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І. Вступ
Становлення й розвиток ринку цінних па-

перів в Україні вимагає розроблення правил
організації відносин між учасниками угод із
цінними паперами та наявності спеціалізо-
ваних організацій, які забезпечують усі про-
цедури угод і формують інфраструктуру ри-
нку цінних паперів. Централізований ринок
передбачає обов’язкову наявність трьох ін-
ститутів: фондових бірж, центрального де-
позитарію й реєстратора цінних паперів і
розрахунково-клірингових установ.

 Реєстратор і агент з трансферту – це
учасники фондового ринку, що мають на
меті ведення реєстрів, оформлення перехо-
ду прав, спостереження за переходом прав,
видачу доходу власникам іменних цінних
паперів. Водночас це юридичні особи, що
мають відповідну ліцензію. Функції реєстра-
тора на фондовій біржі одночасно можуть
виконувати емітенти, за умови, що макси-
мальна кількість власників іменних цінних
паперів не перевищує 250 і отримана від
Державної комісії регулювання цінних папе-
рів та фондового ринку відповідна ліцензія
на самостійне ведення реєстру. За наявнос-
ті на фондовій біржі більше ніж 250 власни-
ків цінних паперів товариства зобов’язані
передати право ведення реєстру незалеж-
ному реєстраційному агенту.

У цілому наявність діяльності реєстрато-
рів випуску іменних цінних паперів є важли-
вою умовою функціонування портфельних
інвестицій, оскільки саме вони контролюють
особливості реалізації портфелів цінних па-
перів. Система ведення реєстру власників
цінних паперів характеризує собою модель
сукупності даних, що фіксуються на паперо-
вому або електронному носії бази даних, за-
безпечують ідентифікацію зареєстрованих
іменних цінних паперів, визначають норми
обліку прав цінних паперів та їх власників,
надання інформації до клірингових установ.

Фондова біржа є місцем котирування,
здійснення операцій із цінними паперами й
укладання угод. Фондова біржа сприяє
встановленню єдиної ціни на цінні папери,

оскільки їхня вартість визначається ринко-
вим шляхом у процесі торгів. Це дає можли-
вість протидіяти спекуляціям цінними папе-
рами внаслідок створення їхнього штучного
курсу в різних регіонах, а також унеможлив-
лює продаж фіктивних паперів.

Обіг цінних паперів мають забезпечувати
системи:
– біржової та позабіржової торгівлі цінни-

ми паперами;
– Національного депозитарію цінних па-

перів;
– заліку вимог (клірингу);
– швидкого, ефективного та розумно ор-

ганізованого звірення умов угод щодо
цінних паперів;

– швидкого, безперешкодного та надійно-
го засвідчення (реєстрації) переходу
прав власності на цінні папери. Для цьо-
го функція реєстрації права власності на
цінні папери та його переходу повинна
бути відокремлена від емітентів і здійс-
нюватися уповноваженими установами,
незалежними від емітентів.
На сьогодні важливим державним питан-

ням, яке потребує законодавчого врегулю-
вання для створення цілісного, відкритого,
прозорого, ліквідного національного фондо-
вого ринку, визначення справедливої ціни
на цінні папери, є зосередження обігу цінних
паперів відкритих акціонерних товариств,
що мають стратегічне значення для еконо-
міки та безпеки держави, й інших інвести-
ційно привабливих підприємств виключно
на організованому ринку (крім угод, що
укладаються в процесі приватизації, угод
щодо цінних паперів, сумарна вартість яких,
виходячи з номінальної, становить менше
ніж 150 неоподатковуваних мінімумів дохо-
дів громадян, а також у разі успадкування
цінних паперів, дарування, внесення їх як
майнового внеску до статутних фондів гос-
подарських товариств).

Основні функції реєстраторів як учасни-
ків фондового ринку, що мають реалізувати
концепцію визначення справедливості обігу
іменних цінних паперів, подано на рис. 1.
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 Функції реєстраторів 

Ведення особових рахунків емітента 
й зареєстрованих осіб, облік іменних 
цінних паперів на рахунках емітента, 

пов’язаних з проведенням 
корпоративних операцій, викупу та 

погашення 

Ведення обліку виданих, погашених 
та анульованих іменних цінних 

паперів і їх сертифікатів 

Облік і зберігання документів, що є 
підставою для внесення змін до 

реєстру 

Рис. 1. Основні функції реєстраторів фондової біржі

Реєстратор на фондовій біржі має право
надавати емітентам та іншим учасникам
певну інформацію:
– наявність власників цінних паперів;
– кількість цінних паперів у кожного інвес-

тора;
– особливості нарахування та сплати ди-

відендів власникам цінних паперів;
– право голосності цінних паперів.

