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то представляет собой персональный фонд? 
— С юридической точки зрения это закрытый паевой инвестиционный фонд 
(ПИФ), который формируется управляющей компанией для состоятельного клиен-
та. Он вносит в фонд свои активы, а взамен получает инвестиционные паи. С этого 
момента он контролирует имущество не напрямую, а опосредованно, путем влия-
ния на управление фондом. Паями он может распоряжаться по своему усмотре-
нию как обычной собственностью: продавать, дарить, передавать по наследству.

— Сами по себе закрытые паевые инвестиционные фонды суще-
ствуют в России давно. В чем их отличие в данном случае?

— Да, этот механизм успел хорошо себя зарекомендовать на практике. Но если 
раньше им пользовались в основном банки, корпорации и институциональные 
участники рынка для собственных нужд, то теперь он стал интересен и доступен 
индивидуальным инвесторам.

— Почему это произошло?
— Со стороны состоятельных клиентов всегда существовал запрос на эффектив-
ное управление портфелями активов — инвестиционной недвижимостью, пакета-
ми ценных бумаг, долями в бизнесах, другим имуществом. Но данная задача часто 
решалась в зарубежных юрисдикциях, которые считались безопаснее и удобнее. 
События и тенденции последних лет показали, что это далеко не так. На их фоне 
усилится интерес к механизмам контроля над своими активами непосредственно 
в российском правовом поле, а персональные инвестиционные фонды идеально 
для этого подходят.

— Под событиями последних лет вы подразумеваете антироссий-
ские санкции?

— Не только их. Продолжается деофшоризация экономики, которая стимулирует-
ся налоговой амнистией. Стираются межгосударственные границы для налоговых 
органов. Сохраняется и опасность введения новых персональных санкций с замо-
раживанием активов на Западе. С учетом этих и других факторов многим состоя-
тельным россиянам и спокойнее, и удобнее управлять своим имуществом без ри-
сков иностранного владения. Тем более что персональные фонды практически ни 
в чем не уступают старым механизмам защиты частной собственности, даже пре-
восходят их по ряду параметров.

— Что дает формирование закрытого паевого инвестиционного 
фонда помимо защиты от санкций?

— Благодаря отсутствию прямого контроля над активами и детально проработан-
ной системе управления фондом снижаются риски любых недружественных дей-
ствий, в том числе рейдерских атак. Исключаются потенциальные конфликты ин-
тересов, например, в связи с запретом на владение иностранным имуществом. 
Персональный паевой инвестиционный фонд удобно использовать и для переда-
чи собственности по наследству. В данном случае один из плюсов заключается 
в том, что необязательно решать судьбу каждого своего объекта отдельно — доста-
точно распределить между наследниками паи фонда.
Объединение разрозненных активов в единый портфель упрощает управление 
ими и администрирование финансовых потоков. Вся информация консолидиру-
ется и предоставляется инвестору в удобном для анализа виде. Еще один большой 
плюс закрытого паевого инвестиционного фонда — это особый налоговый режим. 

Он повышает отдачу от инвестиций 
и решает ряд известных проблем, 
 таких как необходимость валютной 
переоценки активов.

— В чем особенность 
 этого режима? 

— В течение всего срока существова-
ния закрытого ПИФа действуют своео-
бразные налоговые каникулы: любые 
доходы, которые остаются внутри 
фонда, освобождаются от налога на 
прибыль. Разумеется, эти средства мо-
гут быть сразу реинвестированы, что 
увеличивает итоговую доходность 
портфеля. Это относится к арендным 
платежам, дивидендам, процентам, 
средствам от реализации недвижимо-
сти, ценных бумаг и так далее. Инве-
стор платит подоходный налог, только 
когда прекращается фонд, а также ес-
ли получает от него промежуточные 
выплаты.

— А от чего зависят эти 
выплаты?

— От выбранной инвестором страте-
гии. В правилах доверительного 
управления можно зафиксировать 
определенную периодичность распре-
деления инвестиционного дохода сре-
ди пайщиков, особенно если порт-
фель активов генерирует стабильный 
денежный поток. 

— Вы упоминали о про-
блеме валютной перео-
ценки. В чем ее суть?

— В обычной ситуации по итогам каж-
дого налогового периода инвестору 
приходится составлять отчетность, пе-
реводя стоимость своих валютных 
вложений в рубли. На бумаге из-за из-
менения курсов может возникать при-
быль, с которой приходится уплачи-
вать налог, даже если реальный де-
нежный доход от инвестиций получен 
не был. В данном же случае прибыль 
фонда вплоть до прекращения его дея-
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 «О ПЕРСОНАЛЬНЫХ  
ФОНДАХ ДУМАЮТ  
ДЕСЯТКИ СОСТОЯТЕЛЬ-
НЫХ РОССИЯН»
Владельцы крупного капитала все чаще используют для контроля 
над своими активами персональные инвестиционные фонды. 
Об их особенностях и перспективах «Деньги» побеседовали 
с  директором департамента по развитию продаж в регионах  
управляющей компании «Альфа-Капитал» Алексеем Алексеевым.
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Константин Кокошкин




