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гут выйти на российский рынок 
ценных бумаг?» до недавнего 
времени не было.

В мировой практике существу-
ет два способа выхода компаний 

О
днако российский фондовый 
рынок по-прежнему оставал-
ся в статусе «национального 

рынка ценных бумаг». И если 
иностранные инвесторы уже ни 

первый год имели возможность 
торговать ценными бумагами 
российских компаний в России, 
то однозначного ответа на вопрос: 
«Как иностранные компании мо-

Ðîññèéñêèå 
Äåïîçèòàðíûå Ðàñïèñêè – 
íàöèîíàëüíûé èíñòðóìåíò 
äëÿ èíîñòðàííûõ êîìïàíèé

Âòîðóþ ïîëîâèíó ïåðâîãî äåñÿòèëåòèÿ 21 âåêà â èñòîðèè 
ðàçâèòèÿ ðîññèéñêîãî ðûíêà öåííûõ áóìàã ìîæíî 
îõàðàêòåðèçîâàòü êàê íîâàòîðñêóþ: ðàçâèòèå ðîññèéñêîãî 
ðûíêà IPO, ñîçäàíèå óñëîâèé ïîÿâëåíèÿ ðûíêà àêöèîíåðíîãî 
êàïèòàëà äëÿ êîìïàíèé ìàëîé è ñðåäíåé êàïèòàëèçàöèè, 
ðàñøèðåíèå ñïèñêà èíñòðóìåíòîâ äîëãîâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ. 
Ââåäåííûå èííîâàöèè ïîçâîëèëè îñóùåñòâèòü ïðîðûâ â ðàçâèòèè 
ðîññèéñêîãî ðûíêà öåííûõ áóìàã, ñîçäàâ íåîáõîäèìûå 
ïðåäïîñûëêè äëÿ åãî ðàâíîé êîíêóðåíöèè ñ çàðóáåæíûìè 
òîðãîâûìè ïëîùàäêàìè
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тельной власти по рынку ценных 
бумаг (ФКЦБ России / ФСФР 
России) и соответствующими 
организациями (Регуляторами) 
стран иностранных эмитентов, то 
такие соглашения (меморандумы 
об обмене информацией) были 
заключены между ФКЦБ России 
и регуляторами США, Велико-
британии, Германии, Югославии, 
Кипра, Молдавии, Узбекистана и 
Украины.3 Однако данные согла-
шения прекратили свое действие 
в связи с упразднением самой 
ФКЦБ России еще в 2004 году. 

У ФСФР России, унаследо-
вавшей функции ФКЦБ России, 
подобные соглашения заключены 
только с Бразилией4 и с Бело-
руссией.

По второму пункту стоит от-
метить, что в данный момент в 
российском законодательстве 
содержатся требования по ре-
гистрации выпусков российских 
ценных бумаг. В нем не отражена 
специфика оформления доку-
ментов по регистрации выпусков 
иностранных ценных бумаг.

В результате на практике пря-
мой листинг ценных бумаг ино-
странных эмитентов в России в 
настоящий момент не осущест-
вляется.

Открыть дорогу иностранным 
эмитентам на российский рынок 
ценных бумаг и, как следствие, 
поднять его статус до уровня 
«международного» должен был 
новый инструмент – Российские 
Депозитарные Расписки (РДР). 

О необходимости появления 
такого инструмента как РДР го-
ворили еще несколько лет назад. 
Поправки в Федеральный закон 
«О рынке ценных бумаг» плани-
ровалось внести еще в конце 2003 
– начале 2004 года. Тогда ФКЦБ 
России совместно с Банком России 
были разработаны концепция и 
проект технического задания в 
соответствии с проектом плана 
нормативных актов, утверждае-
мым Правительством России.5 

Тем не менее точкой отсчета 
в создании РДР следует считать 
июнь 2006 года, когда Распоря-
жением Правительства Россий-
ской Федерации 1 июня 2006 
года № 793-р была утверждена 
Стратегия развития финансового 
рынка Российской Федерации 

на 2006–2008 годы. В рамках 
данной стратегии предусмотрено, 
что для стимулирования концен-
трации операций с финансовыми 
активами других стран на россий-
ских биржах необходимо создать 
правовые основы для выпуска и 
обращения российских депози-
тарных расписок на эти активы.

