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Динамика рынка цифровых финансовых активов

Источник: https://www.cbr.ru/Collection/Collection/File/62088/platform_services_2025.pdf



Российский рынок ЦФА вчера и сегодня
В 2025 году на рынок ЦФА удалось привлечь 1,7 трлн рублей. Суммарный объем привлечения 
за 4 года существования рынка ЦФА превысил 2,3 трлн рублей.

Источник: https://www.cbr.ru/about_br/publ/results_work/2025/obespechenie-ustoychivosti-finansovogo-rynka

Сергей ВОРОБЬЕВ, директор по цифровой трансформации, 
финансам и взаимоотношениям с государственными органами

1,7 трлн рублей привлечения — это уже признак полноценного рынка капитала или пока 
преимущественно новый канал размещения краткосрочного корпоративного долга? 

Какую долю составляют повторные выпуски и действительно новые заёмщики?



























Операторы информационных систем

Источник: https://www.cbr.ru/Collection/Collection/File/62088/platform_services_2025.pdf
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ОИС в реестре Банка России 

всего / активных

49% 
доля выпусков ЦФА в 2025 году через кредитные 

организации, ₽808,4 млрд, +162% г/г 

32,1→ 457,3, х14
в млрд рублей выросло размещение 

через биржевую инфраструктуру 2024/25

43%→ 20%
Сократилась доля размещений через финтех-

компании 2024/25, составив ₽337,5 млрд, +34% г/г

Владимир ОВЧАРОВ, управляющий 
директор фондового рынка

Кто будет играть главную скрипку в 2027 году и далее? ЦА для ЦФА: кому и когда 
привлекательно их выпускать, а кому и для чего интересно их покупать?



Сценарии до конца 2026 года

Источник: Источник: НКР. Рынок ЦФА: в поисках путей развития. Сентябрь 2026.



Шесть факторов влияния на базовый сценарий

Источник: Источник: НКР. Рынок ЦФА: в поисках путей развития. Сентябрь 2026.



Сравнение альтернатив

Источник: НКР. Рынок ЦФА: в поисках 
путей развития. Сентябрь 2026.



Операторы информационных систем

Илья МАЛЫШЕВ, управляющий директор - 
начальник управления децентрализованных 
финансов в корпоративном кредитовании

ЦФА для банков: каннибализация традиционных инструментов или привлечение новых 
клиентов? Что важно помнить новичку, который размещается, и новичку, который 

приобретает: основные отличия от традиционных форм.

















Новые инвестиционные возможности

Источник: НКР. Рынок ЦФА: в поисках путей развития. Сентябрь 2026.



Конкуренция между ОИС
• Развитие рынка ЦФА сопровождалось усилением конкуренции между ОИС, в том 

числе за счет расширения продуктовой линейки. 
• В 2025 г. на рынке впервые осуществлен выпуск ЦФА на акции АО – нового вида ЦФА, 

предоставляющего инвестору набор прав, аналогичный правам по традиционным 
акциям. Этот инструмент позволяет эмитенту снизить затраты на размещение и 
сократить административные расходы, связанные с корпоративными действиями. 

• Наряду с этим развивался институт номинального держателя ЦФА, который является 
связующим звеном между владельцами ЦФА и традиционными участниками 
финансового рынка.

Ирина СЕЛИХОВА, начальник Управления 
развития продаж и привлечения эмитентов

Кто будет играть главную скрипку в 2027 году и далее? Какие инновации ждёт рынок в 
этом и последующих годах? Каких продуктов не хватает в портфеле лидеров?



Существуют ЦФА-мотивационные программы

Источник: Норникель. Цифровой инвестор. Программа для сотрудников «Норникеля».



ЦФА в обращении по данным ОИС, ₽ млрд

Ирина 
СЕЛИХОВА

Почему и как Сбер перехватил лидерство у Альфа? 
ЦА для ЦФА: кому привлекательно их выпускать, а кому интересно их покупать? 

Барьеры для масштабирования цифровых инструментов на рынке корпоративного кредитования.

Источник: Cbonds. Бюллетень по ЦФА. Август 2026.

Илья 
МАЛЫШЕВ



Просрочки и дефолты - 2025
27

эмитентов ЦФА допустили просрочки

Источник: https://www.cbr.ru/Collection/Collection/File/62088/platform_services_2025.pdf

39
выпусков ЦФА оказались с просрочками

₽3,7 млрд
просрочено обязательств

₽3,6 млрд
объём просрочки на 31.12.

0,53%
доля неисполненных 

обязательств в объёме 
действующих выпусков 

ЦФА на конец года



Кейс Евротранс

Значит ли это, что облигации - "серьёзные обязательства", а про ЦФА "можно и забыть"?

В июне на ЦФА пришлось около 69% объема дефолтов по долговым инструментам. 
У владельца облигации есть два института защиты, у держателя ЦФА — ни одного. 

Значит ли это, что ЦФА должны быть в портфеле в доле, отведённой для самых высокорисковых 
инструментов для инвесторов с пониманием порядка самостоятельных действий?

22 апреля 2026 года не погасил в срок выпуск ЦФА «ЕвроТранс-11» на 
600 млн ₽, хотя купонные выплаты по нему ранее производились.

24 апреля 2026 года выпуск ЦФА был погашен с задержкой в два дня.

Летом 2026 года, по сообщениям СМИ, у компании возникли новые и более масштабные 
проблемы с обслуживанием обязательств, включая ЦФА и облигации.



Риски для инвесторов

Источник: НКР. Рынок ЦФА: 
в поисках путей развития. 
Сентябрь 2026.



Блиц
ЦФА должны быть дешевле банковского кредита благодаря скорости и отсутствию части 
инфраструктурных затрат. Но ставка по факту выше. Что именно оплачивает инвестор: 

кредитный риск, срочность, отсутствие ликвидности или слабую конкуренцию между 
источниками финансирования?

Изменение законодательства о криптовалютах и перспективы для кредитования: какие 3 
инициативы регулятора, организаторов и эмитентов смогли бы сделать рынок 

привлекательнее и стабильнее?

Интеграция ЦФА, банковского кредитования и облигационного финансирования: ЦФА как 
альтернатива банковскому кредитованию и облигациям или отдельный рынок?

Юридическая и технологическая безопасность использования цифровых инструментов: 
топ-3 мифа про кредитование с помощью ЦФА.

ИИ - инструмент, со-pilot или стратегия?



З А Д А Й Т Е  В А Ш И  В О П Р О С Ы


