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ÏÐÎÁËÅÌÛ ÔÎÐÌÈÐÎÂÀÍÈß ÔÈÍÀÍÑÎÂÎÉ ÏÎËÈÒÈÊÈ
Â ÓÑËÎÂÈßÕ ÎÁÐÀÙÅÍÈß ÂÈÐÒÓÀËÜÍÛÕ ÀÊÒÈÂÎÂ

Ñòàòüÿ îñâåùàåò ïðîáëåìû ôîðìèðîâàíèÿ íàöèîíàëüíîé ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà
â óñëîâèÿõ îáðàùåíèÿ âèðòóàëüíûõ àêòèâîâ. Ðàçâèòèå îáðàùåíèÿ öèôðîâûõ èííîâàöèé íà ôèíàí-
ñîâîì ðûíêå îïåðåæàåò òåõíîëîãè÷åñêèå è ðåãóëÿòèâíûå âîçìîæíîñòè ãîñóäàðñòâà ïî ôîðìèðî-
âàíèþ ýôôåêòèâíûõ ìåð ðåãóëèðîâàíèÿ âîçíèêàþùèõ äåíåæíûõ ïîòîêîâ. Â ñòàòüå ðàçðàáîòàíû
ðåêîìåíäàöèè ïî ôîðìèðîâàíèþ èíñòðóìåíòîâ ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè â ñôåðå îáîðîòà âèðòóàëü-
íûõ àêòèâîâ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: âèðòóàëüíûé àêòèâ; áèòêîèí; êðèïòîâàëþòà; òîêåí; ôèíàíñîâàÿ ïîëèòèêà;
ïëàòåæíûé èíñòðóìåíò; ïðîèçâîäíûé ôèíàíñîâûé èíñòðóìåíò; îïåðàòîð êðèïòîîáìåíà; ôèíàí-
ñîâûé ðûíîê; ïðîòèâîäåéñòâèå îòìûâàíèþ äåíåã è ôèíàíñèðîâàíèþ òåððîðèçìà.

Â óñëîâèÿõ ýêîíîìè÷åñêîé ðåöåññèè ââèäó ïîñëåäñòâèé ïàíäåìèè COVID-19 îñîáîå
çíà÷åíèå ïðèîáðåòàþò ñóùíîñòü è ïîäõîäû ê ðåàëèçàöèè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè è åå
ñîñòàâëÿþùåé — ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè. Ðàçâèòèå öèôðîâûõ èííîâàöèé íà ôèíàíñîâîì
ðûíêå îïåðåæàåò òåõíîëîãè÷åñêèå, ðåãóëÿòèâíûå è èíñòèòóöèîíàëüíûå âîçìîæíîñòè
ãîñóäàðñòâà ïî âîçäåéñòâèþ íà ôèíàíñîâûé ðûíîê è äåíåæíûå ïîòîêè. Ïîýòîìó êîí-
öåïöèÿ ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè äîëæíà ó÷èòûâàòü ðàçâèòèå öèôðîâûõ òåõíîëîãèé â ôè-
íàíñîâîé ñôåðå äëÿ ôîðìèðîâàíèÿ íîâûõ èíñòèòóöèîíàëüíûõ èíñòðóìåíòîâ ìàêðîýêî-
íîìè÷åñêîãî ðåãóëèðîâàíèÿ.

Ðàçâèòèå òåõíîëîãèè ðàñïðåäåëåííîãî ðååñòðà ñïîñîáñòâîâàëî ôîðìèðîâàíèþ èííî-
âàöèîííûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, êàðäèíàëüíî èçìåíÿþùèõ àðõèòåêòóðó ôèíàí-
ñîâîãî ðûíêà. Åâðîïåéñêèé öåíòðàëüíûé áàíê â 2015 ã. îïðåäåëèë âèðòóàëüíóþ âàëþòó
êàê öèôðîâîå ïðåäñòàâëåíèå öåííîñòè, íå ýìèòèðîâàííîå öåíòðàëüíûì áàíêîì, êðåäèò-
íûì ó÷ðåæäåíèåì èëè ýìèòåíòîì ýëåêòðîííûõ äåíåã, êîòîðàÿ ìîæåò ïðè îïðåäåëåí-
íûõ îáñòîÿòåëüñòâàõ ñëóæèòü â êà÷åñòâå àëüòåðíàòèâû äåíüãàì [1]. Îäíàêî ðàçâèòèå
èíâåñòèöèé â êðèïòîâàëþòû è èõ äåðèâàòèâû ïðèâåëî ê òðàíñôîðìàöèè ïîíÿòèÿ «âèð-
òóàëüíàÿ âàëþòà» è îáîáùåíèþ ñóùíîñòè êðèïòîàêòèâîâ â òåðìèíå «âèðòóàëüíûé àê-
òèâ», òðàêòóåìûé êàê íîâûé òèï àêòèâà, çàïèñàííûé â öèôðîâîé ôîðìå è äîñòóïíûé
áëàãîäàðÿ èñïîëüçîâàíèþ êðèïòîãðàôèè, êîòîðàÿ íå ÿâëÿåòñÿ è íå ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé
ôèíàíñîâîå òðåáîâàíèå èëè îáÿçàòåëüñòâî ëþáîãî èäåíòèôèöèðóåìîãî ëèöà [2].
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Â íàñòîÿùåå âðåìÿ èçâåñòíî áîëåå 7400 âèäîâ êðèïòîâàëþò, çà 2020 ã. èõ êîëè÷åñòâî
óâåëè÷èëîñü ïî÷òè â 2,5 ðàçà. Êàæäàÿ èç êðèïòîâàëþò èìååò îñîáåííîñòè â ýìèññèè, îá-
ðàùåíèè è ñîáñòâåííîå íàçíà÷åíèå. Áîëüøèíñòâî êðèïòîâàëþò äîáûâàåòñÿ ïîñðåäñòâîì
ìàéíèíãà, â äåöåíòðàëèçîâàííûõ ñèñòåìàõ (òèïà ñèñòåìû «áèòêîèí»), ÷àñòü — ýìèòè-
ðóåòñÿ öåíòðàëèçîâàííî (Ripple). Çíà÷èòåëüíóþ äîëþ ðûíêà ñîñòàâëÿåò áèòêîèí — ïî
ñîñòîÿíèþ íà 22 îêòÿáðÿ 2020 ã. ýòî 61 % [3].

