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ВИСНОВОК

на проект Закону України «Про кредитні рейтинги та 
діяльність рейтингових агентств»

(реєстр. № 7472 від 16.12.2010 р, внесений 

народним депутатом України О.В.Плотніковим)
У проекті пропонується на законодавчому рівні врегулювати відносини, пов’язані із наданням послуг з визначення кредитних рейтингів та діяльністю рейтингових агентств, що має покращити інвестиційний клімат в Україні та зменшити рівень ризику інвесторів на фінансовому ринку.

Головне науково-експертне управління, розглянувши зазначену законодавчу пропозицію, звертає увагу на наступне. Вказаний проект розроблений на базі проекту Закону України «Про державне регулювання ринку рейтингових послуг» (реєстр. № 7041 від 19.08.10 р.) з урахуванням окремих положень висновку управління № 16/3-779/7041 від 27.09.10 р. на цей проект. У зв‘язку з цим вважаємо за доцільне висловити щодо змісту проекту № 7472 наступні зауваження та пропозиції, в тому числі і ті, що залишилися неврахованими при доопрацюванні проекту № 7041.  
Загального плану

1. На сьогодні засади правового регулювання діяльності рейтингових агентств регулюються Законом України «Про державне регулювання ринку цінних паперів в Україні», у ст. 1 якого визначені основні поняття, які застосовуються у цій сфері. Крім цього, у Законах України «Про страхування», «Про проведення експерименту у житловому будівництві на базі холдингової компанії «Київміськбуд», «Про інститути спільного інвестування (пайові та корпоративні інвестиційні фонди)» та «Про недержавне пенсійне страхування» визначені випадки, у яких встановлення кредитного рейтингу чи рейтингової оцінки є обов‘язковим.  
За цих умов більш оптимальним шляхом подальшого вдосконалення правового регулювання діяльності рейтингових агентств, на нашу думку,  є внесення необхідних змін до законів, які у даний час регулюють їх діяльність, зокрема, до Закону України «Про банки та банківську діяльність» щодо рейтингування в діяльності відповідних кредитних установ. При цьому загальні положення щодо створення та діяльності рейтингових агентств можуть бути зосереджені у Законі України «Про цінні папери та фондовий ринок України». Зазначимо, що такий підхід дозволить також уніфікувати питання державного нагляду за діяльністю рейтингових агентств та відповідальності за порушення відповідного законодавства. 

2. Вважаємо недоцільним та необґрунтованим включення до проекту великого за обсягом переліку визначень термінів, що вживаються у ньому, який налічує 21 визначення (ст. 1). При цьому склад відповідного глосарію виглядає недостатньо продуманим, у ньому роз‘яснюються загальновідомі терміни, які не наповнені якимось специфічним змістом та не вимагають свого спеціального законодавчого визначення. Це пояснюється тим, що такий підхід невиправдано збільшує обсяг тексту закону, ускладнюючи користування ним. Такий характер властивий визначенням термінів «замовник», «кредитоспроможність», «рейтинговий звіт», «рейтинговий комітет», «рейтингове рішення». Так само відсутня потреба у спеціальному визначенні змісту термінів «визначення кредитного рейтингу (рейтингування»), «присвоєння кредитного рейтингу», «оновлення кредитного рейтингу», «відкликання кредитного рейтингу», «призупинення кредитного рейтингу», «рейтингове агентство». За умови визначення змісту терміну «кредитний рейтинг» не має сенсу окремо визначати зміст термінів «кредитний рейтинг юридичної особи, держави, органу місцевого самоврядування» та «кредитний рейтинг цінних паперів емітента». Зміст деяких термінів взагалі не повинен встановлюватися у цьому законі («істотна участь», «члени сім‘ї особи», «боргове зобов‘язання» тощо) , оскільки вони мають визначатися іншими законами, які є базовими для регулювання відповідних відносин. У окремих випадках замість визначення змісту термінів («замовник», «Національна рейтингова шкала») визначається, хто саме  може бути замовником чи з чого складається зазначена шкала. Крім цього, на нашу думку, об‘єктом рейтингування має бути не юридична особа, держава або орган самоврядування як такі (що випливає з змісту п. 13 частини 1 ст. 1 проекту), а їх здатність виконати власні зобов‘язання як емітента цінних паперів чи боржника у кредитних зобов‘язаннях.   
Отже, з метою гармонізації термінологічного апарату  вважаємо за доцільне обмежитися у частині 1 ст. 1 проекту визначенням змісту терміну «кредитний рейтинг». Стосовно інших термінів, то їх зміст має розкриватися у статтях, в яких регулюються відповідні суспільні відносини, як це зроблено, наприклад, у Цивільному кодексі України.

