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Уважаемый Кирилл Валерьевич! 

СРО НФА провела обсуждение с членами ассоциации доклада Банка России для 

общественных консультаций «Развитие института специализированных депозитариев» и 

направляет Вам предложения по докладу и ответы на заданные вопросы. 
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Предложения членов СРО НФА по докладу Банка России для общественных 

консультаций «Развитие института специализированных депозитариев» и ответы на 

заданные в докладе вопросы 

В целом профессиональное сообщество выражает поддержку приведенным в докладе 

инициативам. На наш взгляд они отвечают ожиданиям участников рынка и смогут стать 

положительным вектором по совершенствованию деятельности специализированных 

депозитариев и развитию рынка коллективных инвестиций в целом. 

По пункту 3.1 доклада. Учет активов клиентов специализированного депозитария 

и определение их стоимости 

Вопрос №1. Целесообразна ли, по вашему мнению, передача рассматриваемых 

учетных функций от управляющей компании специализированному депозитарию 

с сохранением ответственности управляющей компании перед инвесторами?  

Представляется, что передача учетных функций (учет, расчет стоимости активов и 

обязательств, отчетность) от управляющей компании (далее - УК) к специализированному 

депозитарию (далее - СД) с сохранением договорной ответственности управляющей 

компании перед инвесторами целесообразна.  

При этом перераспределение сфер ответственности между УК и СД можно 

осуществить следующим образом: 

1. За управляющей компанией должна остаться гражданско-правовая ответственность 

перед инвесторами, закрепленная в настоящее время в Федеральном законе от 29 ноября 

2001 г. № 156-ФЗ «Об инвестиционных фондах» (далее – 156-ФЗ) и правилах 

доверительного управления фонда (далее – ПДУ). Пайщики фонда являются клиентами УК 

и вправе требовать надлежащего исполнения обязательств по доверительному управлению 

и применения мер ответственности в случае нарушения своих прав. Управляющая 

компания является для инвесторов точкой входа на рынок коллективных инвестиций (далее 

– РКИ), и для инвесторов должны быть созданы абсолютно прозрачные и прямые условия 

по идентификации лица, к которому они могут предъявить требования в случае нарушения 

обязательств по доверительному управлению имуществом, переданным в ПИФ. Согласно 

текущему нормативному регулированию, СД несет солидарную ответственность перед 

пайщиками в случае, если УК нарушила требования по инвестированию, а СД не 

осуществил контроль (п. 5 ст. 43 156-ФЗ), создавая, таким образом, баланс ответственности 

УК и СД перед инвесторами. 

2. Специализированному депозитарию должна быть передана следующая 

ответственность: 



 

2.1. Административная ответственность, связанная с переданными в СД функциями 

по учету, расчету стоимости чистых активов (далее – СЧА) и поддержанию иных бизнес-

процессов, напрямую связанных с профессиональной деятельностью УК. Представляется 

справедливым закрепить административную ответственность (штрафы по КоАП и меры 

административного воздействия, применяемые Банком России (предписания, приостановка 

операций и т.д.)) на нормативном уровне за СД, который будет выполнять данные функции.  

2.2. Административная ответственность УК, не связанная с профессиональной 

деятельностью (к примеру, в части нарушений порядка/сроков уплаты налогов, кадрового 

учета и иных непрофильных функций УК, произошедших по вине СД, которому были 

переданы данные функции на аутсорсинг), а также отдельные элементы гражданско-

правовой ответственности УК перед инвесторами и контрагентами в части выполняемых 

СД функций, могут быть переданы СД на основании договоров, заключаемых между СД и 

УК. В рамках договорных отношений УК и СД могут предусмотреть компенсацию СД 

ущерба/убытков в порядке регресса, а также иные гражданско-правовые механизмы 

защиты прав УК в случае неисполнения или ненадлежащего исполнения СД принятых на 

себя функций. 

