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СТРУКТУРИРОВАНИЕ БИЗНЕСА 

Стандартные проблемы  
холдингов:  
 

► Перекрестное владение 

компаниями внутри группы  

► Чрезмерное количество 

организаций внутри группы 

► Отсутствие системы и логики 

строения группы 

► Контролируемые иностранные лица 

с неопределенной корпоративной 

историей 

► Налоговое структурирование 
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СТРУКТУРИРОВАНИЕ БИЗНЕСА 

Opco vs PropCo 

Холдинговая  

компания  

Property company 

Холдинговая  

компания  

Холдинговая  

компания  

акции гарантия 

долг 

Operational company 

Повышает возможности по привлечению 

долгового финансирования в случае его 

необходимости 

Обособление текущих расходов на 

отдельный баланс позволяет 

ограничить размер потерь инвесторов 

акции долг 

Территориальная 

бизнес единица 1 

Территориальная 

бизнес единица 2 

Территориальная 

бизнес единица 3 

долг 

долг 

вертикально 
интегрированный холдинг 

акции долг 

Продажа / 

финансирование 

продажи 

Переработка 

Производство 



Раскрытие информации 

Современная структура раскрытия в рамках IPO 
включает три уровня: 
 

► Указание публичного статуса в фирменном наименовании – 

инвесторы понимают законодательные ограничения компании 

► Раскрытие на этапе принятия решения о размещении – инвесторы 

узнают о принятом решении, начало раскрытия через Интернет 

► Раскрытие после регистрации проспекта – компания становится на 

90% публичной, начало подготовки международной отчетности 

► Раскрытие после допуска к торгам – компания подпадает под 

действие норм об инсайде и манипуляции на рынке 



Определение структуры 

Эмитент российская  
компания: 
 

► открытая подписка, в рамках которой 

внешние инвесторы приобретают 

размещаемые новые акции 

► открытая подписка, в рамках которой 

продающий акционер приобретает акции 

по преимущественному праву (top up) 

► закрытая подписка в пользу 

единственного продающего акционера 

Размещение и/или публичное предложение акций 

российского эмитента  за рубежом требует 

разрешения Центрального Банка России 

 

 

Эмитент иностранный 
холдинг (размещение в России): 
 

► получение разрешения на 

публичное размещение и/или 

обращение иностранных ценных 

бумаг 

► размещение российских 

депозитарных расписок 

 

 



ЭТАПЫ И ОСНОВНАЯ ДОКУМЕНТАЦИЯ 

1 

Юридическая проверка и 

финансовая проверка 

компании, 

структурирование 

корпоративной структуры 

для цели сделки и 

адаптация корпоративной 

документации 

Подготовка 

модели, политики 

по дивидендам, 

определение 

стратегии компании 

Подготовка проспекта 

(проспектов), при 

необходимости 

подготовка ходатайства 

для получения 

разрешения на 

размещение и/или 

обращение за рубежом 

Созыв общего 

собрания акционеров 

для (1) принятия 

решения о 

размещении акций 

и/или (2) одобрения 

документации по 

сделке 

Регистрация проспекта 

ценных бумаг (в 

случае структуры с 

иностранным 

эмитентом - получение 

разрешения на 

размещение в России) 

Начало маркетинга, 

течения срока 

преимущественного 

права и применение 

правил раскрытия 

информации и 

инсайда 

Определение 

цены и 

размещение 

Регистрация 

отчета 

(направление 

уведомления) об 

итогах выпуска и 

вторичное 

обращение 

Успешное 

закрытие 

проекта 
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ИЗМЕНЕНИЯ ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВА  

В ЧАСТИ РАЗМЕЩЕНИЯ АКЦИЙ: 
 

► Сокращение срока преимущественного права 

► Введение концепций публичной компании и корпоративного 

договора 

► Возможность предварительного согласования проспекта с 

регулятором 

► Реформа листинга 



Опыт команды 
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