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ЦЕННЫЕ БУМАГИ

Тотального раскрытия 
бенефициаров не произойдет, 
однако перемены неизбежны
Президент РФ в ноябре 2013 г. подписал Федеральный закон № 306-ФЗ «О внесении изменений в части первую и вторую Налогового кодекса 
Российской Федерации и отдельные законодательные акты Российской Федерации». Закон вносит существенные изменения в порядок налогоо-
бложения доходов, выплачиваемых иностранным номинальным и уполномоченным держателям по государственным и муниципальным ценным 
бумагам, а также эмиссионным ценным бумагам российских эмитентов. Ожидается, что изменения вступят в силу с 1 января 2014 г.

т е н д е н ц и и

С начала 2013 г. в Налоговый 
кодекс РФ введены специ-
альные правила налогоо-

бложения доходов при выпла-
тах иностранным держателям 
(номинальным и уполномочен-
ным) государственных и му-
ниципальных ценных бумаг, 
а также эмиссионных бумаг 
с централизованным хранени-
ем (ст. 214.6, 310.1 НК РФ). В со-
ответствии с этими правилами 
при выплате дохода сумма на-
лога удерживается налоговым 
агентом, в качестве которого 
выступает российский депози-
тарий (лицо, учитывающее бу-
маги на специальном счете депо 
иностранного номинального ли-
бо уполномоченного держателя 
или депозитарных программ). 

Условия налогообложения до-
ходов (государство, имеющее 
право облагать налогом доход; 
применяемая ставка) опреде-
ляются депозитарием на осно-
ве данных о лицах, осущест-
вляющих права по ценным 
бумагам или в интересах кото-
рых действует доверительный 
управляющий. Информация 
предоставляется депозитарию 
его депонентами — иностран-
ными номинальными и (или) 
уполномоченными держателя-
ми ценных бумаг.

Как и новое регулирование, 
существующие правила ори-
ентируют иностранных номи-
нальных (уполномоченных) 
держателей на раскрытие ин-
формации о владельцах цен-
ных бумаг. Если держатель 
не предоставляет депозитарию 
такую информацию, для нало-
гообложения выплачиваемых 
ему доходов применяется спе-
циальная ставка в 30% (ранее 
она применялась только для 
налогообложения доходов фи-
зических лиц — нерезидентов). 

о б р а т и т е  в н и м а н и е

Исключение составляют 
 случаи, когда права по цен-
ным бумагам осуществля-
ют иностранные фонды, ко-
торые в соответствии с их 
личным законом являют-
ся средством коллективного 
 инвестирования. 

Как указывалось, существу-
ющие правила применяют-
ся к государственным и муни-
ципальным бумагам, а также 
к эмиссионным ценным бума-
гам с централизованным хра-
нением, регистрация выпу-

ска которых (или присвоение 
идентификационного номера) 
осуществлена после 1 января 
2012 г. и которые учитывают-
ся на счете депо иностранно-
го номинального держателя, 
иностранного уполномоченно-
го держателя и (или) депози-
тарных программ. Таким обра-
зом, в настоящее время сфера 
их практического применения 
крайне ограничена и распро-
страняется в основном на обли-
гации, не затрагивая выплату 
доходов по акциям.

Сфера применения 
расширится

В связи с принятием Зако-
на от 02.11.2013 № 306-ФЗ (да-
лее — Закон) существующие 
правила будут распростране-
ны на любые российские эмис-
сионные ценные бумаги, в том 
числе акции, включая те, на ко-
торые выпущены депозитар-
ные расписки (акции). В ре-
зультате правила о раскрытии 
информации о владельцах 
ценных бумаг будут приме-

няться в случаях выплаты ди-
видендов иностранному номи-
нальному (уполномоченному) 
 держателю. 

Как прежде, к исключениям 
относятся случаи, когда номи-
нальный держатель получает 
доход в интересах фонда, отно-
сящегося, в соответствии с его 
личным законом, к схеме кол-
лективного инвестирования, 
либо когда доход был удержан 
другим депозитарием.

