вимог:
1)
співробітники комплаєнс підрозділу (комплаєнс офіцер) мають (має) необхідні повноваження, ресурси, досвід та доступ до усієї необхідної інформації;
2)
 здійснювати інформування НКЦПФР про призначення або звільнення керівника комплаєнс підрозділу (комплаєнс офіцера) у порядку, встановленому НКЦПФР;
3) керівник комплаєнс підрозділу (комплаєнс офіцер) призначається виконавчим органом професійного учасника ринків капіталу за погодженням з наглядовою радою (Радою) і є підпорядкованим та підзвітним безпосередньо наглядовій раді (Раді);
4) керівник комплаєнс підрозділу (комплаєнс офіцер) в кожному конкретному випадку подає звіт безпосередньо наглядовій раді та виконавчому органу (або Раді) професійного учасника ринків капталу у разі виявлення істотного ризику невиконання професійним учасником своїх зобов’язань, взятих в рамках провадження професійної діяльності на ринках капіталу;
5)
 співробітники комплаєнс підрозділу (комплаєнс офіцер), які залучені до роботи комплаєнс підрозділу, не можуть (не може) виконувати інші функції професійного учасника ринків капіталу, крім випадків, передбачених законодавством;
6)
оплата праці (винагороди) співробітника комплаєнс підрозділу (комплаєнс офіцера) не повинна бути пов’язана з результатами діяльності професійного учасника ринків капіталу та повинна формуватися таким чином, щоб забезпечити його незалежність та неупередженість його рішень.
6.6. Ризик-менеджмент
Діючі законодавчі та/або нормативно-правові акти, що регулюють діяльність професійних учасників ринків капіталу не містять вимог запровадження окремої функції (підрозділу або посадової особи) із виключною компетенцію щодо управління ризиками.
З метою подальшого удосконалення існуючої системи пруденційного нагляду та переходу на нагляд за професійними учасниками ринків капіталу на основі оцінки рівня ризиків, побудови ризик-орієнтованої моделі керування (корпоративного управління) у професійних учасниках ринків капіталу, забезпечення зростання ефективності управління ризиками, визначення кращих практик та стратегій керування ризиками різних видів, вирішення питань щодо обрання та використання ефективних способів зниження ризиків (зокрема – страхування ризиків, застосування стресс-тестування) необхідно відокремлення функції ризик-менеджменту у незалежну окрему функціональну одиницю (підрозділ ризик-менеджменту або офіцер з ризик-менеджменту).
6.6.1. Професійні учасники ринків капіталу повинні розробити, запровадити, підтримувати адекватні внутрішні правила та процедури, спрямовані на виявлення будь-яких ризиків, що стосуються діяльності, процесів і систем професійного учасника ринків капіталу, а також вживати практичні та адекватні заходи, спрямовані на мінімізацію зазначених ризиків.
З цією метою професійні учасники ринків капіталу повинні брати до уваги економічну суть, обсяг та складність операцій, які ними здійснюються та перелік послуг, які надаються в рамках такої діяльності.
6.6.2. З метою забезпечення виконання вимог, передбачених п.6.6.1. цієї Концепції, професійні учасники ринків капіталу повинні створити та підтримувати постійно діючий та ефективний  підрозділ ризик-менеджменту або визначити відповідну посадову особу (офіцер з ризик-менеджменту), який (яка) діє незалежно та виконує наступні функції:
1) забезпечує розробку, запровадження та підтримує адекватні внутрішні правила та процедури ризик-менеджменту, спрямовані на виявлення будь-яких ризиків що стосуються діяльності, процесів та систем професійного учасника ринків капіталу, а також в разі необхідності, встановлює рівень ризику, який є допустимим для такого  професійного учасника ринків капіталу;
2) приймає ефективні заходи, процеси та механізми для управління ризиками, що стосуються діяльності, процесів і систем професійного учасника ринків капіталу з врахуванням  рівня допустимого ризику;
3)
здійснює на постійній основі моніторинг рівня  впровадження професійним учасником ринків капіталу та його окремими співробітниками заходів, процесів і механізмів, передбачених пунктом 2) цього пункту Концепції;
4) здійснює на регулярній основі моніторинг адекватності та ефективності політики та процедур ризик-менеджменту професійного учасника ринків капіталу та заходів, здійсненних для усунення будь-яких недоліків у цих політиках, процедурах, заходах, процесах і механізмах, у тому числі нездатність окремих співробітників відповідати таким заходам, процесам і механізмам або виконувати такі політики та процедури;
5) надає поради та допомагає особам, які відповідають за провадження професійним учасником ринків капіталу професійної діяльності на ринках капіталу;
6) регулярно, але не рідше одного разу на рік подає звіт безпосередньо наглядовій раді та виконавчому органу (Раді) професійного учасника ринків капіталу про виконання своїх обов’язків, в тому числі щодо імплементації наданих рекомендацій до внутрішніх правил та процедур, передбачених п.6.6.1. цієї Концепції, а також про виявлені ризики та рекомендації щодо їх усунення.

Професійні учасники ринків капіталу повинні забезпечити, щоб підрозділом ризик-менеджменту (офіцером з ризик-менеджменту) були визначені, виміряні (оцінені) всі істотні ризики та належним чином про них будо повідомлено. Професійні учасники ринків капіталу повинні гарантувати, що підрозділ ризик-менеджменту (офіцер з ризик-менеджменту) бере участь в розробці стратегії ризиків в професійному учаснику ринків капіталу і у всіх істотних рішеннях з ризик-менеджменту, і що він може отримати повне уявлення всього спектру ризиків професійного учасника ринків капіталу.
6.6.3. З метою забезпечення належного та незалежного виконання підрозділом ризик-менеджменту (офіцером з ризик-менеджменту)  функцій, передбачених п.6.6.2. цієї Концепції, професійний учасник ринків капіталу повинен забезпечувати дотримання таких вимог:
1)
співробітники підрозділу ризик-менеджменту (офіцер з ризик - менеджменту) мають необхідні повноваження, ресурси, досвід та доступ до усієї необхідної інформації;
2) керівник підрозділу з управління ризиками не може бути звільнений без погодження наглядової ради (Ради) професійного учасника ринків капіталу;
3) керівник підрозділу ризик-менеджменту (офіцер з ризик-менеджменту) в кожному конкретному випадку подає звіт безпосередньо наглядовій раді та виконавчому органу або Раді професійного учасника ринків капіталу у разі виявлення істотного ризику, що стосується діяльності, процесів та систем професійного учасника ринків капіталу;
4)
 співробітники підрозділу ризик-менеджменту (офіцер з ризик - менеджменту), які залучені до роботи підрозділу з управління ризиками, не можуть (не може) виконувати інші функції професійного учасника ринків капіталу, крім випадків, передбачених законодавством;
5)
оплата праці (винагорода) співробітнику підрозділу ризик-менеджменту (офіцеру з ризик-менеджменту) не повинна бути пов’язана з результатами діяльності професійного учасника ринків капіталу та повинна формуватися таким чином, щоб забезпечити його незалежність та неупередженість його рішень.

6.6.4. Професійні учасники ринків капіталу повинні створити комітет з управління ризиками, який складається з членів наглядової ради (Ради) такого професійного учасника ринків капіталу.

Члени комітету з управління ризиками повинні мати відповідні знання, навички та досвід, щоб повністю зрозуміти і контролювати стратегію управління ризиками та схильність до ризику професійного учасника ринків капіталу.

До предмета відання комітету з управління ризиками професійного учасника ринків капіталу відноситься:

1) надання рекомендацій наглядовій раді (Раді) щодо поточного і майбутнього рівня допустимого ризику та стратегії управління ризиками;

2) надання допомоги виконавчому органу (Раді) щодо здійснення контролю за здійсненням стратегії управління ризиками особами, які відповідають за провадження професійним учасником ринків капіталу професійної діяльності на ринках капіталу;

3) здійснення перевірки відповідності цін активів і зобов'язань, які пропонуються клієнтам, бізнес-моделі і стратегії управління ризиками професійного учасника ринків капіталу.

У разі якщо ціни не відображають належним чином ризики відповідно до бізнес-моделі і стратегії управління ризиками, Комітет з управління ризиками повинен представити наглядовій раді (Раді) план виправлення такої невідповідності. При цьому виконавчий орган  або Рада зберігає за собою повну відповідальність за ризики.
Члени комітету мають необмежений доступ в повному обсязі до інформації про ризики професійного учасника ринків капіталу, і, якщо це необхідно і доцільно, про діяльність підрозділу з ризик - менеджменту (офіцера з ризик-менеджменту) та мати можливість залучати зовнішніх експертів.