Далее были внесены соответ-
ствующие поправки в российское 
законодательство на всех его уров-
нях. В начале 2007 года вступили 
в силу поправки к Федеральному 
закону «О рынке ценных бумаг» 
№ 39-ФЗ, что позволило ввести 
в российское законодательство 
определение нового финансо-
вого инструмента – Российской 
Депозитарной Расписки (РДР), 
а также закрепить ее основные 
черты и характеристики. Затем, на 
уровне подзаконных актов были 
внесены поправки в нормативные 
акты ФСФР России, что позволило 
регламентировать эмиссию РДР, 
регистрацию проспектов РДР, а 
также состав и порядок раскрытия 
информации эмитентами РДР. Фи-
нальным аккордом здесь можно 
считать вступление в силу: 

 новой редакции Положения о 
деятельности по организации 
торговли на рынке ценных бу-
маг, утвержденной Приказом 
ФСФР России от 14 июня 2007 
года № 06-68/пз-н; 

 новой редакции Правил до-
пуска ценных бумаг к торгам 
ОАО «РТС» (приведенной в 
соответствие с новой редакци-
ей Положения о деятельности 
по организации торговли на 
рынке ценных бумаг), утверж-
денной советом директоров 
ОАО «РТС», что позволило ре-
гламентировать полный цикл 
допуска РДР к торгам в процес-
се их размещения и (или) об-
ращения на фондовой бирже 
«Российская Торговая Система» 
(ОАО «РТС») (табл. 1).

Âûïóñê Ðîññèéñêèõ 
Äåïîçèòàðíûõ 
Ðàñïèñîê

Определение Российской Де-
позитарной Расписки вводится в 
Статье 2 Федерального закона от 
22 апреля 1996 года № 39-ФЗ 
«О рынке ценных бумаг».

на зарубежные рынки капитала. 
Это – прямой листинг (direct 
listing) и листинг депозитарных 
расписок (DR-листинг). Прямой 
листинг предполагает допуск к 
торгам акций иностранной ком-
пании на зарубежной площадке. 
DR-листинг предполагает допуск 
к торгам на зарубежной площадке 
депозитарных расписок (GDR / 
ADR / EDR) – своего рода «про-
изводных» ценных бумаг, спе-
циально выпущенных на акции 
иностранной компании.

На сегодняшний день прямой 
листинг ценных бумаг иностран-
ных эмитентов возможен только 
при выполнении ряда требова-
ний. Так, в соответствии с особен-
ностями размещения и обраще-
ния ценных бумаг иностранных 
эмитентов на российском рынке 
ценных бумаг:

 ценные бумаги иностран-
ных эмитентов допускаются 
к размещению и публично-
му обращению в Российской 
Федерации на основании 
международного договора 
Российской Федерации или 
при наличии соглашения, за-
ключаемого между федераль-
ным органом исполнительной 
власти по рынку ценных бумаг 
и соответствующим органом 
(организацией) страны ино-
странного эмитента и пред-
усматривающего порядок их 
взаимодействия;1  

 в случае размещения ценных 
бумаг иностранного эмитен-
та в Российской Федерации 
требуется осуществление го-
сударственной регистрации 
выпуска (дополнительного 
выпуска) ценных бумаг ино-
странного эмитента, а в слу-
чае публичного обращения 
ценных бумаг иностранного 
эмитента в Российской Феде-
рации – регистрация проспек-
та ценных бумаг иностранного 
эмитента.2 
Что касается первого пункта, 

то международных договоров 
между Российской Федерацией 
и соответствующими органами 
иностранных государств не за-
ключалось.

