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Аннотация: в судебной практике имеет место противоречивая квалифи-

кация деривативных договоров. Деривативы иногда квалифицируются как до-

говоры пари, на основании чего судебная защита по искам, основанным на та-

ких обязательствах, не предоставляется. Главным образом, причина такого 

подхода в отсутствии должного законодательного регулирования дериватив-

ных сделок. Для того, чтобы найти путь к решению проблемы, необходимо 

прежде всего определить правовую природу деривативных сделок и возникаю-

щих из них обязательств и соотнести их с действующим гражданско–

правовым инструментарием. 
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1. Соотношение деривативов со сделками пари. 

Как отмечалось ранее, для одних авторов сделки на разницу тождественны 

играм и пари, другие исследователи приводят правовые критерии их разграни-

чения. Что принимают в расчет судебные инстанции при толковании договора, 

вот к примеру: «...заключенные банками сделки открытого форварда как поста-

вочные, так и беспоставочные по своей правовой природе относятся к сделкам 

пари, поскольку результаты сделок не известны их участникам заранее [6]. 

Е.П. Губин и А.Е. Шерстобитов также говорят о том, что нет оснований 

считать деривативы, а в особенности расчетный форвардный контракт, пари. В 
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пари есть спор относительно того, имеет ли место определенное событие или 

нет, и спорное обстоятельство является условием возникновения обязательства 

сторон. Стороны же дериватитвной сделки не спорят в отношении цены, по-

скольку она прямо зафиксирована. Им известно заранее, что в определенный 

день торги обязательно должны состояться. Ссылка на то, что ни одна из сто-

рон не может воздействовать на точное определение цены, реального значения 

базового актива – «часть предпринимательского риска, так как стороны имеют 

возможность и средства с большой степенью точности прогнозировать реаль-

ную цену...» [7]. Риски присущи вообще экономике, финансовому рынку в осо-

бенности, поэтому решения, которые принимаются сторонами, всегда опирают-

ся на ожидание будущих событий. Кроме того, отсутствие реальной поставки 

не свидетельствует само по себе о пари. Таким образом, авторы видят в дерива-

тивах непоименованный договор. 

Для настоящей работы не суть важна разница между играми и пари, по-

скольку это не влияет на гражданско–правовую квалификацию последствий 

применения к сделке положений об играх и пари, тем более что их разграниче-

ние – вопрос дискуссионный. Важнее сравнить характер правоотношений, воз-

никающих из игр и пари с деривативами, а также причины отсутствия судебной 

защиты. 

Рассмотрим с традиционной точки зрения, почему игры и пари не защи-

щаются судом, какие положения при этом составляют основу аргументации. 

Прежде всего, говорят об их социальной сущности: намерение игроков только 

лишь обогатиться при отсутствии достаточных экономических оснований, при-

водящих к достижению общественно полезных целей; направленность игры ис-

ключительно на удовлетворение прихоти; ни на чем не основанная прибыль 

одной стороны в ущерб другой [8]. Получение дохода в игре всецело зависти от 

случая выгоды без какого–либо встречного предоставления, без вложений и за-

трат – та социальная характеристика, которая является общей для игры и пари, 

с одной стороны, и деривативов – с другой. Как правильно отмечено в литера-

туре, именно это обстоятельство всегда склоняло чашу весов в пользу сторон-
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ников лишения деривативных сделок судебной защиты [9]. 

Социальную составляющую игр, на взгляд автора вообще не нужно брать 

за основу как критерии сравнения игр и пари с деривативами. Мы попытались 

разобрать проблему с догматической позиции, и выяснили, что же именно ха-

рактерно для игр и пари, что может вывести их из–под публичной защиты. 

Главное – недостижимая кауза игры или пари. 

На взгляд автора работы, общее у деривативов с играми: алеаторность и 

содержание условий, предусматривающих возникновение обстоятельств, скла-

дывающихся независимо от воли сторон. Теперь стоит выяснить, в чем заклю-

чается юридическое значение случайности в играх и пари и в деривативных 

сделках. 