Раскрытия потребует инфор-
мация о лице, осуществляю-
щем права по ценным бумагам, 
о количестве принадлежащих 
ему ценных бумаг, о государ-
стве, резидентом которого яв-
ляется это лицо, а также нали-
чии оснований для применения 
льгот при налогообложении.

Типичный случай, требующий 
раскрытия информации о вла-
дельцах акций, — когда ино-
странные банки (их дочерние 
структуры) владеют акциями 
российских публичных компа-
ний в рамках программ по вы-
пуску депозитарных расписок 
(акций).

Отказ от раскрытия 
информации обернется 
повышенной ставкой 

Механизм стимулирования 
раскрытия информации, по су-
ти, не изменился. Специаль-
ной налоговой ответственности 
за отказ от раскрытия инфор-
мации Закон не вводит — стро-
го говоря, оно не является обя-
зательным в юридическом 
смысле. Как и ранее, Закон 
устанавливает особое послед-
ствие для случаев непредстав-
ления депозитарию номиналь-
ным держателем сведений 
о лицах, осуществляющих пра-
ва по ценным бумагам, — это 
специальная 30%-ная ставка 
налогообложения доходов у ис-
точника. Таким образом, дан-
ная ставка носит «штрафной» 
характер, подменяя собой ме-
ру ответственности за отказ 
от раскрытия информации.

При этом остается неясным, 
можно ли уже после выплаты 
дохода и применения 30%-ной 
ставки налога раскрыть инфор-
мацию о владельце ценных бу-

маг и применить иную ставку 
(например, льготную, по согла-
шению об избежании двойного 
налогообложения), потребовав 
возврата излишне удержанного 
налога в общем порядке?

В свете указанных измене-
ний в налоговом законодатель-
стве необходимо напомнить 
о «параллельных» мерах сти-
мулирования к раскрытию ин-
формации о владельцах акций, 
предусмотренных законода-
тельством о ценных бумагах.

о б р а т и т е  в н и м а н и е

C 1 сентября 2013 г. иностран-
ные номинальные держатели 
наряду с российскими обязаны 
предоставлять депозитариям 
информацию о владельцах учи-
тываемых ими акций и лицах, 
осуществляющих права по ним 
(в том числе при составлении 
списков лиц, имеющих право 
на участие в собраниях и полу-
чение дивидендов).

Более жесткое регулирование 
касается субъектов, участву-

ющих в осуществлении прав 
по акциям, на которые выпу-
щены депозитарные расписки 
(акции). Если иностранный 
банк (его SPV), учитывающий 
российские акции, оборачива-
емые за рубежом в форме де-
позитарных расписок (акций), 
при подготовке к общему со-
бранию акционеров не предста-
вит эмитенту сведения о вла-
дельцах акций, такой банк 
не будет включен в список лиц, 
имеющих право на получение 
дивидендов по акциям. Если же 
эмитенту не будут представле-
ны доказательства предостав-
ления банку владельцами ак-
ций указаний по голосованию, 
такие акции не будут допуще-
ны до голосования (п. 7, 8 ст. 8.4

Федерального закона 
от 22.04.96 № 39-ФЗ «О рынке 
ценных бумаг» (далее — Закон 
о РЦБ)).

Таким образом, изменения 
в налоговой сфере не являют-
ся чем-то принципиально но-
вым, представляя собой лишь 
часть последовательно реали-
зуемой концепции «деофшо-

ризации» крупных российских 
корпораций.

Льготы ограничены

Для случаев выплаты доходов 
по акциям российских компа-
ний установлено специальное 
правило, согласно которому де-
позитарий (налоговый агент) 
не имеет права применять 
льготную ставку налога в соот-
ветствии с национальным за-
конодательством («нулевая 
ставка» согласно подп. 1 п. 3 
ст. 284 НК РФ) или соглашени-
ем об избежании двойного на-
логообложения.

