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С развитием рыночных отношений, 

функционированием хозяйствующих субъек-
тов различных организационно-правовых 
форм в экономике страны стали формиро-
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ваться новые формы финансовых связей ме-
жду этими субъектами, что, в свою очередь, 
повлияло на развитие кредитных отношений 
в стране и расширение состава их участни-
ков. Базовым атрибутом любого цивилизо-
ванного рынка является фондовый рынок, 
или рынок ценных бумаг. 

Современный рынок ценных бумаг ха-
рактеризуется высоким уровнем инфраструк-
туры. В целом создана достаточная правовая 
база для работы на рынке ценных бумаг. 
Уголовно-правовое обеспечение рынка цен-
ных бумаг все еще находится в стадии ста-
новления, поскольку не отвечает в должной 
мере современным требованиям эффектив-
ности пресечения преступлений в сфере об-
ращения ценных бумаг. 

Применение мер уголовной ответствен-
ности призвано оказывать определенное воз-
действие на функционирование рынка цен-
ных бумаг в виде исключения определенного 
поведения его субъектов. 

Уголовно-правовые нормы являются 
средством охраны отношений, возникающих 
в процессе обращения ценных бумаг и регу-
лируемых вышеназванными отраслями пра-
ва. Данный акцент представляется очень 
важным, поскольку, несмотря на однознач-
ную оценку уголовного права в общей тео-
рии права как охранительной отрасли [1, 
с. 242], среди криминалистов наметилась 
тенденция приписывать уголовному праву 
позитивно-регулятивную функцию [3, с. 4]. 
Так, по мнению В. С. Прохорова, Н. М. Кро-
пачева и А. Н. Тарбагаева, уголовному праву 
присущи те способы правового воздействия 
(запреты, обязывание и дозволение), которые 
характеризуют и любую другую отрасль пра-
ва. Соответственно, в зависимости от харак-
тера субъективных прав и юридических обя-
занностей, адресованных гражданам, они 
подразделяют все уголовно-правовые нормы 
на три вида: запрещающие, обязывающие и 
дозволяющие [2, с. 27]. С их точки зрения, 
все уголовно-правовые нормы содержат соб-
ственно уголовно-правовые запреты, дозво-
ления или обязанности. И хотя автор не раз-
деляет данную позицию, необходимо все-
таки признать, что наличие ее актуализирует 

вопрос, действительно ли уголовно-правовые 
положения, предусмотренные статьями 185, 
185.1, 186 УК РФ, содержат запреты или 
обязанности, адресованные участникам по-
зитивных отношений, возникающих в про-
цессе обращения ценных бумаг. В качестве 
аргумента отрицательного ответа на этот 
вопрос обратимся опять-таки к обязанности 
эмитента размещать эмиссионные ценные 
бумаги только после государственной реги-
страции их выпуска, предусмотренной ст. 24 
Федерального закона от 22.04.1996 № 39-ФЗ 
[4] и имеющей по отношению к ней охрани-
тельное назначение ст. 185 УК РФ. Если до-
пустить, что данная уголовно-правовая нор-
ма действительно содержит указанную обя-
занность, адресованную всем участникам по-
зитивных отношений, возникающих при вы-
пуске ценных бумаг, то у последних неиз-
бежно должна возникнуть дилемма: всегда 
ли они обязаны осуществлять регистрацион-
ные процедуры при эмиссии ценных бумаг 
(как это следует из Закона о РЦБ) или реги-
страция необходима только тогда, когда 
предвидится причинение ущерба в крупном 
размере, т. е. при условии признания разме-
щения эмиссионных ценных бумаг, выпуск 
которых не прошел государственную регист-
рацию, т. е. преступным. В правовой же дей-
ствительности такой дилеммы нет, так как 
общеизвестно, что обязанность регистриро-
вать выпуск эмиссионных ценных бумаг при 
их размещении существует независимо от 
прогнозируемого ущерба, упомянутого в 
качестве криминообразующего признака 
злоупотребления при эмиссии ценных бумаг 
(ст. 185 УК РФ). Следовательно, никакой 
обязанности регистрировать выпуск эмисси-
онных ценных бумаг или запрета размещать 
их без такой регистрации, обращенных к 
участникам процесса выпуска и обращения 
ценных бумаг в диспозиции ст. 185 УК РФ 
нет. Также нет места регулятивному запрету 
и в диспозициях ст. 185.1, 186 УК РФ. 

