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	2. Показник мінімального розміру власних коштів

1. Власні кошти є коштами, які Компанія або Особа може використовувати на покриття негативних фінансових наслідків реалізації ризиків, що виникають при провадженні нею професійної діяльності на фондовому ринку.

2. Власні кошти розраховуються в порядку, передбаченому главою 2 розділу ІІІ цього Положення для розрахунку показника регулятивного капіталу установи.

3. Мінімальний розмір власних коштів Компанії або Особи повинен становити не менше мінімального розміру статутного капіталу, встановленого законодавством для зазначеного виду професійної діяльності на фондовому ринку. 

4. Якщо вартість активів інститутів спільного інвестування, що перебувають в управлінні Компанії або Особи, перевищує 500 млн. грн., вона повинна збільшити розмір власних коштів на величину, що становить 0,02% від суми, на яку вартість активів інститутів спільного інвестування, що перебувають в управлінні Компанії або Особи, перевищує 500 млн. грн. При цьому, якщо величина власних коштів Компанії або Особи перевищить 20 млн. грн., подальше збільшення вартості активів інститутів спільного інвестування, що перебувають в управлінні Компанії або Особи, не потребує відповідного збільшення розміру власних коштів Компанії або Особи.

2. Показник мінімального розміру регулятивного капіталу 
1. Регулятивний капітал (власні кошти) – це капітал, який установа може використовувати на покриття негативних фінансових наслідків реалізації ризиків, що виникають при провадженні нею професійної діяльності на фондовому ринку.

2. Регулятивний капітал складається з капіталу першого рівня та капіталу другого рівня.

3. Капітал першого рівня включає:

фактично сплачений зареєстрований статутний капітал (величина зареєстрованого статутного капіталу за відрахуванням вилученого та неоплаченого капіталу);

резервний капітал (сума резервів, створених відповідно до законодавства або установчих документів за рахунок нерозподіленого прибутку);

додатковий капітал;

нерозподілений прибуток (непокритий збиток) на початок звітного року.

Розмір капіталу першого рівня зменшується на суму:

простроченої понад 30 днів дебіторської заборгованості;

довгострокової дебіторської заборгованості, термін сплати якої не настав;

дебіторської заборгованості, яку було пролонговано та термін сплати якої не настав;

авансів, виданих на придбання будь-якого активу, на який зменшується капітал першого рівня;

нематеріальних активів за залишковою вартістю;

капітальних вкладень у нематеріальні активи;

збитків поточного року;

фінансових інвестицій у статутний капітал підприємств (крім акціонерних товариств);

фінансових інвестицій у фінансові установи у розмірі 10 і більше відсотків їх статутного капіталу;

балансової вартості цінних паперів, що не перебувають в біржовому реєстрі принаймні однієї з фондових бірж (у тому числі торгівля якими на фондових біржах заборонена законодавством України), крім цінних паперів, емітованих або виданих центральними органами виконавчої влади, місцевими органами виконавчої влади, Національним банком України та Державною іпотечною установою, а також цінних паперів міжнародних фінансових організацій;

гудвілу;

векселів придбаних та одержаних, якщо цінні папери векселедавця не перебувають у біржовому реєстрі принаймні однієї з фондових бірж, та векселів, виданих фізичними особами;

відстрочених податкових активів;

витрат майбутніх періодів.
	2. Показник мінімального розміру власних коштів

1. Власні кошти є коштами, які Компанія або Особа може використовувати на покриття негативних фінансових наслідків реалізації ризиків, що виникають при провадженні нею професійної діяльності на фондовому ринку.

2. Власні кошти розраховуються в порядку, передбаченому главою 2 розділу ІІІ цього Положення для розрахунку показника регулятивного капіталу установи.

3. Мінімальний розмір власних коштів Компанії або Особи повинен становити не менше 50% мінімального розміру статутного капіталу, встановленого законодавством для зазначеного виду професійної діяльності на фондовому ринку. 

