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STRUCTURAL BOND AS A NEW PERSPECTIVE OF THE SECURITIES IN RUSSIA
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Общественные отношения, возникающие на рынке ценных 
бумаг, усложняются, появляются новые участники, выстра‑
иваются механизмы взаимодействия между ними, вводятся  
в оборот ценные бумаги, которые ранее не были извест‑
ны российскому финансовому рынку. Модернизация соот‑
ветствующих общественных отношений требует своев‑
ременного пересмотра действующего законодательства, 

регулирующего обращение ценных бумаг. В статье анализи‑
руется новая редакция Федерального закона от 22.04.1996 
№ 39‑ФЗ «О рынке ценных бумаг», которая будет действовать  
с 16 октября 2018 г., вводящая в оборот новую разновидность 
ценной бумаги — структурную облигацию. Традиционно обли‑
гация рассматривалась как долговая ценная бумага, гаранти‑
рующая своему владельцу право на получение в установленный 
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в ней срок ее номинальной стоимости. Появление же нового 
финансового инструмента — структурной облигации, ста‑
вящей возврат ее номинальной стоимости в зависимость 
от наступления или ненаступления определенных законом 
обстоятельств, порождает обоснованный интерес как  
со стороны юристов‑практиков, так и со стороны ученых‑ци‑
вилистов. Вышеизложенные обстоятельства подтвержда‑
ют тезис об актуальности темы исследования. Цель данной 
работы состоит в изучении понятия структурной облига‑
ции, особенностей ее эмиссии и обращения. Структура иссле‑
дования определена целью, задачами и включает в себя вве‑
дение, основную часть, выводы, библиографический список.  
Во введении сформулированы актуальность, изученность со‑
ответствующей темы, научная новизна, цель и задачи иссле‑
дования, раскрывается теоретическая и практическая зна‑
чимость работы. В основной части статьи анализируется 
законодательство, регламентирующее особенности выпуска 
и размещения структурных облигаций, раскрываются преи‑
мущества структурных облигаций перед традиционными, 
подробно описываются факторы, влияющие на получение 
ее владельцем номинальной стоимости этой ценной бумаги.  
В заключении авторы приходят к выводу, что структурная 
облигация представляет собой весьма привлекательный фи‑
нансовый инструмент, который, безусловно, будет интересен 
для эмитентов и инвесторов. Авторы подчеркивают необхо‑
димость принятия нормативно‑правовых актов, детально ре‑
гламентирующих выпуск структурных облигаций, и внесения 
изменений в уже существующие. Отмечается, что какие‑ли‑
бо выводы данных нововведений можно будет сделать лишь 
тогда, когда эти продукты будут апробированы и сложится 
соответствующая правоприменительная практика.

Public relations emerging at the securities market become 
more complicated, new participants appear, mechanisms of in‑
teraction between them are built up, securities that were not pre‑
viously known to the Russian financial market are put into cir‑
culation. Modernization of the relevant public relations requires  
a timely review of the current legislation governing the circulation 
of securities. The article reviews a new version of the Federal Law  
No. 39‑FZ dated April 22, 1996 “On the Securities Market”, which 
will be effective from October 16, 2018, introducing a new type  
of security — a structural bond. Traditionally, a bond has been 
treated as a debt security guaranteeing its holder the right to re‑
ceive the nominal value of the bond in the period specified therein. 
The emergence of a new financial instrument ‑ a structural bond 
that places the return of its face value in dependence on the offense 
or non‑occurrence of circumstances determined by the law, gen‑
erates a legitimate interest both from the legal practitioners and 
from civilian scientists. The above circumstances confirm the thesis 
about the relevance of the research topic. The purpose of this work 
is to study the concept of a structural bond, the specifics of its is‑
sue and circulation. The structure of the study is determined by the 
purpose, objectives and includes the introduction, the main part, 
conclusions, and the list of references. The introduction formulated 
the relevance; the study of the relevant topic, the scientific novelty, 
the purpose and objectives of the study, the theoretical and practi‑
cal significance of the work is revealed. The main part of the article 
analyzes legislation regulating the features of issuing and placing 
structural bonds, reveals the advantages of structural bonds over 
traditional bonds, details the factors affecting the owner of the face 
value of that security. In conclusion, the authors come to the con‑
clusion that the structural bond is a very attractive financial instru‑
ment, which, of course, will be of interest to issuers and investors. 