Несостоятельным представляется и до-
вод сторонников позитивно-регулятивной 
функции уголовного права, состоящий в том, 
что в соответствии с абз. 3 п. 1 ст. 2 ГК РФ 
отношения между лицами, осуществляющи-
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ми предпринимательскую деятельность, или 
с их участием регулирует гражданское зако-
нодательство, которое, в свою очередь, не-
редко содержит отсылочные нормы к нормам 
иных правовых актов, включая нормы дру-
гих отраслей права. Действительно, нормы 
ст. 39 Федерального закона от 22.04.1996  
№ 39-ФЗ о лицензировании деятельности 
профессиональных участников рынка цен-
ных бумаг, ссылка на который содержится в 
п. 1 ст. 49 ГК РФ, относятся к администра-
тивно-правовым. Но, проанализировав эти и 
другие законодательные акты о рынке цен-
ных бумаг, автор утверждает, что ГК РФ и 
другие ранее называемые федеральные зако-
ны, закрепляя за собой регулирование отно-
шений на рынке ценных бумаг, часть этих 
отношений «доверяет» регулировать нормам 
других правовых актов, включая иноотрасле-
вые, но никогда не отсылает для этого к нор-
мам УК РФ. 

В этой связи автор полностью соглаша-
ется со сделанным И. В. Шишко выводом, 
согласно которому «уголовно-правовые нор-
мы не могут изменять права и обязанности 
участников позитивных отношений, уста-
новленные нормами регулятивных отраслей, 
а значит, не могут вводить дополнительные 
обязанности, умалять имеющиеся права, 
расширять объем запретов» [5, с. 130]. Отсю-
да следует, что уголовно-правовые положе-
ния ст. 185, 185.1, 186 УК РФ предусматри-
вают не обязанности, права и запреты, а ос-
нование и принципы уголовной ответствен-
ности, определяют признаки преступлений, 
совершаемых на рынке ценных бумаг. 

Современное уголовно-правовое обес-
печение рынка ценных бумаг представляет 
собой совокупность уголовно-правовых норм, 
предусматривающих ответственность, преж-
де всего за преступления, нарушающие уста-
новленный порядок обращения ценных бу-
маг: злоупотребление при эмиссии ценных 

бумаг – ст. 185; злостное уклонение от пре-
доставления инвестору или контролирующе-
му органу информации, определенной зако-
нодательством Российской Федерации о цен-
ных бумагах – 185.1, изготовление или сбыт 
поддельных ценных бумаг – ст. 186. Именно 
эти преступления, нарушая установленный 
порядок обращения ценных бумаг, посягают 
на финансовые интересы государства и дру-
гих участников рынка ценных бумаг. 

Проведенный в ходе исследования анализ 
криминальной практики позволяет придти к 
выводу, что спектр незаконных деяний на 
рынке ценных бумаг гораздо обширнее тех 
действий, которые характеризуют объектив-
ную сторону специальных составов преступ-
лений (ст. 185, 185.1, 186 УК РФ). Проведенное 
исследование позволяет сформулировать неко-
торые общие положения о современном со-
стоянии уголовно-правового обеспечения рос-
сийского фондового рынка, предложить реко-
мендации по перспективам его развития и со-
вершенствования. Автором предложено не-
сколько способов повышения защиты прав и 
интересов участников рынка ценных бумаг. 
Во-первых, введение новых составов престу-
плений в сфере обращения ценных бумаг. 
Во-вторых, по выявлению злоупотреблений в 
рассматриваемой сфере, и в случае наличия 
признаков правонарушений информирования 
органов внутренних дел. В-третьих, уголовно-
правовая защищенность отечественного рынка 
ценных бумаг на сегодняшний день чрезвы-
чайно низка, что является следствием недо-
статков действующего законодательства и пра-
воприменительной практики по поводу прин-
ципиально важных вопросов, а также Феде-
ральная служба по финансовым рынкам и ее 
региональные отделения, активизировав свою 
деятельность по выявлению злоупотреблений 
в рассматриваемой сфере, и в случае наличия 
признаков правонарушений информирования 
органов внутренних дел. 
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