У разі надання члену комітету інформації з обмеженим доступом, така особа зобов’язана забезпечити дотримання режиму користування та розкриття такої інформації, встановленого законодавством.
Наглядова рада (Рада), де був створений комітет з управління ризиками, визначає характер, кількість, формат і частоту інформації про ризик, який вона повинна отримати. З метою надання допомоги у створенні адекватної політики і практики винагород, комітет з управління ризиками може без шкоди для виконання функцій комітету з винагород (у разі його формування), дослідити чи стимули, передбачені системою оплати праці беруть до уваги ризики, капітал, ліквідність, ймовірність і терміни надходжень.
6.7. Внутрішній аудит
Діюча Концепція запровадження пруденційного нагляду за діяльністю професійних учасників фондового ринку, затверджена рішенням НКЦПФР №553 від 12 квітня 2012 року передбачає тотожність (відповідно суміщення) функцій внутрішнього аудиту та внутрішнього контролю.
Сучасні підходи до регулювання діяльності фінансових установ, зокрема професійних учасників ринків капіталу вказають на різницю функціоналу внутрішнього аудиту та внутрішнього контролю та рекомендують їх відокремлення на окремі самостійні функціональні одиниці.

Задля отримання ефективних та інформативних результатів тестів раннього попередження необхідною передумовою їх розробки та застосування є впевненість в адекватній оцінці активів та зобов'язань суб'єктів нагляду в фінансовій та регуляторній звітності, включаючи висновки служби внутрішнього аудиту професійного учасника ринків капіталу.

6.7.1. Професійні учасники ринків капіталу повинні розробити, запровадити, підтримувати адекватні внутрішні правила та процедури, спрямовані на здійснення аудиту адекватності і ефективності систем професійного учасника ринків капіталу, внутрішніх контрольних механізмів та заходів.
З цією метою професійні учасники ринків капіталу повинні брати до уваги економічну суть, обсяг та складність операцій, які ними здійснюються та перелік послуг, які надаються в рамках такої діяльності.
6.7.2. З метою забезпечення виконання вимог, передбачених п.6.7.1. цієї Концепції, професійні учасники ринків капіталу повинні створити та підтримувати постійно діючий та ефективний  підрозділ з внутрішнього аудиту або визначити відповідну посадову особу (внутрішнього аудитора), який (яка) діє незалежно та виконує наступні функції:
1) встановлює, виконує та підтримує план аудиту з метою здійснення перевірки та оцінювання адекватності і ефективності систем професійного учасника ринків капіталу, внутрішніх контрольних механізмів та заходів;
2) надає рекомендації, що базуються на результаті роботи, проведеної відповідно до підпункту 1 цієї частини та перевіряє дотримання цих рекомендацій;
3) регулярно, але не рідше одного разу на рік подає звіт безпосередньо наглядовій раді  та виконавчому органу або Раді професійного учасника ринків капіталу про виконання своїх обов’язків. 
6.7.3. З метою забезпечення  належного та незалежного виконання  підрозділом внутрішнього аудиту (внутрішнім аудитором) функцій, передбачених у п.6.7.2. цієї Концепції, професійний учасник ринків капіталу повинен забезпечувати дотримання  таких вимог:
1) 
співробітники підрозділу з внутрішнього аудиту (внутрішній аудитор) мають необхідні повноваження, ресурси, досвід та доступ до усієї необхідної інформації;
2) керівник підрозділу з внутрішнього аудиту (внутрішній аудитор) призначається виконавчим органом (Радою) професійного учасника ринків капіталу за погодженням з наглядовою радою і є підпорядкованим та підзвітним безпосередньо наглядовій раді (Раді);
3) керівник підрозділу з внутрішнього аудиту (внутрішній аудитор) в кожному конкретному випадку звітує безпосередньо наглядовій раді або Раді професійного учасника ринків  капіталу у разі виявлення зниження ефективності систем професійного учасника ринків капіталу, внутрішніх контрольних механізмів та заходів;
4)
 співробітники підрозділу з внутрішнього аудиту (внутрішній аудитор) які залучені до роботи підрозділу з внутрішнього аудиту, не можуть (не може) виконувати інші функції професійного учасника ринків капіталу, крім випадків, передбачених законодавством;
5)
оплата праці (винагороди) співробітника підрозділу з внутрішнього аудиту (внутрішньому аудитору) не повинна бути пов’язана з результатами діяльності  професійного учасника ринків капіталу та повинна формуватися таким чином, щоб забезпечити його незалежність та неупередженість його рішень.
6.7.4. Комітет з питань аудиту (аудиторський комітет)
Професійні учасники ринків капіталу повинні створити комітет з питань аудиту, який складається з членів наглядової ради (Ради) такого професійного учасника ринків капіталу.
Члени комітету з питань аудиту  повинні мати відповідні знання, навички та досвід, щоб повністю зрозуміти і контролювати  та оцінювати адекватність і ефективність систем професійного учасника ринків капіталу (Ради), внутрішніх контрольних механізмів та заходів. Щонайменше один член аудиторського комітету (комітету з питань аудиту) повинен бути компетентним у сфері бухгалтерського обліку та/або аудиту.
До предмета відання комітету з питань аудиту професійного учасника ринків капіталу щодо організації внутрішнього аудиту належать (визначені Законом України «Про акціонерні товариства» та нові):
1) інформування виконавчого органу або наглядової ради (Ради) про результати обов'язкового аудиту і надання пояснень, як обов'язковий аудит сприяє цілісності фінансової звітності і яка роль комітету з питань аудиту (аудиторського комітету) була в цьому процесі;   
2) контроль за обов'язковим аудитом річної та консолідованої фінансової звітності, зокрема, його продуктивність;
3) контроль за процесом фінансової звітності та надання рекомендацій та пропозицій для забезпечення його цілісності;
4) моніторинг ефективності внутрішнього контролю якості і ризик-менеджменту.
6.7.5. До компетенції комітету з питань аудиту щодо зовнішнього аудитора (аудиторської фірми), залученого професійним учасником ринків капіталу,  належать:
1) надання рекомендацій наглядовій раді (Раді) щодо підбору, призначення, перепризначення та звільнення зовнішнього аудитора (аудиторської фірми) та умов договору з ним (у разі передачі питання щодо визначення незалежного аудитора до компетенції Наглядової ради (Ради);
2) контроль незалежності та об’єктивності зовнішнього аудитора (аудиторської фірми) відповідно до Міжнародних стандартів контролю якості, аудиту, огляду, іншого надання впевненості та супутніх послуг;
3) встановлення та застосування офіційного визначення політики, видів послуг, які не підлягають аудиту та які виключені або допустимі після перевірки комітетом або допустимі без рекомендації комітету;
4) перегляд ефективності процесу зовнішнього аудиту та швидкості реагування керівництва на рекомендації, надані у письмовій формі зовнішнім аудитором (аудиторською фірмою);
5) дослідження проблем, які можуть бути підставою для будь-якого звільнення зовнішнього аудитора (аудиторської фірми) та надання рекомендацій щодо будь-яких необхідних дій.
Компетенція аудиторського комітету (комітету з питань аудиту) для професійних учасників ринків капіталу, що становлять суспільний інтерес повинна враховувати вимоги Закону України «Про аудит фінансової звітності та аудиторську діяльність».
6.7.6. Члени комітету питань аудиту мають необмежений доступ в повному обсязі до інформації щодо бухгалтерського обліку професійного учасника ринків капіталу (у тому числі до первинних облікових документів), його фінансової діяльності, а також до всієї інформації, пов’язаної з проведенням зовнішнього аудиту.
У разі надання члену комітету питань аудиту інформації з обмеженим доступом, така особа зобов’язана забезпечити дотримання режиму користування та розкриття такої інформації, встановленого законодавством.
6.8. Внутрішній контроль
6.8.1. Професійні учасники ринків капіталу повинні розробити, запровадити, підтримувати адекватні внутрішні правила та процедури, спрямовані на здійснення контролю якості та точності виконуваних завдань кожним співробітником професійного учасника ринків капіталу.
З цією метою професійні учасники ринків капіталу повинні брати до уваги економічну суть, обсяг та складність операцій, які ними здійснюються та перелік послуг, які надаються в рамках такої діяльності.
6.8.2. З метою забезпечення виконання вимог, передбачених п.6.8.1. цієї Концепції, професійні учасники ринків капіталу повинні створити та підтримувати постійно діючий та ефективний підрозділ з внутрішнього контролю або визначити окрему посадову особу (офіцер з контролю), який (яка) діє незалежно та виконує наступні функції:
1) розробляє, запроваджує та підтримує у професійному учаснику ринків капіталу принципи внутрішнього контролю відповідно до п.6.8. цієї Концепції та стандартів внутрішнього контролю. Такі принципи, зокрема, визначають задачі, які виконуються на різних позиціях в рамках системи внутрішнього контролю;
2) запроваджує та підтримує систему внутрішнього контролю та програму перевірки внутрішнього контролю. Програма перевірки внутрішнього контролю повинна бути розроблена з метою виявлення недоліків внутрішнього контролю, визначення дій, які необхідні для усунення цих недоліків, стеження за здійсненням необхідних коригувальних дій і періодичного оцінювання адекватності поточного внутрішнього контролю професійного учасника ринків капіталу;
3) забезпечує ознайомлення співробітників професійного учасника ринків капіталу з правилами і стандартами управління, яких вони зобов'язані дотримуватися;
4) здійснює дії, спрямовані на контроль якості та точності виконуваних завдань кожним співробітником професійного учасника ринків капіталу і додатково їх безпосередніми керівниками;
5) подає звіт виконавчому органу професійного учасника ринків капіталу стосовно питання внутрішнього контролю;
6) здійснює заходи в галузі освіти і підготовки кадрів для забезпечення адекватного розуміння стандартів внутрішнього контролю та в залежності від обставин методики оцінки; 
7) періодично здійснює оцінювання потреб для забезпечення внутрішнього контролю.
6.8.3. З метою забезпечення  належного та незалежного виконання  підрозділом з внутрішнього контролю (офіцером з контролю), функцій, передбачених у п.6.8.2. цієї Концепції, професійний учасник ринків капіталу повинен забезпечувати дотримання  таких вимог:
1)
співробітники підрозділу з внутрішнього контролю (офіцер з контролю) мають необхідні повноваження, ресурси, досвід та доступ до усієї необхідної інформації;
2) керівник підрозділу з внутрішнього контролю (офіцер з контролю) в кожному конкретному випадку звітує безпосередньо наглядовій раді (Раді) професійного учасника ринків  капіталу у разі виявлення зниження ефективності внутрішніх контрольних механізмів та заходів;
3)
 співробітники підрозділу з внутрішнього контролю (офіцер з контролю) які залучені до роботи підрозділу з внутрішнього аудиту, не можуть (не може) виконувати інші функції професійного учасника ринків капіталу, крім випадків, передбачених законодавством;
4)
оплата праці (винагорода) співробітника підрозділу з внутрішнього контролю (офіцера з контролю) не повинна бути пов’язана з результатами діяльності професійного учасника ринків капіталу та повинна формуватися таким чином, щоб забезпечити його незалежність та неупередженість його рішень.
7. Розкриття інформації