Напомним, что многие согла-
шения об избежании двойного 
налогообложения устанавлива-
ют пониженную ставку нало-
га (например, 10% вместо рос-
сийских 15%) для всех случаев 
выплаты дивидендов, а так-
же льготную ставку, примене-
ние которой возможно только 
при соблюдении определенных 
условий (например, 5%-ная 
ставка применяется, если до-
ля получателя дохода в капита-

ле выплачивающего лица пре-
вышает 20%, при этом размер 
инвестиций получателя дохода 
в капитал должен составлять 
не менее 100 тыс. евро). 

о б р а т и т е  в н и м а н и е

По новым правилам налого-
вый агент вправе применить 
только стандартную россий-
скую ставку (9 или 15% — в за-
висимости от статуса дер-
жателя ценной бумаги) или 
пониженную ставку в соответ-
ствии с соглашением об избе-
жании двойного налогообложе-
ния (но не минимальную).

Если получатель дивиден-
дов полагает, что имеет право 
на применение

льготной национальной став-
ки или льготной ставки по со-
глашению об избежании двой-
ного налогообложения, он 
может самостоятельно или че-
рез номинального (уполномо-
ченного) держателя обратить-
ся в российские налоговые 
органы с требованием о воз-
врате излишне удержанной 
суммы налога, предоставив до-
кументы, подтверждающие со-
ответствующее право.

Защита добросовестных 
агентов 

Новые правила защищают рос-
сийских налоговых агентов 
от недобросовестных иностран-
ных номинальных (уполномо-
ченных) держателей ценных 
бумаг, не предоставивших либо 
представивших недостоверную 
или неполную информацию 
о конечных бенефициарах.

В этих случаях на налогово-
го агента не может быть воз-
ложена обязанность по исчис-
лению и уплате налога. Кроме 
того, в данной ситуации к не-
му не применяется налоговая 
ответственность (штраф в 20% 
от суммы налога, который 
не был удержан). 

о б р а т и т е  в н и м а н и е

Однако из Закона не вполне яс-
но, как этот механизм будет 
работать на практике. Напри-
мер, каким образом налоговый 
агент должен оценивать до-
стоверность представленной 
информации и что произойдет, 
если он будет добросовестно 
заблуждаться в оценке досто-
верности сведений, представ-
ленных ему иностранным но-
минальным (уполномоченным) 
держателем?

Если держатель не предоставляет 
депозитарию такую информацию, 

применяется специальная ставка в 30% 
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В свете указанных измене-

ний в налоговой сфере необхо-
димо также обратить внима-
ние, что регулирование рынка 
ценных бумаг предусматрива-
ет схожие правила раскрытия 
информации.

В частности, иностранные но-
минальные держатели обяза-
ны предоставлять российско-
му депозитарию информацию, 
практически идентичную по со-
держанию той, раскрытие ко-
торой необходимо в налого-
вых целях (кроме информации 
об основаниях для применения 
льгот). В свою очередь, депози-
тарий передает информацию 
регистратору для формирова-
ния списков лиц, имеющих пра-
во осуществлять те или иные 
права по акциям, включая пра-
во на получение дивидендов 
(п. 9 ст. 8.3, п. 6 ст. 8.4 Закона 
о РЦБ).

Возникает вопрос, возмож-
на ли на практике ситуация, 
когда иностранный номиналь-
ный (уполномоченный) держа-
тель, очевидно заинтересован-
ный в получении дивидендов, 
намеренно не представит де-
позитарию информацию о вла-
дельцах учитываемых им 
 акций?

Отрицательный ответ на этот 
вопрос показывает, что, ско-
рее всего, при подготовке За-
кона соотношение и возможное 
взаимное влияние отраслевых 
норм (норм налогового законо-
дательства и законодательства 
о рынке ценных бумаг) не при-
нимались во внимание, что, 
к сожалению, не редкость в за-
конотворчестве.

Прочие важные 
изменения

■ Закон корректирует общие 
положения о налогообложении 
доходов физических и юриди-
ческих лиц от долевого участия 
в организациях (дивидендов). 