Создание на базе специализированного депозитария новой модели обслуживания 

управляющей компании позволит: 

• оптимизировать контрольные/учетные/отчетные процессы для паевого 

инвестиционного фонда (ПИФ), в том числе за счет исключения дублирования 

функций учета имущества (активов) ПИФ и соответствующего сокращения 

избыточного документооборота; 

• повысить уровень стандартизации и унификации бизнес-процессов и 

документооборота; 

• оптимизировать объемы отчетной документации, направляемые СД и УК в 

Банк России; 

• снизить затраты УК на организацию выполнения учетных функций, тем самым 

уменьшив себестоимость услуг УК и стоимость всей инфраструктуры ПИФ в 

целом для владельцев инвестиционных паев; 

• оптимизировать бизнес-процессы внутри СД и в части взаимодействия с УК; 

• расширить список услуг СД для УК, обеспечивать их комплексность. 

Таким образом, передача рассматриваемых учетных функций от УК к СД:  

• создаст благоприятные условия для развития бизнеса УК ДУ ПИФ за счет 

снижения нагрузки по выполнению неосновных функций и возможности 

сосредоточиться на управлении активами; 



 

• снизит «входной порог» на рынок коллективных инвестиций для новых УК; 

• обеспечит развитие конкуренции на РКИ. 

Однако при сохранении административной ответственности управляющих компаний 

за переданные ими на аутсорсинг спецдепозитарию учетные функции возникают сомнения 

в их заинтересованности в привлечении такого аутсорсера. Это означает, что вопрос 

административной ответственности УК и СД является краеугольным в развитии новой 

модели реализации учетных функций на РКИ.  

 

Вопрос №2. Считаете ли вы опциональную модель перераспределения учетного 

функционала оптимальным решением или целесообразен императивный подход к передаче 

функционала от управляющей компании специализированному депозитарию?  

Предлагаемая опциональная модель представляется оптимальным решением, которое 

избавляет всех участников рынка от обязанности и необходимости в определенные сроки 

перестраивать свои процессы безотносительно экономической и сервисной 

целесообразности. Решение о переходе на новую модель должно быть добровольным в том 

числе и потому, что одновременная перестройка бизнес-процессов всех участников 

инфраструктуры ПИФ потребует значительных финансовых и организационных затрат. 

Опциональная модель, а значит и обусловленная ею конкуренция спецдепозитариев, 

также будет способствовать качеству сервисного предложения со стороны СД, которая 

позволит получить экономический эффект для обеих сторон. Тем важнее вопрос о переходе 

административной ответственности за передаваемые функции от управляющей компании 

специализированному депозитарию (см. выше), так как только в этом случае аутсорсинг 

будет интересен УК. 

 

Вопрос №3. Имеет ли смысл рассматривать передачу иных функций 

специализированному депозитарию? Если да, то каких?  

Деятельности таких финансовых институтов, как Fund Administrator, 

осуществляющих полное сопровождение различных типов фондов, доказывает 

эффективность разделения функций, при котором УК имеет возможность сосредоточиться 

на своей основной задаче – управлении активами.  

В российской практике представляется возможным передать специализированному 

депозитарию следующие функции:  

• бухгалтерский, налоговый, кадровый учет УК; 

• риск-менеджмент УК (по аналогии с опытом США) – услуга пользуется 

высоким спросом у клиентов; 



 

• внутренний контроль и внутренний контроль в целях ПОД/ФТ; 

• идентификация юридических и физических лиц, включая упрощенную 

идентификацию клиентов УК; 

• контроль использования инсайдерской информации; 

• признание лиц квалифицированными инвесторами и ведение реестра лиц, 

признанных квалифицированными инвесторами; 

• создание и лицензирование УК;  

• ведение внутреннего учета деятельности по доверительному управлению 

профучастника;  

• подготовка и регистрация ПДУ ПИФ; 

• сопровождение бизнес-процессов ПИФ 

o передача другой УК прав и обязанностей по договору ДУ; 

o дробление инвестиционных паев (далее - ИП); 

o объединение ПИФ по решению УК; 

o частичное погашение ИП ЗПИФ без заявления владельцем ИП 

требования об их погашении; 

o формирование ПИФ; 

o прекращение ПИФ; 

o выдача дополнительных инвестиционных паев ЗПИФ; 

• проверка процедур, процессов, аудит деятельности УК; 

• организация документооборота с контрагентами ПИФ; 

• учет и хранение первичных документов; 

