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Introduction. The paper develops the problems of ontological content of the category “digital financial
assets” from the perspective of its legal nature. The purpose of the study is to solve the scientific problem of
identifying the legal nature of the phenomenon of “digital financial assets” which allows us to accurately
determine the directions for improving the legal regulation of the turnover of digital financial assets. Methods.
The methodological framework for the research is materialistic positivism, integrating general scientific, specific
scientific and special methods of cognition, among which the dialectical method, ascent from the abstract to the
concrete, analysis and synthesis, hermeneutical method, generalization, comparative jurisprudence, etc. are the
main ones. Results. Based on the well-established provisions of the civil doctrine and relevant studies of law
enforcement practice, the authors substantiate recommendations for resolving a number of conflict-of-laws
issues existing in the Russian legislation regarding the interpretation of the essence of the category of “digital
financial assets” that slow down and hinder the introduction of this innovative technology of investing in civil
turnover. Conclusions. The authors have concluded that the essential content of the category “digital financial
assets” is a set of property rights defined in the legislation of the Russian Federation, while the construct of
“digital financial assets” is nothing but a new original way (innovative technology) of fixing such rights in
information systems. This method should be attributed to a kind of written form of the transaction. The necessity
of considering the term “digital financial assets” from the position of a legal fiction mediating the turnover of
obligations, claims, rights of participation in the electronic virtual environment of computer networks of information
system operators, in which the release, circulation and exchange of digital financial assets, in turn, integrated
into the global Internet, is justified.
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Введение: в статье разрабатывается проблематика онтологического наполнения категории «цифро-
вые финансовые активы» в ракурсе ее правовой природы. Целью исследования является решение научной
задачи выявления правовой природы феномена «цифровые финансовые активы», позволяющее точно оп-
ределить направления совершенствования правового регулирования оборота цифровых финансовых акти-
вов. Методы: методологическую основу данного исследования составляет материалистический позитивизм,
интегрирующий общенаучные, частнонаучные и специальные методы познания, среди которых основное
место занимают диалектический метод, восхождение от абстрактного к конкретному, анализ и синтез, герме-
невтический метод, обобщение, сравнительное правоведение и др. Результаты: опираясь на устоявшиеся
положения цивилистической доктрины и соответствующие исследования правоприменительной практики,
авторы обосновывают рекомендации для разрешения ряда коллизионных вопросов, имеющихся в российс-
ком законодательстве, относительно трактовки сущности категории «цифровые финансовые активы», за-
медляющих и препятствующих внедрению этой инновационной технологии инвестирования в гражданский
оборот. Выводы: авторами сделан вывод, что сущностным наполнением категории «цифровые финансо-
вые активы» является совокупность определенных в законодательстве Российской Федерации имуществен-
ных прав, в то время как сама конструкция «цифровые финансовые активы» есть ни что иное, как новый
оригинальный способ (инновационная технология) фиксации таких прав в информационных системах. Дан-
ный способ следует относить к разновидности письменной формы сделки. Обоснована необходимость рас-
смотрения термина «цифровые финансовые активы» с позиции юридической фикции, опосредующей обо-
рот обязательств, требований, прав участия в электронно-виртуальной среде компьютерных сетей операто-
ров информационных систем, в которых осуществляется выпуск, обращение и обмен цифровых финансо-
вых активов, в свою очередь, интегрированных в глобальный Интернет.

Ключевые слова: цифровые финансовые активы, имущественные права, Интернет, сделка, инноваци-
онные технологии, гражданский оборот.
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Введение

Устойчивое развитие и процветание Рос-
сийской Федерации, обеспечение высокого
уровня жизни граждан невозможно без разви-
тия производства, что, в свою очередь, тре-
бует повышения эффективности использова-
ния капиталов, задействованных в предприни-
мательской деятельности, обеспечения их мо-
бильности. Одним из весьма действенных спо-
собов повышения рентабельности хозяйствен-
ной деятельности является снижение издер-
жек на сопутствующие и поддающиеся опти-
мизации расходы, не являющиеся необходи-
мыми при производстве продукции. Одним из
направлений, позволяющих обеспечить мощ-
ный прорыв в развитии России, обоснованно
считается перевод информационных потоков
в электронно-цифровую форму. Особенно это
актуально и значимо в инвестиционно-финан-
совом секторе отечественной экономики [1].

