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Â ñîâðåìåííîé ìåæäóíàðîäíîé ïðàêòèêå âûïóñêà åâðîîáëèãàöèé ðîññèéñêèìè áàí-
êàìè èñïîëüçóþòñÿ ñïåöèàëüíûå þðèäè÷åñêèå ëèöà (Special Purposes Vehicles, äàëåå �
SPV) ñ öåëüþ ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ ïîä ãàðàíòèþ ðîññèéñêèõ áàíêîâ. SPV ó÷ðåæäàåòñÿ
â ñòðàíå âûïóñêà îáëèãàöèé è âûñòóïàåò ýìèòåíòîì îáëèãàöèé è ïëàòåæíûì àãåíòîì.
Ïðè ýòîì áàíê-çàåìùèê íàõîäèòñÿ íà òåððèòîðèè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, à äåðæàòåëè
îáëèãàöèé � â òðåòüèõ ñòðàíàõ.

Â ýòîé ñâÿçè âîçíèêàåò ïðîáëåìà äâîéíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ. Âî-ïåðâûõ, ïðîöåíò-
íûå âûïëàòû, îñóùåñòâëÿåìûå ðîññèéñêèì áàíêîì, ïîäëåæàò íàëîãîîáëîæåíèþ â ñèëó
îáÿçàííîñòè èíîñòðàííûõ ëèö óïëà÷èâàòü íàëîã íà äîõîäû èç Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè.
Âî-âòîðûõ, ýòè æå ïðîöåíòíûå âûïëàòû ðàññìàòðèâàþòñÿ â êà÷åñòâå ïîäëåæàùèõ íà-
ëîãîîáëîæåíèþ ïðîöåíòíûõ äîõîäîâ, ïîëó÷àåìûõ â ñòðàíå íàõîæäåíèÿ SPV.

Â ïîäîáíûõ ñëó÷àÿõ äëÿ òîãî, ÷òîáû äåðæàòåëè îáëèãàöèé ïîëó÷àëè ñâîè ïðîöåíò-
íûå ïëàòåæè ñâîáîäíûìè îò íàëîãîâ, â ïðîñïåêò ýìèññèè åâðîîáëèãàöèé âêëþ÷àåòñÿ
îãîâîðêà tax gross-up. Ýòî óñëîâèå îçíà÷àåò, ÷òî ïëàòåæè, êîòîðûå äîëæíû ïðîèçâî-
äèòüñÿ çàåìùèêîì â ñîîòâåòñòâèè ñ êðåäèòíûì äîãîâîðîì, îñóùåñòâëÿþòñÿ â ïîëíîì
ðàçìåðå ïóòåì ïåðå÷èñëåíèÿ ñðåäñòâ íà ñ÷åò êðåäèòîðà áåç âû÷åòîâ â ñ÷åò íàëîãîâ. Åñ-
ëè æå â ñîîòâåòñòâèè ñ ïðèìåíèìûì çàêîíîäàòåëüñòâîì çàåìùèê îáÿçàí ïðîèçâîäèòü
ñîîòâåòñòâóþùèå âû÷åòû äëÿ óäåðæàíèÿ èç ñóììû ïëàòåæà â ñ÷åò ëþáûõ íàëîãîâ, îí
îáÿçàí â äàòó òàêîãî ïëàòåæà óâåëè÷èòü ñóììó âûïëàò, ñ òåì ÷òîáû îáåñïå÷èòü ïîëó-
÷åíèå êðåäèòîðîì ñóììû, êîòîðóþ îí ïîëó÷èë áû, åñëè áû ïëàòåæ îñóùåñòâëÿëñÿ áåç
âçèìàíèÿ êàêèõ-ëèáî íàëîãîâ.

