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В статье были выявлены особенности, присущие цифровым активам, определена их структура. 
На основании сравнительного анализа научных дефиниций «цифровые активы» представлено 
авторское понятие. Представлены подходы к оценке стоимости цифровых активов, основанные 
на модификации традиционных подходов и современные, ориентированные на анализ различных 
вариантов специфических особенностей рынка. Выявлены основные тенденции и проблемы развития 
методологии оценки стоимости цифровых активов в условиях Индустрии 4.0. Подтверждено, 
что рынок цифровых активов характеризуется достаточной степенью волатильности в условиях 
информационной асимметрии. Отмечено, что отсутствие поддающихся количественной оценке 
показателей, присутствующих у традиционных финансовых инструментов затрудняет определение их 
стоимости. Представлена критика рассматриваемых в научной литературе методов оценки стоимости 
цифровых активов. Определено, что развитие методологии оценки цифровых активов должно идти 
по двум магистральным направлениям: оценка криптоактивов как платежного средства и оценка 
цифровых активов, создающих добавленную стоимость. Сделан вывод, что функционирование рынка 
цифровых активов подчинено ряду объективных закономерностей, которые требуют осмысления, 
в том числе в отношении сетевых эффектов, что, в свою очередь, позволит разработать объективные 
методы их оценки в условиях Индустриии 4.0, что не только должен быть осмыслен подход к оценке 
цифровых активов, но весь опыт, наработанный в сфере оценки.
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The article identified the features inherent in digital assets, determined their structure. Based on a 
comparative analysis of scientific definitions of “digital assets”, the author’s concept is presented. The 
approaches to assessing the value of digital assets based on modifications of traditional approaches and 
modern ones focused on analyzing various options for specific market characteristics are presented. The 
main trends and problems in the development of the methodology for assessing the value of digital assets in 
the context of Industry 4.0 are identified. It has been confirmed that the digital asset market is characterized 
by a sufficient degree of volatility in the context of information asymmetry. It is noted that the lack of 
quantifiable indicators present in traditional financial instruments makes it difficult to determine their value. 
Criticism of the models for assessing the value of digital assets considered in the scientific literature is 
presented. It was determined that the development of the methodology for assessing digital assets should 
go along two main directions: the assessment of cryptoassets as a means of payment and the assessment of 
digital assets that create added value. It is concluded that the functioning of the digital asset market is subject 
to a number of objective laws that require understanding, including with respect to network effects, which, 
in turn, will allow the development of objective methods for their assessment in the context of Industry 4.0, 
that not only the approach to valuation of digital assets, but all the experience gained in the field of valuation.

С развитием цифровизации и, соот-
ветственно, роста количества в обороте 
цифровых активов, все большую акту-
альность приобретает разработка со-
временных моделей их оценки. Но, как 
показывает практика, существующие 

сегодня методики оценки достаточно 
серьезно отстают от развития рынка. 
На молодом и развивающемся рынке 
цифровых активов, несмотря на высо-
кие темпы роста рынка, единой системы 
ценообразования и определения реаль-
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ной стоимости цифровых активов пока 
не сформировалось. Цель данного ис-
следования проанализировать аналити-
ческие инструменты, используемые для 
оценки стоимости цифровых активов, 
а также выявить направления их даль-
нейшего совершенствования.

Одним из основных факторов¸ опре-
деляющим тренды развития рынка циф-
ровых активов –  высокая отдача от инве-
стиций. По прогнозу рынок к 2026 году 
вырастет в среднем на 21,23% [1]. Рост 
рынка цифровых активов соответствен-
но приведет к увеличению расходов ор-
ганизаций на управление активами, что 
в свою очередь актуализирует необхо-
димость разработки подхода к опреде-
лению их стоимости. 

Цель исследования
Цель исследования состоит в выяв-

лении основных тенденции и проблем 
развития методологии оценки стоимо-
сти цифровых активов в условиях Ин-
дустрии 4.0. 

Задачи:
 − определить основные особенности 

цифровых активов, в том числе с пози-
ции правового регулирования; 

− провести сравнительный анализа 
научных дефиниций «цифровые акти-
вы» и представить авторское понятие; 

− рассмотреть существующие 
подходы к оценке стоимости цифро-
вых активов.

Материал и методы исследования
Традиционно в российской и зару-

бежной практике, а также в соответствии 
с международными и российскими стан-
дартами оценки выделяют три подхода 
к определению стоимости активов: за-
тратный, сравнительный и доходный. 

В рамках проблемного поля иссле-
дуемой проблемы, отметим, что в по-
следнее время наряду с традиционными 
подходами в теории и практики начина-
ют активно разрабатываться и апробиро-
ваться новые методы оценки стоимости 
цифровых активов. Отметим, что боль-
шая часть моделей разработана не для 
оценки стоимости цифровых активов, 
а лишь для одного из их видов –  крип-
товалют, единственной сферой примене-
ния которых является средства платежа 
и хранения ценности (coins), либо токе-

нов, которые обеспечивают доступ к тем 
или иным платформам. 

 В основу исследования положены 
научные публикации российских и за-
рубежных ученых, аналитические до-
клады, а также материалы собственные 
исследований автора по рассматривае-
мой проблематике.

Для систематизации существующих 
подходов использовались методы срав-
нительного анализа и классификации. 
Методы исследования также включали 
сравнительно-терминологический ана-
лиз, моделирование и формализацию,  
системный анализ.

