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Введение
Российская модель цифровых прав сфор-

мировалась как сочетание общего опреде-
ления в статье 141.1 ГК РФ и специальных 
режимов, закрепленных в двух федеральных 
законах № 259-ФЗ. Закон от 2 августа 2019 
г. регулирует утилитарные цифровые права в 
инвестиционных платформах, а Закон от 31 
июля 2020 г. — цифровые финансовые акти-
вы и цифровую валюту [3; 4]. Совпадение но-
меров законов при различии предмета регу-
лирования символично отражает сложность и 
фрагментарность нормативного массива.

Оба вида объектов признаются цифровы-
ми правами, однако имеют неодинаковое эко-
номическое назначение. Цифровые финансо-
вые активы преимущественно используются 
для привлечения финансирования и удосто-
веряют денежные требования, права по эмис-
сионным ценным бумагам, участие в капи-
тале непубличного акционерного общества 
либо право требовать передачи эмиссионных 
ценных бумаг. Утилитарные цифровые права 
обеспечивают притязание на вещь, результат 
работы, услугу или использование результата 
интеллектуальной деятельности [3; 4].

Различия содержания оправдывают 
специальные требования, но не объясняют 
расхождения в базовых гражданско-правовых 
вопросах. Момент перехода, добросовестное 
приобретение, последствия сбоя, обремене-
ние, наследование и защита имеют общую 
природу. Цель статьи состоит в выявлении 
единого гражданско-правового ядра циф-
ровых финансовых активов и утилитарных 
цифровых прав и формулировании предложе-
ний по согласованию специальных законов с 
ГК РФ.

1. Содержание цифровых финансовых 
активов

Цифровой финансовый актив представля-
ет собой цифровое право, включающее одно 
или несколько прямо перечисленных законом 
имущественных притязаний. Законодатель 
связывает его существование с информаци-
онной системой, основанной на распределен-
ном реестре или иной информационной тех-
нологии. Выпуск совершается на основании 
решения, в котором определяются объем и 
содержание прав, условия их осуществления, 
сведения об эмитенте, цена приобретения и 
иные существенные характеристики [3].

Гражданско-правовая природа конкретно-
го ЦФА определяется базовым правом. Если 
актив удостоверяет денежное требование, от-
ношения имеют обязательственный характер; 
если включает право участия в капитале не-
публичного акционерного общества, появля-
ется корпоративный элемент; если предостав-
ляет право требовать передачи эмиссионной 
ценной бумаги, он выступает промежуточ-
ным инструментом доступа к традиционному 
финансовому активу. Общий термин «ЦФА» 
поэтому обозначает инфраструктурную и ре-
гуляторную оболочку, а не единый тип субъ-
ективного права.

Особенность режима состоит в институ-
циональном контроле. Выпуск осуществля-
ется в информационной системе, оператор 
которой включен Банком России в соответ-
ствующий реестр. Сделки, как правило, со-
вершаются через оператора обмена цифровых 
финансовых активов либо непосредственно в 
системе в допускаемых законом случаях. Та-
кая конструкция создает идентифицируемого 
профессионального участника, ответственно-

content, issuance and turnover, the participants of information systems, applicable restrictions, 
and remedies. The study identifies regulatory fragmentation: relationships with similar civil-law 
characteristics are governed by two federal laws that use different terminology, infrastructures, and 
access mechanisms. Particular attention is paid to digital certificates, hybrid digital rights, foreign 
digital rights, and the use of digital financial assets in foreign-trade settlements. The author argues 
that the content of the underlying proprietary right should be distinguished from the infrastructure 
used to record it. It is proposed that the Civil Code contain common rules on issuance, transfer, 
encumbrance, redemption, and protection of all digital rights, while special legislation should retain 
market-specific regulatory requirements. The article develops the concept of a unified civil-law core 
for digital rights.
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го за правила учета, непрерывность работы и 
исполнение регуляторных требований.

Закон связывает принадлежность ЦФА с 
включением лица в реестр пользователей и 
наличием доступа посредством уникального 
кода. Переход права происходит с момента 
записи, а обременение — с момента отраже-
ния ограничения в системе [3]. Эти положе-
ния развивают статью 141.1 ГК РФ, но одно-
временно демонстрируют, что общая норма 
слишком лаконична: основные элементы ве-
щеподобной публичности цифрового права 
фактически сформулированы только на уров-
не специального закона.

