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ОСОБАЯ РОЛЬ RWA
Пояснительная записка к конструкции ресурсных контрактов

Как превратить физическое оборудование, его состояние, срок
службы и будущую полезную работу в понятный объект права,
финансирования и цифрового исполнения.

Рабочая гипотеза
RWA становится основным мостом между инженерным миром и рынком капитала. Инженер видит
холодильную машину, ресурс узлов, температуру, вибрацию и риск отказа. Финансист видит право
требования, денежный поток, обеспечение и срок. RWA собирает эти два описания в один проверяемый
объект.

RWA даёт капиталу физическую основу, а физическому ресурсу даёт цену,
историю и возможность обращения.

Статус документа
Рабочая концепция для проектирования ресурсных контрактов, финансовых инструментов и цифровой
инфраструктуры. Конкретная сделка потребует технической, юридической, налоговой и финансовой
проработки.

А.А.
19 сентября 2026 года · V 0.1
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1. Коротко: почему RWA здесь занимает
особое место
В обычной модели оборудование учитывается как купленная вещь. Его ценность быстро растворяется в
амортизации, сервисе и разрозненных затратах. Информация о состоянии живёт у инженеров, договор
находится у юристов, платежи проходят через финансовый блок, а данные телеметрии лежат в
отдельной системе. Капитал почти не видит реальную жизнь оборудования.

RWA (real-world assets, активы реального мира) позволяет собрать эти разрозненные части вокруг
одного экономического объекта. В центре оказывается работающий ресурс: конкретное оборудование,
право на полезную функцию, подтверждённое состояние, будущий результат и связанный с ним
денежный поток.

01 Физический актив получает непрерывный цифровой паспорт и историю состояния.
02 Полезная функция получает единицу измерения, методику подтверждения и цену.
03 Будущий сервис получает юридическую форму обязательства.
04 Денежный поток связывается с фактической работой оборудования.
05 Ремонт и продление ресурса становятся финансируемыми событиями.
06 Инвестор получает проверяемую основу выплаты и понятный набор рисков.
07 Оборудование можно объединять в большие портфели и финансировать как класс активов.

Особая роль RWA состоит в том, что он удерживает связь цифрового права с
физической реальностью на всём жизненном цикле.

Важная граница
RWA является рыночным и архитектурным понятием. В российском праве сделка получает силу через
договор, решение о выпуске, выбранный вид цифрового права, правила информационной или
инвестиционной платформы и расчётную инфраструктуру. Поэтому RWA задаёт объект и логику
сделки, а юридическая оболочка подбирается под конкретное право.



КАРТА ЦИФРОВОГО ОБОРОТА РЕСУРСА
RWA, ЦФА, УЦП, гибридные цифровые права, смарт-контракты и цифровой рубль

ЛИСТ  02
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01 ФИЗИЧЕСКИЙ МИР 02 ПРАВО И RWA 03 ЦИФРОВЫЕ ИНСТРУМЕНТЫ 04 ИСПОЛНЕНИЕ И ДЕНЬГИ

1.1

Оборудование
Холодильные машины, свет, печи, насосы, автоматика, здания и
энергетическая инфраструктура.

1.2

Полезная функция
Температура, доступность, световая сцена, тепло,
производительность и срок службы.

1.3

Измеримый результат
Экономия, предотвращённые аварии, продлённый ресурс,
качество и остаточная стоимость.

1.4

Данные и события
Телеметрия, вибрация, шум, температура, акты, счета, история
ремонтов и цифровой паспорт.

1.5

Денежный поток
Платёж владельца, доля эффекта, стоимость сервиса, резерв
ремонтов и выплаты инвестору.

RWA
REAL-WORLD ASSETS

Рыночная рамка, связывающая физический актив,
право на него, данные о работе и будущий денежный
поток с цифровым оборотом.

