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КРИПТОВАЛЮТЫ КАК НОВЫЙ РЕЗЕРВНЫЙ АКТИВ: УГРОЗА ИЛИ
ДОПОЛНЕНИЕ ТРАДИЦИОННОЙ ФИНАНСОВОЙ СИСТЕМЕ

CRYPTOCURRENCIESASA NEW RESERVEASSET:ATHREAT ORA
SUPPLEMENT TO THE TRADITIONAL FINANCIAL SYSTEM

Феномен криптовалюты в современной финансовой системе представляет собой предмет острых научных дискуссий,
отражающих полярность взглядов на природу, функции и последствия распространения цифровых активов. С момента
появления Bitcoin в 2009 году криптовалюты прошли путь от маргинального технологического эксперимента до
признанного глобального экономического феномена, капитализация которого по состоянию на 2025 год превышает 1
трлн долларов США. Их распространение стимулировало развитие новых форм финансового посредничества,
децентрализованных платформ и смарт-контрактов, радикально трансформируя ландшафт глобальных финансов. Данное
исследование ставит целью комплексный анализ двойственной роли криптовалют, рассматривая их как потенциальную
угрозу стабильности традиционной финансовой системы — через риски дезинтермедиации, волатильности и правовой
неопределенности — и одновременно как инновационный инструмент ее эволюции, способствующий повышению
эффективности, доступности и прозрачности финансовых услуг.

В работе особое внимание уделяется институциональной реакции регулирующих органов, а также анализу кейсов
интеграции криптоактивов в финансовую инфраструктуру различных стран. Теоретической основой исследования
выступают концепции институциональной экономики, теории денег и финансов, адаптированные к условиям цифровой
трансформации. Полученные результаты позволяют более глубоко понять природу криптовалют как нового
институционального явления и оценить перспективы их взаимодействия с традиционными финансовыми структурами в
контексте устойчивого развития.

Ключевые слова: криптовалюта, актив, резерв, угроза, финансовая система, банки, экономика, цифровые технологии,
развитие.

The phenomenon of cryptocurrency within the modern financial system has become the subject of intense academic debate,
reflecting a wide spectrum of views on the nature, functions, and implications of digital asset proliferation. Since the emergence of
Bitcoin in 2009, cryptocurrencies have evolved from a marginal technological experiment into a globally recognized economic
phenomenon, with a market capitalization exceeding USD 1 trillion as of 2025. Their expansion has spurred the development of new
forms of financial intermediation, decentralized platforms, and smart contracts, fundamentally reshaping the global financial landscape.

This study aims to provide a comprehensive analysis of the dual role of cryptocurrencies—viewing them both as a potential
threat to the stability of the traditional financial system, due to risks such as disintermediation, volatility, and legal uncertainty,
and as an innovative driver of its evolution, enhancing the efficiency, accessibility, and transparency of financial services. Special
attention is given to the institutional responses of regulatory bodies and case studies of crypto asset integration into the financial
infrastructure of various countries.

The theoretical foundation of this research draws upon the frameworks of institutional economics, monetary theory, and
finance, adapted to the realities of digital transformation. The findings offer a deeper understanding of cryptocurrencies as a novel
institutional phenomenon and provide insights into their potential interaction with conventional financial structures in the
context of sustainable development.
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ВВЕДЕНИЕ
Перспективы интеграции криптовалют в глобальную финансовую систему требуют тщательного

анализа технологических и экономических факторов. Развитие регуляторных технологий (RegTech)
и децентрализованных финансовых протоколов (DeFi) создает предпосылки для преодоления
ключевых ограничений, связанных с прозрачностью операций и стабильностью курсов. Опыт
пандемии COVID-19 показал востребованность цифровых платежных решений, ускорив процессы
цифровизации финансовых услуг. В этом контексте криптовалюты могут выполнять
комплементарную роль по отношению к традиционным финансовым институтам, предлагая
альтернативные каналы расчетов и новые модели финансовой инклюзии.

Научная новизна исследования заключается в комплексном анализе двойственной природы
криптовалют, учитывающем как дестабилизирующие факторы, так и инновационный потенциал
цифровых активов. Практическая значимость работы определяется возможностью использования
выводов при формировании сбалансированной регуляторной политики, направленной на
минимизацию рисков и максимизацию преимуществ интеграции криптоактивов.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Исследовании феномена криптовалют как нового резервного актива, обладающего двойственной

природой: с одной стороны, криптовалюты рассматриваются как потенциальная угроза финансовой
стабильности традиционной системы вследствие высокой волатильности, анонимности транзакций,
отсутствия централизованного регулирования и рисков дезинтермедиации; с другой стороны —
как инновационный инструмент, способный повысить эффективность, доступность и устойчивость
финансовых услуг, обеспечивая альтернативные каналы расчетов, диверсификацию инвестиционных
портфелей и расширение финансовой инклюзии. Целью исследования является выявление и
систематизация как положительных, так и отрицательных аспектов интеграции криптовалют в
финансовую систему, оценка их соответствия функциям резервного актива, а также определение
условий, при которых возможна гармоничная коэволюция криптовалют и традиционных финансовых
институтов в условиях цифровой трансформации экономики.

