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Кабінет Міністрів України

ВИСНОВОК

на проекту Закону України «Про Фонд гарантування
інвестицій на фондовому ринку»
(реєстр. № 9069 від 23.08.2011 р., внесений
Кабінетом Міністрів України)
У законопроекті пропонується визначити засади функціонування Фонду гарантування інвестицій на фондовому ринку (у подальшому - Фонд), порядок здійснення компенсаційних виплат інвесторам, які втратили свої кошти та/або цінні папери внаслідок недоступності інвестицій. Прийняття проекту, на думку суб‘єкта права законодавчої ініціативи, сприятиме наближенню законодавства України до законодавства Європейського Союзу, захисту прав інвесторів, підвищенню їх довіри до професійних учасників ринку цінних паперів та активізації інвестиційної діяльності.

Головне науково-експертне управління, підтримуючи в цілому необхідність законодавчого забезпечення захисту інвесторів на фондовому ринку України, вважає за необхідне висловити щодо змісту законопроекту наступні зауваження та пропозиції. 

1. Слід звернути увагу на те, що 21.02.2012 року Верховною Радою України у першому читанні за основу був прийнятий внесений Кабінетом Міністрів України проект Закону України «Про інститути спільного інвестування» (реєстр. № 9615 від 19.12.2011 року). Ним, зокрема, передбачається визнання таким, що втратив чинність, Закону України «Про інститути спільного інвестування (пайові та корпоративні інвестиційні фонди)», з урахуванням положень якого розроблявся проект Закону України «Про Фонд гарантування інвестицій на фондовому ринку». Про це свідчить, зокрема, те, що у розділі VІ «Прикінцеві та перехідні положення» проекту до названого Закону пропонується внести відповідні зміни. У зв‘язку з цим, на нашу думку, розгляд згаданого проекту доцільно відкласти до прийняття проекту Закону України «Про інститути спільного інвестування» з тим, щоб у разі необхідності внести до нього відповідні зміни, узгодивши зміст цих законів між собою.

2. На нашу думку, назва проекту не відповідає його змісту, оскільки у проекті йдеться не про гарантування інвестицій як систему певних заходів щодо їх захисту, а про виплату інвесторам компенсаційних виплат у разі втрати інвестицій (ст. 4 проекту). У зв‘язку з цим пропонуємо уточнити назву проекту на «Про компенсаційні виплати інвесторам на фондовому ринку».   

Зазначимо, що питання створення Фонду мають вирішуватися більш системно, ніж це пропонується у проекті. Зокрема, на нашу думку, відповідні зміни, пов‘язані з створенням Фонду, слід внести не лише до Закону України «Про державне регулювання ринку цінних паперів в Україні», але й до Закону України «Про цінні папери та фондовий ринок».  Стосовно змін до законодавства про інститути спільного інвестування, то в них, на нашу думку, має не лише уточнюватися спосіб розміщення цінних паперів цих інститутів, що пропонується у проекті, але й їх обов‘язок бути учасниками Фонду. Крім цього, при внесенні змін до Закону України «Про  відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом» слід врахувати те, що вказаний закон Законом України від 22.12.2011 року «Про внесення змін до Закону України «Про  відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом» викладений у новій редакції, де питання черговості задоволення вимог кредиторів визначаються у ст. 45, а не у ст. 31 (як це було у попередній редакції), до якої у проекті пропонується внести зміни. 
3. Вважаємо, що перелік інвесторів, яким мають виплачуватися  компенсаційні виплати з Фонду, вимагає уточнення.  Згідно з ст. 1 проекту згадані кошти виплачуватимуться лише фізичним особам. Проте, на нашу думку, компенсаційні виплати у випадку втрати інвестицій мають виплачуватися також інвесторам - юридичним особам за виключенням інвесторів - професійних учасників, інституційних інвесторів та деяких інших категорій інвесторів, діяльність яких на фондовому ринку має професійний характер, внаслідок чого вони здатні самостійно оцінювати ризики вкладення капіталу на цьому ринку. Слід звернути увагу на те, що обмеження переліку інвесторів, яким Фонд виплачуватиме компенсаційні виплати, лише фізичними особами, є нелогічним також з огляду на те, що учасниками Фонду мають бути, зокрема, всі торговці цінними паперами, які отримали ліцензію на провадження діяльності з управління цінними паперами, незалежно від того, чи є у них в управлінні цінні папери, що належать фізичним особам.   

