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û�$�����*�)� ��������� ��*���� !������� �  

«ð)�&�- &���� +��������»

ý�� !���� � �����$�, 17 �,�- 2019 �.

î��� �$�-: ������ ����� �- ��� ���)� ��  ���. ü� ������-� �- 
��� ��!'�� ������ ���%� �� �� "�������)� �������, ����,%���)� �� 
������)# ���'����# � ����������� �)���. ð %�� ��� �, ��������- � 
��� ����� ��  ���� ������� �- � �������# �������� �� �����������-
�)#  ����#, �  ���� � � ����� ��� ���!��� �$��, ������� ����� ��(-
�������-�� ���"��������*�)# !%�� ����� ���������# � ���� ����)# "�-
������)# �)���� ��- ��!'�� �����- "�������)# ������ �� ��!#� ������� 
������. ð ��� �����*�)# �� �%����# ����! � �!,  �����%�)� ������-
��- �� ������ � ����������-�������� ������� ��  ����. î�������!, �- 
+ � �� �%���� � ��������� �- ��� ���)� ��  ��� �� �����)�� ����-
������-������)�� ��� � ! ��� (� � !����, ����$�- � �������'�� ��-
�������� ��-�� ��*� �) .
ø�,%��)� �����: ��  ���, ��%� , ��������%� , ������'���� ��-��-
 ��*� �, "�������)� �������), ����%�)� �������).

Abstract: the article discusses payment netting. It is the means of settling obli-
gations under fi nancial transactions on foreign exchanges and over-the-counter 
fi nancial markets. In particular, provisions on payment netting are stipulated 
in clearing rules for organized trading as well as standard documentation deve-
loped by Russian and international associations of fi nancial market partic-
ipants. Jurisprudence gives various viewpoints on civil law characteristics of 
netting. Author conducts analysis of these sources and carries out comparison of 
payment netting with similar civil law instruments (severance pay, novation and 
due performance of obligations).
Key words: netting, set-off, offset, termination of obligations, fi nancial con-
tracts, master agreements .

ý������� ���!��������� ��  ���� � þ����� � �� �!�����

û�  ��� -��-� �- ��#������� ������'���- ��-�� ��*� �, &����� 

�����*�!��)� ��� ��!'�� ������ "�������)# ������. ð ��� �-'�� ���-

�- "�������)� �)��� ���������� ����� ��� * ���  ��# ������)# "��� 

��  ���� – ��� ������, ����$������� � �������$�������. þ������ 

��� � !  ����!��������� %�� ���� ����� (�ûöòþ�î) ������� �� ��� 

����!������)# ��� �!��� � � ������ �������� ����� � – ø�����$�, 

� �� �����*�)# �����# ��- $���)# �!���, ��#��-'�#�- ! ����������, 

2009 �.1 (����� – ô�������- ������$�- 2009 �.) � ý���$��) �ûöòþ�î 

1 URL: http://www.unidroit.org/english/conventions/2009intermediatedsecurities/ 

convention.pdf

© ø����� *�� î. ý., 2020
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�� ��!'�� ������ �������$������� ��  ����, 2013 �.2 (����� – ý���$�-

�) �ûöòþ�î). 

ð ô�������� ������$�� 2009 �. ��  ��� ���-�! � ��%� �� !������-

� �- � ��� ��� � ������'���- ��-�� ��*� � ��� ��� !������ ���) �� 

����'���- ��)�����- (enforcement events) �� �����&���-� �� ������%�-

��� (collateral agreements) � �����*�������� $���)# �!���. ý���$��) 

�ûöòþ�î ���������%��) ��- ������%���- ��������� � �������$�-

����� ��  ���� � !�����-# ������ � �� � ��� ��)# �#���# ��� �- ��*-

� ��#. 

ð���)� �� �%����� ��������� ���!��������- ��  ���� �� !����� 

ó����������� ��,�� �)� !���  ò���� ��� 1998/26/óÿ «ü� ����%� ��*-

��� � ���%� � � ��� ���)# ��� ���# � ��� ���# ���%� � �� $���)� �!-

�����»3. ð ������!�� ������ ����� ��) !���)��� �-, % � ��  ��� ���-

��� �) * ��������)� �� ���# � ����# – !%�� ����# óÿ, � ���!�* � ) 

��� ��!'�� �����- �����) �������� *�-  �� *��� � �������. ò����-

 ��� ��������!�  ��� �������� ��*� ���� � ��� óÿ � %�� � ������-

��� � ���&� ��*� �� � ����%� ��*��� * ���$��!�) ��  ���� � �����) 

��  �-��-�� ��*� ��  ��������-��, ����&����- �� �������- ������ -

� ��. 

ò���� ��� 2002/47/óÿ «ü "��������� ������%����»4 ���)&��  ���-

���!, ������������ * � � ��&���� ��#������� ���������- "��������-

�� ������%���-. ò���� ��� ���������� �� ��'� ! ��������� � ��  ���� 

��� �������� ���$��!� ������ � ��. ý�� + �� ������'���� ��-�� ��*� � 

� ���� ����  ������� *�- ��� �! �� ��%� �,  �� � �! �� ��  ����. 

ð � ���*�)# � ����# óÿ �!'�� �!,  ���� ����)� ������)� ����), 

����������)� � ð��, ��� � "��������� ������� (����$�-) � õ����� � 

����� �- ��*��� � (ñ������-). 

