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Öåííûå áóìàãè èçâåñòíû, ïî ìåíüøåé ìåðå, ñ ïîçäíåãî ñðåäíåâåêîâüÿ. Îíè ÿâëÿþòñÿ
ñïåöèàëüíûì äîêóìåíòîì, óäîñòîâåðÿþùèì èìóùåñòâåííûå ïðàâà, ïåðåäà÷à êîòîðûõ
âîçìîæíà òîëüêî ïðè åãî ïðåäúÿâëåíèè. Íî ñ ïîÿâëåíèåì â Ðîññèè è Óêðàèíå òàê íà-
çûâàåìûõ "áåçäîêóìåíòàðíûõ öåííûõ áóìàã"ïåðåä ãðàæäàíñêî-ïðàâîâîé íàóêîé ñòàë
âîïðîñ î íåîáõîäèìîñòè îïðåäåëåíèÿ èõ ïðàâîâîé ïðèðîäû, êîòîðûé îäíàêî íå áûë
îäíîçíà÷íî ðåøåí.

Â ÷. 1 ñò. 149 Ãðàæäàíñêîãî êîäåêñà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè [1] ïðåäóñìàòðèâàåò-
ñÿ âîçìîæíîñòü ôèêñàöèè ïðàâ, çàêðåïëÿåìûõ èìåííîé èëè îðäåðíîé öåííîé áóìàãîé,
â áåçäîêóìåíòàðíîé ôîðìå. Â ñîîòâåòñòâèè ñ àáç. 14 ñò. 2 Ôåäåðàëüíîãî Çàêîíà Ðîñ-
ñèéñêîé Ôåäåðàöèè "Î ðûíêå öåííûõ áóìàã"îò 22.04.1996 ã. [2] ïîä áåçäîêóìåíòàðíîé
ôîðìîé ýìèññèîííûõ öåííûõ áóìàã ïîíèìàåòñÿ ôîðìà ýìèññèîííûõ öåííûõ áóìàã, ïðè
êîòîðîé âëàäåëåö óñòàíàâëèâàåòñÿ íà îñíîâàíèè çàïèñè â ðååñòðå âëàäåëüöåâ öåííûõ
áóìàã.

Â çàêîíîäàòåëüñòâå Óêðàèíû ñîäåðæàòñÿ àíàëîãè÷íûå íîðìû. Â ÷. 3 ñò. 195 Ãðàæ-
äàíñêîãî êîäåêñà Óêðàèíû [3] è ÷. 3 ñò. 3 Çàêîíà Óêðàèíû "Î öåííûõ áóìàãàõ è ôîí-
äîâîì ðûíêå"îò 23.02.2006 ã. [4] ïðåäóñìàòðèâàåòñÿ áåçäîêóìåíòàðíàÿ ôîðìà öåííûõ
áóìàã. Ñîãëàñíî ñò. 1 Çàêîíà Óêðàèíû "Î Íàöèîíàëüíîé äåïîçèòàðíîé ñèñòåìå è îñî-
áåííîñòÿõ ýëåêòðîííîãî îáðàùåíèÿ öåííûõ áóìàã â Óêðàèíå"îò 10.12.1997 ã. [5] áåçäîêó-
ìåíòàðíàÿ ôîðìà öåííîé áóìàãè îïðåäåëÿåòñÿ êàê îñóùåñòâëåííàÿ õðàíèòåëåì ó÷åòíàÿ
çàïèñü, êîòîðàÿ ÿâëÿåòñÿ ïîäòâåðæäåíèåì ïðàâà ñîáñòâåííîñòè íà öåííóþ áóìàãó.

