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Введение 

Односторонние ограничительные меры иностранных государств, введенные с 2022 года, существенно 

изменили ландшафт привычного ранее структурирования частного капитала. В частности, отдельного вни-

мания достойны решения, к которым вынужденно прибегали консультанты и менеджеры так называемых 

family office для перестройки цепочек владения активами с сохранением аналогичных англо-американским 

трастам корпоративных структур. Сложнее всего и по сей день приходится подсанкционным лицам, членам 

их семей и подконтрольным им компаниям: они сталкиваются с ограничениями банковского комплаенса, 

отказами работы с ними иностранных консультантов и т.д. 

Оказавшись под беспрецедентным давлением, состоятельные граждане обратились к российскому зако-

нодательству в поисках эффективных решений, и такое решение нашлось в сравнительно недавно появив-

шихся конструкциях фондов по континентальной модели (о чем в статье автором будет сказано позднее). 

Долгое время, к сожалению, отечественное право обходило стороной развитие инструментов семейного и 

наследственного права в пользу налогового планирования и корпоративной «обвязки» капитала, однако 

примерно с середины 2010-х годов необходимость усложнения бизнес-оборота явно назрела, что и отрази-

лось в активном развитии фондов как инструментов структурирования крупного частного капитала и 

наследственного планирования. И если внедренный в российское право в сентябре 2018 года институт 

наследственного фонда [10] не показал достаточной заинтересованности граждан (за прошедшее время в 

России зарегистрировано немногим более 200 наследственных фондов) из-за особенностей его формирова-

ния и регистрации, то уже его прижизненный аналог – личный фонд – с каждым годом набирает все больше 

популярности у консультантов и персональных банкиров. Чем же привлекательны фонды для структуриро-

вания семейного бизнеса в России сейчас и какие перспективы можно ожидать в ближайшем будущем? 

Материалы и методы исследований 

Исследование автора основано на законодательных актах как Российской Федерации, так и зарубежных 

государств. Помимо кодифицированных актов, анализируются также и федеральные законы РФ, королев-

ские декреты Италии и Лихтенштейна середины прошлого века. Выводы в статье поддерживаются акту-

альной судебной практикой и доктринальными позициями таких специалистов, как В.В. Гущин, А.А. Ко-

стин, М.А. Карташов, Дж.Х. Лангбейн и Н. Питер. 

Методологически основу исследования составляют компаративистский метод, методы анализа и синтеза 

данных, а также дидактический метод исследования. Комплексное исследование завершается приведенны-

ми выводами, структурно отражающими анализ и сопоставление нормативного регулирования и практики 

его применения в России и зарубежных странах. 

Результаты и обсуждения 

Сохранение и преумножение семейного капитала в перспективе конвертируется в финансовую незави-

симость и стабильность капитала потомков, что и требуется для большинства HNWI («High Net Worth Indi-

vidual» – прим. автора) лиц от корпоративного структурирования. Трасты, учрежденные по английскому 

праву на Кипре и в островных офшорах, решают эти задачи за счет передачи имущества доверительному 

управляющему (trustee), что, в свою очередь, довольно затратно с учетом расходов на менеджмент активов 

и обязательных отчислений для страхования профессиональной ответственности управляющих. 

Отечественный рынок частного капитала на определенном этапе собственного развития пытался обра-

щаться к квази-корпоративным механизмам налоговой оптимизации по модели характерного для англо-

американского права ограниченного партнерства (limited partnership, LP), таким как инвестиционные това-

рищества. Имея договорную природу, инвестиционные товарищества радикально отличаются от любого 

рода фондов, однако определённые преференции позволяли считать такие структуры перспективными для 

состоятельных граждан и членов их семей, полностью вовлеченных в высокорисковые инвестиции. По-

дробнее с инструментом инвестиционных товариществ можно ознакомиться в более ранней статье автора 

[6], настоящее же исследование нацелено в первую очередь на консервативных владельцев капитала, пре-

имущественно стремящихся к наследственному планированию и менеджменту уже накопленного имуще-

ства. 

Именно фондирование позволяет систематизировать управление разрозненными профильными актива-

ми за счет внедрения единых условий управления, обеспечения справедливого распределения участия чле-

нов семьи в совместном имуществе супругов (в виде инвестиционных паев или долей участия в фонде), а 
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также получения пассивного процентного дохода от реинвестирования средств в перспективные проекты 

[3]. 

