Концепция
проекта федерального закона "О производных финансовых инструментах »
1.
Основная идея, цели и предмет правового регулирования данного
законопроекта
Основной идеей и целью законопроекта является создание правовых условий для совершения сделок, обязательством по которым являются передача определенных в них активов в определенный срок в будущем и (или) расчеты одной из сторон или обеих стороны в зависимости от изменений стоимости определенных в них активов (базисных активов) - производных финансовых инструментов. Задачей законопроекта является определение прав сторон сделок, являющихся производными финансовыми инструментами, а также создание системы защиты от рисков, связанных с такими сделками.
Предметом законопроекта является регулирование отношений, возникающих при совершении и исполнении сделок, являющихся производными финансовыми инструментами.
2.
Место будущего закона в системе действующего законодательства
/
Предлагаемый законопроект относится к сфере действия гражданского права, а также, в части определения полномочий государственных органов, осуществляющих надзор за участниками рынка производных финансовых инструментов, - к сфере действия административного права.
Законопроект установит общие нормы по отношению к нормам законов, регулирующих рынки отдельных групп активов.
3.
Общая характеристика существующего правового регулирования
Формирование российского рынка, учитывая опыт биржевой практики развитых индустриальных стран, идет по пути внедрения ряда новых производных финансовых инструментов, позволяющих расширить рынок, повысить его стабильность, способствовать этим обращению и сохранению капиталов в стране.
Сделки, являющиеся производными финансовыми инструментами, имеют различную правовую природу, в связи с чем, в зависимости от своего содержания, подпадают под признаки ряда гражданско-правовых договоров, предусмотренных Гражданским кодексом РФ. В целом все виды таких сделок могут быть разделены на два вида: сделки с переходом права собственности на базисный актив -договоры купли-продажи, мены (поставочные производные финансовые инструменты), и сделки, исполнение по которым осуществляется исключительно путем выплаты ценовой разницы - сделки, соответствующие признакам сделок пари (расчетные производные финансовые инструменты).
В настоящее время ряд норм, относящихся к сделкам, отвечающим приведенным признакам производных финансовых инструментов, содержится в Законе Российской Федерации от 20 февраля 1992 года №2383-1 «О товарных биржах и биржевой торговле» (статьи 8, 23, 28). В этом законе дается определение биржевым форвардным, фьючерсным и опционным сделкам на товарном рынке, устанавливаются правила допуска к совершению таких сделок, а также требования к системе снижения рисков по таким сделкам.
Ряд правил, касающихся совершения сделок, отвечающим приведенным признакам производных финансовых инструментов, на рынке ценных бумаг содержится в Федеральном законе «О рынке ценных бумаг» (статья 13). В этом законе устанавливаются требования к биржам, организующим совершение таких сделок в отношении ценных бумаг и фондовых индексов. Дополнительные требования к совершению таких сделок установлены нормативным правовым актом ФКЦБ России - Положением о деятельности по организации торговли на рынке ценных бумаг, утвержденном постановлением от 26 декабря 2003 г. № 03-54/пс.
В отношении сделок, отвечающих приведенным признакам производных финансовых инструментов, Налоговый кодекс РФ использует термин «финансовый инструмент срочной сделки».
Таким образом, нормы законодательства, регулирующего совершение срочных сделок носят фрагментарный характер (в отношение производных финансовых инструментов на валютном рынке такие нормы вообще отсутствуют),
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а также противоречивый характер, препятствующий созданию общего и последовательного регулирования рынка производных финансовых инструментов.
Еще одним существенным препятствием развития рынка производных финансовых инструментов является то, что в отношении расчетных производных финансовых инструментов применяется статья 1062 Гражданского кодекса, отказывающая в судебной защите требованиям, связанным с организацией игр и пари или с участием в них (постановление Президиум Высшего Арбитражного Суда РФ от 08.06.1999 № 5347/98).