Если же говорить о наличии 
соглашений, заключенных между 
федеральным органом исполни-
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В качестве эмитента Россий-
ских Депозитарных Расписок 
может выступать и расчетный 
депозитарий торговой площадки. 
Например, у ОАО «РТС» таким 
расчетным депозитарием является 
ЗАО «ДКК».

Так, для выпуска РДР необхо-
димо, чтобы организация, осу-
ществляющая учет прав на ценные 
бумаги иностранного эмитента 
(далее – Кастодиан), открыла счет 
ЗАО «ДКК» как лицу, действующе-
му в интересах других лиц. Здесь 
также обязательным условием 
является наличие наименования 
Кастодиана в перечне, который 
утверждается ФСФР России.7  Се-
годня такой перечень содержит 64 
организации.

Общая схема выпуска РДР 
выглядит следующим образом. 
Ценные бумаги иностранного 
эмитента (эмитента представля-
емых ценных бумаг) переводятся 
на счет, открытый ЗАО «ДКК» у 
Кастодиана. Далее ЗАО «ДКК» 
проводит эмиссию Российских 
Депозитарных Расписок (РДР) на 
ценные бумаги, задепонирован-
ные на этом счете. 

Эмиссия также может осущест-
вляться с размещением РДР в ОАО 
«РТС». После размещения РДР 
могут быть допущены к торгам в 
ОАО «РТС» на вторичном рынке с 

Российская депозитарная рас-
писка (РДР) – это именная бездо-
кументарная эмиссионная ценная 
бумага, которая:

 не имеет номинальной стои-
мости;

 удостоверяет право собствен-
ности на определенное коли-
чество акций или облигаций 
иностранного эмитента (пред-
ставляемых ценных бумаг);

 закрепляет право ее владель-
ца требовать от эмитента РДР 
получения взамен РДР со-
ответствующего количества 
представляемых ценных бумаг 
и оказания услуг, связанных 
с осуществлением владель-
цем РДР прав, закрепленных 
представляемыми ценными 
бумагами. 
Итак, Российская Депозитар-

ная Расписка – ценная бумага, 
базовым активом которой высту-
пают ценные бумаги иностранного 
эмитента. При этом РДР одного 
выпуска могут удостоверять право 
собственности на представляемые 
ценные бумаги только одного ино-
странного эмитента и только одно-
го их вида (категории, типа). 

Права, закрепленные пред-
ставляемыми ценными бумагами, 
в том числе связанные с получе-
нием по ним доходов, осущест-
вляются в пользу владельцев РДР, 

являющихся таковыми на дату 
составления списка владельцев 
представляемых ценных бумаг и 
имеющих право на осуществление 
соответствующих прав, в том чис-
ле на получение соответствующих 
доходов. Выплаты владельцам 
РДР осуществляются эмитентом 
РДР в валюте Российской Феде-
рации, если иное не установлено 
решением о выпуске российских 
депозитарных расписок. Срок 
исполнения обязательств, связан-
ных с осуществлением указанных 
выплат, не может превышать пять 
дней со дня получения депозита-
рием от эмитента представляемых 
ценных бумаг соответствующих 
выплат.

Эмитентом же Российских 
Депозитарных Расписок может 
являться депозитарий, который 
создан в соответствии с законода-
тельством Российской Федерации, 
отвечает установленным норма-
тивными правовыми актами феде-
рального органа исполнительной 
власти по рынку ценных бумаг тре-
бованиям к размеру собственного 
капитала (собственных средств) и 
осуществляет депозитарную дея-
тельность не менее трех лет.6 При 
этом ведение реестра РДР может 
осуществляться их эмитентом-де-
позитарием независимо от числа 
владельцев РДР.
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Вывод: Таким образом, начиная с августа 2007 года российское законодательство в области выпуска РДР готово в полном объеме, а иностранные     
          эмитенты получили возможность выходить на российский рынок ценных бумаг.