Среди российского инструментария фондов наиболее проработанным и относительно устоявшимся в 

практике его применения механизмом стоит упомянуть закрытый паевой инвестиционный фонд (далее - 

«ЗПИФ»). Не являясь юридическим лицом, ЗПИФ обладает рядом существенных преимуществ перед лю-

бым договорным режимом совместного имущества супругов и включением такого имущества в капитал 

коммерческих организаций (как правило, учреждение ООО): 

1) обособление имущества, внесенного в ЗПИФ, от личного имущества пайщиков и доверительного 

управляющего, что обеспечивает секьюритизацию активов; 

2) упрощение наследственного планирования с иностранным элементом, поскольку переход права соб-

ственности на имущество ЗПИФ к наследникам удостоверяется записью в реестре пайщиков на основании 

наследственного распоряжения учредителей фонда; 

3) «долгосрочная капитализация семейных активов» за счет отсутствия налога на прибыль и эффектив-

ного профессионального менеджмента независимой управляющей компанией; 

4) защита от рейдерских захватов и последствий наследственно-корпоративных конфликтов (таких как 

споры за активы Дмитрия Рыболовлева, Андрея Трубникова и Бориса Александрова) за счет невозможно-

сти банкротства имущественной массы и привлечения бенефициаров к субсидиарной ответственности по 

долгам ЗПИФ; 

5) конфиденциальность владения [2]. 

Вместе с тем, ЗПИФ как «семейный траст» все же не лишен тех же недостатков: в роли trustee выступает 

профессиональная управляющая компания, отвечающая за менеджмент, при этом все имущество, вносимое 

в ЗПИФ, обособляется одновременно от имущества учредителя и самой управляющей компании согласно 

положениям профильного закона [9]. Какая же форма организации капитала наиболее приемлема в россий-

ском праве? 

Большинство преимуществ ЗПИФ характерно и для относительно нового типа фондов в России – лично-

го фонда. Анализ положений статей 123.20 (4) – 123.20 (8) ГК РФ показывает, что появившийся лишь 3 го-

да назад институт личного фонда является продолжением реформ 2018 года и предоставляет возможность 

прижизненного корпоративного структурирования с аналогичными наследственному фонду механизмами, 

но с более гибкими правилами доверительного управления имуществом и большей вовлеченностью супру-

гов в принятие решений в отношении совместного имущества. 

Законодателем сделана специальная оговорка: учредителем личного фонда может быть только едино-

лично физическое лицо либо совместно супруги при внесении в личный фонд совместного имущества 

(пункт 3 статьи 123.20-4 ГК РФ). При этом, как верно отмечает А.А. Костин, «… в отличие от наследствен-

ного фонда для личного фонда предусмотрено ограничение по стоимости: так, при создании в личный фонд 

необходимо передать имущество стоимостью не менее 100 миллионов рублей, которая определяется на ос-

новании оценки его рыночной стоимости [8, с. 15]». Данное ограничение стоит рассматривать как суще-

ственный недостаток в части гибкости личного фонда по сравнению с его аналогами и ставшими уже стан-

дартными для российского правопорядка договорными механизмами управления совместным имуществом 

супругов. 

Особенность подобного со учредительства фонда супругами влечет за собой порой не самые очевидные 

проблемы корпоративного управления, которые, впрочем, могут быть минимизированы за счет детальной 

проработки устава и условий управления фондом. Так, большинство ключевых решений предполагается к 

принятию единоличным либо коллегиальным исполнительным органом, но в соответствии со статьей 

123.20-7 ГК РФ учредитель и выгодоприобретатели фонда не могут выступать полноправными членами 

данных органов. Чтобы контроль над активами не утрачивался, рекомендуем сформировать правление 

фонда как его высший коллегиальный исполнительный орган либо попечительский совет, в пользу которых 

передаются полномочия на принятие ключевых управленческих решений. 

В продолжение этого аспекта функционирования управления фондом возникает вполне логичный во-

прос: что делать с корпоративным управлением семейным имуществом, когда учредитель или ответствен-

ные члены исполнительного органа умирают? ГК РФ предусматривает возможность конвертации личного 

фонда в наследственный, в пункте 1 статьи 123.20–7 указывается на возможность подназначения членов 

исполнительного органа из заранее определенного учредителем фонда списка. Системно толкуя нормы со-

ответствующей главы ГК РФ, В. В. Гущин верно подчеркивает, что допустима возможность и наследова-

ния прав в порядке законной очередности либо завещания наследодателя-члена органа управления личного 

фонда [4, с. 24]. Данные вопросы требуют систематизации в кодифицированном акте, а возможно и разра-
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ботки стандартных (типовых) форм устава и условий управления, максимально широко предусматриваю-

щих гибкость управления. 

