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ДЕКЛАРАЦИЯ О РИСКАХ,  
СВЯЗАННЫХ С ОСУЩЕСТВЛЕНИЕМ ОПЕРАЦИЙ НА РЫНКЕ ЦЕННЫХ БУМАГ 

 

Целью настоящей Декларации является предоставление Вам информации об основных  рисках, связанных с 
осуществлением операций на рынке ценных бумаг, о рисках, связанных с производными финансовыми 
инструментами, о рисках, связанных с приобретением иностранных ценных бумаг и заключением договоров, 
являющихся производными финансовыми инструментами, базисным активом которых являются ценные бумаги 
иностранных эмитентов или индексы, рассчитанные по таким ценным бумагам, а также иной информацией, 
требование о доведении до сведения которой является обязательной для Управляющего в силу указания 
действующего законодательства Российской Федерации.  

В общем смысле риск представляет собой возможность возникновения убытков при осуществлении финансовых 
операций в связи с возможным неблагоприятным влиянием разного рода факторов.  

Ниже описаны основные риски, с которыми будут связаны операции на рынке ценных бумаг, совершаемые 
Управляющим.  

Обращаем Ваше внимание на то, что настоящая Декларация не раскрывает информации обо всех возможных 
рисках на рынке ценных бумаг вследствие разнообразия возникающих на нем ситуаций. 

Общие риски, связанные с осуществлением операций на рынке ценных бумаг 

I. Системный риск.  
Этот риск затрагивает несколько финансовых институтов и проявляется в снижении их способности выполнять свои 
функции. В силу большой степени взаимодействия и взаимозависимости финансовых институтов между собой 
оценка системного риска сложна, но его реализация может повлиять на всех участников финансового рынка.  
 

II.  Рыночный риск.  

Этот риск проявляется в неблагоприятном изменении цен (стоимости) принадлежащих Вам финансовых 
инструментов, в том числе из-за неблагоприятного изменения рыночных условий для эмитента, неблагоприятного 
изменения политической ситуации, резкой девальвации национальной валюты, кризиса рынка государственных 
долговых обязательств, банковского и валютного кризиса, обстоятельств непреодолимой силы, главным образом 
стихийного и военного характера, и как следствие, приводит к снижению доходности или даже убыткам. В 
зависимости от выбранной стратегии рыночный (ценовой) риск будет состоять в увеличении (уменьшении) цены 
финансовых инструментов. Вы должны отдавать себе отчет в том, что стоимость принадлежащих Вам финансовых 
инструментов может как расти, так и снижаться, и ее рост в прошлом не означает ее роста в будущем. Доходность 
по договорам доверительного управления не определяется доходностью, основанной на показателях доходности 
в прошлом.  

Следует специально обратить внимание на следующие рыночные риски:  

1. Валютный риск.  

Валютный риск проявляется в неблагоприятном изменении курса рубля по отношению к иностранной валюте, при 
котором Ваши доходы от владения финансовыми инструментами могут быть подвергнуты инфляционному 
воздействию (снижению реальной покупательной способности), вследствие чего Вы можете потерять часть 
дохода, а также понести убытки.  Валютный риск также может проявляться в неблагоприятном изменении курса 
иностранной валюты по отношению к рублю, вследствие чего Вы можете потерять часть дохода, а также понести 
убытки от операций с финансовыми инструментами, связанными с иностранной валютой, по сравнению с 
российскими финансовыми инструментами, выраженными в рублях. Валютный риск также может привести к 
изменению размера обязательств по финансовым инструментам, связанным с иностранной валютой или 
иностранными финансовыми инструментами, что может привести к убыткам или к затруднению возможности 
рассчитываться по ним.  

2. Процентный риск.  

Проявляется в неблагоприятном изменении процентной ставки, влияющей на курсовую стоимость облигаций с 
фиксированным доходом, что приводит к снижению стоимости таких облигаций. Процентный риск может быть 
обусловлен несовпадением сроков востребования (погашения) требований и обязательств, а также неодинаковой 
степенью изменения процентных ставок по требованиям и обязательствам.  



3. Риск банкротства эмитента акций  

Проявляется в резком падении цены акций акционерного общества, признанного несостоятельным, или в 
предвидении такой несостоятельности.  

Для того чтобы снизить рыночный риск, Вам следует внимательно отнестись к выбору и диверсификации 
финансовых инструментов. Кроме того, внимательно ознакомьтесь с условиями Вашего взаимодействия с 
Управляющим для того, чтобы оценить расходы, с которыми будут связаны владение и операции с финансовыми 
инструментами и убедитесь, в том, что они приемлемы для Вас и не лишают Вас ожидаемого Вами дохода.  

 
III.  Риск ликвидности.  

Этот риск проявляется в снижении возможности реализовать финансовые инструменты по приемлемой цене из-
за снижения спроса на них. Данный риск может проявиться, в частности, при необходимости быстрой продажи 
финансовых инструментов, в убытках, связанных со значительным снижением их стоимости.  
 
IV.  Кредитный риск.  

Этот риск заключается в возможности невыполнения контрактных и иных обязательств, принятых на себя другими 
лицами в связи с Вашими операциями.  
 
К числу кредитных рисков относятся следующие риски:  

1. Риск дефолта по облигациям и иным долговым ценным бумагам.  

Заключается в возможности неплатежеспособности эмитента долговых ценных бумаг, что приведет к 
невозможности или снижению вероятности погасить их в срок и в полном объеме.  

2. Риск субординированных и «вечных» облигаций.  