ЧТО МОЖЕТ СТАТЬ ОСНОВОЙ

Оборудование · право требования · будущая выручка ·

экономия · сервис · запасная часть · результат работы

Паспорт актива
состав, состояние, срок, собственник

Ресурсный контракт
функция, KPI, база, ответственность

Юридическое право
денежное требование, работа, услуга, вещь

Обеспечение
резерв, залог, гарантия, страхование

Доказательство
телеметрия, акт, оракул, подпись

RWA = МОСТ, ЮРИДИЧЕСКАЯ ФОРМА ВЫБИРАЕТСЯ ОТДЕЛЬНО

3.1

ЦФА · денежное требование
Привлечение капитала под будущие выплаты по ресурсному контракту.
Возможна программируемая формула дохода.

ЦФА не является средством платежа.

3.2

УЦП · вещь, работа, услуга
Право получить ремонт, обслуживание, запасную часть, доступ к
программному обеспечению или иной заранее описанный результат.

3.3

Гибридное цифровое право
ЦФА и утилитарное право в одной конструкции: денежный поток плюс
сервис, узел или работа.

3.4

Классические инструменты
Кредит, факторинг, уступка, проектное финансирование, облигация,
секьюритизация.

3.5

Цифровой двойник и NFT-паспорт
Идентификация экземпляра, история состояния и происхождение данных.
Сам по себе паспорт не создаёт денежного требования.

4.1

Оракул и M&V
Подтверждает событие: работа выполнена, эффект достигнут, ресурс
сохранён, платёж рассчитан.

4.2

Смарт-контракт
Запускает начисление, удержание, резервирование, выплату и погашение
по проверенному событию.

4.3

Водопад денег
Эксплуатация → резерв ремонтов → долг и инвестор → оператор → бонус
за сверхрезультат.

4.4

Расчётная среда
Цифровой рубль / CBDC · банковские деньги · СБП · номинальный счёт ·
эскроу.

Цифровой рубль служит расчётным рельсом, активом обеспечения он
становится только по отдельной конструкции.

4.5

Оборот и контроль
ОИС ЦФА · оператор обмена · инвестиционная платформа · реестр
владельцев · KYC/AML · УКЭП · лимиты инвесторов · аудит.

Вторичный рынок возможен в пределах режима выбранного инструмента.

05 ПОЛНЫЙ ЦИКЛ от физического ресурса к погашению цифрового обязательства

1

ПАСПОРТ
объект и состояние

2

КОНТРАКТ
функция и формула

3

ВЫПУСК
ЦФА, УЦП, гибрид

4

ЭКСПЛУАТАЦИЯ
сервис и агенты

5

ВЕРИФИКАЦИЯ
оракул и M&V

6

РАСЧЁТ
CBDC или банк

7

ПОГАШЕНИЕ
закрытие и архив

КАК ИСПОЛЬЗУЕМ ИНСТРУМЕНТЫ

ЦФА «Ресурс» Денежное требование из выпуска под платежи оператора

УЦП «Сервис» Право на ремонт, узел, работу или доступ к системе

Гибрид Доход плюс право получить сервис или оборудование

RWA-финансирование Кредит, факторинг или секьюритизация потока

CBDC Программируемый и прослеживаемый расчёт

Смарт-контракт Автоматическое исполнение после сигнала оракула

РОЛЬ RWA В КОНСТРУКЦИИ

Собирает в один объект физический актив, право, данные и денежный поток.

Позволяет инвестору понимать, что стоит за цифровым правом и откуда

берётся выплата.

Связывает инженерный риск с финансовой ценой, резервом, залогом и

страхованием.

Создаёт основу для портфельного финансирования тысяч единиц

оборудования.

Сохраняет непрерывную историю актива от ввода до модернизации и

повторного оборота.

RWA ПОКАЗЫВАЕТ ОСНОВУ. ПРАВО СОЗДАЁТ ДОГОВОР И ВЫПУСК.

