
Цифровые активы в России и за рубежом
(1 декабря - 31 декабря)

1. «Закон о долговых ЦФА» вступил в силу

2. Госдума приняла в первом чтении законопроект о применении к операциям с
цифровыми правами регулирования брокерской деятельности и доверительного
управления ценными бумагами

3. В Госдуму внесен законопроект, уточняющий правовой режим обеспечения ЦФА
залогом (ипотекой)

4. Банк России принял новое указание о критериях ЦФА, доступных к
приобретению неквалифицированными инвесторами
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ЦИФРОВЫЕ АКТИВЫ В РОССИИ

АКТЫ

1. Вступил в силу «Закон о долговых ЦФА»

Законом предусмотрены требования к решениям о выпуске ЦФА для признания их
долговыми и особенности выпуска долговых ЦФА (17 декабря 2025 г. мы подробно
рассмотрели новый закон).

Основное значение квалификация ЦФА в качестве долговых приобретает в сфере
налогообложения. Для операции с долговыми ЦФА планируется установить учет в
общей налоговой базе вместе с доходами от основной деятельности, в то время
как по общему правилу для ЦФА предусмотрен отдельный учет совместно с
необращающимися производными финансовыми инструментами

Учет операций с ЦФА в общей налоговой базе позволит оптимизировать
налогообложение эмитента, уменьшать доходы от выпуска долговых ЦФА на
общие расходы, относить на расходы издержки, связанные с выпуском ЦФА. Это, в
свою очередь, позволит устранить существующее различие между классическими
облигациями, для которых учет в общей налоговой базе уже был предусмотрен, и
долговыми ЦФА, не отличающимися от облигаций экономически, но
предполагающими иной режим налогообложения.

2. Банк России принял новое указание о критериях ЦФА, доступных к приобретению
неквалифицированными инвесторами

В сравнении с утратившим силу Указанием Банка России от 25 ноября 2020 г
№ 5635 У новое Указание Банка России от 23 сентября 2025 г № 7176 У
(зарегистрировано в Минюсте 23 декабря 2025 г существенно расширяет
доступность рынка ЦФА, а также детализирует условия приобретения ЦФА
неквалифицированными инвесторами

Главные нововведения:

▪ неквалифицированные инвесторы российские юридические лица могут
приобретать любые ЦФА без ограничений (за исключением ЦФА,
удостоверяющих права по ценным бумагам, доступным только
квалифицированным инвесторам)

▪ предельный лимит вложений неквалифицированных инвесторов в некоторые
высокорисковые ЦФА рассчитывается отдельно для каждой ИС Это значит, что
инвестор сможет приобрести ЦФА на сумму лимита в каждой из существующих
ИС Сам лимит при этом сохранен на прежнем уровне 600 тыс рублей в год (хотя
в проекте Указания, о котором мы писали 17 июля 2025 г размер лимита
предлагалось увеличить до 1 млн рублей в год)
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▪ владельцы ЦФА, удостоверяющих права на ценные бумаги, могут реализовать эти
права напрямую, без необходимости использования брокерских услуг,
независимо от наличия у них статуса квалифицированного инвестора;

▪ вводится новый ряд критериев, определяющих, какие ЦФА доступны
неквалифицированным инвесторам в пределах лимита в 600 тыс. рублей в год
(«Список признаков ЦФА, ограниченно доступных неквалифицированным
инвесторам»):

✓ ЦФА, удостоверяющие денежные требования в размере не меньшем, чем
цена приобретения указанных ЦФА при их выпуске, по которым:

o размер выплат превышает цену приобретения при выпуске ЦФА, при
этом кредитный рейтинг ЦФА (или при отсутствии кредитного
рейтинга ЦФА – кредитный рейтинг эмитента) не ниже уровня,
установленного Советом директоров Банка России , и (или) размер
выплат зависит от значения одного из следующих показателей
(«Список базисных активов»):

➢ инфляция в РФ;

➢ изменение цены драгоценного металла;

➢ изменение цены на акцию или облигацию, допущенные к
обращению на российской бирже (кроме предназначенных для
квалифицированных инвесторов);

➢ изменение курса иностранной валюты к рублю;

➢ среднее значение ключевой ставки, процентной ставки по
депозитным операциям овернайт или ставки RUONIA;

➢ изменение индекса, включенного в перечень, установленный
Советом директоров Банка России (в частности, индекса
Мосбиржи, индекса РТС);

➢ значение кривой бескупонной доходности государственных
ценных бумаг РФ;

o размер выплат, превышающих цену приобретения ЦФА при их
выпуске, выражается в виде:

➢ размера удостоверенных ЦФА денежных требований,
поставленного в зависимость от значения актива из Списка
базисных активов, умноженного на фиксированную величину (в
т.ч. с ограничением максимального размера денежных
требований, удостоверенных ЦФА);

