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И﻿для﻿развития﻿саморегулирования﻿в﻿нашей﻿стране﻿необходимо,﻿чтобы﻿в﻿правовом﻿
режиме﻿участников﻿СРО﻿находилось﻿место﻿для﻿сбалансированного﻿расположения﻿
и﻿прав,﻿и﻿обязанностей.﻿Развитие﻿саморегулирования﻿–﻿современная﻿тенденция,﻿
требование﻿нашего﻿времени.﻿Очень﻿важно,﻿чтобы﻿это﻿явление﻿достигло﻿своих﻿по-
ложительных﻿по﻿своей﻿сути﻿целей﻿и﻿задач.

Р.В. Чикулаев,
к.ю.н.,﻿доцент﻿кафедры﻿предпринимательского﻿права,

Пермский﻿государственный﻿национальный﻿исследовательский﻿университет

Правовое положение финансовой организации  
в обновленном законодательстве  

о защите конкуренции на рынке ценных бумаг

Отказ﻿от﻿монорегулирования﻿защиты﻿конкуренции﻿на﻿финансовых﻿рынках﻿при-
вел﻿к﻿необходимости﻿восполнения﻿правового﻿вакуума.﻿Принятые﻿в﻿недавнее﻿время﻿
законы﻿решают﻿эту﻿проблему﻿путем﻿введения﻿нового﻿понятия﻿–﻿«финансовая﻿орга-
низация».﻿Вместе﻿с﻿тем﻿это﻿же﻿понятие﻿используется﻿в﻿иных﻿нормативных﻿актах﻿по﻿
финансовому﻿рынку,﻿что﻿вносит﻿неопределенность﻿в﻿субъектный﻿состав﻿отношений.

Финансовую﻿организацию﻿нельзя﻿не﻿признать﻿участником﻿системы﻿правоотно-
шений﻿уже﻿в﻿силу﻿прямого﻿указания﻿в﻿законе,﻿т.е.﻿с﻿легально-позитивных﻿позиций.﻿
Главной﻿характеристикой﻿является﻿ярко﻿выраженный﻿собирательно-обобщающий﻿
характер﻿субъекта,﻿так﻿как﻿под﻿одним﻿и﻿тем﻿же﻿понятием﻿«финансовая организация»﻿
законодатель﻿подразумевает﻿три различных﻿субъекта,﻿по-разному﻿раскрывая﻿их﻿су-
щество﻿в﻿трех﻿различных﻿нормативных﻿актах.﻿Сам﻿по﻿себе﻿такой﻿факт﻿чрезмерного﻿
обобщения﻿приводит﻿к﻿размыванию﻿содержания﻿и﻿потере﻿значимости﻿легальных﻿
понятий.﻿Мы﻿отмечаем﻿это﻿как﻿существенный﻿недостаток﻿системы﻿правового﻿ре-
гулирования﻿не﻿только﻿субъектных,﻿но﻿и﻿всей﻿системы﻿отношений﻿оборота﻿ценных﻿
бумаг.﻿В﻿современных﻿условиях﻿содержание﻿этого﻿субъектообразующего﻿понятия﻿
таково.﻿Конструкция﻿понятия﻿имеет﻿чисто﻿суммативный принцип:﻿оно﻿составляет-
ся﻿из﻿совокупности﻿других﻿субъектов.

1.﻿На﻿основе﻿норм﻿Федерального﻿закона﻿«О﻿защите﻿конкуренции»﻿финансовую﻿
организацию﻿можно﻿аналитически﻿определить﻿следующим﻿образом.﻿Это﻿хозяй-
ствующий﻿субъект,﻿т.е.﻿юридическое﻿лицо﻿любой﻿организационно-правовой﻿фор-
мы,﻿оказывающее﻿финансовые﻿услуги,﻿т.е.﻿любую﻿из﻿перечня﻿таких﻿услуг,﻿преду-
смотренных﻿законом﻿(а﻿именно﻿–﻿банковская,﻿страховая,﻿в﻿сфере﻿рынка﻿ценных﻿
бумаг,﻿по﻿привлечению﻿или﻿размещению﻿денежных﻿средств).﻿Характерно,﻿однако,﻿
что﻿закон﻿здесь﻿же﻿устанавливает﻿состав﻿возможных﻿лиц,﻿которые﻿могут﻿включать-
ся﻿в﻿обобщенную﻿правовую﻿категорию﻿«финансовой﻿организации»﻿по﻿принципу﻿
numеrus clаusus,﻿перечисляя﻿их﻿закрытым﻿перечнем,﻿который﻿можно﻿представить﻿
сгруппировав﻿субъекты﻿по﻿характеру﻿их﻿правоспособности:﻿1)﻿кредитные﻿органи-
зации,﻿2)﻿микрофинансовые﻿организации,﻿3)﻿кредитные﻿потребительские﻿коопе-
ративы,﻿4)﻿субъекты﻿страховой﻿деятельности,﻿5)﻿субъекты﻿биржевой﻿деятельности,﻿
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6)﻿ломбарды,﻿7)﻿лизинговые﻿компании,﻿8)﻿субъекты﻿негосударственного﻿пенсион-
ного﻿обеспечения,﻿9)﻿субъекты﻿сферы﻿деятельности﻿инвестиционных﻿фондов,﻿10)﻿
профессиональные﻿участники﻿рынка﻿ценных﻿бумаг.