ОБЯЗАТЕЛЬНЫЕ КОНТУРЫ ДОВЕРИЯ

01 ИДЕНТИЧНОСТЬ KYC/AML, УКЭП, полномочия сторон

02 ДАННЫЕ источник, качество, архив, защита от подмены

03 ОРАКУЛ методика базы и независимое подтверждение

04 РИСК гарантия, страхование, ковенанты, лимиты

05 ЛИКВИДНОСТЬ правила обмена, цена выхода, погашение

06 ПРАВО квалификация инструмента и налоговый режим

ПРАВОВАЯ ОГОВОРКА RWA является рыночным термином. Юридические последствия определяют договор, решение о выпуске и режим платформы. Права ЦФА возникают при записи о выпуске;
существующее требование требует отдельного структурирования.

Опорные режимы: 259-ФЗ · 223-ФЗ · официальные материалы Банка России по ЦФА, инвестиционным платформам и цифровому рублю РАБОЧАЯ КОНЦЕПЦИЯ · РЕСУРСНЫЕ КОНТРАКТЫ
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2. Из чего состоит полноценный RWA
Полноценный RWA начинается с точного ответа на вопрос: что именно приобретает или финансирует
инвестор. Ссылка на холодильник, магазин или экономию сама по себе недостаточна. Требуется пять
связанных слоёв.

Слой Содержание Ключевой документ или доказательство

Физический Оборудование, узлы, полезная
функция, состояние

Паспорт, инвентарный номер, схема, обследование

Правовой Собственность, договор, право
требования, сервисное обязательство

Договор, решение о выпуске, залог, гарантия

Данные Телеметрия, акты, события, история
работ, методика базы

Архив данных, M&V;, цифровая подпись

Финансовый Цена, денежный поток, резерв, долг,
доходность, погашение

Финансовая модель, водопад платежей, ковенанты

Исполнительный Оракул, смарт-контракт, платформа,
расчётный рельс

Правила оракула, код, регламент исключений

Мультипликативное качество
Надёжность RWA определяется самым слабым слоем. Хороший холодильник не спасает плохо
оформленное право. Безупречный договор теряет смысл при недостоверной телеметрии.
Смарт-контракт ускоряет исполнение только тогда, когда входное событие подтверждено корректно.

Качество RWA ≈ качество актива × качество права × качество данных ×
качество оракула × качество расчёта.

В этой формуле знак умножения важен. Нулевое качество одного слоя обнуляет практическую
ценность всей конструкции. Поэтому RWA требует совместной работы инженера, сервисника, юриста,
финансиста, оператора данных и расчётной организации.

Цифровой паспорт
Паспорт связывает серийный номер, состав узлов, дату ввода, режимы работы, ремонты, замены,
расчёт остаточного ресурса и все выпущенные вокруг объекта права. При модернизации история
продолжается. При смене владельца или оператора она передаётся вместе с активом в пределах
установленного режима доступа.
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3. Что RWA меняет в экономике
оборудования
Главный экономический сдвиг заключается в переносе внимания с цены покупки на стоимость
полезной функции за весь срок жизни. Для холодильной системы важны часы доступности, соблюдение
температуры, сохранность товара, энергия, аварийность, ремонтопригодность и срок службы. Эти
показатели формируют экономическую ценность оборудования.

Стоимость ресурсного RWA можно описать как сумму четырёх эффектов: предотвращённой замены,
сохранённой доступности, энергетической экономии и остаточной стоимости после работ. Из этой
суммы вычитаются расходы на эксплуатацию, финансирование и риск.

Ценность ресурса = предотвращённый CAPEX + доступность + экономия
энергии + остаточная стоимость - стоимость жизненного цикла.

RWA делает видимой стоимость продления жизни. Замена компрессора, очистка теплообменника,
восстановление герметичности, настройка автоматики и обновление датчиков начинают
рассматриваться как инвестиции в будущий поток полезной функции. Ремонт перестаёт быть
случайным расходом внутри общего OPEX.

