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Закрепление цифровых прав в гражданском 
законодательстве позволило определить особен-
ности существования и осуществления обязатель-
ственных и иных прав в информационной систе-
ме [1]. Дальнейшая конкретизация их правового 
режима получила закрепление в специальных 
законодательных актах. Последние изменения за-
конодательства затронули порядок согласования 
действий их обладателей. Федеральный закон от 
4 августа 2026 г. № 282-ФЗ «О цифровых валютах и 
цифровых правах» (далее – Закон № 282-ФЗ) уре-
гулировал вопросы выпуска и обращения циф-
ровых прав, а также предусмотрел возможность 
назначения представителя и проведения общего 
собрания обладателей цифровых прав одного 
выпуска [2]. Для утилитарных и гибридных прав 
положения статьи 28 Закона № 282-ФЗ приобре-
ли особое значение вследствие возможного со-
единения денежных требований с интересом в 
получении вещи, результата работы или иного 
неденежного предоставления. В связи с этим воз-
никла проблема определения правовой приро-
ды складывающихся отношений. Квалификация 
этих отношений необходима для установления 
пределов коллективного воздействия на требова-
ния отдельных обладателей.

Статья 28 Закона № 282-ФЗ урегулировала де-
ятельность представителя, а также отдельные во-
просы организации общего собрания, закрепив 
обязанности представителя по контролю испол-
нения, информированию и защите обладателей, а 
также предоставив ему широкие процессуальные 
полномочия (в том числе право на заключение 
мирового соглашения). Компетенция собрания 
определена в общей форме через связь принима-
емых решений с осуществлением и защитой прав, 
а ее конкретизация отнесена к полномочиям Бан-
ка России. Непосредственно в Законе №  282-ФЗ 
отсутствует развернутое разграничение действий 
по организации защиты и решений, изменяю-
щих содержание принадлежащих участникам 
требований. Между тем от него зависит допусти-
мость распоряжения чужим правом без отдельно 
выраженного согласия его обладателя. 

Для постановки проблемы обратимся к ус-
ловному примеру. Выпущенные цифровые права 
предусматривают передачу определенной вещи 
каждому приобретателю, однако при возникно-
вении спора эмитент предлагает денежную вы-
плату взамен первоначального исполнения. Часть 
обладателей поддерживает предложение, осталь-
ные заинтересованы в получении обещанного 
предоставления. Представитель готов заключить 
мировое соглашение на предложенных условиях. 

Приобретатель в таком случае может столкнуть-
ся с прекращением требования о передаче вещи 
в результате решения собрания и действий пред-
ставителя.

Прежде всего необходимо установить харак-
тер связи между обладателями. Наличие общего 
должника и одинаковых условий выпуска само по 
себе не свидетельствует о возникновении единого 
обязательства с множественностью кредиторов 
(ст. 308 ГК РФ). При самостоятельном приобрете-
нии цифровых прав могут возникать отдельные 
требования, впоследствии объединяемые общим 
порядком осуществления. На различие единых 
и тождественных прав обращает внимание В.В. 
Груздев, допускающий существование граждан-
ско-правового сообщества как при множествен-
ности субъектов одного правоотношения, так 
и при согласованном осуществлении самостоя-
тельных однородных требований [3]. В рамках его 
подхода признание такой общности позволяет 
исследовать организационную связь участников 
без предварительного объединения принадлежа-
щего им имущества. Для применения статьи 28 
Закона №  282-ФЗ определяющим юридическим 
фактом служит принадлежность прав к одному 
выпуску, а квалификация лежащих в их основе 
обязательств требует отдельного анализа.

Из признания подобной общности не следу-
ет, что происходит образование юридического 
лица. Статья 28 Закона № 282-ФЗ не предусматри-
вает государственной регистрации объединения 
обладателей, его имущественного обособления и 
самостоятельного участия в обороте от собствен-
ного имени так, как это предусмотрено в пунктах 
1 и 2 статьи 48 ГК РФ. Упоминание юридического 
лица в части 1 статьи 28 Закона № 282-ФЗ отно-
сится к правовому статусу представителя, а не к 
представляемой им совокупности приобретате-
лей. Поэтому общее собрание нельзя считать ор-
ганом вновь созданного юридического лица лишь 
на основании внешнего сходства с собранием 
участников организации, предусмотренным пун-
ктом 1 статьи 65.3 ГК РФ. В исследуемой конструк-
ции оно обеспечивает принятие согласованных 
решений лицами, сохраняющими собственные 
права к эмитенту.