þ��!���!,  ��  ��� � ���!��� ) úûýü. ð %�� ��� �, ������ 2(�) 

ñ������*���� �����&���- ú���!�������� ����$��$�� �� ������ � ��-

���� ���� 2002 �.5 �������  ��������- � ��  ���� ��� ���� (����� – 

ñ������*��� �����&���� ISDA). ÿ ����) ñ������*���� �����&���- ��-

�!  ��!'�� ��- * ���� �� � ���������)� ��� ���)� ��  ��� (multiple 

transaction payment netting). ò�!��� �������� -��-� �- ú���!�����-

��� �������*��� �����&���� � ���, �)# ������# 1997 �.6 (����� – ñ���-

���*��� �����&���� IFEMA). 

2 URL: https://www.unidroit.org/instruments/capital-markets/netting 
3 Directive 98/26/EC of the European Parliament and of the Council of 19 May 

1998 on settlement fi nality in payment and securities settlement systems // OJ L 166. 

11.06.1998. P. 45–50.
4 URL: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32002 

L0047 
5 ISDA Master Agreement 2002. URL: http://mediacommun.ca-cib.com/sitegenic/

medias/DOC/91928/2013-dodd-frank-isda-master-agreements-v2.pdf
6 International Foreign Exchange Master Agreement 1997. URL: https://www.

investopedia.com/terms/i/ifema.asp
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ð � � *� �!�!   ���� ������ ���) þ���%��� �����&���� ��- ���%�)# 

"�������)# ������7, ������� ����� ï��������� ��,��� ñ������� (��-

��� – ñ������*��� �����&���� DRV), � þ���%��� �����&���� �� �����-

$�-# �� ���%�)# �)���#8, ����� �������� ��� +����� î���$��$�� "���-

$!����# ������) � ñ������*��� �����&���� FBF ��� �� � �����). 

ù����*��- ��"���$�- ��  ���� ��- $���� �����&���- ������)# 

������ �� ����������! ����! ���������� �������� ���� � � . 2 ����-

���*���� ������ «ü ��������, ����������� ��- ��*��� � � $�� ���*-

��� ��� ����� �». ø ��������,, ����%� ��*��� -���� � � ������ � ��� 

�������� ������� ������ ����������� �� ����� , � ��&* !���)��� , % � 

��  ��� ����  ��!'�� ��- *�- �! �� ��%� �. ÿ������� �����! ��  ����� 

-��-� �- ������ ��� %�� �%��� ������'���� ��-�� ��*� �, ���!'���)# 

� �������!, ��%� �� � (���) ��)� ��������, !� ��������)� ��������� 

��������. 

ð %���� ������)# ���- ��, �����*�!��)# � �������*��� ������ «ü 

�)��� $���)# �!���»,  ����� «��  ���» �� !������� �-, ������ � . 51.5 

�������   ��������- � ���������, �������)# !������ ��������� �� 

"�������)# �)���#, ����� �� ��)# "��!���!�  ���-��� ����������- 

��  �-��-�� ��*� ��. ø�� � � ��!%�� �������� ��*� �� � ����������� 

��- ��*��� �, ������ � �������� ������� ��  ���� �� �� �-  ���� ��-

��&���)�. ï����  ���, ��- $���� ��!'�� �����- �����$�� � $���)�� 

�!������ �������� ��* �������  !��������- � ��%� �, �����*�!- ��'!, 

"���!������! «���-��� ������'���- ��-�� ��*� �». 

ò!��� �-, � ����� ������ ��  ���� � ��%� � -��-� �- �������� 

�%�����)� ��&����� �������) ����������-�������� ������) �� -

 ����. ÿ������� � . 410 ñø þ� ��-�� ��*� �� ������'�� �- ������ *, 

��� %�� �%�� ��%� �� �� ��%���� �����������  ��������-, ���� �� ����� 

��� !��� ���� �� !����� ��� ��������� ����� �� ��� ��������-. ò�- 

��������� ��%� � ��� � �%�� ���� ����� � ����), �  � ����- ��� ��%�  

 ���������, ���� �� ��)# �� ��� !���, ���!���� �-  ��*�� � ����!���-

 ����)# ������� ��!%�-#. ÿ � *� 411 � 412 ñø þ� ����!��� ����,  ��!-

%�� �����!� ���� � ��%� � � ���-��� ��!'�� �����- ��%� � ��� !� !��� 

 ��������-.

ý�� ���)� ��  ���: ���- �� � ���� ��� ���������-

ý�� ���)� ��  ��� (payment netting) ��� ���%� �)� ��  ��� 

(settlement netting) �����*�!� �- ��- ������'���- ������)# ��-��-

 ��*� � �� ������ ���������- � ���! �  ! �� �� !, ���,'�# �������-

�)� #���� �� � �)������)# � ���������� ���, �. ø���� ��� !���  �� � 

!��� ) ���, ), ���� �� � ���� (��  �-�������) ����%���-�  ��!��� 

7 Rahmenvertrag fur Finanztermingeschafte. URL: https://bankenverband.de/

service/rahmenvertraege-fuer-finanzgeschaefte/deutscher-rahmenvertrag-fuer-fi-

nanztermingeschaefte
8 Convention-Cadre relative aux Opérations de Marché à Terme. URL: http://www.

fbf.fr/fr/contexte-reglementaire-international/cadre-juridique/codes-et-conventions/

convention-cadre-fbf-relative-aux-operations-sur-instruments-fi nanciers-a-terme
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� ����� (��  �-����� ��!) �����$! (��  �-�!��!) ����! (�) ����%���� 

 ���������, ���,'�#�- ! ��  �-����� ��� � ��  �-�������! � (�) ��-

��%����  ��������� ��  �-�������� �� � ��&���, � ��  �-����� ��!, 

���%�� ���� * �� ����� � ��� !�����- ����� ���������-  ��������- �� 

������� �� ������'�, �- � �!'�� �!,  � ���������� ����. ý�� ���)� 

��  ��� ����  ��!'�� ��- *�- �� ��!#� ������� ��� ������ ������� ��-

����. 