7.1. НКЦПФР має забезпечити відповідні регуляторні вимоги щодо розкриття інформації про стан та діяльність професійних учасників ринків капіталу, а також структуру власності, склад посадових осіб та осіб, що здійснюють управлінські функції.

НКЦПФР має впевнитися, що інвестори, клієнти та інші стейкхолдери професійних учасників  ринків капіталу володіють достатньою інформацією для розуміння ризиків, які вони несуть, та розуміють власну відповідальність за вибір того чи іншого професійного учасника ринків цінних паперів.
7.2. Загальні вимоги до внутрішніх документів суб'єктів нагляду, що стосуються розкриття інформації:

- встановлення вимог щодо розкриття достатньої інформації інвесторам, клієнтам та іншим стейкхолдерам професійних учасників ринків капіталу та безпосередньо НКЦПФР;

- обов'язкове оприлюднення інформації щодо фінансових результатів діяльності професійних учасників  ринків капіталу, включаючи аналітичну інформацію про оцінку ризиків;

- обов'язкове оприлюднення інформації щодо системи внутрішнього управління та розкриття інформації про систему управління ризиками;

- обов'язкове затвердження на внутрішньому рівні професійних учасників ринків капіталу відповідного Положення щодо політики розкриття інформації.

7.3. Звіти професійних учасників ринків капіталу

· Звіт про управління:

Професійні учасники ринків капіталу не формують та не розкривають звіт керівництва, але повинні формувати та розкривати звіт про управління
. 
· Звіт про корпоративне управління 

Професійні учасники ринків капіталу складають звіт про корпоративне управління згідно вимог ст.121 Закону України «Про фінансові послуги та державне регулювання ринків фінансових послуг». 
· Звітність щодо структури капіталу.

Розкриття звітів здійснюється  на власних веб-сайтах професійних учасників ринків капіталу у мережі Інтернет. Доступ до звітів для інвесторів, клієнтів та інших стейкхолдерів має бути безоплатним та таким, що не має технічних обмежень щодо доступу до нього (для перегляду, друкування або скачування).

7.4. Розкриття інформації на офіційному сайті НКЦПФР
З метою зростання прозорості професійних учасників ринків капіталу, а також підвищення рівня інформованості та захисту прав споживачів фінансових послуг передбачається розкриття на офіційному сайті НКЦПФР інформації щодо:
· структури власності професійних учасників ринків капіталу (склад даних та періодичність для розкриття узгоджується окремим рішенням НКЦПФР).

· переліку узгоджених НКЦПФР посадових осіб та осіб, що здійснюють управлінські функції професійних учасників ринків капіталу (без розкриття персональних даних, склад даних та періодичність для розкриття узгоджується окремим рішенням НКЦПФР).
7.5. Розкриття інформації щодо управління ризиками
Системно важливі професійні учасники ринків капіталу здійснюють розкриття звітів про ризики на власних веб-сайтах у мережі Інтернет. Доступ до звітів про ризики для інвесторів, клієнтів та інших стейкхолдерів  має бути безоплатним та таким, що не має технічних обмежень щодо доступу до нього (для перегляду, друкування або скачування).
7.6. Розкриття інформації професійними учасниками ринків капіталу, які є інституційними інвесторами

7.6.1. Професійні учасники ринків капіталу, які є інституційними інвесторами, що діють в якості довірених осіб, повинні розкривати інформацію про власне корпоративне управління та політику голосування щодо своїх інвестицій, включаючи процедури, які існують у них для прийняття рішень про використання своїх прав голосу. Інформація про активну політику щодо корпоративного управління, що здійснюється інституційним інвестором, повинна бути доступною для його клієнтів (Принцип III.А Принципів ОЕСР G20 2015).

Для організацій, що діють в якості довірених осіб, таких як інститути спільного інвестування, а також КУА, що діють від їх імені, право голосу може розглядатися в якості частини вартості інвестицій, здійснюваних від імені їхніх клієнтів. Нездатність реалізації прав власника може привести до виникнення втрат у інвестора, який відповідно повинен бути обізнаний про політику, яку необхідно дотримуватися інституціональним інвесторам.

7.6.2. Професійні учасники ринків капіталу, які є інституційними інвесторами повинні розкривати інформацію щодо своєї політики корпоративного управління відносно інвестицій, в тому числі політику голосування, а також здійснювати розкриття результатів голосування. 
7.6.3. Професійні учасники ринків капіталу, які є інституційними інвесторами, які діють в якості довірених осіб, повинні розкривати інформацію про те, яким чином вони вирішують істотні конфлікти інтересів, які можуть торкнутися реалізації ключових прав власника щодо зроблених інвестицій. (Принцип III.С Принципів ОЕСР G20 2015). 

7.6.4. Структура винагороди за управління активами та інші посередницькі послуги професійного учасника повинна бути прозорою (анотація до Принципу III.С Принципів ОЕСР G20 2015).
8. Повноваження НКЦПФР щодо вимог до особливостей корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу

8.1. Відокремлення установ для здійснення індивідуального нагляду

Запровадження пропорційного підходу у оновленій моделі пруденційного нагляду

Діюча модель пруденційного нагляду обмежено зважена на розмір та види бізнес-моделей професійних учасників, враховує виключно особливості різних видів професійної діяльності на ринках капіталу. Залежно від обсягу та характеру своєї діяльності професійний учасник має можливість обрати між створенням окремого підрозділу або призначенням відповідальної особи до повноважень яких входить реалізація функцій СУР.
З метою встановлення адекватної інтенсивності нагляду за професійними учасниками ринків капіталу  необхідно здійснити всебічний аналіз діяльності таких установ та виділити суб'єктів нагляду в окремі групи за визначеним ступенем ризикованості. До кожної такої групи НКЦПФР має застосовувати різні за інтенсивністю заходи нагляду та концентрує увагу на установах, що мають підвищені або високі значення показників ризикованості.

У відношенні суб'єктів нагляду, що входять до групи підвищеного ризику, буде здійснюватися індивідуальний нагляд шляхом аналізу факторів, що спричинили відхилення значень пруденційних показників від встановлених нормативів та зниження ефективності систем корпоративного управління. За результатами такого аналізу будуть надаватись рекомендації або обов'язкові до виконання суб'єктом нагляду приписи щодо усунення впливу факторів, що спричинили підвищення ризику, або щодо мінімізації впливу такого ризику за умови неможливості його усунення.

Враховуючи, що існують професійні учасники ринку (системно важливі учасники), які утримують основну долю активів в своєму сегменті ринків капіталу, вони несуть в собі системний ризик. Фінансова нестабільність та нестійкість таких компаній катастрофічно впливає на діяльність інших компаній у відповідному сегменті ринку або фінансового ринку в цілому. Нагляд за такими компаніями, впровадження індивідуального підходу та встановлення окремих фінансових нормативів відповідно до профілю ризиків та особливих вимог до корпоративного управління (застосування повної моделі, тощо) є необхідними заходами для забезпечення стабільності фінансового ринку та захисту прав та інтересів інвесторів та споживачів фінансових послуг.

