
Материалы парламентских слушаний законопроекта о противодействии инсайду и 

манипулированию //11.01.2010 

21 декабря 2009 года в Государственной Думе состоялись парламентские слушания 

законопроекта «О противодействии неправомерному использованию инсайдерской информации 

и манипулированию рынком». НАУФОР является членом рабочей группы, сформированной для 

доработки данного законопроекта. Председатель правления НАУФОР Алексей Тимофеев 

принимал участие в слушаниях и высказал позицию НАУФОР по данному законопроекту.  

Законопроект был внесен в Госдуму Правительством РФ 27 декабря 2008 года. 12 марта 2009 года 

была создана рабочая группа по данному законопроекту, куда вошли депутаты Госдумы, 

представители органов федеральной и исполнительной власти, саморегулируемых организаций, в 

том числе, НАУФОР, представители бизнес-сообщества и средств массовой информации. 17 

апреля 2009 года законопроект принят в первом чтении.  

Все комитеты Государственной Думы, которые анализировали законопроект, высказали весьма 

серьёзные замечания, тем не менее поддержали его принятие в первом чтении при условии 

тщательнейшей доработки ко второму чтению. 5 ноября 2009 года президент дал поручение 

провести антикоррупционную экспертизу законопроекта. Заключение Минюста выявило ряд 

норм, которые скрывают в себе весьма серьёзные коррупционные риски.  

По мнению НАУФОР, законопроект даже с учетом поправок, подготовленных рабочей группой ко 

второму чтению, выходит за рамки своего регулирования, поскольку регулирует не только 

неправомерное использование инсайдерской информации и манипулирование на рынке ценных 

бумаг, но также деятельность аналитиков, статистических ведомств. В частности, ст. 8 целиком 

посвящена тому, чему весь остальной закон не посвящён и должна быть убрана из законопроекта 

вовсе.  

НАУФОР считает, что введение уголовной ответственности за манипулирование без наработки 

достаточной юридической практики было ошибкой и выступает за поиск путей установления 

оратория на уголовную ответственность за манипулирование. Попытку введения уголовной 

ответственности за использование инсайдерской информации до того, как будет наработан опыт 

административного преследования за эти правонарушения, станет по мнениию НАУФОР, еще 

одной ошибкой.  

НАУФОР также настаивает, чтобы только первичные инсайдеры доказывали отсутствие своей 

вины, а вина вторичных инсайдеров (случайных приобретателей инсайдерской информации) - 

требовала бы специального доказывания для привлечения их к ответственности.  

НАУФОР особо отмечает небесспорность мысли о том, что отсутствие уголовной ответственности 

за использование инсайдерской информации мешает российскому рынку считаться хорошо 

регулируемым и быть конкурентоспособным. Иностранные инвесторы не заблуждаются по 

поводу качества нашей правоохранительной системы, и сообщение о том, что такого рода закон 

будет принят и будет полагаться на высокую степень усмотрения правоохранительных органов, 

вызовет совершенно обратный эффект и может повлиять угнетающе на интерес к российскому 

рынку. Так, в США уголовная ответственность за использование инсайдерской информации была 

введена лишь через 10 лет после введения административной ответственности, в 

Великобритании, в Германии и Франции введению уголовной ответственности предшествовало 

около 10-15, а то 20 лет применения правил, зачастую правил не регулятора, а саморегулируемых 
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организаций. В Гонконге уже 15 лет обсуждают тему введения уголовной ответственности за 

инсайдерскую информацию и рассматривают в качестве одного из основных аргументов отказа от 

введения уголовной именно ответственности за использование инсайдерской информации то, что 

это может повлиять угнетающе на развитие рынка Гонконга как финансового центра. Тем не 

менее, в процессе подготовки документа ко второму чтению удалось в значительной степени 

повысить юридическую определенность составов манипулирования, разграничить 

ответственность или установить принципы применения ответственности в зависимости от вида 

правонарушения с точки зрения трех разных отраслей законодательства, подготовка поправки в 

Уголовный кодекс, трактующая манипулирование как преступление умышленное. Как 

преступление манипулирование не может быть неосторожным. Нелепость привлекать к 

ответственности за манипулирование по неосторожности.  

Ранее НАУФОР подготовила поправки к принятому в первом чтении документу. В первую очередь, 

они устраняли высокую юридическую неопределенность законопроекта и составов 

правонарушений.  

В принятой в первом чтении версии три состава из девяти не позволяли отличить 

манипулирование от обычной рыночной практики. Еще меньшей юридической определенностью 

отличалась та часть законопроекта, которая была посвящена использованию инсайдерской 

информации. Само определение понятия "инсайдерская информация" было чрезвычайно 

абстрактным и полностью полагалось на усмотрение ФСФР России, судей или 

правоохранительных органов (в зависимости от того, к чьей юрисдикции рассмотрение этого дела 

относилось).  

Из законопроекта недостаточно ясно следовало, должны ли наступить последствия 

манипулирования, о которых там говорилось, или они могли бы только предполагаться. НАУФОР 

настаивала на том, чтобы составы были категорически ясно материальными и их последствия 

должны наступить.  

Ещё меньшая ясность касалась субъективной стороны этих правонарушений, причем 

законодатель сам себя поставил в чрезвычайно тяжелое положение, поскольку попытался 

одинаково успешно решить проблему привлечения к трем разным юридическим видам 

ответственности: гражданско-правовой ответственности, административной и уголовной. НАУФОР 

решила эту задачу в рамках рабочей группы.  

Также была недостаточно ясной граница ответственности между клиентами участников биржевой 

торговли и самими участниками биржевой торговли. С формальной точки зрения субъектом этих 

правонарушений были профессиональные участники рынка ценных бумаг. Именно они были 

сторонами сделок, которые могли признаваться манипулятивными или сделками с 

использованием инсайдерской информации. Точно также неясной было граница ответственности 

между юридическими лицами, участниками рынка ценных бумаг и их сотрудниками.  

Получить дополнительную информацию об итогах слушаний можно в Комитете Госдумы по тел. 

692-44-98, 982-21-05.  http://www.duma.gov.ru/credit/ 

Публикции СМИ на эту тему: Бритва от инсайда 
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ФСФР нашла способ выявлять нестандартные сделки на финансовых рынках 

//27.10.2010 

Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР) начала мониторинг нестандартных сделок на 

биржах. За два месяца ФСФР выявила сотни подозрительных сделок, из которых несколько 

десятков могут признать манипулированием. 

"Раньше в онлайн-режиме мы не следили за рынком и нарушения выявлялись на уровне 

появления жалоб, выборочным образом, либо отслеживались через прессу", — говорит 

руководитель ФСФР Владимир Миловидов. Теперь служба, по его словам, запустила комплексную 

систему мониторинга нестандартных сделок на фондовом рынке и создала отдел 

противодействия неправомерному использованию инсайдерской информации и 

манипулированию рынком. 

За основу взята модель системы, которую применяют регуляторы других стран, она настроена на 

поток информации с российских бирж. 

Система проверяет все сделки на предмет пяти видов нарушений: манипулирование ценами, 

удерживание цен, сделки без экономического смысла, инсайдерская торговля и фиктивные 

заявки. По словам Миловидова, за два месяца система выдала несколько сотен сигналов о 

подозрительных сделках. Каждую из них система рейтингует в зависимости от ее существенности. 

Самые важные сигналы затем рассматривает новый отдел противодействия манипулирования 

рынком. Таким образом, было выявлено несколько десятков сделок, заслуживающих внимания. 

При необходимости служба проводит расследование и направляет предписание. 

По словам Миловидова, система позволяет отслеживать ежедневно 1,2 млн транзакций. При этом 

из всех выявленных системой подозрительных случаев 70% приходится на манипулирование 

ценами, примерно поровну делятся случаи, связанные со сделками без экономического смысла и 

фиктивными заявками. А вот случаев инсайдерской торговли система не обнаружила даже при 

наложении динамики котировок на ленту новостей. Наибольшее количество отклонений система 

выявляет с акциями второго эшелона — в силу меньшей ликвидности у них больше колебания, 

объясняет Миловидов. 

«Сейчас мы вооружены», — называет главным в запуске системы Миловидов: «пропаганда» 

мониторинга станет для рынка профилактикой. 

 

ФСФР опубликовала проект перечня инсайдерской информации //24.12.2010 

Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР) опубликовала проект перечня информации, 

которая с 2011 г. будет считаться инсайдерской. К таковой, по мнению регулятора, должна 

относиться информация эмитентов, бумаги которых торгуются на рынке ценных бумаг, 

управляющих компаний ПИФов, информация компаний, занимающих доминирующее положение 

на рынке, организаторов торговли, клиринговых организаций, профессиональных участников 

рынка, а также информационных и рейтинговых агентств. Для госчиновников, которых многие 

эксперты считают главными инсайдерами фондового рынка, перечень пока не готов. 

Для каждого из этих игроков регулятор обозначил, какую конкретно информацию можно считать 

инсайдом. В частности, перечень для эмитентов включает список из 50 пунктов, в число которых 

входит информация о сделках, совершаемых компанией, размещении облигаций, созыве и 

проведении общего собрания акционеров компании, о ее решениях, проведении заседания 
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совета директоров и т. д. Последний пункт гласит, что эмитент может фактически любое событие, 

которое, по его мнению, влияет на стоимость ценных бумаг компании, назвать инсайдом. 

В течение года представители ФСФР не раз заявляли, что помимо перечня необходимо ввести 

правило публикации новостей до начала торгов, если их содержание может повлиять на 

стоимость акций. В Положении о порядке и сроках раскрытия инсайдерской информации, которое 

опубликовано вместе с проектом перечня, данное положение учтено. 

Составление перечня инсайдерской информации предусмотрено законом «Об инсайде», который 

начнет действовать в январе следующего года. За умышленное использование инсайдерской 

информации предусмотрена уголовная ответственность. Правда, эта норма вступит в силу лишь 

через три года. 

 

Ищите инсайдера //17.01.2011 

28 января в России вступает в силу закон об инсайде. Идеально этот закон не работает даже на 

Западе, тем не менее там за инсайдерскую торговлю можно получить штраф, а то и очень 

приличный тюремный срок… 

 

Нужно менять всю философию регулирования на российском финансовом рынке - 

руководитель НАУФОР А.Тимофеев в интервью журналу "Прямые инвестиции" //18.01.2011 

"По существу своему наше финансовое законодательство является разрешительным, следствием 

чего является отсутствие возможности финансового инжиниринга", - говорит председатель 

Правления НАУФОР Алексей Тимофеев в интервью, опубликованном в №1 2011 журнала «Прямые 

инвестиции».  

 "Понятно, что в результате мы опаздываем в развитии рынка на годы. Резко снижается 

регулятивный эффект - разве может страна претендовать на роль МФЦ, если ее правопорядку 

участники рынка предпочитают зарубежный? Вся регулятивная система - законы, структура 

органов, их полномочия, роль суда, должна быть подчинена задаче поддержания конкурентного 

регулирования - она должна отвечать реальным потребностям финансового рынка. Если пойти 

еще глубже, то мы обнаружим, что нужно менять всю философию регулирования на российском 

финансовом рынке, т.е. необходимо создавать своего рода новую регулятивную парадигму", - 

уверен глава НАУФОР.  

По мнению А.Тимофеева, наибольший эффект в развитии финансового рынка могут принести 

изменения в налоговой сфере. «Налоговые правила непосредственно сказываются на доходности, 

и следовательно, на привлекательности операций на фондовом рынке. Российский налоговый 

режим хуже, чем зарубежный, по многим важным позициям, в частности он не годится для 

стимулирования долгосрочных инвестиций», - говорит он.  

А.Тимофеев также напоминает, что в свое время НАУФОР являлась одним из инициаторов 

создания в России международного финансового центра. «Другое дело, что в процессе 

реализации концепции выявилось сразу много недостатков, затрудняющих эту работу. Стало 

очевидно, что для решения задачи формирования МФЦ недостаточно сформулировать набор 

правильных мер по развитию финансового рынка Необходимо верно расставить приоритеты и 

соотнести их друг с другом, чтобы добиться сбалансированности усилий», - отмечает он.  
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«Для развития фондового рынка и создания МФЦ процесс приватизации, а точнее, где он будет 

проходить - в России или за рубежом, невозможно переоценить. Провести приватизацию за 

рубежом - надолго закрыть тему о реальном отношении государства к российскому финансовому 

рынку, его индустрии и инфраструктуре и адекватности амбиций стать МФЦ», - считает глава 

НАУФОР. 

Полностью интервью председателя Правления НАУФОР можно прочитать здесь. 

 

Правовой комитет НАУФОР 21 января рассмотрит проекты стандартов по 

предотвращению манипулирования и использования инсайдерской информации 

//20.01.2011 

Правовой комитет НАУФОР на заседании в пятницу, 21 января, рассмотрит подготовленные 

ассоциацией проекты стандартов по предотвращению, выявлению и пресечению 

манипулирования рынком и неправомерного использования инсайдерской информации. 

Стандарты подготовлены для профессиональных участников-членов НАУФОР для реализации ими 

требований Федерального закона «О противодействии неправомерному использованию инсайда 

и манипулированию рынком» (№224-ФЗ от 27 июля 2010 года), вступающего в силу с 27 января 

2011 года.  

Основными задачами Стандарта НАУФОР по предотвращению, выявлению и пресечению 

неправомерного использования инсайдерской информации являются формирование 

необходимых мер и повышению эффективности мероприятий по выявлению использования 

инсайдерской информации.  

В документах будут подробно описаны действия, относящиеся и не относящиеся к 

манипулированию, а также сведения, относящиеся и не относящиеся к инсайдерской 

информации. Стандарты включат в себя перечень мер, исполнение которых позволит 

профессиональному участнику создать эффективную защиту от манипулирования и внедрить 

защищающий порядок доступа к инсайдерской информации в соответствии с новым 

законодательством. 

В настоящее время в российском законодательстве действует мера по наложению уголовной 

ответственности за манипулирование на финансовом рынке. Закон об инсайде вводит также 

уголовную ответственность за неправомерное использование инсайдерской информации, но 

предусматривает трехлетнюю отсрочку введения такой ответственности, в том числе, по 

настоянию НАУФОР, которая принимала активное участие в подготовке поправок к закону. 

(Подробнее о позиции НАУФОР в подготовке закона об инсайде)  

В настоящее время в НАУФОР имеются стандарты по противодействию манипулированию, 

утвержденные Правовым комитетом летом 2009 года, в связи с введением уголовной 

ответственности за манипулирование. Данные стандарты разъясняют применение 

профессиональными участниками норм статьи 51 Закона "О рынке ценных бумаг", которая до 

вступления в силу закона об инсайде содержит определение понятия маниуплирования. 

(Подробнее о введении уголовной ответственности за манипулирование) 

Председателем Правового комитета НАУФОР является Екатерина Казаченко, генеральный 

директор ООО “Барклэйс Капитал”. (Состав Правового комитета НАУФОР) 
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После утверждения комитетом стандарты будут доступны для всех членов НАУФОР. 

 

Самым жестким наказанием за распространение инсайда будет уголовная 

ответственность //26.01.2011 

Самым жестким наказанием за разглашение инсайдерской информации будет уголовная 

ответственность, которая вступит в силу через 3 года после вступления в силу закона об инсайде, 

сообщил в онлайн-интервью «Газете.Ru» руководитель Федеральной службы по финансовым 

рынкам Владимир Миловидов. 

«До этого самым жестким наказанием для физлиц будет штраф. Для юридического лица – 

возможный отзыв лицензии» – пояснил Миловидов. 

При этом, глава ФСФР сообщил, что каждое акционерное общество сможет составить собственный 

перечень данных, которые относятся к инсайдерской информации. 

«Каждое АО вправе составить собственный список, с их точки зрения, что у них внутри такое, что 

действительно может повлиять на рынок ценных бумаг. Они принимают эти решения 

самостоятельно и вывешивают на сайт, это не согласуется с нами, это их право», – рассказал 

Миловидов. 

Он также отметил, что критерии инсайдерской информации уже прописаны в законе. 

«Когда закон готовился, мы исходили из того, что прежде всего в этот список войдет тот перечень 

существенных фактов, которые на сегодняшний день публикуют наши эмитенты и раскрывают 

события, связанные с их деятельностью: информация о собраниях, дивидендах, крупных сделках, 

аффилированных лицах. В прошлом году у нас были приняты поправки в закон о рынке ценных 

бумаг, который чуть ли не в два раза увеличил перечень существенных фактов, – собственно, все 

они лягут в основу перечня инсайдерской информации», – пояснил Миловидов. 

При этом глава ФСФР добавил, что перечень инсайдерской информации будет закрытым, «чтобы 

люди понимали, что на такое-то число весь перечень инсайдерской информации состоит из 

какого-то количества пунктов и он закрыт на какой-то момент времени». 

Следует отметить, что, согласно разработанному закону, любая раскрытая информация о 

компании, переданная в СМИ для неограниченного круга лиц, перестает быть инсайдом. «Мы тем 

самым защитили право СМИ на распространение информации», – пояснил Миловидов, отметив, 

что при этом информация, поступающая в открытый доступ, «должна быть доступна всем 

заинтересованным, широкому кругу лиц». 

В целом, оценивая закон, Миловидов выразил надежду, что он «должен повлечь за собой и 

общее позитивное отношение к финансовому рынку, что, выразиться и в приросте инвестиций». 

 

Комитет Госдумы рекомендовал принять в I чтении законопроект, устанавливающий 

обязательное членство в СРО для розничных брокеров //26.01.2011 

Комитет Госдумы по финансовому рынку на заседании 25 января 2011 года рекомендовал 

принять в первом чтении законопроект, вводящий на российском рынке ценных бумаг нормы 

пруденциального надзора, обязательное членство в саморегулируемых организациях (СРО) для 
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компаний-профессиональных участников, работающих с неквалифицированными инвесторами, а 

также компенсационные фонды при СРО. 

 «Профессиональные участники, осуществляющие брокерскую деятельность и деятельность по 

управлению ценными бумагами, оказывающие услуги лицам, не являющимся 

квалифицированными инвесторами, обязаны быть членами саморегулируемой организации, 

объединяющей брокеров и (или) управляющих», - говорится в тексте документа. 

Документ вводит новые требования об обеспечении финансовой надежности профучастников 

рынка ценных бумаг, управляющей компании инвестфондов, устанавливая виды обязательных 

нормативов, которые обязаны соблюдать профессиональные участники рынка ценных бумаг и 

управляющие компании. 

Регулятор будет устанавливать норматив достаточности собственных средств, норматив 

ликвидности, финансовой устойчивости, долговой нагрузки на капитал, а также норматив 

покрытия собственными средствами заемного капитала. 

НАУФОР принимала активное участие в подготовке и обсуждении законопроекта.  

В частности, НАУФОР настаивает на постепенном введении мер пруденциального надзора, 

предлагая вводить обязанность соблюдения нормативов профучастниками только после 

накопления достаточной статистической информации.  

Кроме того, НАУФОР выступала за отмену вводимого законопроектом требования к 

обязательному формированию профессиональным участником совета директоров, установлению 

подотчетности контролера совету директоров, полному исключению документооборота в 

бумажной форме с депозитариями, регистраторами, а также ФСФР России. 

Подробнее на эту тему 

 

Охота на инсайдеров //27.01.2011 

ФСФР выявила за четыре месяца 26 400 подозрительных сделок на фондовом рынке. Лишь 730 из 

них имеют признаки инсайда, но даже за это служба не может наказать нарушителей… 

 

В России вступает в силу закон об инсайдерской информации //27.01.2011 

В России сегодня вступает в силу федеральный закон N224-ФЗ "О противодействии 

неправомерному использованию инсайдерской информации и манипулированию рынком и о 

внесении изменений в отдельные законодательные акты РФ". Закон направлен на закрепление 

системы мер по противодействию неправомерному использованию инсайдерской информации и 

манипулированию рынком, усиление защиты прав и законных интересов инвесторов. 

Документ вводит перечень инсайдеров, механизмы контроля за использованием инсайдерской 

информации, устанавливает требования к раскрытию инсайдерской информации, права и 

обязанности эмитентов и организаторов торговли. Эмитенты, в частности, обязываются вести 

списки инсайдеров. Закон также уточняет требования к внутреннему контролю участников 

финансового рынка и нормам работы сотрудников регулирующих органов. 
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Кроме того, закон определяет функции и полномочия ФСФР в области проведения 

соответствующих проверок, привлечения к ответственности за нарушение требований закона; 

взаимодействия с правоохранительными органами при выявлении и расследовании фактов 

недобросовестной деятельности; доступа к информации по банковским счетам 

профессиональных участников рынка ценных бумаг и управляющих компаний. 

Также устанавливаются меры по предотвращению, выявлению и пресечению неправомерного 

использования инсайдерской информации и манипулирования рынком: ограничения на 

использование, последствия использования инсайдерской информации и манипулирования 

рынком; порядок и сроки раскрытия или предоставления такой информации, а также обязанность 

уведомления инсайдерами о совершенных ими операциях федерального органа исполнительной 

власти в области финансовых рынков. 

В Уголовный кодекс РФ вводится ст.185.6 "Неправомерное использование инсайдерской 

информации", предусматривающая ответственность в виде штрафа от 300 тыс. руб. до 500 тыс. 