ý������� ��!#� �������� ��� ������ ��  ���� -��-, �- «ý�����-

�)� !�����- �������� � ���%�)# ������# �� "�������)# �)���#» 2011 �., 

! ��������)� ÿþü «û�$�����*��- ����$��$�- !%�� ����� "�������� 

�)���» (����� – ý������)� !�����-). û� ��������� ý������)# !���-

��� ����� �)� ��������$�� ������� )��,  ���� ����)� "���) ����%-

�)# �����&���� � ��  ���� ��- �����&���- ������ � ���������)�� 

"�������)�� ��� �!��� ��� (���%�)# ������). ý������)� !�����- 

����!��� ����,  ��������� * ���������- ����! ��!# ����������� �� 

��� ������ ��  ���� – ���� ��� � ������������. ò�- ������� ������- 

ý������)# !������ �� � ��&���- � ���� ���%�)# ������  ���!� �- ��-

��,%���� �������*���� �����&���- � ���%�)# ������# �� "�������)# 

�)���#, %�� *, �� ����� -��-, �- ý������)� !�����-. 

ÿ������� �. 3.5 ý������)# !������ ��-�� ��*� �� � ����� �  �� �� 

���, � � �� ����� �  �� �� ������ � ����������� � ��������!, �� ! ��-

 ��� �%���� ������'�, �- �  ��!, �� !. ó��� �!��� ��-�� ��*� �� ��-

��� � ����) ����)&��  �!��! ��-�� ��*� �� ��!��� � ����), ��-�� ��*-

� �� ������ � ����) ������'�� �- � %�� �, ������ �!��� ��-�� ��*� �� 

��!��� � ����), � ��-�� ��*� �� ��������� ������'�� �- ������ *,. ð 

�. 5.5. ý��������- 1 � ý������)� !�����-� ����!��� ���� ��������� 

� ����������� ��� ����� ��  ����, �� ��)� -��-� �- �������� ���-

 ������ ��  ����, �� ������-� �- ��- ��-�� ��*� � �� ����)# ������.

ò� �!�����$�� ý������)# !������ !%�� ���� ����������� "����-

������ �)��� %�� � �����*������ ���� ����)� "���) �����&���� � �� -

 ����, �������� �������) �� ��'�# !�����-# �����&���- ���, �)# 

�����������)# ������9, ������ ������- ������������# ����� ��10 � 

�����&���- � �� �!���%�� �� �� ������������� �������� � ���, ��� 

�)��� � �!��-# � ���� ������ ���, �11. 

ÿ���� �- ��*��� ����������� *, ��  ���� -��-� �- ����$����)� 

��  ���, ������ �����*������- �� ����� ����! � �!�  � !���-�! �� 

�)&� ñ������*��� �����&���� IFEMA. ø�� !������ � �. 3.3 ÿ����&�-

��-, ��� ����,%���� ������ � ���, ��, � ���!�* � � �� ���� ��-��-� �- 

��-�� ��*� �� �� ��� ����  �� �� ���, ) � �  ! �� �� !, % � � �� ����� 

����,%����� ������, ��� ��-�� ��*� �� �����-, �- ���)� ��-�� ��*-

� ��� �� ��� ���� ���, ) � ������� �����$) ����!  ��������-��. û�-

9 ü���������� ð��#������ ÿ!�� þ� �  10 �,�- 2017 �. J 305-�ÿ17-5409 �� 

���! J î40-36922/2016.
10 ý�� ��������� ý������!�� ðîÿ þ� �  21 -����- 2014 �. J 12825/13 �� 

���! J î72-3615/2012.
11 þ�&���� úøîÿ ��� �ýý þ� �  21 "�����- 2001 �. �� ���! J 37/2000.
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 �!��� ���� *, % � ����$����)� ��  ��� �� ������ �#�� � ��� ���)�. 

þ����%�� ����! ���� ��� ��  � ����� ��� �- ��*� �� – ��� ����$���-

��� ��  ���� ��-�� ��*� �� ������'�, �- �� � �� ! �# ���������-, � � 

�����  ����,%���- ������ ������!,'�� ������12. 

����� �������, � #��� ����$������� ��  ���� �����#���  ������ ��-

��,%���)# ������ ���)� ��� ��� ��13, ���%�� + � ������ ��!'�� ��--

� �- ����)� ��� � ����,%����� ����� ������� ������. 

ÿ������� �. 340 ñ�������- ï���� ��- ����!������)# ���%� �� (��-

��� – ñ�������� ïúþ) �����&���� � ��  ���� ����$�� ����!��� ����-

�  ���������� �������!��*�)# "�������)# ��������)# ��-�� ��*� � 

(��������, ���, �)# ���������) � �����  �# ��� ��������- � �����! 