Таким﻿образом,﻿закон﻿использует﻿двоякий подход﻿к﻿определению﻿субъектного﻿
состава,﻿формирующего﻿категорию﻿«финансовой﻿организации»:﻿одновременно﻿че-
рез﻿характеристику﻿видов﻿деятельности﻿и﻿путем﻿numеrus clаusus,﻿что﻿вряд﻿ли﻿можно﻿
признать﻿правильным﻿с﻿формально-логических﻿позиций.﻿При﻿этом﻿общее﻿количе-
ство﻿всех﻿возможных﻿отдельных﻿субъектов,﻿которые﻿можно﻿включить﻿в﻿эту﻿катего-
рию﻿с﻿позиций﻿действующего﻿на﻿настоящий﻿момент﻿законодательства,﻿составляет﻿
25﻿лиц,﻿обладающих﻿статусом﻿юридического﻿лица.﻿Из﻿них﻿субъектами﻿рынка﻿цен-
ных﻿бумаг﻿можно﻿признать﻿21﻿субъект.﻿При﻿этом﻿четыре﻿субъекта﻿(микрофинансо-
вые﻿организации,﻿потребительские﻿кооперативы,﻿ломбарды﻿и﻿лизинговые﻿компа-
нии)﻿не﻿рассматриваются﻿как﻿субъекты﻿оборота﻿ценных﻿бумаг﻿в﻿принципе.﻿Заме-
тим,﻿что﻿закон﻿«забыл»﻿упомянуть﻿таких﻿важнейших﻿участников﻿отношений,﻿как﻿
акционерный инвестиционный фонд, организатор торговли и клиринговая организация.﻿
И﻿если﻿в﻿отношении﻿двух﻿последних﻿объяснение﻿можно﻿найти﻿в﻿том,﻿что﻿в﻿Феде-
ральный﻿закон﻿«О﻿защите﻿конкуренции»﻿просто﻿не﻿были﻿внесены﻿изменения,﻿свя-
занные﻿с﻿новым﻿законодательством﻿о﻿клиринге﻿и﻿организованных﻿торгах,﻿то﻿в﻿ча-
сти﻿«акционерного﻿инвестиционного﻿фонда»,﻿предусмотренного﻿законом﻿с﻿2001﻿г.,﻿
мы﻿имеем﻿дело﻿с﻿серьезным упущением законодателя.﻿Получается,﻿что﻿большинство﻿
из﻿субъектов﻿все﻿же﻿относятся﻿к﻿сфере﻿оборота﻿ценных﻿бумаг.

2.﻿Анализ﻿норм﻿Федерального﻿закона﻿«Об﻿организованных﻿торгах»﻿позволя-
ет﻿выявить﻿следующее﻿содержание﻿понятия﻿«финансовая﻿организация».﻿Закон﻿
определяет﻿это﻿понятие﻿не﻿через﻿характер﻿деятельности﻿или﻿правовую﻿форму,﻿
а﻿только﻿лишь﻿суммативным﻿путем﻿с﻿использованием﻿принципа﻿numеrus clаusus,﻿
включая:﻿1)﻿профессиональных﻿участников﻿рынка﻿ценных﻿бумаг,﻿2)﻿клиринго-
вые﻿организации,﻿3)﻿управляющие﻿компании﻿инвестиционных﻿фондов,﻿паевых﻿
инвестиционных﻿фондов﻿и﻿негосударственных﻿пенсионных﻿фондов,﻿4)﻿специа-
лизированные﻿депозитарии﻿инвестиционных﻿фондов,﻿паевых﻿инвестиционных﻿
фондов﻿и﻿негосударственных﻿пенсионных﻿фондов,﻿5)﻿акционерные﻿инвестици-
онные﻿фонды,﻿6)﻿кредитные﻿организации﻿(банки﻿и﻿небанковские﻿кредитные﻿ор-
ганизации),﻿7)﻿страховые﻿организации,﻿8)﻿негосударственные﻿пенсионные﻿фон-
ды,﻿9)﻿организаторов﻿торговли.