➢ фиксированной величины размера удостоверенных ЦФА
денежных требований, выплачиваемых в случае достижения
или недостижения одним из активов из Списка базисных
активов значения, определенного решением о выпуске ЦФА;

1. На настоящий момент не установлен.
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✓ ЦФА, которые соответствуют следующим признакам:

o удостоверяют денежные требования, размер которых выражается в
виде:

➢ официального курса иностранной валюты по отношению к
рублю, цены драгоценного металла или нефти, ценных бумаг,
включенных в котировальные списки российских бирж, и (или)
размера выплат по ним;

➢ умноженного на фиксированную величину;

o наличие у таких ЦФА кредитного рейтинга (или при отсутствии
кредитного рейтинга ЦФА – кредитного рейтинга эмитента) не ниже
уровня, установленного Советом директоров Банка России ;

При этом ЦФА по этой структуре, выплата по которым зависит от цены ценных
бумаг, включенных в котировальный список первого уровня одной или
нескольких российских бирж, не являются ЦФА, ограниченно доступными
неквалифицированным инвесторам, при условии, что эмитентом ЦФА
является эмитент указанных ценных бумаг.

✓ ЦФА, которые соответствуют следующим признакам:

o удостоверяют денежные требования, размер которых выражается в
виде:

➢ цены ценных бумаг, умноженной на фиксированную величину,
определяемую решением о выпуске ЦФА, или не умноженной
на такую фиксированную величину; и

➢ размера дохода по этим ценным бумагам;

o лицо, обязанное по таким ЦФА, является владельцем ценных бумаг,
от которых зависит размер денежных требований;

o совокупная стоимость этих ценных бумаг составляет не менее 80% от
совокупного размера денежных требований, удостоверенных ЦФА;

✓ ЦФА, удостоверяющие денежные требования, право на получение выплат и
(или) размер выплат по которым не поставлены в зависимость от изменения
значения одного или нескольких показателей, наступления или
ненаступления одного или нескольких обстоятельств, в отношении которых
неизвестно, наступят они или нет, за исключением случая наличия у ЦФА
кредитного рейтинга (или при отсутствии кредитного рейтинга ЦФА –
кредитного рейтинга эмитента) не ниже уровня, установленного Советом
директоров Банка России ;

2. На настоящий момент не установлен.
3. На настоящий момент не установлен.
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✓ ЦФА, удостоверяющие возможность осуществления прав по эмиссионным
ценным бумагам, приобретение которых осуществляется лицами, не
являющимися квалифицированными инвесторами, или права требования
передачи этих ценных бумаг.

При этом предусмотрено исключение для государственных ценных бумаг РФ,
ценных бумаг субъектов РФ, а также облигаций, кредитный рейтинг выпуска
которых (или при отсутствии кредитного рейтинга облигаций – кредитный
рейтинг эмитента) не ниже уровня, установленного Советом директоров
Банка России, если приобретение таких ценных бумаг не требует
прохождения тестирования физического лица .

✓ ЦФА, не соответствующие признакам ЦФА, доступных квалифицированным
инвесторам и признакам из Списка признаков ЦФА, ограниченно
доступных неквалифицированным инвесторам.

▪ полностью недоступны к приобретению неквалифицированными инвесторами
ЦФА, удостоверяющие обязательства, для исполнения которых требуется
отдельно выраженное волеизъявление инвестора, для которого установлен
ограниченный срок.

Указание № 7176-У вступило в силу 1 января 2026 г. Одновременно утратило силу
Указание № 5635-У.

4. Указанное тестирование предусмотрено ст. 51.2-1 ФЗ от 22 апреля 1996 г. № 39-ФЗ «О рынке
ценных бумаг» («Закон о рынке ценных бумаг»).
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При этом предусмотрено исключение для государственных ценных бумаг
РФ, ценных бумаг субъектов РФ, а также облигаций, кредитный рейтинг
выпуска которых (или при отсутствии кредитного рейтинга облигаций –
кредитный рейтинг эмитента) не ниже уровня, установленного Советом
директоров Банка России, если приобретение таких ценных бумаг не
требует прохождения тестирования физического лица .

3. Правительство РФ утвердило перечень расходов, по которым в 2025 году
осуществляется исполнение расходов федерального бюджета с использованием
счета цифрового рубля

В соответствии с распоряжением Правительства РФ от 12 декабря 2025 г. №3765-р в
указанный перечень вошли следующие расходы федерального бюджета:

▪ социальное обеспечение и иные выплаты населению;

▪ выплаты персоналу в целях обеспечения выполнения своих функций
государственными и муниципальными органами, казенными учреждениями,
органами управления государственными внебюджетными фондами;

▪ капитальные вложения в объекты государственной и муниципальной
собственности и иные закупки товаров, работ и услуг для обеспечения
государственных и муниципальных нужд.