• сопровождение взаимоотношений с владельцами инвестиционных паев и 

инвесторами (расчеты, в том числе расчеты налогов, проведение 

инвестиционного комитета); 

• проведение всех типов расчетов за счет имущества ПИФ (например, 

проведение расчетов с агентами по выдаче, погашению и обмену ИП ПИФ, 

расчет вознаграждения в соответствии с условиями договоров и выплаты с 

использованием номинальных счетов);  

• подготовка в соответствии с Указанием Банка России от 08.02.2018 №4715-У 

«О формах, порядке и сроках составления и представления в Банк России 

отчетов акционерными инвестиционными фондами, управляющими 

компаниями инвестиционных фондов, паевых инвестиционных фондов и 

негосударственных пенсионных фондов» надзорной отчетности в объеме, 



 

который позволяет специализированному депозитарию формировать данную 

отчетность без получения каких-либо дополнительных сведений для ее 

заполнения от УК., а также различных видов дополнительной отчетности;  

• раскрытие информации, связанной с деятельностью УК ПИФ, в соответствии 

с требованиями законодательства; 

• ведение налогового учёта имущества, составляющего активы паевых 

инвестиционных фондов;  

• осуществление расчета налогов на доходы по паям юридических и физических 

лиц; 

• осуществление функций проведения общих собраний владельцев 

инвестиционных паёв паевых инвестиционных фондов;  

• осуществление специализированным депозитарием учетных функций НПФ по 

расчету РСА и СЧА активов средств пенсионных резервов и пенсионных 

накоплений, по аналогии как это предлагается сделать с паевыми 

инвестиционными фондами. 

Рассматривая передачу тех или иных функций специализированному депозитарию, 

необходимо принять во внимание три важных аспекта: 

• передача тех или иных функций на аутсорсинг спецдепозитарию должна 

симметрично уменьшать требования к персоналу УК, включая специальных 

должностных лиц (далее - СДЛ); 

• получение спецдепозитарием новых функций, очевидно, должно привести к 

соответствующему изменению порядка налогообложения, т. е. новые услуги 

специализированных депозитариев должны освобождаться от НДС по 

аналогии с услугами, оказываемыми на основании лицензий на осуществление 

соответствующих видов деятельности;  

• для выполнения функций типовых расчетов, связанных с имуществом, и 

расчетов с пайщиками, целесообразно вернуться к вопросу возможности 

использования специализированным депозитарием номинальных денежных 

счетов. 

Открытие номинальных денежных счетов на имя СД с указанием бенефициара (УК 

ПИФ) позволяет решить сразу несколько задач: 

• минимизация сроков осуществления операций при выдаче и погашении 

инвестиционных паев (фактически становится возможен онлайн-режим, т. к. 

перевод с транзитного на расчетный счет делается между счетами СД и не 

требует дополнительных подтверждений); 



 

• возможность организации расчетов по иностранным ценным бумагам, в т.ч. по 

сделкам DVP; 

• выполнение спецдепозитарием функции выплаты дохода по ИП; 

• усиление контроля за состоянием «инвестиционных» счетов со стороны СД: 

o все операции производятся спецдепозитарием – банк не сможет 

провести операцию по поручению УК без  распоряжения СД; 

o СД обладает полноценной информацией о состоянии банковских счетов 

от первоисточника. 

Таким образом, получив возможность выполнять новые функции, 

специализированные депозитарии станут по-настоящему эффективными сервисными 

организациями, центрами компетенций, способными снять с УК непрофильную нагрузку и 

минимизировать затраты инвесторов, повысить уровень контроля за инвестиционным 

процессом. УК при этом также максимально заинтересованы в получении комплексных 

услуг по сопровождению своей деятельности, связанной с созданием и управлением ПИФ. 

Вопрос №4. Какие трудности, связанные с реализацией предложений 

по перераспределению рассматриваемого функционала, вы видите? 

• Значительные временные затраты на подготовку законодательных и 

нормативных актов в условиях тяжелой экономической ситуации. 

• Необходимость учета интересов всех участников, согласовательные 

процедуры, выработка единой позиции на рынке. 

• Необходимость внедрения новых мер по снижению рисков при исключении 

двойного учета и сверки. 