В частности, определяется, 
кто, в каких случаях и приме-
нительно к каким доходам дол-
жен выполнять функции на-
логового агента. Уточняются 
правила расчета, удержания 
и уплаты налога налоговым 
агентом.
■ Устанавливается специаль-
ный срок, в течение которо-
го налоговый агент должен пе-
речислить в бюджет налог, 
удержанный при выплате ино-
странному номинальному 
(уполномоченному) держа-
телю дохода по эмиссионным 
ценным бумагам. На исполне-

ние этой обязанности отведено 
30 дней (в настоящее время это 
следующий день после выпла-
ты дохода).
■ В целях налогового контро-
ля установлены специальные 
правила истребования доку-
ментов, которые должны быть 
предоставлены номинальным 
держателем.

Определяется открытый пе-
речень документов, которые 
налоговые органы вправе за-
прашивать у налогового агента 
в ходе его выездной или каме-
ральной проверки. Если запра-
шиваемые документы у на-
логового агента отсутствуют, 
он обязан запросить их у ино-
странного держателя ценных 
бумаг. Установлен специаль-

ный срок представления этих 
документов — три месяца.
■ Новая норма (ст. 226.1 
НК РФ) уточняет порядок ис-
числения и уплаты налоговыми 
агентами налога по операциям 
с ценными бумагами и финан-
совыми инструментами сроч-
ных сделок, а также при вы-
платах по ценным бумагам 
российских эмитентов.
■ До 31 декабря 2014 г. сохраня-
ются действующие предельные 
величины процентов, признава-
емых расходом для целей на-
логообложения прибыли (п. 1.1 
ст. 269 НК РФ).

Как и сейчас, в следующем 
году для расчета предельной 
величины процентов будет при-
меняться ставка рефинанси-
рования ЦБ РФ — увеличенная 
в 1,8 раза для долговых обяза-
тельств в рублях, и с коэффи-
циентом 0,8 для обязательств 
в иностранной валюте.
■ Будет дополнен список обла-
гаемых в России доходов ино-
странных организаций, не осу-
ществляющих деятельность 
через постоянное предста-
вительство (налогообложе-
ние у источника — ст. 309 НК 
РФ). В список пассивных до-
ходов включены доходы от ре-
ализации (в том числе пога-
шения) инвестиционных паев 
закрытых ПИФов, относя-

щихся к категориям рентных 
 фондов или фондов недвижи-
мости.
■ Уточняется сфера примене-
ния освобождения от обязан-
ности налогового агента для 
выплаты доходов по обраща-
ющимся облигациям, выпу-
щенным иностранными орга-
низациями (так называемые 
«евробонды», подп. 8 п. 2 ст. 310 
НК РФ). Теперь освобождение 
применяется при выплате до-
хода к иностранным организа-
циям:
■ являющимся эмитентами та-
ких облигаций;

■ уполномоченным на получе-
ние процентных доходов по об-
лигациям;
■ которым были уступлены 
права и обязанности по выпу-
щенным облигациям (при усло-
вии подтверждения, что они 
являются налоговыми резиден-
тами государства, с которым 
у России заключено соглаше-
ние об избежании двойного на-
логообложения).

Являясь частью концепции 
по «деофшоризации» крупного 
российского бизнеса, принятые 
поправки, в первую очередь, за-
тронут публичные компании, 
пакетами акций которых вла-
деют иностранные держатели 
(в том числе крупные банки). 
Изменения не коснутся тра-

диционно используемой непу-
бличными компаниями модели 
финансирования и репатриа-
ции капитала (прямые выпла-
ты дивидендов или процентов 
по займам).