руб. или в размере заработной платы или иного дохода осужденного за период от 1 до 3 лет, либо 

лишения свободы на срок от 2 до 4 лет со штрафом в размере до 50 тыс. руб. или в размере 

заработной платы или иного дохода осужденного за период до 3 месяцев либо без такового с 

лишением права занимать определенные должности либо заниматься определенной 

деятельностью на срок до 3 лет или без такового. 

Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР) будет определять исчерпывающий перечень 

инсайдерской информации. Установлен список потенциальных инсайдеров. Ими признаются 

руководство Центрального банка РФ, члены Национального банковского совета, руководство всех 

государственных служб и ведомств. Предусматривается административная и уголовная 

ответственность за умышленное неправомерное использование инсайдерской информации. 

Закреплено общее положение о том, что лицо, неправомерно использовавшее инсайдерскую 

информацию, распространившее ложные сведения, не несет ответственности, если оно не знало, 

что такая информация является инсайдерской, а распространенные сведения - ложными. 

Предполагается, что если банк нарушил законодательство при работе на фондовом рынке, ФСФР 

имеет право отозвать у него лицензию на деятельность на рынке ценных бумаг, а после этого ЦБ 

РФ должен отозвать у банка лицензию на банковскую деятельность. 

Согласно поправкам, сотрудники СМИ не могут быть привлечены к ответственности за 

распространение ложных сведений, если в публикации дословно приводятся цитаты конкретных 

лиц или материал воспроизведен из публикации другого СМИ. 

Закон вступает в силу по истечении шести месяцев со дня официального опубликования 

(27.06.2010г.). При этом нормы об административной ответственности будут применяться по 

истечении одного года после опубликования закона, а нормы об уголовной ответственности - 

через три года после опубликования закона. Отзыв банковской лицензии у банка, нарушившего 

закон об инсайде, будет введен через три года. 

Несмотря на принятие закона, у участников рынка до сих пор есть серьезные разногласия по 

многим положениям документа. ЦБ РФ не устраивает обязанность раскрывать имеющуюся у него 

инсайдерскую информацию в общем порядке, а также право ФСФР влиять на отзыв банковских 

лицензий и проверять ЦБ РФ на предмет соблюдения им закона об инсайде и манипулировании. 



 

"Рынок попал под подозрение" //27.01.2011 

Еще до вступления в силу закона об инсайде выявлено 26 тыс. сомнительных сделок 

Сегодня вступает в силу один из основополагающих законов регулирования фондового рынка — 

об инсайде и манипулировании ценами. За все время существования биржевых торгов в России 

было выявлено лишь два случая манипулирования — при том что, по оценкам регулятора, 

происходящее на российских биржах походило на "взаимный грабеж". С 27 января сделки, 

подпадающие под определение подозрительных, будут фиксироваться в специальной системе. За 

четыре месяца ее работы в тестовом режиме регулятор выявил более 26 тыс. подозрительных 

операций. Цифра впечатляет, но может свидетельствовать не столько о количестве нарушений, 

сколько о необходимости изменения системы мониторинга.  

Сегодня вступает в силу закон "О противодействии неправомерному использованию 

инсайдерской информации и манипулированию рынком и о внесении изменений в отдельные 

законодательные акты РФ". Документ обсуждался свыше десяти лет, и факт его принятия 

позволяет предполагать, что биржевая торговля на российском рынке переходит в 

цивилизованный формат. Принятая версия является результатом компромисса между 

профильными министерствами, ведомствами, участниками рынка и СМИ.  

"Наш рынок не в полной мере эффективен, у нас есть возможность торговать на инсайде и 

манипулировать ценами, и это постоянно происходит. Закон — борьба за прозрачность 

ценообразования, уверенность в том, что материальное богатство, выраженное в представленных 

на биржах активах, действительно столько стоит и очищено от случайных субъектных факторов", 

— говорил в интервью "Ъ" в марте 2008 года глава ФСФР Владимир Миловидов. Доказать случаи 

манипулирования было фактически невозможно (см. справку). "Кто хитрее схимичит — тот 

больше и заработает, но, по сути, это взаимный грабеж, недобросовестная конкуренция",— 

заявлял глава ФСФР.  

Сегодня начнут действовать основные параметры закона, который будет вступать в силу поэтапно. 

С 27 июля — положения об инсайде и раскрытии информации. Через три года вступит в силу часть 

закона, которая вводит уголовную ответственность за его нарушение, а до тех пор будет 

действовать административная ответственность.  

Ключевой вопрос — насколько нормы, прописанные в законе, окажутся эффективны против 

подозрительных сделок на российских биржах. Созданная система для мониторинга 

тестировалась ФСФР с 1 сентября (см. "Ъ" от 27 октября 2010 года). На ее презентации заявлялось, 

что система способна обрабатывать до 10 млн заявок в день, выставляемых на биржах 

участниками рынка, и более 1,2 млн реальных сделок, совершаемых ежедневно на ММВБ и РТС.  

Результаты мониторинга подозрительных сделок неоднозначны. Как рассказал вчера "Ъ" 

Владимир Миловидов, с 1 сентября прошлого года до января этого система зафиксировала 26,4 

тыс. сигналов о подозрительных сделках, свидетельствующих об отклонениях от параметров, 

заложенных в систему мониторинга. За четыре месяца было зафиксировано 727 сигналов с 

подозрением на инсайд, то есть о сделках, которые, возможно, были совершены с 

использованием информации до ее публичного оглашения. Под другую модель, отслеживаемую 

системой мониторинга,— поддержание цены на определенном уровне — попало 5250 случаев. К 

классическому манипулированию рынком, когда отмечаются существенные отклонения цен при 
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совершении отдельных сделок от среднего уровня, было отнесено свыше 5700 случаев. Самое 

большое число сделок, которые система мониторинга зафиксировала как подозрительные, 

относится к сделкам, не имеющим экономического смысла (wash transactions), например, когда 

ценная бумага продается по цене ниже той, по которой она только что приобреталась. Среди 

сделок с акциями таких случаев было выявлено 10 500, с облигациями — 3800.  

"В сравнении с ежедневным количеством сделок, совершаемых на биржах, число выявленных 

ФСФР подозрительных случаев нельзя назвать очень большим",— говорит вице-президент БКС 

Юрий Минцев. По данным ФБ ММВБ, за четыре месяца работы системы мониторинга на бирже 

было совершено более 36 млн сделок. По словам господина Минцева, важнее объем 

подозрительных сделок, а не их количество, "так как одно поручение клиента брокера может 

исполняться в несколько мелких сделок".  

По мнению члена правления Гильдии финансовых и инвестиционных аналитиков Валерия 

Петрова, "в абсолютном выражении число 26 тыс. выглядит большим". "Но это говорит лишь о 

том, что фильтр, используемый системой мониторинга, требует дополнительной настройки",— 

полагает господин Петров. Он указывает, что "в условиях спекулятивности рынков развивающихся 

стран многие сделки могут казаться нелогичными, например, совершаемые при срабатывании 

стоп-лоссов, а между тем ничего незаконного в них нет".  

В ФСФР также подчеркивают, что высокий показатель выявленных системой сделок "не 

свидетельствует о столь же высоком количестве нарушений законодательства". "Эти цифры 

говорят лишь о том, что система мониторинга очень детально пронизывает рынок и выявляет 

сделки, которые могут быть предметом для дальнейшего более тщательного анализа",— 

отмечает господин Миловидов. Он добавляет, что система будет корректироваться. Так, регулятор 

готовит нормативный акт, вводящий понятие существенного отклонения цены. Это, по словам 

главы ФСФР, "позволит отсортировать большую часть сделок, попавших под категорию 

"манипулирование"". Сейчас в системе мониторинга заложены консервативные параметры 

существенного отклонения цены — порядка 3%. "В последующем при настройке системы общая 

цифра сигналов будет снижаться. Реальное количество нарушений на рынке измеряется не 

тысячами и даже не сотнями, а единицами",— уверяет глава ФСФР. 

 

НАУФОР разработала для профессиональных участников стандарты для соответствия 

законодательству о противодействии инсайду и манипулированию //28.01.2011 

Национальная ассоциация участников фондового рынка разработала для профессиональных 

участников "Стандарты по предотвращению, выявлению и пресечению неправомерного 

использования инсайдерской информации" и "Стандарты по предотвращению, выявлению и 

пресечению манипулирования рынком" для реализации профессиональными участниками 

требований Федерального закона «О противодействии неправомерному использованию инсайда 

и манипулированию рынком» (№224-ФЗ от 27 июля 2010 года), вступившего в силу с 27 января 

2011 года. 

Стандарты прошли обсуждение в Правовом комитете на заседаниях, состоявшихся в НАУФОР 21 и 

27 января 2011 года и в ближайшее время будут представлены в соответствующем разделе сайта 

НАУФОР для их использования в работе всеми членам НАУФОР.  
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В документах подробно разъяснены операции профессионального участника, относящиеся и не 

относящиеся к манипулированию, а также сведения, относящиеся и не относящиеся к 

инсайдерской информации. Стандарты включат в себя перечень мер, исполнение которых 

позволит профессиональному участнику создать эффективную защиту от манипулирования и 

внедрить защищающий порядок доступа к инсайдерской информации в соответствии с новым 

законодательством. 

В документах также указаны конкретные действия, в том числе, по утверждению внутренних 

документов, которые пофессиональный участник должен предпринять для соответствия новому 

законодательству.  

 НАУФОР рекомендует профессиональным участникам ссылаться на соблюдение положений 

данных стандартов при осуществлении операций с финансовыми инструментами, иностранной 

валютой, товарами при необходимости приведения ими надлежащего и достаточного 

доказательства того, что организация предприняла все необходимые меры для предотвращения 

неправомерного использования инсайдерской информации и манипулированию. 

В настоящее время российском законодательстве действует мера по наложению уголовной 

ответственности за манипулирование на финансовом рынке. Закон об инсайде вводит также 

уголовную ответственность за неправомерное использование инсайдерской информации, но 

предусматривает трехлетнюю отсрочку введения такой ответственности, в том числе, по 

настоянию НАУФОР, которая принимала активное участие в подготовке поправок к закону. 

Скачать стандарт противодействия манипулированию (скачать информацию могут только члены 

НАУФОР). 

 

Британский суд приговорил финансиста к рекордному сроку за инсайд //03.02.2011 

Кристиан Литтлвуд, бывший корпоративный советник инвестбанка Dresdner Kleinwort Wasserstein, 

был осужден на срок в 40 месяцев за передачу инсайдерской информации своей супруге Энджи и 

ее приятелю Хельми Сааиду. The Independent отмечает, что на данный момент это рекордный 

срок, на который когда-либо осуждали в Великобритании за инсайдерскую торговлю.  

Супруга Литтлвуда получила условный срок, поскольку суд не стал разлучать ее с детьми. Хельми 

Сааид получил два года, а также должен выплатить 640 тысяч фунтов ущерба.  

Трое сообщников признались, что заработали с использованием инсайдерской информации 590 

тысяч фунтов стерлингов за восемь лет. В свою очередь, британский финансовый регулятор FSA 

считает, что на счету группы около 50 случаев мошенничества, на которых они заработали около 

миллиона фунтов.  

Литтлвуды были арестованы в марте 2009 года и признали себя виновными в октябре 2010 года. 

Хельми Сааид скрывался от правосудия на французском острове Майотта в Индийском океане, 

откуда и был экстрадирован в Великобританию. Он признал себя виновным ранее в этом месяце.  

Банк Dresdner Kleinwort, на который работал Литтлвуд, был вместе с другими подразделениями 

группы Dresdner Bank поглощен немецким Commerzbank. Бренд Dresdner Kleinwort в итоге был 

ликвидирован. 
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В Нью-Йорке раскрыто дело инсайдеров //09.02.2011 

Представители Федеральной прокуратуры Манхэттена совместно с агентами ФБР и сотрудниками 

Комиссии по ценным бумагам и биржам объявили в минувший вторник о том, что четырем 

бывшим менеджерам хеджевых фондов и аналитикам предъявлены обвинения в использовании 

инсайдерской информации при торговле ценными бумагами.  

По словам федерального прокурора Прита Бхарара, двое обвиняемых взяты под стражу, а двое 

признали свою вину и сотрудничают со следствием.  

Названные четыре лица занимались нелегальной покупкой и обменом инсайдерской информации 

по меньшей мере шести различных компаний, акции которых размещены на рынке ценных бумаг. 

Речь идет о еще неопубликованных показателях общей выручки, чистой прибыли и другой 

конфиденциальной информации. Обвиняемые затем  использовали полученные сведения для 

проведения торговых операций, которые принесли им миллионы долларов нелегальной 

прибыли.  

«Учитывая масштаб операций, речь идет не об отдельных правонарушениях нечистых на руку 

людей. Это скорее напоминает криминальную модель бизнеса, в основу которого положен 

принцип социальной сети», – подчеркнул прокурор. 

Двое из обвиняемых – Самир Барай и Дональд Лонджул – также обвиняются в чинении 

препятствий правосудию после того, как в ноябре 2010 года в прессе появились сообщения о 

начале расследования. «Эти лица приложили неординарные усилия, чтобы удалить, разорвать, 

зашифровать и разломать на кусочки вещественные доказательства покупки и обмена 

инсайдерской информации»,– заявил Бхарара.  

Раскрыть преступление помогли прослушивания телефонов и записи устройств, скрытых на 

свидетелях, согласившихся сотрудничать со следствием.  

Как рассказал Бхарара, действия обвиняемых напоминали плохое кино. В одном из телефонных 

разговоров Лонджул рассказал, что разломал плоскогубцами флэш-накопитель и два внешних 

жестких диска, после чего избавился от обломков ночью, бросив их в четыре мусорных бака. 

Прокурор отметил, что эти поступки  свидетельствуют о том, что обвиняемые понимали 

преступный характер своих действий. «Похоже, они сделали плоскогубцы инструментом 

биржевой активности», – заметил Бхарара. 

За последние 18 лет Федеральная прокуратура и ФБР предъявили обвинения в незаконном 

использовании инсайдерской информации 46 лицам. 29 из них к настоящему моменту признали 

свою вину, многие сотрудничают со следствием в качестве свидетелей. 

 

Менеджеры Deutsche Bank манипулировали южнокорейским рынком //24.02.2011 

Финансовые регуляторы Южной Кореи признали местное подразделение Deutsche Bank 

виновным в манипуляции на рынке ценных бумаг. Ему полгода запрещено торговать ими за счет 

собственных средств и вести операции с деривативами. Пятью сотрудниками Deutsche Bank 

займется прокуратура республики. Наказание стало самым жестким в истории южнокорейских 

финансовых рынков. 

http://www.voanews.com/russian/news/Insiders-Buissness-2011-02-09-115653694.html
http://www.rbcdaily.ru/2011/02/24/finance/562949979759894


Комиссия по операциям с акциями и фьючерсами Южной Кореи (SFC) сообщила, что сотрудники 

Deutsche Bank вступили в сговор, чтобы манипулировать рынком акций через «спекулятивные 

позиции в деривативах». Заявление стало итогом расследования против местного подразделения 

банка и его гонконгского офиса, которое корейские финансовые регуляторы вели с ноября 

прошлого года. 

Интерес к банку у южнокорейских правоохранительных органов возник после падения местного 

фондового рынка 11 ноября 2010 года, в день начала саммита G20 в Сеуле. Тогда в последние 10 

минут торгов, когда истекал срок действия опционов и фьючерсов на акции, иностранные 

инвесторы разместили заказы на продажу ценных бумаг на сумму 2,2 млрд долл. Большая часть 

сделок была проведена через местное подразделение Deutsche Bank. В результате ключевой 

индекс южнокорейского фондового рынка Kospi упал перед окончанием торгов на 48 пунктов, 

опустившись по итогам дня на 2,7%. Рыночная капитализация компаний, входящих в индекс, 

сократилась на 26 млрд долл. 

SFC пришла к выводу, что к обвалу рынка привели намеренные действия Deutsche Bank. По 

данным регулятора, сотрудники банка заработали на падении индекса около 40 млн долл. 

Комиссия запретила с апреля этого года южнокорейскому подразделению Deutsche Bank 

проводить торговлю ценными бумагами за счет собственных средств и операции с деривативами. 

Запрет будет действовать полгода. Это самое суровое наказание в истории корейского фондового 

рынка. 

Кроме того, SFC передаст в прокуратуру жалобу на трех сотрудников гонконгского подразделения 

Deutsche Bank, одного работника сеульского офиса и одного банкира в нью-йоркском отделении 

компании. Их имена не называются. Кроме того, комиссия заявила о подозрениях головного 

офиса компании в нечестной игре, однако доказательств этого она не нашла. 

Deutsche Bank в официальном заявлении заявил, что он «разочарован» выводами корейских 

регуляторов и наложенными санкциями. Однако банк намерен полностью сотрудничать с 

южнокорейскими властями. «В конечном счете мы полностью доверяем корейской финансовой, 

регуляторной и судебной системе», — подчеркнул немецкий банк. 

 

ФСФР России опубликовала проект рекомендаций по установлению критериев 

существенности отклонения цены ликвидных бумаг //02.03.2011 

ФСФР России в среду, 2 марта, опубликовала на своем сайте проект приказа "Об утверждении 

методических рекомендаций по установлению существенного отклонения цены ликвидных 

бумаг". 

Посмотреть проект приказа 

Наличие такого документа необходимо для применения законодательства о противодействии 

неправомерному использованию инсайдерской информации и манипулированию.  

На основании данного приказа после его утверждениям биржи будут рассчитывать 

существенность отклонения цены для выявления фактов манипулирования рынком. В подготовке 

документа принимали участие специалисты НАУФОР. Документ касается только расчетов по 

ликвидным ценным бумагам, приказы по иным инструментам могут появиться позже.  

http://www.naufor.ru/tree.asp?n=8743
http://www.naufor.ru/tree.asp?n=8743
http://www.fcsm.ru/ru/legislation/documents/projects/index.php?id_3=7075&year_30=2011&month_30=3


Публикации на эту тему 

Тема вступления в силу закона о противодействии манипулированию и использованию 

инсайдерской информации и мер, которые в связи с этим должны предпринять 

профессиональные участники рынка ценных бумаг, стала предметом обсуждения на круглом 

столе, состоявшемся в НАУФОР в феврале 2011 года. Материалы круглого стола будут 

опубликованы в ближайшем выпуске журнала "Вестник НАУФОР"№2/2011. 

НАУФОР также подготовила для своих членов стандарт «По предотвращению, выявлению и 

пресечению манипулирования рынком», в котором подробно описаны действия 

профессионального участника, которые он должен предпринять для соблюдения требований 

закона О противодействии неправомерному использованию инсайда и манипулированию 

рынком» (№224-ФЗ от 27 июля 2010 года), вступившего в силу с 27 января 2011 года. Стандарты 

утверждены правовым комитетом НАФУОР и дополнены замечаниями комплайенс-специалистов.  

В ближайшее время НАУФОР представит также стандарт "По предотвращению, выявлению и 

пресечению неправомерного использования инсайдерской информации". 

 

Советника правления Сбербанка обвинили в инсайдерской торговле //02.03.2011 

Комиссия по ценным бумагам и биржам США (SEC) предъявила во вторник обвинение в 

инсайдерской торговле (в рамках гражданского администраторского производства) бывшему 

управляющему директору McKinsey Раджату Гупте, сообщает The Wall Street Journal. 

Регулятор подозревает Гупту, занимающего пост советника правления Сбербанка, в том, что он 

делился инсайдерской информацией с основателем хедж-фонда Galleon Раджем Раджаратнамом, 

арестованным в октябре 2009 г. Речь идет об информации о деятельности Goldman Sachs и Procter 

& Gamble, в советы которых он входил. Совет директоров Goldman Sachs Гупта покинул в 2010 г., 

не став выдвигать свою кандидатуру на новый срок, а о его уходе из Procter & Gamble было 

объявлено ранее во вторник. 

SEC обвиняет Гупту в том, что он передал Раджаратнаму информацию о сделке по приобретению 

акций Goldman Sachs Уорреном Баффеттом, а также данные о финансовых результатах банка и 

Procter & Gamble до их публикации. Благодаря этой информации Раджаратнам смог заработать по 

меньшей мере $17,6 млн. Защита Гупты все обвинения отрицает. Если вина Гупты будет доказана, 

ему может грозить штраф в размере незаконно полученного дохода и запрет занимать 

руководящие должности в публичных компаниях. 

Гупта вошел в совет Сбербанка в 2008 г., став первым иностранцем в совете. За первый год на 

этом посту он получил почти 440 000 евро, хотя остальным причиталось по 1 млн руб. Он остался в 

совете и на 2009 г. Однако в июне 2010 г., после того как Гупта оказался замешан в скандале 

вокруг Galleon, Сбербанк объявил о том, что меняет формат сотрудничества с ним: он стал 

советником правления банка по стратегии. Сбербанк объяснял это решение тем, что 

необходимость длительных перелетов для присутствия на заседаниях наблюдательного совета 

банка делает невозможным личное присутствие на них Гупты. 

