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В статье рассматриваются цифровые финансовые активы как инновационный инструмент при-

влечения капитала для малого и среднего бизнеса в России. Описаны ключевые особенности циф-
ровых финансовых активов, включая безопасность, прозрачность, гибкость и возможности автома-
тизации с помощью смарт-контрактов. Проведен анализ успешных выпусков цифровых финансовых 
активов, показан рост объема рынка и обозначены перспективы его дальнейшего развития. Особое 
внимание уделено действующему правовому регулированию, основанному на законе № 259-ФЗ, 
а также планируемым мерам государственной поддержки. В заключении подчеркивается значи-
мость цифровых финансовых активов как альтернативного источника финансирования, способного 
повысить финансовую устойчивость субъектов малого и среднего предпринимательства, сократить 
транзакционные издержки и обеспечить доступ к широкому кругу инвесторов. Сделаны практиче-
ские рекомендации для бизнеса по эффективному использованию цифровых финансовых активов 
в стратегическом управлении финансами и активами.
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This article explores digital financial assets as an innovative capital-raising tool for small and medium-
sized enterprises in Russia. It highlights the key characteristics of digital financial assets, including security, 
transparency, flexibility, and automation capabilities via smart contracts. The study analyzes successful case 
implementations, demonstrates market growth dynamics, and outlines future development prospects. Par-
ticular attention is paid to the legal framework under Federal Law No. 259-FZ and anticipated government 
support measures. The article concludes that digital financial assets are a promising alternative financing 
instrument that can enhance small and medium enterprise’s financial stability, reduce transaction costs, and 
broaden the investor base. Practical recommendations are provided to help businesses strategically adopt 
digital financial assets for efficient financial and asset management.

Введение
Современные технологии финансового 

рынка предоставляют новые возможности 
для привлечения капитала, особенно для 
малого и среднего бизнеса. Одним из таких 
инструментов являются цифровые финан-
совые активы (ЦФА), которые позволяют 
обходить традиционные кредитные учреж-
дения, снижать транзакционные издержки 
и расширять базу инвесторов. В данной 
статье рассматриваются основные аспек-
ты применения ЦФА в малых и средних 
предприятиях (МСП) в России, их влияние 
на финансовую устойчивость предприятий, 
а также перспективы дальнейшего развития.

Цель исследования: анализ потенциала 
использования цифровых финансовых акти-
вов в малом и среднем бизнесе Росси и опре-
деление перспектив дальнейшего развития 
рынка и регулирования ЦФА

Материал и методы исследования
Методология исследования включает 

как качественный, так и количественный 
анализ. Использовались данные аналити-
ческих и статистических отчетов, примеры 
реальных размещений ЦФА, а также норма-
тивные документы. Применены методы ре-
грессионного анализа и сопоставления по-
казателей “до” и “после” размещения ЦФА 
для оценки их влияния на ключевые бизнес-
метрики МСП.

В качестве гипотез выдвигается, что раз-
мещение ЦФА способствует:

•  развитию новых бизнес-вертикалей 
в МСП;

• снижению затрат на привлечение ка-
питала;

•  повышению финансовой устойчиво-
сти компаний.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Цифровые финансовые активы  – это 
цифровые права, включающие денежные 
требования, возможность осуществления 
прав по выпущенным ценным бумагам, 

право на участие в капитале непубличного 
акционерного общества, право требовать 
передачи выпущенных ценных бумаг, ко-
торые предусмотрены решением о выпуске 
цифровых финансовых активов [7].

ЦФА обладают рядом ключевых харак-
теристик [2]:

1.  Эмиссия и учет  – осуществляется 
на специализированных платформах, заре-
гистрированных в Центральном банке Рос-
сийской Федерации (ЦБ РФ).

2.  Инвестиционный инструмент  – ис-
пользуется для привлечения капитала, 
управления долгами и торговли [2].

3. Юридическое регулирование – регу-
лируется законом № 259-ФЗ «О цифровых 
финансовых активах».

4. Гибкость в управлении финансами – 
возможность использовать активы в различ-
ных финансовых операциях.

5. Безопасность и прозрачность – все опе-
рации фиксируются в цифровом реестре, что 
минимизирует вероятность мошенничества.

6.  Автоматизация расчетов  – возмож-
ность применения смарт-контрактов для 
исполнения обязательств без посредников.

7. Повышенная ликвидность – возмож-
ность быстрого обмена активов на рынке без 
значительных потерь в стоимости.

Использование ЦФА предоставляет 
МСП следующие возможности [6]:

• Привлечение финансирования – упро-
щенный доступ к капиталу без посредниче-
ства банков.

•  Снижение издержек  – уменьшение 
транзакционных и административных рас-
ходов до 20% [9].

•  Расширение базы инвесторов  – воз-
можность привлечения инвесторов, заинте-
ресованных в цифровых активах.

•  Повышение ликвидности  – возмож-
ность быстрой конвертации активов в де-
нежные средства.

•  Автоматизация финансовых процес-
сов  – сокращение времени на обработку 
платежей и учет операций. Например, ис-
пользование цифровых облигаций позволи-
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ло автоматизировать начисление купонного 
дохода и его распределение инвесторам без 
участия посредников [1].

