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Глобализация, рост денежных рынков, все-
общая компьютеризация и развитие IT-техноло-
гий повлекли за собой формирование большого 
количества дополнительных институтов, финан-
совых инструментов и новых форм взаимодей-
ствия между людьми. Монеты и банкноты посте-
пенно заменяются пластиковыми платежными 

картами, а в сети «Интернет» работает множе-
ство платежных систем, изначально созданных 
только для электронных платежей. С развитием 
компьютерных технологий и сетей мир вступил 
в эпоху цифровых валют. Данные факторы тре-
буют контроля со стороны правоохранительных 
органов, которые столкнулись с проблемой его 
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осуществления, что обусловлено многочислен-
ными проблемами объективного и субъектив-
ного характера [1, c. 53]. Особое внимание в 
масштабах международного права сфере циф-
ровых валют уделяет Организация Объединен-
ных Наций. Так, при обзоре мирового экономи-
ческого и социального положения за 2018 год 
был сделан вывод о том, что цифровые валюты 
и технология “Blockchain” стали важной частью 
глобальной финансовой системы.

В современных условиях предупреждение 
угроз, порождаемых развитием цифрового кла-
стера, осуществляется крайне неэффективно, 
что в первую очередь связано с отсутствием 
регулятивной правовой базы, единых подходов 
в этом вопросе [2, с. 35—41]. Отметим, что в 
октябре 2018 года внесены изменения в стан-
дарты FATF (Группа разработки финансовых 
мер борьбы с отмыванием денег), установив-
шие, что для минимизации рисков, связанных 
с использованием цифровой валюты, страны, 
как минимум, должны предусмотреть процеду-
ру регистрации и лицензирования в отношении 
провайдеров, предоставляющих услуги в сфере 
виртуальных активов.

Оценивая технологию блокчейн, отметим, 
что данная система в России планирует ис-
пользоваться для структуризации и управле-
ния данными в оборонной сфере, страховании, 
медицине, строительстве, нефтяной отрасли, 
в банковском секторе и т. д. За положитель-
ными сторонами просматриваются и негатив-
ные моменты данной технологии, которые за-
ключаются в возможности ее использования в 
противоправных целях, а именно в легализации 
(отмывании) доходов, полученных преступным 
путем, финансировании терроризма, незакон-
ном обороте культурных ценностей, предметов, 
изъятых и ограниченных в обороте и т. д., что 
приводит к дополнительным вопросам.

Фундамент данной работы основан на тру-
дах нижегородских ученых-правоведов, зани-
мающихся общетеоретическими и методологи-
ческими проблемами научных исследований, а 
также являющихся специалистами различных 
отраслей права. К числу таковых отнесены: 
А. В. Петрянин, Т. В. Пинкевич, А. С. Алексан-
дров, В. К. Бабаев, В. М. Баранов, А. А. Деми-
чев, Н. В. Макарейко, М. П. Поляков, В. А. Тол-
стик, А. М. Хужин и другие. Отдельные аспекты 
исследовались рядом ученых, среди кото-
рых А. Ю. Чупрова, Ю. Г. Васин, В. Б. Вехов, 
Е. Ф. Жукова, В. И. Колесникова, Г. Г. Коробо-
ва, А. П. Кузнецов, О. И. Лаврушина, С. В. Мак-
симов, Ю. С. Масленченков, А. В. Наумов, 

В. С. Овчинский, В. В. Сверчков, Ю. А. Соко-
лов, Ю. В. Трунцевский и др.