Юридичні особи, що виконують профе-
сійну діяльність щодо ведення реєстру
іменних цінних паперів, крім інвесторів, ма-
ють надати Державній комісії з цінних папе-
рів і фондового ринку інформацію про влас-
ників, які володіють 10% і більше акцій емі-
тента, в термін до одного місяця. Мета –
постійний моніторинг перепродажу цінних
паперів і недопустимість абсолютного при-
власнення акцій та облігацій.

Для ефективних реєстраторів фондового
ринку була визначена методика визначення
їх оптимальних властивостей:
– незалежність діяльності щодо емітентів

та інвесторів цінних паперів, але одно-
часно підзвітність та контрольованість
Державній комісії з цінних паперів і фон-
дового ринку (використовується для

встановлення непорушності прав акціо-
нерів та захисту обліку, купівлі-продажу
цінних паперів у кризових ситуаціях);

– наявність більше ніж одного реєстру;
– відсутність права торгувати цінними па-

перами (оскільки реєстратори як ніхто
інший можуть впливати на рейтинги
іменних цінних паперів і маніпулювати
відповідно їх вартістю);

– конфіденційність реєстру;
– ведення реєстру в двох формах: доку-

ментарній і бездокументарній;
– поширення інформації про емітентів цін-

них паперів серед покупців (у допустимих
межах надається інформація про вид цін-
ного папера і його номінальну вартість);

– компетентність реєстратора (у питаннях
обліку, купівлі-продажу цінних паперів,
навіть у сфері оподаткування діяльності
акціонерних товариств);

– реалізація рішень зборів акціонерів про
виплату дивідендів.
Внесення до системи реєстру записів

про передачу права власності на цінні папе-
ри з урахуванням результатів цивільно-
правових угод здійснюється на підставі та-
ких документів (рис. 2).

 

Передатне розпорядження 
від імені зареєстрованої 

особи 

Сертифікат цінного папера 
власника, який передає 

цей цінний папір 

Оригінал або нотаріально 
засвідчена копія цивільно-
правової угоди, що підтве-

рджує перехід права 
власності 

Оригінали або копії  
документів, які підтвер-
джують правомірність  
участі третіх осіб 

Документи про перехід прав власності іменних цінних паперів 

Рис. 2. Перелік обов’язкових документів,
що надаються реєстратору для процедури переходу прав власності на іменні цінні папери

Діяльність реєстраторів регулюються в
Україні Положенням про порядок ведення
реєстрів власників іменних цінних паперів
від 26.05.1998 р., відповідно до якого про-
фесійний учасник фондового ринку не може
володіти частиною в статутному фонді ре-
єстратора розміром більше ніж 10%, щоб
виключити можливість впливу й фондової
експансії. Цим Положенням визначено такі
основні поняття:
– діяльність з ведення реєстрів власників

іменних цінних паперів (реєстраторська

діяльність) – це професійна діяльність
на ринку цінних паперів, яка передбачає
отримання дозволу Комісії й включає
збирання, фіксацію, обробку, зберігання
та надання даних, що становлять сис-
тему реєстру власників іменних цінних
паперів, щодо іменних цінних паперів,
їхніх емітентів та власників, а також ви-
конання інших функцій, визначених цим
Положенням;

– реєстр власників іменних цінних папе-
рів – перелік за станом на певну дату
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власників і номінальних утримувачів
іменних цінних паперів та іменних цінних
паперів, які обліковуються на їхніх осо-
бових рахунках, що є складовою систе-
ми реєстру й уможливлює ідентифікацію
цих власників, кількість, номінальну вар-
тість та вид належних їм іменних цінних
паперів. На дату обліку має складатися
паперова копія реєстру, що містить ін-
формацію про всіх власників іменних
цінних паперів, зокрема тих, які обліко-
вуються в номінальних утримувачів;