8.2. Вимоги до керівних осіб професійного учасника ринків капіталу 

Під керівними особами для цілей цієї Концепції маються на увазі: особи, що здійснюють управлінські функції, а також посадові особи професійного учасника ринків капіталу. 

8.2.1. Кваліфікаційні вимоги до керівних осіб 

Керівні особи професійного учасника ринків капіталу повинні відповідати кваліфікаційним вимогам («suitability assessment criteria»), а саме:

· ділова репутація, яка повинна бути бездоганною («reputation criteria»);

Поняття бездоганної ділової репутації визначене як сукупність підтвердженої інформації про фізичну особу, що дає можливість зробити висновок про відповідність її діяльності вимогам законодавства, а також про відсутність судимості, яка не знята або не погашена в установленому законом порядку (Закон "Про запобігання та протидію легалізації (відмиванню) доходів, одержаних злочинним шляхом, фінансуванню тероризму та фінансуванню розповсюдження зброї масового знищення" від 14.10.2014 N 1702-VII).

· професійна придатність («experience criteria»);

Під професійною придатністю, яка згідно з Спільними настановами EBA та ESMA щодо керівних осіб професійного учасника ринків капіталу слід розуміти як теоретичні знання (оцінюються через призму основної освіти та подальшого навчання), так і практичний досвід, отриманий на попередніх місцях роботи.

·  критерій управлінської придатності («governance criteria»). 
Під цим критерієм слід розуміти сукупність інших факторів, що має бути врахована при оцінці придатності (suitability) керівних осіб професійного учасника ринків капіталу: 
( потенційні конфлікти інтересів особи; 
( можливості особи приділяти компанії (професійному учаснику ринків капіталу) достатньо свого робочого часу; 
( сукупний склад органу управління професійного учасника ринків капіталу (Наглядової ради та/або правління, Ради): їх колективні знання та досвід; 
( здатність керівної особи виконувати свої обов’язки незалежно та без неправомірного впливу та втручання з боку інших осіб.
«Розмаїття» (diversity)

Задля підвищення ефективності органів управління професійних учасників ринків капіталу пропонується доповнити положеннями щодо дотримання вимоги до «розмаїття» (diversity) при призначенні членів органів управління. За Спільними настановами EBA та ESMA щодо керівних осіб професійного учасника ринків капіталу «розмаїття» означає ситуацію, при якій характеристики членів органу управління, включаючи їхній вік, стать, географічне походження, освітній і професійний досвід, відрізняються у мірі, що дозволяє різноманітність думок в органі управління. 

Дотримання вимоги про «розмаїття» за європейським досвідом покращує функціонування органів управління за рахунок (а) зменшення ситуацій «групового мислення»; (б) сприяння висловленню незалежних думок та конструктивної критики в процесі прийняття рішень; (в) більш широкого спектра досвіду, знань, навичок та цінностей серед членів органів управління. 
Дотримання вимоги щодо «розмаїття» органів управління забезпечуватиметься професійним учасником ринків капіталу виходячи з його бізнес-моделі, специфіки діяльності та складності операцій.

Чинними нормативними документами НКЦПФР, що стосуються вимог до керівних осіб професійного учасника ринків капіталу у розрізі виду професійної діяльності на ринках капіталу вимагається:

· наявність стажу роботи на ринках капіталу;

· бездоганна ділова репутація
 згідно з вимогами законодавства України у сфері запобігання та протидії легалізації (відмиванню) доходів, одержаних злочинним шляхом, фінансуванню тероризму та фінансуванню розповсюдження зброї масового знищення;

· наявність сертифікату за видом професійної діяльності;

· повна вища освіта у галузі економіки або права;

· відсутність не погашеної або не знятої в установленому порядку судимості за злочини проти власності, у сфері господарської діяльності та/або у сфері службової діяльності.
Існуючий підхід не враховує вимоги Спільних настанов EBA та ESMA та не забезпечує ефективність діяльності керівних осіб професійних учасників ринків капіталу, що у власну чергу призводить до зростання рівня ризиковості ведення бізнесу професійними учасниками ринків капіталу.
НКЦПФР розпочато реформу системи сертифікації фахівців фондового ринку відповідно до Концепції «Підготовка та атестація фахівців фондового ринку та керуючих активами: прозорість і відповідальність сучасним вимогам та міжнародним стандартам», затвердженої рішенням НКЦПФР від 21.12.2017 №909 (далі – Концепція трансформації системи підготовки та атестації фахівців фондового ринку).

Концепція трансформації системи підготовки та атестації фахівців фондового ринку розроблена в рамках Меморандуму між НКЦПФР та CFA Society Ukraine. Реалізація дозволить створити ефективну систему підготовки та атестації фахівців (у тому числі керівників) із акцентом на професійні компетенції, та незалежну оцінку кандидатів згідно з кращими світовими практиками.
Концепція трансформації системи підготовки та атестації фахівців фондового ринку вирішує проблему відсутності у діючий системі сертифікації вимог до професійної етики, а також створює умови для постійного удосконалення та професійного розвитку керівників професійних учасників ринків капіталу.
Крім того, не приділяється належна увага питанню ролі незалежних та невиконавчих директорів у органах управління професійних учасників ринків капіталу.

НКЦПФР повинна мати право встановлювати додаткові вимоги до критеріїв незалежності директорів наглядової ради професійного учасника ринків капіталу, у тому числі, з огляду на результати фактичної роботи таких осіб у статусі незалежних директорів та їх фактичної «незалежності» у прийнятті рішень.

НКЦПФР повинна мати право встановлювати додаткові вимоги до критеріїв невиконавчих директорів Ради професійного учасника ринків капіталу, у тому числі, з огляду на результати фактичної роботи таких осіб у статусі невиконавчих директорів та їх фактичної «незалежності» у прийнятті рішень.

За різними видами професійної діяльності окремі вимоги до керівників професійних учасників відрізняються, тому необхідно перейти на уніфікований підхід до встановлення кваліфікаційних вимог до керівників професійних учасників ринків капіталу у загальних для всіх професійних учасниках ринків капіталу Ліцензійних умовах із урахуванням Концепція трансформації системи підготовки та атестації фахівців фондового ринку.
8.2.2. Повноваження НКЦПФР щодо контролю за керівними особами

Контроль за відповідністю незалежних або невиконавчих директорів вимогам щодо незалежності покладатиметься на професійного учасника ринків капіталу, при цьому НКЦПФР матиме право:

· відмовляти у погодженні, а також відстороняти та вимагати заміни незалежного або невиконавчого директора, якщо він не відповідатиме вимогам щодо незалежності (крім банків);
· відмовляти у погодженні, а також вимагати заміни посадових осіб  професійних учасників ринків капіталу (крім банків);

· відсторонювати з посад осіб, які здійснюють управлінські функції в професійних учасниках ринків капіталу (крім банків);

· призначати тимчасових керівників професійних учасників ринків капіталу (крім банків) у випадках передбачених законодавством.
8.2.3. Тимчасовий керівник професійного учасника ринків капіталу
НКЦПФР повинна мати право прийняти рішення про призначення тимчасового керівника професійного учасника ринків капіталу (крім банку) за умови настання або можливості настання негативних наслідків для їх клієнтів та/або інвесторів що спричинено: 

· наявністю фінансової нестабільності відповідно до критеріїв, визначених НКЦПФР;

· наявністю публічного корпоративного конфлікту у професійному учаснику ринків капіталу;

· арештом або набранням законної сили обвинувальним вироком щодо керівника професійного учасника ринків, що робить неможливим виконання ним своїх посадових обов’язків; 

· порушенням професійним учасником ринків капіталу вимог НКЦПФР;

· порушенням вимог законодавства, передбачених для припинення провадження професійної діяльності на ринках капіталу.

НКЦПФР має право прийняти рішення про призначення тимчасового керівника професійного учасника ринків капіталу (крім банку) також у разі подання органом управління професійного учасника ринків капіталу та/або  саморегулівною організацією, членом якої є професійний учасник ринків капіталу, клопотання про призначення тимчасового керівника.

Тимчасовий керівник професійного учасника ринків капіталу може бути призначений на строк до шести місяців. Зазначений строк може бути продовжений, але не більш як на шість місяців.
Порядок призначення тимчасового керівника професійного учасника ринків капіталу, умови та порядок діяльності тимчасового керівника, встановлюється НКЦПФР.

Інформація про призначення тимчасового керівника розміщується у день його призначення на офіційному веб-сайті НКЦПФР.

Тимчасовим керівником професійного учасника ринків капіталу може бути:

· незалежний експерт (за договором);

· особа, запропонована саморегулівною організацією професійних учасників ринків капіталу з відповідного виду професійної діяльності, за умови відповідності такої особи вимогам, встановленим НКЦПФР.
Тимчасовим керівником може бути лише особа, яка має високі професійні та моральні якості, бездоганну ділову репутацію, вищу економічну чи юридичну освіту, сертифікат на право провадження професійної діяльності з цінними паперами в Україні та досвід роботи, необхідний для виконання функцій тимчасового керівника, відповідно до вимог, установлених НКЦПФР.

