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ВВЕДЕНИЕ

Актуальность темы исследования, которая рассматривается в данной магистерской диссертации,
обуславливается теоретическими, методологическими и практическими аспектами.
Если рассматривать актуальность темы с теоретической точки зрения, то нужно отметить, что в
современной юридической и экономической литературе недостаточно описаны различные механизмы
конвертации ценных бумаг и правовая природа составления и заключения договоров конвертируемого
займа. Данный вопрос необходимо изучать более глубоко, поскольку существует ряд правоприменительных
ситуаций, в которых акционерные общества не могут выбрать для себя наиболее эффективную стратегию и
финансовые инструменты обеспечения такого рода сделок.
Теоретический аспект актуальности напрямую связан с методологическим. Несмотря на появление в
современном законодательстве новых норм, связанных со сделками, основанными на получении
конвертируемого займа, отсутствуют необходимые поправки, которые должны быть внесены в
Федеральный закон «Об акционерных обществах», чтобы сформировать возможность правового
регулирования различных ситуаций, связанных с заключением договора конвертируемого займа, в
частности, с принятием решения об увеличении уставного капитала акционерного общества.
Практический аспект актуальности темы, выбранной для написания магистерской диссертации, обусловлен
важностью для многих компаний получения возможности заключить договор конвертируемого займа,
который является наиболее эффективным и удобным инструментом для организации инвестиционной
деятельности.
Степень разработанности проблемы. Проведенный анализ научной литературы показал, что на
сегодняшний день существует недостаточное количество исследований, направленных на определение
сущности, особенностей и природы договора конвертируемого займа, что обусловлено его недавним
закреплением в российском гражданско-правовом законодательстве и отсутствием достаточного опыта
правоприменения.
В научном дискурсе по данной проблеме можно встретить лишь те исследования, которые были проведены
до 2021 года – в тот период, когда договора конвертируемого займа как правового явления еще не
существовало, а поднимался вопрос о необходимости его закрепления в российском законодательстве.
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Этот факт еще раз подтверждает актуальность проблемы, которая рассматривается в данном
исследовании и делает затрудненным проведение литературного обзора по выбрано в магистерской
диссертации теме.
Проблема исследования заключается в том, что, с одной стороны законодательное закрепление договора
конвертируемого займа в гражданском праве Российской Федерации является очень важной мерой по
установлению правовой определенности в данной, а, с другой – правоприменительная практика на
сегодняшний день еще настолько не имеет должного опыта, что возникает ряд противоречий и
недоработок в процессе составления и применения договоров конвертируемого займа.
Объект исследования – общественные отношения, связанные с конвертируемым займом в гражданском
праве Российской Федерации.
Предмет исследования – нормы законодательства, регулирующие конвертируемый займ в гражданском
праве Российской Федерации.
Цель исследования – провести анализ договора конвертируемого займа в гражданском праве Российской
Федерации и выделить особенности его правовой природы.
Для достижения поставленной цели необходимо было решить следующие задачи исследования:
1. Охарактеризовать понятие и правовые особенности договора конвертируемого займа.
2. Проанализировать современное состояние правового регулирования отношений, возникающих из
договора конвертируемого займа в России и за рубежом.
3. Исследовать понятие и содержание механизма конвертации.
4. Определить правовые особенности реализации механизма конвертации.
5. Провести анализ гибридных средств обеспечения конвертации.
6. Определить волезамещающие и воледополняющие решения общих собраний как средство обеспечение
реализации механизма конвертации.
Теоретическую базу исследования составили работы: «Актуальные проблемы гражданского права:
российская и зарубежная практика» Н.М. Бирюковой (2020), «Основные характеристики процесса выдачи
конвертируемого займа в Российской Федерации и его правовые основы и особенности» М.А. Нечипоренко,
К.Е. Хвостовой и И.И. Головановой, а также «Проблемы квалификации конвертации ценных бумаг в
российском гражданском праве» С.И. Варенникова и И.Т. Козловой (2020).