МЕТОДЫ
В исследовании применялись следующие методы:
Метод комплексного анализа — для всестороннего рассмотрения криптовалют как элемента

финансовой системы с точки зрения их угроз и преимуществ.
Сравнительно-правовой метод — для сопоставления регуляторных подходов к криптовалютам

в различных странах и выявления оптимальных моделей регулирования.
Экономико-статистический метод — для количественной оценки волатильности, капитализации

и корреляции криптоактивов с традиционными финансовыми инструментами.
Метод кейс-анализа — для изучения примеров интеграции криптовалют в национальные

экономики и практики институционального использования.
Метод контент-анализа — для анализа нормативно-правовых актов, научных публикаций и

экспертных оценок по проблематике криптовалют.
Структурно-функциональный метод — для оценки роли криптовалют в формирующейся

параллельной финансовой системе и их взаимодействия с классическими финансовыми
институтами.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Проведя комплексный анализ криптовалюты как элемента финансовой системы с двух сторон,

для большей наглядности мы представили итоговые результаты исследования в таблице.
Дальнейшие исследования должны быть сосредоточены на разработке методологии оценки
системных рисков, связанных с криптовалютами, и создании эффективных механизмов их
регулирования в условиях глобализированной финансовой системы.

Криптовалюта как новый резервный актив представляет собой предмет значительного научного
и практического интереса в контексте трансформации современной мировой финансовой системы.
Возникновение цифровых активов на базе блокчейн-технологии создало принципиально новый класс
финансовых инструментов, обладающих свойствами, которые позволяют рассматривать их в
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качестве потенциальной альтернативы традиционным резервным активам. В отличие от
классических резервных валют, эмиссия которых контролируется центральными банками,
криптовалюты функционируют в децентрализованной среде, что обеспечивает их независимость
от монетарной политики отдельных государств [8, С. 43].

Экономическая природа криптовалют как резервного актива требует тщательного анализа с
позиций выполняемых функций. Согласно классической теории денег, резервный актив должен
соответствовать трем основным критериям: служить средством обращения, мерой стоимости и
средством накопления.

Исследования показывают, что ведущие криптовалюты, такие как Bitcoin и Ethereum, постепенно
приобретают характеристики, позволяющие им частично выполнять указанные функции.
Волатильность курса цифровых активов остается существенным ограничением, однако
долгосрочная тенденция демонстрирует рост капитализации крипторынка, что свидетельствует о
формировании устойчивого спроса на данный класс активов. Особого внимания заслуживает
свойство ограниченной эмиссии многих криптовалют, что делает их аналогом «цифрового золота»
и потенциальным инструментом защиты от инфляционных рисков.

Международный опыт свидетельствует о постепенном признании криптовалют
институциональными инвесторами и государственными структурами. Ряд стран, включая
Сальвадор и Центральноафриканскую Республику, уже признали Bitcoin законным платежным
средством, что создает прецедент для его использования в качестве резервного актива. Крупные
корпорации и инвестиционные фонды включают криптовалюты в свои портфели как инструмент
диверсификации, что подтверждает их растущую роль в глобальной финансовой системе. При
этом регулирование цифровых активов остается неоднородным: если одни юрисдикции создают
благоприятные условия для их обращения, другие вводят жесткие ограничения, что отражает
противоречивость процессов интеграции криптовалют в традиционную финансовую
инфраструктуру.

Научная дискуссия о месте криптовалют в системе резервных активов остается открытой. С
одной стороны, их децентрализованная природа и технологические преимущества создают
потенциал для повышения эффективности международных расчетов и снижения зависимости от
доминирующих резервных валют. С другой стороны, отсутствие единого эмитента и правовой
неопределенность в многих юрисдикциях создают существенные риски для их широкого внедрения.
Особую сложность представляет оценка фундаментальной стоимости криптовалют, поскольку
традиционные методы анализа, применяемые к валютам и товарным активам, оказываются
малоэффективными в условиях отсутствия четких экономических детерминант их ценообразования.

Перспективы признания криптовалют в качестве резервного актива во многом зависят от
развития нормативно-правовой базы и технологий обеспечения стабильности их курса. Появление
стейблкоинов, привязанных к стоимости традиционных активов, может стать промежуточным
этапом в процессе интеграции цифровых валют в глобальную финансовую систему.

Теоретическая значимость исследования данной проблемы обусловлена необходимостью
разработки новых подходов к пониманию природы денег в условиях цифровой экономики, в то
время как практическая ценность связана с формированием стратегий управления
международными резервами в условиях трансформации финансового ландшафта. Дальнейшие
исследования в этом направлении должны учитывать как технологические аспекты развития
блокчейн-индустрии, так и макроэкономические последствия потенциального перехода к новой
парадигме резервных активов.

