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СОВРЕМЕННЫЕ АСПЕКТЫ ОСУЩЕСТВЛЕНИЯ ДЕПОЗИТАРНОЙ 

ДЕЯТЕЛЬНОСТИ В УКРАИНЕ 

Н. Н. Внукова, 

докт. экон. наук, профессор  

О. В. Петруновская, 

студентка 4 курса  

Харьковский национальный экономический университет имени Семена Кузнеца, г. Харьков 

Неотъемлемым элементом организации функционирования рынка ценных бумаг является депозитарная си-

стема, которая обеспечивает эффективный и прозрачный оборот ценных бумаг в стране. 

Актуальность исследования объясняется тем, что на современном этапе развития экономики Украины боль-

шое значение приобретают депозитарные услуги и их дальнейшее развитие с целью обеспечения потребностей эко-

номики в инвестициях и аккумулирования временно свободных средств. 

Целью научной работы определение новых современных требований к функционированию депозитарной си-

стемы на рынке ценных бумаг, взаимодействия элементов инфраструктуры депозитарной системы. 

Предметом исследования является процесс предоставления депозитарных услуг в Украине и их дальнейшее 

развитие. Базой исследования выступает ООО «Фондовый центр «Содружество» и его деятельность на рынке депо-

зитарных услуг. 

Депозитарная система Украины создана для централизованного и эффективного обслуживания различных 

операций с ценными бумагами на территории государства. Такая система обеспечивает хранение ценных бумаг, 

совершение сделок по ценным бумагам, проведение расчетов по этим сделкам, владение полной информацией о 

текущем состоянии рынка ценных бумаг. 

В соответствии с Законом «О ценных бумагах и фондовом рынке» от 20.09.2015 года, который претерпел из-

менения, определено, что выплата доходов и погашения государственных облигаций Украины осуществляется в 

денежной форме или в иной форме по соглашению сторон. Эмиссия государственных деривативов является частью 

бюджетного процесса и не подлежит регулированию Национальной комиссией по ценным бумагам и фондовому 

рынку; Решение о размещении государственных деривативов и условия их размещения принимается в соответствии 

с Бюджетным кодексом Украины и другими законами Украины [0]. 

В ходе исследования предложено собственное определение депозитарной системы Украины как элемента ин-

фраструктуры фондового рынка, который осуществляет регистрацию, учет, обслуживание, передачу прав собствен-

ности и их ограничение, хранение ценных бумаг на счетах в ценных бумагах эмитента через Национальный банк 

Украины, профессиональных участников депозитарной системы, депозитариев-корреспондентов фондовые биржи, 

клиринговые учреждения, расчетные центры, эмитентов, торговцев ценными бумагами, компании по управлению 

активами. 

Следует отметить, что согласно ст. 1 Закона Украины «О депозитарной системе» участники депозитарной си-

стемы имеют очень разветвленную инфраструктуру, которая представлена схематически на рис. 1. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис. 1. Инфраструктура участников депозитарной системы 

Как видно из рис. 1.1, депозитарная деятельность будет осуществляться участниками депозитарной системы 

Украины в соответствии с их организационно-правовой структурой. 

Участники депозитарной системы Укра-

ины 

Опосредованные участники Прямые участники 

Депозитарии 

Собственники имен-

ных ценных бумаг 

Клиринго-

вые компа-

нии 

Хранители 

Регистраторы 

Организаторы торговки 

ценными бумагами 

Торговцы цен-

ными бумагами 

Банки Эмитенты 



 38 

Депозитарные учреждения осуществляют деятельность по размещению ценных бумаг в документарной и без-

документарной форме. К документарным ценным бумагам относятся акции, облигации, инвестиционные сертифи-

каты, облигации государственных и местных займов и другие ценные бумаги по решению государственной комис-

сии по ценным бумагам и фондовому рынку, которая осуществляет регулирование рынка ценных бумаг и фондо-

вого рынка на всей территории Украины [0]. 

Согласно Закону Украины «О депозитарной системе Украины» в Украине могут осуществляться такие виды 

депозитарной деятельности: 

1) депозитарная деятельность Центрального депозитария; 

2) депозитарная деятельность Национального банка Украины; 

3) депозитарная деятельность депозитарного учреждения; 

4) деятельность по хранению активов институтов совместного инвестирования; 

5) деятельность по хранению активов пенсионных фондов [0]. 