Риск субординированных и «вечных» облигаций по своей экономической сути близок к акциям и имеет уровень 
риска, соизмеримый с акциями. Обязательства перед владельцами субординированных выпусков будут 
погашаться в последнюю очередь или могут быть полностью или частично списаны, или конвертированы в акции. 
Владельцы «вечных» финансовых инструментов, а также владельцы субординированных выпусков финансовых 
инструментов несут риски полной потери стоимости и риски неполучения купонного дохода даже без наступления 
«дефолтного события» для эмитента или без нарушения нормативов Банка России. Такие финансовые 
инструменты могут быть списаны или конвертированы в акции без возможности восстановления согласно 
условиям, указанным в проспекте эмиссии. Банк может соответствовать минимальным требованиям Банка России 
и продолжать текущую деятельность, однако субординированный долг будет списан или конвертирован в акции 
в качестве меры поддержания достаточности капитала. Невыплаченный купонный доход не накапливается и не 
возмещается. 

3. Риск контрагента.  

Риск контрагента — третьего лица проявляется в риске неисполнения обязательств перед Вами или Управляющим 
со стороны контрагентов. Управляющий должен принимать меры по минимизации риска контрагента, однако не 
может исключить его полностью. Особенно высок риск контрагента при совершении операций, совершаемых на 
неорганизованном рынке, без участия клиринговых организаций, которые принимают на себя риски 
неисполнения обязательств.  

Вы должны отдавать себе отчет в том, что хотя Управляющий действует в Ваших интересах от своего имени, риски, 
которые он принимает в результате таких действий, в том числе риск неисполнения или ненадлежащего 
исполнения обязательств третьих лиц перед Управляющим, несете Вы. Вам следует иметь в виду, что во всех 
случаях денежные средства Клиента хранятся на банковском счете, и Вы несете риск банкротства банка, в котором 
они хранятся. Оцените, где именно будут храниться переданные Вами Управляющему активы, готовы ли Вы 
осуществлять операции вне централизованной клиринговой инфраструктуры.  

4. Риск неисполнения Вашим Управляющим обязательств перед Вами.  

Риск неисполнения Управляющим некоторых обязательств перед Вами является видом риска контрагента.  

Общей обязанностью Управляющего является обязанность действовать добросовестно и в Ваших интересах. В 
остальном — отношения между Клиентом и Управляющим носят доверительный характер – это означает, что риск 
выбора Управляющего, в том числе оценки его профессионализма, лежит на Вас.  

Договор доверительного управления ценными бумагами и денежными средствами для инвестирования в ценные 
бумаги (Договор) может определять круг финансовых инструментов, с которыми будут совершаться операции, и 
сами операции, предусматривать необходимость получения дополнительного согласия с Вашей стороны в 



определенных случаях, ограничивая, таким образом, полномочия Управляющего. Вы должны отдавать себе отчет 
в том, что если Договор не содержит таких или иных ограничений, Управляющий обладает широкими правами в 
отношении переданного ему имущества — аналогичными Вашим правам как собственника. Внимательно 
ознакомьтесь с Договором для того, чтобы оценить, какие полномочия по использованию Вашего имущества 
будет иметь Управляющий, каковы правила его хранения, а также возврата.  

Ваш Управляющий является членом НАУФОР, к которой Вы можете обратиться в случае нарушения Ваших прав и 
интересов. Государственное регулирование и надзор в отношении деятельности эмитентов, профессиональных 
участников рынка ценных бумаг, организаторов торговли и других финансовых организаций осуществляется 
Центральным банком Российской Федерации, к которому Вы также можете обращаться в случае нарушения Ваших 
прав и интересов. Помимо этого, Вы вправе обращаться за защитой в судебные и правоохранительные органы.  

V.  Правовой риск.  

Связан с возможными негативными последствиями изменения законодательства или нормативных актов, 
стандартов саморегулируемых организаций, регулирующих рынок ценных бумаг, или иные отрасли экономики, 
которые могут привести к негативным для Вас последствиям.  

К правовому риску также относится возможность изменения правил расчета налога, налоговых ставок, отмены 
налоговых вычетов и другие изменения налогового законодательства, которые могут привести к негативным для 
Вас последствиям.  

Правовым риском является применение международных и страновых санкций в различных юрисдикциях к 
отдельным рыночным инструментам, которые будут соблюдаться расчетными и трансфер- агентами и повлекут за 
собой невозможность покупки или реализации конкретных финансовых инструментов, либо их принудительную 
реализацию. 

Также необходимо учитывать риск введения отдельными государствами санкций в отношении Российской 
Федерации, отдельных отраслей её экономики, эмитентов ценных бумаг, контрагентов Управляющего по сделкам 
в рамках доверительного управления, депозитариев, агентов и других компаний, участвующих в исполнении 
указанных сделок, что может привести к запрету (невозможности совершения / исполнения) отдельных сделок и 
(или) блокированию счетов Управляющего.  

VI. Операционный риск.  

Заключается в возможности причинения Вам убытков в результате нарушения внутренних процедур 
Управляющего, ошибок и недобросовестных действий его сотрудников, сбоев в работе технических средств 
Управляющего, его партнеров, инфраструктурных организаций, в том числе организаторов торгов, клиринговых 
организаций, а также других организаций. Операционный риск может исключить или затруднить совершение 
операций, привести к совершению неправильных операций и в результате привести к убыткам.  

Ознакомьтесь внимательно с Договором для того, чтобы оценить, какие из рисков, в том числе риски каких 
технических сбоев, несет Управляющий, а какие из рисков несете Вы.  

Риски, связанные с совершением маржинальных и необеспеченных сделок 

Маржинальные сделки (сделки, исполнение которых осуществляется с использованием заемных денежных 
средств и (или) ценных бумаг, предоставленных брокером Управляющего) и необеспеченные сделки (сделки, для 
исполнения обязательств по которым на момент их заключения имущества клиента, переданного брокеру 
Управляющего, недостаточно с учетом иных ранее заключенных сделок) подходят не всем клиентам, поскольку 
сопряжены с дополнительными рисками. 

I. Риски финансового «плеча». 

При совершении маржинальных и необеспеченных сделок возникает «эффект плеча», который увеличивает как 
возможный доход, так и возможные убытки. Нормативные акты ограничивают риски клиентов по маржинальным 
и необеспеченным сделкам, в том числе регулируя «плечо» — соотношение обязательств клиента по 
заключенным в его интересах маржинальным и необеспеченным сделкам и имущества клиента, 
предназначенного для совершения сделок в соответствии с брокерским договором, заключенным между 
Управляющим и брокером, однако даже в разрешенных пределах,  Вы должны учитывать, что риск потерь в случае 
неблагоприятного изменения цен тем больше, чем больше «плечо». 