Кому что даёт RWA
Участник Получает Принимает на себя

Владелец Доступность, прогноз затрат, более долгий
ресурс

Качество исходных данных и платёжную
дисциплину

Ресурсный оператор Долю результата и длинный контракт Ответственность за функцию и состояние

Сервисник Доход за предотвращённый отказ и продление
жизни

KPI, сроки реакции и качество ремонта

Поставщик Повторный доход от узлов, модернизации и
гарантии

Ресурсные характеристики и доступность частей

Банк или инвестор Поток, обеспечение, данные о состоянии Кредитный, технологический и ликвидный риск

Страховщик Наблюдаемый риск и профилактику Выплату по ясно описанным событиям

Самое сильное изменение происходит в мотивации. Оператор и сервис зарабатывают больше, когда
оборудование дольше сохраняет функцию, требует меньше аварийных замен и создаёт
подтверждённый эффект. Вознаграждение начинает следовать за сохранённым ресурсом.
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4. RWA и набор цифровых инструментов
RWA определяет экономическую основу сделки. ЦФА, УЦП и гибридные цифровые права оформляют
разные виды требований. Смарт-контракт исполняет заранее заданные правила. Цифровой рубль и
банковские деньги обеспечивают расчёт. Каждый элемент выполняет собственную функцию.

Элемент Роль в ресурсной конструкции Типичный пример

RWA Связывает актив, право, данные и поток Портфель холодильных машин с паспортами
и контрактами

ЦФА Оформляет возникающее при выпуске денежное
требование

Выплата из подтверждённых платежей
ресурсного оператора

УЦП Даёт право требовать вещь, работу, услугу или право
использования ИС

Ремонт, запасной узел, сервисный выезд,
доступ к ПО

Гибридное право Объединяет денежное и утилитарное требования Доход инвестору плюс право на сервис или
оборудование

Смарт-контракт Автоматизирует начисление и исполнение Оплата после подтверждения KPI,
пополнение резерва

Оракул Передаёт подтверждённое событие из физического мира M&V;, телеметрия, акт, инженерное
подтверждение

Цифровой рубль /
CBDC

Служит расчётным рельсом Программируемая выплата, целевое
использование резерва

Кредит и факторинг Финансируют работы и ускоряют оборот Кредитная линия на старт, факторинг
принятого платежа

ЦФА
ЦФА может включать денежные требования и другие права, прямо предусмотренные законом и
решением о выпуске. Для ресурсного проекта базовым объектом становится новое денежное
требование, возникающее при выпуске и связанное с будущими выплатами. Ранее возникшее
требование нельзя просто переименовать в ЦФА: структура сделки должна учитывать момент
возникновения цифрового права.

УЦП и гибрид
УЦП естественно подходит для будущего ремонта, поставки запасной части, выполнения работы,
оказания услуги и доступа к программному продукту. Гибридное цифровое право соединяет денежное
требование ЦФА с правом получить вещь, работу или услугу. Для ресурсной экономики это особенно
ценно: финансовый поток и физическое исполнение могут находиться в одной конструкции.

Цифровой рубль
Цифровой рубль закрывает расчётную часть. Он может сделать движение денег прослеживаемым и
программируемым в пределах доступной инфраструктуры. Сам факт расчёта цифровым рублём не
подтверждает качество актива. Эту задачу выполняют паспорт, договор, данные и оракул.
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5. Особая роль данных и оракула
Физический актив находится вне цифрового реестра. Температура меняется в магазине, компрессор
вибрирует в машинном отделении, сервисник выполняет работу на объекте. Цифровая система узнаёт
об этом через датчики, документы и людей. Поэтому оракул становится одним из центральных
институтов RWA.

Оракулом может быть отдельная организация, согласованный алгоритм, набор источников или
комбинированная процедура. Для ресурсного контракта надёжнее использовать несколько
независимых доказательств.

