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Краткое описание сделки 
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SPV в Люксембурге 

Облигации 
старшего транша 

Облигации 
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Выпуск облигаций под 
обеспечение 

Передача портфеля 
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Приобретен самим банком 

Приобретен сторонним инвестором 
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Краткое описание сделки 

Выпущенные SPV облигации: 

Купонный доход по младшему траншу определялся по формуле с переменной 
составляющей, что позволило банку  получить и учесть большую часть купонного 

дохода в периоде закрытия сделки (сделка завершилась раньше, чем было 
изначально запланировано) 

Старший транш 

Младший транш 
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Позиция 1: нарушение порядка учета доходов 

 

 

 

Суды трех инстанций поддержали позицию налогового органа  

Отсрочив налогообложение Банк воспользовался снижением ставки по налогу на 
прибыль с 24% до 20% 

Инспекция пересчитала купонный доход, полученный банком-оригинатором по 
младшему траншу, на основе более раннего признания этих процентных доходов, 
чем  были предусмотрено формулой для выплаты  (то есть в периоды получения 
процентов по кредитам SPV, а не в периоды, предусмотренные для фактической 
выплаты процентов от SPV банку) 
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Суды одновременно выразили две позиции 

 

 

 

По облигациям, находящимся 
у банка, в нарушение 

действующего порядка (НК), 
банк исчислял  получение 

доходов позднее, чем 
положено 

Банк фактически получал доходы 
по выданным им кредитам, хотя 
получение дохода было 
оформлено  как  получение 
процентов по  облигациям 

Позиция 2   

Позиция 1  
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Позиция 1: нарушение порядка учета доходов 

Новые правила учета процентов с 01.01.2014 

ФАС МО:  «Суды обоснованно поддержали вывод решения Инспекции о том, что 
непризнание Банком купонного дохода в 2007- 2008 годах привело к получению 
Банком необоснованной налоговой выгоды» 

Банку следовало учитывать начисленные проценты, а не реально полученные от SPV 
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 Позиция 2: необоснованная налоговая выгода 

Если это лишь обеспеченный кредит и true sale для налоговых целей не учитывается, 
то должна быть  полная налоговая реконструкция (т.е. должны учитываться 
резервы и расходы SPV) 

Банк - бенефициарный собственник доходов, полученных SPV по переданным 
ему кредитам 

Экономическая суть сделки - обеспеченный кредит?  
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Позиция 2: необоснованная налоговая выгода 

Аналогия  между  SPV и ипотечным агентом 

Какие риски для секьюритизации активов по российскому праву? 
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Основная проблема в сделках секьюритизации связана с двойным экономическим 
налогообложением дохода по секьюритизируемым активам: сначала на уровне 
SPV, а затем на уровне оригинатора. В большинстве случаев нейтральность 
налогообложения SPV достигается следующими путями: 

1 

2 

3 

регистрация  SPV в низконалоговой юрисдикции 

использование транспарентной компании (инвестиционный траст и др.) 
(pass-through structures) 

SPV является самостоятельным налогоплательщиком, но его облагаемый доход 
минимален, т.к. его выплаты являются вычитаемым расходом (т.е. облагаемый доход 
SPV это минимальная разница между доходом по переданным ему активам и 
расходами на выплату купона) (pay-through structures) 
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Российский законодатель решил проблему экономического двойного 
налогообложения приравняв налоговый статус SPV в 

секьюритизационных сделках к статусу ипотечного агента, т.е. 
все его доходы от уставной деятельности не будут облагаться 

налогом на прибыль 
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 Позиция налогового органа 

Целью получения банком «гарантий» являлось не уменьшение рисков неисполнения 
обязательств должниками, а формальное (техническое) соблюдение норматива Н6 
Банка России 

Полученные гарантии не могут считаться банковскими гарантиями, т.к. их выдача не 
сопровождалась просьбами должников; обычаями делового оборота предусмотрено 
получение обеспечения должниками, а не банком, в связи с чем спорные расходы 
являются расходами в пользу должников   

Банк признал расходы в виде комиссий по «гарантиям» материнского банка, 
выданным в отношении исполнения обязательств контрагентов банка (должники по 
кредитам и др.)  



«Натиксис Банк» 12 
 

 

 Позиция налогового органа 

это правоотношения страхования или сделки пари (кредитный СВОП) 

Предоставление «гарантий» материнским банком  может рассматриваться как 
внебалансовое финансирование, что «сопряжено с использованием практики 
недостаточной капитализации» или 
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 Позиция суда 

Утверждение инспекции о фактическом распределении банком прибыли под видом 
уплаты комиссий за выдачу гарантий суд расценивает  как надуманные, не имеющие 
каких-либо подтверждений: сам факт платежа материнской организации по 
коммерческой сделке таким подтверждением считаться не может   

Пп. 16 п. 2 ст. 291 НК РФ не содержит каких-либо условий относительно понесенных 
при осуществлении банковской деятельности расходов по гарантиям, 
предоставляемым банку другими организациями, в том числе материнским банком   

Безосновательно мнение инспекции о том, что иностранный банк (гарант) должен 
был предоставлять банковскую гарантию по просьбе должника, а не кредитора  
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 Позиция налогового органа 

Оценивать базисный актив (акции) ФИСС следует на дату выбытия акций по 
рыночной цене   

В нарушение ст. 326 НК РФ налогоплательщик неправомерно 
занизил налоговую базу по налогу на прибыль в отношении 
«перерасчета текущей стоимости акций, лежащих в основе двух 
опционных контрактов на дату их исполнения по наименьшей цене, 
установленной ЗАО «ФБ ММВБ» 



«Алемар» 15 
 

 

 Позиция суда 

Ни одно из положений ст. 326 НК РФ не содержит обязанности налогоплательщика 
применять рыночную цену акций для целей налогообложения по данным сделкам на 
момент исполнения, а напротив отсылают налогоплательщика к «условиям 
заключения сделки», т.е. к цене, предусмотренной опционом   

При поставке обращающихся ценных бумаг (акций), являющихся базисным активом 
ФИСС, такие акции не могут учитываться как самостоятельный объект 
безотносительно  условий опционного контракта 
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