���)�� ��-�� ��*� ����, ��� ���-,'��� %�� * ������ �����&���-. 

ÿ!��), ���%� �,'���- �� �����������! �������!, �!�!  ��������) � 

 ��!'�� �� � ���, ������� ���%� �,'���- � ������ � ������ ���, � 

�� ������ �!�!'�� �� � ���, �������-14. 

û������� ������� ����������� *, ��  ���� �  �%�� �����- ��#����-

�� ��!'�� �����- � ,����%����� �����"���$�� -��-� �- �������$�-

���)� ��  ���. ü� �����*�!� �- ��- ������'���- ��-�� ��*� � � ���-

�)�� ������� ���������- � ��  ���!�  �# «���������� �». ø����  ���, 

���������� �������$������� ��  ���� ��!�������� ���!&����� ��--

������ �� ����� �� � ����, % � ����  �)���� *�- � ������%�� ��� ���� 

��� ��� ���, !#!�&���� "���������� ��������-, ��%��� ���$��!� ���-

��� � �� ��� ��)�� ���) �-��15. 

ý�� ���)� ��  ��� � ��)� ������) ������'���- 

��-�� ��*� �

ý���� ���-� �-, % � ��� ���)� ��  ��� ��� �� � �!�   ���� ��� �-

��-� ��%� �, ��� �� ��%��� * � ���������� *, ������ ������ ��� �����-

��- � ������ ��!%�� �)� !���  ����� ������� #���� �� ����������-���-

������ ��%� �. ����� �������, ����� ���-� �- �������)� ������� *�- 

� î. ÿ. ÿ������������ � þ. î. ����!����)�, !�����&��� �� �&���%-

��� * � ����� �����- ��  ���� � ��%� �16. ����� �)��� ����� ���-� �- 

����������)� � � ��&���� ��� ������ ��  ���� �� ������ ����%�)# 

�����&���� �� ����������� �)���, ����� �- �� %�� �� ��������%��� 

12 A Glossary of Terms Used in Payments and Settlement Systems. URL: https://

www.bis.org/cpmi/glossary_030301.pdf
13 ÿ�.: King M. J. Back Offi ce and Beyond: A Guide to Procedures, Settlements 

and Risk in fi nancial markets New York [etc.] : Harriman House, cop., 2003. P. 115. 
14 ÿ�.: Derham R. Op. cit. P. 561 ; ï!����� î. ý�����)� �����) ��  ���� // ï��-

������� �����. 2010. J 2. ÿ. 8.
15 ÿ�. ����� ��������: ù����$�� ð. û. Lex mercatoria � �)��� $���)# �!��� – 

������) ��������� ���!��������- // ï����� � ������. 2012. J 1. ÿ. 116. 
16 ÿ�.: ÿ������������ î. ÿ. õ�%� , ��������%� , ��  ���? // ���-�� �� � �����. 

2009. J 9. ÿ. 61 ; ����!���� þ. î. ð�����) ���!��������- ����������� ��- ��*-

��� � �� �)��� $���)# �!��� // ý���������� ��*���� �����. ý��������� «ý��-

�� � ï�����». 2014. J 2. ÿ. 53. 
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�����*�������  ������� «��  ���» � «��%� » � �!������17 � ���� ������ 

���� ���18.

ý�� + �� ! ���������)# ��������$�� �!'�� �!�   ���� �%����- ���-

������ * ����!��� �� * � ����# ��! �����# �������# ��!'�� ������ 

��  ���� �! �� ��%� �, ��� + � ����!��� ���� � � . 2 �������*���� ����-

�� «ü ��������, ����������� ��- ��*��� � � $�� ���*��� ��� ����� �». 

ü�����  ���- ���� �!�$�- ��-� �� -��-� �- ��������� � ���! �)����� 

������ � � �� ��� ���$�� ������)# ���%� ��, �� ������-,'�# ���!�-�-

�� �������- * !���������� � ��%� �. ý������ �������� û����������� 

����� ��� ��������$�� – $�� ���*���� ��� ����� � «û�$�����*�)� 

���������)� $�� �» ����!��� ����,  ���- �- «��  �-��-�� ��*� �� 

!%�� ���� ��������» � «��  �- ��������� !%�� ���� ��������», �� ��)� 

�)-��-, �- ����� ����������� ��������$��� � ����� ���-,  ����� ���-

�)&����  ��������� !%�� ���� �������� ���  ��������-�� ��������-

��� ��������$�� � ������� . ý�� + �� ��- �)-�����- + �#  ��������� 

«������%�����» ��%�  �� ��!'�� ��-� �-. 

ó��� ���� � *�- � �. 3.5 ý������)# !������, ����� �����!�� * ��-

$��  �� ������'���� ��-�� ��*� � ��� "���!��������� ��������� � 

��� ����� ��  ����. ������������� ������ � ������ ��*�)� ������ 

��  ���� � ��!��# �������� ������'���- ��-�� ��*� �. ý����� ��%� � 

� ñø þ� !������, �- � ��!��� ������) ������'���-. ò�- $���� ����-

������- �������� ������) ��� ������ ��  ���� �� ���� ����� ���-,  

�������'�� ���������� ��-�� ��*� � (� . 408), � � !���� (� . 409) � ��-

��$�- (� . 414).