• Решение вопроса о передаче административной ответственности 

спецдепозитариям. 

• Дополнительные инвестиции со стороны СД, в том числе на автоматизацию 

процессов. 

При невозможности передать административную ответственность по передаваемым 

функциям специализированному депозитарию, УК не будет заинтересована передать и 

саму функцию, несущую риск ошибок, приводящих к ответственности. Прежде всего, это 

касается крупных компаний, то есть самого экономически ценного клиентского сегмента 

для специализированных депозитариев. 

Обеспечение комплексности подхода к возможности передачи функций на 

аутсорсинг. 

Если УК не сможет передать весь комплекс функций бэк-офиса в СД (а лишь 

учетных), то экономический эффект для нее будет существенно меньше (в штате УК 



 

вынужденно останутся сотрудники с функциями бэк-офицеров). Как следствие, УК и СД 

будет сложнее договориться о взаимовыгодных условиях сотрудничества при передаче 

функций.  

При этом дополнительным направлением работы видится настройка взаимодействия 

СД как учетного аутсорсера с контрагентами УК (например, арендаторами) – в целях 

своевременного обмена корректными документами.  

Технологическая перестройка внутри СД и интеграция с УК. 

Конфигурация этих интеграций должна определяться не на нормативном уровне, а на 

уровне договорных отношений УК и СД.  

К техническим проблемам можно отнести проблемы интеграции различных учетных 

систем. Так, например, невозможно решить проблемы подключения специализированного 

депозитария к системам банков и брокеров с целью оперативного получения необходимой 

информации в отношении активов клиентов. Также не налажено регулярное 

взаимодействие с Росреестром. У специализированного депозитария нет возможности 

обеспечить оперативное получение из ЕГРН информации в отношении недвижимого 

имущества, составляющего активы паевых инвестиционных фондов.  

 

Вопрос №5. Готовы ли, на ваш взгляд, специализированные депозитарии 

к выполнению новых функций?  

Представляется, что специализированные депозитарии – лидеры отрасли либо готовы, 

либо смогут относительно быстро подготовиться и иметь возможность оказывать новые 

услуги (по предварительным оценкам со стороны СД от 6 месяцев до 1 года). Часть 

специализированных депозитариев находится в высокой стадии готовности к новым 

функциям и уже имеет многолетний опыт осуществления похожего функционала в рамках 

развития услуг аутсорсинга и консалтинга. 

Усилий и готовности ТОП-5 крупнейших специализированных депозитариев 

достаточно для формирования конкурентного предложения на рынке на первом этапе. 

Кроме того, опциональная модель не ставит перед участниками каких-то ограничений по 

срокам перехода к оказанию новых услуг: такой переход может осуществляться ровно 

тогда, когда обе стороны (СД и его клиенты) будут хорошо готовы к новой модели 

взаимодействия. 

Представляется целесообразным, чтобы к СД, выполняющим функции учета, 

переданные управляющей компанией (и, возможно, дополнительные функции), были 

установлены более высокие минимальные требования к собственному капиталу и 



 

обеспечению непрерывности деятельности и информационной безопасности, чем 

минимальные требования к СД, их не выполняющим.  

В результате право выполнять новые функции должны получить крупные, 

устойчивые организации с надежными технологиями и профессиональной экспертизой. В 

противном случае модель может быть дискредитирована. Также возможно введение 

дополнительных требований к корпоративному управлению СД-аутсорсеров. 

При этом симметрично должны быть снижены требования к управляющим 

компаниям, которые были установлены ранее при выполнении функций, передаваемых в 

рамках новой концепции из УК в СД. 
 

Вопрос №6. Ожидаете ли вы, что указанные изменения окажут положительное 

воздействие на стоимость предлагаемых управляющими компаниями продуктов?  

Возможность передать весь комплекс неосновных функций, безусловно, даст 

положительный экономический эффект как для УК (с точки зрения снижения совокупных 

расходов на бэк-офис), так и для СД (за счет упрощения и «спрямления» многих бизнес-

процессов, высвобождения ресурсов для выполнения новых функций).  