Деятельность представителя обладателей 
цифровых прав имеет признаки представитель-
ства, предусмотренного статьей 182 ГК РФ. Со-
вершение им сделок от имени обладателей непо-
средственно создает, изменяет и прекращает их 
гражданские права и обязанности. Пункт 1 статьи 
182 ГК РФ прямо допускает возникновение полно-
мочия в силу указания закона. 
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В рассматриваемом случае представитель 
определяется в решении о выпуске цифровых 
прав и участвует в его подписании в соответствии 
с частями 1 и 8 статьи 28 Закона № 282-ФЗ. Часть 
9 статьи 28 Закона № 282-ФЗ позволяет ему дей-
ствовать без доверенности от каждого обладателя. 
Отдельное соглашение об оплате и организации 
его работы не заменяет предусмотренного зако-
ном основания полномочий.

Поскольку его действия совершаются в чужом 
интересе, рассматриваемые отношения имеют 
сходство с отношениями из посреднических до-
говоров (главы 49, 51 и 52 ГК РФ), а также из дей-
ствий в чужом интересе без поручения (глава 50 
ГК РФ). Выступление от имени обладателей сбли-
жает его деятельность прежде всего с поручением 
и агентированием, предполагающими действия 
от имени принципала. При этом оплата услуг 
эмитентом сама по себе не означает совершения 
представителем действий от имени эмитента. Ис-
полнение представителем обязанностей, заранее 
установленных законом и решением о выпуске, 
не относится к действиям в чужом интересе без 
поручения, поэтому само по себе отсутствие от-
дельного договора с обладателями не служит ос-
нованием для применения главы 50 ГК РФ.

Обязанности представителя по осуществле-
нию чужих имущественных прав также сближают 
его деятельность с доверительным управлением 
имуществом. По статье 1012 ГК РФ управляющий 
принимает на себя обязанность управлять пере-
данным ему имуществом в интересах учредителя 
либо выгодоприобретателя [4]. Исполнение этой 
обязанности предполагает совершение юриди-
ческих и фактических действий, выбор которых 
допускает самостоятельное усмотрение в уста-
новленных законом и договором пределах. Пред-
ставитель обладателей прав также обязан оцени-
вать возникающие обстоятельства и принимать 
меры к защите чужих имущественных интере-
сов, реализуя управленческие правомочия. При 
этом ограниченность полномочий представите-
ля, определенных законом и решением о выпу-
ске цифровых прав, сама по себе не устраняет 
сходства с рассматриваемыми отношениями, по-
скольку ограничения полномочий доверительно-
го управляющего допускаются и пунктом 2 ста-
тьи 1012 ГК РФ.

Вместе с тем законодатель непосредственно 
разграничивает рассматриваемые отношения. 
Статья 16 Закона № 282-ФЗ отдельно регулирует 
доверительное управление цифровыми правами 
и допускает его осуществление только управля-
ющим или управляющей компанией. Для учета 

переданного имущества часть 16 статьи 22 Зако-
на №  282-ФЗ предусматривает цифровой счет 
доверительного управляющего. Следовательно, 
закон закрепляет два самостоятельных правовых 
режима осуществления чужих прав, каждый из 
которых имеет собственные основания и условия 
применения.