û������'�� ���������� -��-� �- �������� «�� �� ����)�» �������� 

������'���- ��-�� ��*� �� � ������!�����  ��!'�� ������ ���� ��� 

(���, ������� , � ��� �  �# ��!'�� �����-) ��������� � ��� �� � ��� � 

����%��*�)�� !�����-�� ��-�� ��*� ��. ñ������*��� �����&���� DRV 

� ñ������*��� �����&���� IFEMA ��-�� !���)��,  �� ��-������ * �� 

!��� � �����$) ��� ����%�� ������ � �������,'��� �� ��� � ���,-

 ��� ���������-, ��#��- ������ � ,����%����� �!�*�� ����%��*�)# 

��-�� ��*� �. ü%�����)� ����� � ���  ����� ���#��� -��-� �- �����-

������ * ��(-�����- �� !�$��, ��� �� ���� �����$� �� �)���%���� �- 

�����. û��������� ������ * � �������'�� ���������� ������, ����� �� 

��� �� �����#���  �������� �������- ������)# ����� � ��� $���)# 

�!��� � ����%��*�� ����%���!, �� ! ���������-. 

ó��� ���!�� *�- � ��������� � �����"���$�� ��� ������ �� -

 ���� � ��%�� �� ������� ������'���- ��-�� ��*� � �! �� ������ ��-

����- � � !�����,  � ����� ���� � � ����!,'�� �)�����. ð�-����)#, 

����&����� �� �� �- �������� �!����� �����$) ����!  ��������-��. 

ð�-� ��)#, � ��!%�� ��  ���� ��-�� ��*� �� ������'�, �- �� � �����-

 � !��� ) � � !����� � "���� ��  �-�!��), ���  ���  ���!�  ñø þ�, � 

17 ü���������� ð��#������ ÿ!�� þ� �  1 ��� � 2017 �. J 309-øñ17-21 �� ���! 

J î76-30784/2015 ; ��� ��������� �îÿ ð�� �%��-ÿ��������� ���!�� �  19 �����- 

2011 �. �� ���! J î58-79/2010.
18 þ�&���� úøîÿ ��� �ýý þ� �  21 "�����- 2001 �. �� ���! J 37/2000.
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� ����%��*�� ���������!, �� ! ���%� ��. ����� �������, ��-�� ��*� �� 

����� �� � ���� ������ - �- ������ *,, ���� ���� !��� � �����$) �� 

�!��  ��!'�� ����� ��� ����� ��. ÿ������ ��*��, �����"���$�- �� -

 ���� � ��%�� �� � � !�����  �� �� ����  ��(-�), ��� � � ��%�� �� ���-

����'��� ������� ���������-.

������������� ������ �  ���� ������ ��*�)� ������ ��� ������ 

��  ���� � ����$��, ������*�! � ���!�* � � ��  ���� ��-�� ��*� �� �� 

!��� � �����$) «�����-� » ����%��*�)� ��-�� ��*� �� � ���� �� ��-

� ���� ���, ). ÿ������� � . 414 ñø þ� ��-�� ��*� �� ������'�� �- ��-

���&����� � ���� (����$�-), ���� ���� �� !� �������� ������� ��� �� 

�) ����  �� �!'�� �� � ��&����. ò����- "���!������� � ��� ���!�*-

 � �� ��"���) ������������ �������� ��*� ��. ý�� + �� ��- �����&�-

��- ����$�� ����! � ������� ��-�� ��*� �� ����,%�� �- �����&���� � 

����$��19. 

ý�� ������ ����� ��  ���� � ��%�� �� ����$�� ��  ��*�� ��#���--

� �- �������� «�!����� �����$)», �� � ��-��-� �- ����� �� �!������ –

����� �� � ��� ����� � ����,%���- �����&���- � ����$��  ��������-� 

�������� ��*� ��. ��� �%���� � ����) ����,%�,  ������� � ��  ���� 

�'� �� ����,%���- ����# ������, ��-�� ��*� �� �� �� ��)� �!�!  ���-

���'� *�- ��  �����. ð ��� ���� �)����)�����* ������ �  ��, % � ��- 

��!'�� �����- ����$�� ����#����� ����%�� "�� �%������ ��� ���, +��-

��� ��� �� ����� -��-, �- �!'�� ������� �������� ��-�� ��*� ��, ��-

��%�� !�� !���-�! ��� �����&���- � ����$�� � ������������� ������ 

��-�� ��*� ��20. ð ��!%�� ��  ���� ��������� ��*��� * +����� �� ,��-

��%������ ��� ��� ���!&���, % � ��� �����%�  �!����*���  ��� ���� ��-

������� � . 414 ñø þ�.

ý�������� ����$�� �����  ���� �%� � * ��������� ������ * ��--

�� ��*� �� (animus novandi)21. ÿ������� �. 2 ö�"����$������� ���*�� 

ý������!�� ðîÿ þ� �  21 ������- 2005 �. J 103 «ü���� ���� ��� ���-

������- ���� ����)�� �!���� � � *� 414 ñ����������� ������� þ�» 

��-�� ��*� �� ������'�� �- ����$���  ����, ����� ���- � ���� ������-

����� ���������� �� �����! �!'�� �����&��� ����! ���� �������%��*-

���� ��-�� ��*� �� ��!��� ��-�� ��*� ���. û���%�� ������� �������� 

animus novandi �����*�!� �- � ��- � �����%���- ����$�� �  ��������- 

�������� � ������'���- ��-�� ��*� � ������ �������� � � !�����22.