Событие Машинное доказательство Документальное
доказательство

Инженерное подтверждение

Температура
соблюдена

Датчики и журнал контроллера Отчёт периода Проверка выбросов и отказов
датчиков

Работа выполнена Изменение режимов и сигналов Заказ-наряд, акт, фото Подпись ответственного
инженера

Экономия достигнута Профиль мощности Счёт, база, погодная поправка Проверка методики M&V;

Ресурс продлён Тренд вибрации и циклов История ремонтов Оценка остаточного ресурса

Авария предотвращена Ранний сигнал агента Заявка и превентивная работа Разбор причины и эффекта

ИИ-агенты
ИИ-агенты усиливают оракул. Они наблюдают вибрацию, шум, запах, ток, температуру, циклы
включения, изменение COP и отклонения от привычного пульса системы. Агент формирует ранний
сигнал, собирает пакет доказательств и предлагает работу. Финальное правило принятия события
зависит от цены ошибки и условий договора.

Почему архив важнее красивого токена
Инвестор финансирует будущий поток и принимает риск. Ему нужна возможность восстановить
цепочку: какой объект стоял за правом, кто отвечал за данные, по какой формуле рассчитан эффект,
кто подтвердил событие и куда ушли деньги. Непрерывный архив делает RWA пригодным для аудита,
страхования, залога, вторичного оборота и повторного финансирования.

Сильный RWA начинается с доказуемой связи между физическим событием,
юридическим правом и денежным исполнением.
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6. Риски: где RWA может потерять связь с
реальностью
Токенизация ускоряет выпуск, обращение и исполнение. Одновременно она способна ускорить ошибку.
Международные регуляторы выделяют риски ликвидности, долговой нагрузки, качества базового
актива, взаимосвязанности и операционной устойчивости. Для ресурсного RWA к ним добавляется
инженерный риск неправильной оценки остаточного ресурса.

Риск Как проявляется Защитная конструкция

Разрыв права и актива Владелец токена понимает название проекта, но не
получает ясно определённого требования.

Паспорт прав, юридическое заключение,
раскрытие структуры.

Слабый оракул Ошибочный датчик или заинтересованная сторона
запускает неправильную выплату.

Несколько источников, пороги, ручное
исключение, аудит.

Двойное
финансирование

Один и тот же поток, узел или резерв обещан
нескольким кредиторам.

Единый реестр обременений и правила
приоритета.

Скрытая деградация Оборудование работает сегодня, но быстро теряет
остаточный ресурс.

Модель состояния, обязательные осмотры,
ковенанты ремонта.

Недостаточный резерв Денежный поток распределён, а критический ремонт
профинансировать нечем.

Минимальный резерв, целевой режим
расходования, стоп-выплаты.

Ликвидность Вторичный рынок мал, цена выхода отличается от
расчётной стоимости.

Срок, правила погашения, маркет-мейкер или
выкуп, раскрытие риска.

Сложность кода Связанные смарт-контракты создают непрозрачную
зависимость.

Простая архитектура, аудит кода, лимиты и
аварийная остановка.

Принцип проектирования
Цифровая конструкция должна оставаться проще базового экономического отношения. Для первого
выпуска достаточно одного портфеля, одной формулы, одного оракула, одного водопада платежей и
заранее описанного порядка исключений. Сложность добавляется после нескольких закрытых
расчётных периодов.

RWA заслуживает доверия тогда, когда владелец права может пройти всю
цепочку от записи в реестре до конкретной машины, события и платежа.
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7. Проектная конструкция первого
ресурсного RWA
Первый проект разумно строить вокруг однородного портфеля оборудования с хорошей историей
данных и понятным владельцем. Для холодильной системы базовой единицей может стать магазин,
холодильный контур или типовой комплект оборудования.