3. Згідно з проектом (п. 16 частини 1 ст. 1, ст. 16 тощо) встановлюється, що особи зобов‘язані використовувати кредитні рейтинги у випадках, встановлених законодавством, актами  органів державної влади, державних органів, органів державного управління або місцевого самоврядування.  При цьому добровільне рейтингування згідно з ст. 2 проекту взагалі не віднесено до сфери закону. Проте, на нашу думку, сфера дії закону має визначатися інакше: використання кредитних рейтингів має бути обов‘язковим лише у випадках, передбачених законом, а у інших випадках - добровільним. Причому рейтингування фізичних осіб – позичальників у сфері споживчого кредитування має бути заборонено, щоб не ускладнювати їх кредитування. 

Це зауваження стосується також і змін до чинних законів України, які пропонується внести цим проектом. 
При цьому слід врахувати те, що питання рейтингування банків, страховиків та кредитних спілок вимагає свого уточнення з урахуванням того, що вони, на нашу думку, не можуть мати визначеного у порядку, встановленому цим законом, кредитного рейтингу, оскільки у боргових зобов‘язаннях (так як зміст цих зобов‘язань визначений у проекті), вони здебільшого виступають як кредитори, а тому їх «загальний» кредитний рейтинг визначається співвідношенням між коштами, які вони залучають, як боржники, та коштами, які вони надають, як кредитори. 
4. Певні зауваження викликає структура проекту. Зокрема, це стосується розділу ІV «Використання кредитних рейтингів у випадках, передбачених регуляторними вимогами», який складається з 2 статей, одна з яких (ст. 17 «Державне регулювання у сфері використання кредитних рейтингів») не має відношення до предмету розділу. Так само з змісту  шості статей, які складають розділ V «Державний нагляд (контроль) за діяльністю рейтингових агентств», чотири статті, що регулюють питання відповідальності. не мають відношення до предмету розділу. У зв‘язку з цим ст. 16, яка визначає випадки використання кредитних рейтингів, має бути перенесена до розділу І, а питання державного регулювання ринку рейтингових послуг, в тому числі нагляду за його суб‘єктами, - відокремлені у спеціальний розділ. Стосовно ст. 2 проекту, то у запропонованому вигляді вона за змістом збігається з змістом преамбули проекту. Законопроект дещо переобтяжений занадто громіздкими фразами на кшталт «відносини, що виникають у процесі визначення кредитних рейтингів для їх використання у випадках, передбачених регуляторними вимогами, та використання кредитних рейтингів у випадках, передбачених регуляторними вимогами».   Дещо сумнівним є термін «уповноважене рейтингове агентство», оскільки при його застосуванні складається враження про те, що в Україні діють і не уповноважені рейтингові агентства.  
Щодо окремих положень проекту

Щодо ст. 3  
Вважаємо, що Конституція України безпосередньо не регулює відносини, що виникають при визначенні кредитних рейтингів та їх використанні, а тому пропонуємо вилучити посилання на неї з частини 1 цієї статті.
Щодо ст. 4  

На нашу думку, національні рейтингові агентства можуть визначати кредитні рейтинги не лише на підставі Національної рейтингової шкали, але й на підставі інших шкал, як міжнародних, так власних (що фактично передбачено п. «ґ» частини 1 ст. 6 проекту), а також шкал інших національних кредитних рейтингових агентств. 
Щодо ст. 5 

1) Пропонуємо не встановлювати різні строки набуття статусу визнаного рейтингового агентства для національних та міжнародних агентств, як це передбачено проектом: а) для національних - з дня видачі свідоцтва про включення до Державного реєстру; б) для міжнародних – через 20 робочих днів з дня видачі такого ж свідоцтва. 

Стосовно відповідності рівнів кредитних рейтингів за Національною рейтинговою шкалою та шкалою міжнародного агентства, то вона, на нашу думку, може бути визначена протягом строку, встановленого для прийняття рішення про видачу зазначеного свідоцтва.   
2) Із частини 2 статті пропонуємо вилучити слово «національною українською». 
Щодо ст. 6 

1) У цій статті вимоги, які пред‘являються до рейтингових осіб, які мають намір отримати статус уповноваженого національного рейтингового агентства, мають бути відокремлені від вимог, які пред‘являються до уповноважених рейтингових агентств. Це пояснюється тим, що визначені у п. «б» та «є» частини 1 цієї статті вимоги можуть бути виконані лише уповноваженим рейтинговим агентством. При цьому у п. «є» слід уточнити, що мається на увазі під «днем надання послуги», оскільки, як правило, договір на надання послуги укладається раніше, ніж послуга надається.

Аналогічне за змістом зауваження стосується також пункту «ж» частини 1 ст. 8 проекту. 
2) У цій статті слід визначити, чи може рейтингове агентство здійснювати інші види господарської діяльності як на фондовому ринку, так і в інших сферах. Крім цього, на нашу думку, рейтингові агентства не можуть створюватися за участю держави та органів місцевого самоврядування. 
Щодо ст. 9

Пропонуємо доповнити статтю нормою, яка визначає долю договорів. укладених рейтинговим агентством до його виключення з Державного реєстру рейтингових агентств, після такого виключення, зокрема, чи припиняється їх дія, чи вони продовжують діяти до закінчення строку їх дії.