Ðàáîòó ñèñòåìû «áèòêîèí» ïîääåðæèâàþò ìàéíåðû, êîòîðûå çà ñîâåðøåíèå âû÷èñ-
ëèòåëüíûõ îïåðàöèé ïîëó÷àþò âîçíàãðàæäåíèå. Ýìèññèÿ áèòêîèíà ïðîèñõîäèò â ïðî-
öåññå ìàéíèíãà. Áëàãîäàðÿ òàêèì ñâîéñòâàì, êàê äîñòóïíîñòü äëÿ âñåõ ïîëüçîâàòåëåé,
áåçîïàñíîñòü òðàíñàêöèé, ïñåâäîàíîíèìíîñòü, íåîáðàòèìîñòü òðàíñàêöèé, êîíå÷íûé
îáúåì âûïóñêà, ñóùåñòâóåò ïîñòîÿííûé ñïðîñ íà áèòêîèí ñî ñòîðîíû ïîëüçîâàòåëåé
è èíâåñòîðîâ. Çàòðàòû íà ìàéíèíã áèòêîèíà îïðåäåëÿþòñÿ ñòîèìîñòüþ ýëåêòðîýíåðãèè,
îáîðóäîâàíèÿ, ïðîèçâîäèòåëüíîñòüþ âû÷èñëèòåëüíûõ ñèñòåì. Âû÷èñëèòåëüíûå ìîù-
íîñòè ìàéíèíãîâûõ ïóëîâ (õýøðýéò) ðàñïðåäåëåíû íåðàâíîìåðíî — îíè ïðåîáëàäàþò
â Êèòàå, ÑØÀ è Ðîññèè, íà ýòè ñòðàíû ïðèõîäèòñÿ ñîîòâåòñòâåííî 65,1 %, 7,2 %
è 6,9 % ñîâîêóïíîãî õýøðýéòà [4]. Â 2020 ã. òðè ìàéíèíãîâûõ ïóëà êîíòðîëèðîâàëè
îêîëî 45,7 % ïðîöåññà ìàéíèíãà â ñèñòåìå «áèòêîèí», à 10 ïóëîâ — 87,3 % [5].

Ýìèòèðîâàííûå áèòêîèíû ðàñïðåäåëåíû ñðåäè èõ âëàäåëüöåâ íåðàâíîìåðíî: ïî îöåí-
êàì ñïåöèàëèñòîâ, îêîëî 40 % áèòêîèíîâ íàõîäÿòñÿ â ðóêàõ òûñÿ÷è ÷åëîâåê, çíàêîìûõ
äðóã ñ äðóãîì è ñïîñîáíûõ êîîðäèíèðîâàòü ñâîþ äåÿòåëüíîñòü íà ðûíêå [6]. Ïñåâäîïðî-
çðà÷íîñòü íà ðûíêå êðèïòîàêòèâîâ (âñå ñäåëêè âèäíû â ôîðìå êîìïüþòåðíîãî êîäà, íî
íå ïåðñîíàëèçèðîâàíû, êàê â äîãîâîðíûõ îòíîøåíèÿõ íà ôèíàíñîâîì ðûíêå), îòñóòñòâèå
ïðîöåäóð ðàñêðûòèÿ èíôîðìàöèè äëÿ èíâåñòîðîâ îêàçûâàþò îòðèöàòåëüíîå âëèÿíèå
íà ôîðìèðîâàíèå ñïðàâåäëèâîé öåíû íà áèòêîèí è èíûå öèôðîâûå ôèíàíñîâûå àêòèâû.