НКЦПФР має право у будь-який момент усунути тимчасового керівника від виконання обов'язків у разі невідповідності його діяльності встановленим вимогам.

У разі призначення тимчасового керівника між ним та НКЦПФР укладається договір, типова форма якого затверджується НКЦПФР.

Оплата праці тимчасового керівника, а також спеціалістів, залучених тимчасовим керівником для забезпечення здійснення своїх повноважень, проводиться згідно з укладеними з ними договорами за рахунок коштів професійного учасника ринків капіталу.

Відносини, пов’язані з виконанням функцій тимчасового керівника професійного учасника ринків капіталу, не підпадають під дію законодавства про працю та здійснюються на підставі договору, укладеного між тимчасовим керівником професійного учасника ринків капіталу,  та НКЦПФР, в тому числі, й щодо оплати праці тимчасового керівника професійного учасника ринків капіталу.

Тимчасовим керівником не може бути особа, яка:

· є кредитором, пов'язаною особою або акціонером (учасником) професійного учасника ринків капіталу, в якому планується  призначити тимчасового керівника;

· має судимість, не погашену і не зняту в установленому законом порядку, або є обвинуваченою по кримінальній справі.

З дати прийняття НКЦПФР рішення про призначення тимчасового керівника повноваження органів управління професійного учасника ринків капіталу (крім загальних зборів) переходять тимчасовому керівнику.

З дати прийняття НКЦПФР рішення про припинення повноважень тимчасового керівника професійного учасника ринку капіталу поновлюються повноваження органів управління професійного учасника ринків капіталу. Тимчасовий  керівник припиняє свою діяльність з дня прийняття НКЦПФР рішення про його усунення від виконання обов'язків.
8.2.4. Повноваження НКЦПФР щодо погодження за керівними особами
Поточний стан 

Діючі законодавчі та нормативно-правові акти НКЦПФР вимагають погодження з НКЦПФР кандидатур керівників фондових бірж та депозитаріїв в установленому нею порядку. Кандидат на посаду керівника фондової біржі та депозитарію повинен відповідати вимогам, установленим НКЦПФР.

Професійні вимоги до головних бухгалтерів професійних учасників ринку цінних паперів встановлені рішенням НКЦПФР № 769 від 25 квітня 2013 року.

Положення щодо пруденційних нормативів професійної діяльності на фондовому ринку та вимог до системи управління ризиками, затверджене рішенням НКЦПФР №1597 від 01 жовтня 2015 року вимагає відповідності особи відповідальної за СУР вимогам Положення про вимоги до особи, яка провадить діяльність з управління пенсійними активами щодо дотримання внутрішніх правил та процедур оцінки і управління ризиками, пов’язаними з інвестуванням пенсійних активів, рішення НКЦПФР №1282 від 25 вересня 2012 року. Кваліфікаційні вимоги не встановлені.
Посадова особа служби внутрішнього аудиту (контролю) (крім Центрального депозитарію цінних паперів) визначається з числа посадових осіб професійного учасника фондового ринку.

Працівником структурного підрозділу, посадовою особою служби внутрішнього аудиту (контролю) професійного учасника не може бути призначена особа, яка:

· має судимість за корисливі злочини і за злочини у сфері господарської діяльності, не зняту або не погашену в установленому законом порядку;

· за вироком суду, який набрав законної сили, позбавлена права обіймати певні посади та займатися певною діяльністю;

· виконує обов'язки працівника, відповідального за проведення фінансового моніторингу;

· є головою виконавчого органу;

· є головним бухгалтером.

Кваліфікаційних вимог до керівників служб внутрішнього аудиту або осіб відповідальних за внутрішній аудит (контроль) не встановлено. Положення про особливості організації та проведення внутрішнього аудиту (контролю) у фінансових установах, що здійснюють професійну діяльність на фондовому ринку, рішення НКЦПФР №996 від 19 липня 2012 року встановлює обмеження на перелік осіб, які можуть бути працівниками СВА.
Кваліфікаційні вимоги до членів Наглядової ради, виконавчого органу (окрім керівника фондової біржі), корпоративного секретаря (який є посадовою особою професійного учасника фондового ринку), керівника СВА, керівника підрозділу СУР не встановлені.
Основні новели щодо погодження керівних осіб професійних учасників ринків капіталу:
· розглядається можливість проведення тестування та/або співбесіди з незалежними та невиконавчими директорами в рамках процедури погодження. Тестування та/або співбесіда (у разі їх запровадження) матимуть на меті перевірити, наскільки особа розуміє принципи корпоративного управління з урахуванням особливостей фінансових ринків, розподіл компетенцій між органами управління та їх взаємодію, повноваження наглядової ради та комітетів, що нею утворюються, усвідомлює роль незалежного або невиконавчого директора в системі корпоративного управління, його права та обов’язки, а також обмеження, які покладаються на особу, що обирається незалежним або невиконавчим директором. Результати перевірки будуть братися до уваги при погодженні незалежних або невиконавчих директорів;
· скасування принципу погодження керівників виключно фондової біржи та депозитарія та запровадження процедури погодження посадових осіб професійних учасників ринків капіталу без застосування розподілу за видами професійної діяльності;
· запровадження принципу погодження керівників СВА, підрозділів внутрішнього контролю, комплаєнсу або відповідних офіцерів професійних учасників ринків капіталу (офіцеру з питань комплаєнсу, офіцеру з аудиту, офіцеру з контролю, офіцеру з ризик-менеджменту).
Керівники СВА, підрозділів внутрішнього контролю, комплаєнсу або відповідних офіцери професійних учасників ринків капіталу (офіцер з питань комплаєнсу, офіцер з аудиту, офіцер з контролю, офіцер з ризик-менеджменту не можуть бути звільнені за рішенням органу управління професійного учасника ринків капіталу без погодження із НКЦПФР.
9. Запровадження інституту рекомендацій та висвітлення найкращих практик на ринках капіталу
Запровадження інституту рекомендацій є частиною пруденційного нагляду. На цей час інститут рекомендацій практично не застосовується, регуляторні вимоги сконцентровані в законодавчих та/або нормативно- правових актах НКЦПФР.

Рекомендації, що мають надаватися НКЦПФР в процесі нагляду за системами корпоративного управління професійних учасників ринків капіталу, є елементами «м'якого нагляду», не є заходами впливу і діють за принципом «виконуй або поясни чому не виконуєш». Рекомендації можуть надаватися Комісією також в процесі діалогу з власниками та посадовими особами професійних учасників ринків капіталу та бути ефективним засобом в разі, якщо такі власники та посадові особи мають бездоганну ділову репутацію та відповідну професійну підготовку (є належними особами).

10. Оцінка ефективності впровадження корпоративного управління в професійних учасниках ринків капіталу
10.1. Оцінка пруденційних заходів
Необхідним кроком реалізації Концепції є постійний моніторинг та оцінка ефективності впровадження пруденційних заходів та удосконалення пруденційних нормативів та показників з метою мінімізації ризиків або їх уникнення. Особлива увага НКЦПФР як наглядового органу повинна приділятися оцінці ризику ліквідності, попередженню можливих наслідків неплатоспроможності, а також зменшенню операційного ризику шляхом впровадження ефективних процедур контролю за проведенням операцій.

Також на етапі отримання заявником ліцензії на провадження професійної діяльності на ринків капіталу можуть бути запроваджені більш жорсткі вимоги до капіталу, змінені критерії відбору персоналу, керівництва та встановлені додаткові вимоги до його кваліфікації та дисциплінованості, організаційні, технологічні та інші вимоги, обов'язкові для виконання та дотримання при провадженні професійної діяльності на ринках капіталу.

З метою забезпечення здатності виконувати професійними учасниками ринків капіталу зобов'язання перед інвесторами і в такий спосіб сприяти фінансовій стабільності та ефективності системи може бути запроваджено страхування ризиків професійної діяльності на ринках капіталу.
Перелік, порядок розрахунку та нормативні значення пруденційних показників, що застосовуються для їх вимірювання та оцінки, що визначають вимоги до професійних учасників ринків капіталу щодо запобігання та мінімізації впливу ризиків на їх діяльність встановлені Положенням
щодо пруденційних нормативів професійної діяльності на фондовому ринку та вимог до системи управління ризиками (затверджене рішенням НКЦПФР №1597 від 01 жовтня 2015 року).  На цей час до переліку пруденційних показників не включено жодного показника, який б оцінював якість систем управління професійного учасника. При цьому Концепція запровадження пруденційного нагляду за професійними учасниками ринків капіталу, затверджена рішенням НКЦПР №553 від 12 квітня 2012 року передбачає оцінку нефінансових показників до яких відноситься якість управління.
При подальшому удосконаленні пруденційного нагляду НКЦПФР планує додати до переліку пруденційних нормативів професійної діяльності також критерії оцінки нефінансових показників (щодо системи управління, розкриття інформації, ринкової поведінки).