В начале декабря президент Сбербанка Герман Греф в интервью «Ведомостям» говорил, что банк 

не сотрудничает с Гуптой на регулярной основе, а просто иногда с ним консультируется. В начале 

февраля топ-менеджер Сбербанка говорил «Ведомостям», что сейчас банк прекратил 
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сотрудничество с Гуптой, однако официального сообщения о прекращении сотрудничества с ним 

не было. 

 

Двойное подозрение // 03.03.2011 

ФСФР перекладывает на биржи задачу не только отслеживать подозрительные сделки, но и 

определять критерии подозрительности. И если сомнения биржи подтверждаются мониторингом 

регулятора, последний займется анализом транзакций… 

 

Хитрый Раджат //03.03.2011 

Бывшего члена совета директоров Goldman Sachs, Procter & Gamble и Сбербанка Раджата Гупту 

обвиняют в том, что он снабжал фонд Galleon информацией об этих компаниях, которую тот 

использовал для инсайдерской торговли… 

 

ФСФР вводит формулу манипулирования//03.03.2011 

Существенное отклонение цен на рынке проверят математическим путем 

Доказывать факты манипулирования ценами на фондовом рынке в ближайшее время будет 

проще — по крайней мере, Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР), разработав 

методику вычисления существенного отклонения цен на ликвидные ценные бумаги, рассчитывает 

упростить процесс определения фактов манипулирования. Чтобы брокеры не смогли просчитать 

границы законного изменения цены бумаг, регулятор в формуле определения существенного 

отклонения котировок ввел два тайных коэффициента. 

Вчера ФСФР опубликовала проект приказа "Об утверждении методических рекомендаций по 

установлению критериев существенного отклонения цены ликвидных ценных бумаг". Понятие 

существенного отклонения цены используется при определении факта манипулирования ценами 

на фондовом рынке. ФСФР предлагает не устанавливать для ликвидных ценных бумаг 

существенное отклонение в абсолютных цифрах, а высчитывать его ежедневно на основе 

специальных формул. Фондовые биржи будут производить соответствующие расчеты и 

предоставлять в ФСФР информацию о подозрительных сделках. Предлагаемые формулы расчета 

будут действовать в отношении ликвидных ценных бумаг, под определение которых, по оценкам 

регулятора, подпадает порядка 150 бумаг.  

"Фактор существенного отклонения цены является основным при определении фактов 

манипулирования. Получив информацию от бирж, мы будем выяснять, какие действия привели к 

существенному отклонению и подпадают ли они под составы манипулирования",— пояснил "Ъ" 

глава ФСФР Владимир Миловидов.  

По его словам, в основе идеологии системы расчета существенного отклонения цены — 

информация, полученная в результате тестирования системы мониторинга подозрительных 

сделок. Система была введена в сентябре прошлого года, в преддверии вступления в силу закона 

о противодействии инсайду и манипулированию. "Мы пришли к выводу, что нельзя для всего 

рынка посчитать единый показатель, который определит существенность отклонения цены. В 

частности, необходимо учитывать и движение рынка в целом",— указывают в ФСФР.  

http://www.vedomosti.ru/newspaper/article/256000/dvojnoe_podozrenie
http://www.vedomosti.ru/newspaper/article/255997/hitryj_radzhat
http://kommersant.ru/doc/1594611


За всю историю существования фондового рынка в России было доказано четыре факта 

манипулирования, причем только в отношении неликвидных ценных бумаг. В конце прошлого 

года ФСФР доказала, что Донская инвестиционная компания и "ТрейдФинанс" манипулировали 

ценами акций пяти компаний. В 2010 года признан факт манипулирования компании "Профит-

тайм" ценами акций двух компаний. В 2008 году четыре топ-менеджера "Ричброкерсервиса" 

манипулировали ценой акций своей компании. В 2007 года обвинения в манипулировании 

акциями энергетической компании РИТЭК были предъявлены офшорной Palmaris Holding Limited. 

У самих участников рынка не будет возможности самостоятельно просчитать, какое именно 

отклонение будет считаться существенным. "В формуле расчета присутствуют два показателя, 

которые не будут известны участникам рынка, потому что, если все будут знать границы 

существенного отклонения цены, кто-то сможет раскачивать рынок безнаказанно, в рамках 

закона",— поясняет директор юридического департамента "Ренессанс Капитала" Тимур 

Назарбаев. Первый показатель — коэффициент разброса цены, будет определяться фондовой 

биржей по согласованию с ФСФР. "Мы отдали это право бирже, которая, исходя из ситуации на 

рынке, будет его корректировать",— говорит Владимир Миловидов. Второй показатель — 

поправочное значение, в оперативном режиме будет устанавливаться самой ФСФР "в случае 

значимых системных событий (явлений)". Используя этот коэффициент, ФСФР сможет только 

расширить, а не сузить коридор существенного отклонения цены. "Это важно для случаев 

серьезных корпоративных событий, из-за которых цена бумаги может резко измениться и пробить 

базовые существенные отклонения",— поясняет член правления РТС Андрей Салащенко. 

Манипулирование ценами в подавляющем большинстве случаев проводится с неликвидными 

ценными бумагами, поскольку на это нужно потратить существенно меньше денежных средств, 

чем для изменения цены ликвидной бумаги. Об этом свидетельствуют и предварительные 

расчеты по формуле определения существенного отклонения цен, предложенной ФСФР. Как 

сообщил "Ъ" один из представителей рабочей группы по созданию данного документа, 

проводились расчеты по двум самым ликвидным ценным бумагами — Сбербанка и "Газпрома", а 

также по нескольким неликвидным бумагам. "За два предыдущих года по акциям Сбербанка и 

"Газпрома" было зафиксировано шесть-восемь фактов существенного отклонения цены, по 

акциям же неликвидных бумаг только за четвертый квартал 2010 года было зафиксировано от 15 

до 25 существенных отклонений по каждой бумаге",— рассказал "Ъ" участник экспертных 

обсуждений. По словам Владимира Миловидова, в дальнейшем ФСФР представит методику 

расчета предельного отклонения цены по неликвидным бумагам: "Это будет отдельный 

документ: мы над ним работаем". 

 

Медведев подписал указ о создании мегарегулятора финансовых рынков //04.03.2011 

Президент РФ Дмитрий Медведев подписал указ о присоединении Федеральной службы 

страхового надзора (ФССН) к Федеральной службе по финансовым рынкам (ФСФР). 

Речь идет о присоединении ФССН к ФСФР с передачей последней «функций присоединения 

службы страхового надзора по контролю и надзору за страховой деятельностью, а также с 

установлением определенных возможностей для этой службы, включая функции нормативно-

правового регулирования по контролю и надзору в сфере финансового рынка, за исключением 

банковской и аудиторской деятельности», — сказал Медведев (цитата по ИТАР-ТАСС). 
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В проекте указа четко не прописано распределение полномочий между Минфином и ФСФР, 

рассказывал «Ведомостям» чиновник правительства, скорее всего, там будет написано, что 

выработка и реализация госполитики ― у Минфина, надзорные полномочия ― у ФСФР, 

нормативное регулирование делят Минфин и ФСФР, что конкретно ― потом, видимо, определит 

правительство. 

«Если та идеология, которую *в проект указа+ закладывало Министерство финансов, будет 

принята, то большинство нормативных актов и все законодательные акты будет готовить 

Министерство финансов», ― говорил замминистра финансов Алексей Саватюгин. 

За Минфином останется и подготовка законов, регулирующих банковскую деятельность, а ФСФР 

сохранит надзорные полномочия по страховому рынку и рынку ценных бумаг, добавил он. То есть 

предусматривается слияние ФСФР с Федеральной службой страхового надзора (ФССН). 

Дискуссия о создании мегарегулятора активизировалась в конце прошлого года. В декабре 

Минфин обнародовал проект указа президента об упразднении ФСФР и передаче ее надзорных 

функций ФССН, а нормативной — Минфину. Эта идея не нашла поддержки, и в конце декабря 

Минфин разослал новый проект указа: упразднить ФССН, ее функции передать ФСФР, подчинить 

службу правительству, а ее нормотворческие функции отдать Минфину. 

Кто возглавит мегарегулятор — неизвестно. ФССН руководит Александр Коваль, ФСФР ― 

Владимир Миловидов. У Коваля три заместителя, у Миловидова по штатному расписанию пять, но 

одна вакансия свободна. 

 

Страховщиков перевели под фондовый рынок //05.03.2011 

В России создан прообраз мегарегулятора финансовых рынков — вчера президент Дмитрий 

Медведев подписал указ о присоединении Росстрахнадзора к Федеральной службе по 

финансовым рынкам… 

 

ФСФР разработала Перечень инсайдерской информации и порядок ее раскрытия 

//14.03.2011 

ФСФР представила проект своего приказа об инсайдерской информации, которым будут 

установлены Перечень информации, относящейся к инсайдерской, а также порядок и сроки 

раскрытия такой информации. 

Данный проект подготовлен в связи с принятием закона "О противодействии неправомерному 

использованию инсайдерской информации и манипулированию рынком и о внесении изменений 

в отдельные законодательные акты РФ", который вступил в силу в январе 2011 года. Главная цель, 

ради которой принимался закон, — вступление России в Международную организацию 

регуляторов рынков ценных бумаг и присоединение Федеральной службы по финансовым 

рынкам (ФСФР) к международному меморандуму о взаимопонимании. 

Так, закон определяет инсайдерскую информацию как точную и конкретную информацию, 

которая не была ранее известна и распространение которой сможет оказать существенное 

влияние на цены финансовых инструментов, иностранной валюты и товаров. К такой информации 
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относятся сведения, составляющие коммерческую, служебную, банковскую тайну, тайну связи в 

вопросе, касающемся информации о почтовых денежных переводах. 

Проект приказа "Об утверждении Перечня информации, относящейся к инсайдерской 

информации лиц, указанных в пунктах 1 – 4, 11 и 12 статьи 4 Федерального закона „О 

противодействии неправомерному использованию инсайдерской информации и 

манипулированию рынком и о внесении изменений в отдельные законодательные акты РФ“, а 

также порядка и сроков раскрытия такой информации" размещен сегодня на официальном сайте 

ФСФР. 

Документом утверждается исчерпывающий перечень информации, относящейся к инсайдерской 

для эмитентов, управляющих компаний, хозяйстующих субъектов (включенных в реестр, 

предусмотренный статьей 23 Федерального закона от 26.07.2006 № 135-ФЗ "О защите 

конкуренции"), организаторов торговли на рынке ценных бумаг, клиринговых организаций, 

депозитариев и кредитных организаций, профессиональных участников рынка ценных бумаг, а 

также информационных и рейтинговых агентств, осуществляющих раскрытие такой информации. 

В частности, документ относит к инсайдерской информации эмитентов информацию: о созыве и 

проведении общего собрания участников (акционеров) эмитента, а также о решениях, принятых 

общим собранием участников (акционеров) эмитента, о проведении заседания совета директоров 

(наблюдательного совета) эмитента и его повестке дня, об избрании (переизбрании) 

председателя совета директоров (наблюдательного совета) эмитента, о размещении эмиссионных 

ценных бумаг эмитента, о направлении эмитентом заявления о внесении в единый 

государственный реестр юридических лиц записей, связанных с реорганизацией, прекращением 

деятельности или с ликвидацией эмитента, о появлении у эмитента подконтрольной ему 

организации, имеющей для него существенное значение и др. 

К инсайдерской информации управляющих компаний ФСФР относит информацию: о стоимости 

чистых активов и расчетной стоимости инвестиционного пая паевого инвестиционного фонда, о 

принятии управляющей компанией закрытого паевого инвестиционного фонда решения о выдаче 

дополнительных инвестиционных паев, о сумме дохода по одному инвестиционному паю 

закрытого паевого инвестиционного фонда и др., относящейся к закрытому паевому фонду 

компании. Кроме того, инсайдерской, согласно проекту приказа, считается "иная информация, 

распространение или предоставление которой, по мнению управляющей компании, может 

оказать существенное влияние на цену инвестиционных паев паевого инвестиционного фонда". 

Также, согласно документу, перечень инсайдерской информации эмитентов, управляющих 

компаний, хозсубъектов, организаторов торгов (и др. участников рынка), перечисленный выше, 

включен в список инсайда, распространяемого информационными и рейтинговыми агентствами. 

Кроме того, к инсайдерской информации рейтингового агентства, говорится в проекте приказа, 

"может относиться и иная информация, распространение или предоставление которой, по 

мнению рейтингового агентства, может оказать существенное влияние на цену эмиссионных 

ценных бумаг". 

В проекте приказа ФСФР также представлено Положение о порядке и сроках раскрытия 

инсайдерской информации. 

Положением, в частности, устанавливается, что если в соответствии с нормативными правовыми 

актами федерального органа исполнительной власти по рынку ценных бумаг сообщения о 



существенных фактах эмитентов подлежат опубликованию в информационном ресурсе, 

обновляемом в режиме реального времени (то есть ленте новостей), то "опубликование 

сообщений об инсайдерской информации лиц, являющихся инсайдерами, должно осуществляться 

в ленте новостей хотя бы одного из информагентств", уполномоченных федеральным органом 

исполнительной власти по рынку ценных бумаг на публикацию данной информации. 

Публикация такой информации в ленте новостей должно осуществляться до 10.00 часов 

последнего дня, в течение которого должно быть осуществлено такое опубликование. При этом 

часовой пояс, по которому определяется время опубликования, устанавливается по месту 

нахождения лица, являющегося инсайдером. 

В случаях, когда в соответствии с нормативными правовыми актами федерального органа 

исполнительной власти по рынку ценных бумаг сообщения о существенных фактах эмитентов 

эмиссионных ценных бумаг подлежат опубликованию в сети Интернет, публикация инсайдерской 

информации должна осуществляться на сайте, электронный адрес которого включает доменное 

имя, права на которое принадлежат инсайдеру. 

Кроме того, при опубликовании информации в сети Интернет лицо, являющееся инсайдером, 

обязано обеспечить свободный и необременительный доступ к такой информации, а также 

сообщать по требованию заинтересованных лиц адрес страницы в сети Интернет, где публикуется 

"инсайд". 

Сообщение об инсайдерской информации лиц, являющихся инсайдерами, должно быть 

опубликовано не позднее 1 дня в ленте новостей и не позднее 2 дней на странице сайта компании 

в сети интернет с даты наступления соответствующего факта (или даты, в которую лицо, 

являющееся инсайдером, узнало или должно было узнать о его наступлении). 

Кроме того, инсайдерская информация, содержащаяся в документах инсайдеров, в том числе 

информация, утверждаемая их уполномоченными органами и (или) подписываемых их 

уполномоченными лицами, должна предоставляться в виде копий документов 

заинтересованному лицу не позднее 7 дней с момента требования. Отмечается также, что плата 

за предоставление инфомации в таком виде не должна превышать "расходов на изготовление 

копии". 

Отметим, что ранее ФСФР подготовила проект Приказа, утверждающего Положения о порядке 

уведомления лиц об их включении в список инсайдеров и сиключении из такого списка, а также о 

передаче списков инсайдеров организаторам торговли. 

 

Инсайдерскую информацию будут защищать по-новому //15.03.2011 

В новом варианте приказа ФСФР об инсайде появились изменения, которые конкретизируют 

инсайдерскую информацию. В частности, таковой не будет являться информация о поручениях 

клиентов, превышающих 100 млн. рублей, или 0,2% от объема размещенных бумаг. Ранее 

инсайдерской считалась подобная информация, независимо от суммы поручения. 

Ассоциация российских банков, в свою очередь, также разработала рекомендации для своих 

участников по этому вопросу. По типовому порядку, который предлагает АРБ, информация, 

опубликованная в СМИ, со дня опубликования перестает быть инсайдерской. Банкам 

рекомендуется организовать у себя отдел, или ввести в штат специальную должность сотрудника, 

http://www.klerk.ru/bank/news/213337/


осуществляющего контроль за доступом к инсайдерской информации. Чтобы получить 

охраняемые сведения, сотрудники банков должны будут обосновать необходимость доступа. По 

словам президента Гарегина Тосуняна, АРБ не навязывает определенные схемы работы в этом 

направлении и каждый банк самостоятельно решит, как организовать контроль. 

Как пишет РБК daily, также в обязанности сотрудникам банков будет вменена необходимость 

сообщения руководству банка о ставших известным им любые фактах использования 

инсайдерской информации коллегами или их родственниками. Гарегин Тосунян отметил, что речь 

идет не о стукачестве, а об элементарной внутренней культуре организации. 

 

В тюрьму за инсайд. Российского мошенника американцы вычислили по шифровке 

//06.04.2011 

Суд в Нью-Йорке приговорил бывшего топ-менеджера банка UBS россиянина Игоря Потеробу к 

тюремному заключению на 22 месяца и штрафу $25 тысяч за передачу инсайдерской 

информации. Потероба признал себя виновным и вернул $465 тысяч. Как борются с инсайдом в 

США. 

«Сообщи мне, закончил ли ты подготовку к уборке урожая картофеля и сколько килограммов ты 

сможешь дать моим родителям». Это невинное на первый взгляд сообщение из электронной 

почты Игоря Потеробы, адресованное другу и однокашнику, еще одному «русскому американцу» 

Алексею Ковалю. Столь же обычный ответ: 

«В этом году урожай картофеля был хуже, чем в прошлом, — по моим оценкам, около 6,8 кг на 

квадратный метр». Как установило следствие, эти письма — настоящие шифрограммы, где за 

«килограммами картошки» пряталась информация о готовящейся сделке по покупке компании 

Molecular Devices Corporation (в результате которой ее акции должны были взлететь в цене) и 

давалось указание подельнику покупать их «на низком рынке». Ну а цифра в ответе (6,8 кг) 

соответствовала $6800, которые Коваль позже перебросил с брокерского счета на покупку акций. 

В своих зашифрованных сообщениях Игорь Потероба использовал для передачи инсайдерской 

информации не только «килограммы картофеля», но и «свадебные подарки», а также 

«воздушные мили». Не помогло — специалисты Комиссии по ценным бумагам и биржам (SEC) все 

равно выявили нарушения закона. 

Мягкий приговор 

Инвестиционное подразделение банка UBS, которое возглавлял Игорь Потероба, 

специализировалось, в частности, на обслуживании фармацевтических компаний. Работая с 

финансовыми документами, он часто заранее знал о готовящихся слияниях и поглощениях на 

фармрынке и легко мог прогнозировать предстоящий рост или обвал акций той или иной 

компании. На этом знании он с подельниками и решил заработать: зашифрованная переписка 

между Потеробой и Ковалем велась с 2006 года вплоть до ареста в 2010-м. 

Директор Управления законопринуждения SEC Роберт Хузами категорически отказался 

комментировать The New Тimes детали того, как именно нарушение было выявлено. Но из 

судебных материалов дела следует, что SEC обратил внимание на череду «отклоняющихся» 

сделок на фармрынке* * Так финансисты называют биржевые сделки по покупке-продаже каких-

то бумаг, параметры которых сильно отличаются от средних по рынку. , потом выявили круг 
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причастных к ним людей, а потом уже заинтересовались повторяющимися «килограммами» и 

«милями» в их переписке. 

Следствие установило, что подельники провели десятки незаконных операций с ценными 

бумагами, в том числе по офшорным счетам, и заработали на инсайде $870 тыс. (в ходе судебного 

процесса удалось доказать незаконно полученный на инсайде доход в $465 тыс.). Гражданин РФ 

Алексей Коваль был арестован агентами ФБР в ходе той же операции, которой обязан своим 

сроком Потероба; приговор Ковалю будет вынесен 24 мая. 

Оба россиянина признали себя виновными и сотрудничали со следствием. Третий подельник, 

Александр Воробьев (тоже гражданин России), по данным властей США, находится в России и 

вернуться в Америку не спешит. В связи с этим Комиссия по ценным бумагам и биржам США 

попросила суд вынести решение в его отсутствие. Вся троица — однокашники по Университету 

Нью-Хейвена (штат Коннектикут), где они учились в 90-е годы. 

Игорю Потеробе вынесен очень мягкий приговор, сошлись во мнении американские эксперты, 

обсуждавшие на днях дело об инсайде в эфире нью-йоркской телестанции NY1. «Если учесть 

размер ущерба и длительность корыстного пользования инсайдерской информацией, Потероба 

легко отделался. Суд, видимо, принял во внимание ходатайства адвокатов о смягчении наказания 

и семейные обстоятельства Потеробы», — пояснила The New Times аналитик «Левант и партнеры» 

Варвара Шамирова. 

«Мягкость» приговора заключается в том, что около года из причитающихся ему 22 месяцев 

россиянин уже отсидел в федеральной тюрьме — это будет ему зачтено в общий срок. Ну а 

«семейные обстоятельства», к которым апеллировали адвокаты, вкратце таковы. 37-летний 

инвестбанкир родился в Ленинске-Кузнецком Кемеровской области. В США жил с 1992 года. 

Будучи студентом Кемеровского госуниверситета, Потероба подал на стипендию в Нью-

Хейвенский университет, отлично сдал экзамены и был принят. После завершения учебы работал 

в инвестиционном банке Donaldson, Lufkin & Jenrette (DLJ), где получал $40 тыс. в год. Очередной 

карьерной ступенькой для Потеробы стал переход в 1999 году в UBS, где он быстро выдвинулся в 

руководящий состав и за четыре года заработал $3,7 млн. 