Вместе с тем, личный фонд как новелла российского правопорядка выступает, пожалуй, единственной 

корпоративной структурой, которая позволяет структурировать наследование активов в обход стандартного 

порядка правопреемства. После перехода права собственности на внесенное в фонд имущество правосубъ-

ектность фонда как коммерческого юридического лица исключает любые притязания на него со стороны 

супругов как учредителей, наследование же далее может быть структурировано без соблюдения требова-

ний статьи 1149 ГК РФ об обязательной доле, если выгодоприобретателями фонда при полной передаче 

всей наследственной массы назначается только круг ближайших родственников, familia в терминах рим-

ского права. 

Особенности всех вышеперечисленных корпоративных форм структурирования частного капитала мож-

но представить в табл. 1. 

Таблица 1 

Сравнительная характеристика ЗПИФ, наследственного и личного фондов. 

Table 1 

Comparative description of ZPIF, inheritance fund and personal fund. 

 
ЗПИФ Наследственный фонд Личный фонд 

Статус юриди-

ческого лица 
   

Формирование 

при жизни се-

мьи 
   

Капитализация 

активов 
   

Ограничения на 

формирование 

фонда 

Требования к статусу пай-

щиков как квалифициро-

ванных инвесторов 

Существенные ограничения 

не установлены 

Обязательное проведение 

оценки вносимого в фонд 

имущества, ≥ 100 млн рублей 

 

Отечественная практика формирования фондов только начала зарождаться, и многие вопросы сугубо 

утилитарного характера пока остаются неразрешенными российскими судами. Зарубежные же механизмы 

структурирования частного капитала (трасты, частные и семейные фонды, фидеикомиссы, коллективная 

доверительная собственность) исторически сильно более развиты и проработаны, предоставляя бенефициа-

рам и HNWI все преимущества конфиденциального низконалогового владения активами. Присущие ино-

странным фондам и трастам признаки привлекали наших сограждан к участию и распределению имуще-

ства в рамках подобных структур: так, даже региональный суд в Оренбургской области [1, 7] рассматривал 

споры в связи с наследованием активов гражданки РФ, внесенных в «Фонд нуждающимся членам семьи 

Якобса» (по своей модели, судя по всему, полностью соответствует немецкому Stiftung либо Treuhand). 

Несмотря на то, что отечественные институты личного и наследственного фонда наиболее схожи с фон-

дами континентальной правовой системы, как верно замечает М.А. Карташов [5, с. 84], на современном 

этапе специалисты все чаще сравнивают российские фонды с англо-американскими трастами. Подобные 

сравнения представляются как минимум преждевременными, если не в корне противоречащими правовой 

природе каждого из рассматриваемых механизмов. 

По своему функциональному предназначению траст продолжает генеральную линию исторического 

предназначения как обхода требований закона о владении недвижимым имуществом [12, с. 617], а конти-

нентальные фидеикомиссы, частные фонды и договоры управления имуществом, напротив, стали основой 

для формирования новелл семейного и наследственного права России. 

К примеру, положения ГК РФ о личном фонде во многом отражают нормы западноевропейских коди-

фикаций практически идентичных институтов: статья 147 ГК Итальянской Республики [11] посвящена ре-

гулированию семейных фондов (fondo patrimoniale), в Лихтенштейне частные фонды регулируются в соот-

ветствии со статьями 552-570 Закона Королевства «О лицах и компаниях» 1926 года [13], а швейцарские и 

австрийские Stiftung при их практически единообразном функционале обладают главной отличительной 

чертой даже среди европейских фондов – любая информация как о самом фонде, так и его бенефициарах, 
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полностью конфиденциальна для третьих лиц и может быть раскрыта торговым реестром только с разре-

шения учредителя либо по решению суда [14, с. 534]. 

Выводы 

Таким образом, российский правопорядок приобрел новые прогрессивные черты за счет внедрения в не-

го институтов личного и наследственного фонда. Следуя традициям континентального права и привнося в 

него специфические черты национального регулирования, новеллы уже сейчас расширяют возможности 

семейно-наследственного планирования для узкого круга состоятельных лиц в России (семейных офисов, 

HNWI, владельцев среднего и крупного бизнеса), но отсутствие практики их стабильного применения и 

использования в предпринимательском обороте пока не позволяют говорить о широкой популярности рас-

смотренных институтов в России. 

Отказ от пороговой суммы «входа», расширение сферы конфиденциальности владения, увеличение чис-

ла профессиональных управляющих активами – все эти меры направлены на всецелое развитие и популя-

ризацию фондов как инструментов сохранения и преумножения семейного капитала. Возможно, в скором 

времени экономические и правовые реалии позволят исследователям и специалистам в области private equi-

ty, family office назвать фонды наиболее комфортным и стабильным инструментом инвестирования 

средств, однако на сегодняшний день многие практические вопросы предстоит решать судам и правопри-

менителям индивидуально для каждого случая. 
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