¹ Âèäû äîêóìåíòîâ Íàèìåíîâàíèå äîêóìåíòà Íàçíà÷åíèå äîêóìåíòà
Äàòà âñòóïëåíèÿ äîêóìåíòîâ 

(ïîïðàâîê ê äîêóìåíòàì) â ñèëó
Óïîëíîìî÷åííûé 

îðãàí
1.         Стратегия Стратегия развития 

финансового рынка 
Российской Федерации 
на 2006–2008 годы

Определение ключевых направлений 
деятельности государственных органов в сфере 
регулирования финансового рынка Российской 
Федерации на заданный срок

01.06.06 Правительство 
России

2.         Федеральные законы 39-ФЗ «О рынке ценных 
бумаг»

Введение нового финансового инструмента – 
РДР. Регулирование отношений, возникающих 
при эмиссии и обращении РДР

21.01.07 Государственная 
Дума России

3.         Нормативные 
акты ФСФР России

Стандарты эмиссии ценных 
бумаг и регистрации 
проспектов ценных бумаг

Регулирование эмиссии РДР, а также порядка 
регистрации проспектов РДР

06.07.07 ФСФР России

Положение о раскрытии 
информации эмитентами 
эмиссионных ценных бумаг

Регулирование состава, порядка и сроков 
обязательного раскрытия информации 
эмитентом РДР, а также установление 
требований к порядку раскрытия иной 
информации об исполнении обязательств 
и осуществлении прав по размещаемым 
(размещенным) РДР

06.07.07

Положение о деятельности 
по организации торговли 
на рынке ценных бумаг

Определение требований к деятельности по 
организации торговли на рынке ценных бумаг 
в Российской Федерации

27.07.07

4.         Правила 
фондовой биржи

Правила допуска ценных 
бумаг к торгам ОАО «РТС»

Регламентирование порядка листинга /
 допуска к торгам РДР, допуска РДР к 
размещению на торгах биржи, контроля 
за соответствием РДР и их эмитентов 
требованиям документов биржи и др.

Конец ноября – начало 
декабря 2007 года

ОАО «РТС»

5.         Эмиссионные документы 
эмитентов РДР

Решение о выпуске РДР;
Проспект РДР

Установление объема прав, закрепленных РДР. 
Раскрытие информации об РДР и их эмитенте, 
обязанности перед владельцами РДР

С момента гос. регистрации, 
но не ранее 4 квартала 2007 
года

Эмитент РДР
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прохождением / без прохожде-
ния процедуры листинга.

Процедура выпуска Российских 
Депозитарных Расписок (РДР) 
представлена на рисунке 1.

Эмиссия РДР допускается при 
следующих условиях: 

 эмитент представляемых цен-
ных бумаг принимает на себя 
обязательства перед владель-
цами РДР;

 эмитент представляемых цен-
ных бумаг не принимает на 
себя обязательства перед вла-
дельцами РДР, но представляе-
мые ценные бумаги включены 
в котировальные списки ино-
странных фондовых бирж, 
перечень8  которых утвержден 
ФСФР России. В настоящий 
момент данный перечень на-
считывает 21 иностранную 
фондовую биржу.
Кстати, в зарубежной практике 

выпуск депозитарных расписок по 
первому условию специалистами 
называется «спонсируемым», по 
второму условию – «неспонси-
руемым».

Если эмитент представляе-
мых ценных бумаг (иностранный 
эмитент) принимает на себя обя-
зательства перед владельцами 
РДР, то Российская Депозитарная 
Расписка удостоверяет также 
право ее владельца требовать 
надлежащего выполнения этих 
обязанностей.