Áèòêîèí — ÷ðåçâû÷àéíî âîëàòèëüíàÿ êðèïòîâàëþòà. Àíàëèç äàííûõ ñðåäíåãî èí-
äåêñà âîëàòèëüíîñòè ïî äàííûì ñòàòèñòèêè âîñüìè êðèïòîáèðæ â ïåðèîä ñ 1 îêòÿáðÿ
2018 ã. ïî 1 îêòÿáðÿ 2020 ã. ñâèäåòåëüñòâóåò îá åãî êîëåáàíèÿõ â äèàïàçîíå îò 4,2 % äî
40,1 %, à îòêëîíåíèÿ ìèíèìàëüíûõ è ìàêñèìàëüíûõ çíà÷åíèé ýòîãî èíäåêñà íà ðàç-
ëè÷íûõ êðèïòîâàëþòíûõ áèðæàõ ñîñòàâëÿþò äî 87,5 % [7].

Áèòêîèí — äåöåíòðàëèçîâàííàÿ ñèñòåìà îáðàùåíèÿ âèðòóàëüíîãî àêòèâà. Ïñåâäî-
ïðîçðà÷íîñòü êîøåëüêîâ è ñäåëîê ñîçäàåò èëëþçèþ ðàâíûõ ïðàâ äëÿ âñåõ ó÷àñòíèêîâ
ñèñòåìû, îäíàêî çàòðóäíÿåò ïðèìåíåíèå îñíîâíûõ ïðèíöèïîâ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ôè-
íàíñîâûõ ðûíêîâ: ïðîçðà÷íîñòü è îòêðûòîñòü, ðàâíûé äîñòóï äëÿ âñåõ ó÷àñòíèêîâ. Âû-
ñîêàÿ âîëàòèëüíîñòü áèòêîèíà ïðåïÿòñòâóåò åãî èñïîëüçîâàíèþ â êà÷åñòâå ìåðû ñòîè-
ìîñòè. Èñïîëüçîâàíèå áèòêîèíà â êà÷åñòâå ñðåäñòâà ïëàòåæà è ñðåäñòâà îáðàùåíèÿ çà-
òðóäíåíî ââèäó çàêîíîäàòåëüíûõ è òåõíîëîãè÷åñêèõ îãðàíè÷åíèé. Áèòêîèí íå èìååò
âíóòðåííåé ñòîèìîñòè, íèæíÿÿ ãðàíèöà åãî êóðñà îáóñëîâëåíà íåâîçâðàòíûìè çàòðàòà-
ìè íà åãî ýìèññèþ (ìàéíèíã) è ïîääåðæàíèå ðàáîòîñïîñîáíîñòè ñåòè. Áèòêîèí íå èìååò
ïîòðåáèòåëüíîé ñòîèìîñòè, åãî êóðñ îïðåäåëÿåòñÿ òåêóùèì ñïðîñîì è ïðåäëîæåíèåì íà
íåãî íà êðèïòîáèðæàõ.

Àíàëèç ðûíêà êðèïòîâàëþò âûÿâèë, ÷òî îí íå ñîîòâåòñòâóåò ñèëüíîé ôîðìå èíôîð-
ìàöèîííîé ýôôåêòèâíîñòè. Èíâåñòîðû, ðàñïîëàãàþùèå íåïóáëè÷íîé èíôîðìàöèåé,
ìîãóò ïîëó÷èòü àíîìàëüíî âûñîêèå óðîâíè äîõîäíîñòè [8, ñ. 138]. Íà öåíó êðèïòîâàëþò
áîëüøîå çíà÷åíèå îêàçûâàþò èíôîðìàöèîííûå íîâîñòè è çàÿâëåíèÿ ðåãóëèðóþùèõ îð-
ãàíîâ [9]. Ïîýòîìó äåöåíòðàëèçàöèÿ ñèñòåìû «áèòêîèí» èìååò åùå îäíó îòðèöàòåëüíóþ
ñòîðîíó. Îòñóòñòâóåò ëèöî, ñòðóêòóðà, îòâåòñòâåííûå çà ðàñêðûòèå äîñòîâåðíîé èíôîð-
ìàöèè îá îáîðîòå âèðòóàëüíûõ àêòèâîâ â ñèñòåìå, èíâåñòîðû âûíóæäåíû ïîëàãàòüñÿ íà
îòêðûòûå èñòî÷íèêè èíôîðìàöèè, ìåòîäîëîãèÿ ñáîðà è àíàëèçà êîòîðîé ìîæåò âûçû-
âàòü ñîìíåíèÿ, ÷òî äåëàåò êóðñ êðèïòîâàëþò çàâèñèìûì îò íîâîñòåé è ñîáûòèé.

Êðîìå áèòêîèíà ïîëó÷èëè ðàñïðîñòðàíåíèå èíûå ñèñòåìû êðèïòîàêòèâîâ. Íàïðè-
ìåð, çàïóùåííàÿ â ýêñïëóàòàöèþ â 2015 ã. ãëîáàëüíàÿ ÷àñòíàÿ êðèïòîñèñòåìà Etherium
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ïîääåðæèâàåò ñîáñòâåííóþ êðèïòîâàëþòó — ýôèð (ether). Ýòî ãëîáàëüíàÿ ïëàòôîðìà,
ðàñïðåäåëåííàÿ ñèñòåìà âûïóñêà, õðàíåíèÿ è óïðàâëåíèÿ äàííûìè, â êîòîðîé ìîæíî
ñîçäàâàòü ñìàðò-êîíòðàêòû [10].