Исходя﻿из﻿такого﻿определения,﻿общее﻿число﻿субъектов﻿в﻿форме﻿юридическо-
го﻿лица1,﻿имеющих﻿специальную﻿правоспособность,﻿составляет﻿17,﻿т.е.﻿рассма-
триваемое﻿под﻿п.﻿2﻿понятие﻿«финансовая﻿организация»﻿более﻿узко,﻿чем﻿рассмо-
тренное﻿под﻿п.﻿1.﻿В﻿него,﻿в﻿частности,﻿не﻿включены﻿микрофинансовые﻿организа-
ции,﻿кредитные﻿потребительские﻿кооперативы,﻿ломбарды,﻿лизинговые﻿компании,﻿
страховые﻿брокеры,﻿общества﻿взаимного﻿страхования,﻿валютные﻿биржи,﻿т.е.﻿как﻿
раз﻿те﻿субъекты,﻿которые﻿в наименьшей степени﻿имеют﻿отношение﻿к﻿обороту﻿цен-
ных﻿бумаг.

3.﻿Позиция,﻿выраженная﻿в﻿Федеральном﻿законе﻿«О﻿клиринге﻿и﻿клиринговой﻿
деятельности»,﻿сходна﻿с﻿позицией,﻿отраженной﻿в﻿Федеральном﻿законе﻿«Об﻿органи-

1﻿ Здесь﻿и﻿далее﻿при﻿анализе﻿категории﻿«финансовая﻿организация»﻿мы,﻿исходя﻿из﻿принципов﻿пози-
тивного﻿права,﻿не﻿включаем﻿в﻿нее﻿условный﻿субъект﻿–﻿«паевой﻿инвестиционный﻿фонд».
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зованных﻿торгах»,﻿что﻿объясняется﻿близким﻿периодом﻿принятия﻿законов,﻿а﻿также﻿
сходством﻿регулируемых﻿отношений.﻿Но﻿при﻿полном﻿омонимическом﻿совпадении﻿
эти﻿понятия﻿являются﻿разными﻿по﻿объему.﻿Так﻿третье﻿по﻿счету﻿понятие﻿«финансо-
вой﻿организации»﻿включает﻿в﻿себя:﻿1)﻿профессиональных﻿участников﻿рынка﻿цен-
ных﻿бумаг,﻿2)﻿клиринговые﻿организации,﻿3)﻿управляющие﻿компании﻿инвестици-
онного﻿фонда,﻿паевого﻿инвестиционного﻿фонда﻿и﻿негосударственного﻿пенсионно-
го﻿фонда,﻿4)﻿специализированные﻿депозитарии﻿инвестиционного﻿фонда,﻿паевого﻿
инвестиционного﻿фонда﻿и﻿негосударственного﻿пенсионного﻿фонда,﻿5)﻿акционер-
ные﻿инвестиционные﻿фонды,﻿6)﻿кредитные﻿организации,﻿7)﻿страховые﻿организа-
ции,﻿8)﻿негосударственные﻿пенсионные﻿фонды,﻿9)﻿валютные﻿биржи,﻿10)﻿товарные﻿
биржи.﻿Всего﻿–18﻿лиц,﻿большинство﻿из﻿которых﻿являются﻿специализированными﻿
участниками﻿оборота﻿ценных﻿бумаг.﻿По﻿сравнению﻿с﻿понятием,﻿раскрытым﻿в﻿п.﻿2,﻿
к﻿числу﻿«финансовых﻿организаций»﻿не﻿отнесены﻿организаторы﻿торговли,﻿но﻿вме-
сто﻿этого﻿почему-то﻿указаны﻿валютная﻿и﻿товарная﻿биржи.﻿Заметим,﻿что﻿отсутствие﻿
такого﻿лица,﻿как﻿«торговая﻿система»,﻿равно﻿как﻿и﻿указание﻿на﻿«товарные﻿и﻿валют-
ные﻿биржи»,﻿видится﻿абсолютно﻿необоснованным хотя﻿бы﻿с﻿учетом﻿того,﻿что﻿такие﻿
понятия﻿не﻿только﻿утрачивают﻿свое﻿значение﻿с﻿1﻿января﻿2014﻿г.,﻿но﻿и﻿вообще﻿ни-
когда﻿не были предусмотрены﻿базовым﻿законом﻿о﻿биржах﻿–﻿«О﻿товарных﻿биржах﻿
и﻿биржевой﻿торговле».