На неоднозначность данного подхода обращает внимание Конституционный Суд РФ. В соответствии с его решением (определение от 16.12.2002 № 282-О) отказ в судебной защите требований, может в ряде случаев оказаться в противоречии с принципом свободы предпринимательской деятельности, принципом свободы договоров, закрепленным в статье 421 Гражданского кодекса РФ. Кроме того, Конституционный Суд РФ обратил внимание на особо рискованный характер таких сделок, а также указал, что федеральному законодателю надлежит при осуществлении дальнейшего регулирования соответствующих отношений, исходя из уровня развития финансового рынка, состояния контроля государства над ним, значения соответствующих контрактов для формирования налогооблагаемых доходов, влияния их исполнения на устойчивость рубля, установить создающие
/
предпосылки организованного рынка таких контрактов правил доступа участников на рынок срочных обязательств, формы и методы контроля за ними, систему гарантий и страховых механизмов.
В процессе развития финансового рынка неизбежно появление новых видов производных финансовых инструментов, в результате чего возникает необходимость правового регулирования соответствующих отношений. Важность регулирования соответствующих отношений нашла свое закрепление в распоряжении Правительства РФ от 10.07.2001 № 910-р «О программе социально-экономического развития Российской Федерации на среднесрочную перспективу (2002-2004 годы)». Согласно указанному документу, в числе приоритетных для Правительства РФ ставится задача развития фондового рынка и инвестиционных институтов, в том числе формирование срочного рынка в России, что позволит существенно снизить риски инвесторов на фондовом рынке.
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Предлагаемый законопроект даст определения понятиям каждого вида производных финансовых инструментов, а также установит требования к базисному активу производных финансовых инструментов.
Законопроект определит требования к биржам, на которых могут совершаться сделки, являющиеся производными финансовыми инструментами, в том числе требования к их правилам торговли, спецификациям таких сделок, правилам допуска к участию торгах, на которых совершаются такие сделки, требования к осуществлению контроля биржами за совершением на их торгах таких сделок. Кроме того, законопроект установит права бирж на получение информации (отчетности) от участников торгов для оценки рисков, связанных с их участием в сделках, являющихся производными финансовыми инструментами.
Предлагаемый законопроект определит основные элементы системы снижения рисков на биржевом рынке производных финансовых инструментов, в том числе правила внесения начальной маржи - средств, внесение которых является условием совершения сделок, являющихся производными финансовыми инструментами, и которые будут использоваться для исполнения обязательств по таким сделкам в случае, если одна из сторон сделки их не исполнит, правила уплаты вариационной маржи - средств, уплачиваемых в зависимости от изменения стоимости базисного актива не исполненных сделок, являющихся производными
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финансовыми инструментами, правила принудительного закрытия позиций -прекращения обязательств по таким сделкам в случае, если одна из сторон не выполнила обязанность по уплате вариационной маржи и др.
Законопроект определит требования к участникам рынка производных финансовых инструментов.
При разработке законопроекта будут учтены международный опыт и практика, наработанные ведущими иностранными государствами в сфере регулирования рынка производных финансовых инструментов.
4. Социально-экономические, политические и юридические последствия реализации будущего закона
Принятие законопроекта позволить обеспечить правовые условия для развития рынка производных финансовых инструментов, который имеет
существенное значение для обеспечения стабильности обычного рынка благодаря использованию производных финансовых инструментов для защиты от неблагоприятного для участников рынка изменения стоимости активов, а также для обеспечения уверенности в реализации таких активов в будущем.
В результате этого в ближайшее время ожидать возникновения на финансовом рынке новых финансовых инструментов, развития как биржевого так и внебиржевого рынка производных финансовых инструментов. Такое расширение набора инструментов существенно повысит полноту российского рынка, обеспечит его приближение к эффективному состоянию, стабильность рынка в целом.
