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ВСТУПИТЕЛЬНОЕ СЛОВО 

 

 «В здешних судебных учреждениях 

справедливость изображается в виде жен-

щины с шестью глазами - два спереди, два 

сзади и по одному с боков, - что означает ее 

бдительность; в правой руке она держит 

открытый мешок золота, а в левой - меч в 

ножнах в знак того, что она готова скорее 

награждать, чем карать» 

Дж. Свифт 

«Путешествие Гулливера», 1726 г. 

«Разумный кредитор помогает долж-

нику выйти из стесненных обстоятельств 

и в вознаграждение за свою разумность по-

лучает свой долг. Неразумный кредитор са-

жает должника в острог или непрерывно се-

чет его и в вознаграждение не получает ни-

чего» 

М. Салтыков-Щедрин 

«История одного города», 1870 г. 

Мы рады представить вашему вниманию ежегодный сборник научных ста-

тей, представляемых студентами, магистрантами, аспирантами и преподавате-

лями на научных мероприятиях, организуемых кафедрой предприниматель-

ского права, гражданского и арбитражного процесса Пермского государствен-

ного национального исследовательского университета. 

В развитых правопорядках обязательственное право, как и арбитражный 

процесс, прибегая к строкам Джонатана Свифта, призвано «скорее награждать» 

за надлежащее исполнение установлений закона или договора, чем «карать» за 

их нарушение. Эта непреходящая идея, известная отечественному праву еще в 

XIII веке, по-прежнему сохраняет свою актуальность, особенно в эпоху становле-

ния и развития рыночных отношений в России. Сегодня, когда уровень исполне-

ния судебных решений далек от приемлемых показателей, действие принципа 

свободы договора через т.н. «инициативные меры» по стимулированию должника 

к надлежащему исполнению обязательств без применения мер государственного 

принуждения задает новый вектор развития отечественного гражданского права, 

предоставляет сторонам действенный механизм усиления договорной дисци-

плины и стабилизации гражданского оборота. 
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Заявленная тематика ежегодника не случайна, поскольку она является клю-

чевой для кафедры. Именно поэтому материалы ежегодных сборников нередко 

выступают источниками для подготовки и студентов, и преподавателей к лекци-

онным и семинарским занятиям по базовым для кафедры дисциплинам. 

Обращает на себя внимание и «субъектный состав» авторов статей – любая 

наука зиждется, живет и процветает во многом благодаря исследованиям молодых 

ученых. В то же время поступательное развитие правовой науки стало бы невоз-

можным без сохранения преемственности знаний и учета богатого опыта пред-

шествующих поколений ученых-юристов. 

Особую значимость ежегоднику придает и его отчасти «юбилейный» харак-

тер – с 2013 года это уже пятый сборник, изданный по итогам проводимых кафед-

рой научных мероприятий, обращенных к актуальным проблемам предпринима-

тельского, корпоративного и обязательственного права, защиты вещных прав, а 

также гражданского и арбитражного процесса. Кроме того, в сборнике публику-

ются научные статьи, содержание которых было представлено на сателлитных ме-

роприятиях Пермского конгресса ученых-юристов, с 2016 года ставшего Межре-

гиональным российским форумом классической юридической университетской 

науки. 

Уже традицией становится привлечение к формированию сборника предста-

вителей судейского корпуса в качестве членов экспертной группы по отбору ра-

бот, представленных на научных мероприятиях кафедры. Это стало возможным 

благодаря реализации образовательных задач кафедры в области развития со-

трудничества с судами, расположенными на территории региона. Более того, про-

водимые научные мероприятия изначально задумывались как «место встречи» 

молодых ученых и практикующих юристов для получения бесценного опыта об-

щения и апробации результатов их исследований. 

Смеем, в свою очередь, надеяться, что наш проект достиг желаемых результа-

тов и может считаться удачным опытом взаимодействия молодой науки и практики. 

 

Обращаем ваше внимание на то, что электронная версия сборника доступна 

на сайте кафедры по адресу: http://predprin.psu.ru 
 

Заведующий кафедрой предпринимательского  

права, гражданского и арбитражного процесса 

ПГНИУ, доктор юридических наук, профессор В.Г. ГОЛУБЦОВ 

Доцент кафедры предпринимательского права, 

гражданского и арбитражного процесса ПГНИУ,  

кандидат юридических наук Д.Н. ЛАТЫПОВ 

Председатель Клуба предпринимательского права, 

аспирант кафедры предпринимательского права, 

гражданского и арбитражного процесса ПГНИУ  А.В. СЯТЧИХИН 
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ставления не влечет автоматического рассмотрения дела. Порядок, закреплен-

ный в АПК, гораздо более логичен и позволяет повысить качество правосудия. 