– реєстратор – юридична особа, що має
дозвіл на ведення реєстрів власників
іменних цінних паперів;

– реєстроутримувач – емітент, що має
дозвіл на ведення реєстру власників ви-
пущених ним іменних цінних паперів,
або реєстратор, зберігач активів інсти-
туту спільного інвестування або компа-
нія з управління активами корпоратив-
ного інвестиційного фонду відкритого
типу;

– система реєстру власників іменних цін-
них паперів – сукупність даних, зафіксо-
ваних у паперовій та/або безпаперовій
формі (у вигляді записів в електронних
базах даних), що забезпечує ідентифі-
кацію зареєстрованих у цій системі вла-
сників, номінальних утримувачів, заста-
водержателів та емітента, а також імен-
них цінних паперів, зареєстрованих на
їхнє ім’я, облік усіх змін інформації щодо
вищевказаних осіб та цінних паперів,
одержання й надання інформації цим
особам і складання реєстру власників
іменних цінних паперів.
Емітентові в системі реєстру відкривають

два рахунки:
– емісійний рахунок, на якому окремо за

кожним випуском і категорією облікову-
ють усі розміщені іменні цінні папери
емітента та/або цінні папери, випуск
яких зареєстровано;

– особовий рахунок емітента, на якому
обліковують іменні цінні папери:
а) які зареєстровані у випуску, але не

розміщені;
б) на які покупці підписалися в процесі

первинного розміщення (підписки), але не
сплатили їхньої вартості;

в) які викуплені емітентом іменних цінних
паперів з метою анулювання чи подальшого
продажу.

Рахунки емітента відкривають під час
формування системи реєстру цього емітен-
та. Особові рахунки власників відкривають у
разі реєстрації їх у системі реєстру.

Виділяють такі міжнародні реєстратори,
що обґрунтовують і регулюють діяльність
національних реєстраторів і Української фо-
ндової біржі в цілому: Securities Transfer As-

sociation, Corporate Transfer Agents Associa-
tion (Асоціація корпоративних агентів з
трансферту), Investment Counsel Association
of America, New York Society of Security
Analysts (Американська асоціація інвести-
ційних консультантів, Нью-Йоркське товари-
ство експертів з цінних паперів), Consoli-
dated TAPE Аssociation (члени – фондові
біржі, мета – координація інформаційної ді-
яльності на ринку цінних паперів).

ІІ. Постановка завдання
Мета статті – дослідити тенденції у сфері

діяльності реєстраторів фондової біржі та
визначити основні принципи вдосконалення
їхньої діяльності.

ІІІ. Результати
Забезпечення інтересів усіх учасників

ринку цінних паперів вимагає організації
суворого обліку дії кожного з них. Цю функ-
цію держава покладає на професійних уча-
сників ринку цінних паперів (реєстраторів,
зберігачів, депозитаріїв). Для емітента ці
установи здійснюють облік власників цінних
паперів на підставі договору з ним. Для ін-
весторів вони забезпечують зберігання та
облік цінних паперів власника, облік опера-
цій із цінними паперами.

Зараз, згідно із Законом України “Про
Національну депозитарну систему та особ-
ливості електронного обігу цінних паперів в
Україні” від 10.12.1997 р., у депозитарній
системі виділяють два рівні:
– нижній – зберігачі, які ведуть рахунки

власників цінних паперів, та реєстрато-
ри власників іменних цінних паперів;

– верхній – Національний депозитарій
України та депозитарії, що ведуть раху-
нки для зберігачів і здійснюють кліринг
та розрахунки за угодами щодо цінних
паперів.
Таким чином, реєстратори є прямими

учасниками депозитарної системи й здійс-
нюють ведення реєстрів власників іменних
цінних паперів. Ведення реєстрів є винятко-
вою діяльністю суб’єктів підприємницької
діяльності й не може поєднуватися з іншими
видами діяльності, крім депозитарної.

У світовій практиці відомі дві основні мо-
делі ведення реєстрів: “англо-американ-
ська”, за якої ведення реєстрів, незалежно
від форми випуску цінних паперів, здійсню-
ють реєстратори (цю модель використову-
ють у Росії); та “німецька”, за якої реєстра-
тори відсутні, а всі питання інфраструктури
фондового ринку розв’язують банки-
зберігачі. В Україні поширена специфічна
модель, за якої реєстратори мають змогу
вести реєстри власників документарних ви-
пусків цінних паперів.