По доброте душевной 

Адвокаты и прокуроры дают разные ответы на вопрос, почему молодой преуспевающий 

финансист решил не ограничиваться законно заработанными миллионами. Во время судебного 

процесса защита утверждала, что Потероба по доброте душевной помогал Ковалю, который 

«бедствовал». 

Адвокаты также заявляли, что их подзащитный посылал деньги своим родственникам в Сибири — 

жене с двумя детьми, престарелой матери и семье младшего брата Максима, погибшего 

несколько лет назад во время уличной потасовки от удара ножом. Адвокаты характеризовали 

Потеробу как экономного и уравновешенного человека, которому не присуща алчность. 

Находясь в предварительном заключении, он работал в тюремной библиотеке и вел занятия по 

бизнесу для других заключенных. (Кстати, сидел он в той же нью-йоркской федеральной тюрьме, 

где ждут суда другие «знаменитые» россияне: торговец оружием Виктор Бут и летчик Константин 

Ярошенко.) 



Прокуроры не разделили энтузиазма адвокатов в отношении якобы доброго и честного сибиряка, 

которого бес попутал прибегнуть к незаконным методам в стремлении помочь людям. С точки 

зрения обвинения, Потеробой двигала жажда наживы, и действовал он не импульсивно, а вполне 

осознанно и хладнокровно. Что доказывается и длительным сроком проведения махинаций — 

четыре года, и их глубокой проработкой — вплоть до использования кодовых слов. 

По словам государственного обвинителя по делу Потеробы Прита Бхарары (он просил для 

обвиняемого более суровое наказание, чем тот получил, — 37 месяцев тюрьмы), «профессионалы 

финансовой сферы — это часть привилегированной элиты, которая должна подавать всем 

пример, а не нарушать закон». 

След «русской мафии»? 

История с разоблачением высокопоставленного финансового инсайдера вовсе не уникальна для 

Америки. Комиссия по ценным бумагам и биржам США (SEC) ежегодно возбуждает порядка 

полусотни дел по фактам инсайдерских сделок. Большинство исковых претензий урегулируется во 

внесудебном порядке, не доходя до суда. 

В то же время в США первые законы, запрещающие инсайд, появились еще в 1934 году. С тех пор 

наказание постоянно ужесточалось, и теперь в Соединенных Штатах оно самое суровое в мировой 

практике: нарушителю грозит до 25 лет тюрьмы и штраф до $25 млн. 

На этом фоне вердикт, вынесенный Потеробе, действительно кажется мягким. Но есть несколько 

моментов, которые выделяют эту историю из общего ряда. 

Во-первых, выходец из России — это дало повод местным СМИ, следившим за процессом, 

вспомнить о «русской мафии» — сюжете, бывшем популярным в Нью-Йорке в 90-е годы и 

несколько подзабытом в последнее время. 

« Следствие установило, что подельники провели десятки незаконных операций с ценными 

бумагами, в том числе по офшорным счетам, и заработали на инсайде $870 тыс.» 

Во-вторых, UBS — транснациональная финансовая корпорация со штаб-квартирой в Швейцарии. В 

последние годы власти США, ФРГ и других стран оказывают на швейцарцев сильнейшее давление, 

стремясь получить информацию о счетах своих граждан в банках альпийской конфедерации. 

Швейцарские власти отчаянно сопротивляются — тайну банковских вкладов они хранили 

столетиями, — но иногда им приходится уступать. 

В Америке UBS действует как местное юридическое лицо и позиционирует себя как оплот 

честного бизнеса. При этом, однако, Потероба — не первый менеджер компании, замаравший ее 

репутацию. 19 месяцев отсидел в тюрьме (тоже за инсайд) другой менеджер UBS — Никос 

Стефану: суд на днях освободил его от дальнейшего тюремного заключения ввиду ценного 

сотрудничества со следствием. 

Еще один бывший банкир UBS Рензо Гадола признал себя виновным в том, что помогал 

американским клиентам фирмы уходить от налогов. Всего же, по данным SEC, UBS заплатила 

властям США штраф в $780 млн за незаконное обслуживание уклоняющихся от налогов 

американских клиентов. 

Порочный круг 



Не успела американская общественность обсудить приговор Игорю Потеробе и его подельникам, 

как в центре внимания оказалось другое, еще более крупное дело об инсайде, слушания по 

которому начались в марте. 

Обвинения выдвинуты против 54-летнего американского миллиардера (559-е место в списке 

богатейших людей мира, по версии журнала Forbes) и основного акционера крупного хедж-фонда 

Galleon Group Раджа Раджаратнама, который при торговле ценными бумагами использовал 

инсайдерскую информацию из таких компаний, как Intel, IBM, Google, AMD. Любопытно, что по 

версии SEC, миллиардеру помогал с информацией Раджат Гупта, бывший член совета директоров 

Goldman Sachs и до июня 2010 года советник президента Сбербанка (Оба поста Гупта добровольно 

оставил в мае–начале июня 2010 г. — после того, как стало известно о расследовании.) . 

Соучастниками миллиардера следствие называет 19 человек: топ-менеджеры Intel, IBM, AMD и 

eBay, юристы, аналитики, трейдеры. По данным SEC, прибыль Galleon Group от сделок с 

использованием инсайдерской информации составила около $45 млн. 

В настоящий момент идет допрос свидетелей (главной «звездой» среди них стал исполнительный 

директор Goldman Sachs Ллойд Бланкфейл). При этом ни Раджаратнам, ни Гупта пока своей вины 

не признают. 

В России с нынешнего года также действует закон, предусматривающий уголовную 

ответственность за умышленное использование инсайда. Но пока вступил в силу только 

административный состав наказания (Для граждан предусмотрены штрафы 3–5 тыс. рублей, для 

должностных лиц — 20–50 тыс., для юридических лиц — не менее 700 тыс.). 

Уголовная ответственность за инсайд (штрафы в размере от 300 тыс. до 1 млн рублей или лишение 

свободы до семи лет) будет введена с 2013 года. Впрочем, пока ни одного возбужденного дела об 

инсайде в России нет. По мнению Максима Осадчего, начальника аналитического управления 

БКФ, это обусловлено тем, что в России главные инсайдеры вовсе не финансисты и трейдеры, а 

высокопоставленные чиновники. 

Именно они официально занимают ключевые должности в советах директоров крупнейших 

компаний, а неофициально — контролируют все значимые денежные потоки в стране. Пока такое 

положение дел сохраняется, утверждает Осадчий, российский вариант закона об инсайде либо 

вовсе не будет работать, либо будет избирательно применяться в отношении каких-либо «мелких 

сошек». 

 

Доллары не горят //08.04.2011 

Сжечь или постирать $175 000, объяснить снятие огромных сумм в банкоматах выигрышами в 

казино и тратами на проституток, уничтожить домашние компьютеры и сотовые телефоны — так 

заметали следы инсайдеры, арестованные в среду… 

 

SEC не спит //08.04.2011 

Американская Комиссия по ценным бумагам и биржам обвинила корпоративного адвоката и 

трейдера Уолл-стрит в инсайдерской торговле. Как сообщил регулятор, они обвиняются в 
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использовании информации по крайней мере об 11 сделках в сфере слияний и поглощений 

клиентов юридической фирмы, где работал адвокат. 

История детективная. SEC утверждает, что Мэттью Х. Клугер, который ранее работал в Wilson 

Sonsini Goodrich & Rosati, и Гарретт Д. Бауэр не имели прямых отношений друг с другом, но были 

связаны общим знакомым, который действовал в качестве посредника для облегчения 

незаконных схем. Клугер и Бауэр общались с посредником при помощи таксофонов и 

предоплаченных одноразовых мобильных телефонов. 

В рамках уголовного дела Управление федерального прокурора по округу Нью-Джерси объявило 

об аресте Клугера и Бауэра. "Они договорились, что будут совершать сделки с использованием 

одноразовых телефонов, чтобы скрыть свои связи, снимали наличные в банкоматах, чтобы скрыть 

поток грязных денег, и нашли посредника, чтобы скрыть участие Клугера как тайного источника 

внутренней информации", — приводятся в сообщении регулятора слова Роберта Кузами, 

директора отдела юридической защиты SEC. "Теперь те же схемы и устройства служат 

доказательством, что Клугер и Бауэр были вовлечены в незаконные схемы". 

Согласно заявлению SEC, Клугер получил информацию об 11 сделках по слияниям и Даниэль М. 

Хоук, начальник отдела злоупотреблений на рынке ценных бумаг и биржах и директор его 

Регионального бюро SEC в Филадельфии, добавил: «Это была наглая и плачевная схема, в которой 

Клугер, юрист, неоднократно злоупотреблял своим доступом к конфиденциальной информации 

клиентов». 

Известны по меньшей мере девять случаев передачи информации через посредника Бауэру, 

который торговал на бирже и получил в результате прибыль на общую сумму около 32 млн 

долларов. Уже доказан ряд случаев использования Клугером закрытой информации в течение 

последних пяти лет, в том числе сделки между Advanced Digital Information Corp. и Quantum Corp., 

Sun Microsystems Inc. и Oracle Corp., а также McAfee Inc. и Intel Corp. 

В последнее время случаи с использованием инсайдерской информации участились. На прошлой 

неделе SEC обвинила сотрудника Food and Drug Administration (Администрации по продуктам и 

лекарствам США, FDA) в инсайдерской торговле. Он использовал конфиденциальную 

информацию из защищенной паролем системы FDA, чтобы торговать акциями фармацевтических 

компаний. Оба были арестованы во вторник по обвинению в мошенничестве с ценными 

бумагами. Как полагает регулятор, химик заработал на незаконном трейдинге свыше 3,6 млн 

долларов. 

Громкий резонанс получила и история с Дэвидом Соколом, которого считали преемником 

известного миллиардера главы, инвестфонда Berkshire Hathaway Уоррена Баффета, когда покинул 

компанию. Сокол подал в отставку после того, как выяснилось, что он купил акции Lubrizol Corp. 

перед тем, как Баффет приобрел эту химическую компанию. Таким образом, Сокол 

воспользовался инсайдерской информацией в корыстных целях. 

 

ФСФР будет следить за соблюдением закона об инсайде //12.04.2011 

Правительство РФ своим постановлением «О внесении изменений в положение о Федеральной 

службе по финансовым рынкам» (ФСФР) расширило полномочия службы. Постановление 

правительства РФ было принято 8 апреля 2011 г. 
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Документ наделяет ФСФР функциями по обеспечению государственного контроля за 

соблюдением требований закона об инсайде. Служба сможет проверять соблюдение этого закона 

федеральными, региональными органами власти и органами местного самоуправления, а также 

государственными внебюджетными фондами, которые имеют право размещать временно 

свободные средства в финансовые инструменты. ФСФР также будет проверять юридических и 

физических лиц, в том числе индивидуальных предпринимателей, а также Банк России на 

предмет соблюдения закона об инсайде. 

Служба будет осуществлять эти функции, используя существующую численность персонала и в 

пределах установленного бюджета службы. 

 

Беззубый закон //16.04.2011 

Борьба с инсайдом на финансовых рынках в России есть только на бумаге.  

Шокировать иноземцев в нашей стране умеют как нигде. Особенно если те приехали поучить нас 

уму-разуму. Однако легкий флер небольшого скандала всегда придает «изюминку» любому 

мероприятию. Как заметил президент ассоциации CFA и генеральный директор компании 

RusRating Ричард Хейнсворт, когда есть конфликт, все с интересом слушают, а когда его нет, все 

спокойно спят. Участников круглого стола «Инсайд и манипулирование на финансовых рынках в 

России: специфика выявления и противодействия» разбудила заместитель председателя 

правления Сбербанка Белла Златкис. 

Едва прозвучали приличествующие случаю первые приветственные слова заместителя 

руководителя Федеральной службы по финансовым рынкам России Александра Синенко, который 

видит в появлении закона против неправомерного использования инсайдерской информации ни 

много ни мало зрелость российского финансового рынка в глазах мирового сообщества, как в 

огород ФСФР из-за забора Сбербанка прилетел увесистый булыжник. 

Белла Златкис не постеснялась сказать, что никаких приветственных речей она произносить не 

станет, поскольку они попросту неуместны. Второе лицо первого банка страны во всеуслышание 

заявила, что она глубоко разочарована тем, как исполняется принятый закон и считает 

пренебрежение власти дискредитацией борьбы с инсайдом и манипулированием на финансовых 

рынках. А еще боремся за строительство международного финансового центра! Не видать нам его 

при таких отношениях регулятора и профессионального сообщества. 

«Все гадают, какой сюрприз преподнесет регулятор финансовому рынку 27 июня, когда 

отдельные статьи закона вступят в силу. Мы вправе просить службу по финансовым рынкам, 

чтобы хотя бы за два месяца до этого срока мы получили два подзаконных акта, чтобы не попасть 

на крупные административные штрафы», - заявила Златкис. Выпустив еще несколько парфянских 

стрел о полном неведении участников рынка о требованиях, которые очень скоро начнут к ним 

предъявляться по раскрытию списков инсайдеров, по обмену информацией и способам контроля 

за ней, Белла Златкис оставила участников круглого стола продолжать друг друга приветствовать и 

покинула президиум, не высидев даже протокольных десяти минут. 

После такого вступления крещендо, спать с открытыми глазами стало невозможно. Переводчики 

торопились рассказать иностранным гостям, что произошло, и те делали большие глаза, 

продолжая улыбаться, как будто ничего не случилось. Обстановку разрядил Ричард Хейнсворт, 
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который живет в России уже тридцать лет, двадцать лет изучает наше банковское дело и все 

понимает. 

Выбросить камень из огорода попытался заместитель начальника управления информации и 

мониторинга финансового рынка ФСФР России Денис Гавинский. Он сообщил, что все проекты 

нормативных документов, которые еще только разрабатываются, доступны для ознакомления и 

профессионального обсуждения на сайте ФСФР, но мало кто этими возможностями пользуется. 

«За прошедший месяц не было оставлено ни одного комментария», - заметил эксперт. 

Президент Национальной фондовой ассоциации Константин Волков поддержал позицию 

Сбербанка. Он поставил ребром вопрос: является ли законодательная база конкурентным 

преимуществом российского финансового рынка? По его мнению, дополнительные требования к 

кредитным организациям, которые и так должны быть святее Папы Римского, необходимо 

скрупулезно обсудить с регулятором с точки зрения здравого смысла. «Порядок регулирования 

должен быть менее травматичным, чем само нарушение закона», - заметил эксперт. 

Руководитель департамента по взаимодействию с органами власти фондовой биржи РТС Андрей 

Салащенко озвучил еще один важный момент, касающийся предоставления информации об 

инсайдерах. «Вы уверенны, что сможете со всех собрать согласие на обработку персональных 

данных?» Зал тяжело вздохнул, потому что никто не был в этом уверен. Так что вполне может 

статься, что через два месяца после начала работы в новых законных условиях возникнут большие 

«персональные» проблемы. 

Когда принимается новый закон, проблемы не заканчиваются, а только начинаются, - уверен 

начальник аналитического управления национальной ассоциации участников фондового рынка 

Александр Трегуб. Главные манипуляторы – средний класс и «белые воротнички» прекрасно 

знакомы с новым законам и уже сто раз придумали, как его обойти, и да помогут им в этом 

социальные сети. Если уж с помощью социальных сетей можно свергать правительства, то и 

манипулировать ценами на финансовых рынках – запросто! 

По мнению эксперта, необходимо срочно перенять опыт развитых стран по борьбе с инсайдом. К 

примеру, сейчас ФСФР имеет договоры с 16 странами, и США с Великобританией, которые на 

подобных расследованиях сто собак съели, в этом списке нет. «Мы должны освоить все, что есть 

по этому поводу в мировой практике, иначе закон устареет, не успев заработать», - констатировал 

Трегуб. 

А в мировой-то практике, как выяснилось, нет ничего особенного. Только мораль и 

нравственность. И еще страх перед разоблачением. 

Как рассказал гость из Лондона, управляющий директор института CFA региона ЕМЕА Нитин 

Мехта, принять закон – плевое дело, а вот обеспечить его исполнение – более серьезная задача. И 

лучшее психологическое воздействие имеет первый приговор. К примеру, британский регулятор 

повысил численность сотрудников, занимающих расследованиями мошенничеств на финансовых 

рынках, и жесткостью санкций заставил всех бояться. 

«Мы настаиваем, чтобы финансовые рынки работали в соответствии с этическими нормами, 

чтобы их деятельность была прозрачна и чтобы права инвесторов не страдали. Любому закону 

надлежит иметь острые зубы, чтобы являться инструментом сдерживания мошенничества -  это 

один из самых ценных уроков регулятора США и Великобритании», - заявил Мехта. 



Кен Чаргейшвили из инвестиционного банка BCS поддержал лондонского коллегу по поводу 

страха и риска. «В Америке люди просто теряют бизнес, если нарушили правило», - заметил он. 

Однако, у нас не Америка. А Лондон – всего лишь место, где можно пересидеть бурю в стакане 

воды, имеющую, однако, большую разрушительную силу. Именно поэтому, наверное, российские 

финансисты задавали западным коллегам вопросы о том, сколько времени проходит от ловли за 

руку до приговора и каковы условия содержания таких преступников в иностранных тюрьмах. 

 

Не успеть к инсайду //18.04.2011 

Закон об инсайде грозит парализовать работу крупных компаний с июля — им требуется не один 

месяц для внутренней перестройки, но ФСФР до сих пор не разъяснила, как противостоять 

нарушениям, возмущена зампред правления Сбербанка Белла Златкис… 

 

Инсайд: долго запрягается, медленно едет //18.04.2011 

По сообщению «Ведомостей» профессиональное сообщество призвало Федеральную службу по 

финансовым рынкам (ФСФР) в течение двух недель представить подробные требования, которые 

служба собирается ему предъявить в связи с вступлением в силу основной части Федерального 

закона от 27.07.2010 № 224-ФЗ «О противодействии неправомерному использованию 

инсайдерской информации и манипулированию рынком и о внесении изменений в отдельные 

законодательные акты Российской Федерации». 

Президент России Дмитрий Медведев на совещании по созданию в Москве международного 

финансового центра заявил: «Среди тех вещей, которые были сделаны, я упомяну Федеральный 

закон о противодействии неправомерному использованию инсайдерской информации и 

манипулированию рынком, долго на эту тему шли дискуссии. Я пока не предвосхищаю качество 

этого закона, его можно верифицировать только в ходе повседневной практики, но в любом 

случае, это существенное событие на рынке». 

Однако не все разделяют значимость события, поскольку уже сейчас возникает больше вопросов, 

чем ответов. Одной из неразрешённых проблем является отсутствие подзаконных актов, которые 

должны быть направлены на детальное разъяснение применения положений закона.  По словам 

заместителя председателя правления Сбербанка Беллы Златкис все существенные вопросы закона 

содержатся в части, которая вступит в силу 27 июня 2011 года. Чтобы соответствовать закону, 

Сбербанку необходимо реализовать масштабные IT-проекты, за такой короткий промежуток 

времени и отсутствия подзаконных актов это сделать качественно невозможно. 

На сегодняшний день ФСФР опубликовала проект приказа «Об утверждении Перечня 

информации, относящейся к инсайдерской информации лиц, указанных в пунктах 1 – 4, 11 и 12 

статьи 4 Федерального закона «О противодействии неправомерному использованию 

инсайдерской информации и манипулированию рынком и о внесении изменений в отдельные 

законодательные акты Российской Федерации», а также порядка и сроков раскрытия такой 

информации», однако, по словам Беллы Златкис:  проекты приказов, что опубликованы ФСФР, 

«потрясающе сырые», а служба «не понимает проблемы, она не их, а наша». 
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Председатель правления Национальной ассоциации участников фондового рынка Алексей 

Тимофеев также указал на то, что сроки, отведённые в законе, не дают участникам рынка времени 

для приведения их деятельности в соответствие с вводимыми требованиями. 

На все возмущенные призывы профессионального сообщества заместитель руководителя ФСФР 

Александр Синенко заявил, что подзаконные акты будут приняты. 

При этом никто не исключает такой возможности, что принятые подзаконные акты ФСФР также 

вызовут дополнительные вопросы и необходимость их толкования. 

Вызывает множество вопросов и нареканий широкий круг возможных инсайдеров. Так, Белла 

Златкис ещё полгода назад отметила: «Мы тщательно изучили закон и пришли к выводу, что в 

банке не являются инсайдерами, возможно, только операционисты в кассах». 

По словам генерального директора Rye, Man & Gor Securities Аршака Манасова небольшие 

компании имеют гораздо более выгодное положение по сравнению с большими компаниями, 

поскольку  перенастроить системы, рассчитанные менее чем на 200 человек, не проблема. 

Закон обсуждался свыше десяти лет и должен стать одним из основополагающих на финансовом 

рынке. По словам вице-президента ММВБ Марины Медведевой, его можно поставить в один ряд 

с законом «О рынке ценных бумаг», поскольку он касается абсолютно всех участников 

финансового рынка. 

Не ясно, почему орган исполнительной власти так неторопливо подходит к решению вопросов, 

входящих в его компетенцию. Это помогло бы избежать множества нарушений со стороны 

компаний, которые пока вынуждены блуждать в тумане российского правового регулирования. 

