
№
 1

2 
[1

06
] 

20
11

 

  21

Но
во

ст
и 

за
ко

но
да

те
ль

ст
ва

Регулирование 
фондового рынка:  
обзор основных 
изменений в российском 
законодательстве

3) расширение перечня участников организован-
ных торгов; 

4) изменение правил допуска ценных бумаг к орга-
низованным торгам; 

5) новый порядок вступления в силу изменений в 
правила биржи; 

6) право ФСФР России приостанавливать торги; 
7) усиление административной ответственности за 

нарушение законодательства об организованных торгах. 

1. Два вида организатора торговли: 
биржа и торговая система 

Приведенные в данном пункте нормы вступают в силу с 
01.01.2013. 

Согласно Закону об организованных торгах органи-
заторы торговли разделяются на два вида: биржа и тор-
говая система. Соответственно, вводятся два вида ли-
цензий: лицензия биржи и лицензия торговой системы. 
Согласно же действующему законодательству (без учета 
правок, внесенных Законом об организованных торгах) 
деятельность по организации торговли осуществляется 
различными биржами в зависимости от вида рынка (на-
пример, фондовые биржи, валютные биржи, товарные 
биржи) на основании различных лицензий (лицензии 
фондовой биржи, лицензии на организацию операций 
по купле-продаже иностранной валюты за рубли и про-
ведение расчетов по заключенным на них сделкам, ли-
цензии на организацию биржевой торговли). 

Биржа и торговая система вправе проводить орга-
низованные торги товарами, драгоценными металла-
ми, драгоценными камнями и иностранной валютой. 

Однако перечень разрешенных видов деятельности, 
которые вправе осуществлять торговая система, отли-
чается от перечня, установленного для биржи: 

1) в отличие от биржи, торговая система не вправе 
осуществлять листинг ценных бумаг (ч. 7 ст. 12 Закона 
об организованных торгах); 

2) биржа не вправе совмещать свою деятельность с 
брокерской, дилерской и депозитарной деятельностью, 
а также с деятельностью по управлению ценными бу-
магами, а торговая система вправе; однако торговая 
система при совмещении своей деятельности с клирин-
говой деятельностью не вправе совмещать такую дея-
тельность с брокерской, дилерской и депозитарной де-

26 ноября 2011 г. в «Российской газете» бы-
ли опубликованы Федеральный закон Рос-
сийской Федерации от 21.11.2011 № 325-ФЗ 
«Об организованных торгах» (далее — Закон 
об организованных торгах) и Федеральный 
закон Российской Федерации от 21.11.2011 
№ 327-ФЗ «О внесении изменений в отдель-
ные законодательные акты Российской Фе-
дерации в связи с принятием Федераль-
ного закона “Об организованных торгах”» 
(далее — Закон о внесении изменений) 

Закон об организованных торгах и Закон о внесении 
изменений вступают в силу с 01.01.2012, за исключе-
нием норм, для которых установлен иной срок вступле-
ния в силу (или со дня официального опубликования, 
или с 01.01.2013, или с 01.01.2014).

Закон об организованных торгах, помимо прочего: 
а) устанавливает единые принципы организации бирже-
вых торгов ценными бумагами, иностранной валютой, 
драгоценными металлами и камнями, товарами, а также 
биржевых торгов по заключению договоров, являющих-
ся производными финансовыми инструментами; б) уста-
навливает унифицированные требования к организато-
рам торговли; в) определяет основы государственного 
регулирования деятельности по проведению организо-
ванных торгов и контроля за ее осуществлением. 

Закон о внесении изменений вносит корректи-
вы в Федеральный закон Российской Федерации от 
22.04.1996 № 39-ФЗ «О рынке ценных бумаг» (далее — 
Закон о рынке ценных бумаг) (в том числе в части норм 
о брокерской деятельности), Федеральный закон Рос-
сийской Федерации от 10.12.2003 № 173-ФЗ «О ва-
лютном регулировании и валютном контроле» (в части 
передачи полномочий по регулированию и контролю 
за деятельностью валютных бирж1 от Банка России к 
ФСФР России) и другие законы. 