О том, что модель, представленная в АПК, лучше говорит и статистика. Согласно 

данным судебного департамента при Верховном суде РФ, за 2016 г. процент 

кассационных жалоб, рассмотренных судами общей юрисдикции, составляет 

4,12 % от всех поданных жалоб. В арбитражных судах, он достигает 84,14 %.8 Все 

это свидетельствует о том, что при унификации гражданского и арбитражного 

процесса необходимо брать за основу нормы АПК. 
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СПЕЦИАЛИЗИРОВАННЫЙ ДЕПОЗИТАРИЙ КАК СУБЪЕКТ 

 ПРАВООТНОШЕНИЙ И ПРИМЕР ЭЛЕМЕНТА НАЦИОНАЛЬНОЙ  

СИСТЕМЫ ОБОРОТА ФИНАНСОВЫХ ИНСТРУМЕНТОВ 
 

Аннотация: в статье отражен оригинальный авторский подход к важной 

проблеме российского предпринимательского права: определению субъектного сос-

тава оборота финансовых инструментов. Озвучивается концепция Национальной 

системы оборота финансовых инструментов, а юридический статус Специали-

зированного депозитария раскрывается в качестве примера субъекта как части 

системы.  

Ключевые слова: специализированный депозитарий, депозитарная деятель-

ность, ценные бумаги, финансовые инструменты, юридический статус.  
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SPECIAL DEPOSITORY AS THE SUBJECT OF LEGAL RELATIONS AND AN EXAMPLE  

OF AN ELEMENT OF THE NATIONAL SYSTEM OF FINANCIAL INSTRUMENTSTURNOVER 
 

Annotation: The article presents the author's original approach to an important problem of the Russian 

business law: the definition of the subject composition of the financial instruments turnover. Voiced the concept of 

the National system of financial instruments turnover and the legal status of a Special Depository is disclosed as an 

example of a subject as part of the system.  

Keywords: Special Depository, Depository activity, securities, financial instruments, legal status. 

 

Суммируя крайне объемный «багаж» нормативных актов, правопримени-

тельной практики (которую предлагается подразделять на: судебную, администра-

тивную и хозяйственно-корпоративную), а также научных изысканий, можно 

прийти к выводу, что к 2017 году в России в целом сформировалась национальная 

правовая модель регулирования финансовых рынков. Что же касается оценки та-

кой модели, то она неоднозначна. Наблюдаются как положительные стороны, в 

т.ч. урегулированность подавляющего числа базовых отношений, так и отрица-

тельные характеристики: фрагментарность, бессистемность, хаотичность, недоста-

точная экономическая эффективность, внутрикорпоративная ориентированность 

и ряд др. Одним из основных проблемообразующих факторов служит неопреде-

ленность по вопросу о центральном предмете регулирования. А именно, высту-

пают ли в этом качестве «рынок ценных бумаг» (сообразно названию важнейшего 

закона), «финансовые рынки» (упоминаемые во множестве других нормативных 

актов), специфические отношения (что соответствует классическим теоретико-

правовым подходам), социально-экономические процессы, в т.ч. инвестиционные 

(что несколько более точно отражает реальные потребности с позиций эконо-

мизма) или что-то иное.  

Авторская позиция последовательно базируется на гипотезе о том, что цен-

тральным предметом регулирования выступает особое явление преимущественно 

экономического характера, определяемое как «оборот финансовых инструмен-

тов» (включает также и ценные бумаги). Несмотря на традиционно обусловленный 

объектовый принцип дефиниции (определение через то, на что направлено воз-

действие), важнейшую часть в системе правоотношений занимает субъектный со-

став. В многочисленных авторских работах последовательно уже были раскрыты 

существенные стороны основных субъектов правоотношений в сфере оборота 

финансовых инструментов, что служит средством формирования соответствую-

щей системно-правовой модели. Будучи снабженной адекватной платформой ме-

ханизма правового регулирования, упомянутая модель в комплексном единстве с 

методико-правовым инструментарием обеспечит решение сверхзадачи: разра-

ботку и реализацию правовой политики Национальной системы оборота финан-

совых инструментов.  