19 ø�� !���)���  ú. î. ó������, �����&���� � ����$�� -��-� �- �������, � 

���� ����$�- �)� !���  ������)� ��#������� ������'���- ��-�� ��*� � (��.: 

ó������ ú. î. ý������- ������� �����&���- � ����$�� // �����%����� ���. 

2011. J 5. ÿ. 35).
20 ÿ�.: ñ��%�� ð. ð. û���$�- ������*���� ����� // õ����) þ����� : ��) , ���-

���, ���� ���. 2015. J 10. ÿ. 70–74.
21 ÿ�.: ð���&��� ï. ü� ��-�� ��*� ��# �� �������! ����!. ÿý�., 1875. ÿ. 253 ; 

ò����!�� ñ. ý����� ). �. 2 : ü�-�� ��*� ������ �����. 3-� ���. ú., 1911. ÿ. 161 ; 

ú���� ò. ö. þ!����� ����������� �����. ú., 1997. �. 2. ÿ. 342.
22 ÿ�.: ý����� î. î. ������- � ������� ��- ����$�� // ð�� ��� ðîÿ þ�. 2006. 

J 8. ÿ. 9.
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û���%��  ����� ��������- �)� !���  ��� ����� ��������%���- ��-

��$�� � ��������- ��-�� ��*� ��23. û������ ��, ������*�� ����� �%� � * 

!��� ! ��  �-�!��) �� "�������)� ������� �����$���)� «���������-

��» ��-�� ��*� �, ������*�! ���� ��)� "�������)� ������ (��������, 

"�������)� ���, �)� �������) � �����������)� ������) ������!��-

��,  ��)%�!, ��� ���! ���, ) � ������������! ����!. ý�� ��  ���� 

������)# ������ �����#���  ��������� !���%�����)# � ������� �!��, 

�� �!'�� �� ��-�� ��*� �� � �� � ���%� �� �� �, �- ��������)��. 

ý�� ���)� ��  ��� ��� ������ ���%� �� � ��������)� ��%� 

ù. ñ. ó"����� �������-�  ��  ��� ��� «����������� * ���%� ��, ��!-

'�� ��-��)# ��� !%�� �� ����������� ��������$�� � ����'*, ���*�� 

������)#  ��������� !%�� ����� ��������»24. ò����- ����$�- �����-

�!� �- � �� ����-���� ù. û. û���������� �� ������! ��%� � ��� �� ��� 

��������$�� ������)# ���%� ��25. ø�� !���)���  û. �. ó��)����, ���-

%� �)� � ��&���- ���,%�,  � ���- "�� �%���� � ,����%���� ���%��)� 

���� ��-, ����������)� �� ���������� ��������� ��-�� ��*� �� (����-

&���� ��������� �����) � ����%��� � �������%��� "����#26.

ð ��� �-'�� ����- � . 862 ñø þ� ����!��� �����  � ��) )� ����-

%��* "��� �������%�)# ���%� ��, ���,%�,'�� ���%� ) � !� �������-

�)# � ��� �� � ��� � ��� ����������� ��������� "����# � ������--

��)�� � ���������� ���� ��� ��)%�-�� �������� ����� �. û� ����)� 

����-�, ����!��� �����- �������� ���� ��)��� �� ���������� ������� 

� ��)%�� -��-� �- #���&�� �������*�� ��- ����������- «���%� ���» 

������) ��  ����. ý������)� !�����- &����� �����*�!, �- ����� �)-

�� ��������$�-��, � � �# ������� �� ��������� !%�� �� ���� �� ��!�-

���&�# ���������# ��(��������27.

ü����� ��� ����� �� ��*��� ��!%���� ��������� � ��  ����, ����-

����)# � !���-�! )# �)&� �������*�)# �����&���-#, ����������� �- 

�)����- ����- ��� * !��� ) �����$) � ���� ��  �-�!��) � �����*����-

����  ����$������� ������� ���%� ��, �������� ��� ���)# ���!%����. 

ý���� ���-� �-, % � ��- �����"���$�� ��� ������ ��  ���� � ��%�� �� 

����� �- ��*���� ���%� ���� ��-�� ��*� �� ����#�����, % ��) � ����) 

23 ÿ�.: ��"�� ý. î. û���$�- � ��������� ��-�� ��*� �� // ð�� ��� �������-

����� �����. 2019. J 2. ÿ. 61–112.
24 ó"����� ù. ñ. ò������) �� ��������$�� ���%� �� : ���- ��, ���), ��� ���, 

�������- ������� // ñ���������� ����� � ����������� * : ��. � � ��, ����-'��-

�)� ���- � ú. ö. ï���������� / ��� ���. ð. û. ù� ������, ø. ï. ��&����. ú., 

2013.
25 ÿ�.: û��������� ù. î. ò�����)� ���%� ) � ����������� ��*���� ��- ��*-

��� �. ú., 1996. ÿ. 117.
26 ÿ�.: ó��)���� û. �. ú���!�������� ���������� �����. ú., 2012. ÿ. 437.
27 ÿ�.: ø����& �. ö. ÿ ����� ���$�- ���������)# ���%�)# ������ ��� �� �-

��������- ���� ��- ����������� "���������� �)��� // ��!�) ��� � ! � ���!���-

� �� � ����� þ��������� �������� ��!�. ÿ����&��� ������� �������� ��*� �� –

�! * � ����������, �������� "���������� �������. ú., 2010. J 4. ÿ. 173–202.
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� ��&���� �� ��������� � �����������)� �������� ���%� ��. ��� �� 

����� � +������%�����  �%�� �����- ���!%���)� ���#�� ����� ���-� �- 

!��%�)�, ������*�! ��� ���)� ��  ��� ������-�  ����� *  �� ���)��-

��)� «���%� �)�» ��� ����, �������,'�� ��� ���%� �# �� "��������� 

�)���28. 