НКЦПФР в процесі розвитку системи пруденційного нагляду поступово переходить від фокусування наглядового процесу на перевірках дотримання фінансовою установою детальних вимог та правил до оцінки внутрішньої системи управління ризиками компанії.
10.2. Оцінка колективної придатності

Новелою для законодавства, що регулює здійснення професійної діяльності на ринках капіталу має стати поняття «оцінки колективної придатності» (collective suitability assessment) органів управління професійного учасника ринків капіталу. Згідно з пунктом 7 статті 91 Директиви CRD IV орган управління повинен мати адекватні (adequate) спільні знання, навички та досвід для розуміння діяльності установи та оцінки її ризиків.
10.3. Оцінка органів управління 

Наглядова рада або Рада професійного учасника ринків капіталу щороку повинна готувати звіт про свою роботу.

У звіті відображається оцінка роботи Наглядової ради/Ради. Така оцінка відповідно до Закону України «Про акціонерні товариства» повинна включати:

· оцінку її складу, структури та діяльності як колегіального органу;
· оцінку компетентності та ефективності кожного члена Наглядової ради/Ради, включаючи інформацію про його діяльність як посадової особи інших юридичних осіб або іншу діяльність - оплачувану і безоплатну;

· оцінку незалежності кожного з незалежних членів наглядової ради;

· оцінку компетентності та ефективності кожного з комітетів, зокрема інформацію про перелік та персональний склад комітетів, їхні функціональні повноваження, кількість проведених засідань та опис основних питань, якими займалися комітети. При цьому комітет з питань аудиту (аудиторський комітет) окремо має зазначати інформацію про свої висновки щодо незалежності проведеного зовнішнього аудиту професійного учасника ринків капіталу, зокрема незалежності аудитора (аудиторської фірми);

· оцінку виконання Наглядовою радою/Радою поставлених цілей.

Звіт має містити інформацію про внутрішню структуру Наглядової ради/Ради, процедури, що застосовуються при прийнятті нею рішень, включаючи зазначення того, яким чином діяльність Наглядової ради/Ради зумовила зміни у фінансово-господарській діяльності професійного учасника ринків капіталу та належне керування ризиками.

11. Очікувані результати реалізації Концепції

Побудова ефективної системи корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу з'явиться рушійною силою наступних позитивних змін, серед яких :

· підвищення ефективності діяльності професійних учасників ринків капіталу;

· підвищення надійності і залучення нових клієнтів (іноземних і національних інвесторів);

· підвищення вартості бізнесу і його інвестиційної привабливості та конкурентоспроможності;

· управління та попередження виникнення корпоративних конфліктів;

· створення оптимальної структури управління, стійкою до стресів і забезпечує довгострокове безперервне ведення бізнесу;

· забезпечення балансу інтересів контролерів, менеджменту та стейкхолдерів;

· захист прав споживачів фінансових послуг;

· управління ризиками і зниження витрат по реалізованих ризиках.

Запровадження ефективної системи корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу дасть змогу:

- побудувати ринок капіталу із запобіжниками системних ризиків;
- збільшити довіру іноземного та національного інвестора (як кваліфікованих, так і некваліфікованих) до ринків капіталу України.

Базовими індикаторами досягнення основних результатів реалізації Концепції є:

- зменшення адміністративного навантаження для професійних учасників ринків капіталу за рахунок запровадження пропорційного підходу до корпоративного управління;

- зменшення ризиків всіх видів у розрізі видів професійної діяльності на ринках капіталу;

- збільшення кількості операцій на ринках капіталу з ліквідними фінансовими інструментами без підвищення рівня приймаємих ризиків;
- запобігання випадкам настання неплатоспроможності та банкрутства професійних учасників ринків капіталу;

- зменшення кількості порушень вимог законодавства на ринках капіталу професійними учасниками ринків капіталу;

- зменшення кількості звернень до Комісії щодо незабезпечення (порушення) прав інвесторів та/клієнтів професійних учасників ринків капіталу;

- зменшення кількості коригувальних операцій у діяльності професійних учасників ринків капіталу;

- зменшення кількості випадків втрати або пошкодження даних професійних учасників ринків капіталу.

12. Ризики реалізації Концепції

Ризиками реалізації Концепції є:

- ризики, пов'язані з неприйняттям необхідних актів законодавства;

- недостатність повноважень регулятора (НКЦПФР);

- недостатнє фінансування регулятора (НКЦПФР);

- затримка впровадження або неможливість впровадження в повному обсязі програмно-технічного комплексу для прийняття та аналізу інформації від професійних учасників ринків капіталу;

- недостатня кваліфікація фахівців (посадових осіб) професійних учасників ринків капіталу;

- формальний підхід до виконання регуляторних вимог щодо корпоративного управління;
- фондовий ринок в Україні не підтримує ефективне корпоративне управління;
- низький рівень сприйняття корпоративного управління як системи, що здатна дати професійному учаснику ринків капіталу додаткову вартість або конкуренту перевагу;

- відсутність  диференціювання нагляду в кореляції з розміром і бізнес-моделлю (сегментом, спеціалізацією) професійного учасника ринків капіталу;

- недостатній рівень розвитку інфраструктури корпоративного управління;
- загроза дискредитації інститутів корпоративного управління (наглядової ради, незалежного директора, тощо);
- рівноваги та балансу інтересів всіх учасників корпоративних відносин, акціонерів (власників), менеджменту, стейкхолдерів (вкладників, інвесторів, клієнтів);
- відсутність, неповнота або недостовірність необхідної інформації для цілей пруденційного нагляду та контролю за дотримання вимог до корпоративного управління.
____________
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III. ІНСТИТУЦІЙНІ ІНВЕСТОРИ
РИНКИ ЦІННИХ ПАПЕРІВ ТА ІНШІ ПОСЕРЕДНИКИ

Інфраструктура корпоративного управління повинна передбачати ґрунтовні стимули протягом усього інвестиційного ланцюжка і пропонувати ринкам цінних паперів функціонувати таким чином, щоб сприяти розвитку належного корпоративного управління.

З метою забезпечення ефективності повинна бути розроблена правова та регуляторна інфраструктура корпоративного управління з урахуванням економічної дійсності, в умовах якої вона повинна застосовуватися. У багатьох країнах реальний світ корпоративного управління та власності більше не характеризується прямими і безкомпромісними відносинами між результатами діяльності компанії і доходом кінцевих бенефіціарів власників. В реальності інвестиційний ланцюжок часто є довгим і складним, в ньому бере участь безліч посередників, які перебувають між кінцевим бенефіціарним власником і компанією. Наявність посередників, які виступають в якості незалежних директивних органів, впливає на стимули і можливості для участі в корпоративному управлінні.

Частка інвестицій в акціонерний капітал, що належить інституціональним інвесторам, таким як пайові інвестиційні фонди, пенсійні фонди, страхові компанії та хедж-фонди, істотно зросла, а багато їх активи перебувають під управлінням спеціалізованих керуючих компаній. Можливості та інтереси інституційних інвесторів і керуючих активами щодо участі в корпоративному управлінні різняться досить широко. Для деяких з них участь у корпоративному управлінні, включаючи реалізацію права голосу, є природною складовою їх бізнес-моделі. Інші можуть пропонувати своїм бенефіціарам і клієнтам бізнес-модель і інвестиційну стратегію, яка не передбачає або не стимулює використання ресурсів на активне залучення акціонерів.

Якщо акціонерна угода не є частиною інституційної бізнес-моделі та інвестиційної стратегії, то обов'язкові вимоги щодо участі в корпоративному управлінні, наприклад, за допомогою голосування, можуть виявитися неефективними і привести лише до використання формального підходу.

У Принципах міститься рекомендація інституціональним інвесторам розкривати інформацію про свої політики в сфері корпоративного управління. При цьому голосування на зборах акціонерів, однак, є лише одним із способів участі акціонерів в управлінні. Прямий контакт і діалог з радою директорів і менеджментом є іншими часто використовуваними формами участі акціонерів в управлінні. В останні роки деякі країни почали розглядати питання про прийняття кодексів про участь акціонерів в управлінні («кодекси розумного управління») та пропонувати інституціональним інвесторам підписати їх на добровільних засадах.

A. Інституційні інвестори, що діють в якості довірених осіб, повинні розкривати інформацію про власне корпоративне управління та політику голосування щодо своїх інвестицій, включаючи процедури, які існують у них для прийняття рішень про використання своїх прав голосу.

