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КЛАССИФИКАЦИЯ СТРУКТУРНЫХ ПРОДУКТОВ ПО САМОСТОЯТЕЛЬНОМУ 
И ДОВЕРИТЕЛЬНОМУ УПРАВЛЕНИЮ 

 
В журнале «Молодой ученый» (2014) была дана классификация структурных продуктов. Но со 

временем и развитием финансовой грамотности появилась потребность в самостоятельном 
управлении, к тому же многие структурные продукты отдаются в доверительное управление. 
Российские инвесторы стали отдавать все больше предпочтений готовым продуктам, поэтому на 
сегодняшний день потребность в определении правильной диверсификации и видах управления 
только растет. 
В исследовании поднимаются следующие вопросы: какие структурные продукты предлага-

ют доверительное управление, а на какие отводится самостоятельное управление? В статье 
предложена классификация, дающая возможность посмотреть на такой инструмент, как 
структурный продукт с другой стороны. В первой части разбирается уже имеющаяся класси-
фикация по целям и задачам, которая легла за основу современной теории. Во второй части 
описывается классификация структурных продуктов по самостоятельному и доверительному 
управлению. Приводятся положительные и негативные качества, которые определяют прин-
ципы деления для данной классификации. Заключительной частью является пример самостоя-
тельного создания структурного продукта на примере уже имеющегося на рынке предложения. 
Сравнительным методом доказываются предположения, выдвинутые в предыдущей части 
статьи. 

 
Ключевые слова: структурный продукт; опцион; акция; хеджирование; деривативы. 

 
Введение 
Оглядываясь на историю, можно отме-

тить, что первые структурные продукты 
были выпущены в продажу на внутренних 
биржах Соединенных Штатов Америки 
в 1969 г., и только спустя двадцать лет та-
кой финансовый инструмент получил рас-
пространение на рынках США и Европы [1]. 

Несмотря на резкий рост на мировом фи-
нансовом рынке объема торговли производ-
ными инструментами, в России структур-
ные продукты не получил должного разви-
тия. Следствием этого стало отсутствие 
в отечественной экономической литературе 
крупных теоретических и прикладных на-
учных изысканий. Неразработанными оста-
ются многие вопросы исследования эконо-
мической сущности структурированных 
продуктов [2]. Причинами такой ситуацией 
является молодость российского рынка со 
слабым статистическим объемом данных, 
скрытость информации сегментов финансо-
вого рынка. Структурный продукт – уни-

кальный финансовый инструмент, пред-
ставляющий собой хорошо защищенную 
часть, которая может гарантировать защи-
щенность инвестиций, уменьшающую долю 
риска и высокодоходную часть, которая по-
зволит дать большую доходность, чем клас-
сические инвестиции. В связи с этим на-
блюдается высокая релевантность банков, 
инвестиционных компаний и заинтересо-
ванность фондового рынка. 
Цель работы: оценочным и сравнительным 

методами составить краткую классификацию 
структурных продуктов, имеющих общие 
черты, связанные с самостоятельным управ-
лением и доверительным управлением, вы-
явить положительные и негативные качества 
готовых структурных продуктов и самостоя-
тельного формирования на примере струк-
турного продукта Сбербанка. 

Актуальность темы подтверждается объ-
емом публикуемых статей на информаци-
онных ресурсах, к примеру, elibrary.ru. Тема 
разбора имеющихся на рынке предложе-
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ний или самостоятельного построения 
структурированного продукта актуальна 
с 2005 г., но так и не является раскрытой. 
Среди российских инвесторов структури-
рованные продукты набрали популярность 
относительно недавно. Такая новизна еще 
раз подтверждает актуальность данного 
исследования [3]. 

 

Классификация структурных продуктов  
по самостоятельному и доверительному  
управлению 
И. С. Антонова, Е. С. Коптелова в жур-

нале «Молодой ученый» описали классифи-
кацию структурных продуктов на россий-
ском рынке (табл. 1) [4]. За классификацию 
были взяты шесть критериев. 

