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Юридический бизнес

— детали —

Ключевые изменения 
законодательства
Важнейшие нововведения в налоговой 
сфере касаются в первую очередь налога 
на добавленную стоимость (НДС). Увели­
чение базовой ставки НДС с 18% до 20% с 
1 января 2019 года, пожалуй, стало наибо­
лее обсуждаемым изменением налогового 
законодательства за последнее время. «Не­
сомненно, данный закон принят исключи­
тельно с целью увеличения пополняемо­
сти бюджета»,— констатирует партнер BGP 
Litigation Александр Голиков. Он обращает 
внимание на необычность этих поправок в 
части отсутствия переходного периода, ко­
торый бы подразумевал плавный рост на­
логовой ставки на протяжении нескольких 
лет. Еще одним изменением, касающимся 
НДС, стала отмена необходимости восста­
навливать его (НДС) при получении суб­
сидий. Так, с 2019 года к вычету НДС при­
нимаются те товары, работы и услуги, ко­
торые приобретены за счет субсидий. «Од­
нако для использования данной возможно­
сти необходимо, чтобы бюджетные средст­
ва выделялись без учета затрат на НДС»,— 
отмечает господин Голиков.

Стоит также отметить, что требования 
о регистрации в качестве плательщиков 
налога теперь распространяются на ино­
странных поставщиков электронных услуг 
в секторе B2B, когда покупателем услуг вы­
ступает российская компания. «Неопреде­
ленность понятия „услуги в электронной 
форме“, длительное отсутствие формали­
зованной процедуры регистрации и отчет­
ности вместе с явной избыточностью этой 
меры вызвали справедливую критику в 
профессиональном сообществе и привели 
к появлению большого количества тракто­
вок законодательства со стороны Минфи­
на и ФНС»,— указывает на недостатки но­
веллы руководитель практики «Налоги» АБ 
«Андрей Городисский и партнеры» Вален­
тин Моисеев.

Вместе с тем властями была предприня­
та попытка несколько снизить нагрузку на 
бизнес, в том числе за счет отмены налога 
на движимое имущество. С 2018 года регио­
нальные власти могли самостоятельно опре­
делять, будет ли такой налог действовать на 
их территории. При этом, согласно поправ­
кам в Налоговый кодекс РФ, с 2019 года дви­
жимое имущество исключено из состава объ­
ектов налогообложения, а в дальнейшем эти 

изменения планируется закрепить на обще­
российском уровне. «Возможно, законода­
тель решил убрать существующую в Налого­
вом кодексе неопределенность в части нало­
гообложения движимого имущества,— пола­
гает Александр Голиков.— В частности, что­
бы понять, нужно включать в налоговую базу 
соответствующее движимое имущество или 
нет, сегодня требуется анализировать регио­

нальное законодательство. Теперь будет про­
ще, поскольку изменение в ст. 371 НК РФ не 
указывает на движимое имущество как на 
объект налогообложения».

Среди послаблений можно назвать так­
же увеличение списка разрешенных ва­
лютных операций между резидентами: с 
30 июля 2018 года они осуществляют уп­
лату страховой премии и выплату страхо­
вого возмещения в валюте. Но это касает­
ся только сделок по страхованию экспорт­
ных кредитов и инвестиций от предпри­

нимательских или политических рисков, 
уточняет господин Голиков.

К изменениям, направленным на улуч­
шение инвестиционного климата, можно 
отнести уточнение положений НК РФ, ка­
сающихся налогообложения возвращае­
мых инвестиций. «Суммы возвращаемых 
вкладов в имущество российских органи­
заций прямо исключены из объектов нало­
гообложения. Кроме того, устранена неяс­
ность в вопросе налогообложения ликви­
дационных платежей или платежей, полу­

чаемых при выходе из российских органи­
заций: они приравниваются к дивидендам, 
что позволяет распространять на них пони­
женные ставки налога»,— рассказывает го­
сподин Моисеев. Важным шагом навстречу 
инвестициям, по его словам, стало также сня­
тие ограничений на учет процентов по заем­
ным договорам (так называемых правил не­
достаточной капитализации) в отношении 
долгосрочных инвестиционных проектов, 
направленных на создание произ­
водственных комплексов в РФ. 

Уйти по-английски

Ю
За 2018–2019 годы российское законодательство претерпело ряд важных для бизнеса изменений, особенно в области налогов и валютного регулирова-
ния. „Ъ“ узнал у юристов, как правовые новеллы и инвестиционный климат в стране влияют на реализацию сделок и удалось ли российскому праву вытес-
нить английское на рынке M&A.
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— мнение —

СЕРГЕЙ ТРАХТЕНБЕРГ, партнер, руководи-
тель практики недвижимости и строительства 
Dentons, о спорных моментах запрета долевого 
строительства

Первым шагом реформирования отрасли долево­
го строительства в ее нынешнем виде стало принятие 
правительством РФ в декабре 2017-го «дорожной кар­
ты», которая предусматривала поэтапный переход от 
прямого финансирования строительства за счет при­
влечения средств физических лиц к банковскому кре­
дитованию. Как следствие, это должно было привести 
к повышенной защите дольщиков от недобросовест­
ных или неумелых девелоперов. Согласно «дорожной 
карте», полный переход отрасли на новые правила дол­
жен состояться до конца 2020 года.

На предшествующих этапах реализации реформы 
(до 1 июля 2019 года) застройщикам все еще разреша­
лось привлекать денежные средства граждан напря­
мую, но в Закон о долевом строительстве (214-ФЗ) был 
введен ряд абсолютно новых положений — например, 
предъявлялись жесткие требования к застройщикам, 
регламентировались цели, на которые было разреше­
но направлять привлекаемые от граждан средства, вве­
дена обязанность для застройщиков иметь только один 
расчетный счет, а для соответствующего банка — контр­
олировать расчеты застройщика с иными участниками 
строительства.

При этом важно, что, несмотря на усилившийся 
контроль за застройщиками, у последних все же оста­
вался самый главный и ценный ресурс — доступ к бес­
платным деньгам граждан, и это перевешивало любые 
неудобства.

Что изменилось с 1 июля 2019 года?
По общему правилу (за исключениями, о которых по­
говорим ниже) застройщики более не вправе привле­
кать средства граждан напрямую, а должны осуществ­
лять строительство за счет банковских кредитов. Бан­
ки, в свою очередь, будут открывать счета эскроу, на ко­
торые дольщики должны вносить денежные средства 
после заключения договора долевого участия в строи­
тельстве (ДДУ). Только после того, как объект будет по­
строен и сдан в эксплуатацию, застройщик получит до­
ступ к деньгам на счетах эскроу, благодаря которым он 
сможет погасить банковский долг и забрать остаток.

При этом предоставлять кредиты застройщикам и 
открывать счета эскроу смогут не любые банки, а толь­
ко те, которые получат статус уполномоченных. Пред­
полагается, что этот статус получат только самые круп­
ные и надежные банки. Соответственно, в случае пло­
хого развития событий права дольщиков будут защи­
щены, поскольку при расторжении ДДУ уполномочен­
ный банк вернет им деньги. Предполагается, что это 
создаст устойчивость строительного рынка и позволит 
избежать появления новых «обманутых дольщиков».

Как работает «экономика»  
нового режима?
Условия финансирования, предлагаемые уполно­
моченными банками, в основном предусматривают, 
что процентная ставка по кредиту застройщика бу­
дет уменьшаться по мере роста продаж и пропорци­
онального наполнения счетов эскроу. Очевидно, что 
стоимость денег для застройщиков по новым прави­
лам со счетами эскроу будет выше, чем раньше. Ранее 
застройщики использовали бесплатные деньги доль­
щиков, сейчас же они будут вынуждены платить про­
центы банкам по привлеченным кредитам. В результа­
те стоимость строительства и конечного продукта для 
граждан также неизбежно вырастет.

Переходные объекты —  
самая проблемная категория
Как говорилось выше, из общего правила есть исключе­
ния, когда застройщики и после 1 июля 2019-го могут 
продолжать привлекать средства граждан напрямую без 
использования счетов эскроу. Для этих целей в законо­
дательство были введены специальные критерии (далее 
— Критерии), при соответствии которым конкретный 
проект может достраиваться по старым правилам. Кри­
терии предполагают сочетание двух основных факторов 
— степень готовности объекта и объем продаж.

При этом одним из самых спорных моментов до по­
следнего времени оставался вопрос о судьбе проектов, 
которые были начаты до 1 июля 2019 года, но не соот­
ветствуют Критериям.

Возникал вопрос, что делать застройщику, если до 1 
июля он уже заключил часть ДДУ и получил средства от 
дольщиков напрямую, но при этом на указанную дату 
проект Критериям не соответствовал. Дело в том, что но­
вый режим со счетами эскроу предусматривает прин­
ципиально иные, значительно более облегченные тре­

бования к застройщикам и проектам в сравнении с те­
ми, которые применялись по старому порядку до 1 ию­
ля. Было совершенно не понятно, как совместить в рам­
ках одного и того же проекта одновременное соблюде­
ние двух разных (и часто противоположных) режимов.

8 июля Минстрой выпустил разъяснения, которые по­
родили еще больше вопросов. Так, Минстрой указал, что 
новые правила будут применяться к «застройщику, за­
ключающему в отношении проектов строительства ДДУ 
только с использованием счетов эскроу». По всей види­
мости, это следует трактовать таким образом, что если до 
1 июля застройщик заключил хотя бы один ДДУ без ис­
пользования счетов эскроу, то проект автоматически мо­
жет достраиваться по старым правилам. Если такая трак­
товка верна, то она фактически нивелирует саму идею 
разделения проектов на те, которые соответствуют Крите­
риям (и могут достраиваться по старым правилам без ис­
пользования счетов эскроу), и те, которые не соответству­
ют Критериям (и, по логике закона, должны достраивать­
ся по новым правилам с использованием счетов эскроу).

Изменчивые правила игры
Законодательство о долевом строительстве не стоит на 
месте. При этом изменения часто носят значительный, а 
иногда и фундаментальный характер. С учетом того что 
девелопмент — это всегда долгие инвестиции, где гори­
зонт планирования исчисляется годами, такие частые 
изменения вызывают лишь ненужную турбулентность 
и нервозность. Бизнес любит стабильность, которой в де­
велопменте сейчас нет.

Например, помимо уже упомянутых разъяснений 
Минстроя о применении старого порядка к проектам, на­
чатым до 1 июля 2019 года (которые не подпали под Кри­
терии), можно отметить июньские изменения в 214-ФЗ, 
которые распространили применение этого закона не 
только на жилые, но и на «иные объекты», где конечными 
потребителями являются физические лица. Тем самым 
в сферу применения 214-ФЗ попали, например, апарта­
менты, которые, будучи с юридической точки зрения не­
жилыми помещениями, все это время были за рамками 
действия законодательства о долевом строительстве.

Во многом из-за того, что рынок оказался явно не го­
тов к столь радикальным переменам, в прессе регуляр­
но проходит информация, что (особенно в регионах) за­
стройщики продолжают строить по старым правилам, 
привлекая напрямую средства граждан и, по сути, иг­
норируя закон.

Реформа долевого строительства:  
все ли готовы к новым правилам?

— колонка редактора —
 
Юлия Карапетян,  
редактор «Ъ-Юридический бизнес» 
lawrating@kommersant.ru:
В экономической модели, сложив­
шейся за последние несколько лет, 
частный капитал играет определя­
ющую роль, при этом 2018 и 2019 
годы оказались богаты на правовые 
новеллы, усложняющие процессы 
его структурирования. И здесь как 
нельзя кстати приходится опыт 
юристов, которые помогают вла­
дельцам состояний посмотреть на законодательные изме­
нения с точки зрения практической пользы.

Чаще всего эксперты номера говорят о росте — как со зна­
ком «минус», так и со знаком «плюс». В налоговой сфере ФНС 
изобретает все новые способы искать необоснованную нало­
говую выгоду в сделках с иностранными компаниями, и стра­
тегии защиты от таких претензий по-прежнему актуальны. 
Венчурный рынок также не стоит на месте: юристы наблюда­
ют рост числа корпоративных фондов, востребованности рос­
сийского права при структурировании сделок и усиление ак­
тивности государства, которое в последнее время если не «за­
дает тон», то все больше влияет на развитие российского рын­
ка инвестиций. Безусловно, правила успешного инвестирова­
ния в России у каждого игрока свои, однако, по словам юри­
стов, заметный рост интереса сегодня вызывают те секторы 
экономики, где регуляторные ограничения и функции госу­
дарства влияют на бизнес в наименьшей степени.

Тем собственникам капитала, которые задумываются 
о передаче владения следующему поколению, законода­
тель с 1 сентября 2018 года предоставляет расширенные 
возможности по распоряжению наследством с помощью 
создания наследственных фондов. Растет интерес россий­
ского бизнеса и к вопросам использования трастов. Наби­
рает обороты практика незаконного вывода активов ком­
паний в иностранные юрисдикции, скорость наращива­
ния ресурсов и полномочий российских следственных ор­
ганов ей не уступает.

Рост возможностей, рост опасностей. За юристами не во­
дится склонности говорить притчами, но в частной беседе 
один из экспертов выразился так: «Сейчас не время делать 
хорошую мину при плохой игре — нужно делать хорошую 
игру». Поэтому наравне с процессами движения капиталов 
высоко востребованы услуги адвокатов по уголовному пра­
ву и разрешению корпоративных споров.

«Нужно делать 
хорошую игру»

Российское право все чаще используется в сделках 
слияний и поглощений (M&A), а российская 
юрисдикция — для создания корпоративных структур
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юридический бизнес

— детали —

Эти поправки должны 
снизить налоговые риски 

и дополнительное налоговое бремя 
на инвестиции в реальный сектор 
экономики.

По мнению большинства опро-
шенных „Ъ“ юристов, ключевые из-
менения налогового законодатель-
ства и практики его правопримене-
ния за 2018–2019 годах привели к то-
му, что сложился устойчивый тренд 
на структурирование и совершение 
сделок M&A в России (включая созда-
ние JV и private equity сделки). «Вне-
сенные изменения в налоговое за-
конодательство (деофшоризация, 
амнистия капитала) привели к тому, 
что большинство участников рынка 
M&A уходят от использования агрес-
сивных схем налоговой оптимиза-
ции при совершении сделок»,— ре-
зюмирует партнер юрфирмы АЛРУД, 
руководитель практики корпоратив-
ного права, слияний и поглощений 
Александр Жарский.

«Удачно приобрести 
хороший актив —  
только полдела»
В нынешних условиях наибольший 
интерес для инвесторов могут пред-
ставлять те сектора экономики, где 
частный капитал и деловая иници-
атива играют определяющую роль 
и где регуляторные функции госу-
дарства в наименьшей степени вли-
яют на конкретный бизнес, счита-
ет управляющий партнер, руково-
дитель практики «Рынки капитала» 
АБ «Андрей Городисский и партне-
ры» Андрей Городисский. В их чи-
сле он называет направления IT-ин-
дустрии, электронной торговли и 
классического ритейла, а также не-
которые области финансового биз-
неса. Руководитель практики ФБК 
Legal Сергей Ермоленко также отме-
чает рост активности на IT-рынках: 
«Это в первую очередь технологич-
ные сервисы, основанные на сов-
местном использовании ресурсов 
(различные шэринговые платфор-
мы, агрегаторы, маркетплейсы)».

«Из нашего опыта в последние 
годы наибольшую активность как 
российские, так и иностранные ин-
весторы проявляют в секторах ин-
тернет-технологий и TMT, а также 
в индустриях, связанных с импор-
тозамещением, в силу требований 
к локализации производства в Рос-
сии (например, агробизнес, произ-
водство и переработка продуктов 
питания и др.)»,— делится наблю-
дениями Максим Алексеев. Ту же 
тенденцию подтверждают и в ФБК 
Legal. «В последние годы в ряде сек-
торов стали проявляться положи-
тельные эффекты импортозамеще-
ния, например в сельском хозяй-
стве, производстве продуктов пи-
тания. Полагаем, что в ближайшее 
время политическая и макроэконо-
мическая конъюнктура, способст-
вовавшая росту этих направлений, 
сохранится»,— уточняет господин 
Ермоленко.

По словам Александра Жарско-
го, заметна устойчивая и возраста-
ющая заинтересованность россий-
ских и иностранных фармкомпа-
ний, которые совершают сделки с 

фармацевтическими продуктами и 
инвестируют в российское произ-
водство лекарственных средств.

При этом юристы вынуждены 
констатировать, что в последнее 
время крупнейшими игроками на 
рынке M&A в России являются рос-
сийские компании с государствен-
ным участием. Распространены 
также сделки, совершаемые за счет 
финансирования государствен-
ных банков. Такая тенденция име-
ет шансы сохраниться в будущем, 
если все факторы останутся неиз-
менными.

По оценке юристов, у классиче-
ского private equity в России сейчас 
нелегкие времена и весьма туман-
ные перспективы. В ближайшие не-
сколько лет этот сектор финансово-
го рынка будет функционировать 
с большими затруднениями. «При-
сутствие private equity фондов в 
России не активизируется. Процент 
M&A-сделок с их участием у нас су-
щественно ниже по сравнению с 
международными рынками»,— го-
ворит Максим Алексеев.

По мнению Андрея Городисско-
го, это связано прежде всего «с серь-
езными сложностями в привлече-
нии иностранных денег, которые 
порождены глобальной политикой 
санкций в отношении РФ со сто-
роны США и их союзников. Очень 
многие иностранные инвесторы 
хотели бы вкладывать средства в 
России, но опасаются известных 
страховых рисков»,— добавляет он.

Другая причина кроется в низ-
кой инвестиционной привлека-
тельности российских активов для 
private equity фондов, что обуслов-
лено как экономическими, так и по-
литическими причинами. Что каса-
ется экономических, то «для опера-
торов private equity удачно прио-
брести хороший, перспективный 
актив — это только полдела. Его 
нужно еще и выгодно продать в сро-
ки, определенные конкретным ин-
вестиционным проектом. А сделать 
это в условиях вяло развивающей-
ся экономики становится делом с 
очень невысокой степенью вероят-
ности. По-видимому, именно этим 
объясняется тот факт, что сегодня 
на рынке private equity работают 
только три-четыре иностранных 
фонда, традиционно специализи-
рующихся на инвестиционной де-
ятельности в России, и считаные 
российские фонды»,— объясняет 
господин Городисский.

«Инвестиционная привлекатель-
ность российских активов в целом 
снизилась, так как объекты инвес-
тиций не обеспечивают достиже-
ния показателей доходности, ко-
торые ожидают получить private 
equity фонды с учетом политиче-
ских и иных рисков в РФ, либо су-
щественно ограничены возмож-
ности выхода private equity инве-
стора из такого актива в горизон-
те трех-пяти лет»,— указывает Мак-
сим Алексеев. При этом он отме-
чает определенное увеличение ак-
тивности семейных офисов на рын-
ке private equity и прогнозирует со-
хранение этого тренда в будущем.

В области политических при-
чин, например влияния западных 
санкций на сделки с российскими 

активами, мнения юристов расхо-
дятся. Так, Максим Алексеев не ус-
матривает прямой зависимости 
между обесцениванием россий-
ских активов и санкциями. В ряде 
случаев, говорит он, напротив, за-
метно увеличение внимания ино-
странных инвесторов к бизнесам в 
России, в отношении которых были 
введены определенные ограниче-
ния. В качестве примера господин 
Алексеев приводит сделку по прио-
бретению Savencia (мировой лидер 
по производству сыров) Белебеев-
ского молочного комбината (круп-
нейший комбинат в России по про-
изводству твердых сыров).

Впрочем, по словам Сергея Ермо-
ленко, практика последних двух-
трех лет не позволяет говорить о 
серьезной активизации иностран-
ных инвесторов, несмотря на сни-
жение стоимости российских акти-
вов. «Политическая ситуация оста-
ется весьма непредсказуемой, что 
может сдерживать естественный 
интерес инвесторов, которые, как 
известно, ценят стабильность»,— 
рассуждает он.

Александр Жарский также при-
знает, что высокие политические 
риски и геополитическая ситуа-
ция, безусловно, усложняют для 
иностранного инвестора само при-
нятие решения о покупке, поэтому 
количество сделок с российскими 
активами (in-bound сделки) сущест-
венно снизилось, добавляет юрист.

Андрей Городисский полагает, 
что степень недооцененности рос-
сийских активов, в том числе из-
за введенных ограничений, суще-
ственна, но предупреждает, что по-
сле удачной покупки актива по хо-
рошей цене могут возникнуть про-
блемы с его продажей, поэтому сто-
ит тщательно анализировать эко-
номические и политические обсто-
ятельства. «Такой консервативный, 
аналитический подход в большей 
степени уместен для частного или 
портфельного инвестора, готового 
к неблагоприятному развитию си-
туации и игре вдолгую. В меньшей 
степени это может быть интерес-
но для классических private equity 
фондов, работающих по своим ин-
вестиционным регламентам»,— по-
дытоживает господин Городисский.

«Не хватает 
предсказуемости». 
О применении 
российского права 
в сделках M&A
Российское право все чаще исполь-
зуется в сделках слияний и погло-
щений (M&A), а российская юрис-
дикция — для создания корпора-
тивных структур. «Такая тенденция 
действительно сформировалась, на 
данный момент это уже бесспор-
но»,— говорит Сергей Ермоленко. 
Максим Алексеев тоже видит устой-
чивый тренд на применение рос-
сийского права в отношениях меж-
ду российскими и иностранными 
инвесторами и отмечает снижение 
числа сделок по английскому праву. 
Партнер, руководитель практики 
«Финансирование бизнеса» АБ «Анд-
рей Городисский и партнеры» Алек-
сей Городисский подтверждает, что 
средние и небольшие по стоимости 

сделки все чаще структурируются в 
российском правовом поле.

Причин роста популярности рос-
сийского права несколько. «Рефор-
ма гражданского законодательства 
дает свои плоды, новые инструмен-
ты (например, акционерные согла-
шения, опционы, возмещение по-
терь) выходят в массы, происходит 
постепенное накопление право-
применительной практики»,— ука-
зывает господин Ермоленко. «Адап-
тация законодательства к потребно-
стям рынка, очевидно, привела к 
росту количества сделок, заключа-
емых по российскому праву»,— со-
глашается партнер корпоративной 
практики Baker McKenzie Дмитрий 
Марчан. При этом господин Марчан 
отмечает, что большинство новых 
правовых инструментов примени-
мы для защиты интересов покупа-
теля, но для ограничения ответст-
венности продавца прямо установ-
ленных законом механизмов мало, 
и сейчас они формируются в дело-
вой практике, однако при отсутст-
вии их прямого урегулирования в 
законе риски для бизнеса сохраня-
ются, и неизвестно, как такие поло-
жения в договоре оценит россий-
ский суд.

Управляющий партнер «Рыбал-
кин, Горцунян и партнеры» Сурен 
Горцунян отмечает в числе наибо-
лее ярких примеров институтов, 
отсутствие которых ранее невыгод-
но отличало российское право, за-
верения об обстоятельствах, возме-
щение потерь и опционы. «Мы счи-
таем, что на сегодняшний день с ма-
териальной точки зрения острых 
вопросов, которые все еще слож-
но решить с помощью российско-
го права, не существует, однако все 
еще присутствуют привычка (или 
удобство), необходимость привле-
чения иностранного финансиро-
вания и предоставление иностран-
ного обеспечения, сила переговор-
ной позиции (в случае если ино-
странный инвестор ею обладает, и 
наоборот), которые могут влиять на 
выбор применимого к сделке пра-
ва»,— добавляет он. 