 

 

Будь моим инсайдером //19.04.2011 

Готов ли ваш банк к исполнению требований закона об инсайдерской информации и 

манипулировании рынком?  

На самом деле этот закон имеет устрашающее название «О противодействии неправомерному 

использованию инсайдерской информации и манипулированию рынком и о внесении изменений 

в отдельные законодательные акты Российской Федерации», номер 224-ФЗ и дату – 27 июля 2010 

года. 

Представление об общем состоянии борьбы с инсайдом в России на современном этапе можно 

получить из замечательной статьи Инны Рукосуевой «Беззубый закон», добавить к которой (по 

поводу сути закона) практически нечего. Разве что, пользуясь случаем, выразить свое восхищение 

заместителю председателя правления Сбербанка Белле Златкис (за способность называть вещи 

своими именами в целом и за «увесистый булыжник в огород ФСФР» в частности). 

Мы же сейчас поговорим о деталях – тех самых, в которых дьявол. 

Если сразу заглянуть в последнюю статью закона (как я, к примеру, это обычно делаю), можно 

убедиться, что он вступает в силу по частям, в три этапа. 
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В целом закон (за исключением отдельных положений) действует с 27 января 2011 года. С 30 

июля 2011 года вступают в силу статьи 3, 9, 12, пункты 5, 7 и 8 статьи 24. Пункт 1 статьи 18 и пункт 4 

статьи 21 начнут действовать с 30 июля 2013 года. 

Поскольку до лета 2013 года еще далеко (а по некоторым сведениям, его и вовсе не будет), а 

январь 2011 года уже позади, сосредоточимся на изменениях, ожидающих российские кредитные 

организации через три с небольшим месяца. 

Статья 3 Закона № 224-ФЗ определяет понятие сведений, относящихся к инсайдерской 

информации. Согласно пункту 1 этой статьи, исчерпывающий перечень таких сведений 

«утверждается нормативным правовым актом федерального органа исполнительной власти в 

области финансовых рынков» (не будем показывать пальцем, хотя это была Федеральная служба 

по финансовым рынкам). Кроме того, в ряде случаев собственные перечни инсайдерской 

информации должны быть составлены самими инсайдерами, в том числе: 

- эмитентами и управляющими компаниями; 

- организаторами торговли, клиринговыми организациями, а также депозитариями и кредитными 

организациями, осуществляющими расчеты по результатам сделок, совершенных через 

организаторов торговли; 

- профессиональными участниками рынка ценных бумаг и иными лицами, осуществляющими в 

интересах клиентов операции с финансовыми инструментами, иностранной валютой и (или) 

товарами, получившими инсайдерскую информацию от клиентов. 

Перечни инсайдерской информации указанных лиц подлежат раскрытию на их официальных 

сайтах в Интернете. 

Статья 9 содержит требования по ведению и передаче списка инсайдеров. Большинство 

юридических лиц, являющихся инсайдерами (и кредитные организации в том числе), должны: 

- вести списки своих инсайдеров; 

- уведомлять их в порядке, установленном нормативным актом ФСФР, о включении в список и 

исключении из него, а также информировать их о требованиях Закона № 224-ФЗ (как будто сами 

они закон прочитать не могут); 

- передавать список инсайдеров организаторам торговли, через которых совершаются операции с 

финансовыми инструментами, иностранной валютой и (или) товаром, в порядке, установленном 

нормативным актом ФСФР; 

- передавать список инсайдеров в ФСФР по ее требованию. 

Судя по списку инсайдеров (статья 4 Закона № 224-ФЗ), вряд ли найдется в России банк, которого 

указанные выше требования не коснутся. 

Статья 12 касается контроля за операциями с финансовыми инструментами, иностранной валютой 

и товарами, осуществляемыми на организованных торгах. Она должна больше беспокоить биржи, 

чем банки. 

Статья 24 вносит изменения в Кодекс Российской Федерации об административных 

правонарушениях. В частности, с 30 июля 2011 года КоАП дополняется статьей 15.35. «Нарушение 

http://ru.wikipedia.org/wiki/21_декабря_2012


требований законодательства о противодействии неправомерному использованию инсайдерской 

информации и манипулированию рынком». Статья предусматривает за различные виды 

нарушений наказания в виде наложения административных штрафов в размере от трех тысяч до 

семисот тысяч рублей на должностных и юридических лиц, а в некоторых случаях –  

дисквалификацию должностных лиц на срок до одного года. 

Основная проблема, связанная с выполнением кредитными организациями требований Закона № 

224-ФЗ, заключается, как легко увидеть, в отсутствии до настоящего времени подзаконных актов, 

которые должна разработать ФСФР. Потому что в отсутствие исчерпывающего перечня 

инсайдерской информации и порядка уведомления инсайдерами своих инсайдеров о том, что 

они – инсайдеры, никакой нормальный инсайдер работать не сможет. 

Собственно говоря, по этому поводу и гневалась Белла Ильинична на финансового регулятора. 

Справедливости ради надо отметить, что ФСФР сложа руки не сидела: непродолжительный поиск 

на сайте федеральной службы выявил проекты приказов «Об утверждении «Перечня 

информации…» и «Об утверждении Положения о порядке уведомления лиц об их включении в 

список инсайдеров…». 

Таким образом, те кредитные организации и их должностные лица, которые не хотят поближе 

познакомиться со статьей 15.35. КоАП РФ, уже могут приступать к составлению Перечней, 

Порядков и прочих внутрибанковских нормативных актов, регламентирующих выполнение 

требований Закона № 224-ФЗ. Обсудить проблемы и вопросы, которые неизбежно возникнут в 

этом процессе, можно на Форумах «Ценные бумаги» и «Информационная безопасность». 

Мне лично особенно нравится обсуждение у «инфобезопасников», например: «Получается, что в 

дополнение к уже вроде осознанной всеми классификации БТхКТхПДн, появляется новый класс 

ИнсИ, который, как обычно, накладывается поверх всего и захватывает и те области и другие, т.е. 

живет как бы в четвертом измерении».  

Что же до закона в целом, то, надо полагать, составление списков и обмен информацией – это не 

самые большие из проблем, которые возникнут у кредитных организаций и прочих инсайдеров 

при его реализации. При том, что сам по себе закон, наверное, не так уж и плох. 

«ФСФР была проделана большая работа и подготовлен действительно очень качественный закон, 

- комментирует Александр Федоров, председатель совета директоров коллекторского агентства 

«Центр ЮСБ», председатель Комитета коллекторских агентств общественной организации 

«Деловая Россия». – Однако это не сильно повлияет на ситуацию. И не потому, что закон плохой. 

А потому, что его некому будет исполнять. За рубежом специальные сотрудники уполномоченных 

ведомств с огромным трудом ловят инсайдеров. А у нас - кто этим будет заниматься? 

Полицейские? Мне кажется, им это не под силу». 

Кстати, на вопрос «кто этим будет заниматься» вам запросто ответит любой банкир. Потому что 

опыт одного противодействия у нас уже есть. Там, конечно, действует другой закон и рулит другой 

регулятор, но выглядеть новый процесс противодействия будет, скорее всего, так же, как и 

старый: неимоверное количество собираемой и передаваемой информации, постоянная угроза 

наказания со стороны регуляторов, минимальный интерес со стороны правоохранительных 

органов, бесконечные изменения, дополнения, разъяснения и комментарии к действующим 

нормативным актам…  И в итоге – КПД, как у паровоза. 

http://bankir.ru/novosti/s/bezzybii-zakon-9567884/
http://www.fcsm.ru/ru/legislation/documents/projects/index.php?id_3=7094&year_3=2011&month_3=3
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Впрочем, возможно, я и ошибаюсь. Очень хотелось бы на это надеяться. 

 

ФСФР НАШЛА МАНИПУЛЯТОРОВ //26.05.2011 

Федеральная служба по финансовым рынкам выявила факт манипулирования ценами на ряд 

ценных бумаг. 

Это: облигации ОАО «СИТРОНИКС», ОАО «АКБ Инвестторгбанк», ОАО «Татфондбанк», ООО 

«Металлсервис-финанс», ООО «Сэтл Групп», ООО «Ротор», ООО «ИК «Стратегия»; 

инвестиционные паи ЗПИФН «Родные просторы» под управлением ЗАО «УК «Ермак»; цены на 

обыкновенные акции ОАО «УК «Стратегия» на торгах ЗАО «Фондовая биржа ММВБ» и ОАО 

«Пермпромнедвижимость» и ОАО «Промышленный актив» на торгах ОАО «РТС». 

Манипулирование осуществлялось в 2009–2010 гг. в период действия положений Федерального 

закона «О рынке ценных бумаг», в настоящее время отмененных в связи с принятием ФЗ «О 

противодействии неправомерному использованию инсайдерской информации и 

манипулированию рынком и о внесении изменений в отдельные законодательные акты 

Российской Федерации», говорится в сообщении ФСФР России. 

Регулятор намерен привлечь лиц, осуществлявших манипулирование ценами, к 

административной ответственности. Материалы проверки будут направлены в 

правоохранительные органы. Информацию о нарушителях ФСФР раскроет после назначения 

виновникам административного наказания. 

 

Лис в курятнике //30.05.2011 

Бывший сотрудник NASDAQ, консультировавший руководство биржи по влиянию корпоративных 

событий на котировки компании, заработал на инсайдерских сделках $755 000. По обвинениям 

минюста и Комиссии по ценным бумагам и биржам США (SEC) ему грозит до 20 лет тюрьмы… 

 

Инсайд без санкций //02.06.2011 

ФСФР не будет наказывать за нарушение закона об инсайде до начала следующего года. Теперь 

главное, чтобы служба внесла ясность в собственные нормативные документы, призывают 

участники рынка… 

 

ФСФР уменьшает объем требуемой информации об инсайдерах //03.06.2011 

Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР) намерена уменьшить объем информации и 

документов об инсайдерах, которые согласно закону о противодействии неправомерному 

использованию инсайдерской информации юрлица обязаны передавать организаторам биржевой 

торговли. 

Проект приказа о внесении изменений в Положение о передаче списков инсайдеров 

организаторам торговли, через которых совершаются операции с финансовыми инструментами, 

иностранной валютой или товаром опубликован на сайте ФСФР. 

http://www.2men.ru/news/2011-05-26/551190/
http://www.vedomosti.ru/newspaper/article/261107/lis_v_kuryatnike
http://www.vedomosti.ru/newspaper/article/261365/insajd_bez_sankcij
http://finance.rambler.ru/news/economics/91452114.html


В отличие от действующей редакции Положения, утвержденного приказом ФСФР от 21 января 

2001 года, в новой редакции документа предполагается освободить юрлиц от обязанности при 

передаче списка инсайдеров указывать финансовые инструменты, иностранную валюту и товар, 

существенное влияние на цены которых может оказать распространение или предоставление 

информации, включенной в перечень инсайдерской информации этого юридического лица, а 

также контактную информацию о юридическом лице. 

Кроме того, не понадобится вместе со списком инсайдеров передавать письменные согласия 

физических лиц, включенных в список инсайдеров, на обработку их персональных данных. 

ФСФР также увеличивает время, отводимое для передачи списка инсайдеров биржам. 

Списки инсайдеров или изменения в списке нужно будет передавать не позднее 18 часов по 

московскому времени рабочего дня, следующего за днем составления юрлицами списка 

инсайдеров, а не до начала торгового дня, следующего за днем составления списка. 

В мае профучастники рынка обратились к властям с предложением откорректировать 

законодательство об инсайде, опасаясь, что отсутствие наработанной практики применения 

законодательства по противодействию незаконному использованию инсайдерской информации и 

манипулированию рынком, а также четкой технологии обмена информацией может привести к 

негативным последствиям для финансового рынка и инвестиционного климата в РФ. 

Особенно много вопросов, по оценке профучастников, вызвал приказ ФСФР N11-3/пз-н. Они 

отмечали, в частности, что при определенных обстоятельствах невозможно выполнять нормы по 

направлению уведомлений инсайдерам или направлению сведений по совершаемым операциям. 

Например, период существования у физического лица статуса инсайдера профучастника рынка 

ценных бумаг может длиться не более полусуток с момента получения клиентского поручения на 

продажу/покупку финансового актива до момента его исполнения. В этом случае сотрудник 

профучастника будет обладать инсайдерской информацией менее суток, а сам профучастник не 

сможет уведомить инсайдера ни о включении его в список инсайдеров, ни об его исключении, что 

влечет за собой административную ответственность. 

Правительству и Минфину предлагалось поручить ФСФР разработать единый формат направления 

информации субъектами исполнения закона об инсайдерах по аналогии с существующим в 

рамках исполнения закона "О противодействии легализации (отмыванию) доходов, полученных 

преступным путем, и финансированию терроризма", а также универсальное технологическое 

решение для создания "единой точки входа" направляемой информации об инсайдерах. 

Закон о противодействии неправомерному использованию инсайдерской информации и 

манипулированию рынком, принятый в июле 2010 года, вступил в силу 27 января 2011 года. 

Законом предусматривается административная и уголовная ответственность за умышленное 

неправомерное использование инсайдерской информации. Нормы об административной 

ответственности могут применяться с конца июля текущего года (по истечении одного года после 

опубликования закона), а нормы об уголовной ответственности - еще через два года (с конца 

июля 2013 года). 

Глава ФСФР Дмитрий Панкин в кулуарах инвестфорума в Лондоне в среду сообщил о принятом 

решении дать возможность участникам рынка до конца года привести свою работу в соответствие 

с новыми требованиями закона об инсайде и не применять санкций к нарушителям. 



Вместе с тем Д.Панкин не согласился с мнением о неготовности подзаконных актов, согласившись, 

что возможно, потребуется их коррекция. 

 

ФСФР выявила манипулирование акциями "Самараэнерго" на торгах биржи РТС //30.06.2011 

МОСКВА, 30 июн - РИА Новости. Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР) выявила 

факт манипулирования ценой обыкновенных акций ОАО "Самараэнерго" на торгах фондовой 

биржи РТС, говорится в сообщении службы. 

В ходе проверки ФСФР выявила, что ценами на акции электроэнергетической компании 

манипулировал клиент одной из крупнейших российских инвесткомпаний. 

"В результате манипулирования в течение трех дней, за которые проводились операции, цена 

обыкновенных акций ОАО "Самараэнерго" увеличилась более чем на 100%. Установление 

манипулирования ценой ценных бумаг явилось результатом проведения проверки, 

проводившейся по обращению участника торгов – одной из крупнейших российских 

инвестиционных компаний", - говорится в сообщении ФСФР без уточнения временного периода, в 

который осуществлялись сделки с акциями. 

Регулятор сообщает, что "лицо, осуществлявшее манипулирование ценой ценных бумаг, будет 

привлечено к административной ответственности в установленном порядке. Информация о 

данном лице будет раскрыта ФСФР России после назначения административного наказания". 

ФСФР планирует направить материалы проверки в правоохранительные органы. 

Регулятор в мае сообщил о крупных фактах манипулирования несколькими ценными бумагами - с 

облигациями ОАО "Ситроникс", Инвестторгбанка, Татфондбанка, ООО «Металлсервис-финанс», 

ООО «Сэтл Групп», ООО «Ротор» и ООО «Инвестиционная компания «Стратегия». Также 

манипулирование было совершено с ценами инвестиционных паев ЗПИФН "Родные просторы" 

под управлением ЗАО «Управляющая компания «Ермак», ценами обыкновенных акций ОАО 

«Управляющая компания «Стратегия» на торгах ФБ ММВБ», а также ценами обыкновенных акций 

ОАО «Пермпромнедвижимость» и ОАО «Промышленный актив» на фондовой бирже РТС. 

Указаные факты имели место в 2009-2010 годах. 

Помимо информации о подозрительных сделках от профучастников рынка ценных бумаг, о 

которых они обязаны сообщать, ФСФР использует сведения системы мониторинга нестандартных 

сделок, запущенной ведомством в конце октября 2010 года. 

Комплексная система мониторинга финансового рынка была запущена регулятором с целью 

оперативного анализа активности участников рынка ценных бумаг и выявления случаев 

мошенничества и отмывания денег. В основе системы программное обеспечение Actimize 

Intelligence Server британской компании Actimize. Система в режиме реального времени 

проверяет все сделки, выявляя пять видов нарушений: манипулирование ценами, сделки без 

экономического смысла, удерживание цен, инсайдерская торговля и фиктивные заявки на ценные 

бумаги. Четверть из 48 тысяч полученных сигналов была зафиксирована по первой модели, около 

50% сделок - по второй модели (сделки без экономического смысла), 20% - сделки на 

удерживание цен, фиктивные заявки - 1% и инсайдерские сделки - 4% (975 сигналов). 

http://mfd.ru/news/view/?id=1630431
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США выявили "криминальный клуб", заработавший более $60 млн с использованием 

инсайдерской информации //20.01.2012 

Нью-Йорк. 20 января. ИНТЕРФАКС-АФИ - Федеральная  прокуратура  США  выявила 

"криминальный  клуб"  в  среде  хедж-фондов,  незаконно  заработавший  десятки миллионов 

долларов с использованием инсайдерской информации,  пишет  газета  The Wall Street Journal.       

ФБР уже арестовало по этому делу четырех человек  в  Нью-Йорке,  Бостоне  и Калифорнии, еще 

троим предъявлены обвинения в мошенничестве с ценными  бумагами. В числе обвиняемых - 

сотрудники SAC Capital Advisors LP и ряда других  известных финансовых фирм.          

Согласно  документам  суда,  хедж  фонды  фиксировали  огромные  прибыли, используя 

инсайдерскую  информацию,  в  частности,  Level  Global  Investors  LP заработал более $50 млн на 

сделках с акциями Dell Inc.           

Проведенное  расследование  выявило  круг  трейдеров  и  аналитиков  в конкурирующих 

финансовых компаниях, обменивавшихся между собой информацией,  что привело к 

незаконному получению прибыли на сумму $61,8 млн.       

Эта сумма превышает прибыли, полученные в рамках предыдущего громкого  дела об 

инсайдерской торговле (в совокупности около $52 млн), главный  обвиняемый  по которому глава 

Galleon Management Радж Раджаратнам был приговорен в октябре 2011 года к тюремному 

заключению сроком на 11 лет и рекордному для таких дел штрафу - $92,8 млн. "Иск, поданный в 

федеральный суд Нью-Йорка, описывает круг друзей,  по  существу сформировавших 

криминальный клуб", - заявил прокурор Манхэттена Прит Бхарара.       

Эти  обвинения  открывают  новую  главу  в  сфере  судебного  преследования трейдеров, 

использующих инсайдерскую информацию. С конца 2009  года  56  человек признали свою вину 

или были признаны виновными по делам  об  инсайде,  при  этом обвинения выдвигались против 

63 человек.       

В предыдущих случаях речь шла  в  основном  об  использовании  услуг  фирм, связывавших 

аналитиков и  трейдеров  фондов  с  сотрудниками  частных  компаний, которые готовы были 

продавать информацию.       

Однако в последнем случае  расследование  выявило,  что  управляющие  нашли собственные  

источники  в  технологических  компаниях,  не  прибегая  к  помощи посредников, и делились 

полученной информацией друг с другом.       

На этой неделе ФБР арестовало  в  Нью-Йорке  Джона  Хорвата,  аналитика  по технологическому 

сектору Sigma Capital  Management,  являющегося  подразделением SAC Capital, а также бывшего 

управляющего  хедж-фондом  Level  Global  Investors Энтони Чиассона. Оба были отпущены под 

залог.       

Помимо этого,  в  Бостоне  был  арестован  бывший  портфельный  управляющий хедж-фонда 

Diamondback Capital Management Тодд Ньюмэн, отвечавший за  инвестиции в технологический 

http://www.rian.ru/
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сектор, а в Калифорнии - Дэнни Куо, вице-президент и  менеджер фонда Whittier Trust, 

отвечающий за технологические компании.       

Обвинения выдвинуты еще против трех аналитиков хедж-фондов. 

 

Предугадавшего банкротство Lehman Brothers финансиста оштрафовали за инсайд 

//26.01.2012 

Владелец хедж-фонда Greenlight Capital Дэвид Айнхорн (David Einhorn), в свое время 

поспособствовавший краху инвестиционного банка Lehman Brothers, оштрафован британским 

финансовым регулятором FSA на 7,2 миллиона фунтов стерлингов за инсайдерскую торговлю. Об 

этом сообщает The Guardian.  

 Айнхорн был наказан за продажу акций сети пабов Punch Taverns в 2009 году. Владелец 

Greenlight получил информацию о том, что Punch Taverns намерена провести допэмиссию акций 

для привлечения средств от знакомого корпоративного брокера. Буквально через несколько 

мгновений после этого телефонного разговора он приказал подчиненным немедленно избавиться 

от части своих вложений в Punch Taverns (общая доля Greenlight в капитале сети составляла 13,3 

процента).  

 Благодаря продаже Айнхорн сумел сэкономить около 5,8 миллиона фунтов, так как после 

эмиссии акции Punch Taverns упали в цене почти на треть.  

 Айнхорн сумел разбогатеть благодаря тому, что раньше других обнаруживал ошибки в 

деятельности компаний, чьи акции торгуются на фондовом рынке. В частности, он приступил к 

"коротким" продажам (игре на понижение) бумаг Lehman Brothers еще в 2007 году, за год до 

краха банка.  