Развитие компьютерной техники и соот-
ветствующего программного обеспечения, до-
ступность сети Интернет позволили субъек-
там гражданских правоотношений оператив-

но обмениваться информацией, осуществлять
«быстрые» платежи во исполнение заключен-
ных сделок, снижать издержки на оплату по-
среднических услуг, не влияющих на качество
и объем исполнения по основному обязатель-
ству [2]. Одним из таких инновационных ме-
ханизмов следует признать конструкцию «циф-
ровые финансовые активы» (далее по тексту –
ЦФА), введенную в отечественный юридичес-
кий лексикон Федеральным законом от
31 июля 2020 г. № 259-ФЗ «О цифровых фи-
нансовых активах, цифровой валюте и о вне-
сении изменений в отдельные законодатель-
ные акты Российской Федерации» (далее по
тексту – закон о ЦФА).

Однако в цивилистической доктрине от-
сутствует единый подход к осмыслению пра-
вовой природы феномена ЦФА. Нормы зако-
на о ЦФА характеризуются неоднозначностью
легальной трактовки термина ЦФА, что обус-
ловливает дуалистический подход к опреде-
лению сущности категории ЦФА, позволяя
рассматривать ЦФА и с позиций способа ка-
питализации, и с позиций имущества, облада-
ющего инвестиционной привлекательностью,
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и с позиций способа удостоверения принадлеж-
ности определенных имущественных прав кон-
кретному участнику гражданских правоотно-
шений [13, с. 4]. Есть мнение, что ЦФА – это
феноменальный симбиоз, сочетающий одно-
временно и способ фиксации права (инвести-
ционный инструмент), и объект для вложения
капитала (инвестиционный актив). Несомнен-
но, что такая дискуссионность и неоднознач-
ность трактовок сдерживает процесс внедре-
ния весьма перспективной конструкции ЦФА
в гражданский оборот.

По состоянию на 15 марта 2023 г. в Ре-
естр операторов информационных систем, в
которых осуществляется выпуск ЦФА, вклю-
чено пять субъектов, двое из которых явля-
ются крупнейшими российскими банковски-
ми организациями [11]. С одной стороны, это
свидетельствует об интересе, который прояв-
ляют коммерческие структуры к конструкции
ЦФА и перспективности данного инструмен-
та. С другой стороны, несмотря на то что за-
кон о ЦФА действует в Российской Федера-
ции уже третий год, вышеуказанное количе-
ство операторов информационных систем, в
которых осуществляется выпуск ЦФА, для
масштабов нашей страны, безусловно, очень
мало.

Исследование места ЦФА
в российской правовой системе

Четвертая промышленная революция,
зачастую именуемая как «Индустрия 4.0» [14,
с. 57], характеризуется активным внедрени-
ем цифровых (компьютерных) технологий в
экономические процессы [4]. Дон Тэпскотт
полагает, что в основе нового экономическо-
го уклада лежит феномен «digitization», сутью
которого является цифровая форма существо-
вания информации [16, с. 114].

Стремительное развитие цифровых тех-
нологий обусловило появление новых явлений.
«Цифровые объекты прав» стали признавать-
ся экономической ценностью, что инициирова-
ло дискуссии о необходимости признания их в
качестве особой разновидности объектов граж-
данских правоотношений [3, с. 67]. На волне
цифровизации объектов гражданских прав по-
явилась и конструкция ЦФА, которая высту-
пает одним из маркеров цифровой экономики

и в настоящий момент проходит период ста-
новления. Признавая необходимость законо-
дательного урегулирования оборота цифровых
активов в качестве современного тренда, рос-
сийский законодатель выбрал свой оригиналь-
ный подход к регламентации возникающих
отношений, отличающийся от концепции то-
кенизации активов, получившей свою поддер-
жку в иностранных юрисдикциях.

В рамках реализации национальной про-
граммы «Цифровая экономика Российской
Федерации» [8] российским законодателем
был принят ряд нормативных правовых актов,
в том числе и закон о ЦФА. Положения ч. 2
ст. 1 вышеозначенного закона содержат ле-
гальное определение ЦФА, в соответствии с
которым под цифровыми финансовыми акти-
вами признаются определенные цифровые
права, как-то: денежные требования, возмож-
ность осуществления прав по эмиссионным
ценным бумагам, права участия в капитале
непубличного акционерного общества, право
требовать передачи эмиссионных ценных бу-
маг, которые предусмотрены решением о вы-
пуске цифровых финансовых активов в поряд-
ке, установленном законом о ЦФА. Выпуск,
учет и обращение таких цифровых прав воз-
можны только путем внесения (изменения) за-
писей в информационную систему, функциони-
рующую на основе распределенного реестра,
а также в иные информационные системы.