Большей популяризации рос-
сийского права способствовало и 
то, что два зарубежных арбитраж-
ных центра (Венский и Гонконг-
ский) получили разрешение прави-
тельства РФ на рассмотрение спо-
ров с участием российских компа-
ний. «Это, безусловно, будет предо-
ставлять дополнительный комфорт 
и уверенность иностранным ин-
весторам при выборе российско-
го права»,— уверен Максим Алек-
сеев. При этом Дмитрий Марчан, 
соглашаясь с очевидным позитив-
ным эффектом от допуска Венско-
го и Гонконгского арбитражных 
центров к рассмотрению россий-
ских корпоративных споров, по-
лагает, что привлекательность сде-
лок в российском правовом поле 
для крупных иностранных инвес-
торов может быть повышена в слу-
чае получения разрешения на рас-
смотрение российских корпора-
тивных споров одним из наиболее 
известных иностранным инвесто-
рам международных арбитражных 
институтов (LCIA, ICC, SCC). Пока та-
кие иностранные инвесторы стара-

ются структурировать сделки путем 
создания компании СП за предела-
ми РФ либо создавать сложные до-
говорные конструкции, позволяю-
щие рассматривать споры по сдел-
ке в иностранной юрисдикции. 

Иногда уход сделок M&A в рос-
сийскую юрисдикцию и вовсе яв-
ляется вынужденной мерой. По сло-
вам управляющего партнера BMS 
Group Алексея Матюхова, в некото-
рых ситуациях это следствие жест-
кого регулирования в отношении 
определенных лиц, компаний или 
целых отраслей как со стороны рос-
сийского государства, так и со сто-
роны других стран (санкционные 
пакеты, накладывающие ограни-
чения не только на торговое взаи-
модействие, но и на структуру вла-
дения, сделки слияний и поглоще-
ний). Партнер O2 Consulting Карен 
Шахназаров полагает, что россий-
ская юрисдикция для сделки M&A 
чаще выбирается в силу специфи-
ческих факторов, предопределяю-
щих этот выбор, таких как импера-
тивные предписания российского 
права в отношении некоторых ка-
тегорий правоотношений, особен-
ности ключевого актива и его ме-
стонахождение в России, влияние 
санкций на одну из сторон в сделке, 
налоговые льготы, доступные толь-
ко при структурировании сделки в 
российском правовом поле.

Кроме того, при структурирова-
нии сделки в рамках иностранной 
юрисдикции, при использовании 
иностранных банков для финанси-
рования сделки и осуществления 
трансакций могут предъявляться 
предельно жесткие требования к 
подтверждению происхождения ка-
питала, напоминает господин Ма-
тюхов. «Проблемой здесь могут стать 
не только коррупционные и крими-
нальные риски, но и элементарная 
аффилированность с чиновника-
ми, политиками и госслужащими, 
пусть и не входящими в санкцион-
ные списки»,— рассказывает он.

В любом случае говорить о пол-
ном переходе на российские пра-
вила пока рано, особенно в отноше-
нии крупных сделок, преобладаю-
щее большинство которых продол-
жает совершаться по английскому 
праву. Это связано прежде всего с 
отсутствием наработанной и устой-
чивой судебной практики по но-
вым гражданско-правовым инсти-
тутам. Опрошенные „Ъ“ юристы на-
звали это существенным фактором, 
влияющим на выбор применимого 
к сделке права. «Основной пробле-
мой применения российского пра-
ва к сделкам являются не недостат-
ки самих норм законодательства, 
а несформированная или неустой-
чивая судебная практика по наибо-
лее важным, ключевым для инвес-
торов вопросам, таким как возме-
щение потерь, правила взыскания 
убытков и определение их размера 
при нарушении заверений об об-
стоятельствах. Без нее полный пе-
реход в российское право малове-
роятен»,— делится соображениями 
господин Жарский. «Инструменты 
английского права проверены вре-
менем и неоднократно протести-
рованы английскими судами и ме-
ждународными арбитражами, и по-

этому их толкование судом в случае 
возникновения спора является для 
сторон в достаточной степени про-
зрачным и предсказуемым. Россий-
скому праву подобной предсказуе-
мости пока не хватает, и правопри-
менительную практику еще только 
предстоит наработать»,— продол-
жает его мысль Карен Шахназаров.

Во-вторых, на предпочтения ин-
вестора в выборе юрисдикции вли-
яет его доверие к судебной системе 
страны. «Доверие к правовой сис-
теме всегда основывается на дове-
рии к суду, который должен быть 
не только независимым, но и ком-
петентным,— объясняет Сергей 
Ермоленко.— Суду должно хватать 
знаний и, что не менее важно, вни-
мания к рассматриваемым делам, 
должно быть искреннее желание 
установить истину, рассмотреть 
обстоятельства всесторонне. И вот 
этих качеств отечественной судеб-
ной системе остро не хватает — ин-
весторы это знают и даже чувствуют 
на подсознательном уровне. Поэто-
му в крупных сделках или сделках 
с высокими рисками, со сложными 
условиями по-прежнему часто об-
ращаются к иностранному праву».

Алексей Городисский указы-
вает и на такой фактор, как некое 
«историческое наследие» — проек-
ты, под которые совместные компа-
нии на старте были созданы за пре-
делами России, например на Кип-
ре. «Внутригрупповые сделки, оп-
ционные программы, корпоратив-
ные реорганизации, выходы парт-
неров, привлечение новых инвес-
торов в таких бизнесах по-прежне-
му структурируются по иностран-
ному праву, поскольку сделать по-
добную сделку по иностранному 
праву в рамках хорошо структури-
рованного холдинга будет дешев-
ле, чем менять всю корпоративную 
оболочку»,— замечает юрист.

Кроме того, влияние на выбор 
юрисдикции оказывают планы 
выхода бизнеса за пределы терри-
ториальных границ РФ и ориента-
ция продукта на зарубежный или 
отечественный рынок. «Привлечь 
иностранного инвестора в компа-
нию, созданную в западной юрис-
дикции, зачастую легче, чем убе-
дить его в надежной защите его ин-
вестиций в российскую компанию. 
Совместные же предприятия, осу-
ществляющие бизнес в регулиру-
емых отраслях экономики (напри-
мер, в фармацевтической отрасли) 
и ориентированные преимущест-
венно на российский рынок и рын-
ки стран—участников ЕАЭС, созда-
ются в российской юрисдикции»,— 
поясняет Алексей Городисский.

В целом, по мнению юристов, 
несмотря на создание определен-
ных предпосылок и регуляторные 
преференции (особые экономиче-
ские зоны, введение концепции 
«наследственных фондов», «инве-
стиционные товарищества»), рос-
сийская юрисдикция сделала су-
щественные шаги к уровню защи-
ты интересов собственников, кор-
пораций и справедливого распре-
деления рисков, предоставляемых 
юрисдикциями, работающими по 
английскому праву.

Анна Занина

Уйти по-английски
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— интервью —

Администрирование частного капитала 
— процесс, чутко реагирующий на самые 
незначительные изменения законода-
тельства. О тенденциях структуры спроса 
частных клиентов, потере интереса к од-
ним юрисдикциям, наращивании спро-
са на другие и правовых инструментах по 
сопровождению трансюрисдикционных 
процессов, наиболее востребованных у 
российских инвесторов, „Ъ“ поговорил 
с партнером консалтинговой компании 
QUORUS ЕВГЕНИЕМ ЖИЛИНЫМ.

— Процессы движения капиталов между 
юрисдикциями находятся под влияни-
ем множества факторов. Как сейчас вы-
глядит картина с точки зрения правово-
го регулирования?
— Администрирование частного капита-
ла стало значительно более трудоемким 
процессом. Помимо большого выбора воз-
можностей для инвестиций — от стабиль-
ных казначейских бумаг до высокориско-
вых венчурных активов — определенные 
сложности представляют ужесточившие-
ся правила об идентификации клиентов, 
подтверждении легальности доходов, бло-
кировании подозрительных операций, а 
также все еще относительно новые (прохо-
дящие апробацию) правила об автомати-
ческом обмене налоговой информацией. 
Для проведения одних и тех же операций 
требуется значительно больше времени на 
анализ их возможных последствий.
— Как эти тенденции отражаются на 
рынке юридических услуг?
— Управление частным капиталом концен-
трируется в руках банков, относительно 

крупных управляющих компаний или се-
мейных офисов. Небольшим офисам из од-
ного-двух сотрудников становится все слож-
нее соответствовать предъявляемым требо-
ваниям и критериям. Прогнозируется даль-
нейшая консолидация игроков, особенно на 
зарубежном рынке.

— В условии низкой прозрачности пра-
вовых механизмов услуги юристов ста-
новятся особенно востребованными. 
Как меняется структура спроса частных 
клиентов?
— Явной тенденцией является диверсифи-
кация запросов от клиентов. Если раньше 

в основном поднимались вопросы о сохра-
нении капитала, то сейчас все больше ин-
тересуются передачей капитала следую-
щим поколениям и защитой от кредиторов. 
Если раньше речь шла об экономии нало-
гов, то сейчас на повестке дня стабильность 
и предсказуемость налоговых режимов на 
годы вперед. Возросла осознанность клиен-
тов относительно соблюдения налоговых и 
регуляторных правил. «Ковбоев» на рынке 
все меньше.

Три года постоянно сохраняют высо-
кую востребованность около 20 направле-
ний оказания услуг, связанных с внешнеэ-
кономической деятельностью частных кли-
ентов. Тем не менее их можно разделить на 
несколько групп. 

Во-первых, это процессы структуриро-
вания и движения международных капи-
талов. Актуальны и критический анализ ра-
нее созданных трастов, и санация или упро-
щение офшорных структур, и передача ка-
питала следующим поколениям. 

Во-вторых, комплекс вопросов мигра-
ционного и налогового законодательства в 
различных юрисдикциях. Это и получение 
иностранного гражданства, и смена налого-
вого резидентства, и создание, а в иных слу-
чаях — разблокировка счетов в иностран-
ных банках. И, в-третьих, услуги по разре-
шению споров, включая международные 
коммерческие арбитражи, корпоративные 
споры, защиту от кредиторов.
— Какие юрисдикции вы бы включили в 
топ-лист наиболее привлекательных для 
российского капитала?
— В первую очередь Швейцария, Лихтен-
штейн, потому что сохраняют вес в контек-
сте размещения средств и создания семей-
ных фондов (Лихтенштейн в особенности), 

США — с перспективой создания трастов 
в Неваде, особенно в связи с неучастием 
США в автообмене, и по-прежнему сохра-
няют популярность Гонконг и Сингапур.
— Хорошо, а какие юрисдикции теряют 
популярность среди российских инвес-
торов?
— Значительно меньше стало запросов на 
создание трастов на Гернси, Джерси, на 
Кипре и Британских Виргинских Остро-
вах. Также непрозрачные офшоры типа Бе-
лиза, Сейшел, Маршалловых Островов, Ва-
нуату теряют популярность у благонадеж-
ных клиентов.
— Можно ли сформулировать карту наи-
более востребованных у российских ин-
весторов правовых инструментов по со-
провождению трансюрисдикционных 
процессов?
— На рынке предлагается все больше так 
называемых страховых схем, предполага-
ющих покупку полисов с передачей значи-
тельной части капитала в управление стра-
ховым компаниям и «уход с радара» в кон-
тексте обмена налоговой информацией.

Многие западные банки создают либо 
предлагают клиентам инвестировать в за-
крытые паевые инвестиционные фонды 
недвижимости с трех-пятилетним горизон-
том держания и доходностью на уровне до 
20% годовых.

Развивается предложение структурных 
продуктов, особенно на фоне постоянно кур-
сирующих слухов о перегретости западных 
рынков. Наблюдается возрастающая актив-
ность в сфере альтернативных инвестиций.

В остальном финансовые инструменты не 
претерпевают существенных изменений.

Интервью взяла  
Юлия Карапетян

«„Ковбоев“ на рынке все меньше»
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Review

— обзор —

Путь длиной в 27 лет
Создание Конвенции являлось ча­
стью «Судейского проекта» (Judg­
ments Project), работу над которым 
Гаагская конференция по предло­
жению США начала еще в 1992 году. 
Вопросы международной юрисдик­
ции государственных судов, нашед­
шие свое отражение в Гаагской кон­
венции от 30 июня 2005 года о согла­
шениях о выборе суда, а также при­
знание и приведение в исполнение 
иностранных судебных решений, 
завершившиеся принятием Конвен­
ции,— те ключевые аспекты, на де­
тализации которых сосредоточился 
«Судейский проект». Это была вто­
рая попытка создания подобного 
инструмента после Гаагской конвен­
ции 1971 года, действующей лишь 
между пятью государствами.

Основная работа над документом 
началась лишь в 2012-м, первый про­
ект был опубликован спустя четыре 
года, затем его обсуждение продол­
жилось в специальной комиссии, 
участие в которой принимали в том 
числе делегаты из Австралии, Вели­
кобритании, Израиля, Китая, России, 
США, Японии, а также различных ор­
ганизаций — ЮНСИТРАЛ, Ассоциа­
ции международного права, Между­
народной ассоциации юристов.

Итоговый документ существенно 
отличался от первоначального про­
екта. Так, из сферы действия Конвен­
ции были дополнительно исключе­
ны вопросы деятельности вооружен­
ных сил и правоохранительных ор­
ганов, большинство антимонополь­
ных вопросов, вопросы реструкту­
ризации суверенного долга и пр.

Основные положения
Вступление в силу
Для вступления Конвенции в силу не­
обходимо, чтобы два государства под­
писали ее и уведомили депозитария 
об осуществлении процедуры рати­
фикации, принятия, одобрения или 
присоединения (п. 1 ст. 28 — здесь и 
далее подразумеваются пункты и ста­
тьи Конвенции). На момент написа­
ния настоящей статьи Конвенцию 
подписало лишь одно государство — 
Уругвай, однако процедура ее рати­
фикации, принятия, одобрения или 
присоединения в Уругвае все еще не 
осуществлена. Смелые заголовки не­
которых СМИ, сообщивших, что Рос­
сия ратифицировала документ и нач­
нет исполнять иностранные реше­
ния на его основании, могут ввести 
в заблуждение: на сегодняшний день 
Россия подписала только заключи­
тельный акт 22-й сессии Гаагской кон­
ференции, что не создает для государ­
ства никаких обязательств.

Также отметим, что на отдельные 
государства Конвенция начинает 
распространяться не сразу, а по исте­
чении 12-месячного периода, в тече­
ние которого присоединившиеся ра­
нее государства вправе заявить, что 
они не планируют быть связанны­
ми обязательствами по Конвенции с 
вновь присоединившейся страной.

Сфера применения
Конвенция закрепляет правила вза­
имного признания и принудитель­
ного исполнения иностранных су­
дебных решений, уже существовав­
шие в практике различных стран 
в рамках двусторонних и много­
сторонних международных согла­
шений. Однако она не применяет­

ся к судебным решениям, если ос­
новные вопросы, разрешенные в 
них, исключены из сферы действия 
Конвенции (их перечень приведен 
в п. 1 ст. 2). В случае если такие во­
просы возникают лишь в контекс­
те и не составляют собственно пред­
мет спора, судебное решение мо­
жет быть исполнено в соответствии 
с ней (п. 2 ст. 2). Также государство 
может сделать оговорку об исключе­
нии применения Конвенции к ре­
шениям по некоторым спорам (ст.
ст. 18–19 Конвенции).

Важно отметить, что Конвенция 
применяется только к решениям 
по разбирательствам, иницииро­
ванным после заявлений государст­
ва принятия решения и государства 
исполнения о ратификации, приня­
тии, одобрении или присоединении 
к Конвенции (п. 5 ст. 30). Таким обра­
зом, даже если оба государства уже 
являются сторонами Конвенции, ре­
шения по судебным разбирательст­
вам, вынесенным до заявления хотя 
бы одной из этих сторон о вступле­
нии в Конвенцию, не смогут быть ис­
полнены по ее нормам.

Условия признания  
и исполнения
Судебное решение признается толь­
ко в том случае, если оно вступило в 
силу в соответствии с законодатель­
ством государства принятия реше­
ния, и приводится в исполнение, 
только если оно является исполни­
мым в соответствии с законодатель­
ством государства исполнения (п. 3 
ст. 4). В том числе возможно при­
знать и привести в исполнение ре­
шение об утверждении мирового со­
глашения (ст. 11). Помимо того пред­

усматривается возможность частич­
ного признания и исполнения су­
дебных решений (ст. 9).

Конвенция устанавливает широ­
кий перечень условий, хотя бы од­
но из которых должно выполняться, 
чтобы судебное решение было ис­
полнимым, например:

место жительства или деятель­
ности ответчика должно находить­
ся в государстве принятия решения;

либо должно наличествовать со­
гласие сторон на разбирательство в 
суде, вынесшем решение;

либо заявителем по требованию о 
признании и исполнении решения 
должен быть истец и др.

При этом решения в отношении 
прав на недвижимое имущество под­
лежат признанию и приведению в 
исполнение в соответствии с Кон­
венцией только в случае, если недви­
жимое имущество находится в госу­
дарстве принятия решения (ст. 6).

Конвенция содержит закрытый 
перечень оснований отказа в при­
знании или исполнении иностран­
ного судебного решения (ст. 7), схо­
жий с подобным перечнем в Конвен­
ции о признании и приведении в ис­
полнение иностранных арбитраж­
ных решений 1958 года. Кроме то­
го, Конвенция прямо предусматри­
вает, что в рамках процедур призна­
ния и приведения в исполнение ре­
шение не пересматривается по су­
ществу (п. 2 ст. 4)

Процедура признания и приве­
дения в исполнение иностранно­
го судебного решения регулирует­
ся процессуальным правом государ­
ства исполнения (ст. 13). Перечень 
документов, предоставляемых для 
признания и приведения в испол­
нение решения на территории го­
сударства исполнения, сформули­
рован обтекаемо, и на практике, ве­
роятно, необходимо будет сверять­
ся с подходом судов государства ис­
полнения.

Возможные перспективы
Конвенция призвана сократить 
трансакционные и судебные издер­
жки, обеспечить эффективный до­
ступ к правосудию и способствовать 
более четкому управлению операци­
онными и судебными рисками. Од­
нако достижение этих и других це­
лей Конвенции зависит от ряда фак­
торов, прежде всего от присоедине­
ния к ней наиболее развитых госу­

дарств (США, Великобритания, Гер­
мания и др.) и стран, пользующихся 
наибольшей популярностью в каче­
стве судебных форумов (Великобри­
тания, Кипр и др.).

Часть представителей юридиче­
ского сообщества обсуждает доку­
мент с долей скепсиса, для которо­
го, следует признать, пока имеются 
весомые основания. К примеру, на 
момент написания настоящей ста­
тьи мы не обнаружили сообщений 
каких-либо государств о намерении 
присоединиться к Конвенции.

В то же время в отсутствие Кон­
венции страны разработали иные 
механизмы взаимного признания 
и исполнения судебных решений. 
Например, Россия является участ­
ником целого ряда двусторонних 
соглашений, предусматривающих 
взаимное признание и приведение 
в исполнение решений государст­
венных судов, а также ряда реги­
ональных многосторонних согла­
шений с аналогичным эффектом. 
Несмотря на то что Россия не име­
ет соответствующих соглашений с 
рядом ключевых экономик (напри­
мер, с США, Германией, Францией, 
Великобританией), решения, на­
пример, судов Германии, Великоб­
ритании, Франции, а также многих 
других государств приводятся в ис­
полнение в России со ссылкой на 
принципы взаимности и междуна­
родной вежливости либо с указани­
ем на отсутствие оснований для от­
каза в признании и приведении в 
исполнение. Решения российских 
судов также признаются и приво­
дятся в исполнение в иностранных 
судах, в частности в Великобрита­
нии, Германии, Франции.

Тем не менее есть некоторые ар­
гументы в пользу Конвенции. Пре­
жде всего в отсутствие документа, 
предусматривающего обязанность 
государства признавать иностран­
ные судебные решения, перспекти­
вы признания и приведения в ис­
полнение таких решений являются 
неопределенными, а производство 
по таким делам лишается предсказу­
емости, что заставляет многих участ­
ников оборота обращаться в третей­
ские суды и международный арби­
траж, чьи решения потенциально 
исполнимы почти по всему миру, со­
гласно Конвенции 1958 года.

Так, наряду с указанной выше 
положительной практикой призна­

ния и исполнения иностранных су­
дебных решений во многих случа­
ях российские суды отказывали в 
признании и приведении в испол­
нение иностранных судебных ре­
шений в связи с отсутствием соот­
ветствующего соглашения, напри­
мер решений судов той же Фран­
ции, а также Бельгии, ОАЭ, США, 
Ирландии. Известны и случаи отка­
за в признании и приведении в ис­
полнение российских судебных ре­
шений, например в Германии.

К тому же некоторый интерес к 
Конвенции на международной аре­
не все же есть. В публичных источ­
никах нашлось упоминание на сай­
те Европейской комиссии о том, 
что ЕС начнет подготовку к присо­
единению к Конвенции. Отметим, 
что присоединение самого ЕС мо­
жет не означать присоединение 
его стран-членов. Но в любом слу­
чае, если ЕС присоединится к Кон­
венции, это может в дальнейшем 
послужить стимулом и для стран—
членов ЕС. Отмечается также, что 
участие в Конвенции может быть 
интересно для Великобритании, 
если к ней присоединятся европей­
ские страны.

Выводы
В случае достаточного распростране­
ния Конвенция будет представлять 
существенный интерес для бизне­
са. Предсказуемый механизм испол­
нения судебных решений позволит 
помимо прочего снизить риски, рас­
ходы и временные затраты на судеб­
ные разбирательства, а также изме­
нить баланс споров, рассматривае­
мых в судах и арбитражах.

Тем не менее на данный момент 
дальнейшие перспективы Конвен­
ции все еще остаются неопределен­
ными. Следует ожидать, что Россия 
займет выжидательную позицию и 
примет окончательное решение по 
поводу собственного участия в Кон­
венции в зависимости от ее даль­
нейшего развития.

Ян Калиш, советник 
практики по разрешению 
споров юридической 
фирмы «Рыбалкин, 
Горцунян и Партнеры»,  
Данил Каримов, младший 
юрист корпоративной 
практики юридической 
фирмы «Рыбалкин, 
Горцунян и Партнеры»

Гаагская конвенция о признании и приведении в исполнение  
иностранных судебных решений: новая реальность или старая сказка?
2 июля делегаты 22-й дипломатической сессии 
Гаагской конференции по международному 
частному праву (далее — Гаагская конферен-
ция) приняли Конвенцию о признании и приве-
дении в исполнение иностранных судебных ре-
шений по гражданским или торговым делам 
(далее — Конвенция). Эксперты юридической 
фирмы «Рыбалкин, Горцунян и партнеры» про-
вели краткий обзор документа, отразив клю
чевые положения Конвенции и соображения 
о перспективах, которые сулит ее принятие.

— детали —

По прогнозам IDC, к 2021 году не менее по­
ловины мирового ВВП будет связано с циф­
ровыми технологиями, при этом право­
вое поле для этой сферы только формиру­
ется. Криптовалюты, технология блокчейн, 
а также способы их законного внедрения 
в экономический оборот — одни из самых 
обсуждаемых вопросов среди предприни­
мателей и юристов по всему миру.

В международной деловой практике уже 
сформированы относительно устоявшиеся 
способы работы с цифровыми и виртуаль­
ными активами. Адвокат «Аснис и партне­
ры» Екатерина Ипполитова рассказывает, 
что привлечение средств и активов в но­
вые проекты, создаваемые на базе техноло­
гии блокчейн, в основном происходит по­
средством следующих инструментов: ICO 
(Initial Coin Offering, первичное размеще­
ние токенов), IPO (традиционная модель с 
привлечением инвестиционного банка и 
эмиссией на традиционной бирже), STO 
(Security Token Offerings, где секьюрити-то­
кены представляют собой подобие акций 
компании) и SAFT (договорная модель, по­
зволяющая избегать риска определения ак­
тива в качестве секьюрити-токена на ран­
ней стадии инвестиций). Большинство та­
ких проектов предусматривают вложения 
в криптовалюте (виртуальных активах).

