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ПЕРСПЕКТИВЫ БЛОКЧЕЙНА В РАЗВИТИИ 
ФИНАНСОВ ЗЕЛЕНОЙ ЭКОНОМИКИ
Аннотация. Описано понятие технологии блокчейн, проанализированы ее достоинства 
и недостатки по сравнению с централизованными системами учета, хранения и обмена 
информацией. Описаны и проанализированы ключевые проблемы в развитии технологии и в 
ее внедрении в повседневную жизнь. Сравнительная дороговизна, наличие критических уяз-
вимостей в программном коде, а также недостаточный уровень развития смежных тех-
нологий являются существенными препятствиями к развитию технологии блокчейн. Опи-
саны направления развития и внедрения блокчейна в финансовом секторе, а также в сфере 
зеленых финансов. Таким направлением может стать рынок зеленых облигаций, которому 
крайне важно отслеживать выполнение требования целевого финансирования. Блокчейн, 
технологически позволяет эффективно удовлетворять это требование. Важным выводом, 
полученным в результате исследования, стало то, что несмотря на ряд попыток создать 
аналоги частных денег (Либра, Грамм и пр.), в ближайшее время замена криптовалютами 
традиционного фиатного денежного обращения маловероятна по ряду объективных причин.
Ключевые слова: блокчейн, деньги, криптовалюты, финтех, финансы,зеленые финансы, 
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Abstract. The work describes the concept of blockchain technology, analyzes its advantages and 
disadvantages compared to centralized systems of accounting, storage and exchange of informa-
tion. Key problems in the development of technology and its integration into everyday life are de-
scribed and analyzed in  this work. The relatively high cost, the presence of critical vulnerabili-
ties in the software code, as well as the insufficient level of development of related technologies 
are significant obstacles to the development of blockchain technology. The directions of develop-
ment and implementation of blockchain in the financial sector, as well as in the sphere of green fi-
nance are described. This direction can be the green bond market, for which is extremely impor-
tant to track compliance with the requirement of targeted financing. Blockchain, technologically 
allows to effectively meet this requirement. An important conclusion obtained from the study was 
that despite a number of attempts to create analogues of private money (Libra, Gram, etc.) in the 
near future the replacement of traditional fiate money circulation by cryptocurrencies is unlikely 
for a number of objective reasons.
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Технологически блокчейн представляет собой цепочку последовательных взаимосвязанных записей в об-
щедоступном публичном реестре информации. Реестр ведется и дублируется среди участников сети, обес-
печивая взаимные кросс-проверки и сохранность данных, которые в нем учитываются.

Блокчейн создавался для систем обмена информацией с участием большого количества субъектов общест
венных отношений и с учетом того, что у этой совокупности участников по умолчанию существует пробле-
ма доверия друг другу, соответственно, необходимы механизмы выстраивания доверительных отношений. 
На рисунке 1 представлены две модели хранения и обмена информацией: традиционная с участием цент-
рального контрагента, и децентрализованная система.

© Дорофеев М.Л., 2020. Статья доступна по лицензии Creative Commons «Attribution» («Атрибуция») 4.0. всемирная  
(http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/). 
          The Author(s), 2020. This is an open access article under the CC BY 4.0 license (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).
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Каждая последующая запись в блокчейне содержит хеш-сумму предыдущей и, соответственно, всю на-
копленную историю изменений в реестре данных. Каждая новая запись в реестре верифицируется большин-
ством участников сети (майнеров), которые участвуют в децентрализованном распределении, верификации, 
учете, хранении и обмене информацией и создают новые информационные блоки.

Хеш-сумма представляет собой уникальное число, которое рассчитывается на основе математической 
функции. Использование уникальной хеш-суммы, как входящей информации для вновь создаваемого блока, 
исключает возможности подделывания или любого нелегитимного изменения истории записей в блокчейне, 
поскольку в любой другой версии цепочки записей хеш-сумма тоже будет другой (см. рис. 2).