• Гибкость в структурировании сделок – 
возможность выпускать ЦФА с различными 
параметрами (срок, доходность, обеспече-
ние), что делает их удобными для разных 
типов бизнеса.

• Упрощенный процесс эмиссии – вы-
пуск ЦФА требует меньше бюрократиче-
ских процедур по сравнению с традицион-
ными финансовыми инструментами, что 
снижает временные затраты и упрощает 
привлечение средств.

Развитие рынка ЦФА хорошо иллю-
стрируется динамикой объёма рынка, 
мы наблюдаем стабильный рост за исследу-
емый период.

Как видно из рисунка, объем выпуска 
ЦФА в России имеет тенденцию к бурному 
росту, так, к концу 2024 года объем вырос 
в более чем 4 раза в сравнении с началом 
2024 года.

Рассмотрим несколько успешных при-
мера внедрения ЦФА в России.

Дополняя приведённую таблицу вы-
пусков ЦФА для МСП РФ, уместно рас-
смотреть также пример первого пилотного 
проекта, реализованного в индивидуальном 
порядке. Весной 2024 года в рамках экспе-
римента по привлечению финансирования 
субъектами малого и среднего предпри-
нимательства индивидуальный предпри-
ниматель осуществил дебютный выпуск 
ЦФА в форме денежного требования под 
залог недвижимости. Как отметил замести-
тель генерального директора Ассоциации 
финтеха (АФТ), данный пилот проходит 
на площадке АФТ и предполагает токени-
зацию залогового кредитования с участием 
доверенного лица – управляющего залогом. 
Это позволяет организовать обращение 
ЦФА без необходимости перерегистрации 
прав залога в Росреестре, что значительно 
упрощает и ускоряет вторичное обращение 
цифровых активов [9].

Таблица 1
Выпуски ЦФА МСП (2022-2024 гг.)

Параметр №1 – GPF 
Investments [4]

№2 –  
Красцветмт [4]

№3 –  
Градиент [4]

№4 –  
ГК Самолет [4]

Платформа Атомайз Атомайз Лайтхаус Атомайз
Инвестор Росбанк (вып. 1), 

брокер «Вектор 
Икс» (вып. 2)

Брокер 
«Вектор Икс»

ВТБ Факторинг Не раскрывается 
(определён 
эмитентом)

Дата выпуска 15.07.2022 05.10.2022 20.10.2022 11.05.2023
Вид ЦФА Денежное 

требование
Денежное 
требование

Денежное 
требование

Денежное  
требование

Срок погашения 139 дней 49 дней 57 дней 961 день
Кол-во эмитирован-
ных ЦФА

300 (вып. 1), 
166 (вып. 2)

7 (по 1 ЦФА на  
7 видов металлов)

100 10,4

Обеспечивающий 
актив

Палладий 
(экв. 1 г)

20 г металла  
каждого типа

Денежное 
требование

Кв. метры жилой 
площади в ЖК

Номинал 1 ЦФА Зависит от цены 
палладия (LME)

Зависит от цены 
металлов (LME)

1 000 000 руб. 233 694 руб.

Ожидаемая 
доходность

3,6% (вып. 1), 
2,1% (вып. 2)

-6,6% (зависит  
от цен металлов)

10,5% годовых до 16,5% годовых

Реальная 
доходность

— — 1,64% —

Возможность 
дробления

Не предусмотрена Не предусмотрена Не предусмотрена До одной десятой 
доли

Мин. сумма 
инвестирования

Нет данных Нет данных 1 000 000 руб. 233 694 руб.

Условия 
инвестирования

По приглашению 
эмитента

По приглашению 
эмитента

По приглашению 
эмитента

Доступны физ. 
и юр. лицам 
через платформу 
Атомайз
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Рис. 1. Объем рынка ЦФА в России, млн рублей [5]

Российский рынок ЦФА находится 
на этапе активного становления. В ближай-
шие годы можно ожидать рост объемов раз-
мещений, расширение сферы применения 
цифровых активов и развитие механизмов 
их интеграции в финансовую систему [9]. 
При поддержке государства и совершен-
ствовании технологий ЦФА могут стать 
важным инструментом для малого, средне-
го и крупного бизнеса, предлагая новые воз-
можности для привлечения финансирования 
и управления активами.

В России цифровые финансовые активы 
регулируются на основании Федерального 
закона № 259-ФЗ «О цифровых финансовых 
активах, цифровой валюте и внесении из-
менений в отдельные законодательные акты 
Российской Федерации». Данный закон 
определяет правовой статус ЦФА, устанав-
ливает требования к их выпуску, обращению 
и хранению, а также регулирует деятель-
ность операторов информационных систем 
и обмен цифровыми активами. 

Центральный банк России выступает 
в качестве основного регулирующего орга-
на, контролируя работу платформ, на кото-
рых размещаются ЦФА, а также защищая 
права инвесторов. Согласно законодатель-
ству, выпуск цифровых финансовых активов 
возможен только через лицензированные 
платформы, что обеспечивает прозрачность 
операций и снижает риски мошенничества. 