Напомним, что в соответствии с Федеральным законом от 31 июля 2025 г. №303-ФЗ с
1 января 2026 г. цифровой рубль уже можно использовать для перечислений в
бюджеты и переводов средств федеральным учреждениям, а с 1 июля 2027 г.
применение цифрового рубля станет доступно для соответствующих операций с
региональными и муниципальными бюджетами и для переводов в государственные
внебюджетные фонды (30 июля 2025 г. мы подробно рассмотрели порядок
включения цифрового рубля в бюджетный процесс).
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ПРОЕКТЫ

4. Госдума приняла в первом чтении законопроект о применении к операциям с
цифровыми правами регулирования брокерской деятельности и доверительного
управления ценными бумагами

Мы рассмотрели основные положения законопроекта в нашем обзоре от 29 декабря
2025 г.

5. В Госдуму внесен законопроект, уточняющий правовой режим обеспечения ЦФА
залогом (ипотекой)

Действующее законодательство допускает возможность обеспечения обязательств
эмитента ЦФА перед инвесторами, в том числе при помощи залога (ипотеки). В то же
время, как указывается в пояснительной записке к законопроекту, специальный
правовой механизм регистрации такой ипотеки в ЕГРН отсутствует.

Законопроект предполагает уточнение механизма регистрации ипотеки,
обеспечивающей обязательство из ЦФА, а также некоторые общие правила
обеспечения ЦФА.

В частности, законопроект предусматривает следующие нововведения:

▪ ЦФА, удостоверяющие обеспеченные обязательства, предоставляют их
обладателю все права, вытекающие из такого обеспечения. Права по
обеспечению переходят также к приобретателю ЦФА;

▪ договор залога считается заключенным в письменной форме с момента
зачисления ЦФА их первому обладателю;

▪ обладатели ЦФА, обеспеченных залогом, с одним уникальным
идентификационным номером решения о выпуске ЦФА являются
созалогодержателями. Таким образом, момент внесения в информационную
систему записи о зачислении ЦФА их обладателю не влияет на залоговое
старшинство;

▪ денежные суммы, вырученные от реализации предмета залога, распределяются
между созалогодержателями пропорционально размерам их требований,
обеспеченных залогом. Иное может быть предусмотрено соглашением между
обладателями ЦФА (если ЦФА предназначены только для инвесторов-
юридических лиц и ИП);

▪ обращение взыскания на предмет залога, обеспечивающего обязательства из
ЦФА, во внесудебном порядке допускается только в случае, если ЦФА
предназначены только для инвесторов-юридических лиц и ИП;

▪ в случае, если исполнение обязательств из ЦФА обеспечено ипотекой,
государственная регистрация ипотеки осуществляется после подписания
решения о выпуске ЦФА;

▪ запрещается приобретение ЦФА, обеспеченных ипотекой, до государственной
регистрации ипотеки.
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В случае принятия законопроекта его положения вступят в силу по истечении
одного месяца со дня официального опубликования.

6. Минюст предложил ввести уголовную ответственность за незаконный майнинг

Законопроект предусматривает включение в УК РФ новой статьи 171.6,
предусматривающей уголовную ответственность за осуществление майнинга и
оказание услуг оператора майнинговой инфраструктуры лицами, не включенными в
соответствующий реестр, если эти деяния:

▪ причинили крупный ущерб гражданам, организациям или государству; или

▪ сопряжены с извлечением дохода в особо крупном размере.

В качестве наказания за указанное преступление предусмотрены:

▪ штраф в размере до 1,5 млн руб. (дохода осужденного за срок до 2 лет);

▪ обязательные работы на срок до 480 часов; или

▪ принудительные работы до 2-х лет.

Те же деяния, совершенные организованной группой или причинившие особо
крупный ущерб или сопряженные с извлечением особо крупного дохода
наказываются:

▪ штрафом в размере до 2,5 млн руб. (дохода осужденного за срок от 1 до 3 лет);

▪ принудительными работами до 5 лет; или

▪ лишением свободы до 5 лет со штрафом в размере до 400 тыс. руб.

Корреспондирующие изменения вносятся в статью 104.1 УК РФ в части
распространения возможности применения конфискации имущества за
совершение незаконного осуществления майнинга цифровой валюты и незаконного
осуществления деятельности оператора майнинговой инфраструктуры.

НОВОСТИ

7. Банк России опубликовал концепцию регулирования цифровых валют

Банк России планирует легализовать оборот цифровой валюты в инфраструктуре
участников классического финансового рынка на базе существующих лицензий, а
также разграничить категории «цифровая валюта» и «стейблкойн».