Составлено автором по материалам источника [9]

Рис. 1. Визуализация механизма обмена данными (финансовых отношений) в централизованной и децентрализованной 
системе учета и хранения информации, их достоинства и недостатки

  

 

Централизованная система 
учета, хранения и обмена информацией

Децентрализованная (распределенная) 
система учета, хранения 
и обмена информацией

Преимущества:
1) безопасность 
и дополнительная 
верификация прове-
дения сделок;
2) один канал пере-
дачи информации;
3) более простой 
функционал, пере-
кладывание части 
функций по переда-
че информации на 
центрального контр-
агента, получение 
дополнительных 
консультационных 
сервисов;
4) возможность 
отката сделки и 
урегулирование 
споров;
5) одна универсаль-
ная система учета, 
хранения и обмена 
данными;
6) простота приня-
тие важных решений 
и управления систе-
мой

Недостатки:
1) сосредоточение 
всех рисков по хра-
нению данных на 
одном сервере;
2) более высокие 
транзакционные 
издержки из-за 
наличия профессио-
нальных посредни-
ков (отметим, что 
это спорный пункт, 
так как для частного 
случая (криптова-
лют) тоже есть 
посредники - майне-
ры и они берут 
комиссии за свое 
посредничество);
3) одна централизо-
ванная мишень 
(цель) для атак 
мошенников и злоу-
мышленников;
4) концентрация 
влияния/ власти по 
управлению систе-
мой в одних руках у 
центрального контр-
агента

Преимущества:
1) блокчейн позволя-
ет решать проблему 
взаимного недове-
рия к контрагенту в 
больших группах и 
проводить обмен 
данными напрямую 
без проверяющего 
центрального контр-
агента, делая это 
быстрее (теоретиче-
ски);
2) менее высокие 
издержки (спорный 
пункт в ряде част-
ных случаев);
3) разделение/ рас-
пределение власти 
на множество участ-
ников сети;
4) надежная защита 
данных и системы 
при атаке на один 
сервер (Нод), в том 
числе более высокая 
отказоустойчивость 
системы за счет 
распределения 
данных

Недостатки:
1) сложности 
с откатом транзак-
ций, согласованием 
споров, решением 
проблем типа потери 
ключей к электрон-
ным кошелькам);
2) сложности с 
согласованием дей-
ствий и с принятием 
коллективных 
решений;
3) скрытые уязвимо-
сти системы (кван-
товые компьютеры, 
двойные траты 
в результате Атаки 
51 %)
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В результате свойства, проиллюстрированного на рисунке 2, в теории данная технология обмена дан-
ными позволяет всем ее пользователям быть уверенными, что они имеют дело с надежной информацией, 
которой можно доверять. 

Слабые стороны технологии блокчейн. К сожалению, на начало 2020 г. у технологии блокчейн недостат-
ков и угроз в использовании в сфере финансов больше (количественно), чем возможностей и преимуществ.

1.	 Сравнительная дороговизна и неразвитость технологии, несмотря на то, что достаточно крупные иг-
роки на рынке безналичных переводов и платежных систем, таких как Visa и Mastercard, а также ряд нефи-
нансовых корпораций, таких как Walmart, IBM и другие, уже пробуют развивать и внедрять данную техно-
логию в свои сервисы с определенным успехом.

2.	 Остаются нерешенными проблемы масштабируемости и скорости учета операций для большин-
ства блокчейнов. Например, блокчейн Биткоина неконкурентоспособен по сравнению с традиционными 
централизованными системами денежных переводов в части обслуживания денежных переводов с боль-
шим количеством операций в секунду. Тем не менее, в ряде блокчейнов, например в Эфире и Риппле дан-
ная проблема решена.

3.	 Сложности в управлении устойчивым развитием инфраструктуры блокчейна. Учитывая децентра-
лизованный характер блокчейна и физическое отсутствие центрального администратора, принятие важ-
ных решений, связанных с ее развитием, крайне осложнено, особенно в условиях критических и форс-
мажорных обстоятельствах. Этот фактор приводит к так называемым форкам (от англ. fork – развилка, 
ответвление) или разделениям блокчейна и образованиям новых цепочек блоков с новыми оригиналь-
ным названиями [6].