4. Згідно з проектом учасниками Фонду (ст. 2) мають бути торговці цінними паперами, які отримали ліцензію на провадження діяльності з управління цінними паперами, компанії з управління активами, що здійснюють управління активами пайового інвестиційного фонду, емісія інвестиційних сертифікатів якого здійснена шляхом публічного (відкритого) розміщення, а також корпоративні інвестиційні фонди, емісія акцій яких здійснена шляхом публічного (відкритого) розміщення. Проте, на нашу думку, перелік професійних учасників ринку цінних паперів, які повинні бути учасниками Фонду, слід дещо розширити, зокрема, за рахунок включення до нього торговців цінними паперами, які займаються брокерською діяльністю, андерайтингом, зберігачів цінних паперів та депозитаріїв, оскільки внаслідок їх недобросовісної діяльності інвесторам також може бути завдана суттєва шкода. 

5. За проектом (ст. 1) компенсаційні виплати пропонується проводити у випадку недоступності інвестицій, під якою розуміються неможливість повернення інвестицій інвестору та невиконання визначених проспектом емісії зобов‘язань інститутом спільного інвестування у випадках: анулювання ліцензії (крім її анулювання за заявою учасника Фонду); порушення щодо напрямів використання інвестицій;  прийняття рішення про ліквідацію строкового інституту спільного інвестування до завершення  строку, на який він був створений; порушення провадження у справі про банкрутство учасника Фонду; нездійснення інститутом спільного інвестування відкритого або інтервального типу викупу публічно розміщених цінних паперів. Проте, на нашу думку, доцільніше буде покласти на Фонд обов‘язок здійснення компенсаційних виплат інвесторам лише у випадку, якщо при ліквідації учасника Фонду (в тому числі при його банкрутстві) він самостійно не може повернути інвестиції, а у інших випадках  обов‘язок компенсації втрачених інвестицій має бути покладений безпосередньо на учасника Фонду. У зв‘язку з цим відповідні зміни слід внести до порядку здійснення компенсаційних виплат, зокрема, щодо визначення дня, з якого у інвестора виникає право на отримання таких виплат.  

Разом з тим, на нашу думку, величина максимального розміру компенсаційних виплат (згідно з ст. 4 проекту - 20 000 гривень) має бути збільшена, зокрема з огляду на те, що згідно з ст. 17 Закону України «Про цінні папери та фондовий ринок» сума договору   про   управління  цінними  паперами  з  одним клієнтом - фізичною особою має становити не менше суми, еквівалентної 100 мінімальним заробітним платам (тобто на 1 січня 2012 року – 107 300 гривень). Крім цього, з метою забезпечення підвищення відповідальності інвестора за вкладену інвестицію доцільно обмежити розмір компенсації 90 відсотками втраченої інвестиції. 
6. Певного уточнення вимагає визначення статусу самого Фонду. За проектом (ст. 9) Фонд визначається як некомерційна самоврядна організація. Проте визначенню Фонду як саморегулівної організації не відповідає  обов‘язкове включення до складу Наглядової ради Фонду представників органів державної влади (ст. 16 проекту) та обов‘язкова державна реєстрація нормативно-правових актів Фонду (ст. 13 проекту). Крім цього, слід звернути увагу на те, що створення саморегулівної організації учасників фондового ринку для проведення компенсаційних виплат не узгоджується з метою діяльності таких організацій, які згідно з ст. 48 Закону України «Про цінні папери та фондовий ринок» створюються для забезпечення провадження діяльності професійними учасниками фондового ринку, які є членами саморегулівної організації, розроблення і затвердження правил, стандартів професійної поведінки та провадження відповідного виду професійної діяльності. Крім цього, оскільки згідно з ст. 25 проекту Фонд набуватиме право кредитора учасників Фонду на всю суму компенсаційних виплат, проведених на користь інвесторів таких учасників, пропонуємо доповнити проект визначенням того, яким чином Фонд проводитиме відповідну господарську діяльність.  
Узагальнюючий висновок: за результатами розгляду в першому читанні проект Закону України «Про Фонд гарантування інвестицій на фондовому ринку» доцільно повернути на доопрацювання з урахуванням висловлених зауважень та пропозицій.
          Керівник Головного управління                                          В.Борденюк
          Вик. : І.В.Зуб
                    Н.Ф.Чечетова

                    Е.В.Вальковський
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