Обязанности эмитента пред-
ставляемых ценных бумаг перед 
владельцами РДР должны быть 

ми договора между эмитентом 
представляемых ценных бумаг и 
эмитентом РДР, отсутствие которых 
влечет отказ в государственной 
регистрации выпуска РДР9, яв-
ляются:

 указание прав, закрепленных 
представляемыми ценными 
бумагами;

 обязательство депозитария 
обеспечивать соответствие 
количества РДР, находящихся в 
обращении, количеству пред-
ставляемых ценных бумаг;

 указание на то, что пред-
ставляемые ценные бумаги 
выпускаются под размещение 
РДР и (или) находятся в об-
ращении;

 порядок выдачи (направле-
ния) владельцами РДР ука-
заний депозитарию о поряд-
ке голосования по акциям и 
обязательство депозитария 
обеспечивать осуществление 
права голоса по акциям эми-
тента представляемых ценных 
бумаг не иначе, как в соответ-
ствии с данными указаниями, 
и представлять владельцам 
РДР итогов голосования;

 обязательство эмитента пред-
ставляемых ценных бумаг 
предоставлять информацию 
на русском языке в объеме и 
сроки, которые обеспечивают 
депозитарию возможность 

осуществить ее раскрытие 
в объеме, порядке и сроки, 
которые предусмотрены за-
конодательством РФ;

 обязательство депозитария 
раскрывать информацию, 
полученную от эмитента пред-
ставляемых ценных бумаг, не 
позднее дня, следующего за 
днем ее получения;

 соглашение о применении к 
отношениям, вытекающим из 
договора, права РФ;

 соглашение о рассмотрении 
споров, возникающих вслед-
ствие неисполнения или не-
надлежащего исполнения 
обязательств по договору, на 
территории РФ судами, ре-
шения которых могут быть 
признаны на территории стра-
ны эмитента в соответствии с 
международным договором 
РФ;

 положение об ответственности 
депозитария и эмитента пред-
ставляемых ценных бумаг за 
неисполнение или ненадле-
жащее исполнение своих обя-
зательств по договору перед 
владельцами РДР;

 положение о том, что договор 
не может быть расторгнут без 
согласия владельцев РДР.
Эмиссия РДР в отличие от 

стандартной эмиссии (эмиссии 
ценных бумаг российских эми-

Íèçêàÿ ëèêâèäíîñòü ðûíêà è 
ìèçåðíûå îáúåìû ñäåëîê, îòñóò-
ñòâèå èíòåðåñà øèðîêèõ ñëîåâ 
íàñåëåíèÿ ê áèðæåâûì ñäåëêàì, 
à òàêæå ÷ðåçìåðíàÿ âîëàòèëü-
íîñòü êîòèðîâîê íå ïðèäàþò 
êàçàõñòàíñêîìó ðûíêó öåííûõ 
áóìàã äîñòàòî÷íîé ïðèâëåêàòåëü-
íîñòè äëÿ ïîòåíöèàëüíûõ îòå÷å-
ñòâåííûõ ýìèòåíòîâ.

предусмотрены договором меж-
ду эмитентом представляемых 
ценных бумаг и эмитентом РДР. 
Данный договор представляется 
для государственной регистрации 
выпуска РДР и является неотъем-
лемой частью решения о выпуске 
РДР. Существенными условия-
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тентов), состоящей из пяти этапов, 
включает в себя всего три:

 утверждение решения о выпу-
ске российских депозитарных 
расписок уполномоченным 
органом их эмитента – депо-
зитария;

 государственная регистрация 
выпуска российских депози-
тарных расписок;

 размещение российских депо-
зитарных расписок.
Фактически, в соответствии с 

принятыми стандартами,10 эмис-
сия РДР осуществляется без при-
нятия решения об их размещении, 
представления в ФСФР России 
отчета об итогах выпуска РДР и 
его государственной регистрации, 
а также представления в ФСФР 
России уведомления об итогах 
выпуска РДР.

Размещение и обращение РДР 
может осуществляться после госу-
дарственной регистрации их вы-
пуска, а размещение и обращение 
РДР дополнительного выпуска 
– после регистрации изменений 

в решение о выпуске РДР. Таким 
образом, государственной реги-
страции дополнительных выпусков 
РДР не происходит, а увеличение 
максимального количества РДР 
выпуска, которое может одновре-
менно находиться в обращении, 
осуществляется путем внесения из-
менений в решение о выпуске РДР. 

