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До № 9169 від 16.09.2011 р.

Кабінет Міністрів України

ВИСНОВОК

на проект Закону України «Про внесення змін до 
деяких законів України щодо визначення 
кваліфікованих інвесторів» (реєстр. № 9169 від 16.09.2011 року, 
внесений Кабінетом Міністрів України )

У проекті пропонується законодавчо визначити поняття «кваліфіковані інвестори в цінні папери», механізм набуття зазначеного статусу, а також загальні критерії визначення кваліфікованих інвесторів. 

Головне науково-експертне управління, розглянувши поданий проект, вважає за доцільне висловити щодо його змісту наступні зауваження і пропозиції.
1. Насамперед, слід звернути увагу на те, що питання визначення окремих інвесторів як кваліфікованих визначено у проекті досить детально. Проте в ньому, на нашу думку, відсутнє головне. З проекту неможливо зрозуміти правове значення і правові наслідки визначення інвесторів кваліфікованими, а отже неможливо зрозуміти, навіщо інвестору набувати статус кваліфікованого інвестора, в тому числі подавати заявку про включення до відповідного реєстру. У зв‘язку з цим вважаємо, що прийняття проекту у запропонованому вигляді означає лише створення ще однієї бюрократичної процедури без будь-яких позитивних наслідків для інвестора. На нашу думку, запровадження нових систем реєстрацій виправдано лише у тому випадку, якщо чітко визначення правове значення відповідної реєстрації. 
Як випливає з Пояснювальної записки до проекту, він розроблений з метою адаптації законодавства України до законодавства Європейського Союзу, зокрема, до Директиви 2003/71/ЄС Європейського Парламенту та Ради від 4 листопада 2003 року «Про проспекти, що підлягають  опублікуванню при відкритій пропозиції  цінних паперів або виставленні їх на продаж», якою передбачено існування поділу інвесторів на кваліфікованих та некваліфікованих. Разом з тим слід звернути увагу на те, що у згаданій Директиві, на відміну від поданого проекту,  чітко визначено правове значення набуття статусу кваліфікованого інвестора. Зокрема, згідно з ст. 3 цієї Директиви при розміщенні цінних паперів тільки серед кваліфікованих інвесторів не виникає зобов‘язання по оприлюдненню відповідного проспекту.  Про недоцільність прийняття вказаного проекту свідчить також те, що у внесеному також Кабінетом Міністрів України проекті Закону України «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо емісії та обігу цінних паперів» (реєстр. № 9125 від 08.09.2011 року, висновок управління № 16/3-1018/9125 від 06.10.2011 р.), яким зокрема, вдосконалюється порядок емісії цінних паперів, термін «кваліфікований інвестор» не застосовується. Окремо звертаємо на те, що у вказаному проекті частина 2 ст. 7 Закону України «Про державне регулювання ринку цінних паперів в Україні» також, як і у проекті № 9169,  доповнюється пунктом 373, але іншим за змістом.  

2.  У пункті 1 частини 1 ст. 21, якою доповнюється Закон України  «Про цінні папери та фондовий ринок» до кваліфікованих інвесторів, які отримують цей статус без включення їх до Реєстру кваліфікованих інвесторів, пропонується віднести інші, ніж професійні учасники фондового ринку, фінансові установи. Натомість, на нашу думку, не всі такі установи повинні автоматично отримувати відповідний статус, оскільки не всі вони здійснюють діяльність на фондовому ринку. Так, наприклад, навряд чи до кваліфікованих інвесторів доцільно автоматично відносити такі фінансові установи, як ломбарди, лізингові компанії та кредитні спілки. Останні, згідно Закону «Про кредитні спілки», мають право інвестувати лише у державні цінні папери. Так само навряд чи доречно автоматично вважати  кваліфікованими інвесторами всіх професійних учасників фондового ринку, оскільки деякі з них, наприклад, фондові біржі створюються не для інвестування у цінні папери, а для обслуговування обігу  цінних паперів. 
 3. У частинах 4 та 5 ст. 21, якою доповнюється Закон України  «Про цінні папери та фондовий ринок», зазначається, що вимоги до кваліфікованих інвесторів установлюються нормативно-правовими актами Національної комісії з цінних паперів та фондового ринку. На нашу думку, загальні вимоги до кваліфікованих інвесторів доцільніше визначити безпосередньо законом.
Узагальнюючий висновок: за результатами розгляду у першому читанні проект Закону України «Про внесення змін до деяких законів України щодо визначення кваліфікованих інвесторів» доцільно повернути на доопрацювання з урахуванням висловлених зауважень та пропозицій. 

       Керівник Головного

науково-експертного управління                                     В.І.Борденюк

Вик.: І.В.Зуб,

         Е.В.Вальковський
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