Итак, современная финансовая система является сложным механизмом, а эффективность ее
функционирования определяется двумя существенными факторами: во-первых, отлаженностью
финансовых отношений в обществе; во-вторых, эффективностью организации управления ею. В
то же время активное внедрение в национальную финансовую систему таких денежных суррогатов,
как криптовалюты, существенно нарушает стабильность данной системы.

На рисунке 1 представлено видение места крипторынка в национальной финансово-валютной
системе на данном этапе.
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Рис. 1. Место крипторынка в структуре национальной финансовой системы [5, С. 65].

В целом можно говорить о том, что факт существования криптовалют формирует условия для
параллельной финансовой системы, что является основанием для возникновения проблем,
описанных ниже.

На сегодняшний день рынок криптовалют представляет собой систему, объединяющую в одно
целое все элементы, обеспечивающие выпуск (эмиссию) криптовалют и их обращение по законам
спроса и предложения между участниками этого рынка.

Криптовалютный рынок, на современном этапе находится в процессе формирования и развития.
Постоянно совершенствуются его правила, появляются новые составляющие, меняется поведение
участников рынка, т. е. в процессе формирования и совершенствования находится его
инфраструктура, появляются новые участники. Взаимосвязь между участниками рынка
криптовалют представлена на рисунке 2.
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Рис. 2. Взаимосвязь между участниками рынка криптовалют [5, С. 66].

Критический анализ криптовалют как угрозы финансовой стабильности выявляет несколько
ключевых аспектов. Децентрализованная природа цифровых активов минимизирует возможности
государственного регулирования, создавая предпосылки для развития теневого сектора экономики.

Исследования Международного валютного фонда демонстрируют, что анонимность транзакций
в определенных типах блокчейн-сетей способствует отмыванию доходов, полученных преступным
путем, и финансированию терроризма. Волатильность курсов ведущих криптовалют, достигающая
80-120% в годовом выражении, существенно ограничивает их функцию как средства накопления
и меры стоимости.
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Макроэкономический анализ последствий распространения криптовалют в развивающихся
странах свидетельствует о рисках подмены национальных денежных систем, что особенно
актуально для экономик с высокой инфляцией и низким доверием к национальным валютам.
Дополнительную угрозу представляет энергоемкость процесса майнинга, которая вступает в
противоречие с глобальными целями устойчивого развития [7, С. 305].

Параллельно с указанными рисками в академической литературе все более утверждается
взгляд на криптовалюты как на закономерный этап эволюции финансовой системы. Технология
распределенного реестра предлагает принципиально новые механизмы обеспечения доверия в
финансовых операциях, минимизируя транзакционные издержки и исключая посредников. Практика
применения смарт-контрактов в таких платформах как Ethereum демонстрирует потенциал для
автоматизации сложных финансовых инструментов и производных ценных бумаг.

Статистика использования стейблкоинов в международных расчетах показывает рост их доли
до 15-20% в отдельных сегментах трансграничных переводов, что свидетельствует о
востребованности криптоактивов как средства обращения. Институциональные инвесторы все
активнее включают цифровые активы в свои портфели, рассматривая их как инструмент
диверсификации и защиты от инфляционных рисков.

Особого внимания заслуживает анализ нормативно-правового регулирования криптовалют в
различных юрисдикциях, который отражает поиск баланса между инновационным развитием и
финансовой стабильностью.

Сравнительно-правовое исследование показывает, что такие страны как Швейцария и Сингапур
разработали прогрессивные регуляторные рамки, позволяющие интегрировать криптоактивы в
финансовую систему при минимизации сопутствующих рисков. В то же время запретительные
меры, принятые в Китае и ряде развивающихся стран, демонстрируют ограниченную
эффективность в условиях глобального характера крипторынков [4, С. 324].

Российская практика регулирования находится в стадии формирования, сочетая элементы
осторожного подхода к частным криптовалютам с активным развитием цифрового рубля как
суверенной альтернативы.

Внедрение криптовалютных активов в экономическое пространство любого суверенного
государства представляет собой сложный, многоуровневый и в высшей степени неоднозначный
процесс, сопровождающийся не только появлением новых финансово-экономических возможностей,
но и существенными рисками, угрожающими стабильности национальной экономики и целостности
существующих институтов. Особенно остро эти риски проявляются в условиях ограниченной
нормативной базы, слабого государственного контроля, а также низкой финансовой грамотности
населения. Расширение сферы использования цифровых валют, выступающих в качестве
альтернативного платежного средства, потенциально подрывает устойчивость официальной
денежной системы, ослабляет внутренний спрос на национальную валюту и нарушает
установленные каналы функционирования финансовой инфраструктуры.