 
Таблица 1. Классификация структурных продуктов 

Table 1. Classification of structural products 
Критерии выбора Возможные варианты и их описание 

Цели и задачи клиен-
тов (инвесторов) 

Защита сбережений. 
Получение инвестиционного дохода. 
Хеджирование рисков. 
Увеличение прогнозируемости денежных потоков бизнеса. 
Диверсификация вложений. 
Покупка или короткая продажа активов с использованием финансово-
го рычага. 
Повышение отдачи инвестиций. 
Оптимизация налогооблагаемой базы. 
Получение доступа на рынки зарубежных активов. 
Вложение в производные базовые активы (волатильность, корреляция) 

Основные компоненты 
структурированных 
продуктов 

Инструменты с фиксированным доходом (Fixed income). 
Производные и синтетические продукты. 
Инструменты, привязанные к курсам валют (Foreign exchange). 
Инструменты, привязанные к собственному капиталу (Equity-linked). 
Товарные контракты (Commodities). 
Инфляционные продукты (Inflation-linked). 
Процентные ставки (Interest rates). 
Нефинансовые составляющие 

Благоприятные для ин-
вестора рыночные тен-
денции 

Рост котировок (Bullish). 
Снижение котировок (Bearish). 
Боковой тренд (Flat). 
Высокая волатильность на рынке без определенного движения цен 
составляющих. 
Низкая волатильность. 
Движение котировок относительно других котировок (Relative trade) 

Уровень допустимого  
риска 

100-процентная гарантия возврата капитала (100 % Capital protection). 
Частичная гарантия возврата вложений. 
Гарантия возврата капитала отсутствует или является условной 

Форма выпуска Облигация. 
Общий фонд банковского управления (ОФБУ). 
Структурированная нота. 
Договор доверительного управления. 
Вексель. 
Депозит. 
Фондовый пай. 
Создание продукта в рамках брокерского соглашения 

Наличие дополнитель-
ных условий 

Барьер. 
Частота мониторинга котировок. 
Диапазон участия 
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Статья «Классификация структурных 
продуктов на российском рынке» И. С. Ан-
тоновой, Е. С. Коптеловой была написана в 
2014 г., но 18.04.2018 г. Была принята ста-
тья 27.1-1. Особенности эмиссии и обраще-
ния структурных облигаций, расширяющая 
Федеральный закон от 22.04.1996 г. № 39-
ФЗ (ред. от 16.04.2022) «О рынке ценных 
бумаг»1. В законе четко охарактеризовано, 
что структурным называется тот продукт, 
у которого от наступления или ненаступле-
ния указанных в настоящем пункте об-
стоятельств зависит не только размер до-
хода (цена размещения и (или) размер 
процента), но и размер риска и убытка. 
Теперь, самостоятельно покупая такие 
структурные продукты, клиент (инвестор) 
может определять долю риска. 

Отсутствие деления на самостоятельное 
управление и доверительное подтверждает 
актуальность составления классификации. 

Определимся, что под структурным 
продуктом мы подразумеваем актив или 
программу, или предложение инвестици-

онного характера, где большая часть вло-
жений структурного продукта вкладывает-
ся в депозит или облигации, что должно 
обеспечить защиту капитала. Рискованная 
часть вложений вкладывается в опционы 
или какие-то высокодоходные инструмен-
ты, обеспечивающие повышенную доход-
ность [5]. 

При доверительном управлении клиент 
подписывает договор, по которому передает 
управляющей компании или лицу (агенту) 
денежные средства, брокерский счет или дру-
гие активы. Та осуществляет сделки от своего 
имени, но в интересах клиента, за что получа-
ет вознаграждение в виде части заработанной 
прибыли, либо как процент от стоимости ак-
тивов, находящихся в управлении [6]. 

Под самостоятельным управлением кли-
енту требуется только открытый брокер-
ский счет с самостоятельным управлением 
или индивидуальный инвестиционный счет. 
Инвестор сам выбирает, куда вложить день-
ги, какие финансовые инструменты исполь-
зовать (табл. 2). 