The authors emphasize the need for adoption of the regulations 
that detail the issuance of structural bonds and the introduction  
of changes to existing ones. It is noted that any conclusions of these 
innovations can be made only when these products are tested and 
appropriate law enforcement practice is developed.

Ключевые слова: ценные бумаги, облигации, структур‑
ные облигации, эмиссия, эмитенты, финансовый инстру‑
мент, финансовые рынки, кредитные организации, квали‑
фицированный инвестор, Гражданский кодекс РФ.

Keywords: securities, bonds, structural bonds, emission, is‑
suers, financial instrument, financial markets, credit organiza‑
tions, qualified investor, Civil Code of the Russian Federation.

Введение
Российское законодательство о ценных бумагах за по-

следнее время претерпело ряд существенных изменений. 
Так, Федеральным законом от 02.07.2013 № 142-ФЗ «О вне-
сении изменений в подраздел 3 раздела I части первой Граж-
данского кодекса Российской Федерации» [1] была изложена 
новая редакция главы 7 Гражданского кодекса РФ (далее —  
ГК РФ) [2], значительные изменения коснулись и таких норма-
тивно-правовых актов, как Федеральный закон от 22.04.1996 
№ 39-ФЗ «О рынке ценных бумаг» (далее — Закон о рынке 
ценных бумаг) [3], Федеральный закон от 26.12.1995 № 208-ФЗ  
«Об акционерных обществах» [4], Федеральный закон  
от 29.07.1998 № 136-ФЗ «Об особенностях эмиссии и обраще-
ния государственных и муниципальных ценных бумаг» [5], Фе-
деральный закон от 05.03.1999 № 46-ФЗ «О защите прав и за-
конных интересов инвесторов на рынке ценных бумаг» [6] и др.

Как отмечает С.  П. Гришаев, множество причин обу-
словило необходимость столь серьезных преобразований. 
Во-первых, для ранее действующего законодательства было 
характерно несовершенство понятийного аппарата. Напри-
мер, категория «ценная бумага» раскрывалась в ГК РФ узко 
и не подходила для определения бездокументарных ценных 
бумаг. Нерешенными оставались и другие вопросы, напри-
мер проблемы защиты прав владельцев ценных бумаг («вин-
дикация ценных бумаг»). Наличие несовершенного законо-
дательства порождало различные правонарушения в сфере 
оборота ценных бумаг. Кроме того, как пишет автор, значи-
мость института ценных бумаг весьма высока, так как они 
служат средством платежа, инструментом для кредитования, 
привлечения временно свободных денежных средств, спо-
собствуют вовлечению широкого круга лиц в предпринима-
тельскую деятельность [7, с. 127]. 

Анализ действующего законодательства о ценных бума-
гах показывает, что оно мобильно и находится в постоянном 
развитии. Появляются новые институты, механизмы и ин-
струменты. В оборот вводятся понятия, неизвестные ранее 
широкому кругу (форекс-дилер, трансфер-агент, репозитар-
ная деятельность, специализированное финансовое общество, 
специализированное общество проектного финансирования 
и др.). За последние десятилетия появилось большое количе-
ство новых видов ценных бумаг: опцион эмитента, россий-
ская депозитарная расписка, еврооблигация, инвестиционный 
пай, облигации с ипотечным покрытием и т. д. Изложенное 
подтверждает тезис об актуальности исследования.