Концепция проекта федерального закона
"О внесении изменений в Гражданский кодекс Российской Федерации»
1.        Основная идея, цели и предмет правового регулирования данного законопроекта
Основной идеей и целью законопроекта является создание правовых условий для судебной защиты требованиям по сделкам, обязательством по которым являютс я расчеты одной из сторон или обеих стороны в зависимости от изменений стоимос ти определенных в них активов. Задачей законопроекта является решение проблем ы судебной защиты прав и интересов сторон таких сделок. Предметом законопроек та является регулирование отношений, возникающих при совершении и исполнени и таких сделок.
Законопроект направлен на предоставление судебной защиты сделкам, соотв етствующим признакам сделок пари, сторонами которых являются коммерческие о рганизации.
' 2.       Место будущего закона в системе действующего законодательства
Предлагаемый законопроект относится к сфере действия гражданского прав а.
3.       Общая характеристика существующего правового регулирования
Формирование российского финансового рынка, учитывая опыт биржевой пр актики развитых индустриальных стран, идет по пути внедрения ряда новых произв одных финансовых инструментов, позволяющих расширить рынок, повысить его ст абильность, способствовать этим обращению и сохранению капиталов в стране. Од ним из наиболее важных видов производных финансовых инструментов являются д оговоры, обязательством по которым являются расчеты одной из сторон или обеих стороны в зависимости от изменений стоимости определенных в них активов. Таки е сделки являются видом сделок, в отношение которых Налоговый кодекс РФ испо



льзует термин «срочные сделки», «финансовые инструменты срочных сделок». В со ответствии с Налоговым кодексом (статья 301) под финансовыми инструментами с рочных сделок (сделок с отсрочкой исполнения) понимаются соглашения участник ов срочных сделок (сторон сделки), определяющие их права и обязанности в отнош ении базисного актива, в том числе фьючерсные, опционные, форвардные контракт ы, а также соглашения участников срочных сделок, не предполагающие поставку ба зисного актива, но определяющие порядок взаиморасчетов сторон сделки в будуще м в зависимости от изменения цены или иного количественного показателя базисно го актива по сравнению с величиной указанного показателя, которая определена (л ибо порядок определения которой установлен) сторонами при заключении сделки.
Признаки соответствующих сделок содержатся в Федеральном законе «О ры нке ценных бумаг» (статья 13).
Сделки, являющиеся производными финансовыми инструментами, имеют ра зличную правовую природу, в связи с чем, в зависимости от своего содержания, он и подпадают под признаки ряда гражданско-правовых договоров, предусмотренных Гражданским кодексом РФ. В целом все виды срочных сделок могут быть разделен ы на два вида: сделки с переходом права собственности на базисный актив (поставо чные производные финансовые инструменты) и сделки, исполнение по которым ос yujecf вляется исключительно путем выплаты ценовой разницы (расчетные произво дные финансовые инструменты).
Поставочные производные финансовые инструменты, являясь по своей прир оде договорами купли-продажи или мены с отложенным сроком исполнения, облад ают всей полнотой судебной защиты, предусмотренной законодательством для дан ного вида договоров. Расчетные производные финансовые инструменты отвечают п ризнакам сделок пари.
В соответствии со статьей 1062 Гражданского кодекса требования граждан и юридических лиц, связанные с организацией игр и пари или с участием в них, не по длежат судебной защите.
На этом основании различные судебные инстанции неоднократно отказывал и в судебной защите прав участников расчетных производных финансовых инструм ентов. В постановлении от 08.06.1999 № 5347/98 Президиум Высшего Арбитражног
о Суда РФ признал обоснованным квалификацию указанных сделок в качестве разн овидности игровых сделок, которые действующее законодательство не регулирует и не содержит указаний на предоставление подобным сделкам судебной защиты.