Российский законопроект о цифровых 
финансовых активах (ЦФА) пока не принят, 
претензии же к нему только растут. В част­
ности, ряд юристов недоумевает, почему из 
текста документа к второму чтению убрали 
такие понятия, как «криптовалюта», «май­
нинг» и «токены» (вместо этого все описыва­
ется в форме цифровых прав, которые вы­
пускаются и обращаются в блокчейне). «Из 

текущей версии проекта нельзя однозначно 
сделать вывод о том, что криптовалюта яв­
ляется цифровым правом»,— отмечает Ека­
терина Ипполитова. «К осени 2019 года в ре­
гулировании ЦФА ничего особо не сдвину­
лось с мертвой точки. Недостатки законо­
проекта пока так и не были исправлены»,— 
сетует директор юридической компании 
«Глазунов и Семенов» Валерий Глазунов.

Отсутствие правового регулирования 
ЦФА в России приводит к попыткам, с од­
ной стороны, применить к ним действую­
щее гражданское законодательство по ана­
логии, с другой — расценивать сделки с 
ЦФА как незаконную деятельность. Управ­
ляющий партнер PB Legal Александр Па­
нин отмечает, что споры, связанные с ис­
пользованием криптовалют, все чаще воз­
никают в российской судебной практике: 
«Продавцы криптовалюты, не получив за 
нее оплаты, пытаются взыскивать с покупа­
теля неосновательное обогащение. Покупа­
тели судятся с поставщиками некачествен­
ного оборудования для майнинга крипто­
валюты. Суды исследуют цепочки трансак­
ций с ней при приобретении обвиняемы­
ми наркотических средств».

Валерий Глазунов рассказывает, что по­
сле резкого падения курса биткойна зимой 
2017–2018 года в правоохранительные ор­
ганы поступило множество заявлений о 
мошенничестве криптовалютных бирж, 
поскольку достаточное количество людей 
потеряло деньги на этом обвале. Он указы­
вает и на примеры уголовных дел в отноше­
нии владельцев площадок, предлагающих 
гражданам зарабатывать на криптовалюте, 
но имеющих, по версии следствия, призна­
ки финансовых пирамид.

В связи с появлением в 2018 году дел, 
где криптовалюта являлась предметом или 

средством совершения преступления, по­
надобились разъяснения высшего суда. И в 
феврале 2019 года понятие «криптовалюта» 
появилось в постановлении пленума Вер­
ховного суда РФ №1, касающемся уголов­
ных дел об отмывании денежных средств. 
«В нем предметом легализации преступно 
добытых доходов были признаны денеж­
ные средства, преобразованные из вирту­
альных активов (криптовалюты), приобре­
тенных в результате совершения преступ­
ления»,— говорит Екатерина Ипполитова.

В гражданском правовом поле известно 
о двух вступивших в силу судебных реше­
ниях по ЦФА. Так, в рамках дел о банкрот­
стве Ильи Царькова и Александра Смирен­
никова суды включили биткойны должни­
ков в конкурсную массу, посчитав их ви­
дом имущества. «Таким образом, несмотря 
на неопределенный статус в законодатель­
стве, криптовалюты рассматриваются су­
дами как оборотоспособное имущество, за 
счет реализации которого могут быть пога­
шены требования кредиторов»,— подчер­
кивает Александр Панин.

Впрочем, регулирование и использова­
ние ЦФА вызывает вопросы не только в Рос­
сии, но и за рубежом. Исполнительный ди­
ректор HEADS Consulting Никита Куликов 
указывает, что даже американский регу­
лятор SEC, создавший спецподразделение 
для рынка цифровых активов, не отличает­
ся последовательностью. «Например, SEC 
выдал разрешение Telegram на привлече­
ние почти $2 млрд инвестиций под даже 
еще не выпущенный ЦФА. В то же время 
ICO Rating, напротив, был оштрафован бо­
лее чем на $200 тыс. за то, что, по мнению 
регулятора, его владельцы сознательно 
вводили инвесторов в заблуждение, мани­
пулируя рынком ICO. Ключевой в данной 

истории является именно трактовка ситу­
ации, ведь ICO проводится под еще не ра­
ботающий проект, «на перспективу», и, сле­
довательно, реального обстоятельства дел, 
работоспособности команды и реализуе­
мость идеи оно по определению не выра­
жает»,— рассуждает господин Куликов. Из-
за того что SEC волюнтаристски квалифи­
цирует цифровые активы и деятельность с 
ними как подлежащую лицензированию, 
многие проекты попросту избегают выхода 
на американский рынок, добавляет руко­
водитель практики FinTech O2 Consulting 
Дарья Носова.

На Мальте вопрос с криптовалютами ре­
шен кардинально: уже принят целый блок 
нормативных актов в сфере регулирования 
виртуальных финансовых активов. «Это 
пример системного и действительно быст­
рого реагирования законодателя на новые 
сущности,— считает госпожа Носова.— В 
случае Мальты судебные споры, скорее все­

го, будут сталкиваться с иной проблемати­
кой, в частности с ведением нелицензиру­
емой деятельности и соответствующими 
санкциями. Здесь, безусловно, подспорь­
ем будет созданный законодателем инстру­
ментарий, в частности VFA/VT тест, по ко­
торому можно провести правильную ква­
лификацию актива и подрегулируемой де­
ятельности».

В Великобритании до недавнего време­
ни преобладала квалификация криптова­
лют в качестве информации (данных). Но 
недавно, по словам Дарьи Носовой, в рам­
ках дела о краже у компании Alphabit 100 
ВТС, эквивалентных $1 млн, суд вынес при­
каз о временной заморозке криптовалюты 
на бирже Coinbase, согласившись, что к 
криптоактивам следует применять нормы 
о праве собственности на имущество. «Это 
дело еще не завершено, но уже сейчас оче­
видно, что судебная практика и правовые 
подходы к цифровым финансовым акти­
вам находятся лишь на ранней стадии раз­
вития»,— резюмирует она.

Анна Занина

Цифра без закона
Цифровые активы, в частности криптовалюты, довольно активно используются биз-
несменами во всем мире. Законодательное регулирование этой сферы значитель-
но отстает от практики, при этом в разных странах отношение к виртуальным финан-
совым инструментам может кардинально отличаться. Какие подходы уже выработа-
ны в России и за рубежом, как решаются возникающие проблемы при использова-
нии финансовых активов, „Ъ“ обсудил с юристами.

юридический бизнес
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В российской судебной практике все чаще 
возникают споры, связанные 
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— rising star —

— Расскажите, пожалуйста, о те-
кущем состоянии рынка венчур-
ных сделок.
— Существующее состояние рынка я 
бы охарактеризовал как «устойчивое 
с нейтральным прогнозом»: бурного 
роста не наблюдается, но показатели 
довольно стабильные, накоплены 
существенный практический опыт 
и знания, постепенно формируют-
ся единые для рынка правила игры 
и стандарты. По данным отчета «Вен-
чурная Россия-2018», подготовлен-
ного аналитической платформой 
Dsight, в 2018 году объем рынка вен-
чурных сделок составил $714,7 млн, 
количество сделок незначительно 
сократилось по сравнению с преды-
дущим периодом, при этом средний 
объем сделки увеличился.

За последние два года коман-
да DS Law участвовала в сопрово-
ждении более 40 венчурных сде-
лок, что, по нашей оценке, состав-
ляет 10–12% от всего объема сделок 
на российском венчурном рынке в 
этом периоде. Примерно в полови-
не случаев мы представляли инте-
ресы инвесторов, а в остальных — 
технологичных компаний или их 
акционеров. На мой взгляд, это так-
же свидетельствует о том, что ры-
нок находится в довольно зрелом 

состоянии, если судить по степени 
востребованности услуг професси-
онального консультанта со стороны 
указанных ключевых категорий ос-
новных игроков.

Одной из главных тенденций 
рынка сейчас является значитель-
ный рост активности корпоратив-
ных фондов. По нашим наблюде-
ниям, крупные профессиональные 
инвестиционные фонды, традици-
онно много вкладывавшие в рос-
сийские проекты, такие как Runa 
Capital, Almaz Capital, Ru-Net (сей-
час RTP), Target Global и другие, в по-
следнее время значительно снизили 
свою инвестиционную активность в 
РФ, уступив место корпоративным 
фондам (Sistema VC, Qiwi Ventures, 
Softline Ventures и пр.) и крупным 
корпорациям (АФК «Система», «Ро-
стелеком», ГК ПИК, ЭФКО, S7 и пр.). 
Этот тренд не случаен. В последние 
годы выручка крупных российских 
компаний в номинальном рублевом 
выражении стабильно растет почти 
во всех отраслях, образовалась до-
вольно большая подушка ликвид-
ности, при этом доходность тради-
ционных способов размещения сво-
бодных средств (депозиты, вложе-
ния в ценные бумаги, репо и т. д.) ста-
бильно снижается. По этой причине 
многие компании ищут новые воз-
можности размещения относитель-
но свободных средств, одной из ко-
торых как раз и являются собствен-
ные корпоративные фонды, созда-
ваемые, как правило, либо в форме 
дочерних компаний, либо инвести-
ционного товарищества под управ-
лением профессиональных сторон-
них команд. Через специальный 
фонд корпорация способна быст-
рее и эффективнее поддерживать 
проекты, связанные с улучшением 
ее основного бизнеса и способные 
встроиться в производственную це-
почку, а иногда и относительно лег-
ко масштабируемые на весь рынок. 
По моим наблюдениям, большинст-
во корпоративных фондов организо-
ваны по модели evergreen, то есть со-
зданы на бессрочной основе в целях 
выполнения функции финансового 
и экспертного рычага корпорации 
на каждом этапе ее развития.

Отдельно хочется сказать и о за-
метно возросшей активности госу-
дарства, которое в последнее вре-
мя если не задает тон, то все больше 
влияет на развитие российского вен-
чурного рынка через различные ин-
струменты, такие как РВК, фонды го-
сударственных корпораций («Роса-
том», «Ростех», «Роснано») и институ-
ты развития (например, ФРИИ, «ВЭБ-
Инновации»).

В целом же в последние годы при 
несущественном изменении количе-
ства инвесторов на рынке число ин-
тересных компаний и проектов, яв-
ляющихся потенциальными инве-

стиционными целями в РФ (судя по 
возросшему спросу на наши услуги 
именно со стороны растущих компа-
ний), стабильно увеличивается, а это 
значит, что, несмотря на невысокие 
темпы роста, венчурный рынок жив 
и органически развивается.
— Работа в российском правовом 
поле в последнее время преврати-
лась в уверенный тренд…
— Да. Востребованность россий-
ского права при структурировании 
сделок как со стороны инвесторов, 
так и компаний все более заметна. 
В последнее время с использовани-
ем российского права в сделках не 
спорят даже коллеги из Big Law. Бо-
лее того, иностранные юридические 
фирмы в сделках с преимуществен-
ным участием российского бизне-
са по просьбе клиентов все чаще ис-
пользуют и применяют российское 
право — благо в последние годы рос-
сийские юристы получили все необ-
ходимые отечественные правовые 
инструменты, чтобы его использо-
вание стало эффективным и менее 
рискованным, чем еще каких-ни-
будь пять лет назад. В российском 
гражданском праве появились зако-
нодательные нормы об опционах, о 
корпоративном договоре, возмеще-
нии потерь, заверениях об обстоя-
тельствах и много других механиз-
мов, полезных при структурирова-

нии сделок не только юристам, но и 
бизнесу. Безусловно, для DS Law как 
для независимой российской юри-
дической фирмы это очень позитив-
ный момент: у отечественных кон-
сультантов впервые за долгое вре-
мя появился реальный шанс оказать 
влияние на формирование рыноч-
ной практики, принять участие в со-
здании best practices и внести свой 
вклад в развитие здоровой конку-
ренции в отрасли, ведь потенциал 
практического применения россий-
ского права невероятно высок. Пра-
ктика применения российского пра-
ва в сделках постоянно развивается, 
и я думаю, что в ближайшем буду-
щем мы сможем говорить о ней как 
об устоявшейся и вполне определен-
ной. Возможно, тут отчасти будет и 
наша небольшая заслуга как фирмы, 
которая помогает в том числе ино-
странным инвесторам структуриро-
вать инвестиции в России.
— Какие страхи венчурные день-
ги порождают у технических спе-
циалистов, разработчиков высо-
котехнологичных решений?
— Главное опасение, конечно, как не 
потерять бизнес и не остаться долж-
ным. Если мы говорим о стартапе, 
брать частные или тем более государ-
ственные деньги — всегда риск, по-
скольку привлечение инвестиции 
предполагает значительное коли-
чество связанных со сделкой обяза-
тельств и ограничений для владель-
цев бизнеса. Вот с этими обязательст-
вами и ограничениями мы и работа-
ем. Любая сделка — это компромисс, 
к которому возможно прийти, как я 
считаю, не только через нахождение 
баланса взаимных прав и обязаннос-
тей, но прежде всего через понима-
ние реальных экономических це-
лей и мотиваций сторон сделки. И 
наша основная миссия как юристов 
заключается в том, чтобы создать для 
клиента ценность именно через это 
понимание.

Если клиент обращается в DS Law 
в первый раз, мы сразу спрашиваем: 
«Зачем вы идете в эту сделку?» По-
верьте, ответ иногда удивляет самого 
отвечающего. Второй вопрос: «Зачем 
вы обращаетесь к нам?» Очень важ-
но определить истинную цель обра-
щения, поскольку зачастую к юри-
сту приходят исключительно за со-
ветом, а решение ищут сами. И тре-

тий: «Что, по вашему мнению, хо-
чет получить от вас партнер? В чем 
его основная мотивация?» Вот с от-
ветов на три этих основных вопро-
са мы и начинаем совместный с кли-
ентом поиск оптимальной формы и 
механизма закрепления предвари-
тельно достигнутых с партнером по 
сделке договоренностей. Многое в 
этом процессе, конечно, зависит от 
встречного представления, которое 
просит партнер, то есть от тех обя-
зательств, которые примет на себя 
клиент в случае, если сделка состо-
ится. Чьи они будут — самого пред-
принимателя—физического лица 
или той юридической оболочки, в 
которую упакован его бизнес? В пер-
вом случае нам нужно работать со 
страхами, во втором, более привле-
кательном и понятном сценарии,— 
с рисками.

По данным независимого иссле-
дования «Стартап барометр-2019», 
более 50% опрошенных российских 
компаний на вопрос, какие ресур-
сы сегодня наиболее важны для раз-
вития бизнеса, ответили: «Деньги». 
Но тем, кто впервые привлекает ин-
вестиции, важно понимать не толь-
ко объем требуемого ресурса, но и 
ключевую мотивацию тех, кто готов 

его предоставить. От этого на «кар-
те рисков» проекта может зависеть 
очень многое.

На недавней конференции, по-
священной привлечению инвести-
ций, управляющий одного извест-
ного инвестиционного фонда в от-
вет на мой вопрос «А что вы спра-
шиваете у основателей понравив-
шегося проекта, прежде чем предло-
жить им сделку?» сказал примерно 
следующее: «Пожалуй, самый глав-
ный вопрос они должны задать се-
бе сами: готовы ли они доверить ин-
вестору решение о стратегическом 
развитии бизнеса и в будущем про-
дать его вместе с ним? Ведь основная 
цель профессионального инвестора 
— не помогать развивать чужой биз-
нес, а заработать! У каждого основа-
теля, желающего привлечь профес-
сионального инвестора, должна 
быть „ДНК серийного предприни-
мателя“. При всех амбициях и чув-
ствах не стоит относиться к бизнесу 
как к ребенку, которого невозможно 
оторвать от себя — в противном слу-
чае это не бизнес, а хобби. „ДНК“ и 
экономическая мотивация инвесто-
ра не приемлют такой подход. Если 
основатель этого не понимает или 
не готов принять эту парадигму, ему 
следует отправиться за деньгами в 
другое место».
— Какие сегменты наиболее пол-
но представлены на российском 
рынке в количественном и качест-
венном выражении и в каком ви-
де юридического консультирова-
ния они, по-вашему, нуждаются?
— Я бы выделил семь таких техно-
логичных секторов: искусственный 
интеллект (AI), технологии в образо-
вании (ed tech), технологии доставки 
еды (food-tech), технологии в логи-

стике, технологии виртуальной и до-
полненной реальности (VR/AR tech), 
IT-сервисы (SaaS) и финансовые тех-
нологии (fin tech). Более половины 
клиентов, с которыми мы работаем, 
относятся к этим отраслям. Если го-
ворить про портрет нашего клиента, 
это компания от 10 до 30 человек в 
штате, уже имеющая выручку не ме-
нее 30 млн руб. в год. Мы предлагаем 
таким клиентам ценностно-ориен-
тированный подход, то есть прода-
ем клиенту не документы или время 
по ставкам, а конкретное решение, 
помогаем найти те договоренности 
между бизнес-партнерами, которые 
упустили до обращения к юристу, 
стараемся вникнуть в мотивацию 
людей и вместе прийти к результату 
по модели win-win, который сведет 
к минимуму количество возможных 
споров в будущем. На российском 
юридическом рынке фирм, разделя-
ющих подобный подход, немного, в 
то время как для клиента зачастую 
это основная ценность обращения к 
консультанту.

Также мы в DS Law сильно эмоци-
онально привязаны к инновациям 
как способу улучшения жизни каж-
дого человека. Если мне симпатич-
ны человеческие качества клиента 
или его проект, определенное коли-
чество часов консультаций я всегда 
авансирую на pro bono. Для сегмен-
та быстрорастущих компаний, с ко-
торым мы работаем, опыт общения с 
консультантом зачастую второй или 
единственный, поэтому мы не дела-
ем акцент на деньгах, стараемся не 
поддерживать стереотип, что юриди-
ческие услуги — всегда «долго, доро-
го и непонятно».
— Вливание денег в российский 
венчурный рынок со стороны го-

сударства и частного капитала 
происходит по разным направле-
ниям, и есть ощущение, что вхо-
дов по-прежнему больше, чем вы-
ходов. На каком из этапов шансы 
стартапа на получение инвести-
ций наиболее высоки?
— У любого стартапа есть несколько 
стадий привлечения капитала. Есть 
всем известное выражение «FFF 
Round» — «Friends, Fans & Family» 
(«друзья, фанаты и семья»). Чаще 
всего этот раунд закрывается без 
участия консультанта и каких-ли-
бо бумаг, а в роли инвесторов могут 
выступить, например, участники 
краудфандинговых платформ, ко-
торым симпатичен новый продукт 
или сервис.

Есть определенная иерархия, в 
которой существуют участники вен-
чурного рынка. В основе находится 
сегмент бизнес-ангелов — количест-
венно они превосходят участников 
остальных ступеней. По сравнению 
с FFF Round бизнес-ангелы — это уже 
«умные деньги». Это предпринима-
тели, чья работа заключается в том, 
чтобы инвестировать свои деньги 
не в свои бизнесы. По данным На-
циональной ассоциации бизнес-ан-
гелов, в России их около 13 тыс. По 
сравнению с остальным миром это 
немного. Вмеcте с тем в структуре 
рынка венчурных сделок они вы-
полняют системообразующую роль, 
все зиждется на них.

Второй уровень этой пирамиды 
— различные инвестиционно-бан-
ковские, часто проектные команды, 
небольшие фонды, которые просеи-
вают огромное количество проектов 
и инвестируют зачастую очень то-
чечно, помогая стартапам привлечь 
следующие раунды и таким образом 
как бы склеивая весь венчурный ры-
нок, переводя проекты в следующую 
«лигу», уже с другими чеками. По на-
шим оценкам, в России таких игро-
ков не более 200.

Далее идут различные институты 
развития, акселераторы — их еще 
меньше: около 50. Но здесь появля-
ются первые существенные деньги, 
которые можно уже отнести к кате-
гории инвестиционного раунда. На 
этом этапе в среднем можно при-
влечь около $300 тыс. (15 млн руб.), 
а также получить более определен-
ную картину развития бизнеса. Та-
кие инвесторы подбирают профес-
сиональный бизнес-трекинг: поми-
мо связей и платформы для расши-
рения рынка они дают экспертизу по 
отработке бизнес-теории, customer 
development, выполняя роль филь-
тра качества бизнеса. На этом этапе 
в стартапах, как правило, происхо-
дят существенные качественные из-
менения: многие компании, пройдя 
этот этап, осознают себя уже серьез-
ным бизнесом, а не просто увлечени-
ем или забавной идеей, на которую 
кто-то когда-то дал какие-то деньги.

Следующий уровень — это ин-
вестиционные фонды, причем как 
частные, так и частно-государствен-
ные. Здесь бизнес начинается по-на-
стоящему. Такие игроки обычно ин-
вестируют на уровне полноценного 
инвестиционного раунда объемом 
не менее $1 млн. Хоть по статисти-
ке до такого раунда доживают около 
10% стартапов, на этом этапе бизнесу 
уже стоит всерьез задуматься о при-
влечении профессионального кон-
сультанта.

Вершина пирамиды — стратеги-
ческий покупатель или биржа. К со-
жалению, пока стратегических поку-
пателей на российском рынке нем-
ного (Сбербанк, «Яндекс», Mail.ru 
Group, МТС), а IPO технологичных 
компаний в России пока и вовсе «не 
случалось».
— И каковы перспективы?
— Думаю, что ситуация в ближай-
шие годы не будет заметно менять-
ся. Для качественного роста россий-
скому рынку нужны качественные 
изменения, но предпосылок для 
них пока не видно. Сейчас в эконо-
мике, к сожалению, пока не создана 
инфраструктура для предсказуемого 
и симметричного развития венчур-
ного рынка. Заметная асимметрия 
в экономическом развитии регио-
нов не создает перспективы доход-
ности, привлекательной для круп-
ного капитала, в целом по стране 
крайне низкий уровень конкурен-
ции за проекты среди потенциаль-
ных стратегических покупателей 
и фондов ввиду невысоких темпов 
экономического роста. Однако хо-
чется быть оптимистом. Мы в DS Law 
верим в инновации, верим в россий-
ский венчурный рынок и готовы сде-
лать все от нас зависящее, чтобы по-
могать ему развиваться.

Интервью взяла  
Юлия Карапетян

Мода на венчур
Инвестиции в технологические проекты на ранних стадиях — основа бизнеса для венчурного капитала. Основатели проектов, в свою 
очередь, заинтересованы в привлечении средств, но зачастую опасаются утратить контроль над своим детищем. Денис Беляев,  
партнер адвокатского бюро DS Law, рассказал „Ъ“ о том, как основатели бизнеса могут обезопасить себя от связанных с инвестициями  
рисков и не потерять бизнес, о коде серийного предпринимателя и тонкостях сохранения баланса интересов компании и инвестора.
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Через специальный фонд корпорация 
способна быстрее и эффективнее  
поддерживать проекты, связанные  
с улучшением ее основного бизнеса  
и способные встроиться в производ­
ственную цепочку, а иногда и отно­
сительно легко масштабируемые  
на весь рынок

В целом же в последние годы  
число интересных компаний и проектов, 
являющихся потенциальными инвести­
ционными целями в РФ, стабильно уве­
личивается, а это значит, что, несмотря 
на невысокие темпы роста, венчурный 
рынок жив и органически развивается

Л И Ч Н О Е  Д Е Л О

Денис Беляев, партнер корпоративной практики адвокатского бюро DS Law
До перехода в DS Law занимал позицию партнера и сооснователя юридической фирмы Legal Solutions, возглавлял юридическое управление 
департамента управления активами ЗАО «Интеко», работал на различных позициях в нефте- и газо-сервисных компаниях «Евразийский трубо-
проводный консорциум» (ГК ЕТК) и ГК «Евракор».

Окончил Московский государственный институт международных отношений (Университет) МИД России.
Возглавляет направления Emerging Growth Companies & Venture Capital, консультирует венчурные фонды и быстрорастущие компании 

в различных секторах экономики (ТМТ, финтех, электронная коммерция, AR/VR, кибербезопасность и пр.). Среди консультируемых клиентов: 
Aviasales, Ticketland.ru, Admitad, Letyshops, Group-IB, iContext; ведущие инвестиционные фонды — iTech Capital, Altera Capital, Run Capital, 
Skolkovo Ventures и пр.

