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Экономические отношения постоянно меняются и трансформируются в любой стране.
Чем быстрее идет этот процесс, тем лучше. В текущий момент наибольшее влияние на 
ускорение качественных изменений оказывает цифровизация. Однако одним из ее побочных 
эффектов стало возникновение нового феномена в системе финансов -  криптовалюты. 
Закрывать глаза на ее существование уже бессмысленно, а значит, появляется вопрос 
о регулировании и разработке стратегии по развитию.

ГЛОБАЛЬНЫЕ ТЕНДЕНЦИИ

Мировой рынок криптовалют 
в последние годы значительно 
вырос, что подтверждается дан­
ны м и а н а л и ти че ски х  а гентств  
и м еж дународны х отчетов:

по информации сервиса Coin- 
M arketCap [1], по итогам 2022 
года его рыночная капитализа­
ция составила почти 800 млрд 
USD, а однодневны й объем то р ­
гов -  более 25 млрд USD;

число ф ункционирую щ их 
валют еж егодно удваивается в 
среднем в полтора раза. На на­

чало текущ его года показатель 
остановился на отметке почти 
в 9 тыс.;

согласно рейтингу  CoinGe- 
cko [2] на 1 января 2023 года по 
ры ночной капитализации лиде­
рами являлись B itcoin , E thereum , 
Tether, USD Coin и Binance coin 
(BNB). При этом именно на пер­
вый из них приходится полови­
на совокупно го  индикатора и по­
рядка трети однодневного  объе­
ма торгов;

результаты проведенного 
опроса [3] свидетельствую т о 
том, что все больш е людей ис­

пользую т криптовалю ту для ин­
вестирования и торговли, совер­
шения покупок, как средство сбе­
режения и оплаты  счетов;

к самым востребованны м 
способам покупки -прод аж и  кои- 
нов относятся покупки  на бирже, 
в банке, в магазине и у  мобиль­
ного  оператора [4];

число проф ильны х бирж  
достигает 669, среди них топ-5 
ф орм ирую т Binance, Coinbase Ex­
change, Kraken, B yb it и B itstam p;

почти половина всех пр о ­
вайдеров криптокош ельков  на­
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ходится в СШ А (34%) и В елико­
британии (15%). Если рассматри­
вать происхож дение по реги о ­
нам мира, то передовые позиции 
тут у  Европы (42%), Северной 
А м ерики  (39%) и Азиатско-Тихоо­
кеанского  региона (19%) [4].

РЕАЛИИ EAGC
Н уж но отм етить, что циф ровое 

развитие, в том числе и кри пто ­
активов, актуально и для экон о ­
мик государств -  членов ЕАЭС. 
О звученные приоритеты  пр о пи ­
саны в основны х програм м ны х 
докум ентах объединения [5].

В то же время установлено, что 
степень активности рассматри­
ваемого рынка характеризуется 
различным уровнем.

О традно, что лидирующие по­
зиции тут занимает Беларусь,
что подтверждается наличием 
с 2018 года у  нас норм ативно­
правовой базы; появлением 
в 2019 году первой в мире регу­
лируем ой криптобирж и  Curren- 
cy.com , а также iExchange; дея­
тельностью  банковской форекс- 
площ адки MTBankFX, где осу­
ществляются операции с беспо- 
ставочными внебирж евы ми ф и­
нансовыми инструм ентами, ба­
зовым активом  которы х м огут 
вы ступать криптовалюты .

При этом в России более ш и­
рокие возм ож ности  применения 
и покупки-продаж и коинов, ф унк­
ционирую т три национальны е 
криптовалю ты  (Rucoin, S ibco in, 
W aves) с достаточно сущ ествен­
ным объемом торговли (значи­
тельно больш им, чем у  белорус­
ских аналогов). О днако у наш их 
соседей отсутствует практика по 
активном у использованию  пра­
вового поля.