Опираясь на методологические принципы научной философии и следуя пу-

тем нисхождения от общего к частному, приведем пример субъекта как элемента 
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вышеупомянутой системы. Таким субъектом в рамках настоящей статьи послужит 

Специализированный депозитарий. Как следует из имени субъекта, которое все-

гда имеет немаловажное значение в смысле определения его юридической и фак-

тической судьбы, – субъект имеет отношение к учетной функциональной подси-

стеме оборота финансовых инструментов. Частично соглашаясь с устойчивыми 

теоретическими воззрениями многих авторов, действующую учетную подсистему 

(в нормативных актах не вполне точно называемую «учетной системой рынка цен-

ных бумаг») можно признать двухуровневой. При таком традиционном подходе 

выделяется соответственно уровень учета прав владельцев именных ценных бу-

маг, осуществляемый регистраторами, и уровень «хранительского» учета второго 

порядка, реализуемый через институт номинального держания, выполняемый де-

позитариями. Подобный подход привлекает простотой, но страдает упрощенно-

стью. Как нетрудно заметить, «учетная система рынка ценных бумаг» представля-

ется а) состоящей только из профессиональных участников рынка ценных бумаг 

(ПУРЦБ), б) направленной на отношения только с эмиссионными ценными бума-

гами, в) выстроена по иерархическому принципу. Все три признака не являются 

абсолютными. Так из норм Главы 7 ГК РФ, строго говоря, не следует, что юриди-

ческая функция учета владельцев ценных бумаг (финансовых инструментов) при-

надлежит лишь ПУРЦБ, да и остается неустраненным явно непоследовательный 

подход: ГК РФ говорит об учете «прав по ценным бумагам», в то время как реаль-

ным содержанием функции является собственно реестровый учет субъектов-вла-

дельцев, а права, обеспечиваемые финансовыми инструментами, ни в каком ре-

естре не фиксируются вообще.  

Кроме того, предусмотренная ст. 149 ГК РФ функция учета прав на бездоку-

ментарные ценные бумаги, не только не охватывает учета прав на прочие финан-

совые инструменты, но и строго формально не относится к тому комплексу пра-

вовых норм, которые предусмотрены Федеральным законом «О рынке ценных бу-

маг» для ценных бумаг, выделенных по иному классификационному основанию – 

эмиссионных. Объективно, что функция учета должна охватывать не только цен-

ные бумаги, но и иные финансовые инструменты, коль скоро благодаря статье 2 

Федерального закона «О рынке ценных бумаг» эти понятия состоят в родовидовых 

отношениях. С учетом статьи 44 Федерального закона «Об акционерных обще-

ствах» из системы учета был упущен такой учетный субъект как эмитент. В свою 

очередь, депозитарий как бифункциональный субъект, одновременно реализую-

щий функции хранения и учета, в некоторых случаях исполняет учетную функцию 

как первичную и недублируемую регистратором. Заслуживает внимания и требует 

развития идея симплификации (методологически обоснованного упрощения) 

учетной подсистемы в направлении учреждения единого учетного субъекта, на 

роль которого более всего подходит исполнитель депозитарного типа.  
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Само понятие депозитария имеет сложную историко-юридическую судьбу. 

Так Д.Е. Кошель, в целом характеризуя депозитарную деятельность, говорит о ее 

специфике, рассматривает в качестве отдельного института в составе учетной си-

стемы ценных бумаг. В дальнейшем этот же автор выделяет шесть видов депози-

тариев, пять из которых являются специализированными (это депозитарии него-

сударственных пенсионных фондов, ипотечного покрытия, накопительной си-

стемы жилищного обеспечения, акционерных и паевых инвестиционных фондов, 

Пенсионного фонда РФ) и лишь один – депозитарием российских депозитарных 

расписок1 . Депозитарии представляют собой один из важнейших элементов не 

только так называемой «учетной системы», но и финансово-рыночной системы в 

целом. В то же время понятие депозитария с начала 1990х гг. использовалось во 

множестве нормативных актов, постепенно теряя свою юридическую определен-

ность, и последствия этого наблюдаются до сих пор. Примером может служить 

проблема Центрального депозитария2.С нормативных позиций можно выделить 

следующие группы субъектов, использующих понятие «депозитарий» в качестве 

определяющего: 1) собственно Депозитарий как профессиональный участник 

рынка ценных бумаг, 2) Центральный депозитарий, 3) Специализированный де-

позитарий, 4) Расчетный депозитарий. Наблюдаются такие не вполне позитивные 

явления как: нормативное и фактическое смешение функций упомянутых субъек-

тов, дублирование некоторых их функций, отсутствие четкого законодательного и 

подзаконного регулирования третьей и четвертой группы субъектов.  