Их гражданско-правовое различие проявляет-
ся прежде всего в способе участия во внешних от-
ношениях. Доверительный управляющий совер-
шает сделки от своего имени и указывает на свое 
участие в качестве доверительного управляющего 
(пункт 3 статьи 1012 ГК РФ), поэтому не является 
представителем в смысле пункта 2 статьи 182 ГК 
РФ. Кроме того, доверительное управление пред-
полагает особый имущественный режим (статьи 
1018 и 1020 ГК РФ). Общий представитель, напро-
тив, наделяется полномочиями выступать в инте-
ресах обладателей, а предусмотренные законом 
требования заявляет от их имени. Назначение 
представителя по статье 28 Закона № 282-ФЗ само 
по себе не устанавливает для требований облада-
телей такого режима. При этом предусмотренная 
статьей 1026 ГК РФ возможность учреждения до-
верительного управления по основаниям, закре-
пленным законом, требует оценивать содержание 
возникающих отношений, а не только источник 
полномочий действующего лица. Для соответ-
ствующей квалификации необходимо устано-
вить возложение обязанности управлять опреде-
ленным имуществом с применением присущего 
этой конструкции правового режима. Между тем 
статья 28 Закона № 282-ФЗ связывает назначение 
представителя с коллективным осуществлением 
и защитой требований одного выпуска, а полу-
чение им присужденного имущества сопрово-
ждается обязанностью произвести выплаты об-
ладателям согласно пункту 8 части 10 статьи 28 
Закона № 282-ФЗ. Следовательно, положения гла-
вы 53 ГК РФ непосредственно применяются к до-
верительному управлению цифровыми правами, 
предусмотренному статьей 16 Закона №  282-ФЗ, 
с учетом установленных законом особенностей. 
В отношениях с представителем по статье 28 За-
кона № 282-ФЗ возможно применение отдельных 
норм этой главы по аналогии закона при соблю-
дении условий пункта 1 статьи 6 ГК РФ. Одного 
наличия управленческих функций недостаточно, 
необходимо обосновать сходство конкретного не-
урегулированного отношения с доверительным 
управлением и соответствие выбранной нормы 
его существу.

Помимо разграничения внешних отношений 
следует обратиться и к природе коллективного 
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волеобразования. В отечественной литературе 
правовая природа решения собрания оценива-
ется неоднозначно [5, 6]. В целом решение собра-
ния можно охарактеризовать как юридический 
факт, выражающий общую волю, формируемую 
большинством голосов участников собрания, и 
влекущий возникновение, изменение или пре-
кращение гражданских правоотношений. По 
нашему мнению, именно глава 9.1 ГК РФ зани-
мает самостоятельное место в правовой оценке 
рассматриваемых отношений, поскольку часть 4 
статьи 28 Закона № 282-ФЗ предусматривает ме-
ханизм принятия решений обладателями циф-
ровых прав одного выпуска, образующими граж-
данско-правовое сообщество в смысле пункта 2 
статьи 181.1 ГК РФ. В Постановлении Пленума 
Верховного Суда РФ от 23 июня 2015 г. № 25 соот-
ветствующее понимание гражданско-правового 
сообщества распространено и на любые объеди-
нения лиц, которые не связаны с образованием 
самостоятельного субъекта права (п. 103), а также 
допускается применение общих правил главы 9.1 
ГК РФ к иным сходным отношениям при отсут-
ствии специального регулирования (п. 104)  [7]. 
Следовательно, можно констатировать субсиди-
арное применение главы 9.1 ГК РФ к решениям 
собрания обладателей цифровых прав.

Приведенное соотношение позволяет опре-
делить нормы, регулирующие организационные 
отношения между обладателями цифровых прав, 
направленные на согласование их действий при 
осуществлении имущественных требований. При 
отсутствии специального регулирования исполь-
зуются правила статьи 181.2 ГК РФ о принятии и 
оформлении решений. При оценке действитель-
ности решений необходимо различать наруше-
ния процедуры и выход за пределы допустимого 
коллективного усмотрения. Решение общего со-
брания, принятое по вопросу, не относящемуся 
к его компетенции, но с соблюдением порядка 
голосования, по общему правилу ничтожно на 
основании пункта 3 статьи 181.5 ГК РФ. Приме-
нительно к нашему гипотетическому примеру 
при наличии оснований оспоримости невозмож-
ность участника повлиять своим голосованием 
на принятие решения препятствует признанию 
последнего недействительным в силу оспоримо-
сти только при отсутствии существенных небла-
гоприятных последствий для этого лица (пункт 
109 Постановления Пленума Верховного Суда РФ 
от 23 июня 2015 г. № 25). Существенность послед-
ствий в данном случае следует оценивать с учетом 
утраты требования о первоначально предусмо-
тренном исполнении.