В свою очередь, экспертное со­
общ ество А рм ении разрабаты ­
вает рекомендации для ф орми-

ТАБЛИЦА. МАТРИЦА SWOT-АНАЛИЗА РАЗВИТИЯ НАЦИОНАЛЬНОГО 
КРИПТОРЫНКА

Сильные стороны

возможность добывать, приобретать и 
продавать каждому желающему;

децентрализованный характер, 
отсутствие центра эмиссии и контроля; 

не подвержена инфляции; 
защищенность (нельзя скопировать); 
отсутствие необходимости в 

посредниках;
осуществление транзакций с частичной 

или полной анонимностью и в любое 
время суток;

низкие комиссионные издержки -  как 
правило, менее 1% от суммы сделки

Возможности

развитие микротранзакционных 
сервисов;

увеличение уровня доступности 
платежей виртуальными валютами;

повышение производительности сети 
криптовалют;

снижение процентных ставок за счет 
дешевизны обслуживания крипторынка 
и уменьшения расходов на банковскую 
инфраструктуру;

повышение скорости и уровня 
безопасности операций за счет 
технологии блокчейн и криптографических 
методов шифрования;

внедрение инновационных форм 
инвестирования и привлечения 
финансовых ресурсов, сохранения и 
приумножения капитала

Источник: собственная разработка.

рования привлекательной биз­
несу криптовалю тной правовой 
среды.

Схожие цели в специально соз­
данной регулятивной песочнице 
FinTech пытается решать Казах­
стан.

Кы ргы зстан пока отстает от 
д руги х  государств и лиш ь осу­
ществляет м ониторинг процес­
сов у  партнеров.

СИЛА И СЛАБОСТЬ
Наличие сущ ественны х отли­

чий в степени и направленности 
развития рынка как на мировом 
уровне , так и среди участников 
ЕАЭС обусловило целесообраз­
ность оценки ф акторов, влияю ­
щ их на этот процесс непосред-

Слабые стороны 

высокая волатильность курса; 
стоимость не обеспечена активами; 
нерентабельность майнинга в связи с 

повышением уровня его сложности;
отсутствие гарантий сохранности 

криптокошельков;
потенциальные запреты и санкции со 

стороны национальных регуляторов и 
сложность в полной мере использовать 
криптовалюты как инструмента платежа и 
инвестирования;

нереальность отмены платежей и часто 
низкая скорость их проведения; 

слабая информированность граждан 

Угрозы

рост стоимости поддержки сети 
криптовалют, что ведет к повышению цены 
транзакции;

отвлечение инвесторов от реального 
сектора экономики ввиду шанса получения 
спекулятивной прибыли;

вытеснение из обращения национальной 
валюты и, как следствие, подрыв 
денежного обращения;

снижение роли банков при проведении 
платежей, услуги по расчетно-кассовому 
обслуживанию которых формируют 
основную долю их доходов; 

возникновение финансового пузыря; 
рост теневой экономики

ственно в современном эконом и- 
ческом пространстве Беларуси. 
С этой целью проведен SWOT- 
анализ.

В его рамках построена ма­
трица, отражаю щ ая сильные 
и слабые стороны , возм ож ности  
и угрозы  развития криптовалю т 
в нашей стране.

КОНСЕРВАТИВНЫЕ
ПОДХОДЫ

На базе SWOT-анализа под го ­
товлены четыре стратегии д л я  
ры нка криптовалют в Беларуси.

Наиболее консервативны й ва­
риант -  стратегия сдерживания
предполагает сохранение о гра ­
ничений на осущ ествление пла­
тежей коинам и и их задейство­
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вание при реализации реальных 
инвестиционны х проектов.

В ее рамках целесообразно 
внедрение практики  по исполь­
зованию  криптовалю т в целях 
приобретения токенов. Это по ­
зволит ю ридическом у лицу, их 
вы пустивш ему, получить д о ­
полнительны е денежны е ресур­
сы для пополнения оборотны х 
средств и инвестиций. П риобре­
татель же надеется на вы году за 
счет сохранения и приум нож е­
ния капитала, а такж е диверси­
ф икации портф еля активов.

В рассматриваемом сценарии 
предполагается усиление мер 
по противодействию  отмы ванию  
денег и ф инансированию  те р ро ­
ризма и повы ш ение ответствен­
ности за наруш ение правовы х 
норм.