Рекомендован международным рейтингом Best Lawyers 2020.
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— интервью —

— На сегодняшний день у КА «Ре-
гионсервис» сформирован имидж 
одной из самых известных и ди-
намично развивающихся регио-
нальных юридических компаний 
в России. Какие организационные 
особенности помогают вам удер-
живать столь высокие позиции?
— Партнеры-основатели КА РС ро-
дом из Кузбасса. Там они получили 
свое первое юридическое образова-
ние (дальше были защиты диссерта-
ций) и начали практиковать, сопро-
вождая деятельность промышлен-
ных предприятий всероссийского 
значения в условиях только форми-
рующегося, но при этом постоянно 
меняющегося законодательства. Каж-
дый крупный судебный спор подни-
мал вопросы, по которым не имелось 
судебной практики либо она носила 
крайне противоречивый характер. В 
таких обстоятельствах юристу слож-
но работать, но наградой служит уни-
кальный опыт — навык чувствовать 
правильное решение и умение его 
обосновывать, даже если до тебя так 
во всей стране никто еще не делал. 
Не бояться быть первыми — один из 
принципов работы КА РС.

КА РС создана почти 20 лет назад 
как региональная юридическая фир-
ма. Со временем фирма стала разви-
ваться не только качественно, но и 
вышла за границы родного региона. 
Сегодня РС имеет офисы в пяти го-
родах России: Кемерово, Томск, Тю-
мень, Екатеринбург, Москва. Собрана 
команда профессионалов, признан-
ная экспертами Право.ру-300 самой 
большой среди региональных юри-
дических фирм. Ключевые практи-
ки коллегии (такие как арбитражное 
судопроизводство, банкротство, уго-

ловное право) на равных конкури-
руют с аналогичными практиками 
столичных и глобальных юридиче-
ских фирм. Уже несколько лет подряд 
Chambers и Legal500 рекомендуют 
КА РС как надежного юридического 
партнера в России. В 2019 году РС стал 
лауреатом национальной премии в 
области адвокатской деятельности и 
адвокатуры в номинации «Триумф». В 
ходе торжественной церемонии мне 
запомнился один момент, который 
очень точно отражает философию на-
шей фирмы. Для награждения при-
гласили руководителей адвокатских 
образований, но лишь Денис Рыбаков 
поднялся на сцену не один, а со все-
ми юристами РС, которые были в тот 
вечер в зале. Говоря слова благодарно-
сти коллегам за награду, наш предсе-
датель сказал: «Ничего не добиться, 
если у тебя за спиной пустота». Юри-
дическая фирма — это прежде всего 
люди, и из успехов каждого складыва-
ется успех фирмы.
— Появились ли у вас новые на-
правления практики, которым 
вы уделяете больше внимания, 
концентрируете на них максимум 
усилий?
— Есть традиционно сильные пра-
ктики, существующие во всех регио-
нах присутствия РС: банкротство, ра-
бота с проблемной дебиторской за-
долженностью, споры в области кор-
поративного и обязательственного 
права, земельные правоотношения, 
недропользование, налоговые спо-
ры. Одновременно есть направле-
ния, на которых мы концентрируем 
бОльшие усилия в том или ином ре-
гионе. Так, применительно к москов-
скому офису РС я могу назвать два та-
ких направления. Во-первых, проек-
ты с иностранным элементом. В Мо-
сковском офисе сформирована пол-

ноценная foreign desk, объединя-
ющая штатных специалистов РС с 
образованием и опытом, позволяю-
щим на высоком профессиональном 
уровне сопровождать наших клиен-
тов, кроме того, сложился круг над-
ежных иностранных партнеров, ко-
торые оказывают поддержку по на-
шим проектам уже непосредствен-
но на месте событий либо консуль-
тируют по узким практическим во-
просам соответствующего нацио-
нального права. Во-вторых, проек-
ты, связанные с альтернативным раз-
решением коммерческих споров,— 
арбитраж и бизнес-медиация круп-
ных споров. Я много рассказываю 
об этом направлении в новостях на 
сайте РС. Другим примером являет-
ся офис РС в Екатеринбурге. Урал — 
стратегически важный для КА реги-
он, в этом году офис получил усиле-
ние в лице нового руководителя, пе-
решедшего в Екатеринбург из кеме-
ровского офиса. Екатеринбургский 
офис — это прежде всего сильные су-
дебные юристы, специализирующи-
еся на масштабных и нестандартных 
судебных кейсах. При этом у екате-
ринбургского офиса есть своя уни-
кальная направленность, во многом 
обусловленная особенностями реги-
она: в Екатеринбурге особое внима-
ние уделялось и будет уделяться ком-
плексному сопровождению межре-
гиональных инвестиционных про-
ектов — от стадии поиска надежных 
контрагентов до тонкой настройки 
корпоративного управления запу-
щенного бизнес-проекта.
— Любой бизнес стремится защи-
тить свой капитал. Надежно ли 
сейчас российскому бизнесу ис-
пользовать трасты?

— Поскольку конструкция траста 
традиционно используется в стра-
нах англо-саксонского права, сло-
жившаяся международная ситуа-
ция заставляет российский бизнес 
более внимательно подходить к во-
просу его использования. Тем не ме-
нее траст остается довольно попу-
лярным способом структурирова-
ния бизнеса, часто воспринимаясь 
как безусловное средство для защи-
ты активов и сохранения конфиден-
циальности о них. Однако такое мне-
ние глубоко ошибочно. Например, 
доверительный собственник может 
быть принужден судом к полному 
раскрытию информации о бенефи-
циарах траста. В случае использова-
ния траста для сокрытия имущест-
ва от кредиторов на такое имущест-
во может быть обращено взыскание. 
Раскрытие информации предусма-
тривается законодательством мно-
гих стран о противодействии лега-
лизации доходов, полученных пре-
ступным путем.
— Какие риски, связанные с ис-
пользованием подобных кон-
струкций в иностранных право-
порядках, вы встречаете в вашей 
профессиональной практике?
— Ключевой риск связан с защи-
щенностью учредителей и бенефи-
циаров трастов от недобросовестно-
го поведения доверительных соб-
ственников. Как правило, структу-
ра оформления активов через траст 
представляет собой цепочку компа-
ний. И в каждом звене такой цепоч-
ки возможна ситуация с недобросо-
вестным или неразумным распоря-
жением активами. При этом, если 
другая сторона сделки была добро-
совестной, вернуть актив, скорее 
всего, не получится, останется толь-
ко требовать убытки с доверительно-
го собственника. Поэтому при пере-
даче имущества в траст необходимо 
правильно выбирать доверительно-
го собственника, а также тщательно 
прописывать условия о контроле над 
его деятельностью.
— Можно ли и нужно ли импле-
ментировать трастовую конструк-
цию в российское право? Есть ли к 
этому предпосылки?
— В России, как в стране континен-
тального права, собственник облада-
ет абсолютной властью в отношении 
своего имущества. Трасти, напротив, 
являясь собственником для всех тре-
тьих лиц, ограничен условиями со-
глашения об учреждении траста, а 
также необходимостью действовать 

исключительно в интересах бенефи-
циара. В «пандектный шкаф» такое 
сложно уложить.

Однако современная экономика 
не знает границ и требует наличия в 
национальном праве конструкций, 
дающих преимущества трастов. За-
крыть на эту потребность глаза озна-
чает проиграть борьбу за эффектив-
ный, привлекательный для бизнеса 
правопорядок. Поэтому европейские 
законодатели ищут способы предло-
жить конструкции, которые в чистом 
виде, конечно, не трасты, но имеют 
выраженные сходства. Так, в Герма-
нии был закреплен институт управ-
ления имуществом по модели дове-
рительной собственности. В 2007 го-
ду в Гражданский кодекс Франции бы-
ла введена новая глава, посвященная 
институту фидуции.

Россия не осталась в стороне. С 1 
сентября 2018 года введена возмож-
ность создания наследственных фон-
дов. Их использование представляет 
наследодателям расширенные воз-
можности по распоряжению наслед-
ством, которые ранее были доступ-
ны только при использовании тра-
ста. Между тем использование тра-
стоподобных конструкций за рамка-
ми наследственного права в россий-
ском законодательстве пока не пред-
усмотрено.

Отдельного внимания заслужива-
ет вопрос квалификации российски-
ми судами отношений, связанных с 
иностранными трастами. Эта пробле-
ма остро встает в случаях, когда недо-
бросовестный должник для защиты 
своих активов от кредиторов офор-
мил имущество в России на иностран-
ную компанию, акции которой пере-
дал в траст, став, в свою очередь, его 
бенефициаром. Так, в 2012 году Мос-
ковский городской суд признал рос-
сийского предпринимателя Алексан-
дра Сенаторова фактическим собст-
венником недвижимого имущества и 
обратил на него взыскание по долгам.

Поэтому представляется целесоо-
бразным урегулировать некоторые 
вопросы разрешения на террито-
рии России споров, связанных с ино-
странными трастами. В первую оче-
редь это обращение взыскания по 
долгам бенефициара или учредите-
ля на имущество, переданное в траст, 
а также оспаривание сделок по распо-
ряжению таким имуществом.
— Вы занимаетесь развитием РС 
в Екатеринбурге и тесно взаимо-
действуете с местным офисом. В 
2013 году по вашей инициативе 

под эгидой КА РС начата традиция 
проведения ежегодных цивили-
стических конференций в рамках 
международного форума «Юриди-
ческая неделя на Урале». Конфе-
ренция этого года станет седьмой. 
Судя по отзывам участников прош-
лых лет, комбинация возможно-
сти обсудить острые вопросы част-
ного права с бизнесом и маркетин-
гом оказалась очень привлекатель-
ной. Почему вы решили организо-
вать столь объемное и важное ме-
роприятие именно в регионе?
— Частное право, и в особенности су-
дебные споры в этой сфере,— то, что 
мы знаем и чувствуем лучше всего. 
И мы понимаем, что у нас есть силы 
организовать дискуссию с привлече-
нием отечественных и иностранных 
специалистов на очень высоком уров-
не. Для нас принципиально важно, 
чтобы событие такого масштаба про-
ходило не в Петербурге или Москве, а 
на региональной площадке.

«Диалоги о частном праве на Ура-
ле» — это масштабное научно-пра-
ктическое и деловое событие, обще-
признанная федеральная площадка, 
объединяющая профессионалов для 
содержательной дискуссии по акту-
альным вопросам частного права. В 
2019 году мы приняли решение рас-
ширить деловую повестку и провес-
ти под знаменем «Диалогов» сразу два 
события: 16 октября — деловую дис-
куссию «Рынок юридических услуг в 
России сегодня: принципы работы, 
управление рисками, поиск баланса 
интересов между клиентом и внеш-
ним консультантом», 17 октября — 
научно-практическую конференцию. 
Темой этого года станут вещные пра-
ва. Одна из трех дискуссионных па-
нелей будет сравнительно-правовой 
и посвящена трастам. Вопросы, кото-
рые мы затронули в этом интервью, 
подробно обсудим в Екатеринбурге.

Каждый год мы стараемся, чтобы 
мероприятие — его тема, спикеры, 
формат — было интересно широко-
му кругу юристов: адвокатам, инхау-
сам, представителям судейского кор-
пуса, нотариата, ученым, студентам. 
Главное, чтобы то, что обсуждалось 
на конференции, уже на следующий 
день могло быть использовано пра-
ктиками в их работе.

Подробности мероприятия можно 
узнать на сайте privatelawconf.com. 17 
октября мы ждем наших коллег в Ека-
теринбурге!

Интервью взяла  
Юлия Карапетян

«Не бояться быть первыми»
«Юридическая фирма — это прежде всего люди, 
успех фирмы складывается из успехов каждого» — 
так считают в коллегии адвокатов «Регионсервис» 
(КА РС), доводящей до совершенства уровень сво-
его присутствия в регионах. „Ъ“ встретился с руко-
водителем московского офиса, магистром част-
ного права, LLM Евгенией Червец, чтобы пого-
ворить о новых направлениях практики, перспек-
тивах использования российским бизнесом тра-
стовых конструкций и масштабной научно-практи-
ческой конференции «Диалоги о частном праве на 
Урале», организуемой коллегией в Екатеринбурге.

— детали —

ВЛАДИСЛАВ 
ТРОПКО,  
управляющий 
директор Digital 
Horizon:
— Как прави-
ло, для начи-
нающих GP до-
ступ к капи-

талу ограничен только крупными 
частными инвесторами и институ-
тами развития. Институциональ-
ные инвесторы (фонды, инвестиру-
ющие в другие фонды, эндаумент-
фонды, суверенные фонды и т. д.) 
начинают интересоваться новы-
ми командами, в арсенале которых 
уже есть два-три проинвестирован-
ных фонда.

Во всем мире управляющие, со-
здавая фонды, пытаются быть мак-
симально независимыми и концен-
трировать управление в своих ру-
ках, получая за это вознаграждение 
и ежеквартально отчитываясь пе-
ред своими инвесторами. При этом 
со стороны LP часто выдвигаются 
дополнительные требования. Наи-
более дискуссионными вопросами 
между GP и LP всегда являются уро-
вень вознаграждения за управле-
ние (Management Fee, MF) и вознаг-
раждения за успех (Сarried interest, 
Carry) в инвестиционном и постин-
вестиционном периодах. Если для 
институциональных инвесторов MF 
в 2% и Carry в 20% уже давно стали 
нормой, то частные инвесторы ра-
ды увеличить свою прибыльность 

за счет управляющих и зачастую на-
стаивают на снижении процента 
вознаграждения.

Стоит отметить, что периодиче-
ски на рынке наблюдается повышен-
ный MF у небольших фондов (менее 
$50 млн), которым необходимо со-
держать штат за счет относительно 
низкого в абсолютном выражении 
вознаграждения. Если же команда 
GP уже показала достойный резуль-
тат и перед фондом стоит очередь из 
LP, то управляющие нередко повы-
шают планку Carry до 25–35% от при-
были фонда.

Как правило, акционерами GP яв-
ляются управляющие партнеры ко-
манды фонда, которые стоят у исто-
ков его запуска и получают долю в бу-
дущей прибыли. Отдельные LP, веря 
в команду, могут захотеть увеличить 
свою доходность от фонда за счет при-
были управляющих. В этом случае 
они предлагают получить долю в GP 
в обмен на крупный взнос в фонд. В 
России это довольно распространен-
ная практика, однако она несет зна-
чительные риски, поскольку снижа-
ет материальную заинтересованность 
управляющих.

Российские институты развития 
в силу наличия государственных 
средств и необходимости контроля 
их расходования часто требуют ор-
ганизовать относительно независи-
мый от управляющих инвестици-
онный комитет. Создание такого ор-
гана приводит к существенному за-
медлению срока принятия решений. 
Для новых управляющих, особенно в 
фондах ранних стадий, скорость при-

нятия решений и объем экспертиз яв-
ляются одним из конкурентных пре-
имуществ. Замедление принятия ре-
шений сильно бьет по доступному 
объему сделок, так как наилучшие 
сделки высококонкурентны и требу-
ют быстрой реакции и оперативного 
закрытия.

В мировой практике стандартный 
срок жизни венчурного фонда состав-
ляет десять лет. Нередки случаи, ког-
да фонды после этого продолжают 
функционировать в «зомби-режиме» 
в течение двух-четырех лет, распро-
давая оставшиеся портфельные ком-
пании. Российский инвестор чаще 
всего не готов инвестировать в таком 
длинном горизонте и требует сниже-
ния срока жизни фонда до шести-се-
ми лет. В результате к моменту окон-
чания цикла фонда управляющим 
необходимо продлевать срок его жиз-
ни. Результатом такой манипуляции 
является снижение доходности фон-
да и привлекательности этого ин-
струмента в глазах инвесторов.

В целом рынок управляющих 
венчурными и Private Equity фонда-
ми отличает непрозрачность усло-
вий, поэтому часто итоговые дого-
воренности могут значительно от-
клоняться от стандартов индустрии. 
При этом важно помнить, что каж-
дый стандарт был выстрадан в тече-
ние нескольких десятилетий и от-
клонение от нормы может значи-
тельно ударить по итоговому резуль-
тату управляющего, который дейст-
вует в конкурентном быстроизменя-
ющемся мире.

ДМИТРИЙ  
АЛЬПИН,  
управляющий 
инвестиционным 
портфелем АО 
РВК:
— Венчурные 
фонды не мо-
гут существо-

вать без инвесторов, которые реши-
ли часть своего инвестиционного 

портфеля инвестировать в один из 
наиболее рискованных активов — 
непубличные технологические ком-
пании с высоким потенциалом ро-
ста выручки.

В России с существующими огра-
ничениями на то, куда могут быть ин-
вестированы средства российских 
институциональных инвесторов 
(пенсионные накопления и страхо-
вые резервы), основными инвестора-
ми (Limited Partners, LP) в венчурных 
фондах выступают зарубежные ин-
ституциональные инвесторы, такие 
как, например, KfW Capital (Герма-
ния), European Investment Fund (Люк-
сембург), международные институты 
развития — EBRD и IFC, Российская 
Федерация в лице различных госу-
дарственных институтов развития, а 
также группы частных инвесторов и 
family offices крупных бизнесменов.

Перед всеми типами инвесторов в 
венчурные фонды стоит задача выбо-
ра управляющей компании (General 
Partner, GP), которой можно дове-
рить управление средствами. Эта за-
дача решается путем присоединения 
к одному из венчурных фондов на 
этапе фандрайзинга или к уже суще-
ствующему фонду либо путем созда-
ния собственного фонда и далее от-
бором управляющей компании для 
управления фондом. Организация 
фонда с нуля является достаточно тру-
доемким процессом, поскольку по-
иск успешной инвестиционной ко-
манды, формирование юридической 
структуры и документации занимает 
в среднем от года до двух.

При выборе управляющей компа-
нии венчурного фонда наибольшую 
важность для инвесторов представля-
ют квалификация и опыт команды, 
которая будет заниматься поиском 
инвестиционных возможностей в со-
ответствии с инвестиционным ман-
датом фонда, структурированием и 
реализацией сделок, управлением 
инвестиционным портфелем и осу-
ществлением выходов из портфель-
ных компаний.

В связи с этим инвесторы требу-
ют от GP указать количество и объем 
предыдущих фондов под управлени-
ем команды, финансовые результаты 
деятельности фондов и/или венчур-
ных сделок, количество реализован-
ных выходов из портфельных компа-
ний и резюме инвестиционных спе-
циалистов.

СЕРГЕЙ  
САЛИКОВ,  
LL.M, директор 
отдела  
юридического  
сопровождения 
сделок M&A,  
Банк (ГПБ) АО:
— Степень уча-

стия инвесторов в функционирова-
нии фонда зависит от того, является 
ли он рыночным, то есть управляет-
ся независимой инвестиционной ко-
мандой, или кэптивным, когда созда-
ется исключительно под интересы 
определенных корпораций.

Интересы управляющих компа-
ний и инвесторов в рыночном фонде 
в большей степени сбалансированы. 
Инвесторы не стремятся участвовать 
в уставном капитале управляющих 
компаний, устанавливать над ними 
негативный или позитивный контр-
оль, поскольку к таким командам из-
начально велика степень доверия: 
они показали доходность в предыду-
щих фондах и значительный резуль-
тат по сделкам. В таком случае прави-
ла игры не позволяют инвесторам 
(даже мажоритарным) получить до-
лю в управляющей компании, и ин-
весторы либо участвуют в таком фон-
де незначительными суммами, либо 
принимают риск крупных инвести-
ций на себя.

В кэптивных фондах управляю-
щие, как правило, преследуют ин-
тересы крупных инвесторов. Управ-
ляющая компания представляет со-
бой одну из аффилированных или 
дочерних компаний таких инвесто-
ров, правильно структурированную 

под требования локальной юрис-
дикции ее создания или основного 
места осуществления инвестиций 
(с точки зрения антимонопольно-
го законодательства или законода-
тельства об иностранных инвести-
циях). В этом случае инвесторы кэп-
тивных фондов транслируют управ-
ляющим свои внутренние правила 
игры, создавая инвестиционные ко-
митеты, наблюдательные советы и 
т. д. Такие механизмы, с одной сто-
роны, утяжеляют функционирова-
ние фонда и в венчурной реально-
сти часто лишают его возможности 
принять участие в быстром раунде 
инвестиций. Но, с другой стороны, 
позволяют отсеивать непроработан-
ные инвестиции и не загромождать 
инвестора ненужными потенциаль-
ными проектами. Для private equity 
фонда это служит рычагом приня-
тия решения по более точечной и 
проработанной с точки зрения ри-
сков инвестиции.

Получение негативного контр-
оля является довольно острой темой 
при структурировании фондов, пре-
жде всего для управляющих, стремя-
щихся к независимости в принятии 
решений. Однако грамотный инве-
стор, получив такой контроль, будет 
осуществлять его как превентивную 
меру и не станет всякий раз «дергать 
вожжи». Крупный инвестор в пер-
вую очередь хочет быть спокоен, что 
управляющая команда в случае кон-
фликта не создаст прецедент сме-
ны контроля и не превратит фонд 
в «спящую красавицу». Именно по-
этому он старается получить контр-
оль над компанией, достаточный, 
чтобы иметь возможность осуществ-
лять преимущественное право и бло-
кировать принятие решения о лик-
видации и реорганизации. Осталь-
ные операционные вопросы он от-
дает на откуп управляющей коман-
де, поскольку также не имеет жела-
ния нести ответственность за приня-
тие решений не зависящими от не-
го лицами.

Новому игроку приготовиться
За последние несколько лет российский рынок 
private equity и venture capital получил новых игро-
ков. Об особенностях участия в рыночных и кэп-
тивных фондах, дискуссионных вопросах и вы-
страданных стандартах взаимоотношений инве-
сторов и управляющих компаний „Ъ“ рассказали 
эксперты соответствующих областей.

юридический бизнес
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юридический бизнес

— детали —

Иностранные холдинги 
и инвестиционные 
товарищества
На выбор структуры владения акти-
вами, особенно находящимися в раз-
ных юрисдикциях, оказывают вли-
яние многие факторы. Андрей Го-
родисский, управляющий партнер, 
руководитель практики «Рынки ка-
питала» АБ «Андрей Городисский и 
партнеры», подчеркивает, что здесь 
не существует какого-то шаблонно-
го универсального рецепта для всех. 
«При этом, учитывая положения сов-
ременного налогового законода-
тельства РФ и судебную практику его 
применения, а также действующие 
международные соглашения, такой 
фактор, как налоговая оптимизация, 
отошел на второй, если не на третий 
план»,— отмечает он.

Для начала следует определить-
ся с целью, которую преследует гра-
жданин. «Если цель состоит в по-
лучении прибыли, создается ино-
странная холдинговая структура 
— она чаще всего используется для 
владения ценными бумагами, де-
нежными средствами на депозитар-
ных счетах или недвижимостью,— 
рассказывает партнер BGP Litigation 
Александр Голиков.— Когда гражда-
нин владеет портфелем ценных бу-
маг через иностранную компанию, 
это автоматически решает вопрос с 
необходимостью контроля каждой 
операции с точки зрения соответст-
вия ее валютному законодательст-
ву РФ, также у иностранной компа-
нии отчетность ведется в иностран-
ной валюте, что решает вопрос с кур-
совой разницей. Последним аспек-
том является порог нераспределен-
ной прибыли (10 млн руб.), который 
не облагается НДФЛ на уровне бене-
фициара в РФ».

На структуру владения активами 
влияют и индивидуальные обстоя-
тельства, в которых оказался собст-
венник. Партнер ЕПАМ, руководи-
тель практики частных клиентов Де-
нис Архипов отмечает, что, хотя без-
налоговая ликвидация КИК, а также 
амнистия капиталов явились важ-
ной предпосылкой для возврата ка-
питалов в РФ, об однозначном уходе 
российского бизнеса из иностран-
ных юрисдикций говорить пре-
ждевременно. «После возврата и де-
кларирования капиталов в РФ перед 
собственниками вставал вопрос, 
что делать с ними дальше: все оста-
вить в РФ либо все вернуть за гра-
ницу, создав новые владельческие 
структуры, либо предпочесть ком-
бинированный вариант (часть в Рос-
сии, часть за рубежом). При приня-
тии решения собственники капита-
ла по-разному оценивали риск за-
рубежных санкций и нежелание за-
падных банков работать с русскими 

клиентами, с одной стороны, и ри-
ски, связанные с инвестированием 
в российские активы, а также вопро-
сы конфиденциальности владения 
капиталом, с другой стороны»,— рас-
сказывает господин Архипов.