Современная мировая финансовая система 
находится на этапе перемен. В трудах ученых 
все чаще встречаются суждения о том, что со-
временные денежные средства теряют свою 
покупательную способность и сегодня тот дол-
лар, который использовался в обороте в нача-
ле ХХ века в момент создания Федеральной 
резервной системы (далее — ФРС) сейчас 
фактически обеспечивает покупательную спо-
собность на всего несколько центов из того 
полновесного доллара, каким он был вначале 
ХХ века. Все это сопровождается отказом от 
золотого стандарта, решение о прекращении 
обмена по фиксированному курсу доллара на 
золото и наоборот. Именно с момента отказа 
от данного формального правила нарастает 
колоссальный разрыв между кредитным рас-
ширением финансовой системы (накопления 
всех видов долгов) и валовым внутренним про-
дуктом. Говоря языком банков, то «кредитное 
плечо» современной экономики нарастает до-
статочно быстрыми темпами, при этом в мире 
сохранилась определенная синхронность мас-
штаба роста одних из основных активов на 
планете, таких как золото и нефть. При всех 
конъюнктурных и спекулятивных отличиях по-
следние развиваются достаточно синхронно, и 
если провести данную зависимость на более 
долгосрочный период, то мы видим, что она 
сохраняется. Рассматриваются следующие 
пропорции: платежи по картам и наличные де-
нежные средства, находящиеся в обращении 
в качестве доли от ВВП. В большинстве стран 
доля наличных денег как процент от ВВП рас-
тет, при этом растут и электронные платежи, 
и это говорит о том, что наличные денежные 
средства остаются востребованными. Разви-
тие ситуации с такого рода платежными сред-
ствами является политикой перехода к поли-
тике нулевых либо отрицательных процентных 
ставок. Основными факторами, влияющими 
на то, что современная денежная система на-
чинает терять фундаментальные черты, при-
сущие ей последние два века, являются: от-
рицательные процентные ставки и переход к 
наличным денежным средствам. В банковской 
сфере система страхования вкладов (суще-
ствующая в подавляющем количестве стран) 
стирает границы между банками с точки зрения 
привлекательности для клиентов, правильный 
риск-менеджмент за счет системы страхова-
ния депозитов постепенно стирается (нарав-
не с этим есть предпосылки того, что система 
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страхования вкладов ведет к разрушению и 
эрозии банковской системы).

Вторая тенденция, сложившая в основной 
своей массе после кризиса 2008 года, принцип 
“Too big to fail” [3] (далее — TBTF (в переводе 
с английского «слишком большой, чтобы потер-
петь неудачу»)), когда государства разных стран 
в той или иной форме либо национализировали 
банки, либо приняли участие в стабилизации 
их затрудненного положения. Несмотря на рас-
пространения различного рода показателей с 
широким спектром отрицательных результатов, 
далее была создана стойкая позиция пользо-
вателей банков касательно того, что на тот мо-
мент отдельно существовали банки TBTF и все 
остальные. Следует отметить, что это привело 
в дальнейшем к тому, что последние несколь-
ко лет в странах юго-восточной Азии и Велико-
британии появилась иная модель банковско-
го бизнеса — “Challenger banks” (далее — CB 
(в переводе с английского «банки-претенден-
ты»)), те банки, которые имеют «ограниченную» 
лицензию и часть операций в системе недо-
ступны, офисы, как правило, данные банки не 
имеют, показывают низкий уровень расходов, 
имеют упрощенное регулирование по сравне-
нию с иными банками, находящимися в «широ-
ком» секторе экономики, и в конечном итоге CB 
превращаются в цифровые фабрики по реали-
зации простейших, с точки зрения банковских 
технологий, продуктов.

И третьей тенденцией на границе банковско-
го бизнеса и денежного обращения выступили 
криптовалюты, которые в виде своих идей и 
технологических решений существовали за-
долго до 2008 года, но они получили сначала 
формат биткоина, и в дальнейшем иных вари-
аций. В консервативную классическую сферу 
денежного обращения была выдвинута новая 
технологическая форма. Иными словами, это 
новый подход, который серьезнейшим обра-
зом стал влиять на всю организацию системы 
денежного обращения. Но роль тех настоящих 
денег, которая могла бы им быть отнесена, не 
поддается никакому осмыслению. Как некая но-
вая модель некоторой формы денег (не затра-
гивая блокчейн технологию) они сформировали 
тенденцию, которая сейчас активно развивает-
ся в разных направлениях. Примером могут вы-
ступать ситуации, в которых ключевым звеном 
являются банки, получившие регистрационный 
номер, у которых отсутствует возможность от-
крыть корреспондентский счет. Они ведут раз-
бирательство с национальными центральными 
банками по той причине, что в качестве бизнес 

модели данного банка предполагался прием де-
позитов, которые превышают примерно 100 тыс. 
долларов, что является пределом суммы стра-
хования в банковской системе и размещения 
этого на депозитном счете центрального бан-
ка. Поскольку до недавнего времени по счетам 
ставка была несколько десятых процента [4], а 
депозит предоставлялся за процент, превыша-
ющий в несколько раз ставку по счетам, данный 
бизнес не отвечал законам рентабельности в 
полной мере. Создание таких банков является 
спорным вопросом, характеризующим значи-
тельную часть денежной системы и ее «нетру-
доспособность». Данные признаки, указанные 
выше, доказывают, что в существующей финан-
совой системе, в том числе в рамках использо-
вания цифровых валют, существуют проблемы, 
которые должны быть решены.

