
КОМБИНИРОВАННЫЙ ЗПИФ для 
КВАЛИФИЦИРОВАННЫХ 
ИНВЕСТОРОВ



2008 год – это год введения в РФ института квалифицированных инвесторов и новый виток 
развития на рынке коллективных инвестиций – появление Закрытых паевых 
инвестиционных фондов (ЗПИФ) для квалифицированных инвесторов, имеющих 
расширенные операционные и управленческие возможности.

2016 год – это год возникновения новой категории ЗПИФ - Комбинированный Закрытый 
паевой инвестиционный фонд для квалифицированных инвесторов (КЗПИФ), 
позволяющий работать с разнообразными типами имущества и открывающий новые 
горизонты инвестирования.

Деятельность ЗПИФ регулируется Федеральным законом от 29.11.2001 №156-ФЗ «Об 
Инвестиционных фондах» и контролируется со стороны государства Банком России.

За 10 лет ЗПИФы зарекомендовали себя как надежный и динамично развивающийся 
инструмент на финансовом рынке. 

Сегодня – это современный и эффективный инструмент, ориентированный на инвесторов 
и собственников различных активов, заинтересованных в долгосрочных строительных 
проектах, в рентных проектах, в венчурных инвестициях, в структурировании бизнеса и 
оптимизации денежных потоков.

ОБЩИЕ СВЕДЕНИЯ



СТАТИСТИКА развития ЗПИФов в России 

В 3 кв. 2020 года Стоимость Чистых Активов (СЧА) ЗПИФов составила более 4-х триллионов руб.
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За период с 2015 года по 3 кв. 2020 года СЧА ЗПИФ для квал. инвесторов 

увеличилась более чем в 2 раза 

СТАТИСТИКА развития ЗПИФов для

квалифицированных инвесторов в России 
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ЗПИФы в России 3 кв. 2020 г.

▪ СЧА ЗПИФ для квал. инвесторов

▪ СЧА ЗПИФ для НЕквал. инвесторов

▪ количество ЗПИФ для квал. инвесторов

▪ количество ЗПИФ для НЕквал. инвесторов

280 
шт.

992 
шт.

0,35 трилл.руб.

3,7 трилл.руб.

91%

9%

22%

78%



Конструкция ЗПИФ во многом схожа 

с конструкцией АО

собрание акционеров собрание пайщиков

выплата дивидендов выплата промежуточных 
доходов

удостоверение прав участия 
в собственности АО акциями

удостоверение прав 
участия в Фонде паями

возможность выпуска 
допэмиссии акций

возможность размещения 
дополнительных паев

контроль за деятельностью 
АО через Совет директоров

контроль за деятельностью 
Управляющей компании через 

Инвестиционный комитет

АО ЗПИФ



Схема работы КЗПИФ
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ПАЙЩИКИ КОМБИНИРОВАННОГО ЗАКРЫТОГО ПАЕВОГО 
ИНВЕСТИЦИОННОГО ФОНДА для КВАЛИФИЦИРОВАННЫХ ИНВЕСТРОВ 
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КЗПИФ - защищенный механизм инвестиций
Отлаженная система тройного контроля за деятельностью КЗПИФ со стороны Банка России, независимого 
специализированного депозитария и пайщиков. 

Прозрачность деятельности Управляющей Компании (УК)
Неограниченный доступ к финансовой отчетности УК. Доступ пайщиков к отчетности КЗПИФ онлайн. 
Открытый доступ на сайте Банка России к основным сведениям об УК, а также ко всем решениям Банка 
России.

Контроль со стороны пайщиков за процессом управления
Одобрение сделок до их совершения на Инвестиционном комитете. Изменение существенных условий 
работы КЗПИФ на Общем собрании пайщиков.

Смена Управляющей Компании 
Пайщики на любом этапе работы КЗПИФ могут сменить УК на Общем собрании.

ПОЧЕМУ КЗПИФ ?!



Налоговые каникулы по налогу на прибыль
КЗПИФ не является юридическим лицом и поэтому не является плательщиком налога на прибыль.

Возможность реинвестирования прибыли в полном объёме
Налоговые «преференции» позволяют реинвестировать прибыль на протяжении всего срока жизни проекта 
без налогообложения.