Ñèñòåìà Ripple ñîçäàíà îäíîèìåííîé êîìïàíèåé. Ñ 2012 ã. â íåé äåéñòâóþò äâà ýëå-
ìåíòà: ñèñòåìà ïëàòåæåé è ïåðåâîäîâ RippleNet è êðèïòîâàëþòà XRP. Ýìèññèÿ äàííîé
êðèïòîâàëþòû áûëà ïðîèçâåäåíà öåíòðàëèçîâàííî ðàçðàáîò÷èêîì ñèñòåìû. Êðèïòîâà-
ëþòó XRP ó÷àñòíèêè ñèñòåìû èñïîëüçóþò äëÿ ïðîâåäåíèÿ òðàíñàêöèé. Ïëàòåæíóþ ñè-
ñòåìó Ripple ïî âñåìó ìèðó òåñòèðóåò îêîëî 90 áàíêîâ, âêëþ÷àÿ âåäóùèå ãëîáàëüíûå
ôèíàíñîâûå îðãàíèçàöèè Santander, Bank of America è Axis Bank [11, ñ. 35–36].

Ðàçâèòèå òåõíîëîãèè ðàñïðåäåëåííîãî ðååñòðà ïðèâåëî ê ïîÿâëåíèþ öåëîãî ðÿäà èí-
íîâàöèé íà ôèíàíñîâîì ðûíêå è ñîáñòâåííîé èíôðàñòðóêòóðû ðûíêà âèðòóàëüíûõ àê-
òèâîâ (ñì. ðèñóíîê).

Öèôðîâûå ôèíàíñîâûå èííîâàöèè íà îñíîâå òåõíîëîãèè ñèñòåì ðàñïðåäåëåííîãî ðååñòðà

È ñ ò î ÷ í è ê: ðàçðàáîòàíî àâòîðîì.

Îñíîâó èíôðàñòðóêòóðû ðûíêà öèôðîâûõ ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ ñîñòàâëÿþò êðèïòî-
âàëþòíûå áèðæè. Íà íèõ âîçëàãàþòñÿ ôóíêöèè îðãàíèçàöèè òîðãîâëè êðèïòîàêòèâà-
ìè, ââîäà-âûâîäà ôèàòíûõ äåíåã, ñîáëþäåíèÿ òðåáîâàíèé ðåãóëèðóþùåãî îðãàíà.
Êðèïòîáèðæè ÿâëÿþòñÿ èñòî÷íèêîì èíòåíñèâíîãî ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ êàïèòàëà íà
ðûíêå âèðòóàëüíûõ àêòèâîâ. Ïî ñîñòîÿíèþ íà 22 îêòÿáðÿ 2020 ã. â ìèðå ôóíêöèîíèðî-
âàëî 349 êðèïòîáèðæ, 81 % èç êîòîðûõ áûëè ñîçäàíû â ïåðèîä ñ 2017 ïî 2020 ã. Êðóï-
íåéøèå ðåãóëèðóåìûå êðèïòîáèðæè Huobi Global è Binance èìåþò ñóòî÷íûé òîðãîâûé
îáîðîò â ðàçìåðå 12,4 è 12,1 ìëðä äîë. ÑØÀ ñîîòâåòñòâåííî [12]. Çàðåãèñòðèðîâàííàÿ
â Ïàðêå âûñîêèõ òåõíîëîãèé êðèïòîáèðæà Currency.com ñåãîäíÿ àêòèâíî âåäåò òîðãîâ-
ëþ âèðòóàëüíûìè àêòèâàìè: ñðåäíåñóòî÷íûé îáúåì òîðãîâëè íà 25 îêòÿáðÿ 2020 ã. ñî-
ñòàâëÿåò 3,5 ìëí äîë. ÑØÀ, 70 % îáúåìîâ òîðãîâëè ïðèõîäèòñÿ íà ïàðó «áèòêîèí/äîë-
ëàð ÑØÀ» (BTC/USD) [13].

Â ïîñëåäíèå íåñêîëüêî ëåò àêòèâíî ðàçâèâàåòñÿ òåõíè÷åñêàÿ èíôðàñòðóêòóðà ââî-
äà-âûâîäà ñðåäñòâ èç êðèïòîâàëþò â ôèàòíûå äåíüãè. Ïî ñîñòîÿíèþ íà 22 îêòÿáðÿ
2020 ã. â ìèðå áûëî óñòàíîâëåíî 11 214 óñòðîéñòâ (êðèïòîìàòîâ) äëÿ îáìåíà êðèïòîâà-
ëþòû íà ôèàòíûå äåíüãè, 99,9 % èõ êîòîðûõ ïðèíèìàþò ê îáìåíó áèòêîèí. Ñ 1 ÿíâàðÿ
2019 ã. ïî 22 îêòÿáðÿ 2020 ã. êîëè÷åñòâî êðèïòîâàëþòíûõ áàíêîìàòîâ âûðîñëî
â 2,7 ðàçà. Íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåíû óñòðîéñòâà äëÿ îáìåíà êðèïòîâàëþò íà ôèàòíûå
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äåíüãè â ñòðàíàõ, ãäå êðèïòîâàëþòû ëåãàëèçîâàíû: ÑØÀ, Êàíàäà, ñòðàíû Åâðîñîþ-
çà [14].