Анализ приведенного выше определения
позволяет утверждать, что за пределами ле-
гальной дефиниции юридической конструкции
ЦФА остались такие цифровые финансовые
технологии, как цифровая валюта, токены
и др. Фактически российский законодатель
демонстрирует ограничительный подход к по-
ниманию ЦФА, хотя первоначально достаточ-
но многими российскими учеными-правоведа-
ми юридическая конструкция ЦФА рассмат-
ривалась весьма широко – как совокупность
токенов и криптовалюты [15, с. 35; 10, с. 10],
а в первом варианте текста законопроекта
«О цифровых финансовых активах» ЦФА во-
обще определялось как имущество в элект-
ронной форме [7].

Исследуя доктринальные позиции уче-
ных, мы полагаем, что отграничение катего-
рии ЦФА от категории цифровой валюты, де-
монстрируемое российским законодателем,
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вполне обосновано. Поскольку, говоря об обя-
зательственных денежных требованиях, пра-
вах по эмиссионным ценным бумагам, праве
требовать передачи эмиссионных ценных бу-
маг, правах участия в капитале непубличного
акционерного общества, достаточно просто
установить управомоченных и обязанных лиц,
тогда как при использовании цифровой валю-
ты – это невозможно [13, с. 25]. При этом для
уяснения сущности правового регулирования
общественных отношений, касающихся ЦФА,
необходимо самое пристальное внимание уде-
лить особенностям цифровой формы фикса-
ции этапов и фактических последствий отно-
шений сторон.

В настоящее время, опираясь на действу-
ющую редакцию ч. 2 ст. 1 закона о ЦФА, в
качестве содержательного наполнения данной
юридической конструкции российский законо-
датель рассматривает четыре группы имуще-
ственных прав: 1) денежные требования;
2) возможность осуществления прав по эмис-
сионным ценным бумагам; 3) права участия
в капитале непубличного акционерного обще-
ства; 4) право требовать передачи эмиссион-
ных ценных бумаг, которые предусмотрены
решением о выпуске цифровых финансовых
активов. Несомненно, что все обозначенные
группы имущественных прав не являются но-
вым изобретением российского законодателя,
а достаточно давно апробированы в граждан-
ском обороте. При этом следует отметить, что
далеко не все денежные требования облада-
ют качеством оборотоспособности.

Рассуждая о сути денежного обязатель-
ства как о необходимости совершения дей-
ствий по уплате денег в наличной или безна-
личной форме, подчеркнем, что денежные
требования могут возникать не только из обя-
зательственных отношений. В основе денеж-
ных требований могут лежать и судебные
решения, и налоговые отношения, и трудовые
договоры, и факт совершения административ-
ного или уголовного правонарушения и пр.
Несомненно, что обозначенные денежные
требования недопустимо считать оборотос-
пособными и рассматривать в качестве
объектов гражданских прав. Кроме того, даже
ряд обязательственных требований характе-
ризуется невозможностью отторжения от лич-
ности первоначального должника, что не по-

зволяет рассматривать их в качестве напол-
няющей конструкции ЦФА. В качестве одно-
го из таких примеров можно привести ничтож-
ность уступки прав бенефициара по независи-
мой гарантии без одновременной уступки тому
же лицу прав по основному обязательству [6,
п. 9]. Исходя из этого, предлагается в легаль-
ном определении конструкции ЦФА акценти-
ровать внимание на свойство оборотоспособ-
ности и обязательственную природу денеж-
ных требований, составляющих сущностное
наполнение конструкции ЦФА.

Изучение текста закона о ЦФА позволя-
ет утверждать, что в действующем российс-
ком законодательстве не содержится каких-
либо аргументов, обосновывающих необходи-
мость ограничения использования технологии
ЦФА для выпуска в цифровом виде акций пуб-
личного АО, эмиссионных ценных бумаг, кон-
вертируемых в такие акции. По нашим пред-
положениям, такое ограничение вызвано опа-
сениями о возможном риске использования
конструкции ЦФА, как дистанционной цифро-
вой инвестиционной технологии, для осуществ-
ления преступной деятельности и обмана нео-
граниченного круга лиц, являющихся акционе-
рами публичного АО, ибо все помнят печаль-
ный опыт участия в АО «МММ» в 90-х гг.
ХХ века. Полагаем, что в процессе апробации
и отработки механизмов применения конструк-
ции ЦФА на непубличных АО, в дальнейшем в
рамках гражданского оборота такое ограниче-
ние отпадет.