Остановимся несколько подробнее на Специализированном депозитарии. 

Примечательно, что А.В. Габов отмечает в качестве превалирующей юридической 

функции этого субъекта не учетную, а контрольную (для чего, безусловно есть ос-

нования), а также рассматривает этот субъект как пример профессиональной де-

ятельности на рынке ценных бумаг, формально не подпадающей под законода-

тельное определение такой деятельности3.  

В отличие от Центрального депозитария и Депозитария - профессиональ-

ного участника, сходный по названию и функциям Специализированный депози-

тарий является не факультативным, а обязательным субъектом. Действительно, 

владелец ценных бумаг вправе не передавать их «классическим» депозитариям, а 

функцию учета прав на ценные бумаги реализовать, обращаясь напрямую к реги-

стратору или эмитенту. Но Специализированный депозитарий в обязательном по-

рядке вступает в правоотношения в случаях, предусмотренных правовыми актами, 

главным образом – при осуществлении массовых («коллективных») инвестиций 

через инвестиционные и негосударственные пенсионные фонды. Его юридиче-

ская роль может быть определена как комплексная: управленческая, хранитель-

ская, учетная, контрольная, причем последняя служит определяющим признаком.  

 Юридическое понятие субъекта является, скорее фантомным: он упомина-

ется в пяти федеральных законах4, однако ни в одном правовом акте правовое 
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положение субъекта долгое время не было конкретизировано5. Правовой вакуум 

был преодолен лишь в 2015 г. принятием Положения Банка России,6 которое, 

впрочем, является ведомственным актом, а потому Специализированный депози-

тарий продолжает оставаться «вне закона» (в смысле – федерального закона РФ). 

Анализ специальной правоспособности субъекта указывает на её бессистемную 

мультипликацию. Наблюдается эффект не только двойного, а многоактного лицен-

зирования: разные законы требуют наличия разных лицензий для Специализи-

рованного депозитария.  

В таких условиях сложно выделить юридические характеристики субъекта, 

охарактеризовать его правоспособность. А.В. Габов считает, что деятельность 

этого субъекта «…не является депозитарной в чистом виде…»7, с чем можно в це-

лом согласиться. А. Я. Курбатов считает деятельность сопутствующим видом дея-

тельности кредитной организации, осуществляемый при условии выполнения до-

полнительно установленных законом требований8. В отношении юридической от-

ветственности субъекта можно отметить, что, несмотря на придаваемую ему зако-

ном роль «контролера» при совершении субъектами доверительного управления 

сделок с несобственным имуществом, ответственность Специализированного де-

позитария ограничена по ряду параметров. Так, ст. 37 Федерального закона «Об 

инвестиционных фондах» установлена лишь субсидиарная ответственность в слу-

чае причинения убытков учредителям доверительного управления неправильной 

оценкой имущества. Вопрос ответственности этого субъекта пока не нашел отра-

жения в судебной практике, имеются лишь немногочисленные примеры, не де-

монстрирующие неотвратимости ответственности9. 

Характерной особенностью следует признать производный характер субъ-

екта: он не существует в отрыве от институтов «коллективного инвестирования» 

(инвестиционные, пенсионные фонды, управляющие компании), – иначе отпадет 

сама потребность в субъекте. Ввиду отсутствия единообразия в регламентации 

правового положения субъекта и его слабой функциональной ценности видится 

правильным в будущем исключить его из системы специализированных субъектов 

оборота финансовых инструментов, а контроль правомерности в процессе инве-

стирования обеспечивать иными правовыми средствами. На данный момент, как 

субъект сервисного назначения, Специализированный депозитарий обладает 

специфической правоспособностью, обязательного характера.  
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