Ефективність і достовірність всієї структури корпоративного управління і нагляду за компанією багато в чому залежить від бажання і можливостей інституційних інвесторів по інформованому використанню своїх прав акціонера і ефективного здійснення своїх функцій власника в компаніях, в які вони інвестують. Хоча даний принцип не вимагає від інституційних інвесторів здійснювати голосування своїми акціями, він закликає розкривати інформацію про те, яким чином вони здійснюють свої права власника, належним чином враховуючи питання економічної ефективності. Для організацій, що діють в якості довірених осіб, таких як пенсійні фонди, інститути колективного інвестування та окремі види бізнесу страхових компаній, а також керуючі активами, що діють від їх імені, право голосу може розглядатися в якості частини вартості інвестицій, здійснюваних від імені їхніх клієнтів. Нездатність реалізації прав власника може привести до виникнення втрат у інвестора, який відповідно повинен бути обізнаний про політику, яку необхідно дотримуватися інституціональним інвесторам.
У деяких країнах вимоги про розкриття ринку інформації про політику в сфері корпоративного управління прописані досить детально і включають в собі вимоги про наявність чітких стратегій, що стосуються обставин, при яких акціонери будуть втручатися в керування компанією; використовуваний ними підхід для такого втручання; а також того, яким чином вони будуть оцінювати ефективність стратегії. Розкриття фактичних протоколів голосування вважається хорошою практикою, особливо коли у організації є відкрита політика голосування. Розкриття здійснюється або клієнтам організації (і тільки в відношенні цінних паперів кожного відповідного клієнта), або ринку, якщо мова йде про інвестиційні консультантів зареєстрованих інвестиційних компаній. Додатковим підходом до участі в зборах акціонерів є встановлення постійного діалогу з портфельними компаніями. Необхідно стимулювати такий діалог між інституційними інвесторами та компаніями, хоча саме на компанію покладено обов'язок рівноправного ставлення до всіх інвесторів і нерозголошення інформації інституціональним інвесторам, яка  водночас не розкривається на ринку. У зв'язку з цим, додаткова інформація, що надається компанією, зазвичай включає загальну вихідну інформацію про ринки, на яких компанія здійснює свою діяльність, і додаткову інформацію, яка вже була надана ринку.

Після того, як інституційні інвестори розробили і розкрили політику в сфері корпоративного управління, для ефективного застосування потрібно, щоб вони також виділили необхідні людські та фінансові ресурси для реалізації цієї політики саме так, як цього можуть очікувати їх бенефіціари та портфельні компанії. Природа і практичне застосування політики активного корпоративного управління такими інституційними інвесторами, включаючи набір персоналу, повинні бути прозорими для клієнтів, які покладаються на інституційних інвесторів з політикою активного корпоративного управління.

B. Голосування може здійснюватися довірчими зберігачами або номінальними утримувачами відповідно до вказівок бенефіціарного власника акцій.
Необхідно заборонити довірчим зберігачам, що є номінальними утримувачами цінних паперів в інтересах своїх клієнтів, голосувати за такими цінними паперами, якщо тільки вони не отримали конкретні вказівки від клієнтів. У деяких країнах вимоги лістингу містять широкі переліки питань, за якими довірчі зберігачі не можуть голосувати без отримання вказівок, хоча така можливість залишається відкритою для певних рутинних питань. Правила повинні вимагати від довірчих зберігачів своєчасного надання акціонерам інформації про їхні можливості по здійсненню своїх прав голосу. Акціонери можуть прийняти рішення або про самостійне голосуванні, або про передачу всіх прав голосу довірчим зберігачам. Як варіант, акціонери можуть прийняти рішення отримувати інформацію про усі голосування з їх участю і потім прийняти рішення про самостійне голосуванні з одних питань і про передачу прав голосу довірчим зберігачам для голосування з інших питань.
Утримувачі депозитарних розписок повинні володіти тими ж основними правами і мати практичну можливість брати участь в корпоративному управлінні, як це погоджено з утримувачами відповідних акцій. Прямі власники акцій можуть використовувати довірених представників, а депозитарії, трасти або аналогічні органи повинні своєчасно видати довіреності власникам депозитарних розписок. Утримувачі депозитарних розписок повинні мати можливість давати обов'язкові вказівки по голосуванню тими акціями, утримувачами яких є депозитарій або траст, діючий від їх імені.

Слід зазначити, що даний принцип не застосовується до випадків реалізації права голосу трастами або іншими особами, які діють в рамках спеціальних юридичних повноважень (такими як, наприклад, конкурсні керуючі і судові виконавці з нерухомості).

С. Інституційні інвестори, що діють в якості довірених осіб, повинні розкривати інформацію про те, яким чином вони вирішують істотні конфлікти інтересів, які можуть торкнутися реалізації ключових прав власника щодо зроблених інвестицій.

Види стимулювання, передбачені для посередників - держателів акцій щодо участі в голосуванні і реалізації ключових функцій власника, при певних обставинах можуть відрізнятися від тих, які існують для прямих власників. Іноді такі відмінності можуть бути комерційно обґрунтовані, але також можуть бути наслідком конфліктів інтересів, які проявляються особливо гостро в ситуаціях, коли довірена особа є дочірньою або афілійованою компанією іншої фінансової установи, особливо в рамках інтегрованої фінансової групи. Коли такі конфлікти інтересів випливають із значущих ділових взаємин, наприклад, внаслідок наявності угоди про управління портфелем коштів компанії, необхідно виявляти такі конфлікти інтересів і розкривати про них інформацію.

У той же час організації повинні розкривати інформацію про дії, що вживаються ними, спрямованих на мінімізацію потенційного негативного впливу на їх можливості по реалізації ключових функцій власника. Такі дії можуть включати відокремлення премій для управління коштами від тих коштів, які стосуються придбання нового бізнесу де-небудь в організації. Структура винагороди за управління активами та інші посередницькі послуги повинна бути прозорою.

D.  Інфраструктура корпоративного управління повинна вимагати, щоб довірені радники, аналітики, брокери, рейтингові агентства та інші особи, які надають аналітику або консультації, що стосуються рішень, прийнятих інвесторами, розкривали інформацію і мінімізували конфлікти інтересів, які можуть підірвати бездоганність їх аналізу або консультацій.

Інвестиційний ланцюжок, що йде від бенефіціарних власників до корпорацій, включає в себе не тільки різних власників- посередників. Вона також охоплює широкий спектр професіоналів, які пропонують консультаційні та інші послуги для власників - посередників. Довірені консультанти, що дають рекомендації інституціональним інвесторам про те, як голосувати, і продають послуги, які допомагають в процесі голосування, знаходяться серед найбільш релевантних з точки зору прямого корпоративного управління. У деяких випадках довірені консультанти також пропонують корпораціям консультаційні послуги, що належать до сфери корпоративного управління. Інші постачальники послуг складають рейтинг компаній у відповідності з різними критеріями корпоративного управління. Аналітики, брокери і рейтингові агентства грають схожі ролі і стикаються з тими ж потенційними конфліктами інтересів.
З огляду на важливість - а в деяких випадках і залежність від - різних послуг в сфері корпоративного управління, структура корпоративного управління повинна стимулювати сумлінність таких професіоналів, як аналітики, брокери, рейтингові агентства та довірені консультанти. При належному управлінні вони можуть грати важливу роль у створенні належних політик в сфері корпоративного управління. У той же час можуть виникати конфлікти інтересів, які впливають на процес судження, наприклад, коли консультант також бажає надати інші види послуг відповідної компанії, або коли у провайдера послуг є пряма матеріальна зацікавленість в компанії або її конкурентів. Багато країн прийняли законодавчі акти або сприяли застосуванню саморегулюючих кодексів, покликаних пом'якшувати такі конфлікти інтересів або інші ризики, що відносяться до сумлінності, і передбачили схеми приватного і/або державного моніторингу.

Довірені провайдери консультаційних послуг, коли це доцільно в залежності від кожного конкретного випадку, розкривають широкому загалу і/або клієнтам-інвесторам процес і методологію, які лежать в основі їх рекомендацій, а також критерії, застосовувані до політиків в сфері голосування, що відносяться до їх клієнтам.

E.  Інсайдерська торгівля та маніпулювання ринком повинні бути заборонені, а застосовні правила повинні виконуватися.

Оскільки інсайдерська торгівля призводить до маніпулювання на ринках капіталу, в більшості країн вона заборонена законодавчими актами, законами про компанії та/або кримінальним законодавством. Дана практика інсайдерської торгівлі та маніпулювання ринків розглядається в якості порушення належного корпоративного управління, оскільки вона порушує принцип рівного ставлення до акціонерів. Однак ефективність такої заборони залежить від енергійних заходів правозастосування.
F.  Для компаній, які зареєстровані на біржі в країні, відмінної від країни, де компанія була створена, необхідно чітко розкривати чинне законодавство і законодавчих актів у сфері корпоративного управління. У разі перехресного лістингу критерії і процедури визнання вимог первісного лістингу повинні бути прозорими і задокументованими.