Â èíôðàñòðóêòóðå ðûíêà öèôðîâûõ ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ ôîðìèðóþòñÿ ïëàòôîðìû
äåöåíòðàëèçîâàííûõ ôèíàíñîâ (DeFi). Äåöåíòðàëèçîâàííûå ôèíàíñû áëàãîäàðÿ âñòðî-
åííûì ñìàðò-êîíòðàêòàì â ñèñòåìó «áëîê÷åéí» îáåñïå÷èâàþò èñïîëíåíèå îáÿçàòåëüñòâ
ïî ôèíàíñîâûì èíñòðóìåíòàì àâòîìàòè÷åñêè, áåç ó÷àñòèÿ ïîñðåäíèêà — áàíêà. Íàèáî-
ëåå ïîïóëÿðíûìè ôèíàíñîâûìè óñëóãàìè, ïðåäîñòàâëÿåìûìè â ñèñòåìå ïðèëîæåíèé
DeFi, ÿâëÿþòñÿ ïëàòôîðìû êðåäèòîâàíèÿ è ïðèåìà äåïîçèòîâ â êðèïòîâàëþòàõ, öåíòðû
ñòðàõîâàíèÿ, ïëàòåæíûå ñåðâèñû [15].

Êðèïòîâàëþòû è òîêåíû ôóíêöèîíèðóþò îáîñîáëåííî îò ôèíàíñîâîé ñèñòåìû. Îä-
íàêî ñâÿçè ñ ôèíàíñîâîé ñèñòåìîé ñîçäàþò êëàññè÷åñêèå äåðèâàòèâû íà êðèïòîâàëþ-
òû, òàêèå êàê ôüþ÷åðñû íà êðèïòîâàëþòû, êðèïòîâàëþòíûå èíâåñòèöèîííûå ôîíäû.
Ôüþ÷åðñíûå áåñïîñòàâî÷íûå êîíòðàêòû íà áèòêîèí òîðãóþòñÿ ñ äåêàáðÿ 2017 ã. íà
×èêàãñêîé òîâàðíîé áèðæå CME [16]. Ââåäåíèå â ôèíàíñîâûé îáîðîò ëåãàëüíûõ ïðî-
èçâîäíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ íà êðèïòîâàëþòû îçíà÷àåò ôàêòè÷åñêîå ïðèçíà-
íèå ïîñëåäíèõ èíñòðóìåíòîì èíâåñòèðîâàíèÿ. Ïðîèçâîäíûå ôèíàíñîâûå èíñòðóìåí-
òû íà êðèïòîâàëþòû â ôîðìå âèðòóàëüíûõ àêòèâîâ òàêæå ïðåäñòàâëåíû íà 14 êðèïòî-
âàëþòíûõ áèðæàõ.

Àíàëèç çàðóáåæíîãî îïûòà ñâèäåòåëüñòâóåò î ôîðìèðîâàíèè íàäíàöèîíàëüíîãî
ðûíêà âèðòóàëüíûõ àêòèâîâ ñ ðàçâèòîé èíôðàñòðóêòóðîé, ñïîñîáíîé ê ñàìîîðãàíèçà-
öèè. Ïðîáëåìîé â ðåãóëèðîâàíèè äåíåæíûõ ïîòîêîâ â êàíàëàõ âèðòóàëüíûõ àêòèâîâ
ÿâëÿåòñÿ îòñóòñòâèå ñîãëàñîâàííûõ èíñòèòóöèîíàëüíûõ ìåõàíèçìîâ èõ ðåãóëèðîâàíèÿ
íà ìåæäóíàðîäíîì óðîâíå. Ââåäåííûå îòäåëüíûìè ñòðàíàìè ðåãóëèðóþùèå íîðìû
â îòíîøåíèè öèôðîâûõ ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ íåäîñòàòî÷íû äëÿ òîãî, ÷òîáû îãðàíè÷èòü
èëè ïîëíîöåííî ðåãóëèðîâàòü ôèíàíñîâûå ïîòîêè â äàííîé ñôåðå. Âèðòóàëüíûå àêòèâû
â íàñòîÿùåå âðåìÿ íè â îäíîé ñòðàíå ìèðà íå êëàññèôèöèðîâàíû â ïîëíîé ìåðå êàê ïëà-
òåæíûå èíñòðóìåíòû èëè ôèíàíñîâûå àêòèâû, ê íèì íå ïðèìåíÿþòñÿ âñå àñïåêòû ðåãó-
ëèðîâàíèÿ èíñòðóìåíòîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Îòñóòñòâèå ñîãëàñîâàííûõ äåéñòâèé
ñòðàí â ðåãóëèðîâàíèè îáîðîòà êðèïòîàêòèâîâ óñëîæíÿåò êîíòðîëü çà îïåðàöèÿìè ñ íè-
ìè. Òàê, â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü îáîçíà÷åíî ïîíÿòèå òîêåíà, ñîâåðøàþòñÿ ICO ïî âûïóñ-
êó òîêåíîâ äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ çàåìíûõ ñðåäñòâ ïðåäïðèÿòèÿìè-ýìèòåíòàìè, îäíàêî ýòè
îïåðàöèè íå ðåãóëèðóþòñÿ ôèíàíñîâûì çàêîíîäàòåëüñòâîì.

