
|  октябрь 2013  | ФИНАНСЫ. УЧЕТ. АУДИТ | N10 |     15 

| финансовые рынки |

ЕЭП: НА ПУТИ  
К ГАРМОНИЗАЦИИ 

СЕРГЕЙ СУШКО,
директор Департамента по ценным бумагам Минфина

20 сентября 2013 года в Минске состоялось 4-е заседание Консультативного комитета по 
финансовым рынкам при Евразийской экономической комиссии. В ходе заседания участники 
обсудили вопросы гармонизации законодательства государств – участников Единого 
экономического пространства (ЕЭП), устранения барьеров, препятствующих созданию 
общего финансового рынка, а также направления дальнейшего развития интеграционных 
процессов в указанной сфере.

Ценные бумаги предполагаются 
к размещению и обращению на 
территории государства регистрации 
эмитента

Проспект регистрируется уполномоченным органом государства 
регистрации эмитента по национальному законодательству этого 
же государства (действующее правило)

Ценные бумаги в том числе 
предполагаются к размещению и 
обращению на территории другого 
государства – участника ЕЭП

1. Проспект регистрируется уполномоченным органом государства 
регистрации эмитента, в том числе по законодательству 
государства, на территории которого ценные бумаги 
предполагаются к размещению и обращению

2. Информация о факте регистрации проспекта официально 
направляется уполномоченным органом, зарегистрировавшим 
проспект, в адрес другого уполномоченного органа ЕЭП, на 
территории которого ценные бумаги предполагаются к размещению 
и обращению, а также размещается в открытом доступе 
(уведомительный принцип)

Единые правила
К 2014 году участники Едино-
го экономического простран-
ства стремятся совместными 
усилиями обеспечить возмож-
ность размещения и свобод-
ного обращения ценных бу-
маг эмитентов трех стран на 
всей территории объединения 
(при условии регистрации вы-
пуска в одном из государств). 
Решение данной задачи весь-
ма актуально, так как позво-
лит снять ряд барьеров в дви-
жении капитала между стра-
нами и поспособствует увели-
чению объемов взаимных ин-
вестиций.

Воплощение идеи свободно-
го обращения ценных бумаг 
на территории Беларуси, Рос-
сии и К азахстана во многом 
зависит от готовности упол-
номоченных органов (каждого 
из государств) к автоматиче-
скому признанию проспектов 
ценных бумаг, зарегистриро-
ванных в одной из стран ЕЭП. 
Подобная практика не являет-
ся уникальной. К  настоящему 
времени данный принцип ре-
ализован в Европейском сою-
зе посредством введения еди-
ного паспорта эмитента цен-
ных бумаг. О днако внедре-
ние аналогичной системы в 
нашем регионе имеет опре-

деленные сложности. Специ-
ально проведенная научно-
исследовательская работа по-
казала некоторые расхожде-
ния в требованиях к содержа-
нию проспектов ценных бу-
маг. 
В связи с этим, требуется 
сближение законодательства 
трех стран в вопросах реги-
страции ценных бумаг. Для 
этого членам К онсультатив-
ного комитета предложена 
для обсуждения следующая 
последовательность дей-
ствий:
а) на первом этапе уполно-
моченным органам по регу-
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лированию рынков ценных 
бумаг необходимо поделить-
ся практическим опытом в 
сфере регистрации проспек-
тов ценных бумаг;
б)  далее требуется сблизить 
законодательства, а также рас-
смотреть возможность пре-
доставления эмитентам трех 
стран права регистрировать 
проспекты в уполномоченном 
органе по следующей схеме 
(см. таблицу);
в)  последним шагом должна 
стать непосредственная реги-
страция проспектов по единым 
правилам.

Общий регулятор
Создание наднациональ-
ного органа по регулирова-
нию финансового рынка госу- 
дарств – участников ЕЭП нахо-
дится в стадии активного обсуж-
дения. Члены К онсультативно-
го комитета считают обоснован-
ным наличие подобной структу-
ры. В этой связи ими на заседа-
ние Совета Евразийской эконо-
мической комиссии для обсуж-
дения вынесен вопрос о сроках и 
подходах к созданию указанного 
наднационального органа. 
Данное решение комитета яв-
ляется одним из последних ша-
гов на пути создания наднацио-
нального органа по регули-
рованию финансового рынка  
ЕЭП – большая часть подгото-
вительной работы организато-
рами уже проведена. 
В обязанности структуры на 
первом этапе предполагается 
включить решение вопросов 
по анализу практики регулиро-
вания и выработке предложе-
ний по гармонизации нацио-
нальных законодательств, ко-
ординация их имплементации, 

а также обеспечение монито-
ринга исполнения решений на 
практике.
Второй этап существования 
института ознаменует начало 
его полноценного функцио-
нирования с регуляаторными 
функциями. К  этому моменту 
наднациональный орган по-
лучит полномочия принимать 
стандарты и иные докумен-
ты (закрепленные решениями 
высшего совета по регулиро-
ванию финансового рынка), ко-
торые будут иметь прямое дей-
ствие либо возможность им-
плементироваться в законода-
тельства всех государств ЕЭП. 
Его решения станут обязатель-
ными для соблюдения финан-
совыми надзорными органами 
государств – участников ЕЭП. 
Отметим, что надзорные функ-
ции рекомендуется оставить 
за национальными уполномо-
ченными органами.
В то же время, по оценке Кон-
сультативного комитета, для 
успешного начала работы но-
вой структуры необходимо ре-
шить ряд организационных во-
просов, среди которых:
- определение полномочий и 
функций наднационального ор-
гана по регулированию финан-
сового рынка и Евразийской 
экономической комиссии;
- формирование штата со-
трудников, бюджетирование и 
контроль.

Устранение барьеров
Ряд документов, составляю-
щих договорно-правовую базу 
Таможенного союза и ЕЭП, 
предусматривают функциони-
рование с 1 января 2015 года 
Единого экономического про-

странства, как правило, без 
изъятий и ограничений.
В настоящее время страны 
стремятся к созданию подобно-
го «свободного» рынка. Основ-
ные ограничения в отношении 
финансового сектора отражены 
в Приложении IV к Соглашению 
о торговле услугами и инвести-
циях в государствах – участни-
ках ЕЭП от 9 декабря 2010 года.  
В документе засвидетельство-
вано 36 ограничений,   из них: 
в Беларуси – 8, Казахстане – 20, 
России – 8.
Тем не менее, определен-
ная работа по сокращению ба-
рьеров происходит. Не реже 
одного раза в квартал пар-
тнеры проводят переговоры 
с целью достижения больше-
го уровня либерализации. Т а-
кие встречи приносят резуль-
тат – на последней встрече 
Консультативным комитетом 
принято решение об исключе-
нии 7 из 36 ограничений, в том 
числе двух в Беларуси и пяти 
в К азахстане. Р абота по сня-
тию ограничений будет прово-
диться и далее.

Таким образом, в ходе 
проведения очередного 
заседания К онсультатив-
ного комитета по финан-
совым рынкам при Евра-
зийской экономической ко-
миссии приняты решения 
по основным направлени-
ям дальнейшей интегра-
ции в сфере финансовых 
рынков государств – участ-
ников ЕЭП, а также о поэ-
тапном снятии ограниче-
ний на пути к созданию об-
щего финансового рынка 
трех стран.