Все частіше можна зіткнутися з ситуаціями, коли компанії зареєстровані на біржі або здійснюється торгівля їхніми акціями в країнах, відмінних від країни, де компанія була заснована. Серед інвесторів це може створити невпевненість щодо того, які правила і законодавчі акти в сфері корпоративного управління повинні застосовуватися до такої компанії. Це може стосуватися різних питань - від процедур і місця проведення річних загальних зборів акціонерів до прав міноритаріїв. У зв'язку з цим компанія повинна чітко розкрити інформацію про те, правила якої країни до неї застосовуються. Коли ключові положення про корпоративне управління регулюються законодавством іншої країни, відмінною від країни, де здійснюється торгівля акціями, слід сказати про основні відмінності.
Іншим важливим наслідком інтернаціоналізації та інтеграції ринків цінних паперів є переважання вторинних лістингів компаній, які вже зареєстровані на інших фондових біржах, так звані перехресні лістинги. Компанії з перехресними лістингами часто підпадають під дію законодавчих актів і регулювання органів тієї країни, де у них оформлений первинний лістинг. У випадку зі вторинним лістингом, як правило, надаються вилучення зі сфери дії локальних правил лістингу, виходячи з визнання вимог лістингу та правил корпоративного управління тієї країни, де у компанії оформлений її первинний лістинг. Ринки цінних паперів повинні чітко розкривати інформацію про правила і процедури, які застосовуються до перехресних лістингів, а також про вилучення з сфери дії локальних правил корпоративного управління.

G. Ринки цінних паперів повинні забезпечити справедливе і ефективне виявлення ціни фінансових інструментів під час вільного біржового торгу, що сприятиме ефективному корпоративному управлінню.

Ефективне корпоративне управління означає, що у акціонерів є можливість здійснювати моніторинг і оцінку своїх корпоративних інвестицій шляхом порівняння ринкової інформації з інформацією компанії про її перспективи та результати діяльності. На розсуд акціонерів вони можуть або використовувати свої голоси, щоб впливати на корпоративну поведінку, або продати свої акції (або купити додаткові акції), або провести переоцінку акцій компанії в своєму портфелі. У зв'язку з цим з метою здійснення акціонерами своїх прав важливу роль відіграють якість ринкової інформації та доступ до неї, включаючи в себе справедливе і ефективне виявлення ціни фінансових інструментів в ході вільного біржового торгу, що стосуються їх інвестицій.
Додаток 2
Верхнерівневий план впровадження рекомендацій

Концепції корпоративного управління у професійних учасниках ринків капіталу

	№
	Захід
	Рівень впровадження

	1.


	Розробка законопроекту щодо передбачення існування однорівневої моделі побудови системи органів управління компаній
	Законодавчий

	2.


	Розробка стандартів корпоративного управління в професійних учасниках фондового ринку


	Нормативний

	3.


	Розробка законопроекту щодо внесення змін до Закону України «Про бухгалтерській облік та фінансову звітність в Україні», в частині віднесення всіх професійних учасників ринків капіталу до підприємств, що становлять суспільний інтерес
	Законодавчий

	4.


	Передбачення в законопроектах направлених на імплементацію актів ЄС, зокрема USITS, MiFID, MiFIR та інші, вимог щодо структури органів управління в професійних учасниках ринків капіталу
	Законодавчий

	5.


	Розробка змін до Ліцензійних умов провадження професійної діяльності з метою уніфікації вимог до корпоративного управління ліцензіатів
	Нормативний

	6.


	Розробка методичних рекомендацій проведення оцінки рівня ефективності систем корпоративного управління в професійних учасниках фондового ринку
	Нормативний

	7.


	Розробка змін до нормативно-правових актів з метою вдосконалення кваліфікаційних вимог до посадових осіб професійних учасників ринків капіталу
	Нормативний

	8.


	Розробка нормативно-правових актів в частині вдосконалення вимог до посадових осіб професійних учасників ринків капіталу
	Нормативний

	9.


	Розробка нормативно-правових актів з метою посилення систем ризик-менеджменту у професійних учасниках ринків капіталу
	Нормативний

	10.


	Сприяти прийняттю Верховною Радою України проекту Закону України «Про ринки капіталу та регульовані ринки» (реєстраційний номер у ВРУ 7055)
	Законодавчий

	11.

	Розробка критеріїв віднесення професійних учасників ринків капіталу до системно важливих професійних учасників
	Нормативний

	12.
	Розробка нормативно-правових актів щодо визначення особливостей регулювання та нагляду за системно важливими професійними учасниками ринків капіталу
	Нормативний

	13.


	Сприяти прийняттю Верховною Радою України проекту Закону України «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо захисту інвесторів від зловживань на ринках капіталу» (реєстраційний номер у ВРУ 6303 від 06.04.2017)
	Законодавчий

	14.


	Розробка нормативно-правових актів з метою передбачення вимог до процедур розкриття інформації професійними учасниками ринків капіталу некваліфікованим інвесторам
	Нормативний

	15.


	Внесення змін до Принципів корпоративного управління, затверджених Рішенням НКЦПФР від 22.07.2014 №955, з метою їх оновлення
	Нормативний

	16.


	Ініціювати здійснення розробки саморегулівними організаціями Кодексів поведінки професійних учасників ринків капіталу
	Нормативний

	17.
	Передбачення в законопроектах направлених на імплементацію актів ЄС, зокрема USITS, MiFID, MiFIR та інші, організаційних вимог до професійних учасниках ринків капіталу
	Законодавчий  та нормативний

	18.
	Розробка пропозицій щодо внесення змін до Закону України «Про акціонерні товариства» щодо виключення норм, які вимагають існування в акціонерних товариств ревізійної комісії
	Законодавчий

	19.
	Розробка пропозицій стосовно запровадження вимог до фондових бірж щодо визначення ними вимог до стандартів корпоративного управління емітентів цінних паперів
	Нормативний

	20.
	Розробка нормативно-правових актів з метою передбачення вимог до процедур розкриття інформації професійними учасниками ринків капіталу
	Нормативний


� Для цілей цієї Концепції під ризик-ориєнтованої моделлю керування (корпоративного управління) мається на увазі модель корпоративного управління , спрямована на виявлення, моніторинг, контроль та управління ризиками.


� Комплексну Програму розвитку фінансового сектору України до 2020 року  розроблено відповідно до Стратегії сталого розвитку «Україна – 2020», Угоди про асоціацію між Україною та Європейським Союзом, Меморандуму про співпрацю з Міжнародним валютним фондом, Угоди про коаліцію депутатських фракцій “Європейська Україна” та затверджено НКЦПФР і НБУ.





� Повноваження НКЦПФР щодо встановлення стандартів корпоративного управління запроваджені у 2011 році та передбачені п.37- 4 ст. 7 Закону України «Про державне регулювання ринку цінних паперів в Україні», а саме: НКЦПФР встановлює вимоги та розробляє і затверджує стандарти корпоративного управління в професійних учасниках фондового ринку, а також здійснює контроль за їх дотриманням.





� Для цілей цієї Концепції Закон України «Про цінні папери та фондовий ринок» застосовується у редакції із змінами та доповненнями внесеними  Законом України «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо спрощення ведення бізнесу та залучення інвестицій емітентами цінних паперів» №2210-VIII від 16.11.2017.


� Закон України «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо спрощення ведення бізнесу та залучення інвестицій емітентами цінних паперів» ( №2210-VIII від 16.11.2017  було прийнято 16.11.2017 року та набув чинності 06.01.2018 року. 


� Закон України «Про аудит фінансової звітності та аудиторську діяльність» (№2258-VIII від 21.12.2017  набуде чинності з чинності 01.10.2018 року). 


� Визначення підприємства наведене у   Законі України «Про бухгалтерський облік та фінансову звітність в Україні» № 996-XIV від 16 липня 1999 року (із змінами та доповненнями від 05.10.2017) не відповідає наведеному у Директиві STRATUTORY AUDIT DIRECTIVE, яка дозволяє визначити такі підприємства не виключно за їх розміром. Національне законодавство має паво визначити інших суб'єктів як суб'єктів суспільного � HYPERLINK "http://zakon2.rada.gov.ua/laws/show/994_844?find=1&text=%B3%ED%F2%E5%F0%E5%F1" \l "w112" �інтерес�у, наприклад, суб'єктів, що  мають  суттєве  суспільне  значення   через   природу   їхньої діяльності, їхній розмір або чисельність їхнього персоналу.


�Закон України «Про товариства з обмеженою та додатковою відповідальністю» реєстраційний номер у ВРУ №4666 від 13.05.2016 року було прийнято 06.02.2018, направлено на підпис Президенту України.


� - згідно Регламенту ЕС щодо Статуту Компанії.





� Звіт про управління - документ, що містить фінансову та нефінансову інформацію, яка характеризує стан і перспективи розвитку підприємства та розкриває основні ризики і невизначеності його діяльності; (Запроваджено Законом України «Про бухгалтерський облік та фінансову звітність в Україні»  із змінами від 05.10.2017).





� Ділова репутація ліцензіата(професійного учасника ринків каіпталу) , а також керівника (членів) виконавчого органу, керівника служби внутрішнього аудиту (контролю) та головного бухгалтера ліцензіата (крім банку) (за наявності посади головного бухгалтера) повинна відповідати вимогам, установленим нормативно-правовим актом НКЦПФР, що регулює порядок та умови видачі ліцензії на провадження окремих видів професійної діяльності на фондовому ринку, переоформлення ліцензії, видачі дубліката та копії ліцензії.