В настоящем обзоре рассматриваются следующие 
изменения, которые вводятся Законом о внесении из-
менений и Законом об организованных торгах в отноше-
нии регулирования деятельности по организации торгов: 

1) два вида организатора торговли: биржа и торго-
вая система; 

2) унифицированные требования, предъявляемые к 
биржам; 

Информация предоставлена 

1 �Необходимо иметь в виду, что с вступлением в силу Закона об организованных торгах и Закона о внесении изменений понятие «валютная биржа» не будет применяться, 

а деятельность по организации торговли иностранной валютой станет осуществляться биржами на основании единой лицензии биржи.
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ятельностью на рынке ценных бумаг, деятельностью по 
управлению ценными бумагами (ч. 5 ст. 9, ч. 5 ст. 12 За-
кона об организованных торгах); 

3) в отличие от биржи, торговая система вправе про-
водить организованные торги, на которых заключают-
ся договоры, являющиеся производными финансовыми 
инструментами только в случае, если это прямо преду-
смотрено нормативными правовыми актами ФСФР Рос-
сии (ч. 4 ст. 12 Закона об организованных торгах). 

2. Унифицированные требования, 
предъявляемые к биржам

Закон об организованных торгах устанавливает унифициро-
ванные требования, предъявляемые к бирже вне зависи-
мости от вида активов, по которым биржа проводит органи-
зованные торги. При этом данные требования отличаются 
от действующих требований, которым должны соответ-
ствовать фондовая биржа, торговая биржа, валютная бир-
жа, биржа драгоценных металлов и драгоценных камней. 
В частности, это касается требований к организационно-
правовой форме биржи, минимальному размеру собствен-
ных средств биржи, лицензионных требований, а также тре-
бований к структуре акционерного капитала. 

2.1. Изменение организационно-правовой 
формы биржи 

Приведенные в данном подпункте нормы вступают 
в силу с 01.01.2013. 

Закон об организованных торгах устанавливает 
в качестве единственной организационно-правовой 
формы биржи форму акционерного общества (ч. 2 ст. 9 
Закона об организованных торгах). 

При этом до введения в действие Закона об органи-
зованных торгах фондовая биржа могла создаваться в 
форме как акционерного общества, так и некоммерче-
ского партнерства (п. 2 ст. 11 Закона о рынке ценных 
бумаг), товарная биржа, валютная биржа и биржа дра-
гоценных металлов и драгоценных камней — в любой 
организационно-правовой форме (ст. 11 Закона Рос-
сийской Федерации от 20.02.1992 № 2382-1 «О товар-
ных биржах и биржевой торговле» (далее — Закон о то-
варных биржах), п. 11 ч. 1 ст. 1 Федерального закона 
Российской Федерации от 10.12.2003 № 173-ФЗ «О ва-
лютном регулировании и валютном контроле»). 

2.2. Установление обязательных нормативов 
для биржи 

Приведенные в данном подпункте нормы вступают в 
силу с 01.01.2013. 

В соответствии с Законом об организованных тор-
гах (ст. 8) биржа должна соблюдать следующие обяза-
тельные нормативы2: 

• минимальный размер собственных средств биржи 
(не менее 100 млн руб.); 

• норматив достаточности собственных средств биржи; 
• норматив ликвидности. 
Величина и методика определения нормативов до-

статочности собственных средств биржи и нормативов 
ликвидности определяются ФСФР России. 

2.3. Получение единой лицензии биржи 
Приведенные в данном подпункте нормы вступают в 

силу с 01.01.2013. 
Закон об организованных торгах вводит единую лицен-

зию биржи, на основании которой допускается организа-
ция торговли ценными бумагами, производными финансо-
выми инструментами, иностранной валютой и биржевыми 
товарами. Данная лицензия заменяет такие лицензии, как 
лицензия на организацию биржевой торговли, лицензия 
фондовой биржи, лицензия на организацию операций по 
купле-продаже иностранной валюты за рубли и проведе-
ние расчетов по заключенным на них сделкам. 