Это означает, что УК сможет получить финансовый результат, позволяющий более 

гибко подходить к формированию тарифов на свои услуги, что, в конечном счете, может 

снизить затраты конечного инвестора. Однако необходимо понимать, что решение УК о 

стоимости ее продуктов и услуг принимается под влиянием многих факторов – и не все они 

сводятся исключительно к себестоимости. 
 

По разделу 3.2 доклада. «Информационная зависимость специализированного 

депозитария от клиента и возможные варианты ее преодоления» 

Вопрос №1. Какие вы видите проблемы, связанные с предоставлением 

специализированному депозитарию непосредственного доступа к первичным документам 

и информации?  

Для эффективной организации работы представляется важным разграничить подходы 

к организации взаимодействия специализированного депозитария с разными типами 

контрагентов управляющей компании:  

• финансовые организации, регулятором по которым является Банк России 

(банки, биржи, депозитарии, регистраторы и пр.) – обязательное получение 

информации и первичных документов от первоисточников; 

• прочие контрагенты (например, арендаторы, оценщики и т. п.) – согласно 

договоренностям УК и СД. 



 

В отношении получения информации и первичных документов от финансовых 

организаций видятся препятствия, разрешение которых потребует изменения нормативно-

правовых актов.  

СД должен иметь установленное нормативно либо (в других случаях, разрешенных 

законодательно) закрепленное договорными отношениями право на доступ к источнику 

первичной информации об активах и их стоимости, не являясь при этом ни контрагентом 

по операциям с этими активами, ни владельцем банковских счетов.  

В частности, выписки по банковским счетам охраняются режимом банковской тайны, 

закрепленной Гражданским кодексом РФ, все случаи предоставления сведений по 

банковским счетам строго предусмотрены в соответствующем законодательстве о банках. 

Потребуются нормативные изменения, в противном случае СД будет вынужден работать 

не с выписками, а, возможно, со «сведениями» о состоянии счета, юридический статус 

которых не определен. Механизм номинальных счетов поможет разрешить это 

затруднение, т. к. СД будет владельцем счета, следовательно, вправе получать любую 

информацию, в том числе выписки. 

Таким образом, задача по преодолению информационной зависимости повлечет за 

собой либо серьезные изменения законодательства, либо значительную работу УК и СД по 

выработке договорных конструкций. 

Доступ к первичным документам и информации источники этой информации могут 

расценивать как предмет получения экономической выгоды. И если управляющие 

компании, являющиеся клиентами банков и брокеров, зачастую могут пользоваться этой 

информацией условно бесплатно (это уже учтено в тарифах на их обслуживание), то для 

СД это – новые расходы. В этом случае может возникнуть ситуация, при которой издержки 

СД вырастут, а издержки УК не снизятся пропорционально.  

Предоставление специализированному депозитарию непосредственного доступа к 

первичным документам и информации повлечет изменение существующих потоков 

входящей в СД и исходящей из СД информации и документов. Помимо выработки 

технологических механизмов передачи информации, доработки систем электронного 

документооборота и интеграции ПО (СД, УК, брокеров, банков и др.) встает вопрос 

применения единых форм документов и форматов электронных документов, а также 

словарей и справочников, используемых для формирования первичных документов. 

 

Вопрос №2. Находите ли вы предлагаемые изменения порядка получения 

специализированным депозитарием первичных документов и информации эффективным 

решением?  



 

Это не только эффективное, но и необходимое решение, так как в противном случае 

для УК существенно снизится потенциальный экономический эффект от передачи учетных 

функций в СД: управляющим компаниям придется оставлять у себя функционал по сбору 

первичных документов и передачи ее в СД. С другой стороны, не будет максимально 

использована возможность унификации, стандартизации и «спрямления» избыточного 

документооборота, что сегодня создает дополнительные издержки для всей отрасли 

коллективных инвестиций.  

Немаловажно, что получение спецдепозитарием оригиналов документов напрямую от 

первоисточника (в т.ч. контрагентов УК) повысит контроль за совершением операций и 

усложнит возможность осуществления противоправных «схем» с активами на рынке 

коллективных инвестиций.  

 

Вопрос №3. Считаете ли вы предлагаемое изменение порядка проведения операций 

в государственных реестрах недвижимости и юридических лиц эффективным решением 

проблемы проведения операций с имуществом без согласия специализированного 

депозитария?  

