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ПРИ УКЛАДЕННІ ТРАСТОВОГО ДОГОВОРУ

У статті звернено увагу на стосунки трастової компанії з її
клієнтом щодо розробки та підписання між ними трастового договору.
Дається орієнтовна схема можливої структури трастової угоди та за/
гальна характеристика її складових частин.
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Розвиток ринкових відносин і загострення конкурентної боротьби на фондово/
му і фінансовому ринках країни змусило багатьох вітчизняних бізнесменів звер/
нутися до західного досвіду в пошуках нових напрямків роботи й одержання
прибутку. У зв’язку з цим великі підприємці і фірми, що мають широкі ділові
контакти в Україні і за рубежем, нерідко стали звертатися до послуг трастових
компаній.

Проблема, однак, полягає в тому, що мало хто з них дійсно має правильне уяв/
лення про те, чим взагалі повинні займатися трастові компанії і за якими принци/
пами вони будують свою роботу з клієнтом.

Справа в тім, що, як і будь/які інші солідні компанії, які вже працюють на ринку
не один рік і позитивно зарекомендували себе в ділових колах, трастові ком&
панії першорядну увагу приділяють такій процедурі як знайомство з
клієнтом. Для них важливо побудувати майбутні взаємини з клієнтом на основі
повної довіри між сторонами, при відсутності ж довіри за трастовою компанією
завжди залишається право відмовитися підписати трастовий договір, якщо, допусті/
мо, виникнуть обґрунтовані підозри щодо законності перебування у клієнта активів,
які передаються компанії в довірчу власність (управління).

Характер роботи трастової компанії вимагає вичерпних відомостей як про осо/
бистість самого клієнта, так і про його джерело доходів. Тут, як кажуть, дрібниць
немає, адже компанії слід бути абсолютно упевненою в тім, що активи, які переда/
ються їй клієнтом у довірчу власність (чи управління), були отримані законними
способами і від цього не постраждає її ділова репутація.

Процес ознайомлення з клієнтом аж ніяк не носить виключно однобічний ха/
рактер і передбачає, з іншого боку, інформування клієнта про стиль роботи самої
трастової компанії, її інвестиційну політику і, зрештою, і про правила дотримання
конфіденційності отриманої інформації. Тому в ході ознайомлення сто́рони не
тільки одержують інформацію один про одного, але і проводять фактично попе/
редні консультації між собою щодо основних параметрів можливої трастової уго/
ди, яку вони можуть укласти в майбутньому.

Тим часом, мабуть, варто звернути увагу і на існуючу специфіку взаємин
клієнта з трастовою компанією у нас і за рубежем. Так, наприклад, в Україні
банки і трастові компанії в трастовій угоді нерідко гарантують своєму клієнту
одержання доходу від здійснюваних ними довірчих операцій, у той час як, припуст/
імо, у Західній Європі жодна поважаюча себе трастова компанія і банк не візьмуть
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на себе за трастовим договором зобов’язання гарантувати клієнту обумовлений
доход. Замість цього, маючи за плечима багаторічний досвід роботи на ринку, вони
пропонують своїм клієнтам різні схеми управління інвестиційними портфелями,
що з урахуванням постійного проведення ними аналізу ринку є, з їхнього погляду,
найбільш оптимальними на даний момент і дозволяють враховувати при
здійсненні довірчих операцій баланс потенційних можливостей і ризиків, який
склався на ринку.

На вибір клієнту звичайно пропонують схеми агресивного чи консервативного
управління переданих у трастову компанію активів. Основним завданням актив/
ного (агресивного) управління є прогнозування розміру можливих доходів від
інвестованих коштів. Ця стратегія пов’язана зі значною часткою ризику, але й
очікувані результати великі. Вартість капіталу тут може як зрости, так і впасти,
тому іноді для клієнта більш прийнятною є консервативна (пасивна) стратегія
управління його активами. Щодо, скажімо, фондового ринку, то ця стратегія ґгрун/
тується на тім, що ринок сам визначить рівень ефективності цінних паперів. Її суть
полягає в створенні добре диверсифікованих портфелів із заздалегідь визначе/
ним рівнем ризику і тривалим утриманням портфеля у незмінному стані. Таким
чином, увесь механізм консервативного управління зорієнтований на одержання,
насамперед, стійкого поточного доходу при невеликій частці ризику. Звичайно, ці
доходи значно менші, ніж у агресивних інвесторів, але їх можна досить точно пе/
редбачити, і вони носять регулярний характер [1, 28].