При этом согласно Закону об организованных тор-
гах (ч. 1 ст. 29) организации, имеющие на 01.01.2013 
лицензии организаторов торговли на рынке ценных бу-
маг, в том числе лицензии фондовых бирж, а также ли-
цензии товарных и валютных бирж, обязаны получить 
предусмотренную Законом об организованных торгах 
лицензию или прекратить осуществление своей дея-
тельности до 01.01.2014. 

2.4. Снятие ограничений по акционерному 
капиталу 

Приведенные в данном подпункте нормы вступают 
в силу с 01.01.2013. 

В соответствии с Законом об организованных тор-
гах (ч. 1 ст. 7) исключаются действующие ограничения 
к доле акций, которые могут принадлежать одному ак-
ционеру и его аффилированным лицам. Так, в соответ-
ствии с действующим Законом о рынке ценных бумаг 
одному акционеру фондовой биржи и его аффилиро-
ванным лицам не может принадлежать 20% и более ак-
ций каждой категории (типа) (п. 3 ст. 11). Согласно дей-
ствующему Закону о товарных биржах доля каждого 
учредителя или члена биржи в ее уставном капитале не 
может превышать 10% (п. 3 ст. 11). 

С вступлением в силу Закона об организованных 
торгах указанные ограничения к структуре акционер-
ного капитала отменяются и вводится обязанность ак-
ционера, имеющего право прямо или косвенно распо-
ряжаться 5 и более процентами голосов, приходящихся 
на голосующие акции биржи, уведомлять о данном фак-
те биржу и ФСФР России (ст. 7 Закона об организован-
ных торгах)2.

3. Расширение перечня участников 
организованных торгов 

Приведенные в данном пункте нормы вступают в силу с 
01.01.2013. 

Закон об организованных торгах устанавлива-
ет, что к участию в организованных торгах ценны-
ми бумагами, кроме брокеров, дилеров, управляю-
щих и Центрального банка Российской Федерации 
(как это предусмотрено действующим законодатель-
ством), могут быть допущены также управляющие ком-
пании инвестиционных фондов, паевых инвестицион-
ных фондов, негосударственных пенсионных фондов и 
центральный контрагент3. 

2 Данные требования распространяются также на торговую систему.
3 �Понятие и функции центрального контрагента определяются Федеральным законом Российской Федерации от 07.02.2011 № 7-ФЗ «О клиринге и клиринговой деятельно-

сти», который вступает в силу с 01.01.2012.
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4. Изменение правил допуска ценных бумаг 
к организованным торгам 

Приведенные в данном пункте нормы вступают в силу с 
01.01.2012. 

В соответствии с действующим Законом о рынке 
ценных бумаг (без учета правок, внесенных Законом о 
внесении изменений) допуск ценных бумаг может про-
водиться как с прохождением процедуры листинга, так 
и без прохождения процедуры листинга. С 01.01.2012 
в соответствии с Законом о рынке ценных бумаг (с уче-
том правок, внесенных Законом о внесении измене-
нии) ценные бумаги будут допускаться к организован-
ным торгам только путем осуществления их листинга. 

Кроме того, Закон о внесении изменений предостав-
ляет организаторам торговли право отказывать в до-
пуске ценных бумаг к организованным торгам или пре-
кратить допуск ценных бумаг к организованным торгам 
без объяснения причин. В настоящее время фондовая 
биржа вправе отказать в допуске ценных бумаг к тор-
гам только в случае несоответствия ценных бумаг или их 
эмитента требованиям, установленным нормативными 
правовыми актам ФСФР России и фондовой биржей4. 

5. Новый порядок вступления в силу 
изменений в правила биржи 

Приведенные в данном пункте нормы вступают в силу с 
01.01.2013. 

Закон об организованных торгах предусматрива-
ет порядок вступления в силу изменений, внесенных 
в правила организованных торгов. 

В настоящее время такой порядок предусмотрен 
только для правил организатора торговли на рынке 
ценных бумаг (изменения и дополнения в них вступают 
в силу не ранее чем через 3 дня после раскрытия ор-
ганизатором торговли на рынке ценных бумаг инфор-
мации об этих документах в порядке, предусмотренном 
нормативными правовыми актами ФСФР России). 