Дополнительно, для защиты участни-
ков рынка разрабатываются механизмы 

контроля за исполнением обязательств, 
а также предусмотрены меры по борьбе 
с незаконным использованием цифровых 
активов. В перспективе возможно даль-
нейшее развитие регулирования, вклю-
чая налоговые послабления и интегра-
цию ЦФА с традиционными финансовы-
ми инструментами.

Перспективы развития регулирования:
1. Дальнейшая адаптация законодатель-

ства  – ожидается внесение поправок, на-
правленных на уточнение статуса ЦФА и их 
более тесную интеграцию с существующи-
ми финансовыми инструментами.

2. Развитие налогового регулирования – 
возможно введение налоговых льгот для 
компаний, использующих ЦФА, что повы-
сит их привлекательность как инструмента 
финансирования [7].

3.  Расширение списка активов, подле-
жащих токенизации  – помимо облигаций 
и товарных активов, могут появиться ЦФА 
на недвижимость, интеллектуальную соб-
ственность и другие виды активов [7].

4.  Государственное стимулирование 
использования ЦФА  – возможно участие 
государственных институтов в развитии 
инфраструктуры для цифровых активов, 
а также внедрение специальных программ 
поддержки бизнеса, использующего этот 
инструмент [9].

В будущем можно выделить несколь-
ко ключевых направлений развития рынка 
ЦФА для МСП [7]:
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• Расширение доступных инструментов 
финансирования – увеличение числа эми-
тентов и цифровых платформ.

• Государственная поддержка – возмож-
ное внедрение налоговых льгот и регулиро-
вание, способствующее развитию сектора.

• Интеграция с традиционными финан-
совыми инструментами  – использование 
ЦФА в цепочках поставок, контрактных рас-
четах и инвестициях.

• Рост доверия к цифровым активам – 
увеличение числа пользователей, заинтере-
сованных в прозрачных и безопасных фи-
нансовых операциях.

• Использование блокчейн-технологий – 
расширение применения блокчейна для до-
полнительной защиты данных и автоматиза-
ции процессов.

Таким образом, ЦФА представляют со-
бой эффективный инструмент привлечения 
финансирования для малого и среднего биз-
неса, обеспечивая снижение транзакцион-
ных издержек и расширение инвестицион-
ных возможностей. Регулирование рынка 
продолжает развиваться, что создает усло-
вия для его дальнейшего роста.

Дополнительно, автоматизация учета 
и расчетов на основе блокчейн-технологий 
снижает вероятность ошибок, уменьшает 
административные затраты и повышает без-
опасность финансовых операций. Внедре-
ние смарт-контрактов позволяет компаниям 
автоматизировать исполнение обязательств, 
упрощая контроль за денежными потоками.

Регулирование рынка продолжает разви-
ваться, что создает условия для его дальней-
шего роста. В частности, государственные 
инициативы по совершенствованию зако-
нодательства и расширению сферы приме-
нения ЦФА способствуют формированию 
благоприятной среды для бизнеса. В бли-
жайшие годы ожидается увеличение числа 
эмитентов, появление новых финансовых 
инструментов на основе цифровых активов, 
а также интеграция ЦФА с традиционными 
банковскими и инвестиционными механиз-
мами. МСП рекомендуется:

1.  Оценивать правовые и финансовые 
риски. 

2. Повышать уровень цифровой грамот-
ности.

3. Использовать ЦФА для масштабиро-
вания бизнеса.

4.  Внедрять современные технологии 
для оптимизации процессов учета и управ-
ления активами.

5. Активно взаимодействовать с государ-
ственными органами для участия в разви-
тии рынка.

6. Разрабатывать стратегию использова-
ния ЦФА – важно заранее определять цели 
и механизмы работы с цифровыми актива-
ми, чтобы минимизировать риски и повы-
сить рентабельность.

7. Отслеживать изменения в законода-
тельстве и регулировании – рынок цифро-
вых активов быстро развивается, и компа-
ниям необходимо следить за новыми требо-
ваниями и адаптировать свою деятельность.

Заключение
В ходе исследования была предпринята 

попытка эмпирически оценить влияние циф-
ровых финансовых активов (ЦФА) на разви-
тие субъектов малого и среднего предпри-
нимательства (МСП) в России. Основное 
внимание уделялось вопросам доступности 
финансирования, диверсификации бизнес-
моделей и запуску новых продуктовых на-
правлений после размещения ЦФА.

Результаты количественного анализа 
(на основе модели до/после и регрессионно-
го анализа) показали, что после размещения 
ЦФА компании малого и среднего бизнеса 
демонстрируют умеренный рост по таким 
метрикам, как выручка, количество биз-
нес-вертикалей и снижение доли заемных 
средств в структуре капитала. Эти данные 
подтверждают гипотезу о том, что ЦФА мо-
гут выступать альтернативным источником 
финансирования и фактором структурного 
развития МСП.

Таким образом, можно заключить, что 
ЦФА имеют потенциал для расширения 
возможностей привлечения капитала ма-
лым и средним бизнесом в России, особенно 
в условиях ограниченного доступа к тради-
ционным рынкам.
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