Деятельность «криптообменников», как отмечает представитель Банка России,
может потребовать получения отдельной лицензии.

О намерении предоставить клиентам возможность открывать инвестиционные счета
для торгов цифровой валютой уже заявил представитель Банка ВТБ.

23 декабря 2025 г. мы подробно анализировали концепцию Банка России.

7

https://regulation.gov.ru/projects/163807/
https://www.cbr.ru/press/event/?id=28213
https://www.rbc.ru/crypto/news/693a71869a794748c7392ad6?utm_source=telegram&utm_medium=post&utm_campaign=crypto
https://bits.media/vtb-planiruet-zapustit-torgi-kriptovalyutoy-cherez-brokerskie-scheta/
https://t.me/kkmpconnect/3322


8. По сообщению СМИ Банк России планирует допустить выпуск и обращение
цифровых прав в открытом блокчейне

Как указывает представитель Банка России, выпуск цифровых активов сразу за
пределами инфраструктуры информационных систем ЦФА, позволит снизить
операционные издержки и повысит ликвидность цифровых прав.
Эта инициатива может стать следующим шагом после создания механизма
обращения российских цифровых прав в зарубежном блокчейне и допуска
иностранных цифровых прав в российский периметр.
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ВЫПУСКИ ЦФА В ДЕКАБРЕ 2025 Г. – ХАЙЛАЙТЫ

▪ ЦФА, предоставляющие право на участие в выручке эмитента.

26 декабря ООО «Новая пицца» осуществило на платформе Атомайз
выпуск ЦФА, дополнительный доход по которому включает в себя выплату
0,00179% от выручки эмитента. Также дополнительный доход включает в
себя выплату процентов, начисленных на номинальную стоимость ЦФА.
Размер процентов рассчитывается отдельно для каждого процентного
периода.

▪ ЦФА, доход по которому зависит от результата аукционных торгов
коллекционных вин.

26 декабря ПАО «Абрау-Дюрсо» совершило выпуск ЦФА, формула расчета
дохода по которому привязана к разнице между ценой продажи корзины
коллекционных вин в совокупности с ценой остатка непроданной корзины
и изначальной стоимостью корзины. Дополнительный доход в любом
случае не может быть ниже суммы, которую бы получил держатель ЦФА,
если бы на номинал ЦФА начислялся процентных доход в размере суммы
ключевой ставки Банка России и 3%.

▪ ЦФА, доход по которому зависит от стоимости облигаций федерального
займа.

11 декабря АО «Альфа-банк» на своей платформе разместило ЦФА, выплата
по которому зависит от стоимости ОФЗ-ПД 26248 16-05-2040 на 11 декабря
2026 года. В случае, если стоимость ОФЗ вырастет или не изменится, то
держателю ЦФА будет выплачен номинал ЦФА с процентным доходом в
27% годовых. В случае падения стоимости ОФЗ дополнительный доход не
выплачивается, а размер номинала уменьшается на процент падения
стоимости ОФЗ.

https://www.finmarket.ru/news/6527402
https://atomyze-site-static.t-static.ru/releases/20251210-RoV-NDM-NWPZ-PP-FUT-11-35.zip
https://www.sberbank.ru/common/img/uploaded/legal/docs/digital-assets/reshenie-o-vypuske-83451dd8-11122025.pdf
https://alfabank.servicecdn.ru/site-upload/b7/2d/7579/reshenie_ALFB-1-DTAB-122026-01327_03122025.zip


▪ Выпуск арт-токенов.

По сообщению СМИ, галерея Sistema Gallery произвела на платформе
Атомайз выпуск ЦФА, удостоверяющих право на получение дохода от
продажи работ Ростана Тавасиева. Всего выпуском ЦФА токенизировано
14 картин, каждый ЦФА является токеном на одно из этих произведений.
Согласно формуле дополнительного дохода по ЦФА, в случае успешной
продажи токенизированной картины, инвестор имеет право на получение
процентного дохода в 30% годовых, в противном случае дополнительный
доход составит 8% годовых.
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▪ Выпуск акций в виде ЦФА.

16 декабря были зарегистрированы 2 выпуска акций в виде ЦФА. В
качестве эмитентов выступили АО «Горизонт Финанс» и АО «Опора
Капитал». Выпуски были осуществлены в информационной системе
оператора АО «Статус». Отметим, что эти выпуски стали первыми
выпусками в указанной информационной системе, а также первыми
выпусками акций в форме ЦФА. Согласно решениям о выпуске, владельцы
каждой выпущенной бумаги приобретают права, предоставляемые
акционерам обыкновенными акциями. Решения о выпуске адресованы
учредителям акционерных обществ. 25 декабря 2025 г. мы писали об
учреждении двух непубличных акционерных обществ, акции которых были
выпущены в виде ЦФА в рамках данных выпусков.