«Крайне важно, чтобы сложная 
схема владения не была признана 
злоупотреблением правом со сто-
роны налоговой администрации 
той или иной страны,— подчерки-
вает член Палаты адвокатов Пари-
жа, партнер юридической фирмы 
КАМС Сеймур Баламмадов.— К при-
меру, французские налоговые орга-
ны, распознавшие схему владения, 
созданную исключительно в целях 
избежания налогообложения, име-
ют право облагать владельцев акти-
ва налогами, полностью абстрагиро-
вавшись от схемы, хоть и законной, 
по правилам прямого владения, к 
тому же удержав существенные до-
полнительные штрафы».

Надо учитывать и то, что в свя-
зи с изменениями в законодатель-
стве большинства офшоров (Бри-
танские Виргинские Острова, Сей-
шельские Острова, Белиз и др.) вла-
деть холдинговыми компаниями, 
зарегистрированными в данных 
юрисдикциях, становится сложнее. 
«С 1 января 2019 года для всех заре-
гистрированных там компаний не-
обходимо создавать „экономиче-
ское присутствие“, то есть реаль-
ный офис, штат сотрудников,— го-
ворит Александр Голиков.— В связи 
с этим стоимость содержания дан-
ной компании увеличивается и со-
здание такой структуры теряет свою 
экономическую целесообразность». 
В качестве альтернативы, по словам 
старшего партнера юрфирмы АЛ-
РУД Максима Алексеева, иногда со-
здаются иностранные холдинги для 
совместного бизнеса в России — та-
кие холдинговые компании стано-
вятся налоговыми резидентами РФ, 
но при этом имеют возможность 
применять иностранное право к со-
глашениям акционеров и к банкрот-
ству юрлиц.

С 1 января 2020 года меняется и 
валютное законодательство РФ. Но-
веллы упрощают возможность вла-
дения иностранными активами че-
рез личные зарубежные счета. «Од-
нако они распространяются только 
на счета, открытые в банках, зареги-
стрированных в стране—участни-
це ОЭСР/ФАТФ и осуществляющих 
обмен налоговой и финансовой ин-
формацией с РФ»,— предупреждает 
господин Голиков.

Использовать введенную в рос-
сийское законодательство такую 
форму юрлица, как инвестицион-
ное товарищество, бизнесмены, 
увы, не слишком жаждут, призна-
ются юристы. «Эта форма осущест-
вления коллективных инвести-
ций задумывалась и была реализо-

вана в нашем гражданском и нало-
говом законодательстве как весьма 
облегченный с точки зрения регуля-
торных предписаний и очень дис-
позитивный инструмент для осу-
ществления инвестиций в эконо-
мику, в частности в фондовый ры-
нок,— объясняет Андрей Городис-
ский.— Инвестиционное товари-
щество имеет привлекательный на-
логовый режим и очень просто в со-
здании. Его участники имеют ши-
рокие возможности для дискретно-
го регулирования своих взаимоот-
ношений в договоре». Несмотря на 
это, инвестиционные товарищества 
в России регистрируют крайне ред-
ко. Господин Городисский полагает, 
что «основной причиной является 
не несовершенство законодательст-
ва, а общий низкий уровень инвес-
тиционной активности в стране, ко-
торый является производным от хо-
рошо известных глобальных поли-
тических рисков, низкой динами-
ки роста экономики и оставляюще-
го желать лучшего инвестиционно-
го климата».

Траст, но не КИК
Наиболее простым инструментом 
для владения зарубежным имущест-
вом является непосредственное при-
обретение его инвестором. «Однако 
данный вариант при всех его досто-
инствах может быть связан с ограни-
чениями на владение имуществом 
для иностранцев, сложностью сов-
местного владения и рядом других 
препятствий. Поэтому на практике 
используются юридические инстру-
менты, опосредующие владение 
имуществом через юридическое ли-
цо либо паевой фонд или траст»,— 
рассуждает руководитель налоговой 
практики АБ «Андрей Городисский и 
партнеры» Валентин Моисеев.

Если цель собственника заклю-
чается в сохранении активов или 
дальнейшем наследовании, чаще 
всего выбор падает на создание тра-
ста. «Между учредителем и управля-
ющим траста заключается трасто-
вое соглашение — договор о созда-
нии траста и передаче в собствен-
ность управляющего имущества, ко-
торое (или доходы от него) впослед-
ствии должно быть передано бене-
фициарам траста,— поясняет Алек-
сандр Голиков.— Для целей получе-
ния прибыли траст не использует-
ся, так как ему достаточно сложно (а 
в некоторых юрисдикциях даже не-
возможно) открыть брокерский счет 
для осуществления операций с цен-
ными бумагами».

Поскольку теперь трасты, как 
структуры без образования юрлица, 
отнесены к контролируемым ино-
странным компаниям (КИК), по об-
щему правилу российский налого-
вый резидент обязан сообщать на-
логовикам об учреждении траста, 

говорит партнер, руководитель на-
логовой практики O2 Consulting, 
доцент РАНХиГС Татьяна Сафоно-
ва. За неуведомление налоговых 
органов в установленный законом 
срок предусмотрен штраф в размере 
50 тыс. руб., добавляет Сергей Колес-
ников, руководитель практики «На-
логи» юрфирмы «Интеллектуальный 
капитал». Кроме того, с нераспреде-
ленной прибыли такого траста нуж-
но уплачивать налоги. Впрочем, есть 
способ этого избежать.

«Чтобы траст не признавался КИК 
в РФ, он должен быть в первую оче-
редь действительным в соответст-
вии со своим личным законом»,— 
указывает Александр Голиков. Во-

вторых, продолжает Сеймур Балам-
мадов, учредитель траста может из-
бежать обязательства по ежегодному 
декларированию КИК, если он од-
новременно: не осуществляет контр-
оль над трастом, не вправе получать 
и распоряжаться прибылью траста и 
не сохранил за собой право на иму-
щество, переданное трасту. В-треть-
их, траст должен являться безотзыв-
ным. «При соблюдении этих основ-
ных условий траст не будет призна-
ваться КИК в РФ и российским рези-
дентам не нужно будет деклариро-
вать его прибыль»,— резюмирует го-
сподин Голиков.

Сергей Колесников предупре-
ждает, что лицо может быть призна-
но контролирующим лицом траста, 
даже если оно формально не являет-
ся его учредителем. Достаточно по-

падания хотя бы в одно из условий: 
лицо имеет фактическое право на 
часть дохода траста, вправе распоря-
жаться имуществом траста или впра-
ве получить имущество траста в слу-
чае его прекращения (ликвидации), 
уточняет он.

Сеймур Баламмадов советует так-
же учитывать автоматический об-
мен налоговыми данными, обязы-
вающий банк, в котором у траста от-
крыт счет, направлять в налоговые 
органы информацию о бенефициа-
рах и учредителях траста. При этом 
налоговые обязательства по фак-
ту владения имуществом возника-
ют, согласно большинству налого-
вых конвенций, только в стране на-
хождения самого недвижимого иму-
щества, добавляет юрист.

Анна Занина

Искусство владения и управления активами
Ряд офшорных юрисдикций вводит требования о поддержании ком-
паниями локального экономического присутствия. На фоне расшире-
ния международного обмена налоговой информацией подобные 
инициативы заостряют внимание на вопросах владения активами 
за рубежом. О влиянии изменений законодательства на структуру 
владения активами, на использование трастовых схем и о том, уходит 
ли российский бизнес из иностранных юрисдикций, „Ъ“ поговорил 
с экспертами.

D
E

P
O

S
IT

P
H

O
TO

S
 /

 P
H

O
TO

XP
R

E
S

S
.R

U

— мнение —

Вопрос о способах компенсации фи-
нансовых убытков, возникающих после 
предъявления претензий по результа-
там налоговых проверок, не теряет ак-
туальности, тем более что фактические 
финансовые потери от таких претензий 
часто несут именно собственники бизне-
са. О вариантах хеджирования рисков и 
компенсации убытков рассказал партнер 
BGP Litigation СВЕТОСЛАВ ДОЛЖИКОВ.

Несомненно, актуальным сегодня явля-
ется вопрос о возможном способе компен-
сации финансовых убытков, возникших по-
сле предъявления претензий по результатам 
налоговых проверок. Ведь зачастую факти-
ческие финансовые потери от таких претен-
зий могут понести собственники бизнеса, 
бенефициары, которые не могли повлиять 
на обстоятельства, повлекшие за собой нало-
говые правонарушения.

Встречаются случаи, когда менеджмент 
заключает сделки, идущие вразрез с инте-
ресами компании, что в дальнейшем ведет 
к негативным последствиям по результатам 
налоговых проверок.

Так как инспекторы имеют возможность 
проверять предшествовавшие налоговые пе-
риоды, при приобретении бизнеса именно 
покупатель рискует потерять часть средств в 
случае начисления недоимки, пени и штра-
фов за недобросовестные действия продав-
ца. На практике за неуплату налогов не всег-
да ответственен бенефициар (тот, на кого ло-
жится бремя уплаты налоговых доначисле-
ний): покупатель объективно не может по-
влиять на соблюдение требований налого-
вого законодательства предыдущим вла-

дельцем бизнеса, а акционеры — контроли-
ровать законность действий менеджмента.

Определенную актуальность вопрос ком-
пенсации убытков от налоговых претензий 
приобрел в свете заключения профессио-
нальными участниками рынка коллектив-
ных актов, направленных на минимизацию 
налоговых рисков. Примерами подобных 
объединений стали хартии в сфере оборо-
та сельскохозяйственной продукции, добро-
совестных налогоплательщиков российско-
го ювелирного рынка, участников рынка пе-
ревозок грузовым автомобильным транспор-
том, отрасли фасилити.

Подписывая коллективные акты, участ-
ники профессиональных объединений 
становятся частью новой системы отноше-
ний, предполагающей взаимную ответст-
венность за соблюдение налогового зако-
нодательства.

Существуют и риски привлечения к от-
ветственности за применение неверной 
ставки входящего НДС. Ярким примером та-
кого риска стал договор аэропорта Внуко-
во с подрядчиком о транспортировке пас-
сажиров с ограниченными возможностя-
ми на борт самолета с помощью подъемни-
ка. Когда аэропорт заявил в качестве выче-

та счета-фактуры исполнителя с выделенной 
суммой НДС, налоговики посчитали их при-
менение неправомерным — данные услуги 
связаны с обслуживанием самолетов, а зна-
чит, не должны облагаться налогом. В резуль-
тате аэропорт получил отказ в вычете по НДС 
на сумму 5,8 млн руб., что, в свою очередь, 
привело к доначислению недоимки. Пози-
ция ФНС проста: в данной ситуации Внуко-
во имеет основания для взыскания налого-
вой недоимки со своего контрагента, по ви-
не которого ему и было отказано в вычете.

Однако есть инструменты хеджирования 
описанных выше рисков и компенсации 
убытков.

Налоговая оговорка  
в тексте договора
С 1 июня 2015 года в Гражданском кодексе 
РФ закреплена возможность предусмотреть 
условия о возмещении потерь в договорах с 
контрагентами. При этом размер имущест-
венных потерь, подлежащих возмещению, 
может быть равен сумме налоговых дона-
числений.

Другим способом перераспределения на-
логовых обязательств на контрагента явля-
ется применение ст. 431.2 ГК РФ. Сторона 
сделки, предоставившая другой стороне не-
достоверные заверения — наличие необхо-
димых лицензий, сведения о своем финан-
совом состоянии и пр., обязана возместить 
причиненные убытки. Для обращения в суд 
обжалование решения налогового органа 
не требуется, а вот предусмотреть обратное 
в договоре купли-продажи стороны вправе.

В случае причинения налогоплательщи-
ку убытков по вине контрагента он вправе 
удержать его имущество или денежные сред-

ства. Для участников нескольких хартий 
применение подобных оговорок в догово-
ре с контрагентами обязательно. Например, 
Гильдия ювелиров России прямо указывает 
на необходимость применения этих огово-
рок в процессе работы с поставщиками.

Взыскание недоимки 
с должностного лица
Компания может обратиться с граждан-
ским иском к должностному лицу, винов-
ному в образовании налоговой недоим-
ки. В частности, с руководителя или участ-
ников коллегиального органа управления 
могут взыскиваться убытки, причиненные 
компании, если доказана недобросовест-
ность их действий или бездействия.

Например, компания заключила до-
говор с поставщиком сырья. Цена закуп-
ки превышала рыночную, в результате 
чего покупатель завысил вычет по НДС и 
расходы по сделке. Налоговая инспекция 
доначислила суммы налогов, пени и штра-
фов. В этом случае использование одного 
из перечисленных выше критериев мо-
жет стать доказательством вины бывше-
го директора. Тогда компания сможет взы-
скать с него убытки. Если бы бывший ру-
ководитель действовал в интересах компа-
нии добросовестно и разумно, то у компа-
нии не возникли бы основания для возло
жения на него указанной ответственности.

Таким образом, даже в случае начисления 
недоимки, которую не удалось оспорить в 
суде, можно найти решение. Грамотное ис-
пользование норм гражданского законода-
тельства позволяет существенно снизить ри-
ски начисления дополнительных налогов и 
финансовую нагрузку компании.

Пора платить по счету

Об однозначном уходе российского 
бизнеса из иностранных юрисдикций 
говорить преждевременно
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Review

— интервью —

— Каковы вообще особенности 
данного рынка в России?
АЛЕКСАНДР КОВАЛЕВ: Одна из осо-
бенностей российского рынка — это, 
конечно, круг его участников. Основ-
ным игроком на самом деле являет-
ся государство, которое финансиру-
ет явно (в том числе через государст-
венные фонды) или опосредованно 
(через госзаказ) меры государствен-
ной поддержки и тому подобное. В 
итоге с учетом имеющихся специфи-
ческих сложностей инвестициями в 
разработку и производство лекарст-
венных препаратов и медицинских 
изделий в России занимается доволь-
но ограниченный круг лиц.
СЕРГЕЙ КЛИМЕНКО: В фарме мож-
но выделить два неких общих векто-
ра. Попробуем без отраслевой лекси-
ки. Вот есть профессиональные игро-
ки рынка (ведущие российские фар-
мацевтические компании), чувству-
ющие себя очень уверенно на рын-
ке госзаказа. Они инвестируют нема-
лые средства в разработку либо ори-
гинальных препаратов, за которые 
готово платить государство, либо, так 
скажем, воспроизведенных препа-
ратов — копий блокбастеров, за ко-
торые государство платит, но хотело 
бы платить меньше, покупая отече-
ственный препарат. И один из основ-
ных фокусов — онкология. Участие 
в госзаказе — очень сложная вещь, в 
том числе с точки зрения прогнози-
рования продаж (особенно для тех, 
кто раньше инвестировал в коммер-
ческий сектор).
— Но ведь государство, наверное, 
один из самых крупных игроков?
А. К.: В коммерческом секторе, по-
верьте, не меньше интересных рын-
ков. Несмотря на то что у нас заявле-
ны гарантии бесплатного оказания 

медицинской помощи, список ЖНВ-
ЛП в среднем не покрывает и поло-
вины приобретаемых препаратов в 
стране. Более того, он пока что более 
понятен для стороннего инвестора, 
который только присматривается к 
фармацевтической отрасли или лишь 
недавно начал наращивать в ней пор-
тфель. А таких, пожалуй, большин-
ство. Ведь классические модели про-
движения в госзаказе не работают и 
с юридической точки зрения не мо-
гут быть использованы в принципе. 
Мы часто сталкиваемся с необходимо-
стью проводить для инвестора ликбез 
по рынку госзаказа, «проводя его за 
руку» по всем этапам. При этом добав-
лю, что на коммерческом рынке в ка-
честве объекта инвестиций пока ли-
дируют готовые продукты.
— Основные частные российские 
инвестиции — это пока коммер-
ческий сектор, а не новые разра-
ботки?
А. К.: До недавних пор так и было. В 
отличие от западного рынка, част-
ный инвестор в России пока предпо-
читает инвестировать в продукт, кото-
рый уже обращается на рынке, но не-
дооценен или может дать синергети-
ческий эффект в результате объедине-
ния с портфелем покупателя. 

Однако хотелось быть отметить, 
что все больше инвесторов уже гото-
вы вкладывать инвестиции не толь-
ко в готовые лекарственные средства 
и медицинские изделия, но и в про-
дукты на ранней стадии разработки 
(проходящие клинические или даже 
доклинические исследования) при 
наличии проработанной и понятной 
бизнес-идеи.
— То есть доля венчурных инвес-
тиций в фарме растет? В чем при-
чина?
С. К.: Таких причин несколько. Во-
первых, отечественной отрасли те-

перь есть что продемонстрировать в 
части научных и производственных 
компетенций. Раньше все это было 
экзотикой. Но сейчас очевидно, что 
на родной российской почве можно 
создавать новое или просто воспро-
изводить сложнейшие продукты. По-
явились компании, готовые предло-
жить инвесторам приемлемый объем 
НИОКР и производственный план ре-
ализации проекта. Более того, появи-
лись инвесторы, у которых есть аппе-
тит к риску в этой области.

Наконец, инвесторы все больше 
обращают внимание на господдер-
жку, учатся ею пользоваться. Напри-
мер, новые специальные инвестици-
онные контракты нацелены имен-
но на разработку и внедрение новых 
технологий в обмен на налоговые 
льготы и гарантии. 
А. К.: Да, так как исторически многие 
инновационные решения в сфере 
фармацевтики разрабатывались в го-
сударственных научных учреждени-
ях, инвесторы рассматривают малые 
инновационные предприятия (МИП) 
в качестве базы для объединения ре-
сурсов с целью дальнейшего разви-
тия и коммерциализации разрабо-
ток. Создание такой структуры позво-
ляет учреждениям распоряжаться, в 
частности, принадлежащими им ре-
зультатами интеллектуальной дея-
тельности, вкладывая их в МИП. 
— Каковы особенности венчурных 
инвестиций в российской фарме?
А. К.: Поскольку практически любые 
вложения в разработку лекарствен-
ных препаратов, по сути, становятся 
венчурными инвестициями, инвес-
торы отдают предпочтения компани-
ям, предлагающим разработку сразу 
нескольких лекарственных препа-
ратов. В этом случае можно говорить 
об определенной диверсификации 
и увеличении шансов на успех, если 

хотя бы один препарат из портфеля 
успешно пройдет испытания и будет 
зарегистрирован.

Венчурные инвестиции в сфере 
медицины и особенно фармацевти-
ки имеют свои особенности по срав-
нению с другими венчурными инве-
стициями. Обычные для венчурного 
бизнеса риски, и без того значитель-
ные, увеличиваются многократно. 
При этом нельзя сказать, например, 
что на каком-то этапе разработки ле-
карственного средства эти риски су-
щественно снижаются. Можно исхо-
дить из того, что по мере продвиже-
ния от этапа генерации идеи до нача-
ла клинических испытаний надежды 
на успех предприятия увеличивают-
ся, но, к сожалению, положитель-
ные результаты, полученные, напри-
мер, при проведении исследований 
in vitro («в пробирке»), не гарантиру-
ют успех при дальнейших испытани-
ях на животных, а если препарат сра-
ботал на животных, это еще не озна-
чает, что успех ждет компанию и при 
клинических испытаниях на людях. 
Такие риски приходится оценивать 
инвесторам и закладывать при расче-
те стоимости проекта.
— А что вы делаете как консультан-
ты в таких отраслевых проектах?
С. К.: Здесь мы работаем не толь-
ко как юристы, способные сопрово-
ждать сделку, но и как юристы, пони-
мающие специфику регулирования 
отрасли. Пожалуй, никакая другая от-
расль не зарегулирована так сильно, 
как здравоохранение. Так, например, 
мы помогаем частным фондам струк-
турировать сделку и корректировать 
ожидания от нее, исходя из особен-
ностей регистрации, производства, 
продвижения, продажи, иных стадий 
жизненного цикла продукта.
А. К.: При этом зачастую здесь важно 
оказать услугу «под ключ», что не сов-

сем типично для юридических фирм, 
но фактически диктуется требовани-
ями рынка. Нужно не только юриди-
чески «упаковать» сделку, но и помочь 
с регистрационными действиями в 
Минздраве, исследованиями (если 
речь идет о продукте, находящемся 
на ранней стадии разработки), инве-
стиционным и научным консульти-
рованием. 
— Что в регулировании сейчас 
способствует росту инвестиций 
в фармотрасль, а что, по вашему 
мнению, мешает?
С. К.: Во-первых, ряд мер господ-
держки локальных разработок и ло-
кального производства. В ближай-
шее время уже должна окончатель-
но оформиться программа «Фар-
ма 2030», нацеленная не на воспро-
изводство существующих техноло-
гий в среднем и нижнем ценовом 
сегментах, а на развитие новых тех-
нологий или воспроизводство пре-
паратов высшего ценового сегмен-
та. Мы сегодня уже говорили об ин-
струментах господдержки в виде спе-
циальных инвестиционных и регио-
нальных инвестконтрактов. Есть ме-
ры господдержки субъектов, поддер-
жка Минпромторга. Инвесторы на-
чинают делать попытки встроить все 
это в свою стратегию.
А. К.: Также важно грядущее пере-
ключение рынка на масштабы ЕАЭС. 
Да, это новое регулирование со все-
ми организационными последстви-
ями, но уровень его проработки ме-
стами выше, плюс это все страны со-
юза как единый рынок. Если рассма-
тривать тренды ближайшего време-
ни, то совершенно очевидно, что про-
никновение в отрасль технологий и 
постепенно искусственного интел-
лекта приводит к тому, что бенефи-
циарами роста фармацевтического 
и в целом медицинского рынка ско-

ро будут не только фармацевтические 
компании, но и игроки, которые смо-
гут предложить новые технологиче-
ские решения. Сдерживают же разви-
тие такие факторы, как стандартный 
для страны режим взаимодействия с 
регулятором, зачастую имеющий не-
предсказуемый характер, сложный и 
неэффективный механизм госзаку-
пок, недоработки законодательства. 
Ну и в целом сам рынок все еще счи-
тается рисковым.
— Помимо фармацевтики куда 
еще смотрит инвестор в здравоох-
ранении?
А. К.: Если говорить про медизделия, 
то актуальна технология искусствен-
ного интеллекта, которая использова-
лась бы в качестве ассистента при ре-
шении врачом или клиникой различ-
ных задач, например при постановке 
диагноза. Речь идет о так называемых 
системах поддержки принятия вра-
чебных решений.
С. К.: Что касается классических ме-
дицинских изделий, то пока основ-
ным инвестором здесь является госу-
дарство. И оно же — основной поку-
патель. Полагаем, что частный инвес-
тор массово появится на российском 
рынке медизделий чуть позже. Пока 
что его отпугивает доминирование 
рынка госзаказа, на котором он чув-
ствует себя не очень уверенно.
А. К.: Ну и самый интересный тренд 
— это инвестиции в частный меди-
цинский сектор. С развитием ДМС, 
погружением все большего количе-
ства видов высокотехнологичной по-
мощи в ОМС наблюдается активная 
консолидация активов в Москве и 
регионах. Причем, что примечатель-
но, высока доля иностранных инве-
сторов по сравнению с фармацевти-
кой/медицинскими изделиями, где 
пока доминируют отечественные ин-
вестиции.

«На фармацевтическом рынке важно оказать услугу „под ключ“»
Медицинская и фармацевтическая отрасли уже много лет сохраняют свою привлекатель-
ность для инвесторов. В период усиления глобальных политических рисков это направле-
ние зачастую считается тихой гаванью, где инвесторы могут не просто переждать неопре-
деленность, но и получить достаточно высокий доход от вложенных средств, причем воз-
можности предоставляются как крупным фондам, которые могут продолжать консолида-
цию рынка, так и небольшим венчурным инвесторам, поскольку эффективные разработки 
способны окупить вложения многократно. О правовых перспективах прямых инвестиций 
(private equity) в эти отрасли „Ъ“ поговорил с юристами международной юридической фирмы 
Dentons — партнером и руководителем российской практики в области медицины, фарма-
цевтики и биотехнологий Сергеем Клименко и советником Александром Ковалевым.