4. Якщо вартість активів інститутів спільного інвестування, що перебувають в управлінні Компанії або Особи, перевищує 6 000 млн. грн., вона повинна збільшити розмір власних коштів на величину, що становить 0,02% від суми, на яку вартість активів інститутів спільного інвестування, що перебувають в управлінні Компанії або Особи, перевищує 6 000 млн. грн. При цьому, якщо величина власних коштів Компанії або Особи перевищить 20 млн. грн., подальше збільшення вартості активів інститутів спільного інвестування, що перебувають в управлінні Компанії або Особи, не потребує відповідного збільшення розміру власних коштів Компанії або Особи.

2. Показник мінімального розміру регулятивного капіталу 
1. Регулятивний капітал (власні кошти) – це капітал, який установа може використовувати на покриття негативних фінансових наслідків реалізації ризиків, що виникають при провадженні нею професійної діяльності на фондовому ринку.

2. Регулятивний капітал складається з капіталу першого рівня та капіталу другого рівня.

3. Капітал першого рівня включає:

фактично сплачений зареєстрований статутний капітал (величина зареєстрованого статутного капіталу за відрахуванням вилученого та неоплаченого капіталу);

резервний капітал (сума резервів, створених відповідно до законодавства або установчих документів за рахунок нерозподіленого прибутку);

додатковий капітал;

нерозподілений прибуток (непокритий збиток) на початок звітного року.

Розмір капіталу першого рівня зменшується на суму:

простроченої понад 30 днів дебіторської заборгованості;

Виключити
дебіторської заборгованості, яку було пролонговано та термін сплати якої не настав;

Виключити

нематеріальних активів за залишковою вартістю;

капітальних вкладень у нематеріальні активи;

збитків поточного року;

фінансових інвестицій в інструменти власного капіталу та контрактні права, якщо такі інструменти та/або права визнано фіктивними, або обіг яких зупинено, або, відповідно до інших критеріїв (ознак) та параметрів, визначених законодавством, встановлено ознаки порушення відповідним підприємством, у яке здійснено фінансові інвестиції, умов виконання своїх фінансових зобов’язань (у тому числі визнано таке підприємство банкрутом)
фінансових інвестицій у фінансові установи у розмірі 10 і більше відсотків їх статутного капіталу;

Виключити

гудвілу;

Виключити

відстрочених податкових активів;

витрат майбутніх періодів.


	Власні кошти (капітал) та загалом активи КУА відділені в обліку і зберігаються окремо від активів фондів в управлінні, а капітал КУА призначений лише для покриття власних ризиків діяльності КУА (за винятком ситуації, коли доведено незаконні дії КУА, що призвели до втрат фондів в управлінні). 

Тому встановлення жорсткої вимоги як до складу активів та капіталу самої КУА, так і до співвідношення останнього до активів фондів в управлінні є не настільки ефективним, як для інших професійних учасників фондового ринку, які мають на своєму балансі кошти (активи) клієнтів.

Водночас, з метою імплементації положень Директив ЄС наводимо таке.

Директива Directive 2009/65/EC (amended by Directive 2014/91/EU (UCITS IV) встановлює співвідношення мінімального початкового капіталу (власних коштів, ВК) КУА до активів фондів в управлінні 1:2000 (125 тис. євро ВК до 250 000 000 євро фондів в управлінні) як критерій для збільшення ВК КУА (якщо це співвідношення стає меншим): 

Article 7

1.  Without prejudice to other conditions of general application laid down by national law, the competent authorities shall not grant authorisation to a management company unless the following conditions are met:

(a) the management company has an initial capital of at least EUR 125 000, taking into account the following:

(i) when the value of the portfolios of the management company exceeds EUR 250 000 000, the management company must be required to provide an additional amount of own funds which is equal to 0,02 % of the amount by which the value of the portfolios of the management company exceeds EUR 250 000 000 but the required total of the initial capital and the additional amount must not, however, exceed EUR 10 000 000;
Тобто вимоги Директиви UCITS IV у проекті Положення взято частково, причому вимоги до ВК КУА у ЄС значно менш жорсткі – удвічі менші за (номінальним) показником ВК та у 28 разів – за співвідношенням власного капіталу до активів в управлінні як критерію для збільшення ВК (адже проектом Положення пропонується встановити його на рівні 1:71 (7 000 000 грн. мінімального ВК до 500 000 000 грн. активів фондів в управлінні)).
Таким чином, для застосування аналогічного підходу до застосованого у Директиві, необхідно переглянути запропоновані параметри.