Выплата промежуточных доходов от инвестиционных паев пайщикам
Получение «дивидендов», не дожидаясь окончания проекта, по решению пайщиков

Защита собственности от внешних угроз
КЗПИФ – лучший способ защиты активов от рейдерских атак и недружественного поглощения, так как 
позволяет сохранить конфиденциальность конечных бенефициаров КЗПИФ. Невозможность банкротства 
КЗПИФ. На имущество, входящее в активы КЗПИФ, не может быть обращен арест или взыскание по долгам 
пайщиков и/или УК.

ПОЧЕМУ КЗПИФ ?!



МНОГОУРОВНЕВАЯ СИСТЕМА ЗАЩИТЫ 

ПРАВ СОБСТВЕННИКОВ

КЗПИФ

НЕЗАВИСИМЫЙ 
СПЕЦИАЛИЗИРОВАННЫЙ 
ДЕПОЗИТАРИЙ

НЕЗАВИСИМЫЙ 
СПЕЦИАЛИЗИРОВАННЫЙ 
РЕГИСТРАТОР

НЕЗАВИСИМЫЙ 
ОЦЕНЩИК

НЕЗАВИСИМЫЙ 
АУДИТОР

- ведение параллельного независимого учета всех операций КЗПИФ

- хранение всего имущества КЗПИФ

- согласование ДО заключения ВСЕХ сделок КЗПИФ

- «третья» подпись на всех платежных поручениях

- контроль за соблюдением законности действий УК

- осуществление учета владельцев инвестиционных паев и их прав 

(ведение реестра пайщиков КЗПИФ)

- имущество КЗПИФ подлежит обязательной оценке каждые 6 

месяцев

- оценщик должен соответствовать требованиям (Указание Банка 

Росси №3758-У от 25.04. 2015г.)

- деятельность оценщиков контролируется Саморегулируемая 

организация (СРО), членом которой он является 

- ежегодное проведение аудиторской проверки финансовой 

отчетности КЗПИФ и УК

- аудитор должен соответствовать требованиям (№156-ФЗ от 

29.11.2001г. «Об Инвестиционных фонда», ст.49)

- деятельность аудиторов контролируется Банком России и СРО, 

членом которой он является

УПРАВЛЯЮЩАЯ 
КОМПАНИЯ

- управление имуществом КЗПИФ на основании лицензии, выданной 

Банком России

- согласование с Банком России кандидатов на руководящие 

должности УК ДО их назначения

- деятельность УК является исключительной деятельностью 

- ежемесячное предоставление отчетности в Банк России

БАНК 
РОССИИ

ГОСУДАРСТВЕННОЕ 
РЕГУЛИРОВАНИЕ 

И НАДЗОР



КОНТРОЛЬ ПАЙЩИКОВ

ИНВЕСТИЦИОННЫЙ
КОМИТЕТ

ПРАВИЛА
ДОВЕРИТЕЛЬНОГО УПРАВЛЕНИЯ

ОБЩЕЕ 
СОБРАНИЕ ПАЙЩИКОВ

ПАЙЩИКИ 
КЗПИФ

Одобрение сделок с активами, а также 
корпоративных действий в отношении 
хозяйственных обществ, участником 
которых является КЗПИФ, ДО их 
совершения

Без такого одобрения УК не сможет 
совершить ни одной операции с 
имуществом КЗПИФ

- изменение инвестиционной декларации в 
части перечня разрешенных активов;

- изменение порядка работы 
Инвестиционного комитета и Общего 
собрания;

- расширение перечня расходов;
- увеличение размера вознаграждения УК, а 

также оценщика, аудитора, 
специализированного депозитария, 
регистратора.

Общее собрание пайщиков в любой 
момент может принять решение:

- о смене Управляющей компании;
- о прекращении КЗПИФ;
- об изменении срока деятельности 

КЗПИФ
- о внесении изменений в Правила КЗПИФ

УК



ПРИМЕР БЕЗНАЛОГОВОГО РЕИНВЕСТИРОВАНИЯ ПРИБЫЛИ:

РЕИНВЕСТИРОВАНИЕ ПРИБЫЛИ

Лет БЕЗ НАЛОГА С НАЛОГОМ 20%
1 2,00 ₽ 1,80 ₽
2 4,00 ₽ 3,24 ₽

3 8,00 ₽ 5,83 ₽

4 16,00 ₽ 10,50 ₽

5 32,00 ₽ 18,90 ₽

6 64,00 ₽ 34,01 ₽
7 128,00 ₽ 61,22 ₽

………. ……… ........
16 65 536,00 ₽ 12 143,95 ₽
17 131 072,00 ₽ 21 859,12 ₽

18 262 144,00 ₽ 39 346,41 ₽
19 524 288,00 ₽ 70 823,53 ₽

20 1 048 576,00 ₽ 127 482,36 ₽

• сумма - 1 рубль
• срок – 20 лет
• прибыль – 100%



➢ КЗПИФ предоставляет собственникам наилучший контроль над своими активами.

