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Чинне правове середовище
• Закон «Про товарну біржу» 1991 року не передбачає 

правил для організованої торгівлі
• Фрагментарні підзаконні акти

Організований та регульований 
товарний ринок в Україні 

відсутній
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• Регуляторні прогалини

• Чинне законодавство чітко не забезпечує
неоспорюваність, дійсність та гарантії виконання
правочинів із деривативами

Ліквідаційний неттінгОстаточність розрахунків

Захист фінансового 
забезпечення

Генеральна угода

Чинне правове середовище
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Для чого потрібний організований ринок?

• Зниження ризику невиконання
 Стандартизованість контрактів
 Гарантії поставок та розрахунків через клірингову та 
розрахункову системи

• Зниження ринкового ризику
 Інструменти строкового ринку

• Розкриття інформації про ціну
 Генерування та поширення інформації
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Вибір регуляторної моделі
1. Залишити status quo, тобто чинний Закон «Про 

товарну біржу»
2. Не мати жодних спеціальних законів, а товарні біржі 

функціонуватимуть як звичайні компанії згідно із 
корпоративним законодавством

3. Регулювати організовані товарні ринки 
законодавством про фондовий ринок

4. Прийняти окремий Закон «Про організовані ринки» з 
можливістю консолідації товарних ринків та ринків 
фінансових інструментів
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Модель 1 – Status quo

Недоліки

 Відсутність вхідного контролю допуску до ринку
 Відсутність прозорих правил та процедур
 Відсутність інфраструктури для гарантій виконання 
 Відсутність захисту від маніпуляцій та шахрайства
 Неможливість інтегруватися до ринків фінансових 

інструментів (MiFID-II)

Модель 2 – Жодного спеціального закону

Аналогічні недоліки
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Модель 3 – Регулювати законодавством про 
фондовий ринок

Є певні позитиви такої моделі, однак серед 
недоліків:
 Не завжди правила для фондової біржі застосовні до 
товарних ринків

 Не завжди регулятори фінансових ринків мають 
достатні знання (наприклад, щодо погодження 
специфікацій) чи зацікавленість просувати товарні 
ринки



8

Пропонована - Модель 4.1

Універсальні організатори торгів

Універсальні учасники торгів

РЕГУЛЯТОР 1 РЕГУЛЯТОР 2

Інструменти товарного 
спотового ринку 

Фінансові інструменти
 Фондовий ринок
 Всі строкові інструменти

Законодавство про 
організовані ринки

Законодавство про ринки 
фінансових інструментів
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Універсальні організатори торгів

Універсальні учасники торгів

РЕГУЛЯТОР

Інструменти товарного 
спотового ринку 

Фінансові інструменти
 Фондовий ринок
 Всі строкові інструменти

Законодавство про 
організовані ринки

Законодавство про ринки 
фінансових інструментів

Пропонована - Модель 4.2
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Вибір регулятора

Окремі регулятори для 
спотового та строкового 
ринків (МЕРТ і НКЦПФР)

Єдиний регулятор для 
спотового та строкового 

ринків (НКЦПФР)

 Компетентність
 Зацікавленість у просуванні 

товарного біржового ринку
 Крос-контроль та протидія 

маніпулюванням
 Координація з Національним 

банком щодо валютних 
деривативів

Потрібно
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Програмні документи
Коаліційна угода 27.11.2014 р.
 Створення сучасної біржової інфраструктури 
 Удосконалення законодавства щодо функціонування 
товарного біржового ринку

 Фінансові інструменти на ринках 
сільськогосподарської продукції

Програма розвитку фінансового сектору до 2020 
року
 Консолідація та розвиток біржової, розрахункової та 
клірингової інфраструктур 

 Удосконалення законодавства щодо функціонування
товарного біржового ринку
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Цілі Закону «Про організовані ринки» 
• Цілісність та довіра до ринку

(market integrity and trust)
• Інформовані рішення товаровиробників

(market transparency)
• Ефективність ринку 

(market efficiency) 
• Ризик-менеджмент

(risk management)
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Принципи розробки
Закону «Про організовані ринки»

 Простота
 Гнучкість
 Дерегулювання
 Контрольні і гарантійні механізми
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ОРГАНІЗАТОР 
ТОРГІВЛІ

 Допуск до ринку
 Засновники, форма власності
 Прозорість управління

Блоки регулювання

УЧАСНИКИ 
ТОРГІВЛІ

 Розмежування засновників та учасників
 Відсутність обмежень по резиденству
 Допуск до ринку

ОРГАНІЗАЦІЯ 
ТОРГІВ

 Прозорі та рівні умови допуску до торгів
 Електронна торгова система
 Торги на основі анонімності заявок
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Блоки регулювання

РОЗКРИТТЯ 
ІНФОРМАЦІЇ  Біржова інформація

ГАРАНТІЙНІ 
МЕХАНІЗМИ

 Зв’язок із системою складських свідоцтв
 Кліринг, розрахунки, центральний контрагент
 Вирішення спорів

ДЕРЖАВНЕ 
РЕГУЛЮВАННЯ

 Повноваження регулятора (-ів)
 Інтеграція з фінансовими ринками
 Протидія маніпулюванню
 Протидія інсайдерській торгівлі



16

Виклики

• Новий Закон – не самоціль, а інструмент

• Державна підтримка
• Підтримка ринку
• Технології

Потрібно