Детальное исследование норм закона о
ЦФА позволяет сделать вывод о том, что по-
мимо понимания ЦФА с позиций особого сег-
мента имущественных прав, российский за-
конодатель в ч. 4 ст. 1, ч. 1 ст. 2, ч. 5 ст. 6
и других закона о ЦФА говорит о ЦФА как о
способе удостоверения имущественных прав,
составляющих сущностное наполнение фено-
мена ЦФА. Это свидетельствует о двояком
понимании российским законодателем конст-
рукции ЦФА, когда ЦФА рассматриваются, с
одной стороны, как «оборотоспособные объек-
ты гражданских прав – определенные имуще-
ственные права, а с другой – как способ удо-
стоверения прав в некоей информационной
системе» [13, с. 66]. Полагаем, что такая си-
туация порождает проблемы для правоприме-
нения и не случайно, при всей перспективнос-
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ти, внедрение конструкции ЦФА в гражданс-
кий оборот несколько «буксует».

Несомненно, что имущественные права,
составляющие наполнение конструкции ЦФА,
есть ни что иное, как требования, возникаю-
щие в рамках гражданско-правовых обяза-
тельств. Такой же позиции придерживаются
и Н.В. Кагальницкова [5, с. 208–209], и Кон-
ституционный Суд РФ [9]. При этом права,
обозначенные российским законодателем в
качестве составляющих элементов ЦФА, – это
не какие-либо новые, ранее не известные ци-
вилистической доктрине имущественные тре-
бования, а достаточно апробированные, устой-
чивые и давно показавшие свою эффектив-
ность правовые конструкции.

Отвечая на вопрос, чем отличаются
имущественные права (требования), наполня-
ющие конструкцию ЦФА, от аналогичных
имущественных прав обладателей эмиссион-
ных ценных бумаг, акционеров, кредиторов по
денежным обязательствам, не относимых к
сфере ЦФА, мы полагаем, что такое отличие
лежит только в сфере технологии фиксации
вышеуказанных имущественных прав. В ча-
стности, денежные требования вполне эффек-
тивно могут фиксироваться по конструкции
договора займа и кредитного договора посред-
ством оформления документарных и бездо-
кументарных ценных бумаг, акции достаточ-
но давно выступают в качестве объектов
гражданского оборота и пр.

Полагаем, что в качестве ключевой осо-
бенности конструкции, обозначаемой россий-
ским законодателем в ч. 2 ст. 1 закона о ЦФА
как «цифровые финансовые активы», следует
считать не содержание соответствующих
прав, удостоверенных посредством использо-
вания такой конструкции, а специфичность
инновационной технологии удостоверения со-
ответствующих имущественных прав. Это
проявляется, прежде всего, в цифровой фор-
ме фиксации возникающих обязательств; в
необходимости использования специальных
алгоритмов, позволяющих идентифицировать
участников взаимодействия в электронно-вир-
туальной среде, а также позволяющих точно
определять объем их притязаний, установлен-
ные сроки на осуществление денежных вып-
лат и сроки погашения предварительно уста-
новленных обязательств. Несомненно, что это

требует соответствующего технического
обеспечения, определенного уровня техничес-
кой подготовки участников отношений, возни-
кающих относительно ЦФА, участия в дан-
ных правоотношениях специальных посредни-
ческих организаций, именуемых законодате-
лем как «оператор информационной системы,
в которой осуществляется выпуск цифровых
финансовых активов» и «оператор обмена циф-
ровых финансовых активов».

Учитывая, что изменение способа фик-
сации имущественных прав (требований) не
влечет изменения их правовой природы, нет
оснований говорить о феномене «телефонных
прав» при распространении телефонных аппа-
ратов, «факсимильных прав» при применении
факсимильной связи, «телеграфных прав» при
использовании телеграфного аппарата для
передачи информации и пр. Полагаем, что
категории «электронные права», «цифровые
права» следует относить не к правовым ка-
тегориям, а к аллегорическим приемам, по-
зволяющим хоть как-то отразить специфич-
ность возникающих отношений, их компьюте-
ризацию и «интернетизацию». По результатам
комплексного и системного исследования со-
держания ст. 141.1 ГК РФ обусловлен вывод
о том, что вместо термина «цифровое право»
более уместно применять термин «оцифрован-
ное право» или «имущественные права, зафик-
сированные в цифровой форме», что позволит
более корректно отразить сущность возника-
ющих при этом правоотношений.