Д остаточно вероятна импле­
ментация опыта Японии, кото ­
рый включает в себя:

регистрацию операторов, об­
менивающ их криптовалюты  на 
фиатные деньги. Поставщ ики по ­
добны х услуг должны  проверять 
транзакции (включая данные 
о клиентах), сообщ ать о тех, кто 
вызывает подозрение, и хранить 
соответствую щ ие протоколы ;

защ иту прав продавцов и 
покупателей. Япония разделила 
управление денежны м и актива­
ми и криптовалю там и и обязала 
проводить для этого  аудит. К ро ­
ме то го , в Японии внедрены про­
цедуры работы с претензиями.

О дноврем енно стоит ож идать 
целевое привлечение специали­
стов из ю ридической, ф инансо­
вой и инф орм ационно-техноло­
гической отрасли, а такж е м еж ­
дународны х экспертов к научно- 
практическом у изучению  сферы 
на государственном уровне.

В качестве «переходной» спо ­
собна сработать стратегия уме­
ренного становления.

В первую  очередь она базиру­
ется на развитии сущ ествую щ их 
(Taler, Bu lbaco in) и появлении 
новы х национальны х криптова ­
лют, повы ш ении их привлека­
тельности . При этом результаты 
анализа рынка свидетельству­
ют о низком  уровне  инвестици­
онной привлекательности Taler 
и Bulbacoin.

Показатель развития кри пто ­
валюты -  степень ее обращ ения 
на мировом рынке. У Taler есть 
перспективы , однако для успеш ­
ности проекта необходимы  пе­
ресмотр его ф ункциональны х 
характеристик с целью создания 
ко нкуре нтно го  преимущ ества 
и осущ ествление мер по популя­
ризации как внутри страны, так 
и за ее пределами.

Что касается Bulbacoin, то пр о ­
блемой, требую щ ей первооче­
редного  реш ения, вы ступает от­
сутствие ликвидности : его нель­
зя конвертировать в деньги  или 
иной актив, поскольку нет ры­
ночного  курса. Без расш ирения 
сферы прим енения, которая сей­
час ограничивается сугубо  май- 
нингом , дальнейш ие перспекти ­
вы у  актива отсутствуют.

Умеренное становление так­
же предусм атривает увеличение 
производительности  сети кр и п ­
товалю т за счет соверш енство­
вания их протоколов и повы ш е­
ния масш табируемости.

Для того  чтобы национальные 
криптовалю ты  могли ко н кур и ­
ровать с популярны м и платеж ­
ными системами, например, Visa 
и PayPal, необходим о сущ ествен­
но снизить время проведения 
транзакций.

Ну и не обойтись без повы ш е­
ния безопасности осущ ествляе­
мых на криптобирж ах  операций.

Среди прочего  для поддерж а­
ния ж елаемого уровня надеж но­
сти в области электронного  вза­
имодействия стоит изучить пер­
спективы  организации в стране 
единого  центра реагирования на 
инциденты , связанные с наруш е­
нием инф орм ационной безопас­
ности в области финансов.

переключение : передачи

В свою очередь, следующая 
стратегия постепенного станов­
ления такж е имеет несколько 
клю чевы х аспектов.

Во-первых, использование ме­
ханизм ов, леж ащ их в основе 
ф ункционирования крипты , для 
развития национальной валюты. 
В рамках данной работы необхо­
дим о проработать вопрос созда­
ния циф рового рубля централь­
ного банка.

По инф ормации интернет-ре­
сурса a tlan ticcounc il.o rg , подоб­
ная инициатива уже реализова­
на в одиннадцати странах мира: 
Нигерии (eNaira), Ямайке (JAM - 
DEX), на Багамских островах 
(Sand Dollar) и в восьми государ­
ствах В осточно-Карибского  реги ­
она. Еще в восемнадцати, в том 
числе России, Казахстане, Китае 
и Японии, претворяются в ж изнь 
пилотны е проекты .

В Беларуси тематике тож е уде­
ляется больш ое внимание, под­
тверж дением чему служ ит о п у ­
бликование Национальным бан­
ком Проекта Концепции циф ро­
вого  белорусского  рубля [6].