Целью исследования является обобщение и анализ су-
ществующих представлений о ценных бумагах, в частности 
об облигациях, выявление вопросов, которые требуют де-
тального рассмотрения и разрешения. 
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Задачами данной работы являются: анализ понятия «струк-
турная облигация», изучение факторов, влияющих на получе-
ние ее владельцем номинальной стоимости, сравнение тради-
ционной облигации со структурной, выявление особенностей 
эмиссии и размещения данного финансового инструмента.

Научная новизна исследования выражается в том,  
что ранее российское законодательство не предусматривало 
возможность выпуска структурных облигаций, что объясняет 
отсутствие масштабных научных изысканий, подтвержденных 
материалами правоприменительной практики, посвященных 
этому виду ценных бумаг. Очевидно, что своевременное иссле-
дование данного финансового инструмента представляет осо-
бый интерес. Результаты такого изучения могут использоваться  
для дальнейшего развития правового института облигаций.

Методологическую основу работы составили следу-
ющие способы познания действительности: метод систем-
ного анализа, сравнительно-правовой метод. В ходе прове-
денного исследования использовались также частные ме-
тоды исследования, такие как логический, аналитический, 
системно-структурный и др.

Ценные бумаги в той или иной степени стали предметом 
изучения ученых в области гражданского права. Можно выде-
лить работы С. П. Гришаева, С. В. Ротко, Л. Л. Арзумановой, 
Т. Э. Рождественской, Л. Г. Беловой, М. А. Рогалевой и др.

Основная часть
С 16 октября 2018 г., когда вступят в силу поправки 

к Закону о рынке ценных бумаг, будет возможен выпуск 
структурных облигаций. 

В пояснительной записке к проекту федерального закона 
«О внесении изменений в Федеральный закон «О рынке цен-
ных бумаг» и иные законодательные акты Российской Федера-
ции в части регулирования структурных расписок» говорится, 
что в настоящее время по имеющимся оценкам объем находя-
щихся в обращении на мировом финансовом рынке так наы-
ваемых структурных продуктов составляет около 2 трлн дол-
ларов, ежегодный объем продаж — около 500 млрд долларов.  
При этом более 70 % всех выпущенных структурных продук-
тов приходится на продукты с частичной защитой капитала.

В рамках российского правового поля выпуск долговых 
ценных бумаг, не гарантирующих возврата их владельцам 
полной номинальной стоимости, не допускается, в связи  
с чем для выпуска подобных инструментов российским бан-
кам или профессиональным участникам рынка ценных бу-
маг приходится привлекать иностранные юридические лица. 
И если до введения антироссийских санкций это можно 
было делать с использованием иностранных дочерних ор-
ганизаций российских компаний, то в настоящее время при 
выпуске структурных продуктов в обязательном порядке не-
обходимо пользоваться услугами иностранных компаний, 
не связанных с российскими банками (профессиональными 
участниками рынка ценных бумаг), и, соответственно, те-
рять часть доходности. В связи с этим меньшую доходность 
получают и владельцы структурных продуктов.

Поскольку со стороны инвесторов имеется существен-
ный спрос на структурные продукты с частичной защитой 
капитала, которые предоставляют возможность получения 
более высокой доходности по сравнению с традиционными 
облигациями, представляется актуальным принятие зако-
нодательства, регулирующего процедуру выпуска и обра-
щения такого рода инструментов в России [8].

Законопроект был принят Государственной думой Рос-
сийской Федерации во втором чтении с уже новым наимено-

ванием «О внесении изменений в Федеральный закон «О рын-
ке ценных бумаг» в части регулирования структурных облига-
ций» и подписан Президентом РФ 18 апреля 2018 г.

