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В данном докладе рассмотрены некоторые вопросы правового регулирования 

инвестиционного пая, бездокументарных ценных бумаг, сформулированы некоторые 

предложения по совершенствованию законодательства в данной области. 

Введение. Рынок   ценных   бумаг,   его   правовое регулирование   играют   огромную  

роль   в   реализации   инвестиционного потенциала как государства, так и частных 

инвесторов. Инвестиционные паи паевых   инвестиционных   фондов среди 

распространенных на рынке неэмиссионных ценных бумаг представляют наибольший 

интерес для частных инвесторов,   поскольку   получение   доходности   по таким   ценным   

бумагам   обеспечивается управляющей   компанией   под   контролем специализированного 

депозитария. [3][4] 

Цель работы: определить проблемы правовой природы инвестиционного пая и 

предложить пути их решения. 

Основная часть. Проведенный анализ инвестиционного пая с точки зрения   

требований,   предъявляемых ГК РФ к ценным бумагам, позволяет сделать вывод, что 

основания для отнесения инвестиционного   пая   к   категории   ценных   бумаг 

отсутствовали. Инвестиционный пай не обладает такими обязательными признаками 

ценной бумаги, как документарность и формальность, он не может быть предъявлен для 

осуществления   права,   закрепленного   в   нем, поскольку   существует   только   в   

бездокументарной форме. Инвестиционный пай, по сути, является только подтверждением 

присоединения его владельца к договору доверительного управления ПИФом, в связи с чем 

такой пай удостоверяет   права,   вытекающие   из   заключенного договора доверительного 

управления, и является единственным подтверждением наличия права на долю в 

имуществе, составляющего закрытый ПИФ (в иных видах ПИФов (открытых, биржевых, 

интервальных) инвестиционный пай не удостоверяет прав общей долевой собственности 

владельца пая на имущество,   составляющее   ПИФ,   поскольку   в состав   активов   этих   

ПИФов   имущество,   в отношении которого возникает вещное право собственности, не 

входит). 

Выводы.  Исходя из изложенного, можно сделать следующие выводы. Во-первых, 

инвестиционный пай нельзя признавать ценной бумагой по формальным признакам, тем не 

менее, по правовой природе его можно полагать обратное. Во-вторых, инвестиционный пай 

не удостоверяет права владельца на долю в общем имуществе, а является лишь 

подтверждением присоединения его владельца к договору доверительного управления. С 

целью урегулировать данные проблемы, следует обозначить инвестиционный пай не в 

качестве ценной бумаги, но в качестве доли в общем имуществе. 
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