Пропонуємо встановити індикатор обсягу активів фондів в управлінні, при перевищенні якого КУА має збільшувати ВК, на рівні не менше 14 000 000 000 грн. – або зменшити відповідно вимогу щодо показника мінімального обсягу ВК. Можливе також поєднання цих підходів (наприклад, зменшення вимоги до мінімального ВК КУА принаймні до 3 000 000 грн. та підвищення параметру активів в управлінні як критерію для підвищення ВК КУА, відповідно, до 6 000 000 000 грн.). 

Пропонуємо розширити перелік достатньо якісних та ліквідних активів для включення у розрахунок власних коштів установи. Вважаємо, що  
Не вбачаємо  підстав для виключення з розрахунку капіталу першого рівня довгострокової дебіторської заборгованості, якщо термін її сплати не настав, авансів при розрахунку власних коштів. Неперебування цінних паперів у біржовому реєстрі також не є ознакою неякісного активу, який не можна включати до розрахунку власних коштів (регулятивного капіталу).

Пропонуємо об’єднати в одну позицію всі активи, які за МСФЗ віднесені до фінансових інвестицій
Згідно з параграфом 11 МСБО 32, фінансові інвестиції (активи) визначаються так.
Фінансовий інструмент – це будь-який контракт, який приводить до виникнення фінансового активу у одного суб’єкта господарювання та фінансового зобов’язання або інструмента капіталу у іншого суб’єкта господарювання. 
Фінансовий актив – це будь-який актив, що є: 
а) грошовими коштами; 
б) інструментом власного капіталу іншого суб’єкта господарювання; 
в) контрактним правом: 
і) отримувати грошові кошти або інший фінансовий актив від іншого суб’єкта господарювання, 
або 
іі) обмінювати фінансові інструменти з іншим суб’єктом господарювання за умов, які є потенційно сприятливими, або 
г) контрактом, розрахунки за яким здійснюватимуться або можуть здійснюватися власними інструментами капіталу суб’єкта господарювання та який є: 
i) непохідним інструментом, за який суб’єкт господарювання зобов’язаний або може бути зобов’язаний отримати змінну кількість власних інструментів капіталу, 
або 
ii) похідним інструментом, розрахунки за яким здійснюватимуться або можуть здійснюватися іншим чином, ніж обміном фіксованої суми грошових коштів або іншого фінансового активу на фіксовану кількість власних інструментів капіталу. З цією метою до інструментів власного капіталу суб’єкта господарювання не включають: фінансові інструменти з правом дострокового погашення, класифіковані як інструменти власного капіталу згідно з параграфами 16A та 16Б; інструменти, які створюють для суб’єкта господарювання зобов’язання надати іншій стороні пропорційну частку чистих активів суб’єкта господарювання тільки при ліквідації і класифіковані як інструменти власного капіталу згідно з параграфами 16В та 16Г, або інструменти, що є контрактами на майбутнє отримання або надання інструментів власного капіталу суб’єкта господарювання.



	глав 3, 4

розділу ІV
	4. Коефіцієнт покриття операційного ризику

1. Коефіцієнт покриття операційного ризику відображає здатність Компанії або Особи забезпечувати покриття своїх операційних ризиків власними коштами на рівні 15% від її середньорічного позитивного нетто-доходу за 3 попередні фінансові роки.

2. Коефіцієнт покриття операційного ризику розраховується як відношення розміру власних коштів установи до величини її операційного ризику за формулою

Власні кошти

Величина операційного ризику
3. Власні кошти розраховуються в порядку, передбаченому главою 2 розділу ІІІ цього Положення для розрахунку показника регулятивного капіталу установи.

4. Величина операційного ризику становить 15% від розміру середнього річного нетто-доходу установи за 3 попередні фінансові роки, в які був отриманий позитивний нетто-дохід, і розраховується за формулою
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де:

Дi – позитивний нетто-дохід установи за i-й рік;

n – кількість фінансових років із попередніх трьох, що передують даті розрахунку, в яких нетто-дохід був позитивний.