Согласно части третьей статьи 2 Закона о рынке ценных 
бумаг (в новой редакции) «облигация — эмиссионная цен-
ная бумага, закрепляющая право ее владельца на получение, 
если иное не предусмотрено Законом о рынке ценных бумаг, 
в срок, предусмотренный в ней, от эмитента облигации ее 
номинальной стоимости или иного имущественного эквива-
лента. Облигация при соблюдении условий, установленных 
Законом о рынке ценных бумаг, может не предусматривать 
право ее владельца на получение номинальной стоимости об-
лигации в зависимости от наступления одного или несколь-
ких указанных в ней обстоятельств. Облигация может также 
предусматривать право ее владельца на получение установ-
ленных в ней процентов либо иные имущественные права. 
Доходом по облигации являются процент и (или) дисконт».

Облигации, в том числе структурные, являются эмисси-
онными ценными бумагами, отвечающими трем критериям:

—  закрепляют совокупность имущественных и неи-
мущественных прав, подлежащих удостоверению, уступке  
и безусловному осуществлению с соблюдением установ-
ленных Законом о рынке ценных бумаг формы и порядка;

—  размещаются выпусками;
—  имеют равные объем и сроки осуществления прав 

внутри одного выпуска вне зависимости от времени при-
обретения ценной бумаги (часть первая статьи 2 Закона  
о рынке ценных бумаг).

Если ранее авторы отмечали, что облигации как финан-
совые инструменты не представляют их владельцам неучтен-
ных кредитных рисков, а это, в свою очередь, позволяет отме-
тить привлекательность вложения инвесторами денег в дан-
ный инвестиционный продукт [9, с. 7], то сегодня речь идет о 
создании нового инструмента, ставящего право их владельцев  
на получение выплат по ним в зависимость от наступления 
или ненаступления определенных обстоятельств [10].

Е. Ефремова, описывая структурные облигации, пишет, 
что «данный инструмент очень напоминает сочетание обыч-
ной облигации и производного финансового инструмента 
(скажем, опциона), то есть представляет собой гибридный 
договор (п. 4.3.1 Международного стандарта финансовой от-
четности (IFRS) 9 «Финансовые инструменты»)» [11, с. 8]. 

Как отмечалось выше, появление такого рода ценных 
бумаг было обусловлено спросом со стороны инвесторов 
на продукты с частичной защитой капитала либо с отсут-
ствием таковой, которые в то же время дают возможность 
получения более высокого дохода по сравнению с традици-
онными облигациями.

Закон о рынке ценных бумаг также будет определять 
особенности процедуры эмиссии и обращения структур-
ных облигаций (ст. 27. 1-1).

Структурные облигации предусматривают право их 
владельцев на получение выплат по ним в зависимости  
от наступления или ненаступления одного или нескольких 
обстоятельств, которые перечислены в п. 1 ч. 29 ст. 2 Закона 
о рынке ценных бумаг. К таким обстоятельствам относятся 
изменения цен на товары, ценные бумаги, курса соответ-
ствующей валюты, величины процентных ставок, уровня ин-
фляции, значений, рассчитываемых на основании цен про-
изводных финансовых инструментов, значений показателей, 
составляющих официальную статистическую информацию, 
значений физических, биологических и (или) химических 
показателей состояния окружающей среды, наступление  
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обстоятельства, свидетельствующего о неисполнении  
или ненадлежащем исполнении одним или несколькими 
юридическими лицами, государствами или муниципальны-
ми образованиями своих обязанностей (за исключением до-
говора поручительства и договора страхования) и т. д. 

Условно эти факторы можно разделить на следующие 
группы:

—  внешние обстоятельства;
—  неисполнение обязательств третьими лицами;
—  иные обстоятельства, предусмотренные законом 

или Банком России;
— изменение значений, рассчитываемых на основании 

параметров, указанных выше.
Важно отметить, что если вышеуказанные обстоятель-

ства влияют только на размер дохода по облигациям, то та-
кие облигации не являются структурными.

Еще раз подчеркнем, что особенность структурной 
облигации в том, что размер выплаты по ней может быть 
меньше ее номинальной стоимости.