Ïî äàííûì îò÷åòà «Î ñîñòîÿíèè êðèïòîïðåñòóïíîñòè â 2020 ã.» íà êðèìèíàëüíûå
è íåëåãàëüíûå ñäåëêè â 2019 ã. ïðèøëîñü âñåãî 1,1 % îáîðîòà êðèïòîâàëþò. Íåñìîòðÿ
íà íåçíà÷èòåëüíóþ äîëþ íåëåãàëüíûõ ñäåëîê è îïåðàöèé â ñôåðå îòìûâàíèÿ äåíåã, íà-
áëþäàåòñÿ òåíäåíöèÿ ðîñòà ïîäîáíûõ îïåðàöèé. Â êàòåãîðèþ íåëåãàëüíûõ îïåðàöèé
ñ áèòêîèíîì îòíîñÿòñÿ íå òîëüêî ðàñ÷åòû ïî ïðåñòóïíûì îïåðàöèÿì, íî è îïåðàöèè óê-
ëîíåíèÿ îò íàëîãîîáëîæåíèÿ. Îñíîâíûìè êàíàëàìè îòìûâàíèÿ äåíåã ñ èñïîëüçîâàíèåì
êðèïòîâàëþò ÿâëÿþòñÿ êðèïòîâàëþòíûå áàíêîìàòû, ìèêñåðû, ñàéòû êîìïüþòåðíûõ
è àçàðòíûõ èãð, ïðèíèìàþùèõ êðèïòîâàëþòû, íåðåãóëèðóåìûå îïåðàòîðû îáìåíà
êðèïòîâàëþò. Â 2019 ã. íàáëþäàëñÿ ðîñò ó÷àñòèÿ áèðæ â îòìûâàíèè íåëåãàëüíûõ êðèï-
òîâàëþò: ÷åðåç áèðæè áûëî îòìûòî 2,8 ìëðä äîë. ÑØÀ â áèòêîèíàõ, 52,2 % ýòîé ñóììû
ïðèøëîñü íà êðóïíåéøèå êðèïòîáèðæè Huobi Global è Binance [17]. Êîëè÷åñòâåííûé
àíàëèç òðàíçàêöèé íà 20 âåäóùèõ êðèïòîâàëþòíûõ áèðæàõ ïîêàçàë, ÷òî 97 % ïðÿìûõ
ïëàòåæåé áèòêîèíàìè èç èäåíòèôèöèðóåìûõ íåëåãàëüíûõ èñòî÷íèêîâ áûëè íàïðàâëå-
íû â ñòðàíû ñî ñëàáî ðåãóëèðóåìûìè íîðìàìè ïî ïðåäóïðåæäåíèþ îòìûâàíèÿ äåíåã
è ôèíàíñèðîâàíèÿ òåððîðèçìà (ÏÎÄ/ÔÒ) [18].

Ñòåïåíü, â êîòîðîé ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà ìîæåò ïîäâåðãàòüñÿ ðèñêàì îòìûâàíèÿ äå-
íåã, çàâèñèò, ïî íàøåìó ìíåíèþ, îò ñëåäóþùèõ ïîêàçàòåëåé:

1) îáúåì öèôðîâûõ ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ è ñòåïåíü ó÷àñòèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåê-
òîâ â îïåðàöèÿõ ñ íèìè;
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2) íàëè÷èå íà ôèíàíñîâîì ðûíêå ñòðàíû îáîðîòà èíûõ öèôðîâûõ ôèíàíñîâûõ àêòè-
âîâ, êðîìå êðèïòîâàëþò (òîêåíîâ, ïðîèçâîäíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, òîêåíèçè-
ðîâàííûõ àêòèâîâ), è ñòåïåíü åãî ðåãóëèðîâàíèÿ;

3) ó÷àñòèå êðèïòîâàëþò â îáñëóæèâàíèè òîâàðíîãî îáîðîòà (íàëè÷èå îò ðåãóëÿòîðà
ôèíàíñîâîãî ðûíêà ðàçðåøåíèÿ íà îáìåí êðèïòîâàëþò â ðåàëüíîì ñåêòîðå ýêîíîìèêè
íà òîâàðû, ðàáîòû, óñëóãè);

4) ó÷àñòèå ñòðàíû â ìåðîïðèÿòèÿõ ïî ÏÎÄ/ÔÒ è ñîáëþäåíèå ôèíàíñîâûìè îðãà-
íàìè ðåêîìåíäàöèé ÔÀÒÔ (Ãðóïïà ðàçðàáîòêè ôèíàíñîâûõ ìåð áîðüáû ñ îòìûâàíèåì
äåíåã);

5) ó÷àñòèå ôèíàíñîâûõ è êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé â îïåðàöèÿõ ñ âèðòóàëüíûìè ôè-
íàíñîâûìè àêòèâàìè.

