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Т. І. ШЕВЧЕНКО

доц.
Міжрегіональна Академія управління персоналом, м. Київ

ДОСЛІДЖЕННЯ ЗМІН 

У НОРМАТИВНО-ПРАВОВИХ 

ДОКУМЕНТАХ РИНКУ НЕРУХОМОСТІ

Закон України “Про внесення змін до деяких законодавчих 
актів України” від 15 грудня 2005 р. № 3201 вніс значні поправ-
ки до Закону про ринок цінних паперів. З’явився такий вид 
діяльності на ринку цінних паперів, як визначення кредитного 
рейтингу (рейтингування). Цим матимуть право займатися рей-
тингові агентства, які одержали Свідоцтво про включення до 
Держреєстру уповноважених рейтингових агентств. Рейтингу-
вання передбачає визначення рейтингової оцінки емітента та 
його цінних паперів. Першої потребують підприємства, у статут-
них фондах яких є державна частка, що мають стратегічне зна-
чення для економіки і безпеки держави і які займають моно-
польне положення. Оцінка цінних паперів емітенту необхідна 
для всіх видів емісійних цінних паперів, які не розподіляються 
серед засновників або заздалегідь визначеного кола осіб і мо-
жуть розповсюджуватися шляхом підписки, купуватися і про-
даватися на біржі або іншому організованому ринку. Виняток 
становлять державні цінні папери, акції, цінні папери інсти-
тутів спільного інвестування, цінні папери, емітовані Держав-
ною іпотечною установою. 

При визначенні рейтингової оцінки, обов’язкової за законом, 
рейтинговому агентству необхідно буде використовувати Націо-
нальну шкалу, що поділяється на дві групи рівнів — інвестицій-
ний і спекулятивний. Національна рейтингова шкала — шкала, 
поділена на визначені групи рівнів та рівні, кожен із яких ха-
рактеризує здатність позичальника своєчасно та в повному об-
сязі виплачувати відсотки і основну суму за своїми борговими 
зобов’язаннями, а також його платоспроможність. Національна 
шкала використовується для оцінки кредитного ризику пози-
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чальника — органу місцевого самоврядування, суб’єкта госпо-
дарювання та окремих боргових інструментів — облігацій, іпо-
течних цінних паперів, позик.

Стаття 13 Закону про ринок цінних паперів поповнилася но-
вим для нього видом відповідальності. За порушення вимог 
 законодавства про емісію цінних паперів на посадових осіб емі-
тента цінних паперів чекає штраф у розмірі від 10 до 100 неопо-
датковуваних мінімумів доходів громадян (від 170 до 1700 грн), 
а засновників емітента або їх посадових осіб чи уповноважених 
ними осіб — від 50 до 200 неоподатковуваних мінімумів доходів 
громадян (від 850 до 3400 грн). У ст. 163 КпАП передбачено ана-
логічну за це відповідальність. У такому разі протокол про ад-
міністративне порушення складає уповноважена посадова особа 
ДКЦПФР, а розглядає справу і накладає стягнення суд.

Відомі раніше такі цінні папери, як сертифікати фонду опе-
рацій з нерухомістю, іпотечні сертифікати та іпотечні облігації, 
що з’явилися нещодавно, завдяки Закону № 3201 одержали виз-
нання Закону про цінні папери та ГКУ. Це ще раз вказує на те, 
що вони повноцінні цінні папери, які можуть бути в обігу на 
ринку.

За Законом № 3201 дуже оновився і Закон про іпотеку. До 
майна, яке може бути предметом іпотеки, зараховано право 
оренди або користування нерухомим майном, що дає орендарю 
(користувачу) право будувати, володіти і відчужувати об’єкт не-
рухомого майна. Причому в цілях застосування Закону про іпо-
теку це право вважається нерухомим майном. Передусім це за-
стосовано до оренди земельних ділянок, коли умови оренди 
дозволяють будівництво нерухомості.

Таким чином, на сьогодні предметом іпотеки можуть бути не-
рухоме майно, об’єкти незавершеного будівництва, майнові пра-
ва на нерухомість, будівництво якої не завершено.

