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В статье рассматриваются сущностные характеристики категорий «инвестиция» и «инве-
стирование», выявляются основополагающие признаки инвестирования в юридическом аспекте. 
Проведен детальный анализ различных экспертных точек зрения на правовую природу инвести-
рования и инвестиционного процесса в целом, раскрывается содержание инвестиционного кон-
тракта как основного элемента инвестиционного процесса. Определяется место инвестирования 
в системе иных правовых институтов. Аргументируется дифференциация инвестирования от 
других конструкций, таких как страхование, трудовой договор, лизинг и др.  
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Понятие «инвестиция» происходит от латинского слова in-vestire — «оде-
вать, покрывать, окружать» [2. С. 893], «внешнее оформление» [11. С.818].  

В основе инвестирования как экономической категории лежат определен-
ные социально-экономические причины, и, прежде всего, процесс обществен-
ного разделения труда. Поскольку понятия «инвестиции» и «инвестирование» 
— это, по природе своей, экономические категории, то особое внимание опре-
делению данных понятий уделяется в работах зарубежных и отечественных 
экономистов [1; 4; 14; 17; 18; 20; 24]. 

Обстоятельно раскрывает сущность инвестиционного процесса М.Ю. Ма-
ковецкий, рассматривая его в трех плоскостях: 

1) в воспроизводственной, когда инвестиционный процесс воспринимается 
как последовательные этапы трансформации сбережений в инвестиции; 

2) в институциональной, где инвестиционный процесс предполагает нали-
чие сети финансовых учреждений и системы финансовых рынков; 

3) в функциональной, в которой инвестиционный процесс предстает как 
совокупность отношений между участниками инвестиционной деятельности, 
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складывающихся на стадии аккумулирования инвестиций, их перераспределе-
ния и использования инвестиций в рамках экономической системы [25]. 

В условиях рыночной экономики зачастую имеет место ситуация, когда 
одни субъекты, имея деньги, не имеют желания приобрести на них какое-либо 
имущество, у других, наоборот, есть возможность приобрести либо произвести 
имущество, однако их возможности не позволяют этого сделать, и они нужда-
ются в дополнительных финансовых вливаниях. Соответственно, совершенно 
справедливо утверждение о том, что «в инвестировании, так же как при торгов-
ле, происходит товарообмен, но своеобразный: субъект, имеющий средства, т.е. 
инвестор, меняет принадлежащее ему имущество, но не на другой товар, а на 
обещание (обязательство) лица, получившего средства, передать (выплатить) в 
будущем имущество, как правило деньги, в объеме, превосходящем переданное, 
и тем самым получить доход (выгоду)» [23. С. 6]. 

Зачастую в научной литературе инвестиционный процесс понимается как 
механизм сведения вместе тех, кто предлагает деньги, с теми, кто определяет 
спрос [9. С. 15] либо как процесс превращения сбережений физических и юри-
дических лиц в производственное оборудование, здание и сооружение [15]. 

Общим является понимание инвестирования как непосредственного про-
цесса вложения, передачи материальных благ с определенной целью, главным 
образом с целью получения прибыли.  

Кроме того, инвестиционный процесс можно рассматривать в политиче-
ской плоскости как деятельность государства и его органов, прежде всего во 
внешнеполитической сфере, направленной на улучшение инвестиционного 
климата, а также и как явление социальное, поскольку инвестирование предпо-
лагает появление новых рабочих мест и, как результат, трудовую миграцию. В 
качестве инвестиционного процесса можно рассматривать и вложение в пенси-
онные фонды, и обеспечение жизнедеятельности пенсионеров за счет получе-
ния негосударственных пенсий [23. С. 7], хотя данное направление государст-
венной политики требует еще детальной регламентации. Безусловно, инвести-
ционный процесс — явление многогранное, требующее особого анализа. 

Юридическое экспертное сообщество также по-разному определяет инве-
стирование. По мнению одних авторов, это «вложение капитала в сферу мате-
риального производства с последующим его возвратом в виде предпринима-
тельской прибыли» [6]. Другие ученые отмечают, что «инвестирование — это 
отчуждение имущества третьему лицу для последующего использования в це-
лях развития производства ради получения прибавочного продукта» [12. С. 14]. 
Тем не менее, общим знаменателем этих двух позиций является то, что инве-
стирование понимается как процесс передачи, отчуждения имущества, целью 
которого выступает получение прибыли.  

Нельзя обойти вниманием и позицию российского законодателя, выражен-
ную в нормативно-правовых актах Российской Федерации, посвященных пра-
вовому регулированию инвестиций. Так, например, в Федеральном законе от 24 
июля 2002 г. № 111-ФЗ (в ред. от 27.12.2009) «Об инвестировании средств для 
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финансирования накопительной части трудовой пенсии в Российской Федера-
ции» [30] в п. 2 ст. 3 определено, что инвестирование средств пенсионных на-
коплений является деятельностью управляющей компании по управлению 
средствами пенсионных накоплений. Однако вряд ли с таким определением 
можно согласиться, поскольку, по сути, процесс доверительного управления 
денежными средствами, выражающийся в деятельности управляющих компа-
ний, приравнивается к процессу инвестирования, а это две совершенно разные 
правовые категории, хотя признаки инвестирования в данном случае, безуслов-
но, присутствуют.  