Законодательная база исследования:
– Гражданский кодекс Российской Федерации № 51-ФЗ от 30 ноября 1994 года;
– Федеральный закон Российской Федерации № 14-ФЗ «Об обществах с ограниченной ответственностью» от
08 февраля 1998 года;
– Федеральный закон Российской Федерации № 39-ФЗ «О рынке ценных бумаг» от 22 апреля 1996 года;
– Федеральный закон № 129-ФЗ «О государственной регистрации юридических лиц и индивидуальных
предпринимателей» от 08 августа 2001 года;
– Федеральный закон Российской Федерации № 208-ФЗ «Об акционерных обществах» от 26 декабря 1995
года;
– Федеральный закон Российской Федерации № 354-ФЗ «О внесении изменений в отдельные
законодательные акты Российской Федерации» от 02 июля 2021 года;
– Основы законодательства Российской Федерации о нотариате № 4462-I от 11 февраля 1993 года.
Методы исследования: анализ научной литературы и нормативно-правовых актов, описательный,
обобщение, классификация, сравнительно-правовой, хронологический, исторический, моделирование,
контент-анализ, статистический.
Теоретическая значимость исследования связана с проведением глубокого анализа научных источников,
посвященных проблеме установления в российском гражданско-правовом законодательстве такой
дефиниции как «договор конвертируемого займа», определения его правовой природы анализу
инструментов конвертации ценных бумаг. Полученные в ходе теоретического анализа источников данные
могут быть полезны для расширения и углубления научных разработок в данном направлении
исследований.
Практическая значимость исследования обусловлена применением метода определения и анализа правовой
природы конвертируемого займа, который может быть использован для проведения практических
исследований в данной сфере правового регулирования, а также совершенствования законодательства,
которое регламентирует составление и применение договора конвертируемого займа на территории
Российской Федерации.
Кроме того, в магистерской диссертации применены такие дефиниции как «волезамещение» и



«воледополнение», которые могут быть использованы для совершенствования российского гражданско-
правового законодательства в сфере внесения поправок в Гражданский кодекс Российской Федерации и в
Федеральный закон «Об акционерных обществах» в пунктах, касаемых решений общих собраний при
наличии одного акционера, а также при существовании главного акционера, который имеет стремление
дополнять решения общего собрания и единолично отвечать за его правовые и экономические последствия.
Научная новизна исследования. В магистерской диссертации рассмотрены наиболее актуальные механизмы
конвертации ценных бумаг, которые могут применяться при заключении договоров конвертируемого займа
на территории Российской Федерации. Проведен анализ правовых норм, которые регулируют применение
этих инструментов и определяется их эффективность.
Структура исследования. Магистерская диссертация объемом в 80 страниц состоит из введения, трех глав,
заключения, а также списка источников и литературы.
Во введении обосновывается актуальность, проблема, теоретическая и практическая значимость, а также
новизна исследования, характеризуются степень изученности, теоретическая основа, законодательная база
и методы исследования, формулируется цель, задачи, объект и предмет исследования, описывается
структура исследования и представляются положения, выносимые на защиту.
В первой главе «Понятие договора конвертируемого займа и правовое регулирование возникающих из него
отношений» рассматриваются такие вопросы как понятие и правовые особенности договора
конвертируемого займа, а также современное состояние правового регулирования отношений,
возникающих из договора конвертируемого займа в России и за рубежом.
Во второй главе «Механизм конвертации как способ альтернативного исполнения обязательств,
возникающих из договора конвертируемого займа» раскрываются такие вопросы как понятие и содержание
механизма конвертации, а также правовые особенности реализации механизма конвертации.
Третья глава магистерской диссертации «Гражданско-правовые средства обеспечения реализации
механизма конвертации» посвящена анализу гибридных средств обеспечения конвертации, также
рассмотрению волезамещающих и воледополняющих решений общих собраний как средств обеспечение
реализации механизма конвертации.
В заключении подведены основные итоги исследования, сформулированы выводы по его результатам.