Однако Конституционный Суд РФ в определении от 16.12.2002 № 282-О указ ал, что отказ в судебной защите требований, вытекающих из сделок, носящих особо рискованный характер, может в ряде случаев оказаться в противоречии с принципо м свободы предпринимательской деятельности, принципом свободы договоров, зак репленным в статье 421 Гражданского кодекса РФ. Конституционный Суд РФ отме тил, что вопрос о том, является ли сделка пари или нормальной предпринимательск ой сделкой, должен решаться судом исходя из конкретных обстоятельств дела. Кон ституционный Суд РФ также указал, что федеральному законодателю надлежит при осуществлении дальнейшего регулирования соответствующих отношений, исходя и з уровня развития финансового рынка, состояния контроля государства над ним, зн ачения соответствующих контрактов для формирования налогооблагаемых доходе в, влияния их исполнения на устойчивость рубля, установить создающие предпосы лки организованного рынка таких контрактов правил доступа участников на рынок срочных обязательств, формы и методы контроля за ними, систему гарантий и стра ховых механизмов.
' Хотя определение Конституционного суда РФ непосредственно касается тол ько одного из вида расчетных производных финансовых инструментов, но изложен ные в нем требования носят принципиальный характер.
В процессе развития финансового рынка неизбежно появление новых видов производных финансовых инструментов, в результате чего возникает необходимост ь правового регулирования соответствующих отношений. Важность регулирования соответствующих отношений нашла свое закрепление в распоряжении Правительст ва РФ от 10.07.2001 № 910-р «О программе социально-экономического развития Ро ссийской Федерации на среднесрочную перспективу (2002-2004 годы)». Согласно у казанному документу, в числе приоритетных для Правительства РФ ставится задача развития фондового рынка и инвестиционных институтов, в том числе формирован ие срочного рынка в России, что позволит существенно снизить риски инвесторов н а фондовом рынке.
Учитывая с одной стороны цель законодателя, вводившего институт сделок п ари и отказывавшего таким сделкам в судебной защите, которая очевидно заключал ась в том, что бы дестимулировать совершение игровых сделок.; а также, с другой ст ороны, экономическую целесообразность совершения сделок, отвечающих тем же п ризнакам, в ходе предпринимательской деятельности, наличие судебной защиты та ких сделок должно быть поставлено в зависимость от статуса ее сторон. На этом ос новании судебной защите должны подлежать сделки, которые хотя и отвечают приз накам сделок пари, но их сторонами являются коммерческие организации.
При разработке законопроекта будут учтены международные опыт и практик а, наработанные ведущими иностранными государствами в сфере регулирования ср очных сделок. В качестве примера юридического решения вопросов, аналогичных с тоящим в настоящее время перед российскими законодателями можно привести фр анцузское законодательство. Так, согласно принятому 2 июля 1996 г. во Франции за кону «О модернизации финансовой деятельности» при возникновении спора между сторонами срочной сделки и невыполнении обязательств одной из сторон сторона н есет ответственность за несоблюдение и не может, ссылаясь на статью 1965 Гражда некого кодекса Франции, уклониться от ответственности, даже если этот контракт с водится к выплате простой разницы. Указанная статья 1965 устанавливает, что зак
/
он не предоставляет никакого иска о взыскании долга, возникшего из пари или о пл атеже пари. Таким образом, законодатель Франции распространил судебную защит у на все срочные сделки, в том числе и расчетные.
4. Социально-экономические, политические и юридические последст вия реализации будущего закона
Принятие законопроекта позволить устранить главное законодательное преп ятствие для полноценного развития рынка производных финансовых инструментов, и будет способствовать повышению доверия к существующим видам производных финансовых инструментов.
В результате распространения на все производные финансовые инструменты судебной защиты можно в ближайшее время ожидать возникновения на рынке нов ых финансовых инструментов, развития как биржевого так и внебиржевого рынка п
роизводных финансовых инструментов. Такое расширение набора инструментов су щественно повысит полноту российского рынка, обеспечит его приближение к эфф ективному состоянию, обеспечит, благодаря способности производных финансовы х инструментов снижать риски операций на обычном рынке, стабильность рынка в целом.