5. Нетто-дохід є величиною, що включає наступні складові, які визначаються на підставі даних фінансової звітності і включаються до розрахунку з позитивним або негативним знаком:

чистий дохід від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг);

собівартість реалізованої продукції (товарів, робіт, послуг);

інші операційні доходи;

інші операційні витрати;

інші фінансові доходи;

фінансові витрати.

До нетто-доходу установи не включаються результати разових операцій, що не повторюються, а також дохід, отриманий від страхування.

6. Якщо установа провадить професійну діяльність на фондовому ринку менше, ніж три роки, до розрахунку береться річний нетто-дохід за кількість повних фінансових років здійснення установою професійної діяльності на фондовому ринку.

7. Нормативне значення коефіцієнта покриття операційного ризику для Компаній та Осіб становить не менше 1.

	4. Коефіцієнт покриття операційного ризику

1. Коефіцієнт покриття операційного ризику відображає здатність Компанії або Особи забезпечувати покриття своїх операційних ризиків власними коштами на рівні 15% від її середньорічного позитивного нетто-доходу за 3 попередні фінансові роки.

2. Коефіцієнт покриття операційного ризику розраховується як відношення розміру власних коштів установи до величини її операційного ризику за формулою

Власні кошти

Величина операційного ризику
3. Власні кошти розраховуються в порядку, передбаченому главою 2 розділу ІІІ цього Положення для розрахунку показника регулятивного капіталу установи.

4. Величина операційного ризику становить 12% від розміру середнього річного нетто-доходу установи за 3 попередні фінансові роки, в які був отриманий позитивний нетто-дохід, і розраховується за формулою
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де:

Дi – позитивний нетто-дохід установи за i-й рік;

n – кількість фінансових років із попередніх трьох, що передують даті розрахунку, в яких нетто-дохід був позитивний.

5. Нетто-дохід є величиною, що включає наступні складові, які визначаються на підставі даних фінансової звітності і включаються до розрахунку з позитивним або негативним знаком:

чистий дохід від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг);

собівартість реалізованої продукції (товарів, робіт, послуг);

інші операційні доходи;

інші операційні витрати;

інші фінансові доходи;

фінансові витрати.

До нетто-доходу установи не включаються результати разових операцій, що не повторюються, а також дохід, отриманий від страхування.

6. Якщо установа провадить професійну діяльність на фондовому ринку менше, ніж три роки, до розрахунку береться річний нетто-дохід за кількість повних фінансових років здійснення установою професійної діяльності на фондовому ринку.

7. Якщо річний нетто-дохід за усі 3 попередні фінансові роки був негативним, установа вважає його нульовим для цілей розрахунку.
8. Нормативне значення коефіцієнта покриття операційного ризику для Компаній та Осіб становить не менше 1.
	Очевидне посилання на: 
- Директиву 2006/48/EC (Додаток Х, Частина 1), що втратила чинність у ЄС;

- Регламент (EU) No 575/2013 (CRR), що вступив у дію з 01.01.2014 (TITLE III. OWN FUNDS REQUIREMENTS FOR OPERATIONAL RISK, CHAPTER 2. Basic indicator approach), 
де визначено вимоги до капіталу для покриття операційного ризику, а саме розміром 15%. 
Проте зазначені Директива та Регламент поширюється, загалом, на «кредитні установи» та «інвесиційні фірми» і тільки в обумовлених випадках – на компанії з управління активами. Тобто "базовим", загальноприйнятим Basic Indicator Approach є для перших і других, але не для останніх.

У той же час, Standardised Approach (Part 2, ANNEX X, Directive 2006/48 / EC) виділяє «бізнес-лінії» і серед них - "Управління активами", а саме:

- "Управління портфелем" (індивідуальним портфелем – регулюється MiFID (Markets in Financial Instrument Directive));

- "Управління UCITS", тобто публічними інвестиційними фондами, що інвестують у цінні папери, які торгуються на регульованих ринках (Директива №2009/65/EC, UCITS IV);

- "Інші форми управління активами" (MiFID).