Таким образом, обсуждаемо-
го тотального раскрытия бене-
фициаров не произойдет. Бо-
лее того, нельзя утверждать, 
что новый Закон создал но-
вые и действенные предпосыл-
ки для раскрытия информа-
ции именно о бенефициарных 
собственниках — физиче-
ских лицах (за исключени-
ем случаев, когда речь идет 
о крупных частных инвесто-
рах — физических лицах, пре-
имущественно иностранцах). 
Фактически новое регулирова-
ние ограничится раскрытием 
информации об иностранных 
компаниях (SPV), являющих-
ся  титульными собственни-
ками эмиссионных ценных 
 бумаг.

Ожидается, что предложен-
ное регулирование окажет 
значимое влияние на практи-
ку налогового администриро-
вания — в частности, на раз-
витие в налоговом праве 
концепции бенефициарной соб-
ственности, так как в случа-
ях, когда в рамках действия 
новых правил получатель до-
хода будет обращаться в на-
логовый орган с требованием 
о возврате излишне удер-
жанного налога, у того мо-
жет возникнуть обоснованный 
вопрос:  является ли соб-
ственник ценных бумаг 
 бенефициарным собственни-
ком дохода? 

Марк Ровинский, 
зам. руководителя 

налоговой практики,
 Владимир Кузнецов, 

юрист адвокатского бюро 
«Егоров, Пугинский, 

Афанасьев и партнеры»

Все изменения — до госрегистрации
Каким образом утверждает-
ся решение о выпуске 

(дополнительном выпуске) 
ценных бумаг?

Н. Павлов, Москва

 «Решение о выпуске ценных 
бумаг — документ, содержа-

щий данные, достаточные для 
установления объема прав, 
закрепленных ценной бумагой» 
(ст. 2 Федерального закона 
от 22.04.96 № 39-ФЗ «О рынке цен-
ных бумаг» (далее — Закон о РЦБ)).
Потребность в этом документе воз-
никла в силу следующих обстоя-
тельств.
«Ценной бумагой является доку-
мент, удостоверяющий с соблю-
дением установленной формы 
и обязательных реквизитов иму-
щественные права, осуществление 
или передача которых возмож-
ны только при его предъявлении» 
(п. 1 ст. 142 ГК РФ).
Данное определение в полном 
объеме относится к документар-
ным ценным бумагам. Акционеру 
в начале XX в. было легко устано-
вить, какие имущественные права 
удостоверяет принадлежащая ему 
ценная бумага, когда и кем она за-
регистрирована, какие реквизиты 
ей присвоены — все это отража-
лось на бланке ценной бумаги, су-
ществовавшей в форме документа. 

Однако акционеру ХXI в. получить 
эту информацию сложнее, так как 
акция стала бездокументарной, 
превратилась в фиксацию прав 
на электронном носителе в систе-
ме ведения реестра. На электрон-
ном носителе нельзя прочесть, ка-
кие права он удостоверяет, какие 
реквизиты ему присвоены. Ак-
ция перестала быть документом, 
существующим в виде специаль-
ным образом оформленного блан-
ка. Однако ценная бумага не может 
совершить полный отрыв от доку-
мента, в котором фиксируются удо-
стоверяемые ею права и описыва-
ются присущие ей реквизиты.
Если раньше каждая акция вы-
пускалась в виде отдельного до-
кумента, то в настоящее время 
реализуется иной подход. Предпо-
лагается, что все бездокументар-
ные эмиссионные ценные бумаги 
одного выпуска — «близнецы-
братья»: они имеют одинаковую 
форму и реквизиты, удостоверя-
ют один и тот же объем прав. Вме-
сто того чтобы печатать бланк 
каждой ценной бумаги, делается 
единый бланк на все бездокумен-
тарные эмиссионные ценные бу-
маги одного выпуска. Этот единый 
бланк называется «Решение о вы-
пуске (дополнительном выпуске) 
эмиссионных ценных бумаг». В нем 
описываются права, удостоверяе-
мые каждой ценной бумагой дан-
ного выпуска, их форма и реквизи-