4.	 Низкий уровень интегрированности и интероперабельности блокчейна в механизме традиционной 
финансовой системы. С момента написания работы «Роль и перспективы внедрения криптовалют в современную 
мировую финансовую систему» заметно активизировалась работа по развитию проработке различных откры-
тых процедурных интерфейсов (API) для сферы криптовалют с целью решить проблему интегрированности 
криптовалют во всей области общественных отношений [1]. 

5.	 Уязвимости в механизме кибербезопасности криптовалют девальвируют их теоретические преиму-
щества защиты данных по сравнению с централизованными системами обмена информации. Так, по стати-
стике в программном коде встречается от 25 до 100 ошибок, позволяющих осуществлять противоправные 

Блок, содержащий 
первую запись

Блок 1

Генезис-блок

Сделка 1.1
Сделка 1.2
...
Сделка 1.n

0000о554xw

Цифровая подпись, она же 
исходящая хеш-сумма 

блока № 1

Входящая 
хеш-сумма № 1

Блок 2

0000о554xw

Сделка 2.1
Сделка 2.2
...
Сделка 2.n

0000f5fgxz

Исходящая хеш-сумма 
блока № 2

Входящая 
хеш-сумма № 2

Блок 3

0000f5fgxz

Сделка 3.1
Сделка 3.2
...
Сделка 3.n

0000ofd6a

Исходящая хеш-сумма 
блока № 3

Входящая 
хеш-сумма № 3

Блок X

0000ofd6a

Сделка X.1
Сделка X.2
...
Сделка X.n

0000oXXXX

Исходящая хеш-сумма 
блока № X

Составлено автором по материалам источника [5]

Рис. 2. Принцип работы блокчейна на базе хеширования информации в блоках и учета уникальных  
цифровых подписей в виде хеш-сумм
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и мошеннические действия [19; 22]. Кроме этого, за последние пять лет в СМИ уже много раз всплывали 
истории с «Атакой 51%» на различные виды блокчейнов, приведшие к достаточно существенным убыткам 
участников рынка: Bitcoin в 2014 г., Krypton и Shift в 2016 г.; BitcoinGold, Monacoin, Zencash, Verge, Aurum 
Coin и Litecoin Cash в 2018 г.; Bitcoin Cash в 2019 г. [2]. В эту же группу рисков следует отнести риск раз-
вития и массового использования квантовых компьютеров в гибридной многофункциональной форме и воз-
можностях применения. Пока сложно оценить последствия появления такой вычислительной мощности для 
технологии блокчейн и ее криптографической защиты данных, однако риски очевидны. 

6.	 Неразвитость нормативно-законодательного обеспечения функционирования блокчейна и использо-
вания криптовалют, более того, большие разногласия в их восприятии в разных странах осложняет работу 
по направлению внедрения этих технологий в повседневную жизнь.

7.	 Устранение посредников приведет к экспоненциальному росту безработицы, поскольку посредники 
теоретически будут не нужны. Таким образом, как и большинство технологий, блокчейн, создавая что-то 
новое и повышая эффективность, прозрачность и скорость общественных отношений, приводит к уничто-
жению рабочих мест и посреднических рынков.

8.	 Идентификация пользователей сети и вопросы приватности – достаточно дискуссионная тема. С од-
ной стороны, если весь мир перейдет на блокчейн в финансовых отношениях и криптовалюты, переход 
с традиционной централизованной системы будет произведен на децентрализованную систему с открытым 
доступом, то это позволит ликвидировать серую экономику, повысить эффективность и собираемость на-
логов до 100 %, а позволит получить все преимущества и положительные экономические эффекты, описан-
ные выше. Вместе с тем все участники будут видеть все операции друг друга, что неприемлемо, к приме-
ру, в торгах на рынке ценных бумаг, для ряда ситуаций, связанных с защитой персональных данных и т. п.