Включение специализированного депозитария в качестве участника в процедуру 

государственной регистрации прав собственности на отдельные виды имущества 

(недвижимости и долей в уставных капиталах юридических лиц) позволит минимизировать 

риск возможных недобросовестных действий, связанных с распоряжением имуществом без  

согласия СД.  

Эта мера также потребует технологических решений по обеспечению предоставления 

согласия СД с учетом всеобщего перехода на электронный документооборот и оказание 

электронных услуг. 

На законодательном уровне необходимо описать все связанные с этим процессы, 

включая статус специализированных депозитариев, сферу их компетенции и 

ответственности, определить возможность удаленного (дистанционного) взаимодействия 

специализированных депозитариев с подразделениями Росреестра в отдаленных регионах 

страны, в которых располагается недвижимое имущество клиентов специализированных 

депозитариев, путем использования системы электронного документооборота и 

электронной цифровой подписи.  
 

По разделу 3.3 доклада. «Хранение имущества в специализированном депозитарии. 

Обеспечение его сохранности» 



 

Вопрос №1. Целесообразна ли, по вашему мнению, замена функции хранения 

на обеспечение сохранности нефинансовых активов инвестиционных фондов?  

Замена функции хранения на обеспечение сохранности видится целесообразной 

только в том случае, если под ней понимается ограниченный список функций 

специализированного депозитария, включающий в себя действия, направленные на 

организацию должного учета имущества, регулярную проверку прав на него, факта его 

существования и организации его страхования. Необходима трансформация обязанности 

по обеспечению сохранности нефинансовых активов в обязанность по контролю за 

обеспечением сохранности имущества комбинированных фондов. Причем речь идет в 

первую очередь об активах, инвестиционная ценность которых обусловлена их постоянным 

использованием. 

Обязанность по контролю за обеспечением сохранности имущества может включать 

в себя:  

• верификацию прав собственности; 

• подтверждение места хранения активов; 

• хранение правоустанавливающих документов; 

• контроль выбора мест хранения (контрагентов); 

• контроль за условиями хранения и использования имущества; 

• регулярную проверку прав на него и факта его существования. 

Представляется необходимым определить закрытый перечень действий, которые 

должен предпринять специализированный депозитарий для выполнения своей функции по 

обеспечению сохранности движимого имущества.  

Эти меры могут быть теми, которые предпринимаются всеми коммерческими 

предприятиями при сходных обстоятельствах в своей деятельности: заключение договоров 

ответственного хранения с третьими лицами, обязательное страхование имущества, 

проведение систематической инвентаризации имущества материально ответственными 

лицами и так далее. 

Функция обеспечения сохранности имеет место в случаях, когда в состав фондов 

включается имущество, которое подлежит хранению в специализированном депозитарии, 

потому как именно в этом случае СД полностью осуществляет все функции хранителя 

активов. 

Одновременно полагаем, что обеспечение сохранности имущества 

специализированным депозитарием может быть реализовано также в отношении 

некоторых нефинансовых активов, которые находятся на хранении в других 



 

профессиональных организациях, к примеру, золотые слитки и подобное имущество, и 

физически не используются управляющей компанией.  

При этом участники РКИ считают, что при закреплении на нормативном уровне 

ответственности СД в части контроля за обеспечением сохранности имущества необходимо 

применить правовую конструкцию солидарной ответственности СД за ненадлежащий 

контроль при осуществлении УК мероприятий по хранению и использованию имущества, 

по аналогии с нормами, закрепленными в п. 5 ст. 43 156-ФЗ в части осуществления 

специализированным депозитарием контрольных функций при инвестировании УК 

имущества ПИФ.   
 

Вопрос №2. В случае замены обязанности специализированного депозитария 

по хранению имущества клиентов на обязанность по обеспечению его сохранности 

следует ли отнести к числу его обязанностей проверку фактов физического существования 

имущества, его состояния и условий эксплуатации?  