Нельзя забывать и о том, что основу инвестиционного процесса составляет 
инвестиционный контракт, правовая природа которого в правовой литературе, 
законодательстве и правоприменительной практике оценивается неоднозначно. 
Так, одни авторы относят инвестиционные контракты к области администра-
тивного (публичного) права и отрицают договорную природу инвестиционных 
контрактов, считая, что правовой базой для выдачи соответствующих докумен-
тов являются «бланкетные полномочия, заранее предоставляемые государства-
ми своим правительственным органам, или же постановления индивидуального 
характера, принимаемые высшими органами государств по конкретным ино-
странным инвестициям» [26. С. 98]. 

Принципиально иной концепции придерживаются сторонники другой по-
зиции, которые подчеркивают гражданско-правовой характер инвестиционных 
контрактов и рассматривают их в качестве разновидности гражданско-правовых 
договоров, обладающих определенной спецификой [7; 13; 22]. 

Третья точка зрения, выражаемая зарубежными авторами, заключается в 
приравнивании инвестиционных контрактов к международным договорам, что 
подразумевает включение данного правового института в рамки международ-
ного публичного права.  

Существуют и другие точки зрения. Так, А.С. Богатырев указывает на то, 
что «в силу сложности и комплексности отношений регулирования, вероятно, и 
невозможно прямолинейно отнести инвестиционные соглашения-контракты к 
категории договоров и соглашений международного публично-правового ха-
рактера или административного и гражданского характера в национальном пра-
ве» [5. С. 74]. Данная позиция сегодня получила поддержку и со стороны дру-
гих ученых. В частности, И.И. Басыров полагает, что «инвестиционный договор — 
это комплексный правовой институт, в рамках которого возникают как частно-
правовые, так и публично-правовые отношения, поэтому его следует признать 
договором со смешанной правовой природой» [3]. 

Безусловно, инвестиционные контракты нельзя относить только к догово-
рам гражданско-правового характера, как нельзя и отрицать наличие в них пуб-
лично-правовой составляющей. В данном контексте вспоминается утверждение 
М.И. Кулагина, указывавшего на то, что «основное содержание инвестицион-
ных соглашений в части обязанностей государства заключается в предоставле-
нии государством иностранному вкладчику дополнительных гарантий (от на-
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ционализации, свободного перевода за границу прибылей и репатриации капи-
тала), а также дополнительных льгот (налоговых, таможенных и др.). Нередко 
государство гарантирует вкладчику стабильность инвестиционного режима. Все 
эти права и льготы являются публично-правовыми, а гражданский договор не 
может заключаться по поводу публичных прав» [19. С. 55]. Вместе с тем не 
стоит забывать, что основная масса инвестиционных контрактов заключается 
полностью равноправными субъектами, не обладающими особым иммунитетом 
в соответствии с положениями и принципами гражданского законодательства. 

Раскрывая правовую природу инвестиционного контракта, обычно выде-
ляют пять основных его элементов: 

1) в результате заключения инвестиционного контракта происходит пере-
дача (инвестирование) инвестором имущества другому лицу, как правило, в 
собственность;  

2) инвестирование всегда осуществляется в так называемое общее пред-
приятие;  

3) на стороне инвестора в той или иной степени участвуют несколько фи-
зических или юридических лиц;  

4) цель заключения инвестиционного контракта — получение инвестором 
дохода от вложения средств. Источником дохода является деятельность лица, 
получившего инвестиции;  

5) пятый признак инвестиционного контракта связан с содержанием субъ-
ективного права инвестора в части возможности участия последнего в той дея-
тельности, которая может принести доход. При этом сам инвестор не принима-
ет участия в той деятельности, которая приносит или может принести доход. Он 
вправе получать доход (часть дохода) не в силу факта участия в его создании, 
что происходит в случае с предпринимателем, а в силу наличия соответствую-
щего правоотношения между ним и организатором инвестирования [23. С. 10]. 

То, что большинство инвестиционных контрактов носит гражданско-
правовой характер, утверждают такие известные российские специалисты в со-
ответствующей области, как И.З. Фархутдинов и В.А. Трапезников. При этом 
ученые обоснованно отмечают, что «правовое содержание инвестиционных 
правоотношений и инвестиционной деятельности определяется тем, что они яв-
ляются разновидностью гражданско-правовых отношений и обладают общими 
с ним чертами. Поэтому их можно определить как общественные отношения, 
связанные с инвестициями и инвестиционной деятельностью, урегулированные 
нормами гражданского права, в результате чего у участников этих правоотно-
шений возникают имущественные и личные неимущественные права и обязан-
ности» [16. С. 432]. 