Обслуговування реєстру в процесі обігу
цінних паперів на ринку продемонстровано
на рис. 3.
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Рис. 3. Операції та процедура реєстраторів на ринку цінних паперів

Необхідність у послугах реєстратора ви-
никає від моменту реєстрації емісії цінних
паперів у ДКЦПФР (або її регіональних
структурах). Договір на ведення реєстру
власників іменних цінних паперів емітент
може укласти лише з одним реєстратором.
Вибір реєстроутримувача ухвалюють зага-
льні збори емітента. Емітент іменних цінних
паперів, у разі, якщо кількість власників ви-
пущених ним іменних цінних паперів не пе-
ревищує п’ятисот осіб, має право самостій-
но вести систему реєстру цих власників за
наявності в нього дозволу на ведення ре-
єстру власників його іменних цінних паперів.

Динаміку кількості реєстраторів, які здій-
снювали професійну діяльність в Україні у
2002–2009 рр., відображено на рис. 4. За

даними на початок 2006 р., діяльність фон-
дового ринку України здійснювали: торгов-
ці – 797, хранителі – 161, реєстратори – 357,
компанії з управління активами – 159, депо-
зитарій – 1, кліринговий депозитарій – 1,
організатори торгівлі – 10. На кінець 2008 р.
кількість реєстраторів збільшилася на 8
учасників, що характеризувало ситуацію на
ринку цінних паперів – запровадження ста-
білізаційних методів підвищення вартості
іменних цінних паперів. Уже в червні 2009 р.
реєстратори Української фондової біржі для
зменшення відпливу капіталу з країни та
для зменшення наслідків світової фінансо-
вої кризи збільшили свої функціональні мо-
жливості (виконання функцій організаторів
торгівлі).

223

387 398

357 357 366 365

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

Рис. 4. Динаміка кількості реєстраторів, які здійснювали професійну діяльність в Україні у 2002–2009 рр.
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Важливою умовою розвитку вітчизняної
реєстраційної системи є координація, син-
хронізація й гармонізація розвитку НДУ та
МФС у період їх самостійного функціону-
вання. Обмеження функцій НДУ впродовж
цього часу може бути зумовлене лише вза-
ємною згодою щодо подальшого об’єднання
й створення єдиного центрального реєстра-
тора.

Важливим кроком до розвитку вітчизня-
ного фондового ринку має стати забезпе-

чення Національним реєстратором належ-
них умов обліку та зберігання знерухомле-
них цінних паперів і надійної системи їх за-
хисту. Стосовно кодифікації НДУ має не
лише узгодити Національну систему нуме-
рації (кодифікації) цінних паперів зі стандар-
тами, прийнятими Міжнародною організа-
цією стандартів (МОС), а й практично за-
безпечити швидку та надійну кодифікацію
всіх емісій цінних паперів ще на стадії підго-
товки їх до реєстрації в ДКЦПФР (рис. 5).
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Рис. 5. Переміщення цінних паперів у системі реєстраційного обліку (поставка проти платежу)

Отже, на ринку цінних паперів України
поширена реєстраційна діяльність із цінних
паперів і грошових коштів, однак здійснення
цієї діяльності можливе лише за наявності
налагодженого обігу цінних паперів, який
фактично здійснюється лише в ПФТС. Роз-
виток фондових бірж і клірингових установ
стримується невеликим обігом ринку, низь-
кою ліквідністю цінних паперів, дефіцитом
серйозних інвесторів, недосконалою органі-
зацією й фінансовою та професійною підго-
товкою торговців цінними паперами.

Для вдосконалення діяльності фондової
біржі була створена Професійна асоціація
реєстраторів та депозитаріїв (ПАРД), що
є добровільною недержавною некомерцій-
ною організацією, заснованою на засадах
рівноправності, вільного волевиявлення й
спільності інтересів своїх членів. Нині ПАРД
об’єднує 312 професійних учасників.