ЦИФРОВЫЕ АКТИВЫ В ЗА РУБЕЖОМ

ПРОЕКТЫ

9. Конгресс США рассматривает два новых законопроекта в сфере регулирования
рынка цифровых активов

▪ Законопроект о борьбе с мошенничеством с цифровыми активами

В случае если законопроект будет принят, не позднее чем через 180 дней после даты
его вступления в силу будет создана целевая группа по выявлению и
предотвращению мошенничества с криптовалютой, в состав которой войдут в том
числе представители эмитентов платежных стейблкоинов и представители
правоохранительных органов.

Эта группа должна будет изучать тенденции в сфере финансовых махинаций с
цифровыми активами и определять эффективные методы предотвращения таких
махинаций. Предполагается, что группа составит четыре годовых отчета, в которых
изложит свое видение стратегии борьбы с мошенничеством с цифровыми активами,
после чего прекратит свое существование.

▪ Законопроект о налогообложении цифровых активов

Законопроект предлагает освободить от налога на прирост капитала сделки со
стейблкоинами на суммы до $200. Норма будет распространяться на стейблкойны,
выпущенные в соответствии с нормами GENIUS Act (о котором мы писали ранее) и

В случае если законопроект будет принят, не позднее чем через 180 дней после
даты его вступления в силу будет создана целевая группа по выявлению и
предотвращению мошенничества с криптовалютой, в состав которой войдут в
том числе представители эмитентов платежных стейблкоинов и представители
правоохранительных органов.

Эта группа должна будет изучать тенденции в сфере финансовых махинаций с
цифровыми активами и определять эффективные методы предотвращения таких
махинаций. Предполагается, что группа составит четыре годовых отчета, в
которых изложит свое видение стратегии борьбы с мошенничеством с
цифровыми активами, после чего прекратит свое существование.

Законопроект предлагает освободить от налога на прирост капитала сделки со
стейблкоинами на суммы до $200. Норма будет распространяться на
стейблкойны, выпущенные в соответствии с нормами GENIUS Act (о котором мы

https://www.tbank.ru/about/news/17122025-t-investments-launched-art-tokens-for-14-contemporary-paintings/
https://dfa.rostatus.ru/storage/app/media/%D0%A0%D0%B5%D1%88%D0%B5%D0%BD%D0%B8%D1%8F %D0%BE %D0%B2%D1%8B%D0%BF%D1%83%D1%81%D0%BA%D0%B5/%D0%A0%D0%B5%D1%88%D0%B5%D0%BD%D0%B8%D0%B5 %D0%BE %D0%B2%D1%8B%D0%BF%D1%83%D1%81%D0%BA%D0%B5 %D0%B0%D0%BA%D1%86%D0%B8%D0%B9 %D0%90%D0%9E %D0%93%D0%BE%D1%80%D0%B8%D0%B7%D0%BE%D0%BD%D1%82 %D0%A4%D0%B8%D0%BD%D0%B0%D0%BD%D1%81_%D0%BF%D0%BE%D0%B4%D0%BF%D0%B8%D1%81%D1%8C.pdf
https://dfa.rostatus.ru/storage/app/media/%D0%A0%D0%B5%D1%88%D0%B5%D0%BD%D0%B8%D1%8F %D0%BE %D0%B2%D1%8B%D0%BF%D1%83%D1%81%D0%BA%D0%B5/%D0%A0%D0%B5%D1%88%D0%B5%D0%BD%D0%B8%D0%B5 %D0%BE %D0%B2%D1%8B%D0%BF%D1%83%D1%81%D0%BA%D0%B5 %D0%B0%D0%BA%D1%86%D0%B8%D0%B9 %D0%90%D0%9E %D0%9E%D0%BF%D0%BE%D1%80%D0%B0 %D0%9A%D0%B0%D0%BF%D0%B8%D1%82%D0%B0%D0%BB_%D0%BF%D0%BE%D0%B4%D0%BF%D0%B8%D1%81%D1%8C.pdf
https://t.me/kkmpconnect/3328
https://www.moran.senate.gov/public/_cache/files/8/5/8594873c-bef1-444f-b1aa-5f2552e194a2/CF0DDC3AB1CAA17E39E4D29382F385544137EB505BF71E88E6B511CCB851BE12.safe-crypto-act-v6-12.8.25.pdf
https://d12t4t5x3vyizu.cloudfront.net/maxmiller.house.gov/uploads/2025/12/MillerHorsfordDraft.pdf
https://t.me/kkmpconnect/2971


▪ Законопроект о налогообложении цифровых активов

Законопроект предлагает освободить от налога на прирост капитала сделки со
стейблкоинами на суммы до $200. Норма будет распространяться на стейблкойны,
выпущенные в соответствии с нормами GENIUS Act (о котором мы писали ранее) и
сохраняющие стабильность курса в пределах 1% на протяжении 95% торговых дней
года. При этом указанная льгота не применяется в отношении сделок со
стейблкоином в моменты, когда его курс ниже 99 центов США или выше 1,01 доллара
США.