По состоянию на 20.12.2015 г. в Украине зарегистрировано по данным Национального депозитария Украины 

10608 эмитентов, 433 хранителей и депозитарных учреждений, и 1 депозитарий – корреспондент [Ошибка! Источ-

ник ссылки не найден.]. Проследим, как изменялось количество участников депозитарной системы в течение по-

следних пяти лет с помощью статистических данных государственного реестра, графически представленных на рис. 

2. 

 

Рис 2. Динамика количества участников депозитарной системы Украины 

Как видно из рис. 2, рост количества депозитарных учреждений на фондовом рынке Украины является поло-

жительным фактором и означает повышение конкурентоспособности, снижение спекулятивности и повышение за-

щиты прав участников депозитарной системы Украины. 

Учитывая мировой опыт осуществления депозитарной деятельности построено дерево целей организации про-

цесса регистрации ценных бумаг профессиональным участником фондового рынка (рис. 3).  
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Рис. 3. Организация депозитарной деятельности профессионального участника фондового рынка 

Как видно из рис. 3. организовать депозитарную деятельность профессионального участника фондового рынка 

можно 2-мя способами: обратиться к существующим депозитариям или основать собственное депозитарное учре-

ждение. Так, уровень достижимости цели составляет 76,5 %. 

С целью модернизации депозитарной системы необходимо: 

1) Законодательно обеспечить осуществление передачи ценных бумаг, отнесенных Законом Украины «О де-

позитарной системе Украины» к компетенции Национального банка Украины, на депозитарное обслуживание в 

Центральный депозитарий. 

2) Законодательно обеспечить внедрение дополнительных инструментов регуляторного влияния со стороны 

НКЦБФР и Центрального депозитария, в частности, в случае выявления признаков нарушения на фондовом рынке 

со стороны профессиональных участников депозитарной системы, в том числе путем: 

– введения регулируемой процедуры завершения осуществления депозитарной деятельности профессиональ-

ными участниками депозитарной системы; 

– введения ограничений на осуществление отдельных операций участниками депозитарной системы. 

3) Обеспечить создание централизованной системы хранения информации и данных системы депозитарного 

учета депозитарных учреждений с целью исключения случаев потери информации о правах на ценные бумаги и 

злоупотреблений, законодательное предоставление официального статуса сохраненной информации для ее исполь-

зования по восстановлению прав на ценные бумаги [0]. 

Предлагаем поставить эксперимент по выбору лучшего депозитарного учреждения для ведения реестра цен-

ных бумаг. Для этого привлечем экспертов, имеющих опыт деятельности на фондовом рынке в качестве торговцев, 

а также представителей депозитарных учреждений в составе фондовых центров г. Харькова.  

В качестве программного обеспечения используем пакет Decision Grid, что является основой для построения 

систем поддержки принятия решений. Программный продукт СППР Decision Grid имеет широкий спектр примене-

ния, в том числе позволяет осуществить обоснованный выбор выгодного депозитарного учреждения для ведения 

реестра в ценных бумагах. 

Используя официальный сайт Национального депозитария Украины, установлен перечень депозитарных учре-

ждений, действующих в рамках депозитарной системы Украины. Выбрано несколько альтернативных вариантов по 

принципу территориального размещения и формы собственности. По форме собственности предлагаем для участия 

в эксперименте проанализировать депозитарную деятельность на базе ПУАО и в рамках ООО. 

Так, выбранными объектами для выбора лучшей депозитарного учреждения для ведения реестра ценных бумаг 

на основе системы по поддержке принятия решений стали: 

1)  ПУАО «ФИДОБАНК» (г. Киев) 

2)  ООО «ГРАД-ЦЕННЫЕ БУМАГИ» (г. Киев) 

3)  ООО «Фондовый центр « Содружество» (г. Харьков) 

На основе экспертной оценки представителями депозитарных учреждений фондовых центров г. Харькова и 

ведущих преподавателями ХНЭУ им. С. Кузнеца выделено пять критериев, влияющих на решение владельца цен-

ных бумаг при выборе депозитарного учреждения для регистрации, учета, обслуживания, передачи прав собствен-

ности и их ограничений, хранения ценных бумаг на счета в ценных бумагах. 