Щодо ст. 11

1) У частині 3 слід врахувати, що емісійні цінні папери, наприклад, акції можуть випускатися без обмеження строку їх обігу, а також те, що емісійні цінні папери самі по себе є не борговими зобов‘язаннями, а документами  встановленої форми з відповідними реквізитами, що посвідчують грошові або інші майнові права, визначають взаємовідносини особи, яка їх розмістила (видала), і власника, та передбачають виконання зобов'язань згідно з умовами їх розміщення, а також можливість передачі прав, що випливають із цих документів, іншим особам. (ст. 3 Закону України «Про цінні папери та фондовий ринок»). 

2) У частині 4 слід визначитися з тим, що має робити замовник у випадку, якщо рейтингове агентство відмовляється від оновлення кредитного рейтингу. 

3) Статтю слід доповнити порядком визначення ціни надання рейтингових послуг. 

Щодо ст. 13 

Пропонуємо доповнити статтю положенням про відкликання кредитних рейтингів прийнятих з порушенням вимог, встановлених у цій статті. 

Щодо ст. 15 

1) Звертаємо увагу на те, що вимога здійснювати власну діяльність відповідно до законодавства є загальновідомою і не вимагає свого спеціального закріплення у законі.

2) Вважаємо, що перелік прав та обов‘язків рейтингових агентств має бути відкритим, а не вичерпним, як визначено у цій статті.

Щодо ст.ст. 18-20

Звертаємо увагу на те, що Закон України «Про основні засади державного нагляду (контролю) у сфері господарської діяльності» не передбачає можливості встановлення у окремих законах особливостей здійснення відповідного нагляду (контролю) у певних сферах господарської діяльності. Крім цього, зазначимо, що згідно ст. 2 Закону України «Про основні засади державного нагляду (контролю) у сфері господарської діяльності» сфера його дії не поширюється на відносини, що виникають під час здійснення заходів банківського і страхового нагляду, інших видів спеціального державного контролю за діяльністю суб'єктів господарювання на ринку фінансових послуг. Вважаємо, що державний нагляд (контроль) за діяльністю уповноважених національних та визнаних міжнародних рейтингових агентств повинен здійснюватися згідно із Законом «Про держане регулювання ринку цінних паперів в Україні». Це зауваження стосується ст.ст. 19-21 проекту. 
Щодо ст. 22 

Вважаємо, що проект має бути доповнений нормами, які регулюють  відповідальність рейтингових агентств за якість встановлених ними кредитних рейтингів. Одним з варіантів такої відповідальності може бути, наприклад,   встановлення їх субсидіарної відповідальності за шкоду, заподіяну інвесторам внаслідок умисних дій агентства, згідно з якими визначений ним рівень  платоспроможності об‘єкта кредитування не відповідає дійсності на момент надання відповідного рейтингу, хоча б у випадках обов‘язкового рейтингування.     

Щодо змін до Закону України «Про Національний банк України»

У  проекті пропонується доповнити статтю 59 цього Закону положеннями, згідно з якими  «резерви банків для покриття можливих втрат за кредитами формуються з врахуванням чинних кредитних рейтингів, визначених уповноваженими національними або визнаними міжнародними рейтинговими агентствами позичальникам за кредитами та емітованим ними цінними паперами». Слід зауважити, що зазначена норма чітко не визначає умови її застосування, зокрема неясно, чи зазначене врахування чинних кредитних рейтингів є обов’язковим чи воно має рекомендаційний характер. Крім того, логічно було б уточнити механізм врахування зазначених рейтингів у випадку, коли вони різняться за оцінками різних рейтингових агентств.  

Аналогічне  зауваження стосується і пропозицій щодо внесення змін до статей 49 та 50  Закону України «Про банки і банківську діяльність». 

Щодо змін до Бюджетного кодексу України

Змінами до ст. 74 цього кодексу пропонується при здійсненні запозичень до місцевих бюджетів зобов’язати позичальника мати чинний кредитний рейтинг протягом всього строку існування запозичення. Із запропонованої редакції, особливо у випадку, якщо строк існування запозичення перевищує 1 рік, незрозуміло, про що саме йдеться – чи про необхідність постійного підтримання позичальником такого власного фінансового стану, який би відповідав встановленому кредитному рейтингу на початку періоду запозичення, чи про систематичне оновлення кредитного рейтингу, необхідність проведення якого визначена у статті  11 проекту. Крім того незрозуміло, яким чином повинна реалізовуватися зазначена законодавча вимога в період між черговими оновленнями кредитного рейтингу, періодичність здійснення якого, виходячи зі змісту статті 11 проекту, має визначатися у договорі між замовником та рейтинговим агентством про надання послуг із визначення кредитного рейтингу.

Узагальнюючий висновок: за результатами розгляду в першому читанні проект Закону України «Про кредитні рейтинги та діяльність рейтингових агентств» може бути прийнятий за основу з подальшим  урахуванням висловлених зауважень та пропозицій.

 Керівник Головного 

науково-експертного управління                                               В.І.Борденюк
Вик.: І.В. Зуб 

          Е.В. Вальковський 

          С.О.Гудзинський
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