Выплаты по структурной облигации могут осущест-
вляться денежными средствами или иным имуществом.

Закон о рынке ценных бумаг ограничивает круг лиц, ко-
торые могут выступать в качестве эмитентов структурных 
облигаций (п. 2 ст. 27.1-1). К таковым относятся:

—  кредитные организации, 
—  брокеры, 
—  дилеры,
—  специализированные финансовые общества, кото-

рые в соответствии с целями и предметом их деятельности 
вправе осуществлять эмиссию структурных облигаций. 

Согласно ч. 1 ст. 1 Федерального закона от 02.12.1990 
№  395-1 «О банках и банковской деятельности» кредитная 
организация — юридическое лицо, которое для извлечения 
прибыли как основной цели своей деятельности на основании 
специального разрешения (лицензии) Центрального банка Рос-
сийской Федерации (Банка России) имеет право осуществлять 
банковские операции, предусмотренные настоящим Федераль-
ным законом [12]. Кредитная организация образуется на основе 
любой формы собственности как хозяйственное общество.

Брокеры и дилеры — профессиональные участники 
рынка ценных бумаг, осуществляющие, соответственно, 
брокерскую и дилерскую деятельность. Деятельность бро-
кера заключается в том, что он исполняет поручения клиен-
та по совершению гражданско-правовых сделок с ценными 
бумагами и (или) по заключению договоров, являющихся 
производными финансовыми инструментами. Брокер дей-
ствует на возмездной основе согласно договору, заключае-
мому между ним и его клиентом (п. 1 ст. 3 Закона о рынке 
ценных бумаг). Дилерская деятельность заключается в со-
вершении сделок купли-продажи ценных бумаг от своего 
имени и за свой счет путем публичного объявления цен по-
купки и (или) продажи определенных ценных бумаг с обя-
зательством покупки и (или) продажи этих ценных бумаг 
по объявленным лицом, осуществляющим такую деятель-
ность, ценам (ч. 1 ст. 4 Закона о рынке ценных бумаг).

Специализированные общества являются новыми 
участниками отношений в сфере рынка ценных бумаг. 
Специализированные общества в виде специализирован-
ного финансового общества (СФО) и специализированного 
общества проектного финансирования (СОПФ) представ-
ляют собой специальные субъекты предпринимательской 
деятельности с особым статусом, а именно хозяйствен-
ные общества, образованные в организационно-правовой  

форме общества с ограниченной ответственностью либо 
акционерного общества. Особый статус корпораций закре-
плен специальным законодательством [13].

Согласно п. 1 ст. 15.1 Закона о рынке ценных бумаг це-
лями и предметом деятельности специализированного финан-
сового общества могут являться либо приобретение имуще-
ственных прав требовать исполнения от должников уплаты 
денежных средств (далее — денежные требования) по кре-
дитным договорам, договорам займа и (или) иным обязатель-
ствам, включая права, которые возникнут в будущем из суще-
ствующих или из будущих обязательств, приобретение иного 
имущества, связанного с приобретаемыми денежными требо-
ваниями, в том числе по договорам лизинга и договорам арен-
ды, и осуществление эмиссии облигаций, обеспеченных зало-
гом денежных требований, либо приобретение ценных бумаг, 
иностранных финансовых инструментов, не квалифицирован-
ных в качестве ценных бумаг, денежных требований по кре-
дитным договорам и договорам займа, заключение договоров, 
являющихся производными финансовыми инструментами, 
размещение во вклады, в том числе в драгоценных металлах, 
приобретение драгоценных металлов, предоставление займов, 
заключение договоров страхования рисков и осуществление 
эмиссии структурных облигаций, обеспеченных залогом де-
нежных требований и (или) иного имущества.

При этом брокеры, дилеры и специализированные фи-
нансовые общества вправе размещать только структурные 
облигации, обеспеченные залогом денежных требований  
и (или) иного имущества.