Òàêèì îáðàçîì, ïðàâîâîå ðåãóëèðîâàíèå "áåçäîêóìåíòàðíûõ öåííûõ áóìàã"ó íàñ ïî-
ïðåæíåìó îïðåäåëÿåòñÿ ñ ïîìîùüþ òðàäèöèîííûõ êàòåãîðèé, ðàññ÷èòàííûõ íà öåííóþ
áóìàãó êàê äîêóìåíò (âåùü), ÷òî âûçûâàåò ìíîãî âîïðîñîâ. Íà ñåãîäíÿøíèé äåíü âî-
ïðîñ î ïðàâîâîé ïðèðîäå "áåçäîêóìåíòàðíûõ öåííûõ áóìàã"â öèâèëèñòè÷åñêîé ëèòåðà-
òóðå ÿâëÿåòñÿ äèñêóññèîííûì è õàðàêòåðèçóåòñÿ â îáùåé ñëîæíîñòè äâóìÿ ïîäõîäàìè.
Â ÷àñòíîñòè, çà îòíåñåíèå èõ ê öåííûì áóìàãàì è ïîëíîå ðàñïðîñòðàíåíèå íà íèõ ðåæè-
ìà âåùè âûñòóïàþò òàêèå ó÷åíûå, êàê Å. Äåìóøêèíà, Ä.Â. Ìóðçèí, Ã.Í. Øåâ÷åíêî è
äð.; ïðîòèâîïîëîæíîé ïîçèöèè ïðèäåðæèâàþòñÿ Â.À. Áåëîâ, Å.À. Êðàøåíèííèêîâ, Å.À.
Ñóõàíîâ, îòìå÷àþùèå, ÷òî "áåçäîêóìåíòàðíûå öåííûå áóìàãè"èìåþò èíóþ ïðàâîâóþ
ïðèðîäó, îòëè÷íóþ îò öåííûõ áóìàã è âîîáùå âåùåé.

Òàê, Å. Äåìóøêèíà, ñ÷èòàåò, ÷òî íå òîëüêî äîêóìåíò, ñîäåðæàùèé îïðåäåëåííûå
èìóùåñòâåííûå ïðàâà è äðóãîé ñïîñîá ôèêñàöèè, ìîæåò ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê öåííàÿ
áóìàãà [6]. Ïî ìíåíèþ Ä.Â. Ìóðçèíà, öåííîé áóìàãîé êàê áåñòåëåñíîé âåùüþ ÿâëÿåòñÿ
îáÿçàòåëüñòâåííîå äîãîâîðíîå ïðàâî, êîòîðîå ðåãóëèðóåòñÿ íîðìàìè âåùíîãî ïðàâà [7].
Ã.Í. Øåâ÷åíêî îòìå÷àåò, ÷òî þðèäè÷åñêàÿ ïðèðîäà öåííûõ áóìàã � íå çàâèñèìî îò
ôîðìû èõ âûðàæåíèÿ � îäèíàêîâàÿ [8].
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Äðóãèå èçâåñòíûå öèâèëèñòû îïðîâåðãàþò îòíåñåíèå "áåçäîêóìåíòàðíûõ öåííûõ áó-
ìàã"ê êëàññè÷åñêèì öåííûì áóìàãàì. Òàê, Â.À. Áåëîâ ñ÷èòàåò, ÷òî íåâîçìîæíî ðàñïðî-
ñòðàíÿòü ïðàâîâîé ðåæèì âåùè íà "áåçäîêóìåíòàðíûå öåííûå áóìàãè ïîñêîëüêó ïðàâà,
êîòîðûå èõ ñîñòàâëÿþò, îáîðîòîñïîñîáíûå ñàìè ïî ñåáå, è ñîñòàâëÿþò ñàìîñòîÿòåëüíûé
îáúåêò ãðàæäàíñêèõ ïðàâ, êîòîðûé íåâîçìîæíî ñ÷èòàòü âåùàìè [9]. Å.À. Ñóõàíîâ îò-
ìå÷àåò, ÷òî "áåçäîêóìåíòàðíàÿ öåííàÿ áóìàãà"íå ÿâëÿåòñÿ öåííîé áóìàãîé â ïðÿìîì
ñìûñëå ñëîâà, à ÿâëÿåòñÿ ëèøü ñïîñîáîì ôèêñàöèè èìóùåñòâåííûõ ïðàâ [10]. Å.À. Êðà-
øåíèííèêîâ óòâåðæäàåò, ÷òî "çàïèñü î ïðàâàõ â ïàìÿòè ÝÂÌ"ñëóæèò ëèøü ñðåäñòâîì
äîêàçàòåëüñòâà îïðåäåëåííûõ ïðàâ è íå íàõîäèòñÿ ñ íèìè â òàêîé âçàèìîñâÿçè, êîòîðàÿ
åñòü ìåæäó öåííîé áóìàãîé è âûðàæåííûì â íåé ïðàâîì [11].