Во-вторых, не обойтись без со­
верш енствования системы нало­
гооблож ения криптовалю ты  по­
средством имплементации зару­
беж ного  опыта. Наиболее при­
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влекателен здесь пример Япо­
нии и Великобритании.

В Стране восходящ его солн­
ца освобождены  от уплаты  НДС 
операции по обм ену виртуаль­
ных денег на фиатные. Наряду 
с этим введен налог на добав­
ленную  стоимость при покупке- 
продаже товаров, работ, услуг за 
криптовалюту. В результате со ­
храняется фискальная привлека­
тельность налога.

В свою  очередь, подобно  Ве­
ликобритании , с целью м и н и ­
мизации мош енничества, спе ку ­
лятивны х действий, наруш ений 
законодательны х норм  следует 
ввести обязательную  уплату по ­
д оход ного  налога при торговле 
или добы че криптовалю ты , если 
разница между ценами купли- 
продаж и больш е бю джета п р о ­
ж и точн о го  м иним ум а для тр у ­
д оспособного  населения (с п р и ­
менением ставки к сумме превы ­
шения).

В -третьих, целесообразно сти­
мулировать население более ак­
тивно «дружить» с коинами пу­
тем повы ш ения ф инансовой 
и циф ровой грам о тно сти  гр а ж ­
дан, а такж е  предоставления 
различны х бонусов при расчетах 
виртуальны ми валютами.

Например, немецкая аптека 
Neon предлагает клиентам при ­

обретать лекарства и рассчи­
тываться криптой. При покупке  
за биткоины , эфир, лайткоины  
предоставляется 5%-ная скидка. 
Есть и иные примеры.

Кроме того, в настоящее вре­
мя ряд крупны х организаций 
приним аю т криптовалю ты  через 
специальные сервисы или напря­
мую. Перечень достаточно боль­
шой, в частности, в нем: A irB a itic  
(а в и а ко м п а н и я ); A m azo n , eBay 
(предоставляю т товары массово­
го спроса); Dell (компания в обла­
сти производства персональны х 
ком пью теров); PayPal (электрон­
ная система для платежей); Time 
(популярны й американский ж у р ­
нал) и пр.

Наиболее радикальная страте­
гия -  активного развития преду­
сматривает:

• снятие законодательны х о г­
раничений при оплате товаров, 
работ, услуг криптовалю той и 
создание условий для роста чис­
ла платежны х операторов, по ­
зволяю щ их соверш ать соответ­
ствую щ ие операции. При этом 
важным моментом является раз­
граничение отдельны х видов 
циф ровых ф инансовы х активов, 
как «криптовалю та» и «токен», 
и регламентация для каж дого  из 
них своего порядка ф ункциони­
рования в эконом ике;

• разработку децентрализо­
ванной инф раструктуры , в рам­
ках которой контроль за кр и п ­
товалю тной системой будет осу­
щ ествлять конкретное  лицо;

• использование криптова ­
лю т для расш ирения банковских 
продуктов  (оф ормление кр и п ­
токредитов и криптод епози ­
тов). Ф орм ируя депозиты  в них, 
вкладчик получает возм ож ность 
генерации дохода не только 
в виде процента, устанавливае­
мого на уровне , в разы превы ш а­
ющем размер маржи по класси­
ческим вкладам, но и дохода за 
счет роста курса инструмента на 
рынках. Естественно, что зара­
баты вают тут  и банки. Впрочем, 
здесь нельзя закры вать глаза на 
возм ожны е негативны е послед­
ствия: имеются риски и ф инансо­
вых потерь из-за непредсказуе­
мости цены криптовалю т на ми­
ровы х рынках.

По наш ему мнению , э коном и­
ческое сообщ ество повсемест­
но и активно  занимается прео­
долением имеющ ихся на кр и п ­
торы нке  проблем. Беларусь м о­
ж ет пойти по одном у из четы рех 
предлож енны х автором путей. 
Исходя из анализа целесообраз­
ности и вы бранны х приоритетов, 
стоит остановиться на каком- 
либо из вариантов.
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