Мероприятия, связанные с 
эмиссией и обращением выпусков 
(дополнительных выпусков) РДР, 
а также сроки их проведения и 
сроки раскрытия информации о 
данных мероприятиях эмитентом 
РДР представлены в таблице 2.

Продолжавшаяся более 5 лет 
дискуссия о возможности вы-
хода иностранных эмитентов на 
российский рынок ценных бумаг 
и расширения возможностей рос-
сийских инвесторов за счет рос-
сийских депозитарных расписок 
(РДР) успешно завершилась их 
появлением в текущем году в рос-
сийской законодательной базе.

Среди потенциальных эмитен-
тов РДР специалисты прежде всего 

выделяют компании из стран СНГ, 
которые заинтересованы в недо-
рогом (по сравнению с западным 
и европейским рынками) при-
влечении капитала с российского 
фондового рынка. Таким образом, 
компании из таких стран, как 
Украина, Казахстан и др., могут 
предпочесть российский рынок 
ценных бумаг рынку в Англии 
(LSE) или Германии (Deutsche 
Börse).

Ко второй группе можно от-
нести компании из стран дальнего 
зарубежья, разместивших свои 
акции не в России, но владею-
щих активами в России, а пото-
му рассчитывающих на интерес 
российских инвесторов. Среди 
таких компаний можно выде-
лить: Golden Telecom, Inc. (США), 
CTC Media, Inc. (США), Moscow 
CableCom (США) и др. Также к 
данной группе частично можно 
отнести компании, разместившие 
свои акции на зарубежных рын-
ках альтернативных инвестиций 
– английском AIM, ирландской 
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¹ Ìåðîïðèÿòèÿ Ñðîê ïðîâåäåíèÿ Ñðîê ðàñêðûòèÿ èíôîðìàöèè ýìèòåíòîì ÐÄÐ
1. Утверждение решения 

о выпуске РДР уполномоченным 
органом их эмитента-депозитария

Срок не установлен • в ленте новостей – не позднее 1 дня
• на странице в сети Интернет – не позднее 2 дней
(с даты составления протокола заседания уполномоченного 
органа управления эмитента РДР, на котором принято 
решение об утверждении решения о выпуске РДР)

2. Государственная регистрация 
выпуска РДР (проспекта РДР)

В течение 30 дней 
(с даты получения документов, 
представленных для регистрации)

•  в ленте новостей – не позднее 1 дня
• на странице в сети Интернет – не позднее 2 дней
• в периодическом печатном издании – не позднее 10 дней
(с даты опубликования информации о государственной 
регистрации РДР эмитента на странице ФСФР России 
в сети Интернет или получения эмитентом письменного 
уведомления регистрирующего органа о государственной 
регистрации выпуска РДР посредством почтовой, 
факсимильной, электронной связи, вручения под роспись 
в зависимости от того, какая из указанных дат наступит 
раньше)

3. Размещение выпуска 
(дополнительного выпуска) РДР

Срок размещения не ограничен •  в ленте новостей – не позднее чем за 5 дней
• на странице в сети Интернет – не позднее чем за 4 дня
(до даты начала размещения РДР)

4. Обращение РДР
 

После государственной 
регистрации выпуска 

5. Государственная регистрация 
изменений в решение о выпуске 
РДР

• В течение 10 дней 
(с даты получения документов, 
представленных для регистрации)

•  в ленте новостей – не позднее 1 дня
• на странице в сети Интернет – не позднее 2 дней
(с даты опубликования информации о государственной 
регистрации РДР эмитента на странице ФСФР России 
в сети Интернет или получения эмитентом письменного 
уведомления регистрирующего органа о государственной 
регистрации выпуска РДР посредством почтовой, 
факсимильной, электронной связи, вручения под роспись 
в зависимости от того, какая из указанных дат наступит 
раньше)

6. Обращение 
дополнительного выпуска РДР 
(изменения в решение о выпуске 
вступают в силу)

• По истечении 30 дней
(с даты раскрытия сообщения 
о таких изменениях)
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IEX, балтийской First North и др. 
Среди них: Rambler Media Ld, Urals
Energy Public Company Limited, 
Baltic oil Terminals plc, C.A.T. oil AG, 
Petroneft resources plc, Kontakt East 
Holding и др.