Имущество (часть имущества), принадлежащее Вам, при совершении маржинальных и необеспеченных сделок 
будет являться обеспечением по указанным сделкам и распоряжение им, то есть возможность совершения 
Управляющим сделок с ним, будет ограничено. Размер обеспечения изменяется в зависимости от изменения 
рыночных цен на финансовые инструменты, в отношении которых совершены маржинальные и необеспеченные 



сделки, и на имущество, являющееся обеспечением, в результате Вы можете быть ограничены в возможности 
распоряжаться Вашим имуществом в большей степени, чем в момент совершения таких сделок. 

II. Риск принудительного закрытия позиции. 

Неблагоприятное изменение цены может привести к необходимости внести дополнительные средства для того, 
чтобы привести обеспечение в соответствие с требованиями нормативных актов, брокерского договора или 
правил клиринга, что должно быть сделано в короткий срок, который может быть недостаточен для Вас. 
Обслуживающий Управляющего брокер в этом случае вправе без дополнительного согласия Управляющего 
«принудительно закрыть позицию», то есть заключить договор, являющийся производным финансовым 
инструментом, или приобрести ценные бумаги за счет Ваших денежных средств, или продать Ваши ценные 
бумаги. Это может быть сделано по существующим, в том числе невыгодным, ценам и привести к возникновению 
у Вас убытков.  

Принудительное закрытие позиции может быть вызвано:  

• изменением значений ставок риска, рассчитываемых клиринговой организацией и (или) используемых 
брокером, в связи с увеличением волатильности финансовых инструментов; 

• требованиями нормативных актов, или внесением брокером или клиринговой организацией в 
одностороннем порядке изменений в список ценных бумаг, которые могут быть обеспечением 
исполнения обязательств. 

Вы можете понести значительные убытки несмотря на то, что после этого изменение цен на финансовые 
инструменты может принять благоприятное для Вас направление и Вы получили бы доход, если бы Ваша 
позиция не была закрыта. Размер указанных убытков при неблагоприятном стечении обстоятельств может 
превысить стоимость находящихся на Вашем счету активов, что может привести к обязанности уплатить брокеру 
дополнительные средства.  

Риски, связанные с производными финансовыми инструментами  

Данные инструменты (фьючерсы, форварды, опционы, свопы и др.) подходят не всем Клиентам, поскольку 
сопряжены с дополнительными рисками. Более того, некоторые виды производных финансовых инструментов 
сопряжены с бо́льшим уровнем риска, чем другие. Так, продажа опционных контрактов и заключение фьючерсных 
контрактов, форвардных контрактов и своп-контрактов при относительно небольших неблагоприятных 
колебаниях цен на рынке может подвергнуть Вас риску значительных убытков. С учетом этого, совершение сделок 
по продаже опционных контрактов и заключение фьючерсных и форвардных контрактов может быть 
рекомендовано только опытным инвесторам, обладающим значительными финансовыми возможностями и 
практическими знаниями в области применения инвестиционных стратегий.  

Настоящая декларация относится также и к операциям, связанным с использованием производных финансовых 
инструментов в целях хеджирования, то есть снижения рисков других операций на фондовом рынке. Внимательно 
оцените, как Ваши производные финансовые инструменты соотносятся с операциями, риски по которым они 
призваны ограничить, и убедитесь, что объем позиции на срочном рынке соответствует объему хеджируемой 
позиции на спот-рынке.  

I. Рыночный риск.  

Помимо общего рыночного (ценового) риска, который несет Клиент, совершающий операции на рынке ценных 
бумаг, Вы в случае заключения Управляющим договоров, являющихся производными финансовыми 
инструментами, будете нести риск неблагоприятного изменения цены как финансовых инструментов, являющихся 
базисным активом производных финансовых инструментов, так и риск в отношении активов, которые служат 
обеспечением.  

В случае неблагоприятного изменения цены Вы можете в сравнительно короткий срок потерять средства, 
являющиеся обеспечением производных финансовых инструментов.  

При заключении договоров, являющихся производными финансовыми инструментами, Вы должны учитывать, что 
возможность распоряжения активами, являющимися обеспечением по таким договорам, ограничена.  

II. Риски финансового «плеча». 

Для того, чтобы открыть позицию по производному финансовому инструменту Управляющему необходимо иметь 
только часть стоимости соответствующего контракта (гарантийное обеспечение), а не всю сумму целиком. При 
этом возникает «эффект плеча», который увеличивает как возможный доход, так и возможные убытки. 

Клиринговая организация и брокер ограничивают риски инвесторов по производным финансовым инструментам, 
в том числе регулируя «плечо» — рассчитывая размер гарантийного обеспечения, однако даже в пределах этих 
ограничений величина убытков в случае неблагоприятного изменения цен тем больше, чем больше «плечо» 



Имущество (часть имущества), принадлежащее Вам, в результате заключения договора, являющегося 
производным финансовым инструментом, будет являться обеспечением исполнения обязательств по указанному 
договору и распоряжение им, то есть возможность совершения Управляющим сделок с ним, будет ограничено. 
Размер обеспечения изменяется в порядке, предусмотренном договором (спецификацией контракта), и в 
результате Управляющий может быть ограничен в возможности распоряжаться Вашим имуществом в большей 
степени, чем до заключения договора.  

III. Риск принудительного закрытия позиции. 

Неблагоприятное изменение цены может привести к необходимости внести дополнительные средства для того, 
чтобы привести обеспечение в соответствие с требованиями нормативных актов, брокерского договора или 
правил клиринга, что должно быть сделано в короткий срок, который может быть недостаточен для Вас. 
Обслуживающий Управляющего брокер в этом случае вправе без дополнительного согласия Управляющего 
«принудительно закрыть позицию», то есть заключить договор, являющийся производным финансовым 
инструментом, или приобрести ценные бумаги за счет Ваших денежных средств, или продать Ваши ценные 
бумаги. Это может быть сделано по существующим, в том числе невыгодным, ценам и привести к возникновению 
у Вас убытков.  