×òîáû óìåíüøèòü íàëîãîâóþ íàãðóçêó, âîçíèêàþùóþ ïðè èñïîëüçîâàíèè îãîâîðêè
tax gross-up, çàåìùèêè ïðåäïî÷èòàþò èíêîðïîðèðîâàòü SPV â þðèñäèêöèÿõ, ñ êîòîðû-
ìè ó ãîñóäàðñòâà ðåçèäåíòñòâà çàåìùèêà çàêëþ÷åíû ñîãëàøåíèÿ îá èçáåæàíèè äâîé-
íîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ. Ïðè ýòîì ñëåäóåò ñäåëàòü îãîâîðêó î òîì, ÷òî â äàííîì ñëó÷àå
èçáåæàíèå äâîéíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ ÿâëÿåòñÿ íå åäèíñòâåííîé öåëüþ ñîçäàíèÿ SPV:
ýòî òàêæå ïîçâîëÿåò èçáåæàòü âîçìîæíûõ ïîñëåäñòâèé íåãàòèâíûõ èçìåíåíèé çàêîíî-
äàòåëüñòâà èëè îáùåé ïîëèòè÷åñêîé ñèòóàöèè â ñòðàíå ìåñòà ðåãèñòðàöèè çàåìùèêà.

Òåì íå ìåíåå, ñëîæèâøàÿñÿ ïðàêòèêà èñïîëüçîâàíèÿ SPV ïðè âûïóñêå åâðîîáëèãà-
öèé íåîäíîçíà÷íî îöåíèâàåòñÿ Ìèíèñòåðñòâîì ôèíàíñîâ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè. Òàê, â
ïèñüìå Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè îò 30 äåêàáðÿ 2011 ã. 03-08-13/1
[n1] âûðàæàåòñÿ íàìåðåíèå Ðîññèè îáëàãàòü íàëîãîì ïðîöåíòíûå âûïëàòû â ïîëüçó
SPV-êîìïàíèé, ñâÿçàííûå ñ èñïîëíåíèåì äåíåæíûõ îáÿçàòåëüñòâ ïî åâðîîáëèãàöèÿì.
Ñâîþ ïîçèöèþ Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ îáîñíîâûâàåò ñî ññûëêîé íà Êîììåíòàðèé ê
Òèïîâîé êîíâåíöèè îá èçáåæàíèè äâîéíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ, ðàçðàáîòàííîé Îðãàíè-
çàöèåé ýêîíîìè÷åñêîãî ñîòðóäíè÷åñòâà è ðàçâèòèÿ (äàëåå � ÎÝÑÐ) [n3].
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Â Êîììåíòàðèè ê ñò. 10 Òèïîâîé êîíâåíöèè [n2] ãîâîðèòñÿ, ÷òî ïðàêòèêè, â êîòîðûõ
SPV: à) èñïîëüçóþòñÿ â öåëÿõ òðàíñôåðòà ïëàòåæåé ìåæäó çàåìùèêàìè îäíîé ñòðàíû
è äåðæàòåëÿìè îáëèãàöèé äðóãîé ñòðàíû è á) íå ÿâëÿþòñÿ ôàêòè÷åñêèìè ïîëó÷àòå-
ëÿìè äîõîäà, ïðîòèâîðå÷èò öåëÿì è çàäà÷àì ìåæäóíàðîäíûõ äîãîâîðîâ îá èçáåæàíèè
äâîéíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ, ïîñêîëüêó â äàííîì ñëó÷àå íàðóøàþòñÿ òàêèå îñíîâíûå
ïðèíöèïû äîãîâîðîâ, êàê ïðåäîòâðàùåíèå çëîóïîòðåáëåíèÿ ïîëîæåíèÿìè äîãîâîðà è
ïðåîáëàäàíèå ñóùíîñòè íàä ôîðìîé.

Îäíàêî, â ñâåòå Êîììåíòàðèåâ ê Òèïîâîé êîíâåíöèè ïîçèöèÿ Ìèíèñòåðñòâà Ôèíàí-
ñîâ ÐÔ âûãëÿäèò íåäîñòàòî÷íî óáåäèòåëüíîé. Â äàííîì äîêëàäå ìû ïðîàíàëèçèðóåì
ïîçèöèþ ÎÝÑÐ è ïîêàæåì, ïî÷åìó òîëêîâàíèå Ìèíèñòåðñòâîì ôèíàíñîâ Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè óïîìÿíóòîãî Êîììåíòàðèÿ íå ìîæåò èñïîëüçîâàòüñÿ äëÿ èñêëþ÷åíèÿ ïðè-
ìåíåíèÿ ëüãîò ïî ñîãëàøåíèÿì îá èçáåæàíèè äâîéíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ â îòíîøåíèè
îïåðàöèé ïî âûïóñêó åâðîîáëèãàöèé.
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