Узагалі, при виробленні своєї майбутньої інвестиційної політики стосовно
переданих у довірчу власність (управління) активів клієнта трастовою ком&
панією завжди враховуються інтереси конкретного інвестора. Одному по/
трібний невеликий, але гарантований доход. Іншому — максимально швидке зрос/
тання вкладеного капіталу. Третього влаштує збереження активів від інфляції при
забезпеченні миттєвої ліквідності портфеля без усяких ударів за показниками бух/
галтерського балансу. Четвертому важливо забезпечити довгостроковий приріст
інвестиційного капіталу. Усе це і багато чого іншого повною мірою може врахувати
тільки досвідчена трастова компанія, що має сильну аналітичну службу [2, 50].

При розробці майбутньої трастової угоди сторони домовляються не тільки про
майбутню стратегію інвестиційної політики трастової компанії, але звичайно зупи/
няються і на умовах, за якими трастова компанія може, приміром, удатися до ф’ючер/
сних чи, скажімо, опціонних операцій, а також установлюють межу можливого вико/
ристання коштів клієнта як для господарських, так і для спекулятивних цілей [3, 32].

Процес узгодження між сторонами основних пунктів майбутньої угоди має
надзвичайну важливість, оскільки від того, як ретельно в трастовому договорі бу/
дуть обговорені умови використання з боку трастової компанії переданих
клієнтом активів, багато в чому буде залежати злагодженість роботи компанії на
ринку і відсутність кризових ситуацій у взаєминах між сторонами.

Для успішного проведення довірчих операцій з переданими активами клієнта
сторонам необхідно вирішити, принаймні, три проблеми. По/перше, необхідно за/
безпечити адекватне юридичне оформлення трастового договору з клієнтом, на
базі якого будуть діяти фахівці трастової компанії. Воно передбачає чітке й одно/
значне визначення істотних умов, форми й підстав припинення договору, суб’єктів
і об’єктів виникаючих правовідносин.

По/друге, варто докладно вивчити можливі альтернативи використання залуче/
них за допомогою довірчих (трастових) операцій фінансових ресурсів для повного
виконання умов укладеної угоди. Іншими словами, будь/якій трастовій компанії
доведеться оцінювати прибутковість і ризик інвестиційних рішень, напрямків
вкладень залучених коштів клієнта.

І, по/третє, потрібно правильно визначити методику бухгалтерського обліку тра/
стових операцій для мінімізації оподатковування.
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Цілком зрозуміло, що якісне розв’язання описаних завдань забезпечить
відповідний рівень здійснення довірчих операцій і послужить гарантією їхньої
ефективності.

Як бачимо, трастовий договір є найважливішим документом, що визначає
подальшу взаємодію клієнта з трастовою компанією. До основних моментів
договору, крім інвестиційної декларації, відносять також і систему винагороди. На
практиці інвестиційна декларація, як правило, являє собою окремо розроблений
додаток до договору, що розглядається сторонами як його невід’ємна і складова
частина. У ній сторони докладно розписують порядок здійснення інвестицій, на/
прямки інвестиційної діяльності трастової компанії з переданими їй клієнтом ак/
тивами і з указівкою пропорцій активів, що підлягають вкладенню за різними на/
прямками і т. д.

Що ж до системи винагороди, то на практиці виділяють в основному два її
типи:

1. Система винагороди, при якій трастова компанія одержує визначену сторона/
ми величину винагороди відразу ж після переведення активів в управління. Крім
цього, компанія також одержує відсоток від отриманого шляхом довірчого управ/
ління активами трасту доходу. Але дана система недостатньо стимулює трастову
компанію, тому що незалежно від того, буде отриманий доход від управління акти/
вами чи ні, компанія одержує фіксовану плату на початку дії договору. При даній
системі засновник трасту знаходиться в більшій залежності від управителя, ніж
при інших системах обчислення винагороди.