➢ КЗПИФ обеспечивает самую надежную защиту собственности. На имущество, входящее в активы КЗПИФ, не 
может быть обращено взыскание по долгам пайщиков и/или УК. КЗПИФ не может быть признан банкротом.

➢ Благодаря налоговым каникулам, доходы, полученные в КЗПИФ, не облагаются налогом на прибыль. КЗПИФ 
– наилучший вариант для создания так называемого «центра прибыли».

➢ Удобный механизм привлечения портфельных и стратегических инвесторов через куплю-продажу или 
выпуск дополнительных инвестиционных паев.

➢ Правила КЗПИФ предоставляют возможность «тонкой настройки» полномочий стратегических и 
портфельных инвесторов.

➢ Повышение капитализации. Бизнес «упакованный» в КЗПИФ стоит дороже.

➢ Реализация всех или части активов без НДС путем продажи паев Фонда.

➢ Эффективное структурирование разнородных активов. 

➢ Повышение эффективности использования коммерческой недвижимости и иных активов. Рост 
прибыльности и рентабельности вложений.

➢ Пайщиком КЗПИФ могут быть как резиденты, так и нерезиденты РФ.

➢ КЗПИФ может инвестировать в широкий спектр разнородных активов в том числе за пределами РФ.

РЕЗЮМЕ



ПРИМЕРЫ ПРОЕКТОВ УК «МАКСИМУМ»
УЖЕ РЕАЛИЗОВАННЫЕ ИЛИ РЕАЛИЗУЕМЫЕ В НАСТОЯЩИЙ МОМЕНТ

Строительство логистического 
комплекса в формате build to suit

Строительство бизнес-центра 
(коммерческой недвижимости) с 
последующей сдачей в аренду

Приобретение сети торгово-
развлекательных комплексов с 
целью получения стабильного 
рентного дохода

Создание банка земельных участков с 
последующим изменением вида 
разрешенного использования и 
межеванием с целью дальнейшей 
реализации

Создание КЗПИФ с целью 

кредитования в сегменте B2B

Формирование КЗПИФ из объектов 
интеллектуальной собственности с 
целью предоставления прав по 
лицензионным/сублицензионным
договорам и получения роялти в Фонд

Структурирование активов с 
целью защиты от потенциальных 
угроз

Создание КЗПИФ с целью 
венчурного финансирования 
start up

Инвестирование в строительство 
жилой  недвижимости в рамках 
Договоров долевого участия (214-
ФЗ)



Компания была создана в 2007 году в преддверии принятия поправок в закон «Об 
инвестиционных фондах», которые ввели институт квалифицированных инвесторов в 
Российской Федерации. 

23.10.2008г. ФСФР России были зарегистрированы Правила доверительного управления двух
новых закрытых паевых инвестиционных фондов недвижимости для квалифицированных 
инвесторов под управлением OOO УК «МАКСИМУМ», которые стали первыми в Санкт-
Петербурге фондами для квалифицированных инвесторов.

Впоследствии создание Закрытых паевых инвестиционных комбинированных фондов для 
квалифицированных инвесторов стало нашей специализацией.

На конец 2020 года под управлением УК находятся 16 КЗПИФ, совокупная СЧА, которых 
составляет более 43,6 млрд. рублей.

Наши услуги интересны строительным и девелоперским компаниям, финансово-
промышленным группам, промышленным предприятиям, владельцам крупных массивов 
недвижимости, инвесторам. 

ООО УК «МАКСИМУМ» – независимая рыночная компания, ориентированная исключительно 
на интересы своих партнеров.

УК «МАКСИМУМ» 



СПАСИБО

ЗА ВНИМАНИЕ

ООО Управляющая Компания «МАКСИМУМ»

190000, г. Санкт-Петербург,

ул. Галерная, д. 20/22, литера А, помещение 137Н

Тел/Факс +7 812 677 75 02

www.maximum-am.ru