Головними цілями ПАРД є:
– сприяння розвитку чесної конкуренції

між суб’єктами ринку цінних паперів у
сфері ведення реєстрів власників цінних

паперів, обліку руху цінних паперів, де-
позитарної діяльності;

– інформаційна, методична й технічна
підтримка членів ПАРД;

– здійснення представницьких функцій і
захист інтересів членів асоціації в дер-
жавних органах та інших установах, до-
помога цим органам і установам у роз-
робленні законопроектів та проектів но-
рмативних актів щодо ринку цінних па-
перів;

– розроблення та впровадження в діяль-
ність членів ПАРД єдиних норм, станда-
ртів і правил етичної й професійної по-
ведінки на ринку цінних паперів;

– поширення принципів взаємної довіри,
надійності, порядності й ділового парт-
нерства у відносинах як безпосередньо
між членами ПАРД, так і між реєстрато-
рами й депозитаріями (зберігачами) та
їхніми партнерами (емітентами, власни-
ками цінних паперів (депонентами), но-
мінальними утримувачами, державними
органами тощо);
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– упровадження системи посередництва й
розв’язання спорів, що можуть виникати
між членами ПАРД або між її членами
та третіми особами;

– вивчення й поширення передового між-
народного досвіду в царині діяльності
реєстраторів і депозитаріїв, поглиблен-
ня міжнародної співпраці;

– сприяння підвищенню кваліфікації й про-
фесіоналізму персоналу, що здійснює ре-
єстраторську та депозитарну діяльність.
З метою подальшого розвитку ринку цін-

них паперів в Україні ПАРД на цивілізованих
засадах виконує такі функції:
– розроблення та впровадження єдиних

технологічних стандартів, норм, вимог,
правил і процедур, а також кодексів та
правил етичної й професійної поведінки
на ринку цінних паперів;

– інформування членів ПАРД та інших
учасників ринку цінних паперів про чин-
не законодавство в галузі цінних паперів
і поточні зміни в ньому;

– надання консультацій членам ПАРД та
іншим учасникам ринку цінних паперів,
розроблення й поширення методичних
матеріалів і рекомендацій з питань ре-
єстраторської й депозитарної діяльності,
інформування про зміни в законодавстві
України, консультації та експертиза сто-
совно використання обчислювальної
техніки й програмного забезпечення;

– проведення добровільної сертифікації
програмного забезпечення операцій на
фондовому ринку;

– розроблення навчальних планів і про-
грам відповідно до кваліфікаційних вимог
Державної комісії з цінних паперів та фо-
ндового ринку, організація й координація
підготовки фахівців, які здійснюють про-
фесійну діяльність на ринку цінних папе-
рів, визначення кваліфікації цих осіб;

– співпраця й кооперування з іншими ор-
ганізаціями та об’єднаннями, які здійс-
нюють діяльність на фондовому ринку,
зокрема міжнародними.

IV. Висновки
Останні десятиріччя ХХ ст. визначили

нові напрями, за якими може розвиватися
світовий ринок цінних паперів у довгостро-
ковій перспективі. Отже, розглянемо ключо-
ві тенденції, оскільки їхній вплив із часом
може позначитися й на характері функціо-
нування ринку цінних паперів в Україні. Ци-
ми тенденціями є: інтернаціоналізація та
глобалізація ринку; підвищення рівня орга-
нізованості й посилення державного конт-
ролю; комп’ютеризація ринку цінних паперів;
нововведення на ринку.

Український ринок цінних паперів поки не
відіграє суттєвої ролі в трансформації необ-
хідного капіталу від інвесторів до емітентів.
З огляду на це в Програмі розвитку фондо-

вого ринку 2005–2010 років вирізняють такі
пріоритетні напрями політики стосовно уча-
сників і реєстраторів у тому числі:
– забезпечення інформаційної прозорості

у фінансово-господарській діяльності
реєстраторів;

– створення сприятливих умов для виходу
емітентів на фондовий ринок для залу-
чення капіталу шляхом спрощення про-
цедури реєстрації випуску цінних паперів;

– запровадження практики надання рей-
тингових оцінок корпоративного управ-
ління незалежними агенціями;

– посилення ефективності контрольно-
ревізійної діяльності ДКЦПФР та право-
застосування, розроблення запобіжних
заходів стосовно шахрайства й маніпу-
лювання на ринку;

– сприяння випуску високоліквідних і дов-
готермінових державних цінних паперів;

– сприяння прозорості й активізації органі-
зованого ринку цінних паперів.
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