2. Відсоток винагороди від доходу чи прибутку. У договорі засновник трасту
домовляється з довірчим власником (управителем) про ставку відсотка винагоро/
ди від доходу чи прибутку, якщо вони утворяться після закінчення періоду інвесту/
вання. Позитивним у цій системі є те, що трастова компанія має стимул одержати
більше доходу від довірчих операцій і тим самим заробити собі більше за рахунок
лінійної залежності винагороди від доходу. Негативним моментом може бути те,
що засновник трасту протягом усього періоду не знає про остаточний доход, що
буде отриманий після закінчення терміну дії договору. Тому він має підвищений
ризик неотримання доходу взагалі [4, 53].

При складанні трастової угоди можна дотримуватися, наприклад, на&
ступної схеми:

• У преамбулі вказати засновника трасту, довірчого власника, бенефіціарія.
• У першому розділі визначити, яке майно засновника трасту передається в

довірчу власність (управління), його вартість на день укладення договору, термін
довірчого управління майном.

• В другому — встановити порядок і умови передачі засновником трасту свого
майна довірчому власнику (управителю).

• У третьому — визначити правові статуси довірчого власника (управителя),
засновника, бенефіціарія.

• У четвертому розділі сторони домовляються про взаєморозрахунки між довір/
чим власником і засновником трасту. Якщо довірчі операції з майном засновника
спрямовані на збільшення об’єкта управління, тоді в договорі може бути зазначе/
на виплата бенефіціарію відсотка відносно початкової вартості майна власника за
винятком операційних витрат, що виникають при управлінні майном.

Далі в договорі вказуються умови його можливого розірвання, форс/мажорні
обставини, порядок розв’язання можливих розбіжностей тощо. Окремим додатком
до договору може бути інвестиційна декларація з указівкою напрямків інвестицій/
ної діяльності довірчого власника (управителя) з активами засновника.

Під час підписання трастового договору клієнт повинен чітко усвідомлювати,
що трастова компанія зовсім не виступає гарантом власності і доходів, за винят/
ком лише тих випадків, коли збитки виникли через її недбалість. Так, приміром,
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якщо трастова компанія забула одержати призначені відсотки за облігаціями, то
вона повинна відповідати за це. Однак, якщо ця ж компанія вклала розумну частку
трасту в цінні папери, що вважалися на той момент прийнятною інвестицією, а
через кілька років ці цінні папери раптово знецінилися, то довірена особа не буде
відповідати за це. Але якщо компанія мала свободу дій і знала нарівні з іншими, що
дана інвестиція невдала, і проте не намагалася від неї позбутися, її притягнуть до
відповідальності.

Законодавство США з цього приводу покладає на довірчих власників два ос/
новних види обов’язків: залишатися лояльними інтересам бенефіціарія (ним може
бути і засновник трасту) і виявляти належну дбайливість. Перший обов’язок по/
лягає в неодержанні особистих вигод від ведення справ бенефіціарія. Другий —
провести “розумний збір інформації перед прийняттям рішень”.

За правилом ділових суджень (The Business Judgment Rule), суд не має права
заднім числом обговорювати рішення управителя (і покладати на нього провину),
якщо той не мав особистого інтересу, був сумлінний, виявив належну дбай/
ливість і (у деяких штатах) якщо при цьому не заподіяно збитку для активів
засновника трасту. Щоб зрозуміти, як діяла би “обережна і розумна людина в
схожій ситуації” (prudent man rule), усе частіше судді намагаються оцінити рівень
інформованості довірчого власника про проблему, яку той намагався вирішувати [5,
63/64].

Трастовий договір друкується на папері і для пересічного клієнта трастової ком/
панії являє собою досить об’ємний і малозрозумілий документ. Разом з додатко/
вими документами і додатками він може налічувати до 100 сторінок. Ось чому
часом клієнту бажано залучати до процесу узгодження основних умов майбут/
ньої трастової угоди свого представника, який розуміється на цьому. Це може бути,
приміром, його адвокат чи, скажімо, фінансовий консультант. Тут важливо знати,
що комерційні і правові відносини, які передбачені трастовим договором, надзви/
чайно важливі для всіх сторін угоди і мають далекі наслідки.