Наряду с основаниями недействительности 
необходимо определить способы защиты и соот-
ветствующие им требования, которые обладатель 
цифровых прав может реализовать в случае нару-
шения его прав. Решение собрания, заключенная 
представителем сделка и внесенная в информа-
ционную систему запись имеют самостоятельное 
юридическое значение. Первое выражает коллек-
тивную волю, вторая может изменять отношения 
с эмитентом, последняя обеспечивает предусмо-
тренный законом учет и осуществление прав. В 
зависимости от обстоятельств нарушение может 
затрагивать один или несколько названных эле-
ментов. Поэтому выбор способа защиты зависит 
от характера нарушения, затронутого им элемен-
та и последствий для прав обладателя.

Для определения связи между собранием и 
представителем наиболее близкой представля-
ется модель, закрепленная в законодательстве об 
облигациях. Статья 29.7 Федерального закона от 
22  апреля 1996 г. №  39-ФЗ «О  рынке ценных бу-
маг»  [8] (далее  – Закон о рынке ценных бумаг) 
прямо относит к компетенции собрания согласие 
на изменение объема прав, утверждение условий 
отступного или новации, а также отдельные виды 
отказа от требований. Подпункт 1 пункта 11 ста-
тьи 29.1 Закона о рынке ценных бумаг обязыва-
ет представителя исполнять принятые решения. 
Кроме того, подпункт 1 пункта 12 статьи 29.1 За-
кона о рынке ценных бумаг разграничивает его 
самостоятельное согласие на изменения решения 
о выпуске и (или) проспекта облигаций, не затра-
гивающие объем прав и порядок их осуществле-
ния, и согласие на иные изменения при наличии 
полномочия от собрания. Подобная детализация 
устанавливает связь между внешним действием 
представителя и внутренним решением облада-
телей требований. Практическое значение такого 
разграничения подтверждает разъяснение Бан-
ка России  [9]. Регулятор исключает подписание 
представителем мирового соглашения в суде без 
соответствующего решения общего собрания. 
Пункт 9 статьи 29.1 Закона о рынке ценных бумаг 
предусматривает широкие процессуальные пол-
номочия, сопоставимые с установленными ча-
стью 9 статьи 28 Закона № 282-ФЗ. 

Отдельного рассмотрения требует незави-
симость представителя от эмитента. Исследуя 
правовое положение представителя владельцев 
облигаций, О. Ушаков и М. Сизова обращали вни-
мание на противоречие между предполагаемой 
независимостью представителя и получением 
им вознаграждения от эмитента  [10]. Примени-
тельно к цифровым правам, по нашему мнению, 
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аналогичный риск следует учитывать, если эми-
тент оплачивает услуги представителя и может 
влиять на размер или условия выплаты его воз-
награждения. Обязанность информировать обла-
дателей о наличии или возможности возникнове-
ния конфликта интересов и принимаемых в связи 
с этим мерах уже предусмотрена подпунктом 
«в» пункта 4 части 10 статьи 28 Закона № 282-ФЗ. 
Самостоятельного разрешения требует также во-
прос о согласовании расходящихся интересов са-
мих обладателей. Полагаем необходимым прямо 
закрепить в Законе № 282-ФЗ пределы полномо-
чий представителя по распоряжению требовани-
ями обладателей и условия его ответственности 
за убытки, причиненные нарушением возложен-
ных на него обязанностей.

При этом следует учитывать, что отношения 
между обладателями цифровых прав и их пред-
ставителем сохраняют частноправовой характер 
при участии Банка России в регулировании его 
деятельности. Публичный элемент выражает-
ся в нормотворческих полномочиях регулятора, 
предусмотренных частями 2, 3 и 5 статьи 28 Зако-
на № 282-ФЗ. В то же время отношения по согла-
сованию действий обладателей и осуществлению 
их прав представителем основаны на юридиче-
ском равенстве участников оборота. Поэтому 
публично-правовые условия допуска к деятель-
ности представителя следует отделять от граж-
данско-правовых условий распоряжения требо-
ваниями обладателей и последствий нарушения 
представителем своих обязанностей.

