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Аннотация. В статье рассматриваются особенности правового регулирования инвестиционной деятель-
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тиционного рынка в условиях цифровизации экономики, а также формирование и развитие нормативно-пра-
вовой базы, регулирующей деятельность инвестиционных платформ. Особое внимание уделяется правовой 
природе инвестиционной платформы, статусу и ответственности оператора инвестиционной платформы, 
а также проблемам применения законодательства на практике. На основе анализа действующих норматив-
ных правовых актов и судебной практики выявляются ключевые пробелы и противоречия в правовом регулиро-
вании, связанные с защитой прав инвесторов, раскрытием информации, обеспечением сохранности цифровых 
активов и определением прав собственности на них. Делается вывод о необходимости дальнейшего совершен-
ствования законодательства и разработки единых правовых и технических стандартов функционирования 
инвестиционных платформ в целях повышения прозрачности и устойчивости инвестиционного рынка.
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legal regulation related to the protection of investors’ rights, disclosure of information, ensuring the safety of digital 
assets and determining ownership rights to them are identified. It is concluded that it is necessary to further improve 
legislation and develop common legal and technical standards for the functioning of investment platforms in order to 
increase transparency and stability of the investment market.
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В настоящее время инвестиции представляют со-
бой один из основополагающих финансовых и эконо-
мических институтов. Сфера инвестиций в предпри-
нимательской деятельности в России в современном 
и привычном для нас понимании сформировалась 
относительно недавно: в 90-е годы XX века, в связи 
с чем определенная доля «элементов» инвестицион-
ного рынка находится на этапе своего закономерного 
формирования под влиянием экономических, полити-
ческих и социальных факторов. Именно инвестиции 
можно по праву считать фактором, определяющим 
направления развития конкретных сфер экономиче-
ской деятельности. Заслуженный деятель науки Рос-
сийской Федерации В. В. Бочаров отмечал, что под 
инвестициями следует понимать вложение капитала 
в любой вид бизнеса с целью его последующего воз-
растания или достижения иного положительного эф-
фекта. В связи с этим государство, а также субъекты 
экономической и хозяйственной деятельности напря-
мую заинтересованы в совершенствовании инвести-
ционного рынка и развитии его правовых основ. 

Общие основы правового регулирования закре-
плены в Федеральном законе «Об инвестиционной 
деятельности в Российской Федерации, осуществля-
емой в форме капитальных вложений» от 25.02.1999 
N 39-ФЗ, где в том числе закрепляется легальное 
определение инвестиционной деятельности – это вло-
жение инвестиций и осуществление практических 
действий в целях получения прибыли и (или) дости-
жения иного полезного эффекта1.

Однако непрерывное развитие экономических 
структур и тенденция к цифровизации стали фунда-
ментом для формирования новых форм инвестици-
онной деятельности – инвестиционной деятельности 

с использованием инвестиционных платформ2. Идея 
формирования системы инвестиционной деятельнос-
ти с использованием инвестиционных платформ на-
чала активно развиваться в России примерно с конца 
2010-х годов. Именно тогда началось формирование 
законодательной базы, регулирующей деятельность 
брокеров и инвестиционные онлайн-платформы ста-
ли приобретать популярность среди частных инвесто-
ров. В настоящее время инвестиционная деятельность 
с использованием инвестиционных платформ регули-
руется Федеральным законом «О привлечении инве-
стиций с использованием инвестиционных платформ 
и о внесении изменений в отдельные законодательные 
акты Российской Федерации» от 02.08.2019 N 259-ФЗ, 
где определяется, что  инвестиционная платформа – 
это информационная система в информационно-теле-
коммуникационной сети «Интернет», используемая 
для заключения с помощью информационных техно-
логий и технических средств этой информационной 
системы договоров инвестирования, доступ к кото-
рой предоставляется оператором инвестиционной 
платформы3. Отдельные разъяснения содержатся 
также в Информационном письме Банка России от 
18.10.2021 N ИН-015-34/79 «О вопросах, связанных 
с деятельностью по организации привлечения инвес-
тиций с использованием инвестиционных платформ». 
Так, Банк России обращает внимание на положения 
статьи 5 Закона об инвестиционных платформах, 
устанавливающие закрытый перечень способов инве-
стирования с использованием инвестиционных плат-
форм. Инвестирование иными способами, а также 
заключение договоров, не являющихся договорами 
инвестирования, в порядке, установленном частью 
1 статьи 13 Закона об инвестировании, невозможно.