Законопроект указывает, что пассивный стейкинг с доходностью, близкой к уровню
доходности протокола, не считается предпринимательской деятельностью. Также
указано, что фиктивные убытки не могут быть учтены в целях снижения налога.

В случае принятия законопроекта для целей налогообложения он будет считаться
вступившим в силу с 1 января 2026 г.
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НОВОСТИ

10. В США принят ряд нововведений в регулировании цифровых валют

▪ Банки в США смогут выступать в качестве посредников в сделках с цифровой
валютой

В таких сделках банки выступают в роли брокеров, покупая цифровые активы у
одного контрагента и одновременно заключая сделку по продаже этих активов
другому контрагенту. Предполагается, что банк не будет хранить какие-либо
цифровые активы на собственном балансе.

▪ Комиссия по ценным бумагам и биржам США (SEC) опубликовала руководство по
хранению цифровых активов брокерами-дилерами

В руководстве указано, что с точки зрения SEC брокер-дилер считается
владеющим цифровыми активами, если он имеет непосредственный доступ к
ним и возможность их передачи с помощью соответствующей технологии
распределенного реестра. Брокер-дилер не считается владеющим цифровыми
активами, если он осведомлен о каких-либо существенных проблемах в сфере
безопасности или операционных недостатках технологии распределенного
реестра и связанной с ней сети, используемой для хранения и передачи
цифровых активов, или о других существенных рисках, связанных с
деятельностью брокера-дилера по хранению цифровых активов.

Брокер-дилер должен разработать политику оценки технологии
распределенного реестра и связанной с ней сети, в которой будет
регистрироваться передача цифровых активов.

https://d12t4t5x3vyizu.cloudfront.net/maxmiller.house.gov/uploads/2025/12/MillerHorsfordDraft.pdf
https://t.me/kkmpconnect/2971
https://www.reuters.com/sustainability/boards-policy-regulation/us-bank-regulator-says-banks-can-act-crypto-intermediaries-2025-12-09/
https://www.sec.gov/newsroom/speeches-statements/trading-markets-121725-statement-custody-crypto-asset-securities-broker-dealers


Брокер-дилер также обязан разработать политику защиты от кражи, утери,
несанкционированного или случайного использования ключей, необходимых
для хранения и передачи цифровых активов. Также брокер-дилер должен
заранее определить конкретные шаги, которые будут им предприняты в случае
(1) сбоев, связанных с работой блокчейна, атаками 51%, хардфорками или
эйрдропами, (2) получения законного приказа об аресте, замораживании,
сжигании или предотвращении передачи цифровых активов, (3) передачи
цифровых активов, которыми владеет брокер-дилер, другому брокеру-дилеру
или лицу, выполняющему аналогичную функцию, в случае, если брокер-дилер
больше не может продолжать свою деятельность вследствие ликвидации,
банкротства или иных процедур.

▪ Федеральная корпорация по страхованию депозитов (FDIC) США выдвинула свои
предложения по регулированию порядка выпуска платежных стейблкоинов

Предлагаемый порядок предусматривает подачу заявки в FDIC с целью
получения разрешения на выпуск платежных стейблкоинов. Срок рассмотрения
заявки составляет 120 дней. В заявке должно быть изложено детальное описание
операционной деятельности эмитента и выпускаемого стейблкоина (включая
описание характеристик и отличительных особенностей токена), стратегия
поддержания резервных активов, идентификационные данные, роли и
обязанности субъектов, которые планируют использовать стейблкоин в своей
деятельности, а также политика борьбы с отмыванием денежных средств.
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Порядок также обязывает эмитентов поддерживать резервы в соотношении 1 к 1.
Резервы должны состоять из активов, перечисленных в ст. 4 GENIUS Act - к ним
среди прочего относятся наличные денежные средства, краткосрочные
государственные облигации и средства, хранящиеся на депозитах. Кроме того,
указано на необходимость ежемесячно представлять FDIC отчеты о резервах.

▪ Комиссия по торговле товарными фьючерсами разрешила использовать
цифровые валюты как залог для фьючерсных контрактов

Соответствующее разрешение дала комиссия по торговле товарными
фьючерсами. При этом отмечается, что в первые три месяца список цифровых
активов, которые могут приниматься в залог в качестве обеспечения для
фьючерсных контрактов, будет ограничен BTC, ETH и платежными
стейблкоинами.