Ñåãîäíÿ äîëÿ êðèïòîàêòèâîâ â îáðàùåíèè ñîñòàâëÿåò 0,4 % ñîâîêóïíîé ìèðîâîé äå-
íåæíîé ìàññû, îäíàêî ââèäó íåðàâíîìåðíîãî ðàçâèòèÿ ðûíêîâ êðèïòîâàëþò (êðóïíûå
ðûíêè ôóíêöèîíèðóþò â ÑØÀ, Åâðîñîþçå, ñòðàíàõ Àçèè), ïðåîáëàäàíèÿ â ñäåëêàõ îá-
ìåíà êðèïòîâàëþòû íà äîëëàðû ÑØÀ, åâðî è ÿïîíñêèå éåíû, îáðàùåíèå êðèïòîâàëþò
îêàçûâàåò íåêîòîðîå âëèÿíèå íà äåíåæíîå îáðàùåíèå â ñòðàíàõ Ñåâåðíîé Àìåðèêè, Åâ-
ðîïû, äâèæåíèå ìåæãîñóäàðñòâåííûõ äåíåæíûõ ïîòîêîâ, ñïîñîáñòâóåò ñïåêóëÿòèâíî-
ìó íåðåãóëèðóåìîìó îòòîêó êàïèòàëà â âèðòóàëüíûå àêòèâû â íåêîòîðûõ ãåîãðàôè÷å-
ñêèõ ðåãèîíàõ ìèðà. Òàê, ïî îöåíêàì Åâðîïåéñêîãî öåíòðàëüíîãî áàíêà, ñîâîêóïíàÿ
ñòîèìîñòü êðèïòîàêòèâîâ â 2018 ã. ñîñòàâëÿëà 1,2 % îò ñòîèìîñòè M1 åâðîçîíû è 0,8 %
äåíåæíîãî àãðåãàòà M3 [19, p. 11].

Òàêèì îáðàçîì, áèòêîèí è èíûå êðèïòîâàëþòû íå âûïîëíÿþò ôóíêöèè äåíåã (ìåðà
ñòîèìîñòè, ñðåäñòâî îáðàùåíèÿ è ñðåäñòâî ïëàòåæà) è íå ìîãóò çàìåíèòü äåíüãè öåí-
òðàëüíûõ áàíêîâ èëè áåçíàëè÷íûå äåíüãè. Áèòêîèí íå èìååò âíóòðåííåé ñòîèìîñòè,
íèæíÿÿ ãðàíèöà åãî êóðñà îáóñëîâëåíà íåâîçâðàòíûìè çàòðàòàìè íà åãî ýìèññèþ (ìàé-
íèíã) è ïîääåðæàíèå ðàáîòîñïîñîáíîñòè ñåòè. Áèòêîèí íå èìååò ïîòðåáèòåëüíîé ñòîè-
ìîñòè, åãî êóðñ îïðåäåëÿåòñÿ òåêóùèì ñïðîñîì è ïðåäëîæåíèåì íà íåãî íà êðèïòîáèð-
æàõ. Èñïîëüçîâàíèå áèòêîèíà íà ìèðîâîì ðûíêå áóäåò â áóäóùåì îãðàíè÷åíî ðîëüþ
âûñîêîðèñêîâîãî èíâåñòèöèîííîãî àêòèâà.

Âñå ñèñòåìû êðèïòîâàëþò, îáðàùàþùèåñÿ íà ìèðîâîì ðûíêå, ëèáî óïðàâëÿþòñÿ
öåíòðàëèçîâàííî (èìåþò âëàäåëüöà), ëèáî òåì èëè èíûì ñïîñîáîì ïîäâåðæåíû âëèÿ-
íèþ ñî ñòîðîíû ãðóïïû ïîëüçîâàòåëåé (ðàçðàáîò÷èêîâ), èìåþùèõ çíà÷èòåëüíûå çàïàñû
òàêîé êðèïòîâàëþòû, ñïîñîáíîé âîçäåéñòâîâàòü íà åå öåíó. Äåöåíòðàëèçàöèÿ ñèñòåì
êðèïòîâàëþò ïðåïÿòñòâóåò ôîðìèðîâàíèþ ïðîçðà÷íîãî ðûíêà âèðòóàëüíûõ àêòèâîâ.
Ðûíêó äåöåíòðàëèçîâàííûõ âèðòóàëüíûõ àêòèâîâ ïðèñóùå ñâîéñòâî ïñåâäîïðîçðà÷íî-
ñòè, ïðè êîòîðîì îòñóòñòâóåò ïåðñîíàëèçàöèÿ â ñäåëêàõ, ïðèñóùàÿ îáîðîòó òðàäèöèîí-
íûõ ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ. Îòñóòñòâóåò ëèöî, ñòðóêòóðà, îòâåòñòâåííûå çà ðàñêðûòèå
äîñòîâåðíîé èíôîðìàöèè îá îáîðîòå öèôðîâûõ ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ â ñèñòåìå, èíâåñòî-
ðû âûíóæäåíû ïîëàãàòüñÿ íà îòêðûòûå èñòî÷íèêè èíôîðìàöèè, ìåòîäîëîãèÿ ñáîðà
è àíàëèçà êîòîðîé ìîæåò âûçûâàòü ñîìíåíèÿ, ÷òî îïðåäåëÿåò çàâèñèìîñòü êóðñà êðèï-
òîâàëþò îò âíåøíèõ íîâîñòíûõ èñòî÷íèêîâ.