Существенным образом увеличивается вероятность дестабилизации денежного обращения,
что находит свое выражение в ускорении инфляционных процессов, нестабильности валютного
курса и падении доверия населения к денежно-кредитной политике, проводимой центральным
банком. Использование криптовалют при осуществлении торговых операций, особенно в
трансграничном формате, способно обходить государственные платежные и валютные системы,
тем самым создавая условия для сокращения налоговых поступлений, роста теневой экономики и
увеличения финансовых преступлений. Этот процесс фактически подрывает суверенитет
государства в части контроля за денежной массой и финансовыми потоками, нарушая монетарную
целостность и затрудняя реализацию стратегий макроэкономического управления.

Данный феномен получил в научной и экономической литературе наименование «криптоизация»
— процесс, в рамках которого цифровые активы начинают замещать собой традиционные валюты
как в расчетах, так и в качестве средства накопления. Криптоизация имеет многочисленные
параллели с ранее известным явлением долларизации, особенно в контексте развивающихся
экономик, где исторически наблюдается низкий уровень доверия к национальной валюте и
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финансовым институтам. Подобно долларизации, криптоизация приводит к потере эффективности
инструментов внутренней денежно-кредитной политики, однако в отличие от более предсказуемой
и стабильной иностранной валюты, криптоактивы обладают высокой волатильностью, отсутствием
институциональной поддержки и правовых гарантий. Это означает, что риски от их использования
для экономики могут быть еще более разрушительными и масштабными.

Высокая и всё более растущая степень проникновения криптовалют в экономическую систему
страны оказывает крайне угнетающее и дестабилизирующее влияние на возможности центрального
банка и других ключевых государственных финансовых институтов по осуществлению своих
регулирующих функций. Эти функции включают, в частности, управление уровнем инфляции,
контроль ликвидности в банковской системе, а также регулирование валютного курса национальной
денежной единицы. В условиях, когда объёмы и масштабы использования цифровых валют
стремительно увеличиваются, регулятор сталкивается с серьезными ограничениями в
эффективном проведении монетарной политики и реализации своих инструментов воздействия на
экономику. В таких обстоятельствах центральному банку часто приходится прибегать к более
жестким и радикальным мерам ужесточения монетарной политики, в том числе к значительному
повышению ключевой процентной ставки, которая служит основным механизмом сдерживания
инфляционного давления и стабилизации валютного рынка. Однако повышение ключевой ставки
ведёт к удорожанию стоимости кредитов и займов для бизнеса и населения, что в свою очередь
снижает инвестиционную активность в экономике, ухудшает общие условия ведения
предпринимательской деятельности и ограничивает доступность финансовых ресурсов для
большинства участников рынка. Таким образом, в экономике формируется замкнутый и порочный
круг, в рамках которого усиление роли и масштабов использования криптовалют лишь усугубляет
существующие макроэкономические дисбалансы, создаёт дополнительные препятствия для
устойчивого и сбалансированного развития экономики, подрывает эффективность традиционных
инструментов государственного регулирования и приводит к увеличению неопределённости в
финансовой сфере.

Еще одной чрезвычайно существенной и опасной угрозой, порождаемой стремительным ростом
интереса к цифровым валютам, криптовалютному рынку и связанным с ними инновационным
технологиям, является значительный отток инвестиционного капитала из традиционного реального
сектора экономики, который является основой для долгосрочного экономического роста и
социального благополучия. По мере увеличения привлекательности спекулятивных цифровых
активов, обещающих быстрый и высокий доход с минимальными издержками, наблюдается
устойчивая и чётко выраженная тенденция перераспределения финансовых ресурсов как со стороны
частных инвесторов, так и крупных институциональных участников рынка. Эти средства всё
активнее направляются не в производственную, инновационную и технологическую сферы, а в
криптовалютные инструменты и цифровые активы, что создаёт серьёзные риски для баланса
экономики. Такая динамика приводит к заметному снижению спроса на классические и проверенные
временем инвестиционные инструменты, такие как акции отечественных компаний, корпоративные
и государственные облигации, а также другие формы долгосрочного финансирования, которые
играют ключевую роль в формировании устойчивого экономического развития, модернизации
производств и создании новых рабочих мест.

Снижение спроса на фондовом рынке, вызванное массовым оттоком капитала в сторону
цифровых активов и криптовалют, может привести к существенному сокращению уровня
капитализации национальных компаний и предприятий. Это ограничивает их доступ к необходимым
финансовым ресурсам, которые нужны для расширения производственных мощностей,
модернизации технологий, внедрения передовых инновационных решений и повышения
конкурентоспособности на внутреннем и внешних рынках. В свою очередь, такие процессы
оказывают тормозящее и негативное влияние на общий экономический рост, способствуют
снижению налоговых поступлений в государственный бюджет, сокращению числа новых и
сохранению существующих рабочих мест, а также усиливают структурные диспропорции и
социально-экономические разрывы внутри экономики. Особенно уязвимыми в сложившейся
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ситуации оказываются малые и средние предприятия, для которых и без того остаётся крайне
затруднительным привлекать инвестиции на конкурентных и выгодных условиях. Они испытывают
значительные трудности с получением долгосрочного финансирования, что сказывается на их
способности к развитию, инновациям и участию в расширении экономической базы страны.