Среди определенных критериев приведен один качественный критерий и четыре количественных. Данные 

критерии и их тип представлены в табл. 1. 
Таблица 1 

Критерии выбора депозитарного учреждения-регистратора 

Критерии Тип критерия 

Перечень депозитарных операций и дополнительных услуг Количественный 

Входящие и исходящие документы Депозитарного учреждения Количественный 

Процедура открытия счетов в ценных бумагах Количественный 

Проведение расчетов в ценных бумагах по сделкам с ценными бумагами Качественный 

Стоимость услуг депонентам /эмитентам Количественный 

Источник: Разработка автора. 

 

Анализ альтернативных вариантов происходит по 5 критериям: 

1) Перечень депозитарных операций и дополнительных услуг – количественный критерий, имеет диапазон от 

1 до 12 операций и услуг; 

Депозитарные услуги для предоставления клиентам регламентируются в Положении Депозитарного учрежде-

ния и имеют характерные особенности для каждой депозитарного учреждения. 

2) Входящие и исходящие документы Депозитарного учреждения – количественный критерий, имеет диапазон 

от 1 до 63; 
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Основными формами входящих документов, унифицированных для всех депозитарных учреждений, явля-

ются: 

– анкета счета в ценных бумагах; 

– анкета управляющего счетом в ценных бумагах; 

– анкета залогодержателя; 

– заявление на открытие счета в ценных бумагах; 

– распоряжение на закрытие счета в ценных бумагах; 

– распоряжение (приказ) на внесение изменений в анкету счета в ценных бумагах: 

– карточка с образцами подписей распорядителей счета в ценных бумагах и оттиска печати; 

– распоряжение (приказ) на получение прав на ценные бумаги / поставку прав на ценные бумаги; 

– распоряжение (приказ) на выполнение учетной операции на блокирование / разблокирование прав на ценные 

бумаги; 

– распоряжение (приказ) в отличие (аннулирования) распоряжения на выполнение операций; 

– распоряжение (приказ) на выполнение информационной операции. 

3) Процедура открытия счетов в ценных бумагах – количественный критерий, основной признак: количество 

сделок со стороны депозитарного учреждения и депонента, обеспечивающих открытие счета, диапазон – от 1 до 9. 

4) Проведение расчетов в ценных бумагах по сделкам с ценными бумагами – качественный критерий, имеет 

равные оценки – «поставка против оплаты» (delivery versus payments), «поставка без оплаты» (free of payment 

delivery). 

Так, для завершения расчетов по сделкам с ценными бумагами заключенным на фондовой бирже и вне фон-

довой биржи с соблюдением принципа «поставка ценных бумаг против оплаты» (delivery versus payments) депози-

тарное учреждение может осуществлять операцию перевода/ списания/ зачисления прав на ценные бумаги на счетах 

в ценных бумагах депонентов на основании полученных от Центрального депозитария распоряжений и /или сооб-

щений по результатам расчетов по сделкам с ценными бумагами. 

После проведения операций перевода/ списания/ зачисления прав на ценные бумаги на счета в ценных бумагах 

депозитарное учреждение уведомляет об этом Центральный депозитарий в порядке, определенном Правилами и 

другими внутренними документами Центрального депозитария. 

2) Стоимость услуг депонентам/эмитентам – количественный критерий, значение которого находятся в преде-

лах от 0 до 50 грн. Средняя стоимость услуг депозитарного учреждения определена на основе анализа и сравнения 

информации, предоставленной Национальной комиссией по ценным бумагам и фондовому рынку в реестре участ-

ников фондового рынка [0]. 

Для оценки альтернативных депозитарных учреждений по определенным критериям использован программ-

ный пакет Decision Grid. Результаты оценки альтернатив экспертами отражены в табл .2. 
Таблица 2 

Оценивания альтернатив 

Критерии «ФИДОБАНК» «ГРАД-ЦБ» «Содружество» 

1. Перечень депозитарных операций и дополнительных 
услуг 

7 8 8 

2. Входящие и исходящие документы Депозитарного учре-
ждения 

54 63 62 

3. Процедура открытия счетов в ценных бумагах 11 9 9 

4. Проведение расчетов в ценных бумагах по сделкам с цен-
ными бумагами 

поставка против 
оплаты 

поставка против 
оплаты 

поставка против 
оплаты 

5. Стоимость услуг депонентам /эмитентам 50 50 30 

Источник: Разработка автора. 