Принудительное закрытие позиции может быть вызвано:  

• изменением значений ставок риска, рассчитываемых клиринговой организацией и (или) используемых 
брокером, в связи с увеличением волатильности финансовых инструментов; 

• требованиями нормативных актов, или внесением брокером или клиринговой организацией в 
одностороннем порядке изменений в список ценных бумаг, которые могут быть обеспечением 
исполнения обязательств. 

Вы можете понести значительные убытки несмотря на то, что после этого изменение цен на финансовые 
инструменты может принять благоприятное для Вас направление и Вы получили бы доход, если бы Ваша позиция 
не была закрыта. Размер указанных убытков при неблагоприятном стечении обстоятельств может превысить 
стоимость находящихся на Вашем счету активов, что может привести к обязанности уплатить брокеру 
дополнительные средства.  

IV.  Риск ликвидности.  

Трудности с закрытием позиций и потери в цене могут привести к увеличению убытков от производных 
финансовых инструментов по сравнению с обычными сделками.  

Операции с производными финансовыми инструментами, базисным активом которых являются ценные бумаги 
иностранных эмитентов или индексы, рассчитанные по таким ценным бумагам, влекут также риски, связанные с 
иностранным происхождением базисного актива.  

Риски, связанные с приобретением иностранных ценных бумаг  

Иностранные ценные бумаги могут приобретены за рубежом или на российском, в том числе организованном 
рынке, фондовом рынке. Учитывая большое разнообразие стран и подходов, используемых при регулировании и 
функционировании финансовых рынков, эти риски отличаются большим разнообразием. Операциям с 
иностранными ценными бумагами присущи общие риски, связанные с операциями на рынке ценных бумаг со 
следующими особенностями.  

I.  Системные риски.  

Применительно к иностранным ценным бумагам системные риски, свойственные российскому фондовому рынку 
дополняются аналогичными системными рисками, свойственными стране, где выпущены или обращаются 
соответствующие иностранные ценные бумаги. В ряде случаев одни иностранные ценные бумаги могут 
удостоверять права в отношении других иностранных ценных бумаг той же или иной страны и в этом случае 
следует учитывать системный риск всех стран, к которым относятся такие ценные бумаги.  К основным факторам, 
влияющим на уровень системного риска в целом, относятся политическая ситуация, особенности национального 
законодательства, валютного регулирования и вероятность их изменения, состояние государственных финансов, 
наличие и степень развитости финансовой системы страны места нахождения лица, обязанного по иностранной 
ценной бумаге.  

На уровень системного риска могут оказывать влияние и многие другие факторы, в том числе вероятность 
введения ограничений на инвестиции в отдельные отрасли экономики или вероятность одномоментной 
девальвации национальной валюты. Общепринятой интегральной оценкой системного риска инвестиций в 
иностранную ценную бумагу является «суверенный рейтинг» в иностранной или национальной валюте, 
присвоенный стране, в которой зарегистрирован эмитент, международными рейтинговыми агентствами Moody's 
Investors Service, S&P Global Ratings, Fitch Ratings, однако следует иметь в виду, что рейтинги являются лишь 
ориентирами и могут в конкретный момент не соответствовать реальной ситуации.  



В случае совершения сделок с иностранными депозитарными расписками помимо рисков, связанных с эмитентом 
самих расписок, необходимо учитывать и риски, связанные с эмитентом представляемых данными расписками 
иностранных ценных бумаг.  

II. Валютные риски. 

Поскольку иностранные ценные бумаги номинированы в иностранной валюте, сделки с ними рассчитываются и 
доходы по ним выплачиваются в иностранной валюте, операции с ними подвержены валютному риску. При 
неблагоприятном изменении курса иностранной валюты по отношению к российскому рублю Вы можете потерять 
часть дохода, а также понести убытки по иностранным ценным бумагам в сравнении с аналогичными российскими 
финансовыми инструментами, выраженными в рублях. 

III. Правовые риски.  
1. в иностранных юрисдикциях. Указанные меры сопряжены с риском потери всей суммы денежных средств 

(Риск ограничения операций с иностранными ценными бумагами  

В настоящее время законодательство разрешает российскими инвесторами, в том числе не являющимися 
квалифицированными, приобретение допущенных к публичному размещению и (или) публичному обращению 
в Российской Федерации иностранных ценных бумаг как за рубежом, так и в России, а также позволяет учет 
прав на такие ценные бумаги российскими депозитариями. Между тем, существуют риски изменения 
регулятивных подходов к владению и операциям, а также к учету прав на иностранные финансовые 
инструменты, в результате чего может возникнуть необходимость по их отчуждению вопреки Вашим планам. 

2. Санкционные риски 

Иностранные ценные бумаги могут быть подвержены повышенным санкционным рискам, включая риск 
невыплаты купонов и/или дивидендов, а также средств от погашения облигаций, которые могут возникнуть в 
связи с введением запретов на проведение расчетных операций, наложения мер ограничительного характера 
на эмитента и/или иную финансовую структуру, связанную с проведением расчетов, а также из-за иных причин, 
риск блокировки ценных бумаг в иностранных депозитариях (в том числе Euroclear/Clearstream и других), а 
также в финансовых институтах ценных бумаг), инвестированных в эти финансовые инструменты. 

В настоящее время в отношении ряда российских юридических лиц и граждан Российской Федерации США, 
странами Европейского союза и иными недружественными государствами введены санкции, затрагивающие 
операции на финансовом рынке, в том числе блокировка активов (иностранных ценных бумаг) российских 
инвесторов. Велика вероятность дальнейшего расширения списка подсанкционных лиц и перечня 
санкционных мероприятий, в результате которых Управляющий не только не сможет заключать сделки с 
иностранными ценными бумагами (в том числе, иностранными ценными бумагами, эмитентами которых 
являются резиденты дружественных государств), но и распоряжаться принадлежащим Клиенту имуществом, в 
том числе, осуществлять права по ценным бумагам. 