 Инвестор также известен своей тяжбой с компанией Allied Capital, которая обвинила его 

манипуляции на рынках. Процесс длился шесть лет и в конце концов выяснилось, что Allied сама 

нарушала правила торговли с ценными бумагами. Айнхорн посвятил этому эпизоду книгу под 

названием "Обманывая некоторых людей все время" (Fooling some of the people all the time).  

 Айнхорн является также выдающимся игроком в бридж и покер. В 2006 году он занял 16 место в 

покерной Мировой Серии, пожертвовав весь свой выигрыш - 650 тысяч долларов - в фонд Майкла 

Джея Фокса, занимающийся изучением болезни Паркинсона. 

 

Бывшее руководство Porsche обвиняют в мошенничестве // 10.03.2012 

Прокуратура Штутгарта поддержала иски инвесторов к бывшему руководству Porsche и обвиняет 

их в мошенничестве и манипулировании рынком при попытке поглощения Volkswagen. На скамье 

подсудимых окажутся три бывших топ-менеджера компании. 

Три бывших топ-менеджера немецкого Porsche обвинены в мошенничестве с отчетностью в 2009 

году. По данным прокуратуры Штутгарта, руководители автоконцерна обращались в банк с 

ложными заявлениями о финансовом положении компании. 

В ходе рефинансирования кредита на 10 млрд евро они занизили оценку потребностей Porsche в 

новых средствах на 1,4 млрд евро. Кроме того, они скрывали информацию по другим финансовым 

http://lenta.ru/news/2012/01/26/einhorn/
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вопросам, связанным с деятельностью производителя автомобилей. До сих пор официально не 

назван банк, пострадавший от сделки с Porsche. По данным источников Agence France-Presse, речь 

идет о BNP Paribas. 

Пока следствие раскрыло имя лишь одного из обвиняемых — это Хольгер Хертер, бывший 

финансовый директор. Параллельно Хертер проходит обвиняемым еще по одному делу. Его и 

бывшего исполнительного директора Porsche Венделина Видекинга подозревают в 

манипулировании стоимостью акций компании и совершении сделок с использованием 

инсайдерской информации. 

«Хертер отрицает предъявленные ему обвинения. Все заявления, запрошенные кредитором и 

имеющие к нему отношение, были полностью даны», — заявила его адвокат Энн Венет. 

Корни конфликта между бывшим руководством Porsche с одной стороны и миноритариями 

компании и финансовыми контролерами с другой уходят еще в 2008 год. Тогда немецкий 

автопроизводитель предпринял попытку поглотить своего конкурента — группу Volkswagen. 

Volkswagen Group создана в 1933 году в Германии. Крупнейшими акционерами компании 

является Porsche и правительство земли Нижняя Саксония, контролирующие 50,74% и 20,01% 

акций. Volkswagen Group — крупнейший европейский производитель автомобилей. Компании 

принадлежат бренды: Volkswagen, Audi, SEAT, Škoda, Bentley, Bugatti, Lamborghini и Scania. В 2011 

году выручка составила 159 млрд евро, чистая прибыль — 15,4 млрд евро. 

С 2005 года Porsche скупала с рынка бумаги конкурента, и к осени 2008 года наконец-то смогла 

собрать контрольный пакет. При этом руководившие на тот момент Porsche Венделин Видекинг и 

Ольгер Хэртер отрицали наличие интереса к поглощению актива. 

Когда 16 сентября Porsche заявила о консолидации контрольного пакета, акции Volkswagen за 

несколько часов подорожали на 27%, а автоконцерн на два часа стал самой дорогой компанией 

мира с капитализацией около 300 млрд долларов. В итоге часть инвесторов обвинила 

менеджмент в игре на инсайде, а компанию — в манипуляциях рынком. 

В плачевном положении оказалась и сама Porsche. Из-за скупки акций долговая нагрузка 

компании тогда выросла до 10 млрд евро, и затем Porsche несколько раз проводила допэмиссии. 

Чтобы избежать банкротства компании, в ее капитал вошел и сам Volkswagen. Сейчас автогигант 

владеет около 49% производителя автомобилей премиум-класса. 

Теперь инвесторы обвиняют бывших руководителей Porsche в том, что при попытке провести 

сделку представители компании вводили их в заблуждение. Обвинения прокуратуры Штутгарта 

стали результатом заявления группы институциональных инвесторов, состоящей из 41 

пенсионного, страхового и хэдж-фондов. Свои потери инвесторы оценивают в 1,1 млрд евро. 

Несмотря на то, что все судебные тяжбы пока далеки от завершения, конечная цель Porsche — 

слияние с Volkswagen — до сих пор не достигнута. Вопрос о слиянии неоднократно поднимался на 

заседаниях советов директоров обоих автопроизводителей, но сроки сделки и ее конфигурация 

до сих пор не определены. Последний раз эти вопросы рассматривались в совете Volkswagen 1 

февраля, но заседание оказалось безрезультатным. 

 



Глава одного из трейдерских подразделений Credit Suisse оштрафован на 210 тыс. 

фунтов стерлингов за инсайд //14.03.2012 

14 марта. FINMARKET.RU - Глава одного из трейдерских подразделений швейцарского банка Credit 

Suisse в Великобритании был оштрафован на 210 тыс. фунтов стерлингов за инсайд, пишет 

Financial Times. 

Николас Киприос, который является руководителем отдела European Credit Sales в лондонском 

филиале Credit Suisse, разгласил секретную информацию, связанную с выпуском Unitymedia 

бондов в ноябре 2009 года, организатором которого выступала компания, заявило Британское 

управление по финансовым услугам (Financial Services Authority, FSA). Он раскрыл 

конфиденциальную информацию о выпуске одной из компаний облигаций на 2,5 млрд евро. 

Как пишет газета, Н.Киприос не разглашал открыто данные о выпуске облигаций, а играл с одним 

из участников рынка в шарады, намекая на правильный ответ с помощью слов холоднее-теплее. 

Это уже не первый случай выявления факта инсайда в Великобритании с начала этого года. В 

январе за торговлю инсайдерской информацией на 350 тыс. фунтов стерлингов был оштрафован 

бывший сотрудник Bank of America Merrill Lynch Эндрю Осборн. 

Н.Киприос пока продолжает работать в компании на той же должности, однако, по словам 

источников, его годовые бонусы были снижены на 50%. 

 

В США растет число финансовых преступлений //16.03.2012 

В США растет число случаев корпоративного мошенничества и жульничества с ипотекой. Об этом 

сообщил в четверг в Конгрессе США директор Федерального бюро расследований (ФБР) Роберт 

Мюллер. 

"В 2011 году мы занимались расследованием трех тысяч дел, связанных с ипотечным 

мошенничеством, по сравнению примерно с 700 в 2005 году, — отметил руководитель главного 

сыскного ведомства страны, выступая на слушаниях в сенатском комитете по ассигнованиям. — 

Почти в 70 процентах случаев ущерб оценивался в суммы, превышающие один миллион 

долларов. Мы увеличили число сотрудников, занимающихся такого рода преступлениями, со 120 

в 2007 году до 332 в прошлом году, продолжаем разрабатывать новые подходы и средства для 

обнаружения и противодействия ипотечным мошенничествам". 

По словам Мюллера, в равной степени это касается и корпоративного мошенничества, афер с 

ценными бумагами, различных финансовых пирамид и незаконного использования инсайдерской 

информации. "В конце 2011 года ФБР проводило свыше 2500 расследований, связанных с такими 

преступлениями. Это на 47 процента больше, чем в 2008 году. За последние три года ФБР удалось 

взыскать с мошенников 28,5 миллиарда долларов, что включает возврат средств и штрафы. В 

прошлом году были осуждены 611 человек — самое большое число за всю историю ведомства". 

Как отметил Мюллер, он бы хотел усилить работу на данном направлении, наняв дополнительно 

44 сотрудника. 

В целом на деятельность ведомства в 2013 финансовом году, который начнется 1 октября 

текущего календарного года, Мюллер запросил 8,2 миллиарда долларов. В его подчинении 

находятся свыше 34 тысяч сотрудников, включая 13 тысяч специальных агентов и 3 тысячи 

аналитиков, напоминает ИТАР-ТАСС. 

http://www.finmarket.ru/z/nws/news.asp?id=2811075
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Сотрудники Goldman Sachs «сливали» инсайд об Intel и Apple //17.03.2012 

Об этом заявил адвокат экс-директора банка, которого обвиняют в продаже корпоративных 

секретов основателю Galleon Group 

Сотрудники американского банковского конгломерата Goldman Sachs Group Inc. передавали на 

сторону секретную информацию о компаниях Intel и Apple. Об этом заявил адвокат экс-директора 

Goldman Sachs Раджата Гупты, который проходит обвиняемым по самому громкому в истории 

США делу о торговле корпоративной инсайдерской информацией. 

По сведения ФБР, Гупта передавал конфиденциальную информацию бывшему основателю хедж-

фонда Galleon Group Раджу Раджаратнаму, что позволяло последнему проводить успешные 

операции с акциями банка. В октябре прошлого года Раджаратнам был приговорен к 11 годам 

тюрьмы и штрафу в $10 млн за торговлю инсайдом. Уроженца Шри-Ланки признали виновным по 

14 пунктам мошенничества с ценными бумагами. 

Адвокат Гупты Гари Нэфтейл на предварительных слушаниях по делу его клиента заявил, что у 

основателя Galleon было множество источников в Goldman Sachs. По его словам, существуют 

записи, доказывающие, что как минимум два банковских сотрудника «сливали» на сторону 

инсайдерскую информацию о компаниях Intel и Apple. 

В Goldman Sachs отказались комментировать данные заявления, сообщает Reuters. 

 

ММВБ-РТС будет выявлять инсайдеров в промышленном масштабе //19.03.2012 

Биржа планирует ввести систему оценки влияния на ход торгов каждого своего клиента, для чего 

будет использована система САФРАН. Таким образом, с учетом того что у ФСФР есть своя система 

мониторинга, за манипуляторами и инсайдерами будет установлен двойной контроль. 

Как стало известно РБК daily, биржа ММВБ-РТС в рамках выявления использования инсайдерской 

информации и манипулирования рынком оценит «существенность» влияния на цену, объем и 

иные параметры каждого клиента. Осуществляться оценка будет системой анализа финансовых 

рынков (САФРАН), разработанной российской компанией «Форексис». Эта система должна быть 

распространена для оценки влияния клиентов на все сегменты рынков ММВБ-РТС. На бирже 

подтвердили, что будут проводить подобный анализ клиентов, начаться он должен после 

вступления в силу соответствующих нормативных документов ФСФР, что должно произойти до 

конца этого года. У самой ФСФР с ноября 2010 года действует своя система мониторинга. 

Гендиректор «Форексис» Юрий Чехович говорит, что система мониторинга САФРАН 

распространяется на все сектора биржи ММВБ, но пока не работает на рынках, принадлежавших 

РТС (там используется система «РТС-мониторинг»). По словам г-на Чеховича, оценка 

«существенности» влияния клиентов биржи в программу САФРАН уже включена. 

Как пояснили в ФСФР, биржа обязана осуществлять контроль за операциями с финансовыми 

инструментами, ино­странной валютой и товарами, осуществляемыми на организованных торгах, 

в целях предотвращения, выявления и пресечения неправомерного использования инсайдерской 

информации и манипулирования рынком. На ММВБ-РТС подчеркнули, что попадание сделки в 

нестандартные еще не означает, что зафиксирован факт нарушения закона — он устанавливается 

http://www.izvestia.ru/news/518814
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ФСФР с учетом результатов расследования, проводимого биржей. «Это просто сигнал, что те или 

иные операции могут быть квалифицированы как манипулятивные или совершенные при 

неправомерном использовании инсайдерской информации», — пояснили на бирже. 

Член правления холдинга «Финам» Дмитрий Анциферов говорит, что любая техническая система 

дает сбои, так что не исключено, что САФРАН тоже может выдать ошибочные сигналы. Но, 

отмечает г-н Анциферов, маловероятно, что злоумышленники ограничатся разовой сделкой, так 

что один ошибочный сигнал системы не должен повлиять на решение ФСФР. Управляющий 

брокерской компании БКС Андрей Алетдинов говорит, что система будет отслеживать 

сомнительные сделки клиентов, а после биржа будет анализировать ситуацию, в частности 

запрашивать информацию у брокера. Г-н Алетдинов считает, что при такой многоступенчатой 

цепочке применения наказания случайные люди его не понесут. 

 

Инсайдерская информация принесла мошенникам 2,6 млн долл. США прибыли 

//20.03.2012 

Как сообщает Chicago Tribune, бывший HR-консультант консалтинговой компании Mercer Скотт 

Аллен из Атланты  признал себя виновным в том, что незаконно поделился со своим другом 

конфиденциальной информацией о сделках с участием японских фармацевтических компаний. 

Он рассказал судье окружного суда в Манхэттене Деборе Баттс, что он поделился информацией о 

приобретениях двух японских фармкомпаний Takeda Pharmaceutical Co Ltd и Dainippon Sumitomo 

Pharma Co Ltd со своим другом Джоном Беннеттом, которому обвинение было предъявлено в 

ноябре 2011 г. и который также признал свою вину. Нелегальная деятельность принесла друзьям 

более 2,6 млн долл. США прибыли.  

«Я поделился с ним информацией, а он извлек из нее выгоду», – заявил Скотт Аллен на суде.  

По версии следствия, Джон Беннетт, проходящий по документам как независимый кинопродюсер, 

купил акции американских фармацевтических компаний Millennium Pharmaceuticals и  Sepracor Inc 

перед их приобретением японскими Takeda и Dainippon в апреле 2008 г. и сентябре 2009 г. 

соответственно.  

О сделках он узнал от Скотта Аллена, работавшего в компании Mercer, выступавшей в качестве 

консультанта по сделкам. Сам Скотт Аллен получил за информацию более 100 тыс. долл. США.  Он 

признал себя виновным по одному эпизоду преступного сговора и семи эпизодам  

мошенничества с ценными бумагами. Обвинители согласились не требовать для него заключения 

под стражу на срок более 4 лет и 9 месяцев.  

Джон Беннетт признался в одном эпизоде преступного сговора и двух эпизодах мошенничества с 

ценными бумагами.  

The New York Times пишет, что страдающие излишним весом или ожирением врачи реже ставят 

подобные диагнозы своим пациентам.   

Ученые под руководством профессора Высшей школы здравоохранения Блумберга Университета 

Джона Хопкинса Сары Блеич  провели рандомизированное  исследование 498 врачей общей 

практики, более половины из которых сами имели излишний вес, на тему того, как они 

http://www.pharmvestnik.ru/text/29481.html


диагностировали и лечили пациентов и излишним весом.  Результаты исследования 

опубликованы в журнале Obesity.  

Практически все врачи начинали обсуждение проблемы веса, если у пациентов было явное 

ожирение (индекс массы тела 35 или выше). Однако с пациентами с излишним весом (индекс 

массы тела 25–29,9) беседу о весе начинали говорить 27% врачей с нормальным весом и только 

16% врачей с индексом массы тела выше нормы.  

Врачи чаще ставили диагноз «ожирение», если вес пациентов превышал их собственный. Кроме 

того, врачи с излишним весом реже были уверены в том, что пациенты будут следовать их 

советам в отношении диеты.  

Только 37% врачей с избыточным весом считали, что они достаточно компетентны, чтобы давать 

советы в отношении режима питания и физических нагрузок по сравнению с 53% врачей с 

нормальным весом.  

 

ФСФР обеспокоена нерыночным ростом акций «Мориона» //22.03.2012 

Федеральная служба по финансовым рынкам считает рост цены акций ОАО «Морион» не 

соответствующим рыночным тенденциям, сообщил представитель федеральной службы агентству 

«Интерфакс-АФИ». «Рост цены на эти акции выбивается из общего тренда», - сказал он, не 

уточнив, какие меры предпринимает служба для выяснения обстоятельств. Как сообщил агентству 

представитель «ММВБ-РТС», сотрудники биржи и ФСФР в четверг в рабочем порядке обсудили 

рост котировок акций «Мориона». «По данным системы мониторинга биржи, нестандартных 

сделок выявлено не было», - добавил он. 

Акции «Мориона» в среду 21 марта выросли на 40% (до 16,7 рубля за штуку, оборот составил 

568,25 тыс. рублей). С 14 марта, когда началось ралли, бумаги взлетели на 653% с уровня 2,22 руб. 

за штуку. За это время рыночная капитализация компании выросла с 365,5 млн руб. до 2, 751 

млрд. руб. При этом с утра четверга ралли акций «Мориона» сменилось откатом на 27%, сообщает 

«Интерфакс».  

Акции «Мориона» торгуются на бирже «ММВБ-РТС» в секторе основных торгов и секторе Classica с 

14 декабря 2011 года, объем выпуска акций составляет 164,64 млн штук номиналом 1 рубль 

(ранее бумаги торговались на биржевом рынке РТС). 

Как сообщалось ранее, аналитики связывают резкий рост акций пермского «Мориона» со 

спекулятивными действиями и конфликтом акционеров, миноритарии в числе прочих причин 

называли возможные планы продажи компании. Как заявлял «Ъ» один из миноритарных 

акционеров «Мориона» Эдуард Трушников, рост акций похож на искусственно созданную 

ситуацию, поскольку никаких объективных предпосылок для роста акций нет. 

«Морион» является производителем средств связи, компания более 55 лет работает на рынке 

телекоммуникаций. Основным собственником общества является ООО «Пермская фондовая 

компания» (контролируется ПФПГ), ей принадлежит 54,73% акций «Мориона». В акционерах 

также числятся краснодарское ОАО «Приват-Инвест» (11,79%), Эдуард Трушников (10,13%), 

московское ЗАО «Депозитарно-клиринговая компания» (17,74%). 

 

http://www.kommersant.ru/news/1898373


В деле бывшего директора Goldman Sachs появились еще 8 подозреваемых //28.03.2012 

Американские следователи выяснили, что у бывшего директора банка Goldman Sachs Раджата 

Гупты, обвиняемого в инсайдерской торговле, было восемь сообщников. Об этом пишет 

Bloomberg со ссылкой на судебные материалы. 

Раджата Гупту обвиняют в разглашении конфиденциальной корпоративной информации о 

состоянии Goldman Sachs и Procter & Gamble, где он входил в состав советов директоров банка и 

компании. 

Следствие считает инвестора сообщником владельца хедж-фонда Galleon Group Раджа 

Раджаратнама, которого приговорили к 11 годам тюрьмы за торговлю акциями с использованием 

инсайдерской информации. Следователи полагают, что Гупта сообщал Раджаратнаму 

конфиденциальные сведения, на основании которой последний скупал или продавал ценные 

бумаги. 

Прокуроры указали в документах имена только двух новых подозреваемых. Это бывший трейдер 

Galleon Group Майкл Кардилло (Michael Cardillo) и личный трейдер Раджа Раджаратнама Ян 

Хоровитц (Ian Horowitz). Последний ранее не привлекался к ответственности по инсайдерским 

делам, а Кардилло в январе 2011 года признался в нарушении правил торговли акциями (суд 

оставил его на свободе). 

В конце прошлого месяца в ФБР сообщили, что в 2012 году намерены завести дела за 

инсайдерскую торговлю на 120 человек, среди которых банкиры, трейдеры, аналитики и 

консультанты. Еще примерно столько же граждан находятся под подозрением. В прошлом году 

суды вынесли около трех тысяч обвинительных заключений по фактам мошенничества на 

финансовых рынках. С 2008 по 2011 год в торговле ценными бумагами зафиксирован 52-

процентный рост преступлений. 

 

Обама подпишет закон о запрете инсайдерских сделок в США //31.03.2012 

ВАШИНГТОН, 31 мар - РИА Новости, Денис Ворошилов. Президент США Барак Обама в следующую 

среду, 4 апреля, подпишет закон, запрещающий парламентариям использовать инсайдерскую 

информацию для совершения сделок с активами, сообщила пресс-служба Белого дома. 

"В среду президент подпишет закон, который позволит применять законодательство об 

инсайдерских сделках к членам конгресса, как и к любым другим гражданам. Принять этот закон 

президент просил во время обращения к конгрессу в январе", - говорится в графике Обамы на 

будущую неделю. 

В настоящее время члены Конгресса не подпадают под юрисдикцию американского 

законодательства об инсайде, что дает им возможность фактически безнаказанно использовать 

служебную информацию. Теоретически парламентский комитет по этике может осудить такие 

действия, однако привлечь парламентариев к ответственности (помимо дисциплинарной) за это 

невозможно. 

Положить конец такой практике Обама предложил в ежегодном послании парламенту 25 января. 

Впервые закон, получивший название Stock Act, был представлен в Конгрессе еще в марте 2006 

года, однако уже в начале 2007 года он был отклонен. Нынешняя попытка принять закон стала 

http://lenta.ru/news/2012/03/28/gupta/
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второй по счету - Конгресс проголосовал за Stock Act в начале февраля, а около недели назад его 

повторно одобрил Сенат. 