— налоги —

По положениям п. 1 ст. 269 НК РФ в 
большинстве случаев проценты по 
заемным обязательствам учитыва-
ются в расходах исходя из фактиче-
ской ставки, без ограничений. По 
контролируемым сделкам (п.  1.1 
ст. 269 НК РФ) налогоплательщик 
может учитывать проценты в пре-
делах рыночных ставок, определя-
емых по интервалам согласно НК. 
По правилам тонкой капитализа-
ции (п. 2 ст. 269 НК РФ) нормируют-
ся проценты (сверхнормативные 
проценты признаются для целей 
налогообложения дивидендами) по 
задолженности, в 3 раза (в 12,5 ра-

за для банков и лизинговых компа-
ний) превышающей собственный 
капитал налогоплательщика, если 
заем возник перед взаимозависи-
мой иностранной компанией, пе-
ред российской компанией, взаи-
мозависимой с такой иностранной 
компании, а также если такие ли-
ца выступают в заемных отношени-
ях гарантом. Складывается ощуще-
ние высокой правовой определен-
ности: по тексту ст. 269 НК достаточ-
но просто понять, будут проценты 
по займу учтены в расходах или нет. 
Однако не все так просто.

Отсутствие фактического 
права на доход у кредитора
Суть претензий налоговых орга-
нов: отсутствие фактического права 
на доход (ФПД) у иностранной компа-
нии, получающей доход от источни-
ков в РФ. Доначисление налога через 
применение повышенной ставки 
СИДН по пассивным доходам, отказ 
в применении сквозного подхода.
Комментарий DS Law: в нынешних 
российских реалиях использование 
транзитной компании в низкона-
логовой юрисдикции для получе-
ния доходов от источников в РФ по-
чти равнозначно налоговым доначи-
слениям. Налоговые органы крайне 
успешно оспаривают пониженные 
ставки при выплате процентов/ди-
видендов/роялти за рубеж, актив-
но используя информацию от ино-
странных коллег. Некоторые реше-
ния целиком базируются на инфор-
мации, полученной от иностран-
ных фискалов (А40–196412/2018), в 
том числе по налоговым периодам, 
не охваченным конвенциями по об-
мену информацией и традиционно 
считавшимся «защищенными» (А17–
11142/2018). 
Стратегия защиты: российская 
концепция ФПД смешана с концеп-
цией необоснованной налоговой вы-
годы — российские суды оценивают 
не операцию по перечислению дохо-
дов от источников в РФ, а иностран-
ную компанию как таковую. Налого-

плательщику придется доказать, что 
компания-получатель благонадежна.
Примеры свежей практики: А40–
185141/2018, А40–66788/2018, А62–
3777/2017.

«Сестринские займы»
Суть претензий налоговых орга-
нов: выдача займа от сестринской 
иностранной компании с целью 
формального обхода правил тонкой 
капитализации. Задолженность при-
знается контролируемой, проценты 
нормируются по правилам тонкой 
капитализации.
Комментарий DS Law: после выхо-
да Обзора практики рассмотрения 
судами дел, связанных с примене-
нием отдельных положений разде-
ла V.1 и ст. 269 НК РФ от 16.02.2017 от 
президиума ВС РФ, нижестоящие су-
ды окончательно развернули в поль-
зу налоговых органов практику при-
менения правил тонкой капитали-
зации к займам от компаний, прямо 
не владеющих долями в должнике. 
Хотя «сестринские займы» прямо не 
подпадают под понятие контролиру-
емой задолженности, налоговые ор-
ганы смогли сформировать для себя 
крайне положительную практику и 
научились признавать контролируе-
мой задолженностью даже займы от 
независимой российской компании.
Стратегия защиты: для будущих 
налоговых периодов можно реко-
мендовать увеличение уставного 
капитала, чтобы задолженность не 
подпадала под формальные трех-
кратные размеры для применения 
правил тонкой капитализации. По 
прошедшим периодам нужно про-
вести тщательный аудит, чтобы пре-
тензии не стали проверкой. В случае 
спора следует добиться применения 
пониженной ставки по переквали-
фицированным в дивиденды сверх-
нормативным процентам (Верхов-
ный суд в нескольких делах подтвер-
дил такую возможность).
Примеры свежей практики: А40–
271328/2018, А23–1331/2018, А27–
25564/2015, А50–17405/2016.

«Фантомные проценты»
Суть претензий налоговых орга-
нов: по договору займа регулярно 
начисляются проценты, при этом 
тело долга и проценты длительное 
время не погашаются, что приводит 
к искусственному увеличению рас-
ходов. Компаниям отказывают в уче-
те расходов по договору займа: про-
центов, курсовых разниц.
Комментарий DS Law: относитель-
но свежее изобретение налоговых 
органов — переквалификация заем-
ных отношений в инвестиционные. 
По мнению налоговых органов, фак-
тически стороны прикрывают инве-
стиционные отношения заемными 
и вместо вклада в уставной капитал 
или имущество используют заемные 
отношения, которые более выиг-
рышны с точки зрения налогообло-
жения. Претензии налоговых орга-
нов сосредотачиваются на невыпла-
те процентов и тела долга, постоян-
ной пролонгации долга, отсутствии 
у должника реальной возможности 
выплатить долг, нерыночности ус-
ловий займов. Налоговые органы, 
по сути, дискриминируют одну из 
форм финансирования/инвестиро-
вания, целиком отказывая в приня-
тии расходов. 
Стратегия защиты: один из клю-
чевых пунктов — наличие выплаты 
процентов и/или тела долга. В подав-
ляющем большинстве кейсов кам-
нем преткновения стало именно от-
сутствие погашения долга. Если ком-
пания неоднократно получала про-
дление сроков возврата займа или 
допускала просрочку, необходимо 
предоставить доказательства пере-
говоров с кредитором по продлению 
сроков выплаты.
Примеры свежей практики: А29–
2527/2018, А27–2397/2017, А27–
25463/2016, А70–8087/2018.

«Ломбардные займы»
Суть претензий налоговых орга-
нов: независимый банк при выдаче 
кредита в том или ином виде получа-
ет от компаний группы некое обес-

печение. Задолженность перед неза-
висимым банком признается контр-
олируемой. Проценты, выплачивае-
мые независимому банку, нормиру-
ются по п. 2 ст. 269 НК.
Комментарий DS Law: в подоб-
ных кейсах до сих пор нет идеаль-
ного рецепта защиты — суды попро-
сту предпочитают использовать рос-
сийские правила тонкой капитали-
зации формально, без намека на ана-
лиз воли законодателя при приня-
тии антиуклонительных норм.
Несколько примеров: российская 
компания взяла рыночный кредит 
у независимого российского бан-
ка, поручителем выступила россий-
ская компания группы, но наличие 
у группы иностранного участни-
ка позволило применить к догово-
ру правила тонкой капитализации; 
российская компания получает за-
ем у независимого иностранного 
банка, гарантом выступает второй 
независимый иностранный банк, 
акционер выступает контргарантом 
перед вторым банком, задолжен-
ность признана контролируемой; 
компания получает кредит в незави-
симом российском банке, при этом 
иностранная «сестра» разместила в 
том же банке депозит на сопостави-
мую сумму, задолженность контр-
олируемая.
Стратегия защиты: контроль ри-
сков — аудит текущих договоров 
займа с банками, в получении кото-
рых участвовали компании группы.
Примеры свежей практики: А09–
9964/2016, А51–29076/2016, А55–
31640/2017, А32–27401/2018.

Подведем итог
Налогоплательщикам нужно быть 
предельно осторожными при лю-
бых выплатах иностранным компа-
ниям и, заранее предполагая низкие 
шансы на выигрыш в суде, подклю-
чать эффективные ресурсы компа-
нии уже на уровне внутреннего ау-
дита налоговых рисков и досудебно-
го урегулирования споров с налого-
выми органами.

Ищи, кому выгодно
Исторически российский бизнес активно поль-
зовался компаниями в иностранных юрисдик-
циях: для защиты активов, оптимизации нало-
гообложения, создания иностранных «кошель-
ков». Однако долгое время российские налого-
вые органы не работали с такими операциями 
в силу нехватки опыта и данных. Сегодня же лю-
бая подобная операция с иностранными струк-
турами привлекает повышенное внимание на-
логовиков: они давно научились получать всю 
нужную информацию по сделкам с иностран-
ными компаниями, особенно интересуясь пас-
сивными доходами от источников в РФ, напри-
мер процентами по договорам займа, выдан-
ным российским заемщикам, и ежегодно от-
крывают все новые способы искать необосно-
ванную налоговую выгоду в заемных отношени-
ях. Управляющий партнер адвокатского бюро 
DS Law Олег Понамарев рассказал „Ъ“ об ос-
новных недосмотрах налогоплательщиков, ко-
торые приводят к доначислениям, и о возмож-
ных стратегиях защиты.

юридический бизнес
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— налоги —

Возможность применения гарантий в рамках тре-
тьего этапа амнистии к зарубежным счетам и КИК 
ставится в прямую зависимость от соблюдения 
требования о репатриации денежных средств 
в РФ и редомициляции зарубежной компании 
в САР соответственно, говорит партнер Althaus 
Private Tax Максим Ключников: «В этом состоит 
основное отличие „Амнистии 3.0“ от предыду-
щего этапа. При этом требование по удержанию 
в российском банке репатриированных в РФ де-
нежных средств отсутствует». Сергей Герасимов, 
управляющий партнер Althaus Private Tax, добав-
ляет, что на практике перевод КИК в РФ в поряд-
ке редомициляции сопряжен со значительными 
финансовыми и административными издержка-
ми, что существенно снижает актуальность амни-
стии с точки зрения декларирования КИК. «Вме-
сте с тем по-прежнему наблюдается высокая за-
интересованность клиентов в применении га-
рантий в отношении зарубежных счетов для ни-
велирования риска привлечения к ответственно-
сти за несоблюдение требований валютного и на-
логового законодательства РФ»,— утверждает гос
подин Герасимов.

Третий этап амнистии был объявлен неожи-
данно и с дополнительными условиями, соглаша-
ется партнер налоговой практики Baker McKenzie 
Сергей Жестков: «Денежные средства с деклари-
руемых счетов необходимо возвращать в россий-
ские банки, хотя сами счета за рубежом закрывать 
не нужно, а КИК для получения гарантий по ам-
нистии необходимо редомицилировать в САР в 
России на острове Русский в Приморском крае 
и острове Октябрьский в Калининграде». Юрист 
также считает, что последнее условие снижает воз-
можность включения КИК в периметр деклариро-
вания именно в рамках третьего этапа амнистии. 
«С учетом уже начавшегося в 2018 году автомати-
ческого обмена информацией о счетах между за-
рубежными странами и РФ „Амнистия 3.0“ будет 
в первую очередь актуальна для владельцев лич-
ных зарубежных счетов, которые ранее не были 
задекларированы в России, либо владельцев за-
декларированных в России личных зарубежных 
счетов, операции по которым проводились с нару-
шениями валютного законодательства»,— добав-
ляет старший юрист налоговой практики Baker 
McKenzie Артем Торопов.

Сложности, по мнению ведущего юриста «Пе-
пеляев Групп» Петра Попова, добавляет и то, что 
не каждая юрисдикция «выпускает» юрлица в дру-
гую страну. В российском законе, устанавливаю-
щем процедуру редомициляции, есть ограниче-
ние: перерегистрировать можно только юрлица 
из стран, входящих в ФАТФ или Комитет Манивэл. 
«Для многих юрисдикций, например, для Британ-
ских Виргинских Островов, это условие не выпол-

няется»,— продолжает он, подчеркивая, что на ре-
домициляции требования не заканчиваются, по-
скольку размер инвестиций в России должен со-
ставлять не менее 50 млн руб. «В итоге интерес к 
третьему этапу амнистии если не нулевой, то око-
ло того»,— заключает господин Попов.

«Сейчас сложно оценить, насколько популяр-
ным станет этот этап добровольного деклариро-
вания активов, тем не менее он остается практиче-
ски единственной возможностью перевести в пра-
вовое поле РФ счета в иностранных банках и при 
этом не быть подверженными серьезной ответст-
венности за совершение незаконных валютных 
операций»,— рассуждает старший партнер АЛ-
РУД Максим Алексеев. Он напоминает о действен-
ной льготе, которую законодатель на третьем эта-
пе принял решение не продлевать,— «безналого-
вой ликвидации». По его словам, она была одним 
из наиболее эффективных инструментов, стиму-
лирующих пересмотр исторически сложившихся 
иностранных структур владения и передачу акти-
вов в прямое владение бенефициарам.

„Ъ“ также обсудил с юристами первые резуль-
таты политики экономического присутствия, по-
скольку с момента вступления в силу и реализа-
ции законов, связанных с введением требования 
обязательного экономического присутствия юр-
лиц в офшорах, где они зарегистрированы, прош-
ло около полугода. Изменения, в частности, про-
изошли в законодательстве таких известных оф-
шорных юрисдикций, как БВО, Гернси, Джерси 
и других. Также в рамках форума ОЭСР в ноябре 
2018 года был утвержден стандарт требований к 
минимальному экономическому присутствию на 
территории безналоговых или низконалоговых 
юрисдикций, следствием чего стало согласие 12 
юрисдикций, идентифицированных экспертами 
ОЭСР, провести работу по приведению своего на-
ционального законодательства в соответствие со 
стандартами ОЭСР.

Ведущий юрист «Пепеляев Групп» Андрей Ки-
риллов говорит, что по состоянию на июль 2019 
года ОЭСР провела оценку нового законодатель-
ства 11 юрисдикций (Ангилья, Багамские Остро-
ва, Бахрейн, Барбадос, Бермудские Острова, БВО, 
Каймановы Острова, Гернси, Остров Мэн, Джер-
си, острова Теркс и Кайкос) и признала его соот-
ветствие минимальному стандарту. «Исключени-
ем из общей благостной картины пока являются 
лишь ОАЭ, которым предписано провести допол-
нительную работу по усовершенствованию на-
ционального законодательства»,— рассказывает 
господин Кириллов. По его словам, несмотря на 
то что Россия не является полноправным членом 
ОЭСР, «представители Министерства финансов и 
Федеральной налоговой службы активно участ-
вуют в работе Центра налоговой политики ОЭСР 
и поддерживают большинство инициатив ОЭСР, 
направленных на противодействие размыванию 

налоговой базы России с использованием транс-
граничных платежей». Представители россий-
ского бизнеса, продолжает он, уже столкнулись 
с кампанией ФНС по противодействию недобро-
совестному использованию льгот с использова-
нием соглашений об избежании двойного нало-
гообложения, и российская судебная система ак-
тивно содействует усилиям налоговых органов в 
этом направлении.

Юристы считают, что к появлению на терри-
тории налоговых гаваней законов об экономиче-
ском присутствии следует относиться как к исто-
рическому событию, но подчеркивают, что на пра-
ктике внедрение стандартов приведет к дополни-
тельным затратам. Руководитель налоговой пра-
ктики BMS Law Firm Денис Зайцев при этом ука-
зывает, что четких критериев достаточности за-
трат ни один закон не содержит, а толкование их 
остается на усмотрение местных регуляторов: «Со 
временем появляются руководства, которые по-
могают разобраться в тонкостях требований. По-
ка же приходится руководствоваться критериями 
достаточности расходов, количества сотрудников, 
наличия помещения, подходящего для ведения 
основной деятельности, генерирующей доход». 
Правда, продолжает господин Зайцев, согласно 
законодательству Каймановых Островов, доста-
точно показать, что прибыль компании облага-
ется налогом в каком-либо государстве — и тогда 
требования экономического присутствия могут 
быть признаны соблюденными, при этом за несо-
блюдение стандартов предусмотрены достаточно 
суровые меры ответственности в виде штрафов, 
исключения компании из реестра и даже лише-
ния свободы. Так, например, по законодательству 
БВО размер штрафа может доходить до $400 тыс.

Изменения уже привели к редомициляции мно-
гих российских структур из офшоров в оншорные 
юрисдикции, в том числе на Кипр. «Это было выз-
вано тем, что предложение по созданию реально-
го экономического присутствия для бизнеса в оф-
шорах оказалось ограниченным, в первую очередь 
в части свободных офисных помещений, квали-
фицированного персонала на полную занятость, 
наличия удобного авиасообщения. В оншорных 
юрисдикциях, таких как Кипр, условия для созда-
ния реального присутствия являются более благо-
приятными, как и возможности по релокации клю-
чевого персонала»,— поясняет Артем Торопов. По 
его словам, реструктуризации были вызваны не 
только изменениями в офшорном законодатель-
стве, но и вступившими в силу с 2015 года россий-
скими правилами налогового резидентства компа-
ний, по которым офшорные структуры, управляе-
мые из России, могут быть принудительно призна-
ны и налоговыми резидентами, и плательщиками 
налога на прибыль организаций. По этой причине, 
продолжает господин Торопов, бизнес начал либо 
отказываться от офшорных структур, либо перево-
дить персонал в оншорные юрисдикции одновре-
менно с редомициляцией из офшоров.

Опрошенные эксперты рекомендуют прояв-
лять крайнюю осмотрительность и отказываться 
от устаревших методов так называемого междуна-
родного налогового планирования, суть которо-
го сводилась к примитивному злоупотреблению 
концепцией юрлица. Андрей Кириллов относит 
к таким методам использование транзитных ком-
паний без фактического присутствия в низкона-
логовых юрисдикциях с целью получения непра-
вомерного доступа к льготным ставкам налога у 
источника, предусмотренным соглашениями об 
избежании двойного налогообложения.

Анна Занина

Третий не лишний
23 февраля президент России Владимир Путин издал поручение 
об очередной пролонгации «амнистии капитала». Напомним, ныне­
шний этап, получивший негласное наименование «Амнистия 3.0», 
продлится с 1 июня по 29 февраля 2020 года — этой весной Госу­
дарственная дума РФ утвердила соответствующие сроки. Законо­
датель надеется, что принятые меры будут «способствовать созда­
нию благоприятных условий для перевода активов в российскую 
юрисдикцию», поскольку предоставляют физическим лицам воз­
можность добровольно задекларировать активы и счета «с сохра­
нением всех установленных законодательством гарантий», освобо­
ждая декларантов от уголовной и административной ответственно­
сти, а также от последствий несоблюдения требований валютного 
контроля. Однако есть у «Амнистии 3.0» и свои отличия от предыду­
щих версий. „Ъ“ попросил юристов оценить особенности и преиму­
щества третьего этапа, а также рассказать о применении налого­
вых льгот при ликвидации иностранных компаний.
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— мнение —

21 декабря прошлого года вступил в силу федеральный закон 
от 20 декабря 2017 года №397-ФЗ «О внесении изменений в феде-
ральный закон „О рынке ценных бумаг“» и статью 3 федерального за-
кона „О саморегулируемых организациях в сфере финансового рын-
ка“». Об особенностях нового вида профессиональной деятельности 
на рынке ценных бумаг — инвестиционного консультирования, кото-
рым в результате этих изменений обогатилось российское законода-
тельство, рассказала руководитель практики «Банки и финансы» ад-
вокатского бюро А-ПРО АРИНА ЕРМАКОВА.

Основное регулирование
Деятельность по инвестиционному консультированию на территории Рос-
сии могут осуществлять только инвестиционные советники, ими, в свою 
очередь, могут быть только российские юридические лица и индивидуаль-
ные предприниматели, включенные в специальный реестр инвестицион-
ных советников Банка России и являющиеся членами СРО в сфере финансо-
вого рынка. К ним автоматически применяются требования, предусмотрен-
ные для всех профессиональных участников рынка ценных бумаг.

На сегодняшний день регулирование деятельности инвестиционных со-
ветников находится в процессе разработки. До сих пор, например, обсужда-
ется вопрос о целесообразности применения к ним требований по противо-
действию легализации (отмыванию) доходов, полученных преступным пу-
тем, и финансированию терроризма (ПОД/ФТ).

Осуществление деятельности по инвестиционному 
консультированию на трансграничной основе
Один из вопросов, возникающих у иностранных организаций и требую-
щих дополнительных разъяснений регулятора,— подпадают ли иностран-
ные организации и их работники под российский закон об инвестицион-
ных советниках и необходимо ли им получать соответствующий статус в 
случае предоставления ими инвестиционных рекомендаций российским 
резидентам.

Как правило, этот вопрос возникает в двух случаях:
работники иностранных организаций периодически приезжают в Рос-

сию и осуществляют инвестиционное консультирование российских рези-
дентов на личных встречах;

работники иностранных организаций, находясь на территории иностран-
ного государства, предоставляют инвестиционные рекомендации по телефо-
ну или e-mail российским резидентам, находящимся на территории РФ.

Сегодня на этот вопрос не существует однозначного ответа. Но исходя из 
общей позиции Банка России касательно оказания российским гражданам 
различных финансовых услуг иностранными организациями, мы обычно 
рекомендуем нашим клиентам перестраховаться и получить статус инвес-
тиционного советника.

Предложение иностранных финансовых инструментов 
и продвижение иностранных компаний в случае 
получения статуса инвестиционного советника
Следует обратить внимание и на такой момент: получение статуса инвести-
ционного советника не освобождает от соблюдения ограничений по пред-
ложению иностранных финансовых инструментов российским резиден-
там и по продвижению иностранных финансовых организаций на россий-
ском рынке.

В законодательстве о рынке ценных бумаг прямо закреплено положе-
ние: ценные бумаги иностранных эмитентов, не допущенные к публично-
му размещению и (или) публичному обращению в РФ, а также иностранные 
финансовые инструменты, не квалифицированные в качестве ценных бу-
маг, не могут предлагаться в любой форме и любыми средствами, в том чи-
сле с использованием рекламы: неограниченному кругу лиц, лицам, не яв-
ляющимся квалифицированными инвесторами.

То есть если вы являетесь инвестиционным советником, вы можете пред-
лагать указанные выше иностранные ценные бумаги и финансовые инстру-
менты (в том числе популярные сегодня Contract For Difference) только кли-
ентам, являющимися квалифицированными инвесторами. Как показыва-
ет практика, это правило известно немногим.

Второе важное ограничение, про которое тоже часто забывают, касает-
ся запрета распространять информацию об иностранных финансовых ор-
ганизациях среди неограниченного круга лиц на территории РФ в соответ-
ствии с законодательством о рынке ценных бумаг и рекламе. Это означает, 
что даже в случае, если иностранная организация зарегистрирует на терри-
тории РФ дочернюю компанию со статусом инвестиционного советника, 
она не сможет рекламировать деятельность своей материнской компании 
российским резидентам. В качестве примера можно привести прошлогод-
ний отзыв Центробанком лицензий у российских форекс-дилеров в том чи-
сле по той причине, что основная деятельность этих компаний состояла в 
привлечении внимания к иностранным компаниям, работающим под ана-
логичным брендом, с которыми российские клиенты и заключали договор. 
Регулятор может признать нарушением соответствующего запрета и нали-
чие у компании русскоязычного сайта, содержащего информацию об ино-
странной организации и финансовых инструментах, и заблокировать его.

Инвестиционные советники: актуальные 
вопросы регулирования деятельности

— практика —

Интерес российского бизнеса к недвижимости не ослабевает даже 
в кризис. Но в случае приобретения перспективного актива на торгах 
наличие предусмотренных законом четких и прозрачных алгоритмов 
покупки не страхует частного инвестора от рисков. Судьба двух объ-
ектов, расположенных в престижном районе Петербурга — на Камен-
ном острове, решается в суде: истец пытается оспорить результаты 
аукциона, обвиняя Российский аукционный дом в неравном положе-
нии участников торгов. Юристы считают, что у победителя аукциона 
есть все основания наконец-то получить свой участок в собственность 
и взыскать убытки за все то время, что объект находился под обеспе-
чительными мерами.