Положения, выносимые на защиту:
1. Под договором конвертируемого займа понимается одна из разновидностей договора займа, которая
предполагает наличие у займодавца права заменить полную или частичную выплату денежных средств,
соответствующих объему займа, требованием, обращенным к заемщику относительно размещения для него
некоторых типов акций, при этом заемщик должен выступать в гражданско-правовых отношениях в
качестве непубличного общества. Объектом договора конвертируемого займа являются денежные
средства, которые в случае невозможности возврата конвертируются в доли либо же акции компании-
заемщика. Основной особенностью договора конвертируемого займа является то, что он выступает
специфическим видом договора, который предполагает особый статус отношений займодавца и заемщика и
основан на финансовой поддержке различных типов предпринимательской деятельности на начальных ее
этапах. Предмет договора конвертируемого займа – отношения непубличных обществ с инвесторами,
которые проявляют интерес к их проектам и деятельности. При этом в ходе применения этого вида
договоров более выгодные условия имеет именно заемщик, а займодатель соглашается на поставленные в
договоре условия только в том случае, если имеет иные, кроме финансовых, выгоды от данных вложений
(рекламные, благотворительные и т.д.).
2. Современное состояние правового регулирования конвертируемого займа определяется специфической
системой нормативно-правовых актов. Основным нормативно-правовым актом является Гражданский
кодекс Российской Федерации. Также важным нормативным документом является Федеральный закон
Российской Федерации № 354-ФЗ «О внесении изменений в отдельные законодательные акты Российской
Федерации» от 02 июля 2021 года, который конкретно указывает на правила выдачи и возврата
конвертируемого займа в Российской Федерации При этом ряд федеральных законов Российской
Федерации регламентирует общие и частные вопросы, касаемые заключения договоров конвертируемого
займа на территории государства. В данный момент отсутствует специальный нормативный документ,
который в полной мере, развернуто определяет все ключевые правовые вопросы, связанные с
конвертируемым займом, что можно характеризовать как пробел в российском законодательстве.
3. Механизм конвертации представляет собой процесс приведения в соответствие конкретной суммы
денежных средств в долю компании, в которую эти денежные средства инвестированы, выраженную в
количестве ценных бумаг данной компании. Правовая природа конвертации ценных бумаг в Российской



Федерации не может быть охарактеризована как однозначная. Существует масса противоречий в
различных трактовках этого понятия. Российское законодательство не дает четкого определения
конвертации ценных бумаг, отсюда возникают юридические неточности и проблема правоприменения в
данной сфере. Правовой механизм процесса конвертации ценных бумаг довольно неоднозначно
рассматривается в научной литературе. Так, одни авторы считают, что, исходя из определения понятия
«конвертация» для его правового регулирования необходимо применять договор мены. Другие
исследователи приходят к выводу, что данный договор не может быть применен в случае конвертации, т.к.
в этом случае необходимо наличие двух ценных бумаг, что в процессе конвертации недопустимо. По
мнению третьих авторов, ликвидация старых ценных бумаг происходит не в момент формирования новых, а
после этого действия. Поэтому квалификация конвертации как предмета договора мены не может быть
изменена по этому параметру. Основанием для конвертации акций компании является решения акционеров
об увеличении уставного капитала акционерного общества. Данное решение выносится коллективным
путем и регулируется Федеральным законом Российской Федерации № 208-ФЗ «Об акционерных
обществах».
4. Гибридные ценные бумаги – это вид ценных бумаг, которые выполняют функции как инструментов
собственности, так и долговых ценных бумаг. Основной характеристикой гибридных ценных бумаг является
их вариабельность и возможность применять в сложных финансовых ситуациях, когда стандартные ценные
бумаги использовать экономически нецелесообразно и невыгодно. Данная характеристика выгодно
отличает гибридные ценные бумаги от других видов финансовых инструментом на современном
российском финансовом рынке. Гибридные ценные бумаги, которые не имеют своей правовой основы, а
используются акционерными обществами – эмитентами и инвесторами в силу устоявшейся на финансовом
рынке традиции, имеют высокий уровень ценности, значимости и удобства использования, что говорит о
необходимости закрепить требования к выпуску и размещению гибридных ценных бумаг в российском
гражданско-правовом законодательстве.