Подобные процессы способны замедлить рост доходов населения, снизить уровень занятости,
а также способствовать увеличению социальной напряженности, особенно в регионах с низкой
экономической активностью и высоким уровнем зависимости от государственного финансирования.
Одновременно с этим формируется новая категория финансовых рисков, связанная с высокой
волатильностью цифровых активов, их юридической незащищенностью и отсутствием механизма
гарантирования вложений. Потери инвесторов в случае резкого падения стоимости криптовалют
неизбежно сказываются на их потребительской активности, ухудшают общую макроэкономическую
конъюнктуру и усиливают нестабильность внутреннего рынка.

С позиции анализа платежного баланса государства массовое приобретение криптовалют
физическими лицами и компаниями носит характер неформального, но масштабного оттока
капитала за рубеж. В сущности, покупка цифровых активов означает фактический перевод денежных
средств вне юрисдикции национальных регуляторов, что оказывает прямое давление на валютный
курс и затрудняет поддержание внешнеэкономического равновесия. Особенно серьезной
становится ситуация в периоды экономической или политической нестабильности, когда население
стремится зафиксировать сбережения в активах, не подверженных внутренним рискам. В этом
случае криптовалюты играют роль средства бегства от национальной валюты, способствуя её
обесцениванию и дальнейшему углублению кризисных процессов.

При этом в отличие от операций с иностранной валютой, такими как покупка долларов или евро,
а также приобретения акций и облигаций зарубежных компаний, которые могут быть использованы
в условиях нестабильности как форма сохранения капитала с относительно предсказуемыми рисками,
криптовалюты не обладают механизмами внутренней стабилизации. Их высокая подверженность
спекулятивному давлению, отсутствие обеспеченности материальными или экономическими активами
и зависимость от поведения ограниченного круга участников рынка создают крайне уязвимую среду
для инвесторов. В случае резкого падения стоимости криптоактивов, вызванного глобальной
коррекцией или техническими сбоями, значительная часть вложенных средств может быть утрачена
без возможности возврата, что не только усугубит последствия экономического спада, но и подорвет
доверие к финансовой системе в целом.

Еще одним критически важным направлением оценки влияния криптовалют на экономическую
систему государства является анализ последствий, связанных с ликвидностью банковского сектора.
Рост привлекательности цифровых активов в качестве объекта инвестирования и накопления,
особенно в условиях нестабильности традиционного финансового рынка, может привести к
значительному оттоку средств с депозитов физических лиц и организаций из банковских
учреждений. Такое перераспределение финансовых потоков вызывает сжатие пассивной базы
банков, провоцируя дефицит ликвидных ресурсов, необходимых для осуществления кредитных
операций, выполнения текущих обязательств и поддержания устойчивости финансового оборота.

В ответ на подобные изменения кредитным организациям придется искать новые, зачастую
более дорогостоящие, источники фондирования, например, межбанковские займы, выпуск
облигаций, привлечение иностранных инвесторов или повышение ставок по депозитам. Однако
такие меры чреваты удорожанием стоимости заимствований и, как следствие, повышением
процентных ставок для конечных заемщиков, что негативно отразится как на потребительской
активности, так и на инвестиционной привлекательности национальной экономики. Кроме того,
устойчивость банковской системы к внешним шокам снижается, поскольку увеличение доли
нестабильных источников фондирования повышает чувствительность банков к колебаниям
рыночной конъюнктуры.

Особенно опасным является распространение практики приобретения криптовалют с
использованием заемных средств. Подобные действия сопряжены с высоким уровнем как рыночного,
так и кредитного риска. Заемщики, стремясь получить быструю прибыль, прибегают к кредитным
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картам, потребительским ссудам, займам под залог имущества, а также используют маржинальное
кредитование, предоставляемое специализированными криптобиржами. При неблагоприятных
изменениях рыночной стоимости цифровых активов многие из них могут оказаться неспособными
погасить долги, что приведет к росту просроченной задолженности и увеличению нагрузки на
финансовые учреждения, вынужденные формировать резервы на возможные потери.

Кроме того, активное участие банков, инвестиционных фондов и других традиционных
финансовых организаций в криптовалютном секторе повышает степень интеграции рисков,
характерных для цифровых активов, в общую структуру национальной финансовой системы. В
условиях высокой взаимозависимости участников рынка подобные риски могут быстро
распространяться по всей финансовой системе, вызывая цепную реакцию и усиливая уязвимость
к системным кризисам. Это создает необходимость для регуляторов своевременно реагировать
на структурные изменения, вводить дополнительные нормы регулирования и совершенствовать
механизмы финансового надзора.