 
Таблица 2. Классификация структурных продуктов по методу управления 

Table 2. Classification of structural products by management method 
Метод управления Структурный продукт 

Доверительное Инвестиционное страхование жизни. 
Структурированные продукты. 
Договор доверительного управления. 
Автоследование. 
ОФБУ. 
Фондовый пай 

Самостоятельное Структурные ноты. 
Структурные облигации. 
Самостоятельное копирование активов структурного продукта. 
Вексель 

Источник: составлена авторами. 
 

Преимущества и недостатки  
доверительного и самостоятельного  
управления 
Доверительное управление 
Плюсы такого инвестирования в свобод-

ном времени. Управляющая компания само-
стоятельно выбирает и следит за активами. 
Такое подойдет для клиентов, не имеющих 
опыта и знаний в инвестировании. К недос-

таткам относится урезанная прибыль, ко-
миссии за управление могут «съесть» весь 
доход. 
Самостоятельное управление 
Преимущества: размер прямой комис-

сии ограничен премией брокера. Недос-
таток в том, что требуется самостоятель-
ный выбор и подбор активов, постоянный 
контроль над ними. Клиент должен обла-
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Открытое устройство структуриро-
ванного продукта и публичность резуль-
тата. Сто процентов активов – российские 
финансовые инструменты. Результатом та-
кого структурного продукта является общий 
экономический рост страны и рост финан-
сового рынка. Для сравнения оценочного 
сравнения берется индекс RTS [100] как ин-
дикатор, отражающий результаты измене-
ния стоимости ценных бумаг российского 
рынка. За три года индекс RTS показал рост 
на 44 %, а Сбербанк выплатил инвесторам 
только 23 %. 

Выводы 
Структурный продукт – это баланс меж-

ду уровнем доходности и уровнем риска. 
Структурный продукт в короткий срок да-
ет создать альтернативу в вашем портфе-
ле, ведь в одном активе зашито множество 
инструментов. Самостоятельное управле-
ние позволяет получать прибыль в полном 
ее объеме. Доверительное управление ос-
вободит время инвестора. 

Результатом поставленной цели является 
классификация, представленная в табл. 3. 

 
Таблица 3. Итоговая таблица с классификацией видов управления структурным продуктом 

Table 3. Finishing table with classification of types of management of structural products 

Виды управления Продукты 

Самостоятельное 
Внебиржевые – 
Биржевые Структурная нота 

Доверительное 

Внебиржевые 

Вексель. 
Структурная облигация. 
Создание продукта в рамках брокер-
ского соглашения 

Биржевые 
Договор доверительного управления. 
Фондовый пай. 
Автоследование 

Источник: составлена авторами. 
 

Данная классификация может использо-
ваться для первоначального размещения 
своего капитала, пока ведется поиск ос-
новной стратегии инвестирования. Струк-
турный продукт – это временный актив, 
который позволит разгрузить опытного 
инвестора и позволит набраться опыта не-
квалифицированному инвестору. 
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CLASSIFICATION OF STRUCTURAL PRODUCTS BY UNAIDED AND TRUST  
MANAGEMENT 
 

The journal Young Scientist (2014) gave a classification of structural products. But with time and the 
development of financial literacy, there is a need for independent management, moreover, many structural 
products are given to trust management. Russian investors began to give more and more preference to 
ready-made products, so today the need to determine the correct diversification and types of management is 
only growing. The study raises the following questions: which structured products offer fiduciary manage-
ment, and which are self-managed? The article proposes a classification that makes it possible to look at 
such a tool as a structural product from the other side. The first part deals with the existing classification 
according to goals and objectives, which formed the basis of modern theory. The second part describes the 
classification of structural products for independent and trust management. The positive and negative 
qualities that determine the principles of division for this classification are given. The final part is an ex-
ample of self-creation of a structural product on the example of an offer already on the market. The com-
parative method proves the assumptions put forward in the previous part of the article. 
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