6. На сегодняшний день в гражданско-правовом законодательстве не существует таких дефиниций как
волезамещение и воледополнение решений общего собрания акционерного общества, что приводит к тому,
что в случае наличия одного акционера в обществе возникает ряд проблем с заключением договора
конвертируемого займа и выполнения обязательств по этому договору. Особенно серьезные проблемы
возникают в том случае, когда главный акционер общества формирует собственный комментарий к общему
решению акционерного общества (воледополнение), а ответственность за него несут все участники. В ходе
реализации процесса воледополнения как условия заключения договора конвертируемого займа, главный
акционер проводит общее собрание, где выносится решение, которое в дальнейшем он корректирует в
соответствии с ситуацией, в которой производится конвертация. При этом, учитывая, что по обязательствам
акционерного общества несут ответственность все акционеры, главный акционер нотариально заверяет
собственное дополнение к решению общего собрания, и должен единолично выполнять обязательства в
соответствии с этим дополнением. Однако, как уже было сказано ранее, ни Гражданский кодекс Российской
Федерации, ни Федеральный закон «Об акционерных обществах» не содержит такие нормы, а потому,
несмотря на нотариальное заверение собственных воледополнений главного акционера, ответственность
по обязательствам акционерного общества продолжают нести все акционеры в соответствии с
законодательством Российской Федерации.

ГЛАВА 1. ПОНЯТИЕ ДОГОВОРА КОНВЕРТИРУЕМОГО ЗАЙМА И ПРАВОВОЕ РЕГУЛИРОВАНИЕ ВОЗНИКАЮЩИХ ИЗ
НЕГО ОТНОШЕНИЙ
1.1. Понятие и правовые особенности договора конвертируемого займа

В российской законодательной практике только в недавнем времени было введено понятие
«конвертируемый займ», поскольку раньше организация процесса инвестирования не была
регламентирована каким-либо конкретным нормативным документом, где были бы прописаны все правила
и процедура. Поэтому для того, чтобы инвестировать средства в какой-нибудь проект, необходимо было
собрать множество различных документов и запрашивать разрешение от государства на данную
процедуру.
Это было очень неудобно, а потому коммерческие организации инициировали рассмотрение внесения
поправок в российское законодательство, которые бы позволили в масштабном объеме заключать договоры
конвертируемого займа, наличие которых значительно упростило процедуру инвестирования в начинающие
коммерческие проекты .



В 2021 году данная ситуация существенно изменилась, когда был разработан и принят Федеральный закон
Российской Федерации № 354-ФЗ «О внесении изменений в отдельные законодательные акты Российской
Федерации», позволяющий изменить правовые основы инвестирования и заключать договоры
конвертируемого займа между коммерческими организациями и инвесторами, направленные на оказание
финансовой помощи по развитию бизнеса .
В научной литературе существует несколько определений договора конвертируемого займа, которые
основаны на переработке законодательных норм и изучении особенностей применения данного вида
договора в существующей на сегодняшний день реальности.
Так, в исследовании И.М. Борисовой, Р.А. Веретенниковой и И.И. Николаевой под договором
конвертируемого займа понимается одна из разновидностей договора займа, которая предполагает
наличие у займодавца права заменить полную или частичную выплату денежных средств, соответствующих
объему займа, требованием, обращенным к заемщику относительно размещения для него некоторых типов
акций, при этом заемщик должен выступать в гражданско-правовых отношениях в качестве непубличного
общества .
И.М. Котельникова, А.А. Сорокина и Г.В. Чередниченко рассматривают договор конвертируемого займа как
альтернативную форму гражданско-правовых отношений, при которой базовой категорией возврата
выданного займа являются имеющиеся у заемщика, являющегося непубличным обществом, акции .
Основной целью предоставления конвертируемого займа, по мнению П.А. Чурилова и М.В. Колотилина,
является финансовая поддержка начинающих стартаперов, а также предпринимателей, которые создают
или восстанавливают интересные коммерческие проекты .
Схема предоставления и возврата конвертируемого займа составлена по данным исследования И.М.
Бирюковой и представлена на рисунке 1.1 .
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