Не менее значимым фактором, влияющим на устойчивость экономики, является анонимность
криптовалютных транзакций, которая затрудняет идентификацию участников и отслеживание
происхождения средств. Такой характер цифровых активов создает широкие возможности для их
использования в противоправной деятельности, включая легализацию преступных доходов,
финансирование терроризма, участие в коррупционных схемах, отмывание денег, наркоторговлю,
нелегальную торговлю оружием и трансграничное уклонение от уплаты налогов. Несмотря на
технологическую прозрачность блокчейн-сетей, современные инструменты анализа зачастую не
позволяют точно установить личность владельцев кошельков и получателей средств, особенно
при использовании промежуточных сервисов и методов сокрытия следов, таких как миксеры или
децентрализованные биржи.

Особую озабоченность вызывает использование так называемых «старых кошельков» — адресов
с историей операций, приобретение которых позволяет злоумышленникам легализовать средства,
полученные преступным путем. Отсутствие четкой привязки таких кошельков к конкретным лицам,
а также сложность в установлении момента их передачи и начальной стоимости активов существенно
затрудняют деятельность правоохранительных органов. Более того, данные действия подрывают
глобальные усилия, направленные на противодействие отмыванию денег (AML) и финансированию
терроризма (CFT), и требуют создания новых международных механизмов контроля, правового
регулирования и технологических решений в сфере цифровой безопасности.

Таким образом, дальнейшее распространение криптовалют и их активное вовлечение в
экономические процессы требует комплексного подхода со стороны государства и международного
сообщества. Необходима разработка эффективной системы надзора и регулирования, способной
одновременно стимулировать инновации и обеспечивать финансовую стабильность. Только
сбалансированная политика, сочетающая меры по ограничению рисков с созданием прозрачной и
безопасной среды для работы с цифровыми активами, может минимизировать угрозы, исходящие
от криптовалют, и интегрировать их в устойчивую модель глобальной экономики.

Современные технологии обеспечения анонимности, включая специализированные сервисы по
смешиванию транзакций (миксеры) и другие инструменты обфускации данных, предоставляют
злоумышленникам дополнительные возможности для сокрытия первоисточников криптовалютных
средств. Подобные сервисы активно используются как организаторами финансовых махинаций,
так и участниками теневого рынка запрещенных товаров и услуг, значительно усложняя процесс
их идентификации и преследования со стороны правоохранительных структур.

Анализ сложившейся практики позволяет констатировать, что криптовалютные технологии
в их текущем виде объективно способствуют развитию преступной деятельности, предоставляя
злоумышленникам эффективные инструменты для обхода существующих механизмов
финансового контроля. Создаваемая криптовалютами инфраструктура анонимных расчетов
формирует благоприятную среду для функционирования теневого сектора экономики, требуя от
регуляторов и правоохранительных органов разработки новых, более совершенных методов
противодействия [3, С. 885].
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Таким образом, проведенный анализ позволяет сделать вывод о наличии существенных угроз
для экономической безопасности и стабильности финансовой системы, связанных с дальнейшим
распространением криптовалют.

Теперь поговорим об эффективности криптовалюты как дополнения традиционной финансовой
системы, который представляет собой предмет комплексного научного анализа, требующего
многоаспектного рассмотрения технологических, экономических и институциональных факторов.
Современные исследования демонстрируют, что цифровые активы на базе блокчейн-технологии
способны выполнять комплементарную функцию по отношению к классическим финансовым
институтам, предлагая принципиально новые механизмы осуществления платежей, хранения
стоимости и привлечения инвестиций. Теоретической основой для понимания данной роли
криптовалют служат концепции финансовой инклюзии, теории снижения транзакционных издержек
и модели цифровой трансформации экономики, разрабатываемые ведущими экономистами и
специалистами в области финансовых технологий.

Технологические преимущества криптовалют проявляются прежде всего в области
международных расчетов, где традиционные банковские системы демонстрируют существенные
ограничения по скорости осуществления операций и величине комиссионных издержек.

Эмпирические данные свидетельствуют, что среднее время проведения трансграничного перевода
с использованием криптовалют составляет 10-15 минут независимо от географического расположения
сторон, в то время как традиционные банковские операции могут занимать до 3-5 рабочих дней.

Стоимость таких операций в криптовалютных сетях редко превышает 1% от суммы перевода,
что в 5-7 раз ниже средних тарифов международных банковских переводов. Особую эффективность
демонстрируют стейблкоины - цифровые активы, привязанные к стоимости традиционных валют
или товаров, которые сочетают преимущества блокчейн-технологии с относительной
стабильностью курса [2, С. 19].

С точки зрения финансовой доступности криптовалюты предоставляют принципиально новые
возможности для населения, не охваченного традиционной банковской системой.