Американские парламентарии, большинство из которых являются миллионерами, явно не 

спешили брать на себя новые обязательства и попытались заблокировать законопроект 

"непроходными" поправками при рассмотрении в Сенате. В частности, поправка внесенная 

сенаторами-демократами Майклом Беннетом и Джоном Тестером, предусматривала 

пожизненный запрет для членов Конгресса на работу лоббиста и шестилетний запрет для 

помощников парламентариев на лоббирование интересов их бывших сенаторов и конгрессменов. 

Демократы Шеррод Брайн и Джефф Меркли в свою очередь предлагали законодателям и их 

первым помощникам полностью избавиться от всех активов или передать их в так называемые 

"слепые трасты" без права влиять на решения управляющих. 

Республиканец Джим ДеМинт по какой-то причине предложил в качестве поправки к Stock Act 

резолюцию в поддержку конституционного закона о введении максимального срока пребывания 

в должности для членов конгресса. Еще два сенатора - демократ и республиканец - внесли 

поправку, в которой ограничивается практика earmarks, так называемых целевых ассигнований. 

Этот документ предлагала ранее принять палата представителей, но почему он появился в виде 

поправки к закону об инсайде, никто в Вашингтоне не знает. 

Однако с помощью руководителей фракций и при давлении авторитетных сенаторов 

законопроект был принят. За его принятие выступали республиканец Джон Маккейн, Джон Кайл и 

глава демократического большинства палаты Гарри Рид. Призывал коллег принять документ 

независимый сенатор Джозеф Либерман. 

 

ФСФР раскроет все тайны инсайда //02.04.2012 

На сайте Федеральной службы по финансовым рынкам появился новый подраздел. Он содержит 

разъяснения по применению закона об инсайдерской информации. 

Федеральная служба по финансовым рынкам открыла на своем официальном сайте новый 

подраздел. Он создан в связи с многочисленными обращениями в Службу. Рубрика содержит 

разъяснения по применению так называемого "закона об инсайде". Это федеральный закон от 

27.07.2010 № 224-ФЗ «О противодействии неправомерному использованию инсайдерской 

информации и манипулированию рынком и о внесении изменений в отдельные законодательные 

акты Российской Федерации». Поступившие вопросы ФСФР разделила на две категории: «Кто 

относится к инсайдерам» и «Ведение списка инсайдеров». Список категорий будет расширяться. 

Напомним, упомянутый закон регулирует отношения, связанные с финансовыми инструментами, 

иностранной валютой и (или) товарами, которые допущены к торговле на организованных торгах 

на территории РФ, а также с финансовыми инструментами, цена которых зависит от 

вышеуказанной валюты, финансовых инструментов и (или) товаров. Правовой акт приводит 

определение инсайдерской информации: 

«...точная и конкретная информация, которая не была распространена или предоставлена (в том 

числе сведения, составляющие коммерческую, служебную, банковскую тайну, тайну связи (в части 

информации о почтовых переводах денежных средств) и иную охраняемую законом тайну), 

распространение или предоставление которой может оказать существенное влияние на цены 

финансовых инструментов, иностранной валюты и (или) товаров...» 

http://www.kadis.ru/news/105463
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Любое лицо, неправомерно использовавшее инсайдерскую информацию и (или) осуществившее 

манипулирование рынком, несет ответственность в соответствии с законодательством. В 

частности, подобные действия наказываются по статье 15.21 КоАП РФ. Гражданам грозит штраф от 

3 до 5 тысяч рублей, должностным лицам - от 30 до 50 тысяч или дисквалификация на 1-2 года. 

Санкции для юридических лиц гораздо строже. Штраф будет равен сумме излишнего дохода либо 

сумме убытков, которых гражданин, должностное лицо или юридическое лицо избежали в 

результате неправомерного использования инсайдерской информации. Минимальный размер – 

700 тысяч рублей. 

 

Банкир уволился из JP Morgan из-за штрафа в полмиллиона фунтов //03.04.2012 

Глава подразделения по работе с рынками акционерного капитала JP Morgan Cazenove Иен 

Хэннэм (Ian Hannam) подал в отставку после того, как британский финансовый регулятор 

оштрафовал его на 450 тысяч фунтов. Об этом сообщает Reuters. 

Топ-менеджер из британского подразделения JP Morgan намерен обжаловать штраф в Высоком 

суде Лондона. Хэннэм, проработавший в компании около 20 лет, объяснил свою отставку тем, что 

было бы нечестно по отношению к коллегам и клиентам отвлекаться на судебный процесс с 

Управлением по финансовому регулированию и надзору Великобритании (FSA). 

FSA оштрафовало банкира за инсайдерскую информацию о его клиенте Heritage Oil, которую 

Хэннэм передал в 2008 году в двух сообщениях по электронной почте. В одном из писем банкир 

рассказывает детали закрытых переговоров с участием Heritage неназванному собеседнику, в 

другом - сообщает об обнаружении нефти в Курдистане. 

В ответ на обвинения FSA Хэннэм заявил, что переданная в первом письме информация была 

неконкретной и не может рассматриваться как инсайдерская. Что касается второго письма, то, по 

словам банкира, его собеседник уже знал об обнаружении нефти от главы Heritage Oil Тони 

Бакингема (Tony Buckingham). 

Хэннэм стал как минимум четвертым топ-менеджером в финансовом секторе, которого FSA 

оштрафовала в этом году. В марте глава одного из подразделений швейцарского Credit Suisse 

Николас Киприос (Nicholas Kyprios) был оштрафован за инсайдерскую торговлю на 210 фунтов 

стерлингов. В январе бывшему топ-менеджеру Merrill Lynch Эндрю Осборну (Andrew Osborne) 

выписали штраф на 350 тысяч фунтов. В конце того же месяца владелец Greenlight Capital Дэвид 

Эйнхорн (David Einhorn) был оштрафован на 3,6 миллиона фунтов. 

 

Меркантильные ябеды //10.04.2012 

Узнав о нарушениях в родной компании, многие сотрудники американских корпораций и 

финансовых институтов теперь, собрав доказательства, бегут к регуляторам. Ведь по новым 

правилам информаторы могут стать миллионерами — им причитается от 10 до 30% штрафа или 

выплаты по мировому соглашению, которые придется заплатить компании-нарушителю 

Программа поощрения информаторов начала действовать в августе 2011 г., после того как 

Комиссия по ценным бумагам и биржам (SEC) приняла правила их вознаграждения. Сделать это ее 

обязывал закон Додда — Фрэнка о реформировании финансового сектора; законодатели, в 

частности, пытались избежать повторения таких случаев, как построение финансовой пирамиды 
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Бернардом Мэдоффом. В 2000-е гг. финансист Гарри Маркополос несколько раз обращался в SEC с 

предупреждениями, что компания Мэдоффа не ведет реального инвестиционного бизнеса и 

«является крупнейшей в мире финансовой пирамидой», однако его призывы не были услышаны. 

Соответственно, новые нормы должны и побудить к действиям тех, кто знает о нарушениях, и 

повысить бдительность самой комиссии. В ней в прошлом году было создано новое 

подразделение — офис информаторов, который работает с ними, принимает и рассматривает их 

сообщения и определяет размер вознаграждения. 

Не быть «толпой идиотов» 

«Для таких агентств, как SEC, имеющих ограниченные ресурсы, крайне важно иметь возможность 

воспользоваться ресурсами тех, кто может непосредственно располагать информацией о 

нарушении законов о ценных бумагах, — заявила в прошлом году председатель SEC Мэри 

Шапиро. — Принимаемые новые правила создают упрощенную и прозрачную процедуру, в 

соответствии с которой информаторы могут предоставлять нам важные сведения». Возможно, 

новые нормы помогут SEC перестать быть объектом критики в подобных делах. Так, Маркополос 

называл комиссию «толпой идиотов» и предлагал взять его на работу, а в феврале 2009 г. заявил: 

«Комиссия <...> заложник регулируемого ею рынка, она боится начинать большие дела против 

известных игроков». 

Закон Додда — Фрэнка, принятый в 2010 г., существенно расширил возможности SEC по выплате 

компенсаций информаторам: ранее программа вознаграждения была ограничена случаями 

инсайдерской торговли и 10% от полученных штрафов и выплат. Случаи информирования 

регуляторов о прочих видах нарушений, даже при отсутствии вознаграждения, тоже вовсе 

нередки. Так, в феврале Qualcomm, крупнейший мировой производитель чипов для мобильных 

телефонов, сообщила, что прокурор Сан-Диего, штат Калифорния, начал предварительное 

расследование относительно возможного подкупа компанией зарубежных чиновников. SEC же, по 

сообщению Qualcomm, начала официальное расследование по этим подозрениям еще в 2010 г., 

после получения соответствующих сведений от информатора. 

Новая программа «направлена на вознаграждение людей, которые стараются как можно раньше 

донести информацию о нарушениях и предоставляют существенные доказательства, помогающие 

SEC с успехом доводить до конца дела» против нарушителей, говорится в документах комиссии. 

С тех пор как новые правила вступили в силу, SEC еще не выдала ни одного вознаграждения. 

Однако уже есть несколько случаев, когда предоставленные информаторами сведения стали 

поводом для начала расследования, говорят знакомые с работой комиссии люди. По словам 

юристов и регуляторов, число обращений в SEC существенно выросло: многие из них содержат 

обвинения в мошенничестве с бухгалтерской отчетностью и даче взяток за рубежом, в других 

сообщается о случаях манипулирования рынком и инсайдерской торговле. 

«Мы очень довольны тем, что значительная доля обращений содержит признаки достоверности 

— либо потому, что они от людей, работающих в компании, на которую они жалуются, либо 

потому, что в них много подробностей, либо по обеим причинам, — говорит Шон Маккеси, 

возглавивший офис информаторов. — Нам несут записи, аудиозаписи разговоров или просто 

рассказывают о том, что видели и слышали». 

Отдел анализа рынков SEC, в котором работает почти 50 юристов и прикомандированный агент 

ФБР, проверяет полученную информацию на адекватность и при наличии оснований передает ее 



в подразделение правоприменительной практики для открытия дел. Офис информаторов, в 

котором восемь сотрудников, также анализирует жалобы и в конечном итоге определяет размер 

вознаграждения. 

По словам Маккеси, он просмотрел все письменные обращения и по меньшей мере в одном 

случае обнаружил «исключительно точную и достоверную» информацию, о которой 

незамедлительно доложил юристам SEC, занимающимся анализом нарушений и 

правоприменением. Наибольшая часть обращений поступает в электронном виде. По словам 

человека, знакомого с работой по программе поощрения информаторов, одно такое обращение 

стало основанием для возбуждения расследования в начале марта. 

Сотрудники компаний увидели: то, что может быть ежедневной практикой, совершенно не 

обязательно законно, отмечает юрист Рубен Гаттмен, представляющий интересы нескольких 

информаторов. «Однако у меня до сих пор остаются серьезные сомнения относительно того, 

хватит ли SEC ресурсов, чтобы адекватно расследовать нарушения, о которых ей сообщают», — 

добавляет он. 

Новая программа SEC воспринимается очень серьезно, говорит Гаттмен: к нему уже обращались 

юристы из Великобритании, Нигерии, Нидерландов и ряда других стран, чтобы лучше узнать, как 

она работает. 

SEC против лоббистов 

Компании и бизнес-ассо-циации активно сопротивлялись принятию новых правил. Торговая 

палата США и Американская ассоциация адвокатов призывали SEC скорректировать их, обязав 

информаторов сначала обращаться в органы внутреннего контроля компаний. Если этого не 

сделать, последствия для бизнеса могут оказаться разрушительными, говорилось в обращении 

Торговой палаты в ноябре 2010 г., после публикации первой редакции правил. «В течение долгого 

времени SEC выступала за развитие корпоративных программ внутреннего контроля и 

соответствия регулирующим нормам, но правило вознаграждения информаторов фактически 

лишит их смысла», — говорилось в письме. 

Новые правила будут стимулировать сотрудников обращаться в органы внутреннего контроля, в 

частности, потому, что активное сотрудничество с ними может увеличить размер вознаграждения 

(см. врез), возражали члены комиссии. 

Десять компаний, включая Microsoft и Hewlett-Packard, в совместном письме попросили SEC 

сделать обращение в органы внутреннего контроля обязательным условием для получения 

вознаграждения. В противном случае, считали они, новые правила не только подорвут 

эффективность корпоративных программ, но и могут заставить компании «сообщать SEC обо всех 

случаях информирования о нарушениях законов о ценных бумагах» вне зависимости от их 

достоверности. В конечном итоге SEC будет просто завалена информацией, которую не сможет 

обработать и оценить, предупреждали они. 

Побудительный стимул 

Возможность не только защитить закон, но и обогатиться стимулировала повышенную активность 

сотрудников и участников рынков. Адвокаты, работающие на стороне защиты, рассказывают, что 

заняты анализом многочисленных расследований, инициированных компаниями и SEC по 

сообщениям информаторов. «На фондовом рынке у нас всегда были хорошие разведданные — 



благодаря надзору со стороны саморегулируемых организаций и самих финансовых компаний, — 

говорит Томас Споркин, возглавляющий отдел анализа рынков SEC. — Новая программа 

аналогичным образом стимулирует появление глаз и ушей в корпоративном секторе». 

Некоторые информаторы примеривают на себя роли детективов. Так, сотрудник одной компании 

сомневался в законности некоторых аспектов сделки, над которой работал, и собрал информацию 

о сделках с аналогичными подозрительными характеристиками, рассказывают люди, знакомые с 

ситуацией. По их словам, подготовленная им презентация была передана в SEC и инициировала 

внутреннее расследование в компании, а также запросы SEC, в результате которых были 

выявлены новые сделки с потенциальными проблемами. 

Информаторами могут быть бывшие работники компаний или действующие сотрудники, сами 

вовлеченные в подозрительную деятельность или только знающие о ней, рассказывают юристы. 

Некоторые сохраняют анонимность и передают сведения через адвокатов, другие сообщают о 

нарушениях лично. 

В феврале один адвокат, представляющий интересы информатора, передал в SEC презентацию в 

PowerPoint, в которой рассказывалось о практикуемых на Уолл-стрит операциях, которые, как 

полагал информатор, могут быть незаконны. В этих сведениях не содержалось доказательств 

нарушений, рассказал человек, знакомый с ситуацией, но они помогли привлечь внимание 

комиссии к практике, которая может стать предметом изучения. 

«Финансовое мошенничество — наиболее распространенное из нарушений, о которых меня 

информировали, и следы всегда вели в крупные публичные компании, — говорит Джордан Томас, 

бывший юрист SEC, который помогал формулировать правила работы с информаторами и их 

вознаграждения. — В прошлом люди, которые потенциально могли быть привлечены к 

ответственности *за участие в таких нарушениях+, молчали». Томас рассказывает, как один из его 

клиентов представил в SEC сделанные скрытой камерой фотографии и спутниковые координаты 

дома и офиса американского бизнесмена Джошуа Лэнкфорда, которому в 2009 г. были 

предъявлены уголовные обвинения в краже $20 млн у инвесторов. 

В сентябре Лэнкфорд был арестован в Коста-Рике; США добиваются его экстрадиции. ФБР 

самостоятельно обнаружило место, где он скрывался, незадолго до получения данных от 

информатора, но, если бы не программа SEC, говорит Томас, его клиент никогда бы не 

побеспокоил комиссию. 

 

ФСФР в 2011 году выявила 9 фактов манипулирования на рынке ценных бумаг 

//03.05.2012 

Федеральная служба по финансовым рынкам (ФСФР) в 2011 году выявила девять фактов 

манипулирования на рынке ценных бумаг, сообщил в среду в эфире "РБК-ТВ" руководитель 

ведомства Дмитрий Панкин. 

Федеральный закон о противодействии неправомерному использованию инсайдерской 

информации и манипулированию рынком вступил в силу 27 января 2011 года. Нормативная 

документация по закону об инсайде вступила в силу с 1 января 2012 года. Нормы об уголовной 

ответственности начнут применяться с 27 июля 2013 года. 

http://www.cbonds.info/ru/rus/news/index.phtml/params/id/566637


Закон об инсайде дает определение инсайдерской информации, определяет круг лиц, 

относящихся к инсайдерам, а также определяет порядок раскрытия инсайдерской информации. К 

инсайдерам отнесены некоторые госорганы и организации, которые должны раскрывать или 

предоставлять инсайдерскую информацию на своих сайтах. 

"За прошлый год у нас было девять случаев, признанных фактами манипулирования", - сказал 

Панкин, добавив, что в настоящее время ФСФР "ведет порядка десяти камеральных проверок на 

тему манипулирования и инсайда". 

"Работа идет, очень много сообщений поступает в службу", - отметил глава ФСФР. 

Президент биржи ММВБ-РТС Рубен Аганбегян, выступая в эфире "РБК-ТВ", отметил, что основной 

мерой защиты от инсайда должны стать "прозрачные правила игры", законодательные 

процедуры регулирования инсайдерской информации, а также надзор за манипулированием на 

рынке ценных бумаг. 

Аганбегян отметил, что биржа ежедневно выявляет так называемые "нестандартные сделки", 

совершаемые с ценными бумагами на бирже. 

"Около 30-40% таких сделок с подозрением на инсайд и манипулирование", - сказал он. 

По мнению главы ММВБ-РТС, защитой от инсайда должно стать развитие высоколиквидного 

рынка. 

"С инсайдом надо бороться развитием мощного высоколиквидного рынка. Когда акция или 

облигация торгуется с большим оборотом, никакой инсайд в ней невозможен, потому что нужен 

настолько мощный ресурс, чтобы его сдвинуть", - сказал он. 

 

The Economist провела исследование бизнеса трейдера Gunvor //04.05.2012 

Крупная международная нефтеторговая компания Gunvor, основанная знакомым Владимира 

Путина Геннадием Тимченко, могла закупать нефть Urals в России дешевле и зарабатывать 

дополнительную прибыль, продавая ее на международном рынке по полной цене. Об этом 

написал журнал The Economist, редакция которого провела собственное исследование бизнеса 

одной из самых загадочных трейдинговых компаний. Gunvor — четвертый по величине нефтяной 

трейдер в мире. На компанию приходилось около трети российского морского экспорта сырой 

нефти. 

Расследование, проведенное The Economist, состоит из трех частей. Первая основана на данных из 

открытых источников, согласно которым в течение ряда лет торговые операции Gunvor были 

связаны с падением рыночной цены нефти сорта Urals на протяжении нескольких дней или 

недель. Вторая часть представляет собой анализ, на котором основаны подозрения журналистов, 

что Gunvor таким образом пыталась на некоторое время снизить цены. В третьей части 

рассматривается вопрос о том, каков мог быть результат такой стратегии. 

Gunvor пользуется значительной свободой маневра при торговле российской нефтью из-за 

особенностей спотового рынка нефти. Он фактически не регулируется, подчеркивает издание. 

«Однако снижение поступлений средств в российский бюджет могло нанести ущерб гражданам 

страны, благосостояние которых во многом зависит от нефтяных налогов», — предупреждают 

журналисты. 

http://www.bfm.ru/news/2012/05/04/the-economist-gunvor-mogla-manipulirovat-cenami-na-neft.html


Издание подчеркивает, что никто, кроме самой Gunvor, не знает, собиралась ли компания 

сдвигать цену Urals. Gunvor настаивает, что не сделала ничего неправильного. «Таким образом, 

мы имеем не доказанное дело, а набор подозрительных обстоятельств. При Владимире Путине, 

который в марте был переизбран президентом России, Gunvor превратилась из маленькой, 

практически неизвестной компании в важнейшего трейдера российской нефти», — констатирует 

The Economist. В преддверии выборов президента российская оппозиция и участники массовых 

протестов критиковали Gunvor за то, что она зарабатывает на российской нефти и при этом 

располагается (и, соответственно, платит налоги) в Швейцарии, напоминает журнал. «Учитывая, 

что вопрос деятельности Gunvor стал политически чувствительным, и поскольку России крайне 

важно получать наилучшую цену за свою нефть, Путину следовало бы внимательно посмотреть на 

то, что происходит на рынке нефти Urals», — рассуждают авторы исследования. 

Цену Urals публикует агентство Platts (подразделение медиакомпании McGraw-Hill). Platts дает 

обзор нефтяного рынка в ежедневном отчете Crude Oil Marketwire, в котором приводятся самые 

важные данные о заявках на покупку и продажу нефти и о совершенных сделках. По просьбе The 

Economist консультант и специалист по нефтяному рынку Эдвард Остервальд исследовал работу 

Gunvor на основе публичных данных из Crude Oil Marketwire за период с января 2005 года (вскоре 

после того, как «Роснефть» получила контроль над «Юганскнефтегазом») по конец мая 2009 года 

(после этого началось судебное разбирательство дела о клевете между Gunvor и The Economist). В 

течение рассматриваемого периода (4 года и 5 месяцев) в Crude Oil Marketwire было отражено 1 

218 заявок на покупку и продажу нефти, а также завершенных сделок, которые Platts 

использовало для определения цены. Из них Gunvor участвовала в 412, сообщает журнал. По его 

данным, это в два с лишним раза больше любого другого трейдера и почти в девять раз больше 

среднего показателя. 

Таким образом, Gunvor оперирует огромными объемами. Поэтому, чтобы «заработать приличные 

деньги», ей достаточно было снизить цену нефти, которой она торгует, всего на несколько центов, 

объясняет издание. За рассмотренный нами период в 4 года и 5 месяцев разница в 25 центов за 

баррель принесла бы Gunvor более 200 млн дополнительной прибыли долларов, говорится в 

статье. 