В случае предлагаемой замены обязанности по обеспечению его сохранности на 

обязанность по контролю за обеспечением сохранности имущества периодические 

проверки факта наличия имущества, которое не может храниться в специализированном 

депозитарии, должны иметь место. Объем и условия таких проверок должны 

обуславливаться как характером имущества, так и особенностями его текущей 

эксплуатации, и могут закрепляться в соответствующем соглашении с управляющей 

компанией и/или регламенте специализированного депозитария. Это, с одной стороны, 

позволяет включать в фонд различные виды нефинансовых активов, с другой – 

способствует пресечению недобросовестных действий на РКИ. 

С другой стороны такое решение не позволяет полностью исключить риск 

наступления неблагоприятных последствий для эксплуатируемого движимого имущества. 

Возложение такой обязанности на специализированные депозитарии значительно 

увеличит их расходы на периодические командировки сотрудников и связанные с этим 

расходы, что обязательно отразится на размере вознаграждения специализированных 

депозитариев.  

Проверку фактов физического существования имущества, его состояния и условий 

эксплуатации возможно осуществить через заключение договоров ответственного 

хранения и страхования имущества. Обеспечить полную сохранность движимого 

имущества невозможно в принципе. Возможно определить круг материально 

ответственных лиц и степень их ответственности, так как это предлагают обычаи делового 

оборота и давно сложившаяся практика при схожих обстоятельствах. 



 

При этом СД полагают, что не следует относить к числу их обязанностей проверку 

состояния и условий эксплуатации имущества. 

 

Вопрос №3. Готовы ли, по вашему мнению, специализированные депозитарии 

к проверке фактов физического существования имущества, его состояния и условий 

эксплуатации?  

Реализация обязанности по контролю за обеспечением сохранности предполагает 

необходимость проведения со стороны специализированного депозитария периодических 

мероприятий по проверке фактов физического существования имущества, его состояния и 

условий эксплуатации. Готовность к их проведению, в первую очередь, зависит от вида 

имущества и его местонахождения. Видится, что в случае утверждения инициативы и 

установления обязанности СД по контролю за обеспечением сохранности возникнет 

естественная специализация СД по видам имущества в фондах и их местонахождению, так 

как организация периодических проверок фактов его существования также требует 

отдельной проработки и финансовых затрат на их проведение.  

С другой стороны, если на специализированные депозитарии будет возложена такая 

обязанность, то это может сильно повысить их расходы и увеличить расходы управляющих 

компаний на оплату услуг специализированных депозитариев. 

 

Вопрос №4. Считаете ли вы, что пересмотр подхода к установлению требований 

к собственным средствам специализированного депозитария в зависимости от размера 

активов на обслуживании позволит минимизировать риски неисполнения 

специализированным депозитарием деликтных обязательств?  

Этот подход представляется эффективным. При этом, в части определения 

требований к собственным средствам СД, с учетом мер по снижению рисков (страхование, 

другие финансовые инструменты), можно ориентироваться на текущие методики 

определения требований к капиталу в банковском и страховом секторах. 
 

По разделу 3.4 доклада. «Расширение возможностей осуществления деятельности 

специализированного депозитария» 

Вопрос №1. Какие из перечисленных вариантов расширения сферы деятельности 

специализированного депозитария вы считаете наиболее перспективными?  

Наиболее значимым для специализированных депозитариев будет возможность 

совмещения СД-деятельности с другими видами деятельности. Это позволит российским 

специализированным депозитариям предоставлять своим клиентам столь же широкий 



 

перечень дополнительных услуг, как делают сейчас европейские и американские 

депозитарии, упомянутые в докладе.  

Второй по значимости новеллой представляется предложение о передаче функции по 

проведению общих собраний пайщиков: это логично вписывается в общий контекст 

расширения перечня услуг СД и содействует основополагающей цели обеспечения защиты 

прав инвесторов.  

Наименьшим потенциалом из предложенных вариантов на текущий момент обладает 

предложение по снятию ограничения на оказание услуг контролера для неограниченного 

круга лиц – в силу недостаточно больших объемов сегментов экономики, гипотетически 

заинтересованных в такой услуге, и не сформированной пока в России культуре 

добровольного найма независимого контролера. В будущем этот потенциал может значимо 

вырасти, но если приоритизировать сейчас усилия по проведению законодательных 

изменений, то эта инициатива может быть немного отложена. 

