Принципы создания центрального депозитария на российском рынке
ценных бумаг
Предложения по доработке проекта федерального

закона «О центральном депозитарии» ко второму

чтению в Государственной Думе Федерального

Собрания
Системы учета прав на ценные бумаги
	Системы учета прав
	Характерные черты

	Централизованная система (континентальная
Европа, Казахстан)
	Хранение документарных ценных бумаг
(исторически первая функция), учет прав на
ценные бумаги, осуществление расчетов по
сделкам с ценными бумагами.

	Централизованная система организованного
рынка (США, Великобритания, Австралия,
Сингапур)
	Учет прав на бездокументарные ценные
 бумаги, обращающиеся на организованном
 рынке, осуществление расчетов с ценными
бумагами во взаимодействии с другими
институтами учета прав на ценные бумаги.

	Распределенная система, выполняющая
функции централизованной системы хранения
ценных бумаг и учета прав на них (Россия)
	Множество организаций, учитывающих права
на ценные бумаги {депозитарии,
регистраторы), расчеты с ценными бумагами
привязаны к расчетным депозитариям бирж.


Особенности российской системы учета прав
на ценные бумаги
· Распределенная система, выполняющая функции централизованной системы хранения ценных бумаг и учета прав на них, включающая депозитарии, расчетные депозитарии бирж, регистраторов.
· Отсутствие единообразия в обмене информации между институтами системы. Отсутствие единых стандартов документооборота, прежде всего, электронного.

· Несколько расчетных депозитариев бирж, связанных сложными междепозитарными отношениями (ДКК-НДЦ, перевод бумаг между депозитариями по «мосту», сложности в перерегистрации бумаг в реестрах).

· Запутанность отношений ответственности за учет прав на ценные бумаги, возникновение расхождений в учете у регистраторов и депозитариев.

· Высокие риски для инвесторов, которые берут на себя риск как регистраторов, так и депозитариев, в случае открытия счетов номинального владельца, при совершении операций на организованном рынке.


С чем необходимо разобраться, прежде, чем менять сложившуюся систему?
	Действующая система учета прав на ценные бумаги
	«Патентная» надстройка над действующей системой учета прав на ценные бумаги
	«Проектируемая» система центрального депозитария

	Регистраторы - 48, депозитарии -738, расчетные депозитарии - 3 

(НДЦ, ДКК, РДК), эмитенты с числом акционеров до 50, самостоятельно ведущие реестры.
	Центральный фонд хранения и обработки информации фондового рынка - центральный депозитарий.
	Центральный депозитарий

	ФЗ «О рынке ценных бумаг», нормативно-правовые акты ФСФР России.
	Указы Президента, Постановления Правительства (до 1999 года), не отменены и не изменены.
	Проект ФЗ «О
центральном
депозитарии»

	Недостаток: риски инвесторов, высокие издержки.
	Недостатки: не действует, противоречит законодательству.
	Недостатки: см. следующий слайд


«Плюсы», «минусы» и спорные вопросы проекта ФЗ «О центральном депозитарии».
	Плюсы
	Минусы
	Спорные вопросы

	Попытка создать центральный
депозитарий на
законодательном уровне и
снизить риски инвесторов.
Попытка упростить систему.
	Не решает всех накопившихся
вопросов, сохраняет два
центральных депозитария, не
отвечает на вопрос о
«Центральном фонде», по
сути исключает роль
регистраторов - усиливает конфликтность и передел на рынке.
	Предусматривает передачу
ЦД учета прав на ценные
бумаги, владельцами
которых являются
Российская Федерация,
субъекты РФ и
Центральный Банк РФ

	Предусматривает
централизацию расчетов по
результатам сделок,
совершенных на организованном
рынке, хранения сертификатов
эмиссионных ценных бумаг  с
обязательным                 
централизованным хранением.
	Предусматривает право на
открытие счета номинального
держателя только
иностранному депозитарию
(ущемляет интересы
российских депозитариев).
	Предусматривает, что          
хранение сертификатов
ценных бумаг,                     
владельцами которых
являются Российская
Федерация, субъект РФ и
 Центральный банк РФ,
 осуществляет ЦД.


Первоочередные решения, необходимые для
движения вперед
	Вопросы
	Решения

	1. Централизованная или распределенная система учета прав на ценные бумаги?
	1. Централизованная система учета прав на организованном рынке, предусматривающая взаимодействие центрального депозитария, регистраторов и депозитариев.