▪ Совет по надзору за финансовой стабильностью США не включил цифровые
валюты в список рисков для финансовой системы США в своем отчете за 2025 г.

Кроме того, в отчете за 2025 г. указано, что дальнейшее использование
стейблкоинов, деноминированных в долларах США, будет способствовать
укреплению роли доллара США в международной финансовой системе. При
этом важно учитывать, что в аналогичном отчете за 2024 г. цифровые валюты
были отнесены к рискам.

https://www.fdic.gov/board/federal-register-notice-approval-requirements-issuance-payment-stablecoins-subsidiaries-fdic
https://www.cftc.gov/PressRoom/PressReleases/9146-25
https://home.treasury.gov/system/files/261/FSOC2025AnnualReport.pdf
https://home.treasury.gov/system/files/261/FSOC2024AnnualReport.pdf


11. Республика Китай (Тайвань) планирует принятие законопроекта о предоставлении
услуг в сфере виртуальных активов и выпуск стейблкоинов в 2026 году

Председатель Комиссии по финансовому надзору Пэн Цзиньлон заявил, что
законопроект о предоставлении услуг в сфере виртуальных активов («Virtual Assets
Service Act») может быть рассмотрен и принят в ближайшее время.

Законопроект по заявлению Пэна Цзиньлона основан на европейском
регулировании цифровых активов (MiCA). Несмотря на то, что в законопроекте
отсутствует требование о том, чтобы стейблкоины выпускались исключительно
финансовыми учреждениями, Комиссия по финансовому надзору и Центральный
Банк Республики Китая достигли соглашения о том, что на начальном этапе выпуск
стейблкоинов будет разрешен только финансовым учреждениям.

При этом ранее мы писали о том, что Народный Банк КНР занял противоположную
позицию и недавно указал на незаконный характер финансовой деятельности,
связанной с использованием стейблкоинов.

12. Совет ЕС одобрил проект создания цифрового евро

Согласно пресс-релизу Совета ЕС, цифровой евро будет доступен для совершения
платежей в любом месте и в любое время на территории еврозоны.

Совет ЕС обозначил, что с момента, когда регулирование цифрового евро будет
принято Советом ЕС и Европарламентом, Европейский центральный банк сможет
принять решение о выпуске цифрового евро. Недавно Европейский центральный
банк заявил, что цифровой евро может быть введен в оборот к 2029 году.
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Чтобы избежать использования цифрового евро в качестве средства
сбережения и негативного влияния на финансовую стабильность, при
регулировании будут предусмотрены ограничения на общую сумму цифровых
евро, которые могут одновременно храниться на цифровых онлайн-счетах и в
цифровых кошельках. Лимиты будут устанавливаться Европейским центральным
банком, но должны будут соответствовать лимиту, который будет
согласовываться Советом ЕС. В свою очередь Совет ЕС будет пересматривать
указанный лимит не реже одного раза в два года.

Поставщики платежных услуг не смогут взимать плату с потребителей за
определенные обязательные услуги, такие как, например, открытие и закрытие
счетов.

13. В Белоруссии заблокировали сайты крупных криптобирж

Решение о блокировке было принято 9 декабря 2025 г. Министерство информации
Белоруссии указало, что причиной блокировки стало наличие на сайтах ряда
крупных криптобирж (в частности, OKX и Bybit) ненадлежащей рекламы. По
указанию министерства, доступ к интернет-ресурсам может быть возобновлен
после устранения нарушений.

https://focustaiwan.tw/business/202512030008
https://t.me/kkmpconnect/3349
https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2025/12/19/single-currency-council-agrees-position-on-the-digital-euro-and-on-strengthening-the-role-of-cash/pdf/
https://www.rbc.ru/crypto/news/693acded9a79471976e784e1


АНОНС

В нашем обзоре за январь, среди прочего, мы осветим следующие новости:

1. Банк России обозначил требования для получения лицензии цифровыми
депозитариями и криптообменниками

2. В Госдуму был внесен законопроект, устанавливающий административную
ответственность за нарушение законодательства, регулирующего майнинг
цифровых валют

3. В США предложили законопроект по защите разработчиков сервисов в сфере
децентрализованных финансов

МЫ БУДЕМ РАДЫ ОТВЕТИТЬ НА ВАШИ ВОПРОСЫ ПО ДАННОЙ ТЕМАТИКЕ

Анна Максименко

Партнер

Anna.Maximenko@kkmp.legal

Кирилл Гречишкин

Юрист

Kirill.Grechishkin@kkmp.legal

Алексей Недоспасов

Юрист

Aleksey.Nedospasov@kkmp.legal

Александра Костюхина

Помощник юриста

Aleksandra.Kostiukhina@kkmp.legal

Иван Гришин

Помощник юриста

Ivan.Grishin@kkmp.legal

Дмитрий Лукьянов

Помощник юриста

Dmitrii.Lukianov@kkmp.legal
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Выпуски цифровых 
финансовых активов: 
инфографика
по состоянию на 31 декабря 2025 года