Именно поэтому создатели биткоина и дру-
гих криптовалют предложили два взгляда на 
данную ситуацию. Первый взгляд характеризу-
ется базовой классической системой денежного 
обращения, которая построена на основании 
наличных и безналичных денежных средствах 
Центрального банка (далее — ЦБ), также на су-
ществовании денежных агрегатов, которые соз-
даются и рассчитываются на базе банковской 
системы, в которой последняя выступает муль-
типликатором денежного обращения. Послед-
ний берет деньги ЦБ и превращает их в деньги 
потребителей. То есть цифровые деньги высту-
пают третьим элементом, который предлагается 
ЦБ в качестве некоего добавления в традицион-
ную модель классической банковской эмиссии, 
и именно данная новация находится на стороне 
базовых денег, то есть речь идет о внедрении 
третьей формы базовых денег.

Если же брать за основу идею криптографи-
ческой монетарной системы, то мы знаем, что 
она строится на двух элементах (базовые день-
ги, основанные на криптовалютах, не имеющих 
единого эмитента и публичного блокчейна). 
Вторым контуром данной системы являются 
различного рода токены, являющиеся произво-
дными от данных денег, базирующихся на пу-
бличных либо приватных блокчейнах. Исполь-
зуются базовые деньги в качестве основного 
средства, вокруг которого создается среда то-
кенов, выступающих в роли платежных систем. 
То есть создание данной формы денег доступ-
но всем институтам вплоть до физических лиц и 
денежное обращение в этом случае базируется 
на иных принципах, чем наличие лицензирован-
ных банков, которые являются генераторами 
денежных средств в классической банковской 
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системе. Любая компания или какой-либо ин-
ститут сегодня, базируясь на инструменте по 
типу биткоина может создать токенизирован-
ную среду, в которой данные элементы начи-
нают свое обращение и выполнение той самой 
исторически закрепившейся роли особого това-
ра, денег. Классическая модель базируется на 
глубоком проникновении государства, ЦБ, ре-
гулятора банковской системы, наличия сферы 
системы денежного обращения и имеет набор 
неких замкнутых регуляций, которые, прежде 
всего, касаются вопросов выпуска токенов, во-
просов признания базовых криптовалют в каче-
стве разрешенных платежных средств, наличия 
регулирования для осуществления платежей 
(получение лицензии) и признания криптова-
лютных бирж как организаций посредников. Во-
прос, касающийся различных криптокошельков, 
криптообменников остается открытым. Страны 
имеют в отношении данного вопроса индивиду-
альный подход и единого концепта не вырабо-
тано. Вопросы идентификации клиента должны 
быть решены, и директива, выпущенная Евро-
союзом [5], трактует данные вопросы, прежде 
всего, в контексте отмывания денежных средств 
и в рамках борьбы с терроризмом [6].

Говоря об особенностях криптовалют как 
третьего элемента упомянутой выше финан-
совой системы, следует сказать, что историче-
ски деньги выполняют функцию средства сбе-
режения, средства обмена и меры стоимости. 
Первые две функции исполнялись лучшим об-
разом разными видами денег. Функция сохра-
нения стоимости лучше исполнялась золотом, 
товарными деньгами, а двадцатый век говорит 
нам о том, что с точки зрения инструмента пла-
тежа как средства осуществления транзакций 
электронные деньги (безналичные) выполняют 
свою функцию значительно лучше. Достаточно 
посмотреть на объем транзакций, осуществля-
ющихся в системе VISA, MASTERCARD, на бир-
жах и т. д., то приходит понимание, что количе-
ство транзакций там измеряется сотнями тысяч, 
и золото в том виде, в котором оно существует, 
не сможет обеспечивать подобного рода тран-
закционную гибкость и эффективность. Две 
указанные функции всегда находились в некой 
конфронтации, и в этой связи неоднократно вы-
двигались попытки объединения их в единую 
структуру. Криптовалюты могут претендовать на 
успешную реализацию и первой функции, и вто-
рой одновременно. Если они будут ограничены 
в изменении своей стоимости (монетаристская 
теория от части выступает примером) в том пла-
не, что сохранение стоимости было косвенно 