Блок Решение для пилота

Портфель 100-500 сопоставимых объектов, единый собственник или платёжный контур

Функция Температурный режим, доступность, энергия, аварийность, плановые замены

Паспорт Состав узлов, возраст, история работ, базовый риск, остаточный ресурс

Контракт Фиксированная плата + доля подтверждённого эффекта - удержания

Резерв Ежемесячное пополнение, минимальный остаток, отдельный лимит на критические узлы

Оракул Телеметрия + журнал + счета + инженерное подтверждение

Финансирование Кредитная линия или факторинг, затем ЦФА или гибридное право

Расчёт Банковские деньги или цифровой рубль при готовности участников

Закрытие Месячный расчёт, квартальная сверка, ежегодное обновление паспорта

Порядок запуска
01 Выбрать портфель с понятной платёжной дисциплиной и повторяемой техникой.
02 Провести инвентаризацию и собрать цифровые паспорта.
03 Согласовать полезную функцию, базу, KPI и методику M&V.;
04 Рассчитать план работ, резерв и потребность в оборотном капитале.
05 Выбрать юридическую оболочку каждого права и расчётный рельс.
06 Настроить оракул, журнал исключений и процедуру спора.
07 Закрыть три-шесть периодов на классическом финансировании.
08 После устойчивой истории подготовить цифровой выпуск и вторичный оборот.

Критерий зрелости
Проект готов к масштабированию, когда каждый платёж воспроизводимо связан с конкретным
объектом, подтверждённым событием и договорным правилом. После этого портфель можно
расширять, делить по рискам, страховать, рефинансировать и объединять с другими классами
оборудования.
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8. Вывод: RWA как новая единица
инженерной экономики
RWA вводит в финансовый оборот то, что раньше оставалось внутри инженерной службы: состояние
оборудования, остаточный ресурс, качество обслуживания и способность продолжать работу.
Благодаря этому капитал может финансировать сохранение полезной функции, а сервис получает
длинную экономическую мотивацию предотвращать отказ и продлевать жизнь.

Для владельца оборудования возникает новая картина баланса. У него есть физический актив,
цифровой паспорт, подтверждаемая полезная функция, резерв будущих работ и набор прав, которые
можно финансировать отдельно или портфелем. Для банка появляется наблюдаемый объект с
историей. Для инвестора появляется связь выплаты с реальной деятельностью. Для инженера
появляется цена качественного решения.

Именно поэтому RWA играет особую роль в ресурсной экономике. Он соединяет долгую жизнь
оборудования с длинными деньгами. Чем точнее паспорт, право, данные и оракул, тем дешевле
капитал и тем больше ценность продления ресурса.

RWA способен превратить эксплуатацию из цепочки расходов в управляемый
актив, который сохраняет функцию, накапливает историю и финансирует
собственное продолжение жизни.

Что потребуется для следующей редакции
• Словарь и паспорт ресурсного RWA.
• Методика оценки остаточного ресурса.
• Правовая карта ЦФА, УЦП и гибридного права.
• Стандарт оракула и M&V.;
• Финансовая модель реального портфеля.
• Регламент резерва, страхования и обременений.
• Архитектура цифрового рубля и банковских расчётов.
• Проект раскрытия для инвестора.

Опорные материалы
01 Банк России. Цифровые финансовые активы и их операторы.

https://www.cbr.ru/finm_infrastructure/digital_oper/

02 Банк России. Операторы инвестиционных платформ.
https://www.cbr.ru/finm_infrastructure/oper/

03 Банк России. Цифровой рубль для бизнеса.
https://www.cbr.ru/PSystem/dr/dr_for_business/

04 BIS and CPMI. Tokenisation in the context of money and other assets, 2024.
https://www.bis.org/publications/tokenisation-context-money-and-other-assets-concepts-and-implications-central-banks

05 Financial Stability Board. The Financial Stability Implications of Tokenisation, 2024.
https://www.fsb.org/uploads/P221024-2.pdf

Рабочая гипотеза: ресурс оборудования становится финансовым
активом после того, как его можно идентифицировать, измерить,
юридически оформить и связать с исполнимым денежным потоком.

https://www.cbr.ru/finm_infrastructure/digital_oper/
https://www.cbr.ru/finm_infrastructure/oper/
https://www.cbr.ru/PSystem/dr/dr_for_business/
https://www.bis.org/publications/tokenisation-context-money-and-other-assets-concepts-and-implications-central-banks
https://www.fsb.org/uploads/P221024-2.pdf