ДОЛЯ ОИС В ОБЩЕМ КОЛИЧЕСТВЕ ВЫПУСКОВ ЦФА

1350 выпусков
Альфа-Банк

28 выпусков
Masterchain

63 выпусков
Национальный Расчетный
Депозитарий

10 выпусков
Еврофинанс Моснарбанк

130 выпусков
СПБ Биржа

213 выпусков
Сбербанк

9 выпусков
Лайтхаус

113 выпусков
Блокчейн Хаб

145 выпусков
Токеон

454 выпусков
Атомайз

БрокерКредитСервис - 0 выпусков

Токеник - 0 выпусков

Т-Банк - 0 выпусков

10 выпусков
ВТБ Капитал Трейдинг

Банк Синара - 0 выпусков

Мадригал ОИС - 0 выпусков

1 выпуск
МРЦ

Банк ГПБ (АО) - 0 выпусков



151,199 миллиарда
Деятельность по предоставлению 

прочих вспомогательных услуг 
для бизнеса, не включенная в 

другие группировки

1,711879 триллион
Денежное посредничество 

и прочее

24,18 миллиарда
Строительство жилых 
и нежилых зданий

Деятельность агентов по оптовой 
торговле металлами в первичных 

формах 0,51 миллиарда

10 миллиардов
Атомная энергетика

2,15 миллиарда
Нефтепереработка

108,5 миллиардов
Маркетплейсы

21,15 миллиард
Деятельность в области связи

23,35 миллиарда
Вложения в ценные бумаги

15 миллиардов
Деятельность 
железнодорожного 
транспорта

ОСНОВНЫЕ ОТРАСЛИ ЭМИТЕНТОВ ЦФА



227 выпусков
Структурные облигации

133 выпуска
Программа мотивации

1837 выпусков
Долговые ЦФА

335 выпуска
Токенизация

ТИПЫ ПРОЕКТОВ

1 выпуск
Выпуски, предоставляющие право 
требовать передачи ценных бумаг

2 выпуска
Выпуски акций в виде ЦФА



ПАО ВТБ ПАО ВТБ ПАО ВТБ ПАО "Сбербанк России" АО БАНК ВБРР

30

20 20 20

Решение о выпуске ЦФА от 
24.12.2024

Решения о выпуске ЦФА 
41BBBB69 от 26.08.2024,
61C3BBBB от 26.08.2024

23

Решения о выпуске ЦФА от 
14.06.2024, от 18.06.2024, от 

01.08.2024

Решение о выпуске ЦФА 
№ААА00000076

Решение о выпуске ЦФА

ТОП-5 ВЫПУСКОВ ЦФА ПО ПРИВЛЕЧЕННЫМ СРЕДСТВАМ, 
МЛРД. РУБ.

https://www.masterchain.ru/upload/iblock/817/z1vu53pm84lwdp3rpfdjlgg5q1dey933.pdf
http://www.sberbank.ru/common/img/uploaded/legal/docs/digital-assets/reshenie-o-vypuske-41bbbb69-30082024.pdf
http://www.sberbank.ru/common/img/uploaded/legal/docs/digital-assets/reshenie-o-vypuske-61c3bbbb-30082024.pdf
https://www.masterchain.ru/upload/iblock/44d/y8b8yjdmzst7xh0ca1x8ldtmp0vspsjz.docx
https://www.masterchain.ru/upload/iblock/659/62lp0rvwcordlvlflg7s5x1gi99k40e8.pdf
https://www.masterchain.ru/upload/iblock/919/vmi5s29yzlwqxqwb07r9n1v1r0xcau5n.pdf
https://www.nsd.ru/upload/docs/cfa/DA0000000105_AAA000000076.zip
https://www.vtb.ru/media-files/vtb.ru/sitepages/ir/disclosure/dfa/reshenie_o_vypuske_cfa_banka_vtb_pao_vtbfi9.zip


АО "Альфа-банк" АО "Т-Банк" ООО "Цифровые активы" ООО "ОЗОН Капитал" ПАО "Совкомбанк"

ТОП-5 ЭМИТЕНТОВ ЦФА ПО КОЛИЧЕСТВУ ВЫПУСКОВ

1024

171 146
93 91



Контакты

Наш телеграм-канал

ККМП.connect

https://t.me/kkmpconnect

Башня ОКО

1-й Красногвардейский проезд, д.21, стр.1

Москва, Российская Федерация, 123112

https://kkmp.legal/

+7 495 139 4000
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