ЦФА нельзя использовать как обычное 
средство платежа за товары, работы и ус-
луги внутри страны, за исключением пред-
усмотренных законом случаев. Вместе с тем 
с 2024 г. допускается их использование в ка-
честве встречного предоставления по внеш-
неторговым договорам между резидентами и 
нерезидентами [3]. Это решение превращает 
цифровое право из исключительно инвести-
ционного инструмента в элемент трансгра-
ничного исполнения обязательств и требует 
согласования с валютным, налоговым и кол-
лизионным регулированием.

2. Содержание утилитарных цифровых 
прав

Утилитарные цифровые права возникают в 
инвестиционной платформе и могут включать 
право требовать передачи вещи, передачи ис-
ключительного права или права использова-
ния результата интеллектуальной деятельно-
сти, а также выполнения работ или оказания 
услуг [4]. Они ориентированы на финансиро-
вание проекта посредством предварительно-
го предоставления инвестору будущего иму-
щественного результата. По экономической 
функции такой инструмент близок к предза-
казу, инвестиционному договору или токени-
зированному требованию исполнения.

Закон исключает из содержания утили-
тарного цифрового права требования, объект 
которых подлежит государственной реги-
страции, нотариальному удостоверению либо 
относится к имуществу, сделки с которым 
требуют специальной формы, если иное не 
предусмотрено законом. Ограничение объяс-
няется тем, что запись на платформе не может 

автоматически заменить государственную ре-
гистрацию недвижимости, переход исключи-
тельного права в предусмотренных случаях 
или нотариальное удостоверение.

Право возникает с момента внесения за-
писи о его приобретении в инвестиционной 
платформе. Платформа выполняет функции 
организованной цифровой среды, в которой 
инвестор принимает инвестиционное пред-
ложение, перечисляет средства и получает 
запись об утилитарном праве. Оператор плат-
формы включается Банком России в реестр и 
обязан обеспечить соблюдение правил, иден-
тификацию участников, учет инвестиций и 
раскрытие информации [4].

В отличие от ЦФА, утилитарное цифровое 
право обычно связано с нефинансовым испол-
нением. Это влияет на способы оценки и за-
щиты. Стоимость права зависит от готовности 
проекта, качества будущей вещи или услуги, 
возможности замены исполнения денежным 
возмещением и платежеспособности лица, 
привлекающего инвестиции. При нарушении 
инвестор нуждается не только в корректной 
записи, но и в традиционных способах защи-
ты обязательственного права — присуждении 
к исполнению, отказе от договора, возврате 
средств и убытках.

Утилитарный характер не означает по-
требительскую природу каждого отношения. 
Инвестор может действовать в предпринима-
тельских целях, а приобретаемый результат 
— использоваться в бизнесе. Применение за-
конодательства о защите прав потребителей 
зависит от субъектного состава и цели приоб-
ретения, а не от цифровой формы права. Пра-
вила платформы не вправе устранять импе-
ративные гарантии слабой стороны, если они 
применимы к базовому обязательству.

3. Цифровое свидетельство и вторичный 
оборот

Для обеспечения оборота утилитарных 
цифровых прав законодатель предусмотрел 
цифровое свидетельство — неэмиссионную 
бездокументарную ценную бумагу, удостове-
ряющую принадлежность утилитарного циф-
рового права. Оно учитывается депозитарием 
и позволяет включить цифровое требование 
в привычную инфраструктуру рынка ценных 
бумаг [4]. Конструкция представляет собой 
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юридическую «обертку второго уровня»: цен-
ная бумага удостоверяет цифровое право, ко-
торое, в свою очередь, удостоверяет требова-
ние к обязанному лицу.

Преимущество цифрового свидетельства 
заключается в использовании правил депо-
зитарного учета, залога и перехода бездоку-
ментарных ценных бумаг. Инвестору не тре-
буется непосредственно взаимодействовать 
с инвестиционной платформой при каждой 
операции. Однако многослойность усложняет 
распределение рисков: ошибка может возник-
нуть в платформе, у депозитария или при со-
гласовании двух учетных систем. Закон дол-
жен ясно определить, какая запись является 
приоритетной и кто отвечает за расхождение.