Клиент подтверждает свое согласие с тем, что Управляющий вправе по своему усмотрению оценивать 
перспективы и принимать решение о предъявлении или не предъявлении исковых требований в 
соответствующие судебные и иные органы иностранных юрисдикций, и только при условии получения 
финансирования от клиента расходов, связанных с данными требованиями. Клиент принимает на себя риск 
отсутствия возможности у Управляющего реализовать финансовые инструменты, находящиеся в 
доверительном управлении, в необходимом объеме и по необходимой цене. Клиент соглашается с тем, что 
Управляющий вправе не принимать участие в корпоративных действиях эмитентов по иностранным ценным 
бумагам, находящимся в доверительном управлении, и по своему усмотрению раскрывает информацию о 
клиенте при запросе бенефициарных владельцев эмитентами. Также клиент принимает риск того, что участие 
в корпоративных действиях эмитентов по иностранным ценным бумагам может быть не реализуемо ввиду 
санкционных ограничений. Клиент не будет иметь претензий к Управляющему, а Управляющий освобождается 
от ответственности за нераскрытие клиента и неучастие в корпоративных действиях эмитентов по иностранным 
ценным бумагам, в результате которых не были получены доходы по иностранным ценным бумагам. Клиент 
осознает и принимает риск того, что ввиду санкционных ограничений и изменений в законодательстве 
обращение активов, в которые инвестированы средства клиента, может быть прекращено как на территории 
Российской Федерации, так и за ее пределами, а также активы  могут быть полностью заблокированы или 
преобразованы в другие виды активов, включая изменение валюты актива в результате действий эмитентов и 
(или) регуляторных требований. 

3. Различия в регулировании ценных бумаг 



При приобретении иностранных ценных бумаг необходимо отдавать себе отчет в том, что они не всегда являются 
аналогами российских ценных бумаг. В любом случае, предоставляемые по ним права и правила их осуществления 
могут существенно отличаться от прав по российским ценным бумагам. Существенным отличием являются также 
правила учета прав на ценные бумаги и возможности их защиты в случаях банкротства, учитывающего их 
финансового института. 

4. Различия в раскрытие информации 

Российское законодательство допускает раскрытие информации в отношении иностранных ценных бумаг по 
правилам, действующим за рубежом, и на английском языке. Оцените свою готовность анализировать 
информацию на английском языке, а также то, понимаете ли Вы отличия между принятыми в России правилами 
финансовой отчетности, Международными стандартами финансовой отчетности или правилами финансовой 
отчетности, по которым публикуется информация эмитентом иностранных ценных бумаг.  

Также российские организаторы торговли и (или) брокеры могут осуществлять перевод некоторых документов 
(информации), раскрываемых иностранным эмитентом для Вашего удобства. В этом случае перевод может 
восприниматься исключительно как вспомогательная информация к официально раскрытым документам 
(информации) на иностранном языке. Всегда учитывайте вероятность ошибок переводчика, в том числе связанных 
с возможным различным переводом одних и тех же иностранных слов и фраз или отсутствием общепринятого 
русского эквивалента.  

5. Защита прав в иностранным суде и правоохранительных органах   

Возможности судебной защиты прав по иностранным ценным бумагам могут быть существенно ограничены 
необходимостью обращения в зарубежные судебные и правоохранительные органы по установленным правилам, 
которые могут существенно отличаться от действующих в России. Кроме того, при операциях с иностранными 
ценными бумагами Вы в большинстве случаев не сможете полагаться на защиту своих прав и законных интересов 
российскими уполномоченными органами. 

Риски, связанные с заключением договоров, являющихся производными финансовыми инструментами, 
базисным активом которых являются ценные бумаги иностранных эмитентов или индексы, рассчитанные по 
таким ценным бумагам  

Заключение указанных договоров связано с рисками, характерными для всех производных финансовых 
инструментов, а также специфическими рисками, обусловленными иностранным происхождением базисного 
актива.  

I. Риски, связанные с производными финансовыми инструментами  

Данные инструменты подходят не всем Клиентам, поскольку сопряжены с дополнительными рисками. Более того, 
некоторые виды производных финансовых инструментов сопряжены с бо́льшим уровнем риска, чем другие. Так, 
продажа опционных контрактов и заключение фьючерсных контрактов, форвардных контрактов и своп-контрактов 
при относительно небольших неблагоприятных колебаниях цен на рынке может подвергнуть Вас риску 
значительных убытков. С учетом этого, совершение сделок по продаже опционных контрактов и заключение 
фьючерсных и форвардных контрактов может быть рекомендовано только опытным инвесторам, обладающим 
значительными финансовыми возможностями и практическими знаниями в области применения инвестиционных 
стратегий.  

Настоящая декларация относится также и к операциям, связанным с использованием производных финансовых 
инструментов в целях хеджирования, то есть снижения рисков других операций на фондовом рынке. Внимательно 
оцените, как Ваши производные финансовые инструменты соотносятся с операциями, риски по которым они 
призваны ограничить, и убедитесь, что объем позиции на срочном рынке соответствует объему хеджируемой 
позиции на спот-рынке.  

II. Рыночный риск 

Помимо общего рыночного (ценового) риска, который несет Клиент, совершающий операции на рынке ценных 
бумаг, Вы в случае заключения Управляющим договоров, являющихся производными финансовыми 
инструментами, будете нести риск неблагоприятного изменения цены как финансовых инструментов, являющихся 
базисным активом производных финансовых инструментов, так и риск в отношении активов, которые служат 
обеспечением.  

В случае неблагоприятного изменения цены Вы можете в сравнительно короткий срок потерять средства, 
являющиеся обеспечением производных финансовых инструментов.  