Òàêèì îáðàçîì, â îñíîâå êîíöåïöèè, îòíîñÿùåé "áåçäîêóìåíòàðíûå öåííûå áóìàãè"ê
öåííûì áóìàãàì, ëåæèò èõ îïðåäåëåíèå êàê îñîáûõ, áåñòåëåñíûõ âåùåé. Îáîñíîâûâà-
åòñÿ ýòî èäóùèì åùå îò Ãàÿ äåëåíèåì âåùåé íà òåëåñíûå (res corporales) è áåñòåëåñíûå
(res incorporales). Îäíàêî, êàê óæå îòìå÷àëè ìíîæåñòâî ðîìàíèñòîâ, â äåéñòâèòåëüíî-
ñòè Ãàé äåëèò çäåñü íå âåùè, à ïðàâà, ïðîòèâîïîñòàâëÿÿ ïðàâî ñîáñòâåííîñòè (êîòîðîå
îí íåóäà÷íî îòîæäåñòâëÿåò ñ ñàìîé âåùüþ) èíûì ïðàâàì, êîòîðûå "èìåþò îáúåêòîì
ñâîèì íå÷òî íåòåëåñíîå íàïðèìåð: óçóôðóêò, ñåðâèòóòû, îáÿçàòåëüñòâåííûå ïðàâà. Òà-
êèì îáðàçîì, áåñòåëåñíûõ âåùåé êàê âåùåé âîîáùå íå ñóùåñòâóåò.

Áåçäîêóìåíòàðíûå öåííûå áóìàãè � ýòî ñîâîêóïíîñòü ñóáúåêòèâíûõ ïðàâ òðåáîâà-
íèÿ, ñïîñîáîì ôèêñàöèè êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ ýëåêòðîííàÿ çàïèñü íà ñ÷åòå, íà êîòîðóþ íå
ìîæåò áûòü ïðàâà ñîáñòâåííîñòè êàê íà öåííóþ áóìàãó. Ñëåäîâàòåëüíî, òàêîé ñïîñîá
ôèêñàöèè ïðàâ íå ìîæåò ïðèðàâíèâàòüñÿ ê öåííûì áóìàãàì, òàê êàê ïîíÿòèå "áåçäî-
êóìåíòàðíàÿ öåííàÿ áóìàãà"ÿâëÿåòñÿ óñëîâíûì. Êàê íåâîçìîæíî ñîçäàòü áåçäîêóìåí-
òàðíûé äîêóìåíò, òàê íåëüçÿ áûòü è ñîáñòâåííèêîì ïðàâà, òàê êàê â êîíòèíåíòàëüíîì
ïðàâå íåëüçÿ óñòàíîâèòü âåùíîå ïðàâî íà ïðàâî òðåáîâàíèÿ. Òî åñòü ðå÷ü èäåò î íî-
âîì îáúåêòå ãðàæäàíñêèõ ïðàâ, êîòîðûé õîòÿ è âûïîëíÿåò ôóíêöèè öåííûõ áóìàã, íî
èìååò ñîâåðøåííî èíóþ ïðàâîâóþ ïðèðîäó, ê "áåçäîêóìåíòàðíûì öåííûì áóìàãàì"íå
ìîæåò ðàñïðîñòðàíÿòüñÿ ïðàâîâîå ðåãóëèðîâàíèå êëàññè÷åñêèõ öåííûõ áóìàã.