The Economist приводит два возможных объяснения поведения Gunvor. Либо компания 

действовала в коммерческих интересах, либо пыталась занизить цену нефти. Gunvor отрицает 

манипулирование рынком, а Platts отвергает идею того, что статистический анализ The Economist 

может подменить «скрупулезную оценку и анализ рынка» самого агентства Platts. «Но если верно 

второе объяснение, ориентир нефтяного рынка мог быть искажен, а российские 

налогоплательщики могли лишиться крупных сумм, отправившихся в Женеву», — констатирует 

журнал. 

 

Расследование SEC может сорвать крупнейшую сделку по поглощению косметической 

компании //14.05.2012 

Комиссия по ценным бумагам и биржам США (SEC) инициировала предварительное 

расследование готовящейся сделки по поглощению Avon его конкурентом Coty, занимающим 

лидирующие позиции на мировом парфюмерном рынке. Внимание специалистов SEC привлекла 

повышенная торговая активность бумагами Avon за несколько дней до того, как тайное 

предложение о покупке стало достоянием общественности. 

http://www.rbcdaily.ru/2012/05/14/world/562949983821662
http://www.rbcdaily.ru/2012/05/14/world/562949983821662


Сразу две компании по производству парфюмерии и косметики, Avon и Coty, были вынуждены 

предоставить сотрудникам SEC документы и записи телефонных разговоров за минувший год, 

после того как регулятор нашел признаки подозрительно высокой торговой активности бумагами 

Avon за несколько дней до того, как Coty публично объявила о своем намерении поглотить 

конкурента. В SEC пока не предъявляют никаких обвинений ни одному из участников сделки, 

однако полагают, что сотрудники одной из компаний могли попытаться обогатиться за счет 

использования закрытой информации. 

Как стало известно изданию The Wall Street Journal, Avon получила официальный запрос от SEC 

еще 2 апреля, в день, когда предложение о покупке компании за 10 млрд долл. попало на первые 

полосы всех деловых газет. При этом само предложение было представлено совету директоров 

Avon еще 7 марта — за этот отрезок времени акции Avon успели подорожать на 7%, выстрелив 

еще на 17% в день анонсирования сделки. 

Примечательно, что внимание SEC к попытке поглотить Avon может сущест­венно помешать 

сделке, которая и без того уже висит на волоске. Отказав Coty в возможности поглотить Avon, 

совет директоров косметической компании в середине прошлой недели получил от конкурента 

новое предложение на сумму уже в 10,7 млрд долл. Более того, оказалось, что в консорциум 

инвесторов по этой сделке вошла Berkshire Hathaway Уоррена Баффета, что сразу повысило шансы 

Coty на успех. Окончательное решение руководство Avon должно принять до вечера 

сегодняшнего дня, когда истекает срок действия предложения. 

Avon уже не первый раз попадает в поле зрения американских правоохранительных органов. Еще 

летом 2008 года власти США заподозрили компанию в подкупе китайских чиновников с целью 

расширения своего бизнеса в регионе. Затем в прошлом октябре Avon сообщила о старте второго 

расследования, которое оказалось связано с нарушением законов о раскрытии информации при 

взаимодействии компании со сторонними финансовыми аналитиками. Оба расследования уже 

обошлись Avon в десятки миллионов долларов в виде юридических расходов. 

Текущее расследование SEC далеко не первый случай, когда ведомство заинтересовалось 

соблюдением условий конфиденциальности при организации сделок в секторе M&A. Еще в марте 

SEC предъявила обвинения в торговле с использованием инсайдерской информации 

финансовому консультанту компании Ameriprise Financial Services Тимоти Макги и некоторым 

членам его семьи. Благодаря знакомствам в клубе анонимных алкоголиков он узнал о 

предстоящей сделке по покупке Philadelphia Consolidated Holding, заработав затем на этом знании 

около 1,8 млн долл. Последние самые громкие дела ведомства были в основном связаны с 

утечкой закрытой информации в хеджевые и инвестиционные фонды. Зачастую источниками этих 

утечек становились финансовые советники, консультировавшие высокотехнологичные компании 

наподобие Dell и Apple. По итогам одного из расследований американский миллиардер Раджа 

Раджаратнам, возглавлявший хедж-фонд Galleon Group, получил реальный тюремный срок. 

 

Подкрепление из Башкирии //15.05.2012 

В понедельник 5 марта стало известно, что трое представителей фонда имени А.С.Попова, 

созданного Евгением Юрченко, утверждены в качестве кандидатов на выборы в совет директоров 

«Ростелекома». Аналогичный шаг предприняли и давние оппоненты бывшего гендиректора 

«Связьинвеста»: утвержденными оказались сразу 6 кандидатов, так или иначе связанных с 

Константином Малофеевым. И если пятеро из них – управленцы «Маршал Капитал Партнерз» и 
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Газпромбанка, то еще один номинант, Денис Афанасьев, с Малофеевым связан через министра 

связи и массовых коммуникаций РФ Игоря Щеголева. Как развивался конфликт между двумя 

непримиримыми группами миноритариев «Ростелекома»? И какова в нем роль советника 

министра связи Дениса Афанасьева? 

Летом 2011 года почти 40% «Башинформсвязь» были проданы крупному федеральному игроку 

телекоммуникационного рынка. Покупателем стал «Ростелеком», который, как считали критики 

соглашения, заплатил «ощутимо выше» справедливой цены актива. Еще за полгода до самой 

сделки на бирже ММВБ наблюдался стремительный рост акций башкирского оператора. Была ли 

это намеренная «игра на повышение», организованная непосредственными участниками 

готовящейся сделки, что на крупнейших мировых биржах квалифицировалось бы как 

манипулирование фондовым рынком, или же причиной взлета цены стала, как это часто случается 

в России, инсайдерская информация, просочившаяся на сторону, но поведение фондового рынка 

подозрений у регулятора не вызвало. Цена в 3,64 миллиарда рублей за 39,87% акций устроила и 

представителей «Ростелекома», и представителей «Башинформсвязи». Никто из акционеров 

компаний исков подавать не стал, и разбирательств не последовало. Сделка прошла без крупных 

скандалов, которых «Ростелекому» и без того хватало на протяжении подготовки к объединению 

компании с семью МРК и «Дагсвязьинформом». 

Любопытно, что в действующий совет директоров «Башинформсвязи», избранный 4 июня, 

незадолго до даты сделки с «Ростелекомом» был введен советник министра связи и массовых 

коммуникаций РФ Денис Афанасьев. После того, как сделка была юридически оформлена, 

акционеры «Башинформсвязи» (на тот момент «Ростелеком» (39,87% голосующих акций), 

Минземимущества республики Башкирия (18,5%) и Росимущество (29,3%), чья доля, согласно 

подписанному президентом Медведевым указу, позже передавалась в уставный капитал 

холдинга «Связьинвест») полномочия действующего совета досрочно прекратили и избрали 

новый. В нем представители Минкомсвязи (включая главу Минсвязи Башкирии Бориса 

Мелкоедова) и холдинга «Связьинвест» на двоих заняли сразу восемь кресел из одиннадцати. 

«Завершается 19-летний период самостоятельного развития компании, теперь ее судьбу будут 

решать в Москве, в «Ростелекоме», – подводил итог сделки бывший генеральный директор 

«Башинформсвязи» Салават Гайсин. Право представлять в совете компании интересы 

Минкомсвязи России было вновь предоставлено Денису Афанасьеву, которого многие к тому 

моменту уже называли не иначе как «проводником интересов фонда «Маршал Капитал 

Партнерз». 

Стоит напомнить, что именно с этим фондом и, в частности, его владельцем связан скандал, 

разразившийся после ухода Евгения Юрченко с должности главы холдинга «Связьинвест». Позже 

глава «Маршал Капитал Партнерз» Константин Малофеев будет вынужден покинуть совет 

директоров. Впрочем, чтобы затем попытаться вновь вернуться – через своих партнеров по фонду 

и, в связи с предстоящим уходом министра Щеголева, через новое доверенное лицо от 

Минкомсвязи – Дениса Афанасьева. 

Осенью 2010 года в знаменитом открытом письме к министру Щеголеву Юрченко обвинит 

Константина Малофеева в фактическом захвате контроля над государственным холдингом и 

назовет его «рейдером всея Руси». Письму предшествовало заявление об увольнении, которое 

было написано Евгением Юрченко на имя министра связи и массовых коммуникаций РФ 9 

сентября. На следующий день он его отозвал, но оно уже оказалось подписано Игорем 

Щеголевым. Вскоре в Минкомсвязи спохватились: для решения вопроса об увольнении положено 



провести заседание совета директоров и голосование среди акционеров. Оплошность оперативно 

исправили. 

По закону между проведением совета директоров и собранием акционеров должно пройти не 

менее 40 дней, возмущался тогда уволенный гендиректор. В истории же с Юрченко все события 

уместились всего лишь в два дня: 29 сентября совет директоров «Связьинвеста» назначает дату 

ВОСА на 3 ноября, но спустя несколько дней выясняется: акционеры проголосовали заочно еще 1 

октября, утвердив новым генеральным директором холдинга Вадима Семенова. Череду странных 

событий, спровоцированных обвинениями в адрес Игоря Щеголева, Константина Малофеева и тех 

менеджеров холдинга, которые ранее работали в фонде «Маршал Капитал Партнерз», Денис 

Афанасьев (как ответственный секретарь совета директоров «Связьинвеста») объяснял 

журналистам «интересами компании, находящейся в настоящий момент в процессе 

реформирования». Те не понимали, как в «интересах компании» можно нарушить закон, но 

комментарий Афанасьева на следующий день опубликовали. 

Написал Евгений Юрченко письмо и генпрокурору Юрию Чайке. В нем он сообщал, что протокол 

собрания акционеров от 1 октября был составлен только 5 числа – по истечении положенных по 

закону трех дней. Кроме того, члены счетной комиссии Оксана Петрова, Екатерина Пунина и 

Екатерина Костко, по информации Юрченко, не собирали заполненные акционерами бюллетени и 

не составляли протокол об итогах. Протокол же от 5 октября был подписан под давлением Дениса 

Афанасьева, являвшегося руководителем секретариата холдинга, и заместителем гендиректора 

Михаилом Крицким. Сам Афанасьев, отстаивая позицию министра Щеголева, в ответ уверял, что 

протокол был составлен и подписан 1 октября, а давления на счетную комиссию не оказывалось. 

22 октября 2010 года Юрченко подал еще один иск. Из него следовало: доверенность 

представителя государства, имевшего 75% голосов, была недействительной. В роли гослица тогда 

выступал все тот же Афанасьев. Главный аргумент адвоката бывшего гендиректора Алексея 

Мельникова был следующим: доверенность была подписана заместителем главы Росимущества 

Глебом Никитиным, но выдавать ее имел право только глава органа. То есть фактически Никитин, 

сам действуя по доверенности и не имея специальных полномочий, лично выписывает 

доверенность на имя Афанасьева, который и ставит крест на попытках Евгения Юрченко вернуться 

к руководству холдингом. Более того, доверенность не была заверена у нотариуса, поэтому ее 

следовало считать недействительной, заключал Мельников. «Господин Никитин действовал в 

рамках действующего законодательства», – заявил тогда газете «КоммерсантЪ» Денис Афанасьев. 

Суд отложил заседание на 18 февраля, где в итоге вынес решение не в пользу Юрченко. 

Впрочем, наивно будет предполагать, что в случае иного решения суда «старый новый директор» 

задержался бы надолго. Помимо Афанасьева, вероятно, уже тогда имевшего одинаковую с главой 

фонда «Маршал Капитал Партнерз» Константином Малофеевым позицию по любому вопросу 

относительно холдинга «Связьинвест», еще большее влияние непосредственно внутри компании 

имели министр связи и массовых коммуникаций РФ Игорь Щеголев и сам Малофеев – они на тот 

момент входили в состав совета директоров всех компаний холдинга. Необходимость 

номинировать Афанасьева в совет директоров возникла только теперь. Итого: двукратное 

превосходство команды Малофеева над командой Юрченко и наличие теоретической 

возможности занять в совете большую часть кресел. 

 



Бывшего топ-менеджера Yahoo! оштрафовали за инсайд //22.05.2012 

Бывший старший директор по управлению бизнес-процессами в Yahoo! Роберт Квок (Robert Kwok) 

признался в разглашении конфиденциальной информации о сделках интернет-гиганта и 

согласился выплатить штраф. Об этом сообщает Bloomberg. 

В этот же день свою вину признал бывший портфельный управляющий подразделения Ameriprise 

Financial Рима Шах (Reema Shah), который был сообщником Квока. Как установили следователи, 

топ-менеджер Yahoo! передавал Шаху информацию о будущих сделках интернет-гиганта, в том 

числе и о договоренностях с Microsoft. Управляющий из Ameriprise Financial, в свою очередь, 

сообщал сотруднику Yahoo! инсайдерскую информацию о других компаниях. 

Обоим инсайдерам запретили занимать руководящие должности в публичных компаниях. Объем 

штрафов суд определит позже. 

Квок и Шах сотрудничали с января 2008 года по июль 2009 года. По подсчетам Комиссии по 

ценным бумагам и биржам США (SEC), конфиденциальные сведения только о сделке с Microsoft 

помогли фонду Шаха заработать 389 тысяч долларов чистой прибыли. Об этом пишет The Wall 

Street Journal. 

 

IPO Facebook: инсайд или не инсайд //23.05.2012 

Morgan Stanley - ключевой организатор выхода на биржу крупнейшей в мире социальной сети 

Facebook - может в ближайшее время оказаться фигурантом дела о разглашении инсайдерской 

информации. Банк подозревают в том, что его сотрудники поделились информацией о 

небезоблачном финансовом будущем Facebook только с избранными клиентами. В результате 

рядовые участники IPO стали главными пострадавшими от продолжающегося на бирже NASDAQ 

падения акций Facebook. 

Напомним, что крайне ожидаемое IPO соцсети с без малого миллиардом пользователей 

состоялось в минувшую пятницу и стало третьим по объемам в истории американского 

финансового рынка. Facebook продал 180 млн акций, еще 240 млн предоставили 

институциональные инвесторы. В результате удалось выручить 16 млрд долларов, таким образом 

вся соцсеть была оценена в 104 миллиарда. 

На этом хорошие новости закончились. Второй день торгов, начавшихся с технического сбоя на 

бирже NASDAQ, изначально продавашиеся по 38 долларов бумаги закончили с ценой 34,03. К 

концу третьего дня цена упала до 31 доллара. Таким образом всего за 72 часа социальная сеть 

подешевела на болеем чем на 18%. 

Инвесторы забеспокоились, и беспокойство некоторых из них вылилось в иски как к самой 

компании, так и к организаторам IPO - Morgan Stanley, J.P. Morgan Securities, а также Goldman 

Sachs. Так, юридическая контора Glancy Binkow Goldberg от имени своих клиентов обвинила 

Facebook и андеррайтеров, что предоставленная публичным инвесторам информация о компании 

была подготовлена плохо и не содержала важных данных о ее деятельности и финансовом 

положении. 

Как следует из другого иска, поданного юридической фирмой Levi & Korsinsky, как минимум два 

андерратера Facebook во время road-show соцсети пересмотрели в сторону уменьшения прогнозы 

прибылей, но вместо того, чтобы сообщить об этом публично, поделились информацией только с 
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частью инвесторов, которые в результате смогли продать бумаги по цене IPO и прилично на этом 

заработать. 

Если второе предположение окажется правдой, действия организаторов IPO подпадают под 

определение инсайда - уголовно наказуемой финансовой практики. Происходящим 

заинтересовались регуляторы - пока, правда, негосударственные. Глава независимого Financial 

Industry Regulatory Authority (FINRA) Рик Кетчум заявил, что подозревает в инсайде аналитика 

Morgan Stanley, который в последнюю минуту снизил прогнозы прибылей и поделился своими 

соображениями с некоторыми инвесторами. 

Morgan Stanley уже заявил, что IPO Facebook было организовано по единым правилам и никаких 

нарушений допущено не было. Этого, однако, будет недостаточно - банку придется давать 

объяснения в суде. Повестка была направлена Morgan Stanley властями штата Масачуссетс. 

Вопросы вызывает и странная реакция андеррайтеров на отправленный Facebook 9 мая в 

Комиссию по ценным бумагам и биржам США план по прибылям. В нем, в частности, говорилось, 

что Facebook может столкнуться с замедлением роста выручки от рекламы из-за учеличения доли 

пользователей, пользующихся мобильной версией соцсети. Несмотря на это организаторы IPO в 

последнюю неделю перед размещением не только оценили акции по верхней границе диапазона 

34-38 долларов, но и увеличили на 25% объем выставленных на продажу бумаг. 

 

JP Morgan обвинили в инсайдерской торговле в Японии //30.05.2012 

Американский банк JP Morgan оказался в центре нового скандала после того, как стало известно, 

что один из сотрудников компании выдал инсайдерскую информацию японскому хедж-фонду. Об 

этом сообщает The Financial Times. Дело касалось выпуска акций компанией Nippon Sheet Glass, о 

котором в фонде узнали до официального объявления в августе 2010 года. 

Американский банк сейчас ведет переговоры с японскими регуляторами касательно этого дела. 

Сами японцы название банка не сообщают, но источники, близкие к ситуации подтверждают, что 

речь идет о трейдере из JP Morgan. 

Ранее сообщалось, что JP Morgan в результате своей инвестиционной деятельности на фондовом 

рынке потерял два миллиарда долларов за последние шесть недель. По словам гендиректора 

Джейми Даймона, потери были вызваны ошибками и небрежностью при выстраивании стратегии 

хеджирования рисков. 

При этом банк подтвердил, что потери связаны с более ранними сообщениями СМИ о 

рискованной игре его подчиненного - трейдера про прозвищу "Лондонский кит", который 

открывал чересчур большие позиции. Этим участником рынка стал сотрудник JPMorgan в Лондоне 

по имени Бруно Мишель Иксиль. 

Стоит отметить, что 29 мая в скандале, связанном с инсайдерской торговлей, оказался замешан 

японский инвестбанк Nomura. Он стал источником информации для менеджера фонда в Mitsui 

Sumitomo, который использовал ее для торговли акциями в сделке, где Nomura был банком-

андеррайтером. 

http://lenta.ru/news/2012/05/30/probe/


 

В США адвоката приговорили к рекордному сроку за инсайд //05.06.2012 

В США бывшего адвоката Мэттью Кладжера (Matthew Kluger) приговорили к 12-летнему 

тюремному заключению за передачу инсайдерской информации. Как сообщает 4 июня Reuters, на 

данный момент это является рекордным сроком, назначенным в Соединенных Штатах за 

инсайдерскую торговлю. 

По версии обвинения, Кладжер, работая в одной из самых престижных юридических компаний 

США, поставлял конфиденциальную информацию от своих клиентов брокеру Гаррету Бауэру 

(Garrett Bauer) с 1994 по 2011 год, что позволило им в общей сложности заработать более 37 

миллионов долларов. В частности, как отмечает Associated Press, злоумышленники обогатились на 

11 миллионов долларов, используя данные о готовившейся покупке Sun Microsystems компанией 

Oracle. 

Гаррет Бауэр, в свою очередь, 4 июня был осужден на девять лет тюрьмы. Приговор еще одному 

участнику сговора, Кеннету Робинсону (Kenneth Robinson), который выполнял роль посредника 

между Кладжером и Бауэром, будет оглашен 5 июня. 

В ходе судебного процесса все трое участников сговора признали свою вину. В рамках сделки с 

финансовым регулятором они также согласились вернуть незаконно заработанные средства. Как 

отмечается, Бауэр выплатил 31,6 миллиона долларов, а Кладжер и Робинсон - 516 и 845 тысяч 

долларов соответственно. 

До вынесения приговора Кладжеру максимальным наказанием за инсайдерскую торговлю в США 

было 11-летнее заключение, к которому был приговорен американский миллиардер 

шриланкийского происхождения Радж Раджаратнам (Raj Rajaratnam) в октябре 2011 года. По 

версии следствия, за счет использования инсайдерской информации он обогатился на 72 

миллиона долларов. 

 

Главу Nomura накажут за утечку информации //29.06.2012 

Результаты расследования утечки инсайдерской информации крупнейшего инвестиционного 

банка Японии Nomura Holdings Inc. ударят по карману топ-менеджмента. 

Согласно сообщению банка будут сокращены выплаты главному исполнительному директору 

компании Кеничи Ватанабе на 50% в течение ближайших шесть месяцев, в то время как главный 

операционный директор Такуми Шибате лишится половины своей зарплаты только на 5 месяцев. 

Также стало известно, что своих постов лишатся руководитель отдела внутреннего контроля и 

глава отдела институциональных продаж. Помимо этого компания на 5 дней приостановит 

деятельность подразделения, которое занимается институциональной торговлей, и на 3 дня - 

бизнеса, отвечающего за оценку рыночной стоимости компаний для проведения IPO. 

 

 

 

http://lenta.ru/news/2012/06/05/inside/
http://www.vestifinance.ru/articles/13653


 