1 Рогозин В. С. Понятие инвестиций и инвестиционной деятельности // Вестник науки. – 2022. – № 6 (51). – С. 361–373. – EDN: FHTOFF.
2 Антипова О. М. Правовое регулирование инвестиционной деятельности (анализ теоретических и практических проблем). – М. : 

Волтерс Клувер, 2010. – 236 с. – EDN: QRFHKJ. 
3 Гаврин Д. А. Особенности правового регулирования инвестиционных платформ // Российское право: образование, практика, 

наука. – 2022. – № 1. – С. 33–41. – https://doi.org/10.34076/2410_2709_2022_1_33. – EDN: COUXZS. 
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Федеральный закон от 25.02.1999 N 39-ФЗ (ред. от 
25.12.2023) «Об инвестиционной деятельности в Рос-
сийской Федерации, осуществляемой в форме капи-
тальных вложений» определяет, что инвестиционная 
деятельность представляет собой целенаправленное 
вложение капитала для достижения определенных эко-
номических целей4. В современных условиях цифро-
визации экономики особую роль начинают играть спе-
циализированные информационно-технологические 
системы, в том числе инвестиционные платформы. 
Особый статус инвестиционной платформы позволя-
ет ей выступать важным элементом инфраструктуры 
инвестиционного рынка. Она функционирует посред-
ством информационной системы, обслуживаемой опе-
ратором согласно утвержденным правилам. По своей 
правовой природе такая платформа может рассматри-
ваться как имущественный комплекс, включающий не 
только техническое оснащение и программное обеспе-
чение, но и интеллектуальные активы, совокупность 
информации и прав интеллектуальной собственности. 
Исследования показывают, что современные инвести-
ционные платформы становятся катализатором инно-
вационных процессов в экономике. Их функциониро-
вание способствует повышению эффективности при-
влечения инвестиций, оптимизации взаимодействия 
участников инвестиционного процесса и снижению 
транзакционных издержек. Можно сказать, инвести-
ционная платформа превращается в ядро инновацион-
ного развития современной финансовой системы.

Несмотря на это, в непродолжительной практике 
осуществления инвестиционной деятельности с ис-
пользованием инвестиционных платформ уже возни-
кают проблемы применения норм права, в том числе 
положений норм, непосредственно регулирующих 
данную сферу инвестирования. 

Уже «традиционной» можно назвать проблему, 
связанную с особенностями правового режима цифро-
вой среды. Современные инвестиционные платформы 
представляют собой цифровые сервисы, основанные 
на технологии обработки больших объемов данных 
и сложных алгоритмов. Правовая база в определенных 
случаях не успевает адаптироваться к новым реалиям 
цифровой экономики. В основном проблемы возника-

ют при определении ответственности операторов плат-
форм за сохранность персональных данных инвесторов 
и их финансовые обязательства перед пользователями.

Также в практике осуществления инвестицион-
ной деятельности с использованием инвестиционных 
платформ возникают проблемы правового регулирова-
ния прав и обязанностей оператора инвестиционных 
платформ. Статья 2 Закона определяет, что оператором 
инвестиционной платформы является хозяйственное 
общество, созданное в соответствии с законодатель-
ством Российской Федерации, осуществляющее дея-
тельность по организации привлечения инвестиций 
и включенное Банком России в реестр операторов ин-
вестиционных платформ5. Однако точное содержание 
обязанностей и ответственности этих субъектов сфор-
мулировано недостаточно подробно. Закон определяет, 
что оператор по общему правилу обслуживает инвес-
тиционную платформу и при этом должен соблюдать 
правила раскрытия информации и обеспечить защиту 
персональных данных пользователей. Тем не менее, 
судебная практика показывает случаи нарушений, при-
водящих к конфликтам между участниками рынка. Так, 
в Постановлении Арбитражного суда Западно-Сибир-
ского округа от 12 мая 2023 г. (№ А45-18456/2022) суд 
признал ненадлежащим образом выполненной обязан-
ность оператора ИП по раскрытию полной информации 
о рисках инвестирования, указывая на необходимость 
дополнительного разъяснения принципов защиты прав 
инвесторов согласно требованиям закона № 259-ФЗ.