Сделка может являться алеаторной, но вместе с тем, иметь цель перерас-

пределить хозяйственный риск наиболее целесообразным образом. В одном 

случае алеаторное обязательство имеет цель распределения прав и обязанно-

стей и распределения блага и бремени собственности как в ренте, страховании 

или хеджирующих деривативах [10]. В игре сделке придается искусственный 

интерес, а права и обязанности ставятся в зависимость от случая, не направлен-

ного на оптимизацию хозяйственных рисков. В игре или закладе (пари) сторо-

ны создают для себя искусственный интерес, придавая незначительным собы-

тиям особое (для определения прав и обязанностей сторон) значение [11]. По-

этому и риск имущественных потерь определен сторонами самостоятельно и 

произвольно вне привязки к объективным процессам. Именно с этим связыва-

ется отсутствие судебной защиты. 

Можно также еще раз обратиться к аргументу Г. Райнера о том, что стои-

мость требований по деривативам может быть вычисляема в любой момент 

времени и может быть получена на срочном рынке. Сравнивая с игрой и пари, 

об их объективной вычисляемости в любой момент времени до наступления 

события говорить нельзя, за исключением лишь о неких субъективных оценках 

сторон сделки. 

Главным образом, разница между пари и деривативами в характере риска. 
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2. Деривативы и договор купли–продажи. 

Деривативы, или сделки на разность, как они названы в дореволюционной 

литературе, при их заключении в основании имеют намерение сторон испол-

нить ее простым расчетом разности. Специалисты утверждают, что дериватив-

ной является только расчетные биржевые контракты, когда товар не поставля-

ется, а стороны ограничиваются уплатой вариационной маржи. 

Однако, в рассуждениях П.П. Цитовича мы замечаем, что он квалифициро-

вал сделки на разность как покупку и продажу, но которая исполняется расче-

тами. Это объясняется тем, что сторона при изменении цены актива может ку-

пить и сразу же продать его и получить разницу, а может получит разницу сра-

зу же. Поэтому взаиморасчеты и фактически равняются предоставлению актива 

и уплате за него. По сути характер исполнения обязательства уплатой расчета, а 

не предоставлением товара, продиктован только лишь удобством для биржево-

го оборота и мотивами экономии времени. В.А. Белов поддерживает это поло-

жение: большинство сделок на бирже совершается путем платежа, и если фак-

тическое исполнение по ним совершается путем платежа разности, то такой 

способ реализации введен лишь в целях упрощения биржевого оборота. 

Второй вопрос, который нас интересует в настоящей главе, это возмож-

ность квалификации деривативов как договора купли–продажи с последующим 

зачетом. Заявление о зачете встречного однородного требования согласовыва-

ется в предваряющих договорных конструкциях (генеральные соглашения). 

Подходя формально, суд считает, что прекращения обязательств зачетом по ст. 

410 ГК РФ поставлено в зависимость от направления стороной заявления о пре-

кращении обязательств по сделкам после их заключения. 

Стоит заметить, что судебная практика дает различное толкование право-

отношениям. К примеру, «действия ОАО «Альфа–Банк» не могут рассматри-

ваться как самостоятельная односторонняя сделка, направленная на прекраще-

ние обязательств (зачет), так как списание денежных средств, являющихся фи-

нансовым результатом прекращения обязательства, являются лишь расчетной 

операцией, выполненной по итогам подсчета сумм прекращенных обязательств 



Экономика 

 

5 

сторон. процедура прекращения обязательств не является зачетом, а является 

иным, не предусмотренным ГК РФ, основанием прекращения обязательств, ко-

торое в силу п. 1 ст. 407 ГК РФ стороны вправе предусмотреть в договоре» [16]. 

Другой пример: «Судебные инстанции правомерно квалифицировали 

сделки, совершенные Банком во исполнение соглашений о конверсионных 

сделках, как самостоятельные сделки купли–продажи иностранной валюты. В 

случаях, когда наступал срок исполнения по сделкам, стороны производили за-

чет (неттинг) встречных однородных требований [17]. 