ты, условия размещения.
С точки зрения русского языка 
нельзя считать нормой название 
документа «Решение о выпуске», 
правильнее было бы назвать его 
единым сертификатом или единым 
бланком выпуска, но, увы, отече-
ственный законодатель не отли-
чается лингвистическими способ-
ностями.
Чтобы разместить бездокументар-
ные эмиссионные ценные бумаги, 
необходимо утвердить документ, 
в котором описаны права, удосто-
веряемые этими ценными бумага-
ми, а также условия их размеще-
ния. Эмитент не вправе изменить 
объем прав по эмиссионной цен-
ной бумаге, установленный этим 
документом, после государствен-
ной регистрации выпуска (допол-
нительного выпуска) ценных бумаг.
Решение о выпуске (дополнитель-
ном выпуске) эмиссионных ценных 
бумаг должно содержать:
■ полное наименование эмитен-
та, место его нахождения и почто-
вый адрес;
■ дату принятия решения о разме-
щении эмиссионных ценных бумаг;
■ наименование уполномоченного 
органа эмитента, принявшего дан-
ное решение;
■ дату утверждения решения о вы-
пуске (дополнительном выпуске);
■ наименование уполномоченно-
го органа эмитента, утвердившего 
это решение;

■ вид, категорию (тип) эмиссион-
ных ценных бумаг;
■ права владельца, закрепленные 
данной бумагой;
■ условия размещения;
■ количество эмиссионных ценных 
бумаг в данном выпуске (дополни-
тельном выпуске);
■ общее количество эмиссионных 
ценных бумаг в данном выпуске, 
размещенных ранее (если разме-
щается дополнительный выпуск);
■ указание, являются эмиссион-
ные ценные бумаги именными или 
на предъявителя;
■ номинальную стоимость эмисси-
онных ценных бумаг (если ее нали-
чие предусмотрено законодатель-
ством РФ);
■ подпись лица, осуществляющего 
функции исполнительного органа 
эмитента; печать эмитента;
■ иные сведения, предусмотрен-
ные законодательством о ценных 
бумагах (п. 1 ст. 17 Закона о РЦБ).
Требования к форме данного доку-
мента установлены в приложени-
ях к Стандартам эмиссии ценных 
бумаг и регистрации проспектов 
ценных бумаг, утвержденных при-
казом ФСФР России от 25.01.2007 
№ 07-4пз/н (далее — Стандарты).
Напомним, что решение о выпу-
ске (дополнительном выпуске) 
эмиссионных ценных бумаг АО 
утверждается советом директоров, 
а в случае его отсутствия — общим 
собранием акционеров (такое ре-

шение называется утверждением 
решения о выпуске (дополнитель-
ном выпуске) ценных бумаг). Ре-
шение о выпуске (дополнительном 
выпуске) ценных бумаг при реор-
ганизации общества в форме при-
соединения должно быть утверж-
дено не позднее шести месяцев 
с момента принятия решения об их 
размещении (п. 2.3.3 Стандартов).
Решение о выпуске (дополнитель-
ном выпуске) эмиссионных цен-
ных бумаг составляется в трех эк-
земплярах. После госрегистрации 
выпуска один экземпляр остается 
на хранении в регистрирующем ор-
гане, остальные выдаются эмитен-
ту. Если реестр владельцев имен-
ных эмиссионных ценных бумаг 
эмитента ведет регистратор, один 
экземпляр решения о выпуске вы-
дается ему на хранение. При нали-
чии в текстах экземпляров решения 
о выпуске (дополнительном выпу-
ске) эмиссионных ценных бумаг 
расхождений преимущественную 
силу имеет текст документа, храня-
щегося в регистрирующем органе.
Эмитент и (или) регистратор 
по требованию заинтересованно-
го лица обязан представить ему 
копию решения о выпуске (до-
полнительном выпуске) за пла-
ту, не превышающую затраты 
на ее изготовление.

А. Елисеев, эксперт «КС»

 Возможна ли на практике ситуация, 
когда иностранный номинальный держатель 

намеренно не представит депозитарию 
информацию о владельцах учитываемых 

им акций?


