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Технология блокчейн в настоящее время занимает одно из центральных мест в эко-
номике и бизнесе, обладает потенциалом для создания новых основ для существую-
щих экономических систем. В связи с этим в юридической литературе наблюдается 
огромный интерес к изучению использования технологии распределенного реестра. В 
то же время следует отметить недостаточную степень изучения данной темы, 
что обусловлено новизной явления. Актуальность темы исследования определяется 
потребностями комплексного анализа дефиниций понятия технологии распределен-
ного реестра (блокчейн), особенностей использования технологии блокчейн. Необхо-
димость такого исследования обусловлена отсутствием комплексного правового ре-
гулирования использования технологии распределенного реестра на рынке ценных бу-
маг. В данной статье рассмотрено понятие определения блокчейн-технологии, выде-
лены особенности ее использования. Сделан вывод, что блокчейн-технология может 
быть выбрана для использования на рынке ценных бумаг, в том числе при размеще-
нии ценных бумаг, проведении операций с ценными бумагами и осуществлении учет-
ной деятельности на рынке ценных бумаг, при организации торгов финансовыми ак-
тивами и услугами. 

 

Технология распределенного реестра (далее – блокчейн) является новой 
цифровой технологией, ранее неизвестной российскому праву, в связи с чем в 
настоящее время в России отсутствует легальное определение данного понятия. 

При отсутствии легального определения понятия «распределенный ре-
естр», или «блокчейн», в литературе обсуждается множество дефиниций дан-
ного понятия. 

Понятие «Blockchain» состоит из двух слов «block» и «chain» и перево-
дится с английского как «цепочка блоков». Считается, что впервые использо-
вание блокчейн-технологии предложил Сатоши Накамото, автор идеи бит-
коина, в 2008 г. [16]. 

По определению Мелани Свон: «Блокчейн – это технология надежного 
распределенного хранения записей обо всех когда-либо совершенных битко-
ин-транзакциях. Блокчейн представляет собой цепочку блоков данных, объем 
которой постоянно растет по мере добавления майнерами новых блоков с за-
писями самых последних транзакций, что происходит каждые 10 минут» 
[9. С. 22]. 

М.А. Егорова и соавт. называют «блокчейн» «децентрализованной сетью 
или сетью, общим и открытым регистром транзакций, в котором записыва-
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ются все транзакции от блока генезиса (первый блок) до сегодняшнего 
дня. Блокчейн – открытая, доверенная книга транзакций, которую может про-
верить каждый, но не контролирует ни один пользователь. Это распределен-
ная база данных, которая поддерживает постоянно растущий список записей 
данных транзакций, криптографически защищенных от несанкционированно-
го доступа и пересмотра» [12. С. 216]. 

По мнению Дж. Кэмпбела, «блокчейн подобен бисерному ожерелью. 
Каждый блок – это нерушимая цифровая запись действий» [14. С. 68]. 

Н. Карп указывает: «Блокчейн является одноранговым публичным реест-
ром, поддерживаемым распределенной сетью компьютеров, которая не требует 
никакого центрального администратора или третьих лиц-посредников» [15]. 

Блокчейн является вариантом реализации сети распределенных реестров, 
в котором данные о совершенных транзакциях структурируются в виде це-
почки (последовательности) связанные блоков транзакций [2]. 

Учеными отмечается: «Блокчейн формируется как непрерывно растущая 
цепочка блоков с записями обо всех транзакциях. Копия базы или ее части 
одновременно хранится на множестве компьютеров и синхронизируется со-
гласно формальным правилам построения цепочки блоков. Информация  
в блоках не шифрована и доступна в открытом виде, но защищена от измене-
ний криптографически через хеш-цепочки» [16]. 

А.И. Савельев определяет блокчейн следующим образом: «Blockchain –
это децентрализованная распределенная база данных («учетная книга») всех 
подтвержденных транзакций, совершенных в отношении определенного ак-
тива, в основе функционирования которой лежат криптографические алго-
ритмы» [7. С. 23]. 

По нашему мнению, все указанные определения не противоречат друг 
другу, отличие заключается лишь в том, что авторы по-разному характеризу-
ют те или иные признаки технологии блокчейн и в различном объеме. 

Полагаем о возможности выделения следующих особенностей использо-
вания технологии блокчейн: 

1) учет информации осуществляют сами участники без участия посред-
ников. Если учетная система на рынке ценных бумаг осуществляется регист-
раторами или депозитариями (посредниками), то при блокчейне учет инфор-
мации осуществляется участниками самостоятельно; 

2) при использовании технологии блокчейн все содержимое данных  
об операциях контролируется напрямую самими участниками, отсутствует 
централизованное управление операциями. По мнению А.И. Савельева, «ре-
альная новизна блокчейна состоит не в распределенности системы хранения 
данных и не в системе защиты, а в том, что она предоставляет возможность 
устанавливать правила о транзакции (бизнес-логику) в привязке к самой 
транзакции… Блокчейн дает возможность использовать данную технологию 
для создания «умных контрактов», то есть соглашений, заключаемых и ис-
полняемых в автоматическом режиме, без участия человека» [8. С. 17]; 
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3) система блокчейн как децентрализованная сеть позволяет подтвер-
ждать события, факты, информацию с привязкой к определенному времени,  
а не только на момент проверки. 

Сферы применения технологии блокчейн могут быть самыми различны-
ми. Технология блокчейн в настоящее время успешно используется при ока-
зании организациями услуг по продаже криптовалюты [4. С. 4]. 