Ожесточенные судебные баталии разворачиваются с лета текущего года 
в Арбитражном суде г. Санкт-Петербурга и Ленинградской области (далее — 
АС). Предметом разбирательств между двумя предпринимателями стала не-
движимость, расположенная в центре города — на Каменном острове в преде-
лах парка «Тихий отдых». Участок площадью 212 кв. м и стоящее на нем нежи-
лое строение, находящиеся на набережной Малой Невки, 13, литера Г, в июне 
были реализованы за 21,6 млн руб. на торгах в форме электронного аукциона.

Продавцом госсобственности от лица Росимущества выступило АО «Рос-
сийский аукционный дом» (далее — РАД; одним из акционеров является Сбер-
банк России), победителем торгов был признан Дмитрий Фролов. Позже сто-
роны заключили договор купли-продажи объектов, а уже в начале июля, по-
сле полной оплаты цены договора, подписали и акт приема-передачи. Ни про-
давец, ни покупатель не имели претензий по исполненным обязательствам.

Однако теперь итоги аукциона могут быть пересмотрены: ИП Александр 
Шестаков обратился в АС с иском к РАД об оспаривании результатов торгов и 
обязании провести их повторно. Ранее заявитель приобрел на аукционе два 
соседних объекта, выставленных на продажу — оба здания построены до ре-
волюции и порядок их использования предполагает только реконструкцию в 
существующих параметрах. Недействительность недавних торгов истец объ-
ясняет тем, что заявка господина Фролова поступила «в момент времени, близ-
кий к окончанию торгов», что фактически сделало невозможным размещение 
в системе заявки истца, поскольку срок не был продлен аукционным домом, а 
сам аукцион закончен. Продления времени приема заявок, как следует из по-
зиции истца, требуют правила аукционного дома.

Сама же торговая площадка отвергает обвинения в неравном положении 
участников торгов, полагая их надуманными, а требования господина Шеста-
кова — необоснованными, поскольку обязанности продлевать торги в отсут-
ствие заявок у нее нет, а доказательств сбоев в деле не представлено. Основное 
заседание по делу было назначено на 5 сентября, но по техническим причи-
нам судья отложила его на 14 ноября.

Одновременно с подачей иска истец ходатайствовал о наложении обеспе-
чительных мер: запрете заключения договора купли-продажи спорных объ-
ектов недвижимости. Отметим, что господин Шестаков подавал такие заявле-
ния дважды, а также тот факт, что к моменту поступления в суд первого из хо-
датайств договор купли-продажи был уже заключен. Поначалу попытки были 
безуспешны: АС отказывал истцу, в первом случае указав на отсутствие доказа-
тельств «невозможности исполнения судебного акта в случае непринятия обес-
печительных мер», а во втором, при появлении доводов, посчитал их носящи-
ми «предположительный характер» и не подтвержденными материалами дела. 
Впрочем, как следует из Картотеки арбитражных дел, третье по счету ходатай-
ство истца об обеспечительных мерах выстрелило: вместо запрета заключения 
договора Александр Шестаков попросил суд запретить Росреестру производить 
регистрационные действия в отношении спорной недвижимости. Кроме того, 
предприниматель воспользовался предусмотренной Арбитражно-процессу-
альным кодексом РФ возможностью и внес на депозитный счет суда встречное 
обеспечение в размере 21,6 млн руб. Признав его соразмерным и соответствую-
щим требованиям закона, судья наложила ограничения. «В обеспечении иска 
не может быть отказано, если лицо, ходатайствующее об обеспечении иска, 
предоставило встречное обеспечение»,— сказано в определении суда.

Не согласившись с таким результатом, Дмитрий Фролов обжаловал его, от-
метив, что обеспечительные меры «грубо нарушают его права» как победителя 
аукциона, добросовестного приобретателя и нового собственника земельно-
го участка. Кроме того, господин Фролов подчеркнул, что располагает планом 
проведения мероприятий «по облагораживанию данного земельного участка, 
реконструкции расположенного на нем здания и дальнейшему коммерческо-
му развитию указанных объектов», а невозможность государственной реги-
страции перехода права собственности может привести к потере инвесторов и 
возникновению у него убытков. Однако суд не внял доводам победителя аукци-
она, посчитав, что обеспечительные меры направлены на «сохранение суще-
ствующего положения имущества до разрешения спора по существу» с целью 
предотвращения возможности затруднить или сделать невозможным исполне-
ние судебного решения. В конце июля Дмитрий Фролов подал на это определе-
ние апелляционную жалобу (заседание суда было назначено на 17 сентября).

В целом опрошенные „Ъ“ юристы полагают, что ни со стороны организа-
тора, ни со стороны победителя аукциона нарушений нет. Так, руководитель 
проектов юридической группы «Яковлев и партнеры» Андрей Набережный 
считает, что перспективы данного иска весьма призрачны, так как истец мог 
подать заявку на периоде снижения, однако дожидался последнего момента. 
«Если суд займет позицию истца, то это создаст опасный прецедент, поскольку 
покупатель, подавший заявку в последний момент, может в дальнейшем ли-
шиться актива в связи с оспариванием торгов другим участником, даже если 
он и не имел реального намерения приобрести имущество. Также это созда-
ет почву для шантажа с его стороны, поскольку будет иметься реальная угроза 
отмены результатов торгов»,— рассуждает господин Набережный. По его сло-
вам, истец пытался оспорить торги в ФАС, однако получил отказ. Это может 
повлиять на суд при вынесении судебного акта, продолжает Андрей Набереж-
ный, поскольку доводы истца уже проверялись компетентным органом на 
предмет соответствия закону.

Партнер и руководитель практики «Разрешение споров» коллегии адвока-
тов Pen & Paper Станислав Данилов подчеркивает важность решения ФАС для 
итогов рассмотрения спора, называя позицию истца неубедительной: «Во-пер-
вых, довод господина Шестакова о том, что он действительно пытался нажать 
на кнопку, чтобы сделать новое предложение, но система не сработала, не под-
креплен никакими доказательствами. В это же время РАД представляет доку-
мент о том, что система в это время работала нормально. Во-вторых, интерпре-
тация истцом правил торговой площадки нелогична. Для чего ей продлевать 
аукцион, если на данном этапе уже есть заявка, предложена наивысшая цена, 
нет конкурентов, а следующий шаг торгов будет идти на понижение?»

Юристы оказались солидарны и во мнении, что суд не обязан принимать 
обеспечительные меры даже в случае представления встречного обеспече-
ния. Старший юрист PB Legal Ольга Борисенко говорит, что при рассмотрении 
вопроса об обеспечении иска внесение встречного обеспечения само по се-
бе не является основанием для принятия мер и в практике имеется множест-
во примеров, когда встречное обеспечение не помогало заявителям получить 
желаемые обеспечительные меры. «Однако проблема в том, что в этом вопро-
се суд имеет очень широкую дискрецию по оценке доводов и доказательств. 
Как следствие, результат зависит исключительно от усмотрения конкретно-
го судьи. По статистике по такой категории дел суды крайне неохотно и ред-
ко принимают обеспечительные меры»,— подытоживает госпожа Борисенко.

«Суд не обязан принимать обеспечительные меры даже в случае представ-
ления встречного обеспечения. Однако это повышает шансы на положитель-
ное решение суда. Данная сумма позволяет покрыть возможные убытки от-
ветчика, поэтому истец рискует лишиться большей части денег, если спор за-
тянется и он в итоге проиграет»,— соглашается Андрей Набережный. Он до-
бавляет, что обеспечительные меры часто становятся способом злоупотребле-
ния правом, поскольку другой стороне в дальнейшем трудно доказать причи-
нение ей убытков. «Но в данном случае потерю прибыли от эксплуатации объ-
екта доказать несложно»,— поясняет юрист.

Станислав Данилов указывает, что за счет встречного обеспечения ответчик 
может возместить свои убытки, возникшие из-за наложенных судом запретов. 
Победитель торгов, продолжает адвокат, прямо намекает, что обеспечительные 
меры ставят под сомнение инвестиции в данную недвижимость, а это явное 
свидетельство того, что в случае победы в суде он попытается взыскать убыт-
ки с истца — депозит эту возможность гарантирует. «В принципе можно всегда 
вносить средства на депозит суда, добиваясь обеспечительных мер, но, по сути, 
это затыкание деньгами дырок в правовой позиции. Теперь они поставлены на 
кон и есть риск их потерять»,— подытоживает господин Данилов.

„Ъ“ будет следить за развитием спора.

Ложно понятое  
чувство торга 
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— интервью —

— Какие три универсальных и 
простых совета, что сделать за 
два дня до ареста, будут полезны 
для обвиняемого в преступлении 
в сфере экономики?
— Во-первых, следователи не всегда 
выносят решения, позволяющие но-
тариусам посещать следственно осу-
жденных для оформления доверен-
ностей. Необходимо навестить нота-
риуса заранее и оформить доверен-
ности на тех людей, которым вы, из-
вините за тавтологию, доверяете. 
Это касается выдачи полномочий на 
управление имуществом: денежны-
ми средствами на счетах, автомоби-
лями, включая право на продажу, не-
движимостью, но не только — важ-
но также оформить право супруга 
сопровождать ребенка в поездках за 
рубежом.

Во-вторых, нужно будет собрать 
справки о состоянии здоровья — это 
может пригодиться и в СИЗО, и в су-
де при избрании меры пресечения.

В-третьих, необходимо попро-
сить адвоката ознакомить близких с 
условиями содержания, свиданий и 
оформления передач в изоляторах.

Обнять близких, набраться терпе-
ния, бороться.
— Подзащитные, обвиняемые 
по экономическим составам, ча-
сто ограничены в возможностях 
защиты в условиях ограничения 
или лишения свободы. Какая пра-
ктика в области распоряжения 

имуществом сейчас применяется 
следственными органами?
— Как я уже упоминал выше, следо-
ватели дают разрешения на посеще-
ния следственно осужденных очень 
неохотно. Это связано с их законо-
мерными опасениями относитель-
но вывода активов из-под потенци-
ального ареста. По экономическим 
и должностным составам законом 
предусмотрены штрафы конфиска-
ционных размеров, да и потерпев-
шие, особенно если они связаны с 
государством, заявляют в рамках уго-
ловного дела очень значительные 
исковые требования, в обеспечение 
которых накладываются очень ще-
дрые аресты, часто превышающие 
разумные размеры, как мы могли 
это видеть во многих громких делах. 
Есть некий нюанс: когда следователь 
ходатайствует перед судом о наложе-
нии обеспечительных мер на иму-
щество в рамках предварительно-
го следствия, обвиняемый и его за-
щитники часто не ставятся в извест-
ность, так как формально не являют-
ся стороной в рамках разрешения 
такого ходатайства. Поэтому глав-
ный совет — держать руку на пуль-
се следствия и обжаловать необосно-
ванные обеспечительные аресты до 
победного конца, точно по фон Кла-
узевицу.
— Часто статус подозреваемого по 
уголовному делу накладывает ог-
раничения на доступ к финансам 
для оплаты юридической защи-
ты. Какие возможности использу-

ются в таких случаях? Какие фор-
мы ценообразования услуг адво-
катов по уголовным делам сейчас 
востребованы и применяются?
— Мои коллеги практикуют не-
сколько форм оплаты. Это может 
быть твердая сумма за определен-
ный период — как правило, это до-
следственная проверка, предвари-
тельное следствие, непосредствен-
но судебная стадия. Многие колле-
ги берут так называемый ритейнер 
— депозит, из которого на ежеме-
сячной, например, основе списы-
вается оплата, рассчитывающаяся 
на основе почасовой ставки адвока-
тов, работающих по делу. Пробле-
мы с оплатой встречаются чаще все-
го в случаях, когда адвокат работа-

ет, рассчитывая на оплату постфак-
тум — пребывание в изоляции от 
общества само по себе недешево, 
в семье часто один источник дохо-
да, как раз тот, что сидит в изолято-
ре. Но, исходя из действующих за-
конов и профессиональных норм, 
защитник не вправе отказать в про-
фессиональной помощи, напри-
мер, обвиняемому даже в случае не-
выполнения им условий соглаше-
ния в части оплаты.

Часто возникает вопрос, в том чи-
сле среди доверителей, уместен ли 
гонорар успеха в рамках юридиче-
ской помощи по уголовному делу, 
как он сочетается с другими форма-
ми адвокатского гонорара, каким 
может быть его размер. Мы исходим 

из Кодекса профессиональной эти-
ки, когда говорим, что гонорар успе-
ха уместен, если в рамках уголовно-
го дела имеется имущественная со-
ставляющая, например.
— Приходится ли вам защищать 
интересы не обвиняемых, а по-
терпевших по уголовным делам 
экономической направленно-
сти? Насколько в этом смысле по-
терпевший «в поле воин» в про-
тиводействии корпоративным 
структурам?
— Конечно, приходилось. Многие 
считают, что этот вид юридической 
помощи не такой ответственный, 
как защита обвиняемых или подсу-
димых. Вместе с тем, учитывая, как 
неохотно иной раз правоохрани-

тельные органы признают необходи-
мость расследования некоторых со-
бытий, возникающую иногда слож-
ность признания за доверителями 
статуса потерпевших, определение 
размера ущерба, работа эта достаточ-
но сложная. Но в целом в рамках уго-
ловного процесса потерпевший вы-
полняет функции мини-прокурора, 
имея некоторые полномочия для оз-
накомления с ходом следствия.

Так, мы с коллегами будем пред-
ставлять интересы потерпевших по 
делу о крахе криптовалютной бир-
жи «МаунтГокс». Это очень непро-
стая, я бы сказал, революционная 
задача — большинство наших до-
верителей иностранцы, а ущерб их 
выражен в криптовалюте, которая 
до недавнего времени полностью 
игнорировалась правоохранитель-
ными органами как имуществен-
ный, имеющий ценность комплекс. 
Однако мы надеемся на то, что при-
нимаемые в ближайшее время до-
полнения к Гражданскому кодек-
су, трактующие криптовалюту как 
имущественное право, позволят 
нам сформировать практику в этой 
области и защитить таким образом 
права наших доверителей. Здесь 
нам в помощь и дополнения в Гра-
жданско-процессуальный кодекс 
РФ, вводящие в российскую практи-
ку понятие классового иска.
— Все больше примеров, когда из 
процессов банкротства или кор-
поративных споров проистекают 
уголовные дела экономической 
направленности, в рамках кото-
рых привлекаются физические 
лица. Как вы оцениваете склады-
вающуюся практику субсидиар-
ной ответственности?
— Что касается практики субсиди-
арной ответственности, то у меня 
нет претензий к действующему за-
кону, есть лишь претензии к право-
применению. Что до уголовной от-
ветственности юридических лиц, 
то, на мой взгляд, по существующим 
административным составам пра-
ктика показывает: наша правопри-
менительная система не готова к та-
кому шагу.

Интервью взяла  
Юлия Карапетян

«Обнять близких, набраться терпения, бороться»
Арест разделяет жизнь человека на периоды 
«до» и «после», а для многих задерживаемых 
является и полной неожиданностью. Управ-
ляющий партнер МКА «Железников и партне-
ры» Александр Железников — о склады-
вающейся практике субсидиарной ответст-
венности по уголовным делам экономиче-
ской направленности, в рамках которых при-
влекаются физические лица, и возможностях 
защиты обвиняемых по таким составам пре-
ступлений.

— стратегия —

Практика незаконного вывода ак-
тивов компаний в иностранные 
юрисдикции набирает обороты, 
а арсенал средств, использую-
щихся для этого менеджментом 
и бенефициарами бизнеса, ста-
новится все более изощренным: 
активы укрываются от ненужно-
го внимания с помощью трастов, 
офшоров, переводов их на фор-
мально не аффилированных лиц 
и т. п. Какие процессуальные ин-
струменты максимально эффек-
тивны для поиска похищенного, 
почему так важна работа на опе-
режение и как обезопасить актив 
от рейдерского захвата, „Ъ“ объ-
яснил руководитель уголовной 
практики адвокатского бюро 
А-ПРО ВАЛЕРИЙ ВОЛОХ.

Бороться и искать
В современном мире активы вместо 
источника прибыли и подтвержде-
ния благосостояния все чаще стано-
вятся проблемой. Вне контекста по-
добное утверждение, пожалуй, зву-
чит странно, однако тезис родился 
не на пустом месте: проблема пои-
ска и возврата активов, незаконно 
выводимых за рубеж, в последнее 
время обретает глобальные черты, а 
количество связанных с ней запро-
сов в А-ПРО возрастает день ото дня.

Статистика неутешительна: по 
данным исследования PwC, в 2018 
году 66% российских компаний 
столкнулись с экономическими пре-
ступлениями, наиболее частые из 
которых незаконное присвоение ак-
тивов посредством мошенничества 
или растраты вверенного имущест-
ва. По этому показателю Россия нахо-
дится на пятом месте в мировом рей-
тинге. Находчивость, с которой ка-
питал уходит в иностранные юрис-
дикции, безгранична: использова-
ние трастов, офшоров, цепочки сде-
лок с формально не аффилирован-
ными лицами — все это лишь вер-
хушка айсберга в море способов со-
крытия имущества.

Исходя из нашей практики, в 
крупных компаниях подобные пре-
ступления чаще всего совершаются 
топ-менеджерами, реже — рядовы-
ми сотрудниками. Среди факторов 
риска, влияющих на формирование 
неутешительной статистики, отдель-
но стоит отметить недостаточную 
проработку процедур внутреннего 
контроля организации: при разбо-
ре дела постфактум часто всплыва-
ют факты, по каким-то причинам ра-
нее не очевидные для штатной служ-
бы безопасности.

В качестве иллюстрации можно 
привести одно из недавних дел бю-

ро, где крупный банк пострадал от 
мошенничества своего же топ-ме-
неджера, в течение нескольких лет 
способствовавшего выдаче кредитов 
фирмам, которые, как впоследствии 
выяснилось, были с ним аффилиро-
ваны. В какой-то момент менеджер 
уволился, кредиты (общая сумма ко-
торых превышала $100 млн) прекра-
тили обслуживаться, а фирмы, кото-
рым они были выданы, иницииро-
вали процедуры банкротства. Сам 
же менеджер уехал в одну из евро-
пейских стран, успев организовать 
свой отъезд до возбуждения уголов-
ного дела.

Возникает вопрос: неужели дей-
ствия топ-менеджера ни разу не 
вызвали подозрений у службы без-
опасности банка, подразделений 
по анализу рисков или комплаенс-
службы? На сегодняшний день су-
ществует множество программных 
средств проверки аффилированно-
сти контрагентов, не говоря уже о 
классической работе по предотвра-
щению корпоративных преступле-
ний и риск-аудита. Как бы то ни бы-
ло, мы вступили в дело уже после 
отъезда главного подозреваемого. 
Выражаясь языком бизнеса, основ-
ной запрос доверителя звучал так: 
как привлечь менеджера к уголов-
ной ответственности и одновремен-
но вернуть украденные активы? В 
целях помощи доверителю мы обра-
тились в правоохранительные ор-
ганы с заявлением о совершенном 
преступлении, параллельно иници-
ировав собственное расследование, 

право на которое предусмотрено в 
ст. 6 ФЗ «Об адвокатской деятельнос-
ти и адвокатуре в РФ».

Найти и не сдаваться
Основной этап в процессе возвра-
та активов — их обнаружение и, со-
ответственно, выявление юрисдик-
ций, в которых они находятся. К со-
жалению, не все юрисдикции по-
зволяют судебным путем обязать 
обвиняемого раскрыть свои активы 
— для этих целей исследуется окру-
жение подозреваемого, его родст-
венники, деловые партнеры, аффи-
лированные с ним лица, изучается 
схема владения российскими акти-
вами с целью выявления потенци-
ально заинтересованных лиц, гото-
вых взять на себя хранение украден-
ного. Зачастую подобная проверка 
позволяет выявить и других сотруд-
ников компании, участвовавших в 
мошенничестве. Итогом мероприя-
тий становится определение юрис-
дикции, в которой скрывается подо-
зреваемый.

В процессе поиска использует-
ся целый ряд инструментов: про-
верка государственных реестров 
— юридических лиц, недвижимо-
сти, интеллектуальной собственно-
сти, отчетности предприятий, раз-
личных баз данных и официальных 
источников информации, в том чи-
сле СМИ. Помимо направления ад-
вокатских запросов в отдельных 
случаях бывает целесообразно вос-
пользоваться услугами частных де-
тективов и юридических консуль-

тантов в конкретной юрисдикции 
— их обширная практика помогает 
размотать запутанные цепочки вы-
вода активов и подготовить предло-
жения по использованию различ-
ных правовых средств, имеющихся 
в иностранном правопорядке. Это 
тяжелый, кропотливый труд, кото-
рый занимает время. При этом не-
обходимо оперативно играть на 
опережение, чтобы лицо, скрывшее 
активы, не успело заметить сбор ин-
формации и приложить усилия к их 
дальнейшему сокрытию.

Параллельно мы предпринима-
ем действия по объявлению подо-
зреваемого в розыск — сначала рос-
сийский, затем международный и в 
итоге розыск по линии Интерпола. 
Этот процесс также довольно растя-
нут по времени, поскольку задейст-
вует несколько структур, и только 
адвокат через различные ходатай-
ства имеет возможность повлиять 
на ускорение процедуры.

В приведенном выше приме-
ре нам удалось отыскать и добить-
ся ареста большей части незаконно 
приобретенных активов. В настоя-
щее время мы сопровождаем экс-
традицию подозреваемого в Рос-
сию. Знание работы системы и от-
лаженные механизмы взаимодей-
ствия российских и зарубежных 
правоохранительных органов по-
зволяют существенно ускорить и 
эту процедуру.

Помощь с другого берега
Иногда запросы о помощи приходят 
с противоположной стороны: к нам 
обращаются доверители, в отноше-
нии которых незаконно возбужда-
ются уголовные дела с целью захва-
та их активов. К сожалению, подоб-
ных дел в нашей практике становит-
ся все больше.

Как обезопасить актив от рейдер-
ского захвата?

Весьма полезным средством за-
щиты от рейдерского захвата явля-
ется «дробление» бизнеса. Целесоо-
бразно, чтобы за каждую область ва-
шего бизнеса отвечала отдельная ор-
ганизация с собственным исполни-
тельным органом. При подобных об-
стоятельствах недобросовестному 
захватчику будет намного сложнее 
— а в ряде случаев невозможно — 
подмять бизнес под себя.

Также рекомендуется проводить 
регулярные проверки внутренней 
службы безопасности в целях пре-
сечения утечки информации, шпи-
онажа и «игры на два фронта». В слу-
чае обнаружения подобных инци-
дентов необходимо принятие опе-
ративных и жестких мер, в том чи-
сле увольнение недобросовестных 
сотрудников.

В случае получения информации 
о готовящихся против вашей орга-
низации судебных тяжбах настоя-
тельно рекомендуется, предвари-
тельно оценив вероятность поло-
жительного исхода, инициировать 
контратаку. В том случае, если до-
стижение успеха в судебной борь-
бе маловероятно, мы рекоменду-
ем не ввязываться в спор и искать 
иные пути разрешения нарастаю-
щего конфликта.

В крайних случаях мы могли бы 
рекомендовать перевод актива в за-
рубежный фонд. Правовые меха-
низмы одной из стран Европы по-
зволяют сохранить полный контр-
оль над активом, находящимся в 

фонде, одновременно гарантируя 
конфиденциальность информа-
ции о конечном бенефициаре. Сто-
ит отметить, что в подобного рода 
структурах существуют процедуры 
проверки легальности актива, поэ-
тому попытка спрятать активы, на-
житые преступным путем, немину-
емо приведет к уголовному пресле-
дованию.

Актив будет приносить прибыль 
только в случае его сохранности. 
Профилактика рисков — особен-
но рисков правового характера — 
позволяет заранее обезопасить ак-
тив и дает весомое преимущество в 
случае возможных судебных разби-
рательств.