Высший Арбитражный Суд закрепил позицию, что при договоре купли–

продажи основная обязанность продавца состоит в передаче товара, а из суще-

ства договора вытекает его возмездный характер [18]. 

Законодательное регулирование прямо предусматривает включение усло-

вий о порядке прекращения обязательств по всем договорам, являющимся про-

изводными финансовыми инструментами. Таким образом, нам представляется, 

что дериватив есть единое обязательство, которое прекращается надлежащим 

исполнением, а не зачетом. 

В деривтивах – искусственная конструкция зачета, которая не согласуется 

с природой зачета. Зачет как институт прекращения обязательств свидетель-

ствует о намерении сторон прекратить существующее обязательство полно-

стью, поэтому все «иное» необходимо предусмотреть дополнительно. Кроме 

того, при зачете сторона вправе будет исполнить обязательство, поскольку с 

наступлением срока оно не прекращается [19]. Данное положение не согласует-

ся с волей сторон, отраженной в подобных соглашениях поскольку сторона не 

остается вправе исполнить договор реальной поставкой, такие договоры 

направлены лишь на получение денежных средств. 

Но можно привести и контраргумент, основанный на принципе свободы 

договора, что существующая судебная практика построена исключительно на 

формальном подходе к данному вопросу. 

Автор работы соглашается с Г. Райнером в том, что договор есть либо де-

риватив, либо купля–продажа базисного актива, но не одно и другое одновре-
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менно. Объясняется это тем, что в деривативах должна быть исключительность 

алеаторного элемента. 

Кроме того, купля–продажа в данном становится договором, заключенным 

по отлагательным условием. Как мы уже говорили, договор всегда «зависящий 

от базового актива», то есть содержащий указание на условие не представляет 

собой условную сделку, поскольку является конститутивным элементом дого-

вора, чего мы не можем сказать о купле–продаже. 

3. Деривативы и договор страховании 

Может быть, стоит сравнить деривативные сделки, заключенные с целью 

хеджирования, с договором страхования. Цель страхования по К.П. Победонос-

цеву, – «обеспечить от страха за целость имущества». В деривативах имеет ме-

сто снижение риска от потерь, обусловленных неблагоприятными изменениями 

конъюктуры рынка. 

Весьма интересны в этой связи примеры отношений, напоминающих дери-

вативы, которые использовались в древности. Договор о разделе риска, соглас-

но которому торговцы получали кредиты, погашение которых зависело от 

успешности доставки товаров [20]. При этом процент был выше, чем у обыч-

ных кредитов, чтобы покрыть «опцион неисполнения обязательств» по кредиту 

в случае потери груза. В.К. Райхер называет такой инструмент одним из обще-

ственно–исторических типов страхования. 

Статья 928 Гражданского Кодекса императивно запрещает страхование 

убытков от пари. Долгое время договор личного страхования на дожитие или на 

случай не закреплялся в законодательстве по причине его игровой природе, то 

есть отсутствия страхового интереса [21]. Похожая ситуация с деривативными 

инструментами: стороны сами определяют событие, которое для них имеет зна-

чение при выплате обозначенной суммы. 

Если рассмотреть процентный своп, налицо страхование друг друга сторо-

нами от реального и объективного риска колебаний валютного курса. По свое 

природе мы можем отнести его, как В.К. Райхер еще упоминал в классифика-

ции, к «страхованию от убытков, возникающих в результате превратностей хо-
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зяйственной конъюнктуры». Однако в таком правоотношении мы не можем 

выделить страховщика и страхователя на момент заключения договора, а сто-

роны берут на себя риск в равной степени. Исходя из разобранного нами, мож-

но сделать вывод, что деривативы могут страховать риски обоих сторон. В со-

временной гражданско–правовом закреплении страхования такая конструкция 

не находит себя: одним их субъектов должен быть либо профессиональный 

страховщик, либо общество взаимного страхования. 

Таким образом, отношения страхования пронизывают деривативные сдел-

ки хеджирования в экономической плоскости. С правовой точки зрения совре-

менный тип страхования не включает в себя деривативные отношения. 
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