Голові Державної комісії з цінних паперів та фондового ринку 

Тевелєву Д.М.
Шановний Дмитре Михайловичу!
Асоціація “Українські фондові торговці” (далі – Асоціація) через своїх регіональних представників постійно взаємодіє з місцевими органами влади та  органами місцевого самоврядування. Зокрема, одним із заходів в рамках такої співпраці стали спільні обговорення проекту Програми розвитку фондового ринку України на 2011 – 2015 роки, під час яких представниками ряду органів місцевого самоврядування було піднято багато проблемних питань, пов’язаних з процедурою випуску боргових цінних паперів. 

Враховуючи важливість вирішення питання фінансування потреб місцевих бюджетів для розвитку місцевої інфраструктури, особливо в умовах підготовки до проведення в Україні матчів чемпіонату Євро-2012, Асоціація надає пропозиції щодо вдосконалення механізму здійснення запозичень органами місцевого самоврядування шляхом випуску облігацій місцевих позик, узагальнені за результатами обговорень проекту Програми розвитку фондового ринку України на 2011 – 2015 роки.
1. Проблема: Занадто тривала процедура отримання в Міністерстві фінансів України висновку про відповідність проекту рішення про здійснення запозичення до вимог бюджетного законодавства.

Необхідно: Запровадити процедуру погодження з Міністерством фінансів України за  принципом “мовчазної згоди”.
2. Проблема:  Неможливість зміни умов запозичення, зокрема розмір доходу за облігацією. В умовах економічної кризи перегляд параметрів емітованих боргових зобов’язань стає об’єктивною реальністю, наприклад, відсоткова ставка може збільшитися з моменту її затвердження міською радою. 

Необхідно: 

Надати можливість визначати розмір відсоткового доходу за відсотковими облігаціями, щодо яких прийнято рішення про відкрите (публічне) розміщення, за результатами розміщення.
Надати можливість розміщення облігацій, за якими може бути не лише сплата відсоткового доходу, але й їх розміщення за ціною нижче номінальної (при публічному розміщенні на фондовій біржі).

3. Проблема:  Обмеженість терміну розміщення випуску облігацій місцевих позик одним бюджетним періодом. Чинне законодавство України забороняє здійснювати розміщення облігацій в році, наступному за роком, коли таке рішення було прийнято міською радою. Проекти, які фактично можуть бути впроваджені органами місцевого самоврядування, переважно плануються на значний проміжок часу, зокрема це може бути 5 і більше років. У разі, коли джерелом фінансування такого проекту є позикові кошти, то їх надходження місцева рада зобов’язана передбачити у межах одного бюджетного періоду, хоча фактично витрачатися ці ресурси будуть протягом кількох наступних бюджетних періодів.

Необхідно: 

Внести зміни до Бюджетного кодексу України, передбачивши особливий порядок середньострокового планування (на 3-5 років) надходжень та витрат бюджету розвитку. 

Визначити, що термін розміщення випуску муніципальних облігацій не обмежується одним бюджетним періодом. 
4. Проблема:  Не урегульовані питання захисту прав інвесторів, пов’язані з настанням дефолту. 

Необхідно: 

На законодавчому рівні визначити поняття дефолту та технічного дефолту.

Запровадити вимогу щодо відображення історії погашення попередніх випусків облігацій в проспекті емісії.

Вести статистику дефолтів в єдиній базі даних.

Запровадити звітність для відображення розрахунків у разі настання дефолту.      

Розробити порядок реструктуризації або погашення запозичення після дефолту.

Визначити процедуру внесення змін до проспекту емісії облігацій у випадку реструктуризації зобов’язань за випущеними облігаціями під час їх обігу. 

Розробити порядок дій кредиторів у разі настання дефолту.      

Передбачити застосування заходів впливу (санкцій) за дефолт (наприклад, заборона здійснювати випуск облігацій протягом кількох років).

5. Проблема:  Неможливість застосувати механізм випуску зовнішніх облігацій через відсутність такого порядку. 

Необхідно: 

Розробити порядок здійснення зовнішніх запозичень органами місцевого самоврядування шляхом випуску облігацій місцевих позик. 

Внести зміни у порядок оподаткування платежів на користь нерезидента, пов’язаних із обслуговуванням облігацій зовнішньої місцевої позики, зокрема поширити на органи місцевого самоврядування при здійсненні платежів на користь нерезидента, пов’язаних із обслуговуванням зовнішніх запозичень органів місцевого самоврядування, дію п.13.4 статті 13 Закону України “Про оподаткування прибутку підприємств”.

6. Завдання: Стимулювання участі внутрішніх інвесторів, зокрема фізичних осіб, на ринку облігацій місцевих позик.

Необхідно:  Вдосконалити порядок оподаткування доходів інвесторів від операцій з облігаціями місцевих позик, передбачивши, зокрема, що сума доходів, отриманих платником податку у вигляді процентів від розміщення ним коштів у облігації місцевих позик, не включається до складу валового доходу (для юридичних осіб) або до складу загального місячного або річного оподатковуваного доходу (для фізичних осіб). 

З повагою,

Голова Ради Асоціації 




Антонов С.М.