По данным Всемирного банка, около 1.7 млрд взрослых людей во всем мире не имеют доступа
к базовым финансовым услугам, при этом многие из них обладают мобильными устройствами с
доступом в интернет. Децентрализованная природа криптовалют позволяет преодолеть
географические и административные барьеры, обеспечивая участие в глобальной экономике без
необходимости прохождения сложных процедур идентификации. Практика использования
криптовалют в развивающихся странах Африки и Юго-Восточной Азии демонстрирует их
эффективность как инструмента микроплатежей и накоплений, особенно в условиях высокой
инфляции национальных валют [2, С. 20].

Инвестиционный потенциал криптовалют как дополнения традиционной финансовой системы
проявляется в их способности выступать альтернативным классом активов с низкой корреляцией
с традиционными финансовыми инструментами.

Статистический анализ за период 2015-2023 годов показывает, что коэффициент корреляции
между Bitcoin и S&P 500 составляет в среднем 0.37, что создает возможности для эффективной
диверсификации инвестиционных портфелей. Институциональные инвесторы все активнее
рассматривают криптовалюты как инструмент хеджирования инфляционных рисков, особенно в
условиях экспансионистской денежной политики центральных банков. По данным аналитической
компании CoinShares, объем активов под управлением институциональных криптовалютных фондов
превысил $50 млрд в 2023 году, что свидетельствует о растущем признании цифровых активов
профессиональными участниками рынка [5, С. 75].

Развитие децентрализованных финансов (DeFi) на базе блокчейн-технологий создает новые
парадигмы предоставления финансовых услуг, дополняющие традиционную банковскую систему.
Протоколы автоматизированного кредитования, децентрализованные биржи и алгоритмические
стейблкоины предлагают альтернативные механизмы распределения капитала с более высокой
степенью прозрачности и доступности. Исследования эффективности DeFi-платформ показывают,
что годовые процентные ставки по депозитам в таких системах в среднем на 3-5 процентных
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пунктов превышают ставки традиционных банковских вкладов при сопоставимом уровне риска
[5, С. 76]. Однако следует отметить, что данные показатели достигаются за счет устранения
посредников и автоматизации процессов, а не за счет повышенных рисковых премий.

Регуляторный аспект интеграции криптовалют в финансовую систему требует особого внимания,
так как определяет баланс между инновационным потенциалом и системной стабильностью.
Прогрессивные юрисдикции, такие как Швейцария и Сингапур, демонстрируют, что адаптивное
регулирование способно минимизировать риски, связанные с использованием цифровых активов,
сохраняя при этом их преимущества. Введение лицензирования криптовалютных операторов,
разработка стандартов AML/CFT для цифровых активов и создание правовых рамок для выпуска
security-токенов позволяют гармонично интегрировать криптовалюты в существующую
финансовую инфраструктуру. Опыт этих стран свидетельствует, что при грамотном регулировании
криптовалюты могут эффективно дополнять традиционную финансовую систему, не создавая угроз
для ее стабильности.

Перспективы дальнейшего развития криптовалют как дополнения финансовой системы связаны
с решением ряда технологических и регуляторных задач. Совершенствование масштабируемости
блокчейн-сетей, развитие межсетевых протоколов взаимодействия и повышение
энергоэффективности консенсус-алгоритмов будут способствовать более широкому внедрению
криптотехнологий. Параллельно требуется разработка международных стандартов регулирования
цифровых активов, которые позволят сохранить их трансграничную природу, обеспечив при этом
необходимый уровень защиты инвесторов и финансовой стабильности. Научная значимость
исследования эффективности криптовалют как дополнения финансовой системы заключается в
разработке методологических подходов к оценке их вклада в экономический рост и финансовую
доступность, в то время как практическая ценность проявляется в возможности использования
полученных результатов для формирования сбалансированной регуляторной политики.

Итак, проведя комплексный анализ криптовалюты как элемента финансовой системы с двух
сторон, мы можем для большей наглядности представить итоговые результаты в таблице 1.

Представленная таблица систематизирует ключевые аспекты интеграции криптовалют в
современную финансовую систему, выделяя их основные преимущества и сопутствующие риски.
Анализ технологических характеристик цифровых активов демонстрирует их принципиальное
отличие от традиционных финансовых инструментов, выражающееся в децентрализованном
характере функционирования и отсутствии единого эмиссионного центра. Данное свойство, с одной
стороны, обеспечивает устойчивость системы к внешнему вмешательству и цензуре, с другой -
создает существенные сложности для осуществления надзорных функций со стороны регуляторов.

Технологическая основа криптовалют, базирующаяся на принципах распределенного реестра,
обеспечивает беспрецедентную прозрачность операций при сохранении конфиденциальности
участников. Однако текущий уровень развития блокчейн-технологий сопровождается значительными
энергозатратами и ограничениями по пропускной способности сетей, что требует поиска
инновационных решений в области консенсус-алгоритмов и масштабируемости. Финансовая
доступность криптоактивов открывает новые возможности для включения в экономические
отношения широких слоев населения, не охваченных традиционной банковской системой, но
одновременно повышает риски, связанные с недостаточной финансовой грамотностью пользователей.