Сделаем﻿краткие﻿выводы.﻿Понятие﻿«финансовая﻿организация»,﻿закреплен-
ное﻿в﻿трех﻿современных﻿законах﻿и﻿в﻿каждом﻿из﻿них﻿имеющее﻿свое﻿особое﻿зна-
чение,﻿безусловно,﻿требует﻿корректировки.﻿Необходимо﻿решить﻿вопрос﻿о﻿це-
лесообразности﻿сохранения﻿такого﻿понятия﻿вообще﻿в﻿силу﻿его﻿крайне широкого﻿
объема﻿и﻿затруднительного﻿выделения﻿общих признаков﻿у﻿тех﻿субъектов,﻿кото-
рые﻿оно﻿объединяет.﻿Если﻿такое﻿понятие﻿и﻿имеет﻿право﻿на﻿существование,﻿оно﻿
должно﻿относиться﻿сугубо﻿к﻿сфере﻿антимонопольного﻿регулирования﻿финансо-
вых﻿рынков.﻿В﻿более﻿частных﻿законах,﻿регулирующих﻿вопросы﻿клиринга﻿и﻿ор-
ганизованной﻿торговли,﻿указание﻿на﻿соответствующие﻿предметы﻿вполне﻿мож-
но﻿достичь﻿иными﻿доступными﻿средствами﻿юридической﻿техники,﻿не﻿исполь-
зуя﻿расширительных﻿определений.

Само﻿название﻿«финансовая﻿организация»﻿не выглядит удачным﻿в﻿силу﻿того,﻿что﻿
экономическое﻿понятие﻿«финансы»﻿подразумевает﻿систему﻿общественных﻿отно-
шений﻿по﻿формированию﻿и﻿перераспределению﻿денежных﻿фондов,﻿а﻿юридически﻿
понятие﻿закреплено﻿различным﻿образом,﻿но﻿преимущественно﻿в﻿сходном,﻿публич-
но-бюджетном﻿значении.

Так,﻿в﻿понимании﻿финансового﻿права﻿«финансы﻿–﻿одна﻿из﻿экономических﻿
категорий,﻿развитие﻿которой﻿связано﻿с﻿товарно-денежными﻿отношениями﻿и﻿су-
ществованием﻿государства,﻿использующего﻿эту﻿категорию﻿для﻿выполнения﻿сво-
их﻿задач…»1

Понятие﻿«финансы»﻿применимо﻿и﻿к﻿отдельным﻿юридическим﻿лицам,﻿но﻿оно﻿
является﻿универсальным,﻿так﻿как﻿внутренние﻿финансовые﻿отношения﻿характер-
ны﻿для﻿любой﻿организации.﻿Поэтому﻿понятие﻿«финансовая﻿организация»﻿лишено﻿
достаточного﻿смысла.﻿Таким﻿образом,﻿«финансовая﻿организация»﻿в﻿современных﻿
условиях﻿может﻿быть﻿охарактеризована﻿как﻿юридически﻿неопределенный﻿субъект﻿

1﻿ Финансовое﻿право﻿/﻿отв.﻿ред.﻿Н.И.﻿Химичева.﻿М.,﻿2004.﻿С.﻿5–8.
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Вестник гражданского права – это первый и единственный научный журнал, который 
посвящен обсуждению наиболее значимых проектов в области гражданского права России.
Впервые журнал начал выходить еще в дореволюционной России (1913 –1917 гг.) и, по 
мнению самых видных цивилистов того времени, был признан одним из самых автори-
тетных юридических изданий.
Современный «Вестник гражданского права» содержит анализ наиболее острых вопро-
сов российского и зарубежного гражданского права, в нем широко представлена циви-
листическая мысль прошлого – материалы, порой неизвестные современному юристу.
Журнал ставит своей целью развитие цивилистической мысли в России, распростране-
ние ее влияния на законотворчество и правоприменение. 
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Москва, ул. Лобачевского, д. 92, корпус 2.
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                     ЦИВИЛИСТИЧЕСКАЯ МЫСЛЬ ПРОШЛОГО
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