зафиксировано путем становления предельно-
го темпа роста объема денежных средств, то 
есть косвенным образом стремились обеспе-
чить сохранение стоимости фиатных денег, то в 
данном случае существуют различные идеи по 
реализации такого рода проекта в рамках раз-
личных классификаций криптовалют [7, c. 64—
73]. То есть идеи по эффективному сохранению 
стоимостной величины и получению высокой 
эффективности в контексте осуществления 
большего числа транзакций на данный момент 
обретают высокую вероятность реализации. 
Поэтому основной смысл указанного типа де-
нег заключается в попытке объединения двух 
свойств и создание третьего элемента, который 
позволит выдвинуть денежную систему, следу-
ющий уровень развития.

Методологически увидев свойства элек-
тронной составляющей, универсальной до-
ступности, наличие ЦБ и обращение в форма-
те “peer-to-peer” («от человека к человеку»), 
можно, структурно разделяя по кластерам, 
распределить деньги, о которых известно ми-
ровой финансовой системе, и предположить, 
какими свойствами могли бы обладать день-
ги, которые до настоящего времени не были 
созданы.

Говоря о цифровых активах центрального 
банка (далее — ЦАЦБ) страны, подпадают под 
категории “Fedcoin” и “CADcoin”, находящиеся 
рядом с безналичными и наличными денежны-
ми средствами. ЦАЦБ занимают два сектора и 
связаны с теми направлениями, в рамках кото-
рых в настоящее время успешно функциониру-
ет развитие проектов, связанных с выпуском ЦБ 
цифровых денег.

Первое направление представляет собой 
выпуск цифровых наличных, то есть выпуск 
денег, которые с точки зрения своего обраще-
ния могли бы дать возможность пользователям 
(владельцам указанных денег) реализовать 
весь тот набор функциональных свойств и сер-
висов, обеспечивающийся наличными денеж-
ными средствами. Основная задача заключа-
ется в создании децентрализованной системы 
денежного обращения. Наличные деньги, если 
убрать эмиссионную составляющую в момент 
выпуска и их уничтожения, то можно сделать 
вывод о том, что по большому счету они яв-
ляются системой децентрализованной, осно-
ванной на “peer to peer” транзакциях. В данном 
направлении существует несколько проектов 
(например, “Dinero electronico”), которые были 
реализованы и претендовали на выполнение 
указанной функции [8].
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Полный обзор возможностей, который предо-
ставляют цифровые деньги представлен в про-
екте ФРС под названием “FEDcoin” (в переводе 
с английского «криптовалюта и (или) протокол, 
созданные американским центральным бан-
ком») [9]. Независимое федеральное агентство 
представляет подобного рода денежные сред-
ства как универсальный инструмент, который 
должен существовать в электронном виде и ра-
ботать круглогодично без перебоев. Ограниче-
ний с точки зрения расчетного цикла и иных до-
полнительных условий для их обращения быть 
не должно. Важным аспектом в вопросе получе-
ния указанных денег и их выпуска необходимо 
поместить неопределенное количество безна-
личной национальной валюты на счет в ЦБ и в 
обеспечение указанных денег будут выпущены 
электронные деньги. У данной технологической 
особенности существует одно серьезное по-
следствие, в случае если это будет реализова-
но, то это может привести к кардинальному из-
менению всей системы денежного обращения, 
так как если распространить идею в более су-
щественных масштабах и активно предлагать, 
то возникнет ряд сложностей и рисков в отноше-
нии счетодержателей в банках.