 Результаты исследования и их 
обсуждение

Перейдем к анализу понятия «циф-
ровые активы». Так, в статье «Понятие 
и виды цифровых активов» А. А. На-
вальный и Е. В. Алексеева определяют 
цифровой актив как «виртуальный объ-
ект гражданского оборота, обладающий 
реальной финансовой стоимостью и об-
ращающийся в распределенном реестре 
в виде уникального идентификатора» 
(2021)  [2]. Под цифровыми активами 
М.А. Рожкова понимает разнообразные 
объекты, имеющие электронную форму 
и экономическую ценность, которые не-
обязательно включены в число объек-
тов гражданских прав [3]. Отметим, что 
понятие виртуального или электронно-
го объекта обширно и может включать 
в себя моделирование материального 
предмета и формировать его внешний 
облик. 

Цифровые активы как «все факты, 
события, их описания и характеристики, 
приведенные в цифровую форму и обла-
дающие стоимостью» рассматривают М. 
Аверьянов, С. Евтушенко и Е. Кочетова 
(2016) [4]. Аналогично определяет циф-
ровые активы В. А. Лаптев, представляя 
их как объекты гражданских прав, фик-
сация и сделки, с которыми возможны 
благодаря распределенному реестре 
и технологии блокчейна [5].

Если обратиться к работе Меняева М. 
Ф., то цифровые активы в контексте си-
стемы управления производством пред-
ставляют собой совокупность техноло-
гических процедур и исходной инфор-
мации, представленной в цифровом коде 
(2011) [6]. Цифровой актив представлен 



775

НАУЧНЫЙ ЖУРНАЛ "УПРАВЛЕНЧЕСКИЙ УЧЕТ"    № 9    2021

в понимании организационно-техниче-
ской процедуры, связанной с аккуму-
лированием и хранением информации 
в цифровой форме, что на наш взгляд, 
не позволяет раскрыть содержание дан-
ного понятия. 

Так,Л.В.Санникова и Ю.С.Харитонова, 
под цифровыми активами понимают объ-
екты информационной природы, пред-
ставленные в виде сведений в двоичной 
форме [7].

В отечественной научной литера-
туре в основном используется термин 
«цифровые финансовые активы». Если 
обратиться к статье 1 ФЗ «О цифровых 
финансовых активах, цифровой валюте 
и о внесении изменений в отдельные за-
конодательные акты Российской Феде-
рации» от 31.07.2020 № 259-ФЗ, то в ней 
закреплено понятие цифровые финансо-
вые активы – это цифровые права, вклю-
чающие денежные требования, возмож-
ность осуществления прав по эмисси-
онным ценным бумагам, права участия 
в капитале непубличного акционерного 
общества, право требовать передачи 
эмиссионных ценных бумаг, которые 
предусмотрены решением о выпуске 
цифровых финансовых активов, выпуск, 
учет и обращение которых возможны 
только путем внесения (изменения) за-
писей в информационную систему на ос-
нове распределенного реестра, а также 
в иные информационные системы  [8]. 
Отметим, что в данном законе речь идет 
лишь о цифровых финансовых активах, 
т.е. о криптовалютах и токенах. Но эко-
номической ценностью и соответствен-
но возможностью стоимостной оценки 
обладают и другие цифровые активы.

Научная же литература в последнее 
время оперирует такими терминами как 
криптовалюта, токен, биткоин, большие 
данные (big date), смарт-контракт. В от-
ношении вышеперечисленных понятий 
может использоваться термин цифровой 
актив. Что же должно раскрывать содер-
жание данного термина?

Во-первых, это существование исклю-
чительно в цифровом пространстве в виде 
двоичного кода. Отметим, что не в элек-
тронной форме, а именно в цифровой, ко-
торая не дает возможности трансформа-
ции в  материальный мир. Распоряжение 
цифровыми активами возможно только 
в информационной системе.

В-вторых, цифровые активы имеют 
определенную ценность, обладают воз-
можность принести экономическую вы-
году в будущем. Несмотря на свой циф-
ровой формат, в сочетании с другими 
активами участвуют в цепочке создания 
добавленной стоимости.

В-третьих, цифровые активы явля-
ются объектом гражданских прав. В от-
сутствии в гражданском праве понятия 
«цифровые права», их следует относить 
к имущественным правам. 

В-четвертых, цифровые активы 
представляют собой самостоятельный 
объект сделок, в том числе, инвестиро-
вания. Совершение сделок с данными 
активами обеспечивается в цифровом 
пространстве. При этом смарт-контракт 
также может выступать объектом сдел-
ки как самостоятельный объект права, 
имеющий ценность, поскольку рассма-
тривается как это фрагмент кода, запро-
граммированный для решения опреде-
ленных задач в условиях соответствия 
определенному протоколу. 

В рамках данного исследования под 
цифровыми активами мы будем пони-
мать имущество, существующее ис-
ключительно в цифровом пространстве 
в виде двоичного кода и обращающиеся 
посредством цифровых транзакций, спо-
собное приносить экономическую выго-
ду (сейчас или в будущем) и обладающее 
стоимостью, которую можно оценить.

В отечественной и зарубежной ли-
тературе не сформированного единого 
подхода к оценке стоимости цифровых 
активов. Большая часть работ посвя-
щена оценки стоимости цифровых фи-
нансовых активов. Разработка инстру-
ментария оценки цифровых активов 
заключается в достаточно сложном про-
цессе ценообразования и наличия спец-
ифических факторов, влияющих на их 
стоимость. 

Дрю Карра в своей статье «Инстру-
менты определения стоимости цифро-
вых активов и практика ценообразова-
ния» отмечает, что определение цены 
и оценка цифровых активов имеют одну 
и ту же цель – определение справедли-
вой рыночной стоимости, но использу-
ются при этом разные подходы [9].

Цифровые активы, которые обраща-
ются только в цифровом пространстве, 
т.е. в рамках определенной платформы 

http://www.consultant.ru/document/cons_doc_LAW_358753/
http