Як і Закон про іпотеку, Закон про іпотечне кредитування за-
знав істотних змін. Замінено поняття “іпотечний кредит” на “іпо-
течний борг” (це основне зобов’язання за будь-якою угодою, вико-
нання якого забезпечено іпотекою). Він виникає між сторонами 
договору про іпотечний борг. У свою чергу, таким договором вва-
жають цивільно-правову угоду, спрямовану на придбання, зміну 
або припинення цивільних прав і обов’язків, що виникають у кре-
дитодавця і боржника з іпотечного боргу (ст. 1 Закону про іпотеч-
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не кредитування). Із переліку умов, які можуть бути відображені 
в договорі про іпотечний борг, вилучили умову про порядок амор-
тизації основного зобов’язання, оскільки його вартість поступово 
зменшуватиметься в результаті внесення платежів за договором 
про іпотечний борг, а не через амортизацію. Це випливає з онов-
леної ч. 2 ст. 3 Закону про іпотечне кредитування. Крім того, 
виключена можлива умова про право кредитодавця самостійно 
встановлювати розмір частин платежів, отриманих за договором, 
і розподіляти їх між ціною зобов’язання і доходом кредитодавця 
(ч. 4 ст. 2 Закону про іпотечне кредитування).

Для того щоб реформувати іпотечні зобов’язання у консолідо-
ваний іпотечний борг, достатньо об’єднати зобов’язання не менше 
трьох боржників. А вимога, що сума окремого консолідованого 
іпотечного боргу при реформуванні зобов’язань повинна бути в 
розмірі, еквівалентному не менше 200 тис. євро за курсом Націо-
нального банку України на дату здійснення операції з таким бор-
гом, вилучено з ч. 4 ст. 12 Закону про іпотечне кредитування.

Не залишили поза увагою й іпотечні сертифікати. Так, ч. 2 
ст. 14 цього Закону встановлює: сертифікати з фіксованою дохід-
ністю повинні мати номінальну вартість, а сертифікати участі — 
частину консолідованого іпотечного боргу, що припадає на один 
сертифікат на дату реєстрації випуску. Тепер це обов’язковий 
реквізит кожного зі згаданих сертифікатів. Далі кілька слів про 
випуск сертифікатів. Якщо раніше загальна номінальна вар-
тість сертифікатів, випущених емітентом, не могла перевищува-
ти 50-кратного розміру його власного капіталу, то сьогодні це 
обмеження стосується сертифікатів з фіксованою дохідністю або 
вартості іпотечних активів, що забезпечують випуск сертифі-
катів участі (абз. 4 ч. 4 ст. 17 Закону про іпотечне кредитуван-
ня). А виконавчий орган емітенту вправі прийняти рішення про 
емісію сертифікатів наступного випуску до закінчення терміну 
обігу сертифікатів попереднього випуску, якщо для кожного з 
випусків сформовано окремі іпотечні активи.

Серед нововведень є і те, що при емісії сертифікатів у бездо-
кументарній формі на кожний випуск сертифікатів емітент 
оформляє одразу глобальний сертифікат. Ще зовсім недавно 
було потрібно на період передплати оформлювати тимчасовий 
глобальний сертифікат, а після закінчення його заміняти на 
постійний глобальний сертифікат.
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З моменту набрання чинності Закону України “Про іпотеку” 
від 5 червня 2003 р. № 898 у нашій державі з’явилися нові види 
цінних паперів: заставні та іпотечні. На відміну від заставних 
іпотечні (до них відносять іпотечні сертифікати й облігації) є 
емісійними цінними паперами.

Як відомо, умови випуску, використання та обігу цінних па-
перів регулює спеціальне законодавство. Наприклад, операції із 
заставними підпорядковуються Закону про іпотеку, а іпотечні 
сертифікати потрапляють до сфери дії Закону України “Про іпо-
течне кредитування, операції з консолідованим іпотечним бор-
гом та іпотечні сертифікати” від 19 червня 2003 р. № 979.

Тепер офіційно закріплено і статус іпотечних облігацій Зако-
ном України “Про іпотечні облігації” від 22 грудня 2005 р. 
№ 3273, який не лише визначає порядок їх випуску та обігу, а й 
встановлює вимоги до їх іпотечного покриття.
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