Из табл. 2 видно, что все объекты имеют различия по критериям. Общим для всех трех объектов является 

характеристика альтернативных вариантов по критерию «проведения расчетов в ценных бумагах по сделкам с цен-

ными бумагами», поскольку этот принцип является общепринятым для депозитарных учреждений в Украине со-

гласно действующему законодательству. 

Экспертами в рамках эксперимента определен вес по каждому из критериев, исходя из важности каждого из 

них для принятия решения (табл. 3). 
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Таблица 3 

Вес по критериям 

Критерии Вес критерия (Weight), % 

1 2 

1. Перечень депозитарных операций и дополнительных услуг 24 

2. Входящие и исходящие документы Депозитарного учреждения 20 

3. Процедура открытия счетов в ценных бумагах 17 

4. Проведение расчетов в ценных бумагах по сделкам с ценными бумагами 11 

5. Стоимость услуг депонентам /эмитентам 28 

Источник: Разработка автора. 

Как видно из табл. 3 наиболее значимыми факторами, влияющими на окончательное решение владельца цен-

ных бумаг, являются стоимость услуг депонентам/эмитентам, и перечень депозитарных операций и дополнитель-

ных услуг. Именно эти 2 фактора наиболее сильно влияют на эффективность регистрации прав на ценные бумаги и 

операции на счету по ценным бумагам. 

В соответствии с характеристиками критериев и их весом, определенным экспертным путем, построен шаблон 

рабочей таблицы в СППР Desicion Grid (рис. 4). 

 

Рис. 4. Шаблон рабочей таблицы в СППР Desicion Grid 

Как показано на рис. 4, будет осуществлена оценка всех критериев и альтернативных вариантов выбора депо-

зитарного учреждения для владельца ценных бумаг. 

На рис. 5 отражено распределение весовых значений каждого из критериев и на основе данного распределения 

построена круговая диаграмма. 

 

Рис. 5. Распределение весовых значений критериев оценки альтернативных депозитарных учреждений 
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Как показано на рис. 5, меньший вес в процессе оценки альтернативных депозитарных учреждений имеют 

критерии: «проведение расчетов в ценных бумагах по сделкам с ценными бумагами» и «процедура открытия счетов 

в ценных бумагах». Оба критерия характеризуют принципы и организацию работы депозитарного учреждения. 

Сравнение и ранжирование альтернативных депозитарных учреждений по целесообразности сотрудничества 

с ними владельцев ценных бумаг, осуществлено на основе программного продукта Decision Grid и представлено на 

рис. 6. 

 

 
 

Рис. 6. Сравнение и ранжирование альтернативных депозитарных учреждений на основе программного продукта 

Decision Grid 

Для более детального сравнения альтернативных объектов выставлена оценка каждому объекту в программ-

ном продукте Decision Grid (рис. 7). 

 

 
 

Рис. 7. Сравнение и оценка альтернативных депозитарных учреждений на основе программного продукта Decision Grid 

Как видно из рис. 7, в результате оценки альтернативных депозитарных учреждений, с точки зрения открытия 

счета в ценных бумагах владельцем, наибольшее количество баллов получил объект 2 (ООО «ГРАД-ЦЕННЫЕ 

БУМАГИ»). Его оценка – 0,53. По выбранным критериям выбор депозитарного учреждения ООО «ГРАД-ЦЕННЫЕ 

БУМАГИ» действительно является оптимальным. В свою очередь, система поддержки принятия решений Decision 

Grid позволяет максимально оперативно оценить альтернативные депозитарные учреждения по определенным кри-

териям. Критерии определяются экспертным путем, что позволяет привлечь к оценке опыт и научно-исследователь-

скую базу ведущих специалистов в области деятельности профессиональных участников фондового рынка. Весо-

вые коэффициенты рассчитываются исходя из их потенциального влияния на принятие решения. 

Таким образом, для дальнейшего совершенствования депозитарной системы с точки зрения увеличения при-

влекательности фондового рынка, привлечения иностранных инвесторов и увеличения иностранного капитала 

необходимы совместные усилия государства и инфраструктуры рынка ценных бумаг Украины в реформировании 
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системы государственного регулирования и внедрения европейских стандартов организации регулируемых рынков 

финансовых инструментов.  
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