В последние три года тема 
РДР приобрела новый оттенок, 
сформировав третью группу ино-
странных компаний – потенциаль-
ных эмитентов РДР. Это компании 
(холдинги), зарегистрированные 
в оффшорных зонах,11 проводив-
шие IPO за рубежом и обладаю-
щие на момент проведения IPO от 
75% до 100% всех своих активов 

в России, существующих не более 
3 лет и имеющих всех собственни-
ков – россиян. Данные компании 
вызвали негативную реакцию со 
стороны ФСФР России, отказав-
шись от российского фондового 
рынка в пользу размещения за 
рубежом депозитарных расписок 
холдингов, зарегистрированных в 
иностранной юрисдикции. Среди 
таких компаний – Pyaterochka Hol-
ding N.V. [сейчас Х5 Retail Group] 
(Голландия), Evraz Group S. A. 
(Люксембург), INTEGRA GROUP 
(Острова Кайман), AFI Develop-
ment PLC (Кипр) и др. Для таких 

компаний выпуск РДР может стать, 
своего рода, актом примирения с 
ФСФР России. Дополнительным 
аргументом в пользу выпуска РДР 
такими компаниями становится 
низкий интерес к ним со стороны 
иностранных инвесторов, что вы-
ражается в недостаточной ликвид-
ности и невысоких котировках. А 
российские инвесторы, которые 
пользуются услугами или покупа-
ют товары таких компаний, воз-
можно, будут вести себя лояльно 
в сравнении с иностранными 
инвесторами.

            

1  Пункт 1 статьи 51.1 Федерального закона от 22.04.1996 № 39-ФЗ «О рынке ценных бумаг».
2  Пункт 3 статьи 51.1, а также статья 27.6 Федерального закона от 22.04.1996 № 39-ФЗ «О рынке ценных бумаг».
3  И.В. Костиков «Фондовый рынок в зеркале развития экономики», интервью от 01.02.2003.
4  О.В. Вьюгин «Необходимо вернуть рынок в Россию», интервью газете «Ведомости», 21.09.2006 .
5  И.В. Костиков «Фондовый рынок в зеркале развития экономики», интервью от 01.02.2003.
6  Нормативы достаточности собственных средств профессиональных участников рынка ценных бумаг, утвержденные Постановлением ФКЦБ России 

от 23.04.2003 № 03-22/пс.
7  Перечень организаций, в которых российские депозитарии могут открывать счета для учета прав на иностранные ценные бумаги в целях 

осуществления эмиссии российских депозитарных расписок, утвержденный Приказом ФСФР России от 27.04.2007 № 07-52/пз-н. 
8  Перечень фондовых бирж, включение иностранных ценных бумаг в котировальные списки которых является обязательным условием для осуществления 

эмиссии российских депозитарных расписок в случае, если эмитент иностранных ценных бумаг не принимает на себя обязанности перед владельцами 
российских депозитарных расписок, утвержденный Приказом ФСФР России от 27.04.2007 № 07-51/пз-н.

9  В соответствии с пунктом 15 статьи 27.5.3 Федерального закона от 22.04.1996 № 39-ФЗ «О рынке ценных бумаг».
10  Стандарты эмиссии ценных бумаг и регистрации проспектов ценных бумаг, утвержденные Приказом ФСФР России от 25.01.2007 № 07-4/пз-н.
11  Государства и территории, предоставляющие льготный налоговый режим и (или) не предусматривающие раскрытие и предоставление информации 

при проведении финансовых операций.

ÐÖ
ÁÊ
/ 
¹
12
/ 
20
07
 

 Ô
ÈÍ
ÀÍ
ÑÎ
ÂÛ

Å 
ÈÍ
ÑÒ
ÐÓ
ÌÅ

ÍÒ
Û 