Ôîðìèðîâàíèå ãëîáàëüíîãî ðûíêà âèðòóàëüíûõ àêòèâîâ è ðàçâèòèå èíôîðìàöèîí-
íûõ òåõíîëîãèé ïðèâåëè ê ôîðìèðîâàíèþ êàíàëîâ íåðåãóëèðóåìûõ äåöåíòðàëèçîâàí-
íûõ äåíåæíûõ ïîòîêîâ ìåæäó ñòðàíàìè. Âèðòóàëüíûå àêòèâû äîñòóïíû èíâåñòîðàì íà
ãëîáàëüíîì ôèíàíñîâîì ðûíêå, îáðàùàþòñÿ âíå ñôåðû íàöèîíàëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ,
ñïîñîáñòâóþò êðèìèíàëèçàöèè ôèíàíñîâûõ îïåðàöèé â ñòðàíàõ ñî ñëàáûìè íîðìàìè
ÏÎÄ/ÔÒ. Ïîýòîìó êîíöåïöèÿ ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè äëÿ ïðåäóïðåæäåíèÿ ôèíàíñîâûõ
ðèñêîâ â ñôåðå îáîðîòà öèôðîâûõ ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ äîëæíà âêëþ÷àòü ñëåäóþùèå
èíñòðóìåíòû:

� îãðàíè÷åíèå âîâëå÷åíèÿ âèðòóàëüíûõ àêòèâîâ â îáðàùåíèå òîâàðîâ, ðàáîò è óñ-
ëóã. Âèðòóàëüíûå àêòèâû äîëæíû áûòü îãðàíè÷åíû ñôåðîé ôèíàíñîâûõ èíâåñòèöèé;
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� çàêîíîäàòåëüíûå ìåðû, âêëþ÷àþùèå îïðåäåëåíèå ñóùíîñòè âèðòóàëüíîãî, öèô-
ðîâîãî ôèíàíñîâîãî àêòèâà; êâàëèôèêàöèþ âèðòóàëüíûõ àêòèâîâ, èìåþùèõ ñâîéñòâà
òðàäèöèîííûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, â êà÷åñòâå òàêîâûõ è ðàñïðîñòðàíåíèå íîðì
ñîîòâåòñòâóþùåãî çàêîíîäàòåëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ íà òàêèå àêòèâû; ïðèçíàíèå îïåðà-
òîðîâ êðèïòîïëàòôîðì, êðèïòîáèðæè, èíûå îáúåêòû èíôðàñòðóêòóðû ðûíêà öèôðî-
âûõ ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ â êà÷åñòâå ñóáúåêòîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà ñ ðàñïðîñòðàíåíèåì
íà íèõ çàêîíîäàòåëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ;

� îãðàíè÷åíèÿ ïðèìåíåíèÿ êðåäèòíûìè è ôèíàíñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè âèðòóàëü-
íûõ àêòèâîâ, âêëþ÷àþùèå êàê ïðÿìûå çàïðåòû íà èñïîëüçîâàíèå â äåÿòåëüíîñòè âèð-
òóàëüíûõ àêòèâîâ, òàê è ðûíî÷íûå, äîïóñêàþùèå ïðèìåíåíèå â äåÿòåëüíîñòè ðàçðå-
øåííûõ âèðòóàëüíûõ àêòèâîâ ïðè ó÷åòå ôàêòîðîâ ðèñêà (íàïðèìåð, òîêåíîâ, âûïóñêàå-
ìûõ ïðè ICO, êâàëèôèöèðîâàííûõ êàê îáëèãàöèè);

� ó÷åò è ìîíèòîðèíã îáîðîòà âèðòóàëüíûõ àêòèâîâ ÷åðåç îïåðàòîðîâ êðèïòîîáìåíà;
� ðàçâèòèå ðåãóëèðóåìîé ñèñòåìû ðàñêðûòèÿ èíôîðìàöèè â ñôåðå îáîðîòà âèðòó-

àëüíûõ àêòèâîâ.
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The article analyzes the main approaches to digital transformation in the economy of the Republic of
Belarus. The directions of development of digital transformation processes in agro-industrial production are
substantiated.
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Â ñòàòüå ïðîàíàëèçèðîâàíû îñíîâíûå ïîäõîäû ê öèôðîâîé òðàíñôîðìàöèè â ýêîíîìèêå Ðåñ-
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