Так як КУА працює тільки з "бізнес-лінією" управління фондами (активами інституційних інвесторів), використання цього підходу виглядає більш відповідним, оскільки він враховує специфіку її виду діяльності. Він встановалює іншу вимогу до капіталу за операційним ризиком – 12%. Пропонуємо застосувати цей норматив.

Регламент дозволяє застосування Standardised Approach у випадку дотримання установою критеріїв, визначених у статті 320 (нижче).
REGULATION (EU) No 575/2013 щодо пруденційних вимог для кредитних установ та інвестиційних фірм та щодо внесення змін у Регламент (EU) No 648/2012 від 26.06.2013 (Регламент CRR, вступив у дію у ЄС із 01.01.2014)

(51) 'initial capital' means the amount and types of own funds specified in Article 12 of Directive 2013/36/EU for credit institutions and in Title IV of that Directive for investment firms;
(52) 'operational risk' means the risk of loss resulting from inadequate or failed internal processes, people and systems or from external events, and includes legal risk;
PART ONE. GENERAL PROVISIONS 

TITLE I . SUBJECT MATTER, SCOPE AND DEFINITIONS

Article 4. Definitions 

1. For the purposes of this Regulation, the following definitions shall apply:

(7) 'collective investment undertaking' or 'CIU' means a UCITS as defined in Article 1(2) of Directive 2009/65/EC of the European Parliament and of the Council of 13 July 2009 on the coordination of laws, regulations and administrative provisions relating to undertakings for collective investment in transferable securities (UCITS) ( 1 ), including, unless otherwise provided, third-country entities which carry out similar activities, which are subject to supervision pursuant to Union law or to the law of a third country which applies supervisory and regulatory requirements at least equivalent to those applied in the Union, an AIF as defined in Article 4(1)(a) of Directive 2011/61/EU of the European Parliament and of the Council of 8 June 2011 on Alternative Investment Fund Managers ( 2 ), or a non-EU AIF as defined in Article 4(1)(aa) of that Directive;
(19) 'asset management company' means an asset management company as defined in point (5) of Article 2 of Directive 2002/87/EC and an AIFM as defined in Article 4(1)(b) of Directive 2011/61/EU, including, unless otherwise provided, third country entities, that carry out similar activities, that are subject to the laws of a third country which applies supervisory and regulatory requirements at least equivalent to those applied in the Union;
TITLE III. OWN FUNDS REQUIREMENTS FOR OPERATIONAL RISK

CHAPTER 1. General principles governing the use of the different approaches
Article 312. Permission and notification 
1. To qualify for use of the Standardised Approach, institutions shall meet the criteria set out in Article 320, in addition to meeting the general risk management standards set out in Articles 74 and 85 of Directive 2013/36/EU. Institutions shall notify the competent authorities prior to using the Standardised Approach. 

CHAPTER 2. Basic indicator approach 
Article 315. Own funds requirement 
1. Under the Basic Indicator Approach, the own funds requirement for operational risk is equal to 15 % of the average over three years of the relevant indicator as set out in Article 316. 

Institutions shall calculate the average over three years of the relevant indicator on the basis of the last three twelve-monthly observations at the end of the financial year. When audited figures are not available, institutions may use business estimates. 

(…)

CHAPTER 3. Standardised Approach 
Article 317. Own funds requirement 
1. Under the Standardised Approach, institutions shall divide their activities into the business lines set out in Table 2 of paragraph 4 and in accordance with the principles set out in Article 318.
(…)
3. In any given year, institutions may offset negative own funds requirements resulting from a negative part of the relevant indicator in any business line with positive own funds requirements in other business lines without limit. However, where the aggregate own funds requirement across all business lines within a given year is negative, institutions shall use the value zero as the input to the numerator for that year. 