Очевидно, что законодатель наделяет правом выпускать 
облигации лишь тех участников рынка ценных бумаг, кото-
рые профессионально занимаются приобретением и прода-
жей подобных финансовых инструментов, имеют достаточ-
ный опыт и знания в соответствующей области.

Важно понимать, что эмитент облигации — это лицо, 
одалживающее денежные средства у инвестора, несущее пе-
ред ним определенные обязательства. В п. 4 ст. 807 ГК РФ 
также отмечается, что договор займа может быть заключен 
путем размещения облигаций, соответственно эмитент в этих 
отношениях выступает в качестве должника, а инвестор (по-
купатель облигации) — кредитора. На практике непонимание 
данных положений действующего законодательства иногда 
приводило к возникновению споров между хозяйствующи-
ми субъектами (см. решение Арбитражного суда г. Москвы  
от 2 июля 2008 г. по делу № А40-10228/08-35-45 [14]). 

По общему правилу структурная облигация не мо-
жет предусматривать право на ее досрочное погашение  
по усмотрению ее эмитента, исключение составляют слу-
чаи, не зависящие от воли эмитента, предусмотренные ре-
шением о выпуске структурных облигаций (п. 5 ст. 27. 1-1 
Закона о рынке ценных бумаг).

Структурные облигации являются ценными бумагами, 
предназначенными для квалифицированных инвесторов,  
за исключением структурных облигаций, соответствующих 
критериям, установленным нормативным актом Банка России.

Анализ действующего законодательства позволяет 
определить квалифицированного инвестора как лицо, опыт 
и квалификация которого позволяют ему адекватно оцени-
вать риски, связанные с инвестициями в те или иные фон-
довые инструменты, и самостоятельно осуществлять опе-
рации с ценными бумагами на основе таких оценок.

Банком России отмечается, что разделение инвесторов 
на финансовом рынке на квалифицированных и неквалифи-
цированных является одним из механизмов защиты их прав  
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и интересов, с тем чтобы оградить лиц, не обладающих зна-
ниями и (или) навыками работы на финансовом рынке,  
от рисков, которые они не способны понять и оценить (следо-
вательно, их ожидания с большой вероятностью не будут удов-
летворены) [15]. В законодательстве о рынке ценных бумаг  
к квалифицированным инвесторам относятся следующие лица:

—  лица, указанные в п. 2 ст. 51.2 Закона о рынке ценных 
бумаг (профессиональные участники рынка ценных бумаг, 
клиринговые организации, кредитные организации, акцио
нерные инвестиционные фонды, управляющие компании 
инвестиционных фондов, паевых инвестиционных фондов  
и негосударственных пенсионных фондов, страховые орга-
низации, негосударственные пенсионные фонды, Банк Рос-
сии, государственная корпорация «Банк развития и внешне-
экономической деятельности (Внешэкономбанк)» и др.);

—  лица (в том числе физические), признанные таковы-
ми в заявительном порядке (квалифицированные инвесто-
ры в силу признания). Признать лицо квалифицированным 
инвестором по его заявлению могут брокеры, управляющие 
и управляющие компании паевого инвестиционного фонда. 
Для этого лица должны соответствовать требованиям, уста-
новленным Законом о рынке ценных бумаг и указанием Бан-
ка России от 29 апреля 2015 г. № 3629-У «О признании лиц 
квалифицированными инвесторами и порядке ведения рее-
стра лиц, признанных квалифицированными инвесторами».

Как уже отмечалось выше, структурные облигации яв-
ляются эмиссионными ценными бумагами, размещаются 
выпусками. Согласно п. 7 ст. 27. 1-1 Закона о рынке ценных 
бумаг государственная регистрация выпусков структурных 
облигаций, в том числе в рамках программы структурных 
облигаций, будет осуществляться Банком России.