9.	 Кроме этого, масштабный переход на блокчейн и кратное увеличение майнеров приведет к колос-
сальному росту потребления энергии. Вероятно, этот пункт останется проблемой при условии, что стои-
мость энергии высокая. 

Проблемы внедрения и развития технологии блокчейн. Несмотря на большое количество недостатков 
блокчейна и обоснованную критику криптовалют в период схлопывания очередного ценового пузыря на крип-
товалютном рынке в 2018 г., даже самые убежденные пессимисты признают, что технология блокчейн есть 
большие перспективы для дальнейшего развития и внедрения в различные сферы жизнедеятельности человека. 
Описанные в различных прогнозах и книгах направления использования криптовалют связывают технологию 
блокчейн с возможностями совместного применения с другими видами технологий, которые до сих пор не стали 
достаточно дешевыми массовыми и общедоступными (автономная робототехника, беспилотный транспорт, 
работа с большими данными, облачное хранение данных, машинное обучение, искусственный интеллект, ин-
тернет вещей, 3D-печать, виртуальная дополненная реальность и т. п.) [3; 10]. Возможно, именно, потому что 
общее технологическое развитие человечества не позволяет раскрыть потенциал блокчейна, для многих сложно 
себе представить и оценить по достоинству практическую значимость этой технологии обмена данными.

Можно встретить классификации и направления практического применения блокчейна для всевозмож-
ных областей народного хозяйства: систем денежных платежей и переводов, финансовой инфраструктуры; 
системы здравоохранения; систем управления, в том числе государственного; систем учета прав на активы 
и имущество; использование в голосовании; логистических систем и пр [11; 13; 23]. 

Очень убедительными и наглядными примерами внедрения технологии блокчейн в реальную финан-
сово-хозяйственную практику взаимодействия большого количества участников являются кейсы корпора-
ции IBM [23]. И действительно, становится понятным, почему существует так много скептиков блокчей-
на и криптовалют. На примере успехов IBM становится очевидно, что неразвитость смежных технологий 
не позволяет блокчейну получить более широкое применение. Кейсы корпорации IBM показывают, что для 
эффективного внедрения блокчейна кроме Интернета, как базовой технологии, также необходим соответст-
вующий технический прогресс и высокий уровень развития и внедрения интернета вещей. В условиях про-
блемы плохой или полной недоступности Интернета в отстающих регионах нашей планеты внедрение блок-
чейна физически невозможно.

Перспективы блокчейна в развитии финансового сектора. На рисунке 3 показан процесс эволюции видов 
денег, специфика эмиссии для централизованного и децентрализованного финансового механизма.
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На текущий момент мы оцениваем вероятность полной замены фиатных денег криптовалютами в обо-
зримом будущем, как достаточно низкую, так как по своим свойствам и уровню приятия обществом крип-
товалюты по-прежнему проигрывают в конкуренции с фиатными деньгами. Удивительным является тот 
факт, что чем больше технология блокчейн ассимилируется с традиционным механизмом финансовой си-
стемы, тем меньше децентрализации, анонимности в ней остается.

Криптовалюты могут быть более востребованы в сделках, если центральные банки возьмут на себя функ-
цию центрального эмитента (пример блокчейна Риппл), заменив фиатные деньги цифровыми криптовалю-
тами, то есть решение будет принято директивно.

Технология блокчейн в зеленых финансах. Ключевым принципом зеленых финансов является развитие по мо-
дели экономического роста с минимизаций использования углеродов. Выделяют несколько концепций, связанных 
с понятием зеленые финансы: модель устойчивых финансов; экологические финансы; финансы низкоуглеродной 
экономики; климатические финансы [16].

Ключевыми источниками долгосрочного финансирования зеленых инвестиционных проектов являются 
финансовые ресурсы пенсионных фондов, страховых компаний, а к краткосрочным и среднесрочным источ-
никам фондирования главным образом относятся банковские кредиты и облигации [18].