(…)
Table 2 
Business line / List of activities / Percentage (beta factor) 
(…)

Asset management  /
Portfolio management 
Managing of UCITS 
Other forms of asset management  /
12 % 
Article 320 
Criteria for the Standardised Approach 
The criteria referred to in the first subparagraph of Article 312(1) are the following: 

(a) an institution shall have in place a well-documented assessment and management system for operational risk with clear responsibilities assigned for this system. It shall identify its exposures to operational risk and track relevant operational risk data, including material loss data. This system shall be subject to regular independent review carried out by an internal or external party possessing the necessary knowledge to carry out such review; 

(b) an institution's operational risk assessment system shall be closely integrated into the risk management processes of the institution. Its output shall be an integral part of the process of monitoring and controlling the institution's operational risk profile; 

(c) an institution shall implement a system of reporting to senior management that provides operational risk reports to relevant functions within the institution. An institution shall have in place procedures for taking appropriate action according to the information within the reports to management.


	розділ IX
	IX. Вимоги до інформації, на основі якої здійснюється розрахунок пруденційних нормативів, періодичності розрахунків, порядку та строків подання результатів розрахунків показників до Комісії

1. Установи здійснюють розрахунок пруденційних нормативів на основі даних бухгалтерського обліку, що ведеться відповідно до Міжнародних стандартів бухгалтерського обліку (МСБО), та фінансової звітності, складеної відповідно до Міжнародних стандартів фінансової звітності (МСФЗ).

2. Установи здійснюють розрахунок пруденційних нормативів станом на кінець кожного робочого дня (крім Центрального депозитарію та депозитарних установ, що провадять на фондовому ринку виключно депозитарну діяльність, які здійснюють розрахунок пруденційних нормативів станом на кінець останнього дня кожного місяця) та забезпечують його фіксацію і зберігання на паперових носіях або в електронному вигляді.


	1. Установи здійснюють розрахунок пруденційних нормативів на основі даних фінансової звітності, що складається відповідно до Міжнародних стандартів фінансової звітності (МСФЗ).

2. Пуденційні нормативи, які визначені розділом ІV цього Положення розраховуються установами станом на кінець останнього робочого дня кварталу.

3. Інші пруденційні нормативи розраховуються установами станом на кінець кожного робочого дня (крім показників, що використовуються для вимірювання та оцінки ризиків Центрального депозитарію та депозитарних установ, що провадять на фондовому ринку виключно депозитарну діяльність, які здійснюють розрахунок пруденційних нормативів станом на кінець останнього дня кожного місяця).

4. Установи забезпечують фіксацію розрахунку пруденційних нормативів і його зберігання на паперових носіях або в електронному вигляді.
	Вважаємо таке формулювання більш коректним
МСФЗ за своєю логікою та застосуванням у світовій практиці передбачають підготовку фінансової звітності на річній основі (проміжної – на піврічній або квартальній); в Україні за законодавством передбачено її підготовку щоквартально. 

Усі пруденційні нормативи (показники) діяльності з управління активами базуються на розрахунку значення власного капіталу Компанії або Особи та інших показників, які визначаються та подаються у складі фінансової звітності (раз на квартал), а показники капіталу – також у складі місячної звітності.

КУА (Компанії/Особи) не здійснюють активні, щоденні операції з власними коштами (капіталом) – не лише через поточну несприятливу ситуацію на фондовому ринку та в індустрії управління активами, а через саму природу їхньої діяльності. 

Інші показники, необхідні для розрахунку пруденційних нормативів Компанії/Особи, визначених розділом ІV проекту Положення, беруться на річній основі (наприклад, фіксовані накладні витрати для розрахунку показника «Норматив достатності власних коштів»). 

Вимога щодо додержання нормативу достатності власних коштів постійно (за ст. 7 Директиви UCITS IV, із посиланням на ст. 21 Директиви 2006/49/EC) не означає вимогу розраховувати (а також подавати звітність щодо цього розрахунку) на щоденній основі.

Практика діяльності КУА в ЄС, які надають винятково послуги з управління активами інституційних інфесторів (фондами), також не підтверджує подання відповідної щоденної звітності.

Тому вважаємо, що обов’язковий щоденний розрахунок цих пруденційних нормативів є недоцільним – він не буде ефективним та лише збільшить адміністративне навантаження на Компанії/Особи, а як наслідок – і їхні основні, операційні, ризики. 
Пропонуємо здійснювати розрахунок пруденційних нормативів Компанії/Особи на останній робочий день кварталу.
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