����� �������, ��� ���)� ��  ��� �� ����  �) * �����"�$������ 

��  ��*�� � ��%�� �� ������ �� �����������)# � ñø þ� �������� ���-

���'���- ��-�� ��*� �, �� � � ��%�� �� ����� �- ��*���� ������� ���%�-

 ��. ø �%�� *,, !������)� ������) ���������- ��-�� ��*� � � ���%� �� 

�� "�����!,  numerus clausus. ÿ � *- 407 ñø þ� !���)��� , % � ��--

�� ��*� �� ������'�� �- ������ *, ��� %�� �%�� ��  ��*�� �� ������-

��-�, ����!��� ����)� ��������� ����� �������� ��*� ���, �� � ����-

�����. ÿ������ ��*��, � ����) ����������-������)# ��������� ���*�) 

����� �!����� * ����� �- ��*�)� ������) �# ������'���-.

ü���� ��  ���# �������� -��-� �- ��������%� , ����� �)� ��� ��-

������)� ��%� . ø�� !���)���  ú. ö. ï���������, �  ����! ��%� ! �� 

������-, �- ������%���-, !� ��������)� � � . 410 ñø þ�29. ò������, 

"���!���!,'�� ������� ���������- ��������%� � � ����!��� ����,-

'�� ����%��* ���,%���)# � ���� ��-�� ��*� � ����� �� ��� «������� � 

��%� �» ��� «������� � � �����������»30. ð !�����-# ���������- ������ � 

þ� �����*������� ����������� ��%� � �����)��� �-  ���� �� � . 411 ñø 

þ�, �� ���- ������-�  ������%��� * ����� ������� ��%�  ���������, � 

�� � . 421 ñø þ�, �������-,'�� ����$�� ������) ��������31. 

�%�� ���� ��������%� � �������-  ��!� ��!�!  ��*�� �����$!, ��-

 ���- �����!� �- � ���!�* � � �!���������- � �)%� � ��� �� � �!,'�# 

 ��������� � ����32. ò�- !���� �� � !� ������-  ����������%����� �!-

 ���$) � + �� ������� î. ð. ó����� ���������  ���� � � ��!%�)� ���-

��  ���- �� ��%� � � «!����» ��)���33 � ��%� � � «&������» ��)���, ��� 

�� ��)� ����� ������ * �,��� !���*&���� �� ��%�)# ��-�� ��*� � 

� ����, �����#��-'�� ��� � ����� ������� ���-���,  �� � �� ��������� 

��������34. ����� �������, ��%�  � &������ ��)��� �!��  �)� !�� * «��-

���)�»  ������� �� � ��&���, � ��%� ! � ��������%� !.

ý��������$��� � ����� �����- ��  ���� � ��������%� � -��-, �- 

� ��!��� !%��)�. ð %�� ��� �, î. ÿ. ÿ������������ !���)��� , % � � ��-

'�����- �� ��)��� ��� ��  ����� ������,  �� �� ����������- ���-

���� ��-�� ��*� � �! �� ������������-, �������������-, ��������%�-

28 ÿ�.: Derham R. Op. cit. P. 536.
29 ÿ�.: ï��������� ú. ö., ð� �-����� ð. ð. ò��������� ����� : ��'�� ����-

����-. ú., 1997. ÿ. 363.
30 ÿ�.: ÿ������������ î. ÿ. ����. ��%. ÿ. 57–61.
31 ÿ�.: ï!����� î. õ�%�  ��� ������ ������'���- ��-�� ��*� � // ���� . 2010. 

J 5. ÿ. 37.
32 ÿ�.: ï!����� î. ý�����)� �����) ��  ����. ÿ. 7.
33 û. ñ. ð���� ��-  �# �� $���� �����*�����  ����� «��%�  �  ����� ��)���» 

(��.: ð���� û. ñ. õ�%�  ��-�� ��*� �. 2-���., ����. � ���. ú., 1914). 
34 ÿ�.: ó����� î. ð. õ�%�  – ������ ��� ���!�* � ? // �ô-���� . 2000. J 52. 



ð�� ��� ðñ�. ÿ���-: ý����

146

2
0
2
0
. 
№

 
3

 � ��!# ��� ����� ��-�� ��*� �35. ð. ð. ò���!��� ������� , % � ��  ��� 

-��-� �- ���$�"�%����� �������� ����������� ��%� � � ���������)� 

��#������� �������$��, %�� � ��%� �,'�� � ���� +����� ) �����%�)# 

���������36. þ. ÿ. ø!����� �������-�  ��  ��� ��� ���$��!�! �������-

��- ��������%� � �� ��%�)# ��-�� ��*� � �� ������)� �������, ��� 

�� ���� ��� � ����) � �����# �����&���- �� ������������! ����%�, 

�� ��%�)# ��-�� ��*� � ������'�,  �� ��%�)� ��������)� ��-�� ��*-

� �� � �����������)� �������������� ������ ��-�� ��*� �� �� �!��! 

�� ��&����- ��-�� ��*� ��37. 