Области применения блокчейна, по мнению М. Свон, «финансовые опе-
рации на основе криптовалют (цифровые платежи на основе биткоина); кон-
тракты, применение технологии в области экономики, рынков и финансов; 
область применения, которая выходит за рамки финансовых транзакций  
и рынков и сосредоточена в сфере государственного управления, науки, обра-
зования, здравоохранения и др.» [9. С. 240]. 

Как указывает А. Архипов, «платформу блокчейн можно использовать 
для транзакций между участниками фондового рынка, при размещении цен-
ных бумаг, приобретении иных финансовых инструментов и других активов, 
при выполнении разнообразных нотариальных действий» [1. С. 4–7]. 

По мнению Л. Новоселовой, «технология блокчейн имеет перспективы  
в области проведения операций с ценными бумагами, клиринга, обеспечения 
исполнения по ценным бумагам, для организации торгов финансовыми акти-
вами и услугами, для ведения реестра акционеров, организации корпоратив-
ных процедур, проверки информации и подтверждения актуальности предос-
тавляемых сведений, учета имущественных прав и т.д.» [5. С. 29–44]. 

Э. Сидоренко высказывалось мнение, что «технически весь учет прав  
на ценные бумаги и электронное хранение решений о выпусках ценных бумаг 
на территории России можно полностью перевести в блокчейн» [10. С. 10]. 

А. Дуванов отмечает, что «IT-компании могут запустить сервисы, кото-
рые будут работать на поле услуг, оказываемых депозитариями, в частности 
центральным депозитарием» [3. С. 8–11]. 

Как указывает Л. Новоселова, «заложенная в технологии возможность 
использования «меток времени» позволяет подтверждать наличие определен-
ных данных в определенное время, в частности, для фиксации времени 
предъявления к обществу требований о совершении тех или иных корпора-
тивных действий» [6. С. 7]. 

По нашему мнению, возможно внедрение на рынке ценных бумаг систе-
мы блокчейн. В частности, при размещении ценных бумаг, при ведении рее-
стра акционеров, при проведении операций с ценными бумагами, при осуще-
ствлении учетной деятельности на рынке ценных бумаг и т.д. 

Полагаем, что возможность удостоверения права на бездокументарные 
ценные бумаги в блокчейне, сближает его с «токеном». 

В литературе неоднократно высказывалось мнение, что правовой режим 
токена [13] может поглощать правовой режим, существующий для бездоку-
ментарных ценных бумаг. Что в таких случаях будет предметом договора по 
реализации такого объекта: токен (цифровое право) либо бездокументарная 
ценная бумага? 
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Также А.И. Савельев указывает на то, что «появление токена трансфор-
мирует предмет договора по распоряжению объектом, лежащим в его основе: 
предметом договора в таких случаях становится сам токен, а не репрезентуе-
мый им объект (право) со всеми вытекающими последствиями для правового 
режима соответствующего договора. Это означает, что посредством токени-
зации можно обходить неудобные нормы о порядке заключения отдельных 
типов договоров, их существенных условиях; ограничения, связанные с по-
рядком уступки прав по соответствующему договору и иными особенностями 
распоряжения токенизированным объектом» [8. С. 7]. 

Полагаем, что внедрение технологии блокчейн в систему регулирования 
рынка ценных бумаг и корпоративного права (учета прав на акции и доли 
участия и т.д.) требует значительных корректировок законодательства. 

По мнению экспертов XVIII Симпозиума Международной ассоциации по 
вопросам обслуживания ценных бумаг 2016 г., «децентрализованные блок-
чейн-сети находятся в конфликте с национальными нормативными требова-
ниями, что указывает на необходимость проведения работы во всех юрис-
дикциях для обучения представителей регулирующих органов и проверки 
применимости конкретных нормативных требований к блокчейн-сети» [11]. 

Несомненно, развитие блокчейн-отрасли требует государственного регу-
лирования. 

На сегодняшний день в российском законодательстве отсутствуют спе-
циальные нормы, регулирующие применение блокчейн-технологии. В то же 
время прямых запретов применения технологии распределенного реестра не 
имеется. 

Расширение использования блокчейна невозможно без системного пра-
вового регулирования операций, совершение которых возможно на базе 
блокчейна. 

Важным этапом в создании благоприятных условий для развития новых 
цифровых технологий является принятие Федерального закона от 26 марта 
2018 г. № 34-ФЗ «О внесении изменений в части первую, вторую и четвертую 
Гражданского кодекса Российской Федерации», которым в гражданское за-
конодательство введено базовое понятие «цифровое право», создающее осно-
ву для заключения сделок с цифровыми активами, в том числе с использова-
нием технологии блокчейн. 
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Blockchain technology currently occupies one of the central places in the economy and 
business; it has the potential to create new foundations for existing economic systems. For 
this reason there is a huge interest in studying the use of distributed ledger technology in the 
legal literature. However, at the same time it is necessary to note that this topic is under-
studied, which is due to this phenomenon's novelty. The relevance of the research topic is 
determined by the need to analyze in a holistic way the definitions of the concept of distrib-
uted ledger technology (blockchain), features of using the blockchain technology. The need 
for such research is due to the absence of a comprehensive legal regulation for the use of 
distributed ledger technology in the securities market. In this article the concept of 
blockchain technology is considered, features of its use are highlighted. It is concluded that 
blockchain technology can be selected for the use in the securities market, including when 
placing securities, conducting transactions with securities and carrying out accounting ac-
tivities in the securities market, in organizing trading of financial assets and services. 
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