При этом сходство представительства вла-
дельцев облигаций и представительства обла-
дателей цифровых прав не свидетельствует о 
тождестве их правового режима, поскольку в 
отношении утилитарных и гибридных цифро-
вых прав существенное значение имеют прави-
ла информационной системы, в соответствии с 
которыми определяются содержание и условия 
осуществления этих прав, а также установленный 
порядок распоряжения ими (пункт 1 статьи 141.1 
ГК РФ).

Изложенное дает основания квалифициро-
вать исследуемую конструкцию как сочетание 
гражданско-правового сообщества обладателей 
цифровых прав одного выпуска и специального 
представительства их интересов. По нашему мне-
нию, самостоятельность нового регулирования 
выражается в особом порядке соединения назван-
ных элементов, не предполагающем возникнове-
ния нового субъекта права или самостоятельной 
договорной модели. Само наличие управлен-
ческих функций не дает оснований признавать 

соглашение с представителем смешанным дого-
вором с элементом доверительного управления 
(пункт 3 статьи 421 ГК РФ). Вопрос о применимом 
правиле должен разрешаться отдельно для ка-
ждой из этих связей. В отношениях с представи-
телем исходное значение имеют глава 10 ГК РФ и 
общие положения об обязательствах, позволяю-
щие оценивать содержание его обязанностей и 
последствия их нарушения.

Сохраняющиеся пробелы регулирования 
позволяют поставить вопрос о применении ана-
логии при соблюдении условий статьи 6 ГК РФ. 
При  обязательном представительстве заслужи-
вает применения по аналогии гарантия, связы-
вающая расторжение договора по соглашению 
эмитента и представителя с одобрением такого 
соглашения общим собранием и одновременным 
избранием нового представителя, предусмотрен-
ная пунктом 13 статьи 29.1 Закона о рынке ценных 
бумаг. Аналогия права допустима только при не-
возможности использовать аналогию закона, но 
не устраняет необходимости законодательного 
восполнения выявленных пробелов.

Проведенное разграничение организаци-
онных и имущественных отношений позволяет 
определить направления совершенствования пра-
вового регулирования. Организационные отно-
шения охватывают согласование действий обла-
дателей и их представителя. Изменение предмета 
исполнения обязательства эмитента затрагивает 
содержание требований обладателей и требует 
определения пределов коллективного распоря-
жения ими. В приведенном в начале статьи при-
мере денежная выплата может не удовлетворять 
интерес приобретателя в получении конкретной 
вещи, поэтому при установлении компетенции 
собрания необходимо учитывать характер изме-
няемого требования и значение индивидуального 
согласия его обладателя.

В связи с этим предлагаем в части 4 статьи 28 
Закона № 282-ФЗ определить полномочия собра-
ния по изменению срока и порядка исполнения. 
Замену неденежного предоставления денежным 
следует допускать с согласия затрагиваемого об-
ладателя, если законом прямо не предусмотрено 
иное. За обладателем гибридного права необхо-
димо сохранить предусмотренный его содержа-
нием выбор исполнения. В части 9 статьи 28 Зако-
на №  282-ФЗ целесообразно связать заключение 
мирового соглашения, изменяющего требования 
обладателей, с предварительным одобрением его 
условий собранием в пределах установленной 
компетенции. Часть 10 статьи 28 Закона № 282-ФЗ 
следует дополнить обязанностью представителя 
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оценивать последствия предлагаемых изменений 
и раскрывать обладателям выявленные риски до 
голосования. Ответственность за нарушение этой 
обязанности должна сохраняться независимо от 
одобрения соглашения собранием при наличии 
оснований для взыскания убытков. 

Коллективное осуществление цифровых прав 
ставит реализацию самостоятельного требования 
в зависимость от решений других лиц. Поэто-
му значение правовой квалификации состоит в 
определении условий, при которых коллективное 
решение приобретает обязательную силу для об-
ладателя, и последствий выхода за установленные 
пределы. Для утилитарных и гибридных цифро-
вых прав определенность этих условий служит 
гарантией защиты интереса обладателя в получе-
нии предусмотренного исполнения.
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