Одним из важных свойств зеленых облигаций является то, что если привлеченные финансовые ресурсы, 
полученные в результате выпуска зеленых облигаций, не направлены на финансирование зеленых инвести-
ционных проектов и используются не в соответствии с принципами зеленых облигаций, то в течение 2 лет 
с даты эмиссии эти бумаги утрачивают статус зеленых облигаций и теряют их налоговые и прочие преи-
мущества для инвесторов [8; 13]. Поэтому главным направлением и полезным практическим эффектом для 
внедрения блокчейна в сферу зеленых финансов является совершенствование рынка зеленых облигаций, где 
сегодня очень важна прозрачность [15; 17; 19; 20].

Одним из созданных продуктов в этом направлении является технология Цифрового зеленого кошелька 
(The Green Assets Wallet или GAW), позволяющего повысить для инвесторов и других участников прозрач-
ность движения финансовых ресурсов, привлекаемых на развитие зеленой экономики [12].

Также можно встретить и другие направления внедрения и развития блокчейн в зеленых финансах. 
Например, организация сделок по купле-продаже возобновляемой энергии без участия посредников; про-
ект компании Ant Financial по выстраиванию системы экономических отношений между государством, 
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Рис. 3. Классификация фиатных и цифровых денег по видам эмиссии и механизма обмена ценностями
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корпорациями и домохозяйствами в области развития зеленой энергии, сокращения выбросов углекисло-
го газа и загрязнения экологии и др. [4; 7; 14; 21].

Таким образом, блокчейн для зеленых финансов позволяет решать актуальную для этой сферы финан-
сов на сегодняшний день проблему – контроль за целевым использованием финансовых ресурсов, то есть 
их обращение в границах зеленой экономики. 

В заключение стоит отметить, что блокчейн является одной из самых непонятных и сложно оценимых 
технологий, способных при благоприятных условиях кардинально преобразить формат общественных отно-
шений в части учета, хранения и обмена различными видами данных, информации, активами и имуществом. 
Данная технология находится на начальных этапах своего развития и успех ее будущего внедрения, а также 
скорость распространения сильно зависят от развития не менее важных смежных технологий.

Главной перспективой блокчейна является не замена фиатных денег криптовалютами, а совершенство-
вание механизма Интернета широком понимании. 

Криптовалюты в том виде, в котором они были созданы и существуют сегодня, как частный случай блок-
чейна, едва ли заменят фиатное денежное обращение в обозримом будущем, несмотря на активные попыт-
ки внедрить такие цифровые частные деньги, как Libra, Gramm и пр. 

Более массовое использование криптовалют и гипотетическая полная замена фиатных денег цифровы-
ми возможны. Для этого, на наш взгляд, необходима эволюция банковской системы до одноуровневой, со-
хранение центрального эмитента цифровых денег с одновременным сохранением эффективности трансмис-
сионного механизма и инструментов денежно-кредитного регулирования экономики в руках центрального 
банка. В этом случае финансовые посредники будут ликвидированы или существенно сокращены. При сни-
жении себестоимости транзакций, росте скорости обращения денег, максимизации прозрачности работы фи-
нансовой системы, ликвидации теневого сектора, максимизации эффективности администрирования нало-
гов и получении прочих преимуществ блокчейна будут сохранены возможности регулировать и настраивать 
финансовую систему, проводить контрциклическую и антикризисную денежно-кредитную политику и эф-
фективно проводить прочие меры регулирования экономики.

Огромную роль в развитии и более широком внедрении блокчейна играет ускорение технического про-
гресса, развитие смежных технологий. Без успехов в этом направлении развитие блокчейна невозможно.

Зеленые финансы также могут получить положительный эффект от внедрения технологий блокчейна. Глав-
ным положительным эффектом в данном направлении является повышение прозрачности зеленой финансовой 
экосистемы и эффективный контроль инвесторов за целевым использованием зеленых финансовых ресурсов.
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