Вопрос №2. В каких еще областях, по вашему мнению, могут быть востребованы 

услуги специализированного депозитария?  

1. Электроэнергетика 

Секьюритизация энергосервисных контрактов, а также участие специализированного 

депозитария в сделках факторинга, когда энергосберегающая компания продает, а банк 

выкупает у нее права по энергосервисному контракту – контроль выполнения контрактов и 

потока платежей по ним.  

2. ЖКХ 

В настоящий момент средства, направленные на капитальный ремонт 

многоквартирных домов, подлежат размещению исключительно в банковском секторе. В 

тоже время, эти средства являются аналогом пенсионных активов. По сути, это портфель 

«длинных» денег с прогнозируемыми пополнениями и выводами, сформированными за 

счет вкладов физических лиц, который может рассматриваться как источник инвестиций в 

экономику. Предлагается предусмотреть обязательность передачи временно свободных 

фондов капитального ремонта жилья в доверительное управление управляющим 

компаниям с обязательным контролем за организацией инвестиционных процессов со 

стороны спецдепозитария. 

Дополнительной услугой может стать ведение реестра участников товариществ 

собственников жилья и проведение собраний собственников. 

3. Некоммерческие организации 

В настоящий момент существуют обязанности по передаче целевого капитала 

некоммерческих организаций в управляющие компании, однако требования к 



 

управляющим компаниям и инвестиционному процессу установлены на минимальном 

уровне. При этом средства целевого капитала являются средствами частных лиц и, следуя 

общей логике защиты прав инвестора, должны защищаться по аналогии с пенсионными 

активами и активами ПИФ. Предлагается установить обязательность контроля за 

организацией инвестиционных процессов со стороны специализированного депозитария 

для защиты некоммерческих организаций от непрофессионального и недобросовестного 

поведения УК. 

4. Строительство 

Контроль Специализированным депозитарием расчетов по счетам эскроу, 

используемых при реализации договоров долевого участия в строительстве позволит 

повысить уровень контроля за целевым использованием капитала общего долевого участия 

в строительстве застройщиками и кредитными организациями. 
 

Вопрос №4. Как вы оцениваете необходимость ограничения объема ответственности 

специализированного депозитария при оказании соответствующих услуг любым лицам, 

пожелавшим иметь независимого внешнего контролера, или (в качестве альтернативы) 

необходимость установления дополнительных требований к его финансовой 

устойчивости? Какие механизмы для этого необходимо использовать?  

Логичным и гармоничным представляется подход, при котором возможность 

устанавливать размер и характер ответственности будет закреплена на уровне условий 

индивидуальных договоров. При этом можно учитывать соответствующие возникающие 

обязательства при определении совокупных требований по капиталу СД. 

 

Дополнительные предложения участников РКИ. 

В свете инициатив, вынесенных на обсуждение, представляется необходимой более 

широкая дискуссия о роли спецдепозитариев: рассматривать этот институт лишь с точки 

зрения выполнения ими учетно-контрольные функций либо – более широкого функционала 

по контролю за качеством управления активами и их сохранностью. Так как второй вариант 

является более перспективным с точки зрения развития РКИ и его инфраструктуры, 

первоочередными сейчас являются следующие вопросы:  

• об углублении и расширении контроля за инвестиционной деятельностью 

(принятием инвестиционных решений) управляющими компаниями – в какой 

степени эта роль должна быть передана специализированному депозитарию 

при том, что управление активами остается основной функцией УК;  



 

• о наращивании специализированными депозитариями компетенций по оценке 

активов либо об установлении перечня оценщиков (требований к оценщикам; 

например, аккредитованные крупными банками или АСВ), которые должны 

быть в ПДУ фондов, принимаемых на обслуживание в специализированный 

депозитарий. 

Предлагается также расширить возможности специализированных депозитариев по 

совмещению с другими видами деятельности. 

В частности: 

• возможность осуществлять деятельность оператора электронных платформ; 

• возможность оказания услуг внешнего контролера неограниченному кругу 

лиц; 

• возможность осуществлять деятельность по разработке и реализации 

компьютерного программного обеспечения, консультационную деятельность, 

связанную с работами в области компьютерных технологий.  
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