Â åâðîïåéñêèõ ïðàâîïîðÿäêàõ óøëè îò ïîíèìàíèÿ "áåçäîêóìåíòàðíûõ öåííûõ áó-
ìàã"êàê öåííûõ áóìàã. Äëÿ îáîçíà÷åíèÿ äàííûõ ïðàâîîòíîøåíèé òàì èñïîëüçóþò òåð-
ìèí "öåííûå ïðàâà"(Wertrechte), à òàêæå "ýôôåêòû"èëè "ó÷åòíûå ýôôåêòû"(Buche�ekte).
Òåðìèí "ýôôåêòû"áûë èñïîëüçîâàí â Äèðåêòèâå Åâðîïåéñêîãî ïàðëàìåíòà è Ñîâåòà
"Î ðûíêàõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ"� 2004/39/EC îò 21 àïðåëÿ 2004 ã. [12], êîòîðàÿ
è ïîðîäèëà òåðìèíîëîãèþ "òîðãîâëÿ ýôôåêòàìè", âîñïðèíÿòóþ ñîâðåìåííûì çàêîíî-
äàòåëüñòâîì è äîêòðèíîé ìíîãèõ åâðîïåéñêèõ ãîñóäàðñòâ. Íàïðèìåð, ñîãëàñíî ÷. 1 ñò.
3 Ôåäåðàëüíîãî Çàêîíà Øâåéöàðèè "Îá ó÷åòíûõ ýôôåêòàõ"(Buche�ektengesetz) îò 3
îêòÿáðÿ 2008 ãîäà [13] ó÷åòíûìè ýôôåêòàìè ÿâëÿþòñÿ îáîñíîâàííûå ïðàâà òðåáîâàíèÿ
èëè ïðàâà ÷ëåíîâ â îòíîøåíèè ýìèòåíòîâ, êîòîðûå çàïèñûâàþòñÿ íà ñ÷åòå è èíôîðìà-
öèÿ, èìåþùàÿñÿ ó âëàäåëüöà ñ÷åòà è äåðæàòåëåé ñ÷åòà.

Èòàê, íåîáõîäèìî ïðèçíàòü, ÷òî "áåçäîêóìåíòàðíûå öåííûå áóìàãè"íå ÿâëÿþòñÿ
öåííûìè áóìàãàìè (âåùàìè). Ýòî èíîé ïðàâîâîé èíñòèòóò, êîòîðûé ïîäëåæèò îñîáîìó
ïðàâîâîìó ðåãóëèðîâàíèþ. Êàòåãîðèþ "áåçäîêóìåíòàðíûõ öåííûõ áóìàã"ñëåäóåò çàìå-
íèòü èçâåñòíîé åâðîïåéñêîìó çàêîíîäàòåëüñòâó êàòåãîðèåé "öåííûõ ïðàâ"(Wertrechte),
ò.å. íå óäîñòîâåðåííûõ öåííûìè áóìàãàìè, íî çàíåñåííûõ â îñîáûé ýëåêòðîííûé ðååñòð
ïðàâ, êîòîðûå âûïîëíÿþò ñõîæóþ ñ öåííûìè áóìàãàìè ôóíêöèþ. Ïðè ýòîì íåîáõîäèìî

2



Êîíôåðåíöèÿ ¾Ëîìîíîñîâ 2013¿

çàêðåïèòü îòäåëüíûå íîðìû, ðåãóëèðóþùèå "öåííûå ïðàâà"êàê â ÃÊ, òàê è â ñïåöè-
àëüíîì çàêîíîäàòåëüñòâå.
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