Согласно Закону об организованных торгах измене-
ния в правила организованных торгов вступают в силу 
следующим образом5: 

• при наличии рекомендации (одобрения) на дан-
ные изменения биржевого совета (совета секции) — не 
ранее чем через 5 дней после дня раскрытия информа-
ции об этом (ч. 10 ст. 4); 

• либо при отсутствии указанной рекомендации 
(одобрения) на данные изменения биржевого совета 
(совета секции) — не ранее чем через 3 месяца со дня 
раскрытия соответствующих изменений (ч. 5 ст. 10). 

Кроме того, установлены специальные правила 
вступления в силу изменений, связанных с исключени-
ем из правил организованных торгов положений тре-
тейского соглашения или изменением третейского су-
да; такие изменения вступают в силу не ранее чем 
через 3 месяца после дня раскрытия биржей информа-
ции об этом (ч. 10 ст. 4, ч. 3 ст. 24). 

6. Право ФСФР России приостанавливать торги 

Приведенные в данном пункте нормы вступают в силу с 
01.01.2013. 

Законом об организованных торгах ФСФР России пре-
доставлено право своим предписанием приостановить на 
срок до 6 месяцев или прекратить проведение организо-
ванных торгов в случаях, предусмотренных данным зако-
ном (ст. 25). В частности, в случаях, если организатором 
торговли не исполнено предписание федерального орга-
на исполнительной власти в области финансовых рынков, 
если выявлены нарушения организатором торговли прав 
и законных интересов инвесторов или если совершаемые 
организатором торговли действия создают угрозу правам 
и законным интересам инвесторов. 

7. Усиление административной 
ответственности за нарушение 
законодательства об организованных торгах 

Приведенные в данном пункте нормы вступают в силу с 
01.01.2013. 

Законом о внесении изменений усилена администра-
тивная ответственность за нарушение законодательства 
об организованных торгах (ч. 2 ст. 13). Так, в соответствии 
с действующим Кодексом об административных правона-
рушениях (без учета правок, внесенных Законом о внесе-
нии изменений) размер административных штрафов для 
юридических лиц составляет от 20 тыс. до 50 тыс. руб., 
для должностных лиц — от 3 тыс. до 5 тыс. руб. 

С 01.01.2013 согласно Кодексу об административ-
ных правонарушениях (с учетом правок, внесенных За-
коном о внесении изменений) размер администра-
тивных штрафов для юридических лиц будет увеличен 
и составит от 300 тыс. до 1 млн руб., для должностных 
лиц — от 10 тыс. до 50 тыс. руб. Для должностных лиц 
также будет установлена ответственность в форме дис-
квалификации на срок от 1 года до 2 лет. 

Наиболее крупные административные штрафы (для 
должностных лиц — от 30 тыс. до 50 тыс. руб., а для юриди-
ческих лиц — от 700 тыс. до 1 млн руб.) будут установлены 
за следующие административные правонарушения: 

• нарушение организатором торговли порядка рас-
крытия информации, установленного законодатель-
ством об организованных торгах; 

• воспрепятствование организатором торговли про-
ведению ФСФР России проверок или уклонение от та-
ких проверок; 

• нарушение установленных ограничений на совме-
щение деятельности по проведению организованных 
торгов с иными видами деятельности; 

• неисполнение организатором торговли обязанно-
сти по осуществлению контроля за участниками 
организованных торгов, допущенными к организован-
ным торгам товарами, ценными бумагами и их эмитен-
тами, а также за операциями, осуществляемыми на 
организованных торгах. 

4 �См. п. 1.13 Положения о деятельности по организации торговли на рынке ценных бумаг, утвержденного Приказом ФСФР России от 28.12.2010 № 1078/пз-н.
5 �Данные правила не распространяются на изменения, внесение которых является обязательным в силу требований федеральных законов и принятых в соответствии с 

ними нормативных правовых актов, а также предписаний ФСФР России.