С точки зрения денежно-кредитного регулирования криптовалюты создают парадоксальную
ситуацию: ограниченная эмиссия таких активов как Bitcoin обеспечивает защиту от инфляции, но
при этом существенно ограничивает возможности центральных банков по проведению эффективной
монетарной политики. Инвестиционная привлекательность цифровых активов как нового класса
инвестиционных инструментов нивелируется их исключительной волатильностью, требующей
разработки специализированных механизмов хеджирования рисков.

Особую проблему представляет анонимный характер операций с криптовалютами, создающий
благоприятные условия для их использования в противоправной деятельности. Решение указанных
проблем видится в разработке сбалансированного регуляторного подхода, сочетающего сохранение
ключевых преимуществ технологии с внедрением эффективных механизмов контроля.
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Критерий оценки Достоинства Недостатки Возможные пути решения

Децентрализация
Независимость от го-
сударственного кон-
троля, устойчивость к
цензуре

Сложность регулиро-
вания, использование
в противоправной
деятельности

Разработка международных
стандартов регулирования с
сохранением ключевых пре-
имуществ технологии

Технологическая
основа

Прозрачность опера-
ций благодаря блок-
чейну, снижение тран-
закционных издержек

Высокая энергоем-
кость майнинга, про-
блемы масштаби-
руемости

Переход на энергоэффектив-
ные алгоритмы консенсуса
(Proof-of-Stake), развитие
технологий второго уровня
(Lightning Network)

Финансовая дос-
тупность

Включение в финан-
совую систему небан-
кизированного насе-
ления

Риск мошенничества
из-за низкой финан-
совой грамотности
пользователей

Внедрение образовательных
программ, создание системы
защиты прав инвесторов

Денежно-
кредитная поли-

тика

Защита от инфляции
благодаря ограничен-
ной эмиссии некото-
рых криптовалют

Ограничение эффек-
тивности монетарной
политики централь-
ных банков

Развитие CBDC (цифровых
валют центральных банков)
как компромиссного реше-
ния

Инвестиционная
привлекатель-

ность

Новый класс активов с
низкой корреляцией с
традиционными рын-
ками

Высокая волатиль-
ность курсов

Развитие регулируемых
криптодеривативов, внедре-
ние стейблкоинов

Анонимность
Защита финансовой
приватности пользова-
телей

Использование в
противоправной дея-
тельности

Внедрение регулируемых
KYC/AML-процедур для
криптобирж и сервисов

Таблица 1.  Достоинства и недостатки криптовалют как элемента финансовой системы с
возможными путями решения проблем *

* Составлено автором

Международный опыт свидетельствует, что наиболее перспективными направлениями развития
являются создание цифровых валют центральных банков (CBDC), внедрение обязательных
процедур идентификации пользователей (KYC/AML) на криптобиржах, а также развитие
образовательных программ для повышения финансовой грамотности участников рынка.

ВЫВОДЫ
Проведенное исследование подтверждает двойственную природу криптовалют как нового

институционального феномена в глобальной финансовой системе. С одной стороны, они создают
серьезные угрозы для макроэкономической стабильности, включая дестабилизацию денежного
обращения, рост теневого сектора экономики, снижение эффективности монетарной политики и
отток капитала из традиционного сектора. Высокая волатильность, анонимность транзакций и
правовая неопределенность усиливают риски для национальных экономик, особенно в странах с
низким уровнем финансовой грамотности и слабым регуляторным надзором.

С другой стороны, криптовалюты обладают значительным инновационным потенциалом,
способным повысить эффективность и прозрачность финансовых операций, расширить финансовую
инклюзию и диверсифицировать инвестиционные портфели. Их технологическая основа на базе
блокчейна открывает новые возможности для снижения транзакционных издержек, ускорения
международных расчетов и развития децентрализованных финансовых сервисов. Признание
криптоактивов со стороны институциональных инвесторов и отдельных государств свидетельствует
о постепенной легализации данного класса активов и формировании предпосылок для их интеграции
в глобальную экономику.

Таким образом, криптовалюты являются одновременно вызовом и драйвером трансформации
для традиционной финансовой системы. Их потенциал как резервного актива сдерживается высокой
волатильностью, правовой неопределённостью и рисками дестабилизации денежного обращения.
Вместе с тем технологическая основа цифровых валют и растущий интерес со стороны
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институциональных инвесторов указывают на их способность выполнять комплементарную
функцию по отношению к классическим резервным инструментам. При условии выработки
согласованных международных стандартов регулирования, развития цифровых валют центральных
банков (CBDC) и повышения финансовой грамотности населения криптовалюты могут занять
устойчивое место в глобальной финансовой архитектуре, способствуя её диверсификации и
повышению устойчивости.
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