Кроме того, следует обратить внимание на недо-
статочную разработанность технических стандартов, 
связанных с организационными основами функци-
онирования инвестиционных платформ6. Практика 
осуществления инвестиционной деятельности требу-
ет соблюдения определённых технических стандар-
тов при организации деятельности инвестиционных 
платформ, однако конкретная регламентация отсут-
ствует. Например, законодательство предписывает 
поддержание реестра договоров и гарантии доступно-
сти текста договоров7. Однако механизм реализации 
данных положений остается неясным, создавая риск 
нарушения требований законодательства и снижение 
доверия к платформе среди инвесторов.

4 Харсеева А. В. Понятие и сущность инвестиций: проблема определения термина // Теория и практика общественного развития. – 
2010. – № 1. – С. 313–318. – EDN: REJZAT.

5 Ануфриева М. ЦБ впервые выявил нелегальных операторов инвестиционных платформ // РБК. – 2022. – URL: ЦБ впервые выявил 
нелегальных операторов инвестиционных платформ | РБК Инвестиции. 

6 Русскова Е. Г., Чайкина Е. В., Чайкин В. Ю. Инвестиционные платформы в инфраструктуре финансового рынка Российской Фе-
дерации // Вестник Волгоградского государственного университета. Серия 3: Экономика. Экология. – 2019. – Т. 21, № 2. – С. 90–98. – 
https://doi.org/10.15688/jvolsu3.2019.2.8. – EDN: IZQNHJ. 

7 Галынис К. И. Тенденции развития инвестиционных платформ в Российской Федерации // Инновации и инвестиции. – 2023. – 
№ 5. – С. 36–38. – EDN: ZAPQQE. 
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Одной из важнейших функций инвестиционных 
платформ является обеспечение прозрачного информи-
рования инвесторов о состоянии проектов и компаниях-
эмитентах8. Закон обязывает организаторов платформ 
раскрыть полную и точную информацию обо всех ас-
пектах инвестиционных продуктов. Тем не менее ме-
ханизмы контроля над соблюдением этого требования 
зачастую неэффективны, приводят к ситуациям, когда 
инвесторы получают неполную или недостоверную ин-
формацию9. Возможны ситуации использования недо-
бросовестными организаторами пробелов нормативно-
правового регулирования для сокрытия важной инфор-
мации, тем самым увеличивая риски инвесторов.

Вызывают вопросы и размытые границы права 
собственности на цифровые финансовые активы. 
Нормы закона определяют, что инвестор приобретает 
имущественное право на актив, размещенный через 
ИП. Однако на практике возникают ситуации двой-
ственности владения и рисков утраты средств, если 
операторы площадок оказываются недобросовестны-
ми или становятся банкротами. Судебная практика 
также свидетельствует о необходимости конкрети-
зации норм в этой области инвестиционной сферы. 

Например, Апелляционное определение Второго ар-
битражного апелляционного суда от 15 марта 2023 г. 
(№ А40-14562/2022) касалось спора о праве собствен-
ности на цифровую финансовую бумагу, приобретен-
ную через IP. Суд установил, что отсутствие четких 
гарантий сохранности цифрового актива позволяет 
операторам злоупотреблять положением, создавая 
угрозы для инвесторов. Решение подчеркивает необ-
ходимость доработки положений закона о правах вла-
дельцев криптовалют и цифровых финансов.

Таким образом, инвестиционные платформы ста-
новятся важнейшим инструментом модернизации 
финансовой системы, но требуют дальнейшего со-
вершенствования правовой базы и механизмов регу-
лирования. Их развитие является ключевым фактором 
повышения инвестиционной привлекательности рос-
сийской экономики в условиях цифровой трансфор-
мации. Совершенствование нормативно-правовой 
базы в этой сфере позволит не только защитить инте-
ресы всех участников инвестиционного процесса, но 
и создать благоприятные условия для привлечения ка-
питала в перспективные проекты, способствуя устой-
чивому экономическому росту страны.

8 Попова И. В., Безвесельная А. С. Использование краудфандинговых платформ в России и за рубежом // Молодой исследователь 
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