Игра в прятки
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юридический бизнес

— передача активов —

Узкий круг
Индустрия управления благососто-
янием переживает сегодня очеред-
ную трансформацию. Переходы к но-
вым жизненным этапам вынуждают 
владельцев капитала одновременно 
решать большое количество разно-
плановых задач: от организацион-
но-административного сопровожде-
ния до международного налогового 
планирования и compliance. Неуди-
вительно, что в какой-то момент со-
стоятельный клиент задумывается 
о желании нанять команду профес-
сиональных консультантов, способ-
ных решать широкий спектр вопро-
сов семьи и бизнеса. На помощь ему 
приходят семейные офисы — подра-
зделения компаний, управляющие 
частными капиталами одной (клас-
сический вариант family office) или 
нескольких состоятельных семей 
(multi-family office).

Количество вопросов, в которых 
family office способен упростить 
клиенту жизнь, весьма велико. 
«Если раньше речь шла в основном 
о финансово-аналитических, бро-
керских вопросах, создании, струк-
турировании и обслуживании ком-
паний, ценных бумаг, то в послед-
ние несколько лет, в особенности 
после появления такого понятия, 
как «контролируемые иностранные 
компании», а также изменений в на-
следственном законодательстве, ак-
туальными стали вопросы налого-
вого и наследственного планиро-
вания»,— говорит Галина Павлова, 
управляющий партнер адвокатско-
го бюро «Павлова и партнеры».

Российские семейные офисы име-
ют свои особенности. Среди них ру-
ководитель практики разрешения 

споров юридической фирмы «Бар-
гест» Дарья Спиркина называет «пре-
обладание задачи сохранения капи-
тала семьи над его приумножени-
ем, а также пока еще редкое исполь-
зование такого инструмента допол-
нительной мотивации сотрудни-
ков семейного офиса, как совмест-
ные и импакт-инвестиции (impact 
investing)». При этом степень «при-
ближенности» сотрудников семей-
ного офиса и погруженности их в де-
ла семьи независимо от порядка ор-
ганизации и структурирования само-
го семейного офиса превращает их, 
по сути, в личных сотрудников вла-
дельца бизнеса, отмечает она. Поэ-
тому степень доверия и соблюдение 
сотрудниками, предоставляющими 
услуги family office, должного уровня 
конфиденциальности представляют-
ся существенным условием. «На пра-
ктике бывали случаи оформления 
управленческих должностей, паке-
тов акций на таких сотрудников, а за-
тем разбирательства наследников с 
«доверителями». Обращение за таки-
ми услугами к специализированной, 
зарекомендовавшей себя компании 
может увеличить степень безопасно-
сти для бизнеса»,— делится наблюде-
ниями госпожа Павлова.

Что касается компаний, позицио-
нирующихся как multi-family office 
и предоставляющих услуги не одно-
му, а нескольким бенефициарам, то 
их появление, по мнению юристов, 
стало результатом потребности вла-
дельцев бизнеса в сокращении рас-
ходов на содержание самостоятель-
ного семейного офиса при одновре-
менном сохранении и расширении 
уровня и спектра оказываемых экс-
пертных услуг. Выбирая мультисе-
мейный офис, клиент получает воз-
можность «привлекать большее ко-

личество специалистов в различ-
ных отраслях права, а также финан-
систов, аудиторов, консультантов по 
ценным бумагам и так далее», пояс-
няет Галина Павлова.

Связанные одной сетью
Все более актуальными для крупных 
клиентов, заработавших свое состо-
яние в 1990-е годы, становятся про-
блемные вопросы преемственно-
сти бизнеса, которые имеют как пси-
хологическую, так и юридическую 
природу. С одной стороны, часто 
встречающаяся неготовность вла-
дельца капитала отдать бразды прав-
ления преемникам связана с целым 
комплексом причин: от особенно-
стей выстраивания бизнеса в опре-
деленный временной период и на 
определенных личных отношениях 
до сомнений, а справятся ли наслед-
ники с этой задачей. С другой сторо-
ны, сегодняшнее состояние отечест-
венного наследственного права не 
предоставляет крупным собствен-
никам должной гибкости при пла-
нировании наследования «вдолгую».

По мнению партнера, руководи-
теля практики частных клиентов ад-
вокатского бюро ЕПАМ Дениса Ар-
хипова, по-прежнему сохраняет ак-
туальность структурирование вла-
дения личными активами через за-
рубежные фидуциарные структуры 
(трасты и семейные фонды). «Разни-
ца в том, что если раньше эти инстру-
менты использовались преимущест-
венно в целях налогового планиро-
вания, то сейчас в основном для на-
следования и защиты активов». Так-
же господин Архипов отмечает ин-
терес клиентов и к новым россий-
ским инструментам наследования, 
например появившимся в сентябре 
2018 года наследственным фондам. 

Однако он считает, что говорить об 
устоявшемся тренде преждевремен-
но: «Пока мы не видим большого ин-
тереса к посмертным наследствен-
ным фондам. Ждем, когда законода-
тель разрешит создавать фонды при-
жизненные».

Дарья Спиркина полагает, что 
практику применения отдельных 
положений о наследственных фон-
дах необходимо формировать ин-
дивидуально, «в результате тесной 
работы завещателей с нотариусами 
для исключения возникновения си-
туаций, связанных с процедурными 
пробелами в создании наследствен-
ного фонда после смерти завещате-
ля». «Такая ситуация, например, мо-
жет иметь место при отказе лица, 
указанного в решении об учрежде-
нии фонда, войти в состав органов 
фонда и невозможности сформиро-
вать органы фонда в соответствии с 
решением об учреждении фонда. В 
этом случае, а также на случай отсут-
ствия выражения волеизъявления 
указанных лиц или их смерти в ре-
шении об учреждении фонда реко-
мендуется максимально подробно 
и емко прописать запасные вариан-
ты формирования состава его орга-
нов»,— говорит юрист.

Ничего личного
В процессе работы бизнеса его вла-
дельцы стараются тщательно прос-
читать все риски, но без внимания 
часто остается один чрезвычайно не-
предсказуемый момент — правовые 
последствия брачно-семейных отно-
шений. Соглашение о разделе иму-
щества или брачный договор, не-
смотря на ограниченное количество 
норм, регулирующих эти правовые 
инструменты, позволяют супругам 
достаточно полно договориться на-

счет имеющегося или будущего иму-
щества, приобретенного в браке, но 
и здесь не обходится без подводных 
камней. «Брачные договоры, заклю-
ченные в соответствии с российским 
законодательством, не признаются 
и не исполняются автоматически, к 
примеру, в европейских странах,— 
замечает партнер, руководитель пра-
ктики частных клиентов юридиче-
ской фирмы ЮСТ Татьяна Старико-
ва.— Как известно, в состав совмес-
тно нажитого имущества все чаще 
включаются иностранные активы: 
объекты недвижимости, ценные бу-
маги. В таких случаях супругам при-
ходится дополнительно проходить 
формальное закрепление договорен-
ностей в отношении иностранных 
активов в соответствии с легальной 
процедурой государства, на террито-
рии которого эти активы находятся».

По словам Дениса Архипова, в 
бюро также наблюдают рост обраще-
ний, при которых стороны, заключа-
ющие брачный договор в России, хо-
тят, чтобы он сохранял свою силу и 
на территории другой страны, куда 
они планируют переехать на ПМЖ: 
«По сути, удостоверяемый россий-
ским нотариусом брачный договор 
должен отвечать не только россий-
ским императивным требованиям, 
но и иностранным, которые зача-
стую достаточно сильно разнятся. 
Например, мы уже делали брачные 
договоры с прицелом на переезд в 
Англию, Австралию».

При разрешении споров о раз-
деле совместно нажитого имущест-
ва эксперты отмечают набирающую 
популярность тенденцию к переда-
че бизнес-активов супругу — участ-
нику, который осуществляет бизнес-
процессы компании и отвечает за ре-
зультаты ее работы.

«Поскольку отношения, возникаю-
щие по поводу перехода доли в ООО 
к другому супругу, не являющемуся 
участником общества, в случае разде-
ла имущества супругов не урегулиро-
ваны законом прямо, суды все чаще 
исходят из того, что с учетом экономи-
ческой сущности ООО как объедине-
ния лиц, при котором личности участ-
ников общества имеют значение, за-
конодателем установлены определен-
ные правила для приобретения прав 
участника общества,— приводит при-
мер Татьяна Старикова.— Если участ-
ники общества не согласуют приня-
тие другого супруга в состав участни-
ков (что при наличии разногласий 
между супругами очень прогнозиру-
емо), он должен получить компенса-
цию исходя из действительной/ры-
ночной стоимости доли в уставном 
капитале ООО. Таким образом, су-
пруг, претендующий на получение 
части доли в уставном капитале ООО, 
вправе рассчитывать на получение по-
ловины стоимости доли в виде денеж-
ной компенсации и не вправе в суде 
ставить вопрос о признании его участ-
ником общества, если против этого 
возражают другие участники».

При этом эксперты подчеркива-
ют: приобретая при разделе долю в 
компании, супруг получает и обя-
занность единовременно уплатить 
другому супругу денежную компен-
сацию, которая по общему прави-
лу составляет половину рыночной 
стоимости имущества, полученного 
при разделе. Зачастую это приводит 
к неизбежной продаже бизнес-акти-
вов, и подобный исход раздела с вы-
сокой вероятностью приводит к пре-
кращению деятельности компании 
или значительному снижению ее эф-
фективности.

Юлия Карапетян

Лист ожидания
Вопросы преемственности и наследования бизнеса обсуждаются все чаще: состоятельные 
россияне начинают задумываться о надежном сохранении капитала, формируя тем самым 
рынок соответствующих услуг. Тенденция к передаче бизнес-активов супругу при разделе 
имущества набирает обороты, наследственный фонд еще рано считать популярным спосо-
бом передачи наследства, а интерес к семейным офисам с учетом все увеличивающейся на-
логовой нагрузки будет возрастать — к таким выводам пришли опрошенные „Ъ“ эксперты. D
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ФИЛИПП РЯБЧЕНКО, старший 
партнер юридической фирмы 
БИЭЛ,— о причинах сохранения 
за Великобританией статуса наибо-
лее привлекательной юрисдикции 
для разрешения споров о разделе 
активов при расторжении брака.

— В последнее время мы все чаще по-
лучаем из СМИ информацию об уча-
стии российских граждан в судебных 
разбирательствах за рубежом, пре-
жде всего в Англии. Какова причина 
этой закономерности?
— Действительно, споры наших сооте­
чественников в английских судах давно 
уже не редкость. Следует отметить, что 
далеко не всегда желание передать спор 
на рассмотрение английского суда является 
обоюдным. На практике довольно часто име­
ет место настоящая гонка за юрисдикцию, 
в которой одна сторона изо всех сил бежит 
от английского правосудия, а другая, напро­
тив, старается затянуть или удержать спор в 
Англии. Причин такого поведения сторон мо­
жет быть несколько, и для каждого конкретно­
го спора они свои. Например, в семейных 
спорах это более щедрый и даже в некоторых 
случаях более справедливый подход англий­
ских судов к разделу имущества и защите 
менее финансово защищенного супруга.
— А какие основания у российских 
граждан требовать рассмотрения 
дела в Англии?
— Английский суд, равно как и российский 
в аналогичной ситуации, безусловно, возь­
мется рассматривать дело, если речь идет 
о недвижимом имуществе на территории 
Великобритании, если стороны договори­
лись, что по условиям соглашения споры 
должны быть переданы на рассмотрение 
английского суда. Эти случаи понятны и 
не нуждаются в детальном разъяснении.

Говоря о семейных разбирательствах, 
английский суд может принять дело к рассмо­
трению, если установит, что Англия была или 
стала у стороны спора центром интересов. 
В понимании английского суда центр инте­
ресов может включать проживание, наличие 
постоянной работы, друзей и так далее. Сло­
вом, все, что могло бы подтвердить, что Анг­
лия — это «дом» для заявителя. Формальным 
критерием в данном случае может являться 
проживание в Англии в течение 12 месяцев.
— В чем заключаются особенности 
подходов английских судов к разделу 
активов семейных пар?
— Особенности рассмотрения семейных 
споров состоят в том, что Англия имеет 
благоприятный правовой режим для до­
полнения иностранных судебных решений 
в соответствии с ч. III Закона о бракоразвод­
ных и семейных разбирательствах 1984 года 
(Закон MFPA).

И несмотря на то что в деле Агбае, 
на которое ссылаются английские судьи 
при разрешении споров с иностранным 

элементом, указано, что «цель части III 
не состоит в том, чтобы позволить супругу 
с некоторыми английскими связями подать 
заявку в Англии, чтобы воспользоваться 
преимуществом более щедрого в Англии 
подхода к финансированию, особенно в так 
называемых случаях больших денег», именно 
это по факту часто происходит.

Кроме того, менее защищенный 
с финансовой точки зрения супруг вправе 
требовать выплат на свое содержание 
исходя из потребностей, которые будут 
рассчитываться в том числе из прежнего 
уровня жизни семьи. К слову, в российском 
правопорядке дееспособный и трудоспо­
собный супруг рассчитывать на аналогичные 
выплаты не может.

Также я хотел бы обратить внимание 
еще на одну особенность при рассмотрении 
дел английским судом — это возможность 
вынесения приказа о запрете параллель­
ных разбирательств (на основе судебного 
прецедента Hemain v Hemain [1988] 2 
FLR 388). Понимая, что рассмотрение 
дела в Англии — процесс небыстрый, 
участники конфликта, надеясь получить 
преимущество, часто пытаются добиться 
решения в удобной юрисдикции раньше, 
чем английский суд приступит к рассмотре­
нию спора по существу. Чтобы исключить 
такие злоупотребления или сделать их 
бессмысленными, возможно применение 
так называемого запрета Хэмейна. Суть 
его заключается в том, что по ходатайству 
стороны английский суд может запретить 
участникам спора вести параллельные раз­
бирательства в других судах и юрисдикциях. 
Результатом нарушения данного запрета 
может быть непризнание английским судом 
решений судов по параллельным разбира­
тельствам (дело российских граждан под 
условными псевдонимами «Г. против Г.», 
рассмотренное в 2010 году. Английский 
суд первоначально не признал решение 
российского суда о расторжении брака).

Если говорить про отличия процесса 
в России и Англии, самым важным яв­
ляется право английского суда требовать 

от сторон полного раскрытия активов. 
Игнорирование или сокрытие информации 
об активах от суда может привести к при­
влечению к ответственности и сказаться 
на конечном результате («дело Ахметова» 
и другие).
— Существуют ли в практике ан-
глийских судов примеры по спорам 
российских граждан в Англии, когда 
английский суд брался пересма-
тривать решения российских судов 
о разделе имущества или соглашения 
супругов?
— Безусловно, такие примеры есть. 
Как я уже указывал, если супруг или супруга 
получают согласие на рассмотрение спора 
по ч. III Закона о бракоразводных и семей­
ных разбирательствах от 1984 года, шансы 
на пересмотр решения или соглашения 
достаточно высоки.

В деле российских граждан Васильевой 
и Шемякина суд в 2019 году не признал 
мировое соглашение о разделе имущест­
ва, заключенное в суде РФ, и дал супруге 
разрешение повторно изучить вопрос спра­
ведливости данного соглашения. Основным 
аргументом для пересмотра стало то, что при 
заключении соглашения в российском суде 
супруга не обладала всей информацией об 
активах семьи, которые были прямо или кос­
венно оформлены на супруга.

Аналогичный подход был применен 
в деле Вилиновой против Вилинова (2019 
год). Суд негативно отнесся к попытке супру­
га оказать давление на супругу путем подачи 
исков к ней подконтрольными ему компания­
ми, а также к отказу от раскрытия информа­
ции об активах. Суд дал возможность супруге 
требовать справедливости по английским 
стандартам.

В то же время по делу россиян под 
условными псевдонимами «З. против З.», 
рассмотренному в 2017 году, суд посчи­
тал, что соглашение о разделе имущества 
является справедливым на момент его за­
ключения (основание (тест) дело Radmacher 
(formerly Granatino) v Granatino [2010] UKSC 
42). В указанном деле ключевыми стали 
сразу несколько факторов: наличие квали­
фицированной юридической помощи у обе­
их сторон, полное раскрытие информации 
об имуществе. Кроме того, в качестве 
аргумента против пересмотра суд обратил 
внимание на недобросовестное поведение 
жены, выразившееся в длительной (более 
пяти лет) задержке подачи заявления 
в английский суд.

Ознакомившись с практикой английских 
судов с участием российских граждан, 
стоит обратить внимание на следующее: 
английское законодательство и правопри­
менительная практика не стоят на месте, 
и английские суды все чаще принимают 
к рассмотрению дела российских граждан 
с целью пересмотра российских решений 
со всеми вытекающими последствиями 
для сторон.

« Ю Р И С Т  З А Н И М А Е Т С Я  Н Е  „Т У Ш Е Н И Е М  П О Ж А Р А “ ,  
А  Р А З Р А Б О Т К О Й  „ М Е Р  П Р О Т И В О П О Ж А Р Н О Й  Б Е З О П А С Н О С Т И “ »

Управляющий партнер адвокат-
ского бюро «Казаков и партнеры» 
ДМИТРИЙ КАЗАКОВ — о нетипичной 
для юристов роли «миротворцев» 
при поиске правильных правовых 
решений, стратегической важности 
определения границ соблюдения за-
кона и повышении уровня «правовой 
осознанности» бизнеса.

— Адвокатское бюро «Казаков и парт-
неры» имеет репутацию консультанта 
крупных энергетических корпораций. 
Это была изначально выбранная 
специализация?
— С момента учреждения бюро в 2003 году 
мы не ставили юридическую практику в рамки 
узкой специализации. Однако благодаря 
доверию ряда крупных игроков энергетической 
отрасли мы действительно сформировали 
обширную экспертизу по консультированию 
представителей национального сырьевого сек­
тора. Более того, некоторые наши правовые 
решения разработаны специально под запро­
сы участников рынка, а положение консультан­
та с отраслевыми знаниями задает высокий 
стандарт профессионального отношения 
к каждому поручению. В целом блок консуль­
тирования энергетических компаний сейчас 
составляет около 34% от нашей практики.
— Кем являются клиенты практики 
частных лиц — они изначально незна-
комы с бюро или сотрудничали в роли 
сотрудников, бенефициаров корпора-
тивных клиентов?
— Систематическое сотрудничество с кор­
поративными клиентами, которое может 
длиться и более десятка лет, порой и правда 
создает формат доверительных отношений, 
при которых высокопоставленный сотрудник 
или акционер обращается в бюро за реше­
нием своих личных правовых задач. Так мы 
быстро пришли к пониманию необходимости 
работать по принципу «одного окна», когда 
менеджмент корпоративного клиента имеет 
возможность получать у нас квалифициро­
ванную помощь по юридическим вопросам 
личного характера. Например, до создания 
практики уголовного права мы рекомендо­
вали клиентам других адвокатов, но пришли 
к пониманию необходимости развития собст­
венного сильного направления для защиты по 
экономическим делам именно по настоянию 
клиентов: «Нет, мы привыкли к вашим стан­
дартам работы». Немаловажную роль здесь 
играет и вопрос доверия.

Однако сложно воспринимать подобные 
обращения как тенденцию или канал продаж: 
подавляющее число частных лиц, чьи интере­
сы мы представляли, обратились в бюро по 
совету других юристов, наших клиентов или 
партнеров. Стоит отметить, что последнее вре­
мя дают пользу и маркетинговые инструменты. 
Порой потенциальные клиенты приходят в ре­
зультате самостоятельного изучения сайтов 
и материалов нескольких юридических фирм.

— На каких задачах сейчас в первую 
очередь сконцентрирована практика 
частных клиентов?
— Как и вчера, это вопросы семейного права, 
включая «раздел» детей, наследство, вопросы 
уголовного характера — их сегодня явно 
больше, вопросы, связанные с «наследием 
корпоративного прошлого» — речь идет пре­
жде всего о субсидиарной ответственности 
лиц, влияющих на принятие бизнес-решений, 
принимаемых коммерческими организация­
ми, и, конечно, налоговые вопросы.

Управление активами — во вторую 
очередь. Для клиентов сегодня актуальны 
вопросы юридического сопровождения 
активов с использованием различных струк­
тур владения, включающие анализ текущей 
структуры владения и ее оптимизации. 
С этим тесно связаны и вопросы планиро­
вания наследования, и вопросы регули­
рования благотворительной деятельности 
и личного банкротства.
— Как с годами меняется правовое 
сознание клиентов и, соответственно, 
их запросы на юридические услуги?
— Стоит отметить, что в последнее время 
бизнес становится более зрелым с точки 
зрения правосознания и внимательного 
отношения к собственности. Появляется 
все больше частных клиентов, которые прихо­
дят не с проблемной ситуацией, а с большим 
желанием не допустить ее возникновения. 
В этом режиме взаимодействия с клиентом 
юрист занимается не «тушением пожара», 
а детальной разработкой «мер противопо­
жарной безопасности».
— Приведите, пожалуйста, приме-
ры из практики работы с частными 
клиентами.
— Наглядный пример — брачные договоры. 
Еще до вступления в брак или на его раннем 
этапе мы помогаем все предусмотреть, мак­
симально учесть интересы клиента, защитить 
все созданное им, правильно распределить 
имущественные балансы в семейных 
отношениях.

Другой пример — сопровождение част­
ных инвестиций, которое включает полный 

предварительный анализ рисков: от налого­
вых до политических. Разумеется, и санкции 
наложили отпечаток на бизнес частных 
клиентов и, соответственно, на те задачи, 
которые перед нами ставятся. Мы решаем 
их кропотливо и внимательно.
— Таким образом, клиент становится 
более искушенным в юридических 
вопросах. Для каких целей тогда 
привлекаются консультанты?
— Хороший консультант или адвокат помо­
гает в вопросах стратегических и вопросах 
повышенной категории сложности.

Стратегически важно определить 
для клиента границы соблюдения закона 
сейчас и в будущем. Тонкая граница между 
соблюдением закона и его нарушением, 
как правило, не так очевидна для клиента, 
не обладающего нужным объемом знаний 
и практики. Но она очевидна для нас, пос­
кольку наша рутинная работа — готовить эти 
«контурные карты». Клиент просто следует 
нашим рекомендациям и не приходит потом 
с проблемой, которая могла бы возникнуть 
при более легкомысленном отношении.

Сопровождая частных клиентов, нередко 
мы выступаем в роли миротворцев, зани­
маясь поиском верных правовых акцентов, 
балансов в межличностных отношениях боль­
ших корпораций, за которыми стоят обычные 
люди. Не всегда судебное дело — способ 
решения проблемы. Иногда более дейст­
венным становится разговор, совещание 
и иной путь к диалогу. Тут наш опыт также 
становится незаменимым подспорьем.
— Как осуществляется взаимодейст-
вие практик уголовного права и част-
ных клиентов? Какие задачи выпол-
няет каждая из них при защите прав 
клиента в рамках уголовного дела?
— Хотелось бы сразу отметить, что для 
клиента однозначно лучше, если в его случае 
подобное взаимодействие вообще не тре­
буется, потому что ни один частно-правовой 
вопрос независимо от его финансовой 
значимости не сравнится с проблемой 
уголовно-правового характера, где речь 
идет о посягательстве на публичные интере­
сы и соответствующей ответственности за 
это. Думаю, вряд ли кто-то станет спорить, 
что свобода (в широком смысле слова) и ре­
путация имеют наивысшую цену. Однако не 
всем везет, и, конечно, когда юрист видит, 
что ситуация «деликатная» и риски в том 
числе касаются уголовной ответственности, 
принимаются все меры, направленные 
на помощь клиенту. Здесь речь идет как 
об индивидуальной работе, так и о команд­
ной: нередко возникают ситуации, где про­
блема комплексная и требуется многогран­
ный подход с привлечением специалистов 
других, не уголовных направлений. Однако 
надо понимать, что, если вы обратились за 
помощью, когда уголовное дело уже воз­
буждено, гораздо труднее, что называется, 
«выйти сухим из воды».
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