С гражданско-правовой точки зрения циф-
ровое свидетельство не изменяет содержание 
утилитарного права. Обязанным по передаче 
вещи или оказанию услуги остается лицо, 
привлекшее инвестиции, а депозитарий лишь 
удостоверяет принадлежность опосредован-
ного права. Поэтому погашение свидетель-
ства должно обеспечивать возможность полу-
чить и осуществить базовое цифровое право, 
а прекращение последнего — отражаться в 
депозитарном учете.

Вторичный оборот зависит от стандарти-
зации и информационной прозрачности. При-
обретатель должен иметь доступ к условиям 
инвестиционного предложения, сведениям 
об обязанном лице, сроку исполнения, огра-
ничениям передачи и рискам проекта. Про-
стая запись о количестве токенов не раскры-
вает содержание требования. Следовательно, 
принцип публичной достоверности цифровой 
записи должен дополняться доступностью 
юридически значимых условий выпуска.
4. Гибридные цифровые права и проблема 

классификации
Специальный закон допускает выпуск ги-

бридных цифровых прав, включающих од-
новременно цифровые финансовые активы 
и иные цифровые права. Экономически это 
позволяет объединить денежное требование с 
правом на товар, услугу или иной результат. 
Например, инвестор может получить право на 
возврат финансирования и дополнительное 
право на продукцию проекта. Гибридная кон-
струкция повышает гибкость, но усложняет 

квалификацию.
При гибридном праве невозможно ограни-

читься доминирующим элементом, поскольку 
каждый компонент может иметь самостоя-
тельные условия осуществления и защиты. 
Денежное требование подчиняется правилам 
о сроке, процентах и зачетах; право на вещь 
— требованиям к качеству, комплектности и 
передаче; корпоративный компонент — нор-
мам о принятии решений и раскрытии инфор-
мации. Запись объединяет эти элементы, но 
не превращает их в однородное право.

Вопрос возникает и при частичном испол-
нении. Погашение денежного компонента не 
всегда должно прекращать право на нефи-
нансовое предоставление. Информационная 
система обязана поддерживать раздельное 
отражение исполнения каждого элемента. 
Иначе единая запись не позволит установить 
остаточный объем прав. Решение о выпуске 
должно содержать правила делимости, по-
следовательности исполнения и последствий 
прекращения отдельных компонентов.

Классификация гибридного права важна 
для допуска инвесторов и ограничений обо-
рота. Если хотя бы один компонент обладает 
признаками рискового финансового инстру-
мента, регулятор может распространить на 
весь выпуск требования к квалифицирован-
ным инвесторам. Однако гражданско-право-
вые последствия следует определять диффе-
ренцированно. Регуляторный режим продукта 
и природа каждого субъективного права не 
должны смешиваться.
5. Иностранные цифровые права и транс-

граничный оборот
Изменения 2024 г. предусмотрели возмож-

ность допуска иностранных цифровых прав к 
обращению в Российской Федерации и предо-
ставили Банку России полномочия устанавли-
вать особенности их учета и приобретения [5]. 
Иностранный цифровой объект может быть 
функционально сходен с российским ЦФА, но 
создан по праву другой юрисдикции и учтен в 
зарубежной системе. Его допуск требует про-
верки содержания, эмитента, инфраструктуры 
и исполнимости прав российского приобрета-
теля.

Ключевой гражданско-правовой вопрос 
заключается в применимом праве. Правила 
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российской системы могут регулировать вну-
тренний учет и сделки на территории России, 
но содержание обязательства эмитента опре-
деляется правом выпуска. Инвестор должен 
понимать, какое право регулирует действи-
тельность актива, объем требований, осно-
вания прекращения и способы защиты. Без 
раскрытия коллизионной привязки допуск 
иностранного цифрового права создает ил-
люзию полной подчиненности российскому 
режиму.

Необходима модель признания иностран-
ной записи. Российский оператор не создает 
базовое право заново, а отражает его в своей 
системе либо обеспечивает доступ к зарубеж-
ному учету. Поэтому должна быть исключена 
ситуация двойного распоряжения одним ак-
тивом. Технические и договорные механизмы 
блокирования в исходной системе, номиналь-
ного держания или синхронизации записей 
должны иметь юридически проверяемый ха-
рактер.