Как и в любом правоотношении, в основе инвестирования лежат не только 
договоры, но и другие юридические факты. Н.Г. Доронина и Н.Г. Семилютина 
подчеркивают, что инвестирование средств может опосредоваться различными 
правовыми формами — договором займа, договором кредитования (включая 
банковское) и др., в том числе за счет привлечения средств неопределенного 
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круга лиц путем выпуска таких ценных бумаг, как акции и облигации [27. С. 
143]. Инвестиционные правоотношения могут возникнуть, например, и на осно-
вании отношения членства в жилищном накопительном кооперативе. 

Специфика инвестиционных отношений проявляется и в том, что их следу-
ет отнести к тем отношениям, которые возникают между экономически нерав-
ными субъектами, когда один из субъектов данных правоотношений значитель-
но сильнее своего контрагента именно по своим финансовым возможностям. 
Поэтому законодателем должны быть разработаны различные механизмы при-
влечения инвестиций, поскольку в различных видах инвестиционных отноше-
ний риски потерь существенно могут отличаться.  

Определяя место инвестирования в системе иных правовых институтов, 
необходимо отметить, что инвестирование значительно отличается от других 
конструкций по целому ряду признаков. Так, например, целью участия в инве-
стировании для инвестора является получение дохода, что отличает его, напри-
мер, от пожертвований, поскольку при пожертвовании отсутствует ожидание 
прибыли от вложения.  

Инвестирование следует отличать от тех юридических институтов, где реа-
лизация субъективного права на получение дохода происходит с участием лица, 
которому вложения изначально принадлежали: полное товарищество, договор о 
совместной деятельности и т.д.  

Нельзя рассматривать в качестве инвестирования и такой правовой инсти-
тут, как соглашение о разделе продукции [23], на чем настаивают некоторые 
авторы, в частности В. Лисица [21]. 

Инвестирование отличается и от процесса вложения личного труда, осуще-
ствляемого в рамках трудового договора. И это отличие состоит в том, что ра-
ботник вправе рассчитывать только на вознаграждение за свой труд. Инвести-
ционный же доход — это результат действий организатора инвестирования, без 
участия инвестора.  

Юридическую конструкцию игры также следует отграничивать от инве-
стирования, во-первых, поскольку источником выплат является призовой фонд, 
составленный либо из вкладов участников, либо из средств спонсоров, во-
вторых, игрок так или иначе принимает участие в самом процессе игры, что и 
определяет возможность выигрыша, в-третьих, правом на получение дохода об-
ладают только те, кто выиграл. При инвестировании же правом на получение 
дохода обладают все лица, осуществившие инвестиции [23. С. 11]. 

Не является инвестированием и приобретение лотерейных билетов, хотя 
цель участия в лотерее и инвестировании совпадает — получение дохода. Од-
нако в лотерее в виде выигрыша выплачиваются средства, полученные от про-
дажи билетов, т.е. за счет проигравших лиц, и, соответственно, организатор не 
прилагает никаких усилий к получению прибыли конкретным участником.  

Вложения, осуществляемые при участии в так называемых клубах и ассо-
циациях, также нельзя квалифицировать как инвестирование (сетевой марке-
тинг, пирамидальная схема).  
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Некоторые авторы относят к сфере инвестирования и страхование. Но, по 
мнению А.В. Майфата, это представляется неверным, поскольку цели у страхо-
вания и инвестирования разные. Цель страхования — компенсация неблагопри-
ятных последствий в сфере материальных и личных благ [10. С. 496]. Участие в 
страховых отношениях не предполагает для застрахованного лица получения 
дохода или иной выгоды.  

Думается, нет оснований относить к инвестированию и вложения в кредит-
ные кооперативы посредством вступления в члены кооператива, на чем настаи-
вают некоторые авторы [8]. Цель участия в кредитном кооперативе — возмож-
ность получить денежные средства взаймы посредством заключения с коопера-
тивом соответствующего договора. В то же время признаки инвестирования 
присутствуют во взаимоотношениях между членами жилищных (жилищно-
накопительных) кооперативов и указанными кооперативами. 

Исходя из предложенных ранее критериев, не следует относить к инвести-
рованию и деятельность, осуществляемую в рамках лизинговых отношений, это 
прямо вытекает из ст. 2 Федерального закона от 29 октября 1998 г. № 164-ФЗ 
«О финансовой аренде (лизинге)» [28]. 

Подводя итоги анализа нормативного и научного материала, использован-
ного в процессе исследования, в качестве резюме данной статьи хочется пред-
ложить следующее определение инвестирования. Инвестирование — это эко-
номико-правовая конструкция, предполагающая вложение материальных 
средств и/или капитала (инвестиций) в программы, проекты, предприниматель-
ское дело, имущественные объекты, ценные бумаги, с целью получения мате-
риальной выгоды в будущем.  
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In the article the author reveals essential characteristics of «investment» and «investing» catego-
ries and identifies fundamental features of the investment process in legal aspect. A detailed analysis of 
different expert points of view on the legal nature of investment and investment process in general is 
carried out. An investment contract as a basic element of the investment process is described. A place of 
investment in the system of other legal institutions is defined. Differentiation of investment from other 
constructions, such as insurance, employment contract, lease and etc. is argued.  

Key words: investment, investing, investment process, investment contract, legal nature of in-
vestment contract, investment provider, mechanisms of investment attraction.  

 
 