Выплаты по структурной облигации могут осущест-
вляться денежными средствами и (или) иным имуществом 
(п. 8 ст. 27. 1-1 Закона о рынке ценных бумаг).

Физические лица, которые не являются квалифици-
рованными инвесторами или индивидуальными пред-
принимателями, приобретающие размещаемые струк-
турные облигации, которые не являются ценными бу-
магами, предназначенными для квалифицированных 
инвесторов, наделены правом в течение 10 рабочих 
дней с даты заключения договора, на основании кото-
рого размещаются указанные структурные облигации, 
в одностороннем порядке расторгнуть такой договор  
и потребовать возврата денежных средств, внесенных  
в оплату структурных облигаций.

Эмитент должен вернуть денежные средства, внесенные 
в оплату структурных облигаций физическому лицу, растор-
гнувшему соответствующий договор по основанию, указан-
ному в п. 9 ст. 27. 1-1 Закона рынке ценных бумаг, в тече-
ние семи рабочих дней с даты получения уведомления о его 
расторжении (п. 9 ст. 27. 1-1 Закона рынке ценных бумаг).  
Следовательно, законодатель предоставляет дополнитель-
ные гарантии для лиц, не являющихся квалифицированными 
инвесторами или индивидуальными предпринимателями.  

Изучив положения Закона о рынке ценных бумаг в ча-
сти норм, регулирующих особенности эмиссии и обраще-
ния ценных бумаг, можно выделить основные черты, отли-
чающие структурную облигацию от обыкновенной.

Во-первых, выплата номинальной стоимости по струк-
турной облигации не гарантирована и зависит от наступле-
ния или ненаступления определенных обстоятельств.

Во-вторых, законодатель ограничил круг лиц, которые 
могут выступать в качестве ее эмитентов.

В-третьих, по общему правилу приобретать структур-
ную облигацию могут лишь квалифицированные инвесто-
ры, исключения могут устанавливаться отдельными норма-
тивно-правовыми актами.

В-четвертых, структурная облигация не может предус-
матривать право на ее досрочное погашение по усмотрению 
ее эмитента, исключение составляют случаи, не зависящие 
от воли эмитента, предусмотренные решением о выпуске 
структурных облигаций.

Таким образом, принятие Федерального закона  
от 18.04.2018 № 75-ФЗ «О внесении изменений в Федеральный 
закон «О рынке ценных бумаг» в части регулирования струк-
турных облигаций» предоставляет эмитентам и инвесторам ряд 
преимуществ. Так, эмитенты получат возможность выпускать 
структурные облигации в России, не прибегая при этом к помо-
щи иностранных компаний, что ранее влекло за собой допол-
нительные издержки. Кроме того, внедрение данного финансо-
вого инструмента позволит эмитентам получать больший объ-
ем денежных средств инвесторов, для которых данные ценные 
бумаги гораздо привлекательнее депозитов, например. Квали-
фицированные инвесторы получат надежный инструмент, так 
как условия его эмиссии подлежат контролю со стороны Банка 
России. Помимо этого, несмотря на то, что риск невозврата вло-
женных денежных средств по структурным облигациям высок, 
при удачном расчете финансовый результат может быть выше. 
Неквалифицированные инвесторы получают право на отказ  
от договора на приобретение структурной облигации в од-
ностороннем порядке, если это для них необходимо.

Отметим и то, что внесение изменений в Закон о рынке цен-
ных бумаг может потребовать принятия иных нормативно-пра-
вовых актов, регламентирующих порядок выпуска, размеще-
ния, обращения структурных облигаций, внесение изменений 
в уже существующие. В частности, п. 4 ст. 807 ГК РФ, предус-
матривающий возможность заключения договора займа путем 
размещения облигаций, указывает на необходимость в самой 
облигации или документе, закрепляющем права по облигации, 
фиксировать право ее держателя на получение в предусмотрен-
ный ею срок от лица, выпустившего облигацию, номинальной 
стоимости облигации или иного имущественного эквивалента. 