Ограничение приобретения отдельных 
иностранных цифровых прав гражданами 
направлено на защиту непрофессиональных 
инвесторов [3]. Однако оно не решает про-
блему взыскания и наследования уже принад-
лежащего актива. Переход к наследнику или 
кредитору по судебному акту не должен бло-
кироваться так же, как добровольная инвести-
ционная покупка; закон обязан предусмотреть 
специальный режим вынужденного приобре-
тения с последующей реализацией допусти-
мому лицу.

Использование ЦФА во внешнеторговых 
расчетах повышает значение окончательно-
сти цифрового исполнения. Стороны должны 
определить момент исполнения денежного 
обязательства, валюту оценки, распределе-
ние риска волатильности, последствия отказа 
иностранной инфраструктуры и порядок раз-
решения споров. Передача ЦФА может быть 
встречным предоставлением, но не устраняет 
необходимость оценить исполнение в денеж-
ном выражении для бухгалтерских, налого-
вых и санкционных целей.

6. Фрагментарность специальных 
режимов

Раздельное регулирование ЦФА и утили-
тарных цифровых прав исторически объяс-

нимо: законы принимались для разных рын-
ков и задач. Однако гражданско-правовая 
общность объектов проявляется в цифровой 
форме учета, конститутивном значении за-
писи, наличии оператора, необходимости 
идентификации обладателя и зависимости 
осуществления от правил системы. Эти эле-
менты должны регулироваться единообраз-
но, независимо от того, удостоверяет токен 
денежное или нефинансовое требование.

Фрагментарность выражается в различ-
ной терминологии. В одном законе исполь-
зуется «информационная система, в которой 
осуществляется выпуск цифровых финансо-
вых активов», в другом — «инвестиционная 
платформа»; различаются понятия пользо-
вателя, инвестора, лица, привлекающего ин-
вестиции, оператора и номинального держа-
теля. Различие ролей допустимо, но общие 
категории обладателя цифрового права, запи-
си, обременения и погашения должны иметь 
одинаковое значение.

Еще одна проблема — разный уровень 
детализации защиты. Специальные законы 
в основном регулируют допуск и деятель-
ность операторов, тогда как последствия не-
действительной операции, ошибки учета, 
компрометации доступа и неисполнения су-
дебного акта раскрыты недостаточно. В ре-
зультате гражданско-правовой спор решается 
сочетанием общих норм, правил платформы 
и технических документов, которые не всегда 
согласованы.

Избыточное перенесение гражданско-пра-
вовых норм в каждый специальный закон 
также нежелательно. Оно приводит к расхож-
дениям и усложняет появление нового вида 
цифровых прав. Рациональнее сформировать 
в ГК РФ общий институт, а специальные за-
коны использовать для определения состава 
удостоверяемых прав, требований к выпуску, 
профессиональным участникам, раскрытию 
информации и регуляторному надзору.

7. Концепция единого гражданско-
правового ядра

Единое гражданско-правовое ядро должно 
включать правила о возникновении, принад-
лежности, переходе, обременении, погашении 
и защите цифрового права. Во-первых, право 
возникает с первой записью, если закон не свя-
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зывает возникновение с иным юридическим 
фактом. Во-вторых, обладателем презюмиру-
ется идентифицированное лицо, указанное в 
системе. В-третьих, переход и обременение 
приобретают силу для третьих лиц с момента 
записи.

В-четвертых, решение о выпуске и правила 
системы должны быть доступны приобретате-
лю на протяжении всего срока существования 
права, а их существенные условия не могут 
изменяться в одностороннем порядке во вред 
обладателю без предусмотренного законом со-
гласия. В-пятых, погашение допускается толь-
ко при прекращении удостоверенного права 
либо в иных прямо установленных случаях. 
Техническое удаление записи не должно пре-
кращать неисполненное обязательство.

В-шестых, оператор обязан обеспечивать 
доказуемость истории, резервирование, внесе-
ние судебных ограничений и восстановление 
учета. При прекращении деятельности должна 
действовать процедура передачи реестра дру-
гому оператору или преобразования записи 
в иной юридически признанный способ удо-
стоверения. Обладатель не должен утрачивать 
право из-за прекращения бизнеса технологи-
ческого посредника.