	2. Один или несколько центральных депозитариев.
	2. Один центральный депозитарий организованного рынка ценных бумаг. Отбирается по конкурсу из числа существующих расчетных депозитариев с учетом совокупных характеристик той биржевой         группы, в которую он входит.                                         

	3. Государственный центральный фонд-центральный депозитарий (развитие созданного ГУПа) или | рыночный институт?     
	3. Рыночный институт, основанный на законе. Ревизия ранее принятых норм.актов по «центральному фонду».                                                 

	4. Принцип построения биржевой инфраструктуры при наличии ЦД?
	4. Консолидированный вертикально-интегрированный биржевой холдинг (публичная компания, акции             которой обращаются на бирже, и с возможным в будущем иностранным партнером), ЦД - 100% дочерняя компания холдинга.




Предложения по доработке проекта ФЗ «О центральном депозитарии»

	Проблема
	Решение в законе

	Счета номинального держателя и ЦД
	В ЦД открывают счета номинальногодержателя только иностранное центральные депозитарии. Иностранные депозитарии (кастодианы) открывают счета в российских депозитариях, к которым могут быть установлены дополнительные требования, минимизирующие риски инвесторов

	Взаимодействие с регистраторами
	ЦД учитывает права на ценные бумаги, обращающиеся на организованном рынке (торгуемая часть реестра), регистраторы ведут реестр, проводят корпоративные действия, учитывают 
«неторгуемую часть реестра».

	ЦД и права акционеров
	ЦД - агент по выплате дивидендов и процентов по бумагам,     учитываемым в ЦД, не имеет право голосовать по ценным бумагам, учитываемым в ЦД. Раскрытие бенефициаров при обслуживании номинальных держателей.

	Клиенты ЦД
	Участники рынка ценных бумаг, иностранные центральные депозитарии, центральный контрагент, Центральный Банк.


Предложения по доработке проекта ФЗ «О центральном депозитарии» (продолжение)
	Проблема
	Решение в законе

	Статус
	ОАО, дочерняя структура биржевого холдинга, Небанковская кредитная организация, действующая на основании закона.

	Ответственность
	ЦД несет полную ответственность перед владельцами в части ведения учета прав собственности на ценные бумаги по «торгуемой» части и перед отдельными группами держателей, в том числе за счет дополнительных источников покрытия дефицита бумаг из-за ошибок ЦД (целесообразно предусмотреть кредиты ЦБ)

	Поднадзорность
	ФСФР (стандарты деятельности), ЦБ (финансовая устойчивость).

	Дополнительные функции
	Обеспечивает: возможность проведения расчетов на условиях «поставка против платежа» (ОУР), все расчеты по ценным бумагам и денежным средствам по сделкам, заключенным на организованном рынке, клиринг обязательств по ценным бумагам и денежным средствам. Нумерующее агентство.


Ограничения деятельности Центрального
депозитария

· Осуществляет только те виды деятельности, которые определены законодательно;

· При размещении собственных активов открывает в реестре лицевой счет собственника;

· Не может совмещать деятельность с другими видами деятельности, кроме деятельности в качестве расчетного депозитария, клиринговой организации, небанковской кредитной организации;

· Не может выдавать кредитов, за исключением кредитов ценными бумагами, необходимых для осуществления расчетов по ценным бумагам;
· Не может привлекать денежные средства, кроме как от Банка России, как кредитора последней инстанции;

· Не может выступать в качестве Центрального контрагента;
· Не может открывать счета номинального держателя в других депозитариях, кроме иностранных центральных депозитариев;

· Не может выступать в качестве эмитента Российских депозитарных расписок (РДР).

Приложение: нормативно-правовые акты по «Центральному фонду хранения информации»
· Указ Президента Российской Федерации № 662, от 03.07.1995 «О мерах по формированию общероссийской телекоммуникационной системы и обеспечению прав собственников при хранении ценных бумаг и расчетах на фондовом рынке».
· Указ Президента Российской Федерации № 1034, от 16.09.1997 «Об обеспечении прав инвесторов и акционеров на ценные бумаги в Российской Федерации».
Постановление Правительства Российской Федерации № 741, от 10.07.1998 «О мерах по созданию национальной депозитарной системы».
Постановление Правительства Российской Федерации № 291, от 16.03.1999 «О порядке предоставления Центральным депозитарием-Центральным фондом хранения и обработки информации фондового рынка документов, подтверждающих права на ценные бумаги, которые находятся на хранении либо права на которые учитываются в национальной депозитарной системе».
•
Распоряжение Правительства Российской Федерации от 16.03.1999, № 423-р
«О составе наблюдательного совета федерального государственного
унитарного предприятия «Центральный депозитарий-Центральный фонд
хранения и обработки информации фондового рынка».
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