Варто пам’ятати, що трастова угода укладається не заради того, щоб зв’язати
договором трастову компанію по рукам і ногам. А навпаки, компанії дають великі
гроші й очікують від неї великих здійснень в інтересах інвесторів. Тому трасто/
вий договір повинен бути укладений максимально гнучко, з наданням трастовій
компанії можливості самостійного ведення бізнесу з переданими їй активами в
рамках зазначених договором напрямків. Важливим моментом механізму довір/
чого управління є звітність довірчого управителя. Для засновника трасту повинна
бути доступна інформація про діяльність довірчого управителя, що виявляється в
можливості одержання наступних документів:

• довідки про стан інвестиційного портфеля на певну дату. У ній повинні бути
відбиті структура портфеля, балансова й оцінна вартість портфеля;

• звіту про рух коштів і цінних паперів за рахунком клієнта;
• підсумкового звіту, що включає в себе доходи / збитки, суму витрат і вина/

городи [4, 54].
Насамкінець, хотілося б вказати і на важливість вибору з боку клієнта надійної

трастової компанії, що має багаторічний досвід роботи і здатна правильно аналізу/
вати ситуацію, яка склалася на ринку, і відповідно до неї розробити вірну
інвестиційну стратегію роботи компанії. А це, насамперед, дозволить мінімізувати
втрати клієнта чи заробити для нього непоганий прибуток.

Л і т е р а т у р а
1. Михеев Ю. Формирование портфеля ценных бумаг для агрессивного и для неаг&

рессивного инвестора // Рынок ценных бумаг. — 1995. — № 22. — С. 28&32.
2. Чичеров Е. Доверительному управляющему нужна сильная аналитическая служба

/ Беседу вел А. Ованесов // Рынок ценных бумаг. — 1997. — № 3. — С. 48&51.

Âçàºìèíè òðàñòîâî¿ êîìïàí³¿ ç êë³ºíòîì UUUUUUUUUUUUUUUUUUUU



38

3. Гнедовец Д., Гришанков Д., Кириченко Н. Операция Trust // Эксперт. — 1996.
— № 11. — С. 30&35.

4. Гринько Д. Доверительное управление в России // Рынок ценных бумаг. — 1998.
— № 8. — С. 51&54.

5. Генкин А. С. Эффективный траст. — М.: Издательский Дом “АЛЬПИНА”, 1999.
— 220 с.

Г. Г. Харченко

Îäåññêèé íàöèîíàëüíûé óíèâåðñèòåò èì. È. È. Ìå÷íèêîâà,
êàôåäðà ãðàæäàíñêî-ïðàâîâûõ äèñöèïëèí,

Ôðàíöóçñêèé áóëüâàð, 24/26, Îäåññà, 65058, Óêðàèíà

ВЗАИМООТНОШЕНИЯ ТРАСТОВОЙ КОМПАНИИ С КЛИЕНТОМ
ПРИ ЗАКЛЮЧЕНИИ ТРАСТОВОГО ДОГОВОРА

РЕЗЮМЕ

Основой взаимоотношений трастовой компании с клиентом явля/
ется сочетание доверия между сторонами и четкой формализации про/
цедур оформления трастовых отношений. В своей деятельности трас/
товые компании первостепенное внимание уделяют знакомству со
своим клиентом, изучению его имущественного положения и репута/
ции. Процесс ознакомления сторон не носит только односторонний
характер и предполагает, с другой стороны, информирование клиента о
принципах и методах работы самой компании. При разработке основ/
ных положений будущего трастового договора простому клиенту же/
лательно воспользоваться услугами имеющего соответствующий опыт
в таких делах юриста или, допустим, финансового консультанта.

Ключевые слова: трастовая компания, трастовый договор, учреди/
тель траста, доверительная собственность (управление), клиент компа/
нии.
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