При заключении договоров, являющихся производными финансовыми инструментами, Вы должны учитывать, что 
возможность распоряжения активами, являющимися обеспечением по таким договорам, ограничена.  

III. Риски финансового «плеча» 



Для того, чтобы открыть позицию по производному финансовому инструменту Управляющему необходимо иметь 
только часть стоимости соответствующего контракта (гарантийное обеспечение), а не всю сумму целиком. При 
этом возникает «эффект плеча», который увеличивает как возможный доход, так и возможные убытки. 

Клиринговая организация и брокер ограничивают риски инвесторов по производным финансовым инструментам, 
в том числе регулируя «плечо» — рассчитывая размер гарантийного обеспечения, однако даже в пределах этих 
ограничений величина убытков в случае неблагоприятного изменения цен тем больше, чем больше «плечо» 

Имущество (часть имущества), принадлежащее Вам, в результате заключения договора, являющегося 
производным финансовым инструментом, будет являться обеспечением исполнения обязательств по указанному 
договору и распоряжение им, то есть возможность совершения Управляющим сделок с ним, будет ограничено. 
Размер обеспечения изменяется в порядке, предусмотренном договором (спецификацией контракта), и в 
результате Управляющий может быть ограничен в возможности распоряжаться Вашим имуществом в большей 
степени, чем до заключения договора.  

IV. Риск принудительного закрытия позиции 

Неблагоприятное изменение цены может привести к необходимости внести дополнительные средства для того, 
чтобы привести обеспечение в соответствие с требованиями нормативных актов, брокерского договора или 
правил клиринга, что должно быть сделано в короткий срок, который может быть недостаточен для Вас. 
Обслуживающий Управляющего брокер в этом случае вправе без дополнительного согласия Управляющего 
«принудительно закрыть позицию», то есть заключить договор, являющийся производным финансовым 
инструментом, или приобрести ценные бумаги за счет Ваших денежных средств, или продать Ваши ценные 
бумаги. Это может быть сделано по существующим, в том числе невыгодным, ценам и привести к возникновению 
у Вас убытков.  

Принудительное закрытие позиции может быть вызвано:  

• изменением значений ставок риска, рассчитываемых клиринговой организацией и (или) используемых 
брокером, в связи с увеличением волатильности финансовых инструментов; 

• требованиями нормативных актов, или внесением брокером или клиринговой организацией в 
одностороннем порядке изменений в список ценных бумаг, которые могут быть обеспечением 
исполнения обязательств. 

Вы можете понести значительные убытки несмотря на то, что после этого изменение цен на финансовые 
инструменты может принять благоприятное для Вас направление и Вы получили бы доход, если бы Ваша позиция 
не была закрыта. Размер указанных убытков при неблагоприятном стечении обстоятельств может превысить 
стоимость находящихся на Вашем счету активов, что может привести к обязанности уплатить брокеру 
дополнительные средства.  

V.  Риск ликвидности 

Трудности с закрытием позиций и потери в цене могут привести к увеличению убытков от производных 
финансовых инструментов по сравнению с обычными сделками.  

Операции с производными финансовыми инструментами, базисным активом которых являются ценные бумаги 
иностранных эмитентов или индексы, рассчитанные по таким ценным бумагам, влекут также риски, связанные с 
иностранным происхождением базисного актива.  

VI. Риски, связанные с иностранным происхождением базисного актива  

Иностранные ценные бумаги могут приобретены за рубежом или на российском, в том числе организованном 
рынке, фондовом рынке. Учитывая большое разнообразие стран и подходов, используемых при регулировании и 
функционировании финансовых рынков, эти риски отличаются большим разнообразием. Операциям с 
иностранными ценными бумагами присущи общие риски, связанные с операциями на рынке ценных бумаг со 
следующими особенностями.  

1.  Системные риски.  

Применительно к иностранным ценным бумагам системные риски, свойственные российскому фондовому рынку 
дополняются аналогичными системными рисками, свойственными стране, где выпущены или обращаются 
соответствующие иностранные ценные бумаги. В ряде случаев одни иностранные ценные бумаги могут 
удостоверять права в отношении других иностранных ценных бумаг той же или иной страны и в этом случае 
следует учитывать системный риск всех стран, к которым относятся такие ценные бумаги.  К основным факторам, 
влияющим на уровень системного риска в целом, относятся политическая ситуация, особенности национального 
законодательства, валютного регулирования и вероятность их изменения, состояние государственных финансов, 
наличие и степень развитости финансовой системы страны места нахождения лица, обязанного по иностранной 
ценной бумаге.  



На уровень системного риска могут оказывать влияние и многие другие факторы, в том числе вероятность 
введения ограничений на инвестиции в отдельные отрасли экономики или вероятность одномоментной 
девальвации национальной валюты. Общепринятой интегральной оценкой системного риска инвестиций в 
иностранную ценную бумагу является «суверенный рейтинг» в иностранной или национальной валюте, 
присвоенный стране, в которой зарегистрирован эмитент, международными рейтинговыми агентствами Moody's 
Investors Service, S&P Global Ratings, Fitch Ratings, однако следует иметь в виду, что рейтинги являются лишь 
ориентирами и могут в конкретный момент не соответствовать реальной ситуации.  

В случае совершения сделок с иностранными депозитарными расписками помимо рисков, связанных с эмитентом 
самих расписок, необходимо учитывать и риски, связанные с эмитентом представляемых данными расписками 
иностранных ценных бумаг.  

2. Валютные риски. 

Поскольку иностранные ценные бумаги номинированы в иностранной валюте, сделки с ними рассчитываются и 
доходы по ним выплачиваются в иностранной валюте, операции с ними подвержены валютному риску. При 
неблагоприятном изменении курса иностранной валюты по отношению к российскому рублю Вы можете потерять 
часть дохода, а также понести убытки по иностранным ценным бумагам в сравнении с аналогичными российскими 
финансовыми инструментами, выраженными в рублях. 