Идеология данного подхода заключается не 
столько в создании денег, которые доступны 
пользователям, сколько в высокотехнологиче-
ском и быстром расчетном инструменте, кото-
рый повышает эффективность локальной пла-
тежной системы и одновременного создания 
фундамента для построения трансграничных 
платежей. На сегодняшний день одна из самых 
больших проблем, существующая в классиче-
ской платежной системе, — это разрыв между 
локальными платежными системами и между-
народными платежами, когда функционирует 
комбинация между локальными платежными 
системами по типу “SWIFT” (Международная 
межбанковская система передачи информа-
ции и совершения платежей) со своими стан-
дартами, корреспондентскими отношениями 
и появлением неких «суперкорреспондентов» 
вроде банка Великобритании и иных. То есть 
единственно правильного решения в описыва-
емой ситуации нет, существуют только попытки, 
которые базируются на отношениях некоторых 
корреспондентов, а модель с цифровыми де-
нежными средствами устроена принципиально 
иначе. В ней нет корреспондентских отношений, 
а есть только тот или иной тип цифровых де-
нег, который выпущен и используется как рас-
четный элемент. Основные задачи, которые ре-
шаются в данном типе проектов, это улучшение 

локальных платежных систем, перевод плате-
жей на децентрализованную технологическую 
платформу (цифровизация сочетается с де-
централизацией). В такого рода системах рас-
пространены механизмы по решению проблем 
с ликвидностью, но клиринга (процесс безна-
личных расчетов между сторонами в сделке) 
не предполагается, там функционируют меха-
низмы овердрафтов (услуга, позволяющая спи-
сывать с расчетного счета больше денег, чем 
на нем есть на момент платежа) и поддержка 
со стороны ЦБ, и продвижение данного рода 
платежей проходит за счет кредитных возмож-
ностей. Предполагается, что в случае, если 
платеж в такой системе будет исполнен, то он 
будет носить финальный характер, то есть про-
блемы «финальности», которые существуют у 
корреспондентских счетов, отсутствуют, и если 
в цифровом виде платеж произведен, то он 
окончательный и никаких диспутов по данному 
вопросу быть не может.

Также предполагается, что будут существо-
вать различного рода системы криптографиче-
ской защиты, которые сделают подобного рода 
транзакции недоступными для иных сторон, в 
том числе для тех узлов, которые будут носить 
подтверждающий характер («слепой» метод 
подтверждения, когда подтверждающий узел 
не может прочитать саму транзакцию, а может 
«видеть» только хэш (инструмент, выполняю-
щий ряд задач, таких как аутентификация, за-
щита файлов, обнаружение зловредного про-
граммного обеспечения и т. д.)). Ликвидность 
в рассматриваемом вопросе также играет важ-
ную роль, так как совместно с приоритезацией 
это позволяет сохранить ту эффективность, ко-
торая существует в лучших современных пла-
тежных системах, например, “TARGET” (меж-
банковская платежная система, позволяющая 
в режиме реального времени осуществлять 
международные расчеты внутри Европейского 
союза).

Следует пояснить, что, например, существу-
ет некая банковская система, в обороте которой 
находится некоторое количество безналичных 
денег, и у банков есть возможность конвертации 
части корреспондентских счетов в цифровые 
денежные средства, в том числе использовать 
их для расчетов как внутри, так и в рамках зару-
бежных операций. В таком случае преобладает 
временный переток ликвидности из классиче-
ских счетов на цифровую часть либо наоборот. 
Также предполагается, что в данной перспекти-
ве действует принцип депозитарных расписок. 
Иными словами, если на счете пользователя 
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находится некоторая сумма денег, половина из 
которых может блокироваться, то на данную по-
ловину могут выпускаться токены. После окон-
чания временного цикла и в конце расчетов эта 
ликвидность возвращается, то есть это логика 
более быстрой и эффективной платежной си-
стемы, но не замена традиционной системы де-
нежного обращения. Если же брать за основу в 
данном вопросе наличные денежные средства, 
то гипотетически появляется вариант перевода 
всей системы денежного обращения на преды-
дущий вариант, рассмотренный выше, здесь же 
такого не предусматривается, так как данные 
системы исключительно комплементарные, су-
ществующие в системе денежного обращения.

Вышеизложенное дает основу для понима-
ния особенностей мировых финансовых рынков 
в рамках использования цифровой финансовой 
валюты, а также положений международного 
законодательства. Те основополагающие ха-
рактеристики изменения структуры финансо-
вых потоков глобальной финансовой системы, 
указанные в работе, с положительной стороны 
зарекомендовали себя на мировой финансовой 
арене. Придерживаясь данных характеристик, 
отечественная доктрина сможет выйти на каче-
ственно новый уровень регламентации исполь-
зования цифровых валют.
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