Онтологически электронно-цифровая
форма объективации отношений, возникающих
относительно использования конструкции
ЦФА, – это не элемент какого-либо блага,
составляющего сущность объектов граждан-
ских прав, а элемент конструкции «сделка»,
относимый к ее форме. Осуществление запи-
сей о зачислении (принадлежности) ЦФА тому
или иному субъекту (обладателю ЦФА, но-
минальному держателю ЦФА) посредством
внесения отметок в соответствующую инфор-
мационную систему, в которой осуществляется
выпуск юридически значимой информации,
доступной для ее восприятия субъектами со-
ответствующих правоотношений, – это один
из новых способов выражения воли участни-
ков гражданских правоотношений. Развивая
данную логическую цепочку, мы полагаем,
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что и ценные бумаги, по большому счету, сле-
дует полагать не какими-либо специфически-
ми объектами гражданских прав (к коим сле-
дует относить помимо нематериальных неот-
чуждаемых благ, неразрывно связанных с лич-
ностью, еще и вещи, и имущественные права,
обладающие товарно-стоимостным характе-
ром), а специфическими способами фиксации
отраженных в них имущественных прав. Обо-
значенный подход, в свою очередь, обуслов-
ливает необходимость корректировки норм
гл. 7 ГК РФ, посвященных ценным бумагам,
и размещению откорректированных положе-
ний в гл. 9 ГК РФ, регламентирующей обще-
ственные отношения, возникающие относи-
тельно конструкции сделок, как наиболее рас-
пространенных в гражданском праве юриди-
ческих фактов [12, с. 5].

Выводы

Таким образом, проведенное исследова-
ние нормативных правовых актов, доктриналь-
ных цивилистических источников, правоприме-
нительной практики позволяет сделать вывод
о том, что, определяя правовую природу кон-
струкции цифровых финансовых активов, вни-
мание законодателя и правоприменителя сле-
дует акцентировать не на перечне имуществен-
ных требований, составляющих наполнение
этой конструкции, а на специфике формы фик-
сации таких требований. Эта специфика про-
является в том, что в рамках конструкции ЦФА
в качестве способа фиксации определенных
имущественных прав обладателей ЦФА при-
меняется инновационная технология распреде-
ленного реестра при функционировании инфор-
мационных систем, позволяющих обеспечи-
вать интернет-взаимодействие контрагентов.
С точки зрения здравого смысла и онтологии
возникающих отношений уместно полагать, что
сущностным наполнением категории «цифро-
вые финансовые активы» является совокуп-
ность определенных в законодательстве Рос-
сийской Федерации имущественных прав, в то
время как сама конструкция «цифровые финан-
совые активы» есть ни что иное как новый ори-
гинальный способ (инновационная технология)
фиксации таких прав в информационных сис-
темах. Данный способ следует относить к раз-
новидности письменной формы сделки.

Что же касается употребления россий-
ским законодателем терминов «цифровые пра-
ва» и «цифровые финансовые активы» приме-
нительно к имущественным правам, то такой
прием юридической техники следует рассмат-
ривать с позиции юридической фикции, опосре-
дующей оборот обязательств, требований, прав
участия в электронно-виртуальной среде ком-
пьютерных сетей операторов информационных
систем, в которых осуществляется выпуск,
обращение и обмен ЦФА, в свою очередь,
интегрированных в глобальный Интернет.

На основании вышеизложенного предла-
гается ч. 2 ст. 1 Федерального закона от
31 июля 2020 г. № 259-ФЗ «О цифровых фи-
нансовых активах, цифровой валюте и о вне-
сении изменений в отдельные законодатель-
ные акты Российской Федерации» изложить в
следующей редакции: «2. Удостоверенные пу-
тем внесения (изменения) записей в инфор-
мационную систему на основе распределен-
ного реестра, а также в иные информацион-
ные системы, обязательственные денежные
требования, возможность осуществления прав
по эмиссионным ценным бумагам, право тре-
бовать передачи эмиссионных ценных бумаг,
права участия в капитале непубличного акци-
онерного общества, учет, обращение и прекра-
щение которых возможны только в той инфор-
мационной системе, в которой осуществлен их
выпуск, признаются цифровыми финансовы-
ми активами.

Решение о выпуске прав, удостоверен-
ных способом цифровых финансовых активов,
должно соответствовать настоящему Феде-
ральному закону».
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