3. Правовые риски.  
3.1. Риск ограничения операций с иностранными ценными бумагами  

В настоящее время законодательство разрешает российскими инвесторами, в том числе не являющимися 
квалифицированными, приобретение допущенных к публичному размещению и (или) публичному обращению 
в Российской Федерации иностранных ценных бумаг как за рубежом, так и в России, а также позволяет учет 
прав на такие ценные бумаги российскими депозитариями. Между тем, существуют риски изменения 
регулятивных подходов к владению и операциям, а также к учету прав на иностранные финансовые 
инструменты, в результате чего может возникнуть необходимость по их отчуждению вопреки Вашим планам. 

3.2. Санкционные риски 

Иностранные ценные бумаги могут быть подвержены повышенным санкционным рискам, включая риск 
невыплаты купонов и/или дивидендов, а также средств от погашения облигаций, которые могут возникнуть в 
связи с введением запретов на проведение расчетных операций, наложения мер ограничительного характера 
на эмитента и/или иную финансовую структуру, связанную с проведением расчетов, а также из-за иных причин, 
риск блокировки ценных бумаг в иностранных депозитариях (в том числе Euroclear/Clearstream и других), а 
также в финансовых институтах в иностранных юрисдикциях. Указанные меры сопряжены с риском потери всей 
суммы денежных средств (ценных бумаг), инвестированных в эти финансовые инструменты. 

В настоящее время в отношении ряда российских юридических лиц и граждан Российской Федерации США, 
странами Европейского союза и иными недружественными государствами введены санкции, затрагивающие 
операции на финансовом рынке, в том числе блокировка активов (иностранных ценных бумаг) российских 
инвесторов. Велика вероятность дальнейшего расширения списка подсанкционных лиц и перечня 
санкционных мероприятий, в результате которых Управляющий не только не сможет заключать сделки с 
иностранными ценными бумагами (в том числе, иностранными ценными бумагами, эмитентами которых 
являются резиденты дружественных государств), но и распоряжаться принадлежащим Клиенту имуществом, в 
том числе, осуществлять права по ценным бумагам. 

Клиент подтверждает свое согласие с тем, что Управляющий вправе по своему усмотрению оценивать 
перспективы и принимать решение о предъявлении или не предъявлении исковых требований в 
соответствующие судебные и иные органы иностранных юрисдикций, и только при условии получения 
финансирования от клиента расходов, связанных с данными требованиями. Клиент принимает на себя риск 
отсутствия возможности у Управляющего реализовать финансовые инструменты, находящиеся в 
доверительном управлении, в необходимом объеме и по необходимой цене. Клиент соглашается с тем, что 
Управляющий вправе не принимать участие в корпоративных действиях эмитентов по иностранным ценным 
бумагам, находящимся в доверительном управлении, и по своему усмотрению раскрывает информацию о 
клиенте при запросе бенефициарных владельцев эмитентами. Также клиент принимает риск того, что участие 
в корпоративных действиях эмитентов по иностранным ценным бумагам может быть не реализуемо ввиду 
санкционных ограничений. Клиент не будет иметь претензий к Управляющему, а Управляющий освобождается 
от ответственности за нераскрытие клиента и неучастие в корпоративных действиях эмитентов по иностранным 
ценным бумагам, в результате которых не были получены доходы по иностранным ценным бумагам. Клиент 
осознает и принимает риск того, что ввиду санкционных ограничений и изменений в законодательстве 



обращение активов, в которые инвестированы средства клиента, может быть прекращено как на территории 
Российской Федерации, так и за ее пределами, а также активы  могут быть полностью заблокированы или 
преобразованы в другие виды активов, включая изменение валюты актива в результате действий эмитентов и 
(или) регуляторных требований. 

3.3. Различия в регулировании ценных бумаг 

При приобретении иностранных ценных бумаг необходимо отдавать себе отчет в том, что они не всегда являются 
аналогами российских ценных бумаг. В любом случае, предоставляемые по ним права и правила их осуществления 
могут существенно отличаться от прав по российским ценным бумагам. Существенным отличием являются также 
правила учета прав на ценные бумаги и возможности их защиты в случаях банкротства, учитывающего их 
финансового института. 

3.4. Различия в раскрытие информации 

Российское законодательство допускает раскрытие информации в отношении иностранных ценных бумаг по 
правилам, действующим за рубежом, и на английском языке. Оцените свою готовность анализировать 
информацию на английском языке, а также то, понимаете ли Вы отличия между принятыми в России правилами 
финансовой отчетности, Международными стандартами финансовой отчетности или правилами финансовой 
отчетности, по которым публикуется информация эмитентом иностранных ценных бумаг.  

Также российские организаторы торговли и (или) брокеры могут осуществлять перевод некоторых документов 
(информации), раскрываемых иностранным эмитентом для Вашего удобства. В этом случае перевод может 
восприниматься исключительно как вспомогательная информация к официально раскрытым документам 
(информации) на иностранном языке. Всегда учитывайте вероятность ошибок переводчика, в том числе связанных 
с возможным различным переводом одних и тех же иностранных слов и фраз или отсутствием общепринятого 
русского эквивалента.  

3.5. Защита прав в иностранным суде и правоохранительных органах   

Возможности судебной защиты прав по иностранным ценным бумагам могут быть существенно ограничены 
необходимостью обращения в зарубежные судебные и правоохранительные органы по установленным правилам, 
которые могут существенно отличаться от действующих в России. Кроме того, при операциях с иностранными 
ценными бумагами Вы в большинстве случаев не сможете полагаться на защиту своих прав и законных интересов 
российскими уполномоченными органами. 