Представляется, что данный пункт целесообразно будет 
изложить следующим образом: 

«4.  Договор займа может быть заключен путем разме-
щения облигаций.

Если договор займа заключен путем размещения обли-
гаций, в облигации или в закрепляющем права по облига-
ции документе указывается право ее держателя на полу-
чение в предусмотренный ею срок от лица, выпустившего 
облигацию, номинальной стоимости облигации или иного 
имущественного эквивалента.

Если договор займа заключен путем размещения струк-
турных облигаций, в облигации или в закрепляющем права 
по облигации документе указывается право ее держателя 
на получение выплат по ним в зависимости от наступления 
или ненаступления одного или нескольких обстоятельств, 
предусмотренных законом». 

Кроме того, видится необходимым принятие подзакон-
ных актов, детализирующих положения соответствующих 
федеральных законов в части норм, регулирующих выпуск 
структурных облигаций.

Заключение
Резюмируя вышеизложенное, также отметим, что пре-

образования, происходящие в сфере финансового рынка, 
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диктуют необходимость своевременного внесения изме-
нений в действующее законодательство. Выводы о поло-
жительных и отрицательных сторонах этих нововведений 

можно будет сделать лишь тогда, когда эти продукты будут 
апробированы и сложится соответствующая правоприме-
нительная практика. 
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Договор охраны объектов частной собственности ши‑
роко распространен в деловой практике, однако среди юри‑
стов, изучающих этот договор, отсутствует единое мне‑
ние относительно его правовой характеристики. В статье 
исследуется правовая природа договора охраны объектов 
частной собственности, проводится его сравнение с ины‑
ми договорами.

Автор затрагивает следующие вопросы: наличие  
овеществленного результата в договоре охраны объек‑
тов частной собственности; его соотношение с догово‑
ром хранения; безвозмездность договора охраны объектов 
частной собственности. 

При рассмотрении вопроса о публичности договора ох‑
раны объектов частной собственности рассматривается 
его цена, причины возможного отказа частными охранны‑
ми организациями и подразделениями вневедомственной 
охраны войск национальной гвардии Российской Федерации 
в заключении договора. 

В статье сделан вывод, что исследуемый договор сле‑
дует отличать от договора на обеспечение информаци‑
онной безопасности. Вопрос о разграничении данных до‑
говоров может возникнуть при квалификации действий 
исполнителя в случае кражи носителя информации или при 
уничтожении нарушителем информации из памяти персо‑
нального компьютера. 

На основании проведенного анализа юридической ли‑
тературы и материалов судебной практики автор при‑
ходит к выводу, что договор охраны объектов частной 

собственности является двусторонне обязывающим,  
не относится к числу публичных договоров, не имеет дове‑
рительного характера. Также сделан вывод о том, что рас‑
сматриваемый договор может быть как возмездным, так 
и безвозмездным. При этом безвозмездным договор охраны 
объектов частной собственности может быть только  
для определенных групп граждан, определенных законом.

The security contract of private property objects is widely 
used in business practice, but among the lawyers studying the 
security contract, there is no consensus on its legal characteris‑
tics. The article examines the legal nature of the security contract 
of private property objects and compares it with other contracts.

The author raises the following problems: the presence  
of a materialized result in the security contract of private prop‑
erty objects; its relation to the storage contract; gratuitousness 
of the security contract of private property objects.

When considering the issue of publicity of the security 
contract of private property objects, is considered its price,  
the reasons for possible refusal to conclude a contract by pri‑
vate security organizations and non‑departmental security units 
of the national guard of the Russian Federation.

The article concludes that the studied contract should 
be distinguished from the contract on information security.  
The question of differentiation of these contracts may arise  
in the qualification of contractors’ actions in case of storage 
media theft or destruction of information from the memory  
of a personal computer by violator.
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