В-седьмых, необходимо закрепить уни-
версальные способы защиты: признание при-
надлежности, восстановление записи, блоки-
рование операции, принудительный перевод, 
погашение недостоверной записи и возме-
щение убытков. Судебный акт должен испол-
няться оператором непосредственно, без необ-
ходимости заключения фиктивной сделки или 
получения согласия лица, утратившего право.

В-восьмых, добросовестный приобрета-
тель должен получать защиту при доверии к 
надлежащей системе, если спор или обреме-
нение не были отражены и приобретатель не 
знал о нарушении. Конкретные пределы защи-
ты могут зависеть от вида базового права: для 
корпоративного участия, потребительского 
требования или права на индивидуально-о-
пределенную вещь допустимы разные послед-
ствия. Но сама презумпция доверия к записи 
должна быть общей.

8. Предложения по изменению 
законодательства

Статью 141.1 ГК РФ целесообразно допол-

нить положениями о решении или ином ос-
новании выпуска цифрового права, моменте 
записи, презумпции принадлежности и обя-
занности лица, обеспечивающего функцио-
нирование системы. Кодекс должен закрепить 
рамочную модель, не привязанную к распре-
деленному реестру и конкретному регулятору.

В специальных законах следует унифици-
ровать понятия записи, обладателя, перевода, 
обременения и погашения. Различия должны 
сохраняться лишь там, где они обусловлены 
содержанием базового права и характером 
рынка. Например, требования к квалификации 
инвестора уместны для рискованных финан-
совых активов, но не должны автоматически 
распространяться на утилитарное право полу-
чить обычный товар или услугу.

Необходимо нормативно урегулировать 
взаимодействие нескольких систем. Цифровое 
свидетельство, иностранное цифровое право и 
номинальное держание создают параллельные 
уровни учета. Закон должен определить прио-
ритет записи, процедуру сверки, последствия 
расхождения и солидарную либо долевую от-
ветственность инфраструктурных участников. 
Участник оборота не должен самостоятельно 
устанавливать, на каком уровне произошла 
ошибка.

Для гибридных цифровых прав следует 
закрепить принцип раздельной квалифика-
ции компонентов. Решение о выпуске обязано 
раскрывать состав каждого притязания, усло-
вия его исполнения и погашения. Частичное 
прекращение одного компонента должно от-
ражаться без автоматического прекращения 
остальных, если иное прямо не установлено 
условиями выпуска и не нарушает императив-
ные нормы.

В трансграничном обороте требуется обя-
зательное раскрытие применимого права, 
компетентного суда или арбитража, способа 
признания иностранной записи и механизма 
принудительного исполнения. Российский до-
пуск не должен восприниматься как государ-
ственная гарантия исполнения иностранным 
эмитентом, но обязан обеспечивать инвесто-
ру достоверную информацию о юридической 
структуре продукта.

Заключение
Цифровые финансовые активы и утилитар-
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ные цифровые права различаются экономи-
ческим назначением и содержанием удосто-
веряемых притязаний, но обладают единым 
гражданско-правовым механизмом: право су-
ществует и обращается посредством записи в 
регулируемой информационной системе. Поэ-
тому их нельзя ни полностью унифицировать, 
ни изолировать друг от друга. Унификации 
подлежит инфраструктурная часть, дифферен-
циации — содержание базового права и ры-
ночные риски.

Фрагментарность двух специальных за-
конов создает неоправданные расхождения 
в терминологии и защите. ГК РФ должен со-
держать общее ядро цифровых прав, включа-
ющее правила принадлежности, перехода, об-

ременения, погашения, доказательственного 
значения записи, ответственности оператора и 
исполнения судебных актов. Специальное за-
конодательство должно регулировать выпуск, 
раскрытие, допуск инвесторов и надзор.

Предлагаемая модель особенно важна в 
связи с развитием гибридных и иностранных 
цифровых прав, а также использованием ЦФА 
во внешнеторговых расчетах. Чем сложнее 
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выше потребность в единых частноправовых 
принципах. Согласование специальных режи-
мов с ГК РФ позволит сформировать предска-
зуемый цифровой оборот без утраты правовой 
природы конкретных имущественных притя-
заний.
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