 

Риски, связанные с приобретения акций в процессе их первичного публичного предложения 

 

Приобретение акций в процессе их первичного публичного предложения (размещения) (далее – IPO) подходят не 
всем клиентам, поскольку сопряжены с дополнительными рисками. Первичное публичное предложение 
(размещение) акций (в международной терминологии — «initial public offering» или «IPO») означает, что акции 
впервые предлагаются широкому кругу инвесторов. Акции может продавать сама компания - эмитент, либо один 
или несколько ее акционеров.  Внимательно изучите эмиссионную документацию, в том числе проспект ценных 
бумаг. Оцените динамику отрасли эмитента, изучите финансовые показатели аналогичных компаний, акции 
которых уже публично обращаются на рынке ценных бумаг. 

Приобретению акций в процессе IPO присущи общие риски, связанные с операциями на рынке ценных бумаг, со 
следующими особенностями. 

I. Рыночные риски  

Стоимость акций, приобретенных в процессе IPO, может быть подвержена существенным колебаниям: рыночная 
цена акций после начала торгов может оказаться как существенно выше, так и существенно ниже стоимости их 
приобретения в процессе IPO.  Во многих случаях при проведении IPO крупные акционеры компании, выходящей 
на IPO, принимают на себя обязательство не продавать принадлежащие им акции в течение определенного 
периода времени после проведения IPO (обычно это называется «lock up – период»). Обратите внимание, что 
подобные обязательства могут принять на себя не все действующие акционеры, а в случае нарушения таких 
обязательств крупные продажи акций после проведения IPO, могут снизить их рыночную цену. 

II. Риски «аллокации»  

Принимая поручение на покупку акций в процессе IPO, брокер не гарантирует его исполнение. Информация о 
поступивших заявках передается через организатора IPO продавцу акций и именно он решает, в каком количестве 
акции будут распределены между инвесторами (обычно это называется «аллокацией»). Обратите внимание, что 
поручение Управляющего может быть исполнено частично и Вы получите меньшее количество акций, чем 
изначально собирались приобрести, либо не исполнено вовсе.  

В случае, если, предполагая невысокую аллокацию, Вы используете заемные средства и подаете поручение на 
приобретение большего количества акций, чем изначально собирались купить, существует риск того, что Ваше 



поручение будет исполнено в полном объеме и тогда Вы получите большее количество акций, чем изначально 
планировали. 

В ряде случаев продавцы акций или организаторы IPO ограничивают количество заявок на приобретение акций, 
которые могут быть поданы инвестором через разных брокеров. Механизм проведения биржевых торгов 
позволяет отследить количество торговых заявок, поданных в интересах одного инвестора разными брокерами. В 
случае превышения установленного максимального количества, все Ваши заявки могут остаться без 
удовлетворения. 

 
Перед заключением Договора вам необходимо также ознакомиться с информацией, связанной со 
следующими рисками: 
Риски возникновения конфликта интересов.  

Управляющий уведомляет Вас, что в процессе осуществления доверительного управления может возникать риск 
конфликта интересов, общий характер и (или) источник которого выражается, в частности, в наличии возможного 
конфликта интересов Управляющего и (или) его сотрудников при осуществлении управления имуществом, 
переданным Вами в доверительное управление, и Ваших интересов, а также конфликта интересов разных 
клиентов Управляющего. 

Управляющий также информирует Вас о том, что в процессе доверительного управления в рамках Стратегии 
управления, определенной в дополнительном соглашении к Договору, может возникать конфликт интересов, 
связанный с правом Управляющего инвестировать Ваши денежные средства в инвестиционные паи паевых 
инвестиционных фондов под управлением Управляющего.   

Управляющий вправе принимать в доверительное управление и (или) приобретать за счет имущества, 
находящегося в доверительном управлении, ценные бумаги, выпущенные аффилированными лицами 
Управляющего. Управляющий вправе размещать денежные средства, находящиеся в доверительном управлении, 
а также полученные Управляющим в процессе управления ценными бумагами, на счетах и во вкладах в 
организациях, являющихся аффилированными лицами Управляющего. Лицо признается аффилированным по 
основаниям, предусмотренным статьей 4 Закона РСФСР от 22 марта 1991 года № 948-1 «О конкуренции и 
ограничении монополистической деятельности на товарных рынках».   

 

Управляющий также информирует Клиента о том, что при заключении Договора через Агента, последний получает 
вознаграждение за заключение Договора от имени и за счет Управляющего. 

В целях управления указанными риском Управляющий предпринимает все возможные меры по выявлению и 
контролю конфликта интересов при оказании услуг доверительного управления, а также по предотвращению его 
реализации (причинении убытков Клиенту).  

Более подробную информацию о мерах, предпринимаемых Управляющим в отношении конфликтов 

интересов, можно найти в Перечне мер, направленных на выявление и контроль конфликта интересов, 
предотвращение его последствий при осуществлении ООО «Т‑Капитал» профессиональной деятельности на 
рынке ценных бумаг, размещенном на официальном сайте Управляющего в сети интернет по адресу www.t-capital-
funds.ru.  

 
Управляющий обращает Ваше внимание, что денежные средства, передаваемые в рамках Договора, не подлежат 
страхованию в соответствии с Федеральным законом от 23.12.2003 № 177-ФЗ «О страховании вкладов в банках 
Российской Федерации». Оказываемые Управляющим финансовые услуги не являются услугами по открытию 
банковских счетов и приему вкладов. 
Управляющий не гарантирует получение дохода по Договору. 

*** 
Учитывая вышеизложенное, мы рекомендуем Вам внимательно рассмотреть вопрос о том, являются ли 
риски, возникающие при проведении операций на финансовом рынке, приемлемыми для Вас с учетом Ваших 
инвестиционных целей и финансовых возможностей.  
Данная Декларация не имеет своей целью заставить Вас отказаться от осуществления операций на рынке 
ценных бумаг, а призвана помочь Вам оценить их риски и ответственно подойти к решению вопроса о выборе 
Вашей инвестиционной стратегии и условий Договора с Управляющим.  
Убедитесь, что настоящая Декларация о рисках понятна Вам, и при необходимости получите разъяснения у 
Управляющего или консультанта, специализирующегося на соответствующих вопросах. 

 

http://www.t-capital-funds.ru/
http://www.t-capital-funds.ru/