ý�����*�! ����������- ��������%� � � ñø þ� �� ������� �-, ��-

+ ��! %� ��� ��� ���� � ��"���$�, ��������%� � ����  !� ����� * ��-

��,%� ��*�� ��� ���� � �!�����- ���� ���. ð ����� �� �!����)# ��� 

!���)�����*, % � ��������%� �� -��-� �- «����)� ��� ������������ 

������, � ������ �� ���� ����  ��#����� ��%� �, �� ���� �� ��*��� * 

�� ���� ��-���� � ����������� � ��� ����$��� ������) �������� (�. 2 

� . 421 ñø þ�), ����!��� ����,'�� ��������� * ����,%���- �������-

���-��������� �������� ��� ����!��� �������,  �� � �� ����!��� �����-

�� ������� ��� ��)�� ������)�� �� ���, � �� � ����������� ���� � 

��%� �, �������� �������)# ������ 26 ñø þ�»38. 

û������ ��� (������� %�� *, � ��&���� �� ��������%� ! �)� !��-

�  ��  � ��������%� �39, ������� ��� �� ����� �������-� �- ������ �� -

 �-�!��). û� ý������)� !�����-, �� ñ������*��� �����&���� ISDA � 

IFEMA ��� �������  ����� �� � �� ����!��� ����, 40. ÿ������� ñ���-

���*���! �����&���, DRV � �����, -��-,'�-�- ������, ��-���� !��-

���� * ������ ��� ����� � � ���!�* � �# ��  ����, ������  ���� !�����-

����� ��!'�� ��-� �- ��� "�� !� � ������ ������� ��  ���!�  �������- 

��� ����� �. 

ð ��-�� � + �� �������� ����������)� �)��-��  ������ î. �. ï!�-

�����, � ��� �� � ��� � �� ��)� ��  ��� ������ ����� �- � ����� &���-

35 ÿ�.: ÿ������������ î. ÿ. ����. ��%. ÿ. 59.
36 ÿ�.: ò���!��� ð. ð. ü���� ������� � ��������)� ��%�  : ���������- ���� �-

�� � ����!������)� ��)  // ý���� � +��������. 2003. J 11.
37 ÿ�.: ø!����� þ. ÿ. ý������� ���!��������� ��������� ���%���� �)���. ú., 

2010. ÿ. 110. ø %���! � ��������� �����"���$�� ��  ���� � ��%�� �� ��������%�-

 � �����  ���� � ��� � î. ï)%���� (��.: ï)%��� î. ò������ ���$�� ���� ����� //

�ô-���� . 2014. J 26. ÿ. 12).
38 ý�� ��������� î��� ������� �!�� ð����-ð- ����� ���!�� �  9 "�����- 

2015 �. J �01-6090/2014 �� ���! J î28-3276/2014.
39 ý�� ��������� �îÿ õ������-ÿ��������� ���!�� �  13 �� -��- 2011 �. 

�� ���! J î75-4230/2010, ��� ��������� �îÿ ð�� �%��-ÿ��������� ���!�� �  

17 "�����- 2009 �. J î19-7871/08-30-04îý-3049/08-�02-275/09 �� ���! J î19-

7871/08-30, ��� ��������� ý������!�� ðîÿ þ� �  28 �,�- 2011 �. J 17500/10 �� 

���! J î41-19368/08.
40 �� - �. 3(3) ñ������*���� �����&���- DRV ����!��� �����  ��-������ * 

����� ������� * ��� ����� ! ����'���� � �!���, �� ���- �����!� �- � ���!�* �-

 � ��  ����.
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��� ��� ��� � � ��%�� �� ����������� ������� ������'���- ��-�� ��*� �, 

����!��� ������� �����&����� � ����41.

ý��  ���� ���#��� ��� ���)� ��  ��� �)� !���  � ��%�� �� ������� 

������'���- ��-�� ��*� � sui generis, ���-��� � ������� ��- �����*��-

����- �� ����� ���!  �) * !� �������) ��� � ���������� ���!��� �$��, 

 �� � � �������# ��������. ð ���*�! ������� ���#��� ������  ��  ��*�� 

�������������� *  ���������, ����(-��-��)# � ��������%� !, �� � !��-

���*��� * ����# "�������)# ������, ��-�� ��*� �� �� �� ��)� ������-

'�, �- �! �� ��  ����.

ð ���!�* � � ������������ ������� ��������� � ��  ����, �����-

��'�#�- � ���������# � ���!����)# ����%�)# �����&���-# � ������# 

�� "�������)# �)���#, ����� ���� � � ����!,'�� �)�����. ÿ  �%�� 

�����- �������� ��*� �� � ��� ���) �������� �����"���$�- ��� ��-

���� ��  ���� � ��%�� �� ����!��� ������� ñø þ� ������� ������'�-

��- ����������-������)# ��-�� ��*� �, ������ ����������� � ���%� �� 

��� ��������%� �. ø���)� �� ����)# ���#���� ����  ���� ����� � ��. 

û������� !��%�)�, �  �%�� �����- �� ���, ���#���� � �����"���$�� 

��� ������ ��  ���� �)� !���  ��� ������ ����� � ��%�� �� ���������-

������� (sui generis) � ñø þ� ������� ������'���- ��-�� ��*� �, �����-

��,'�# �� "�������)# ���������.

41 ÿ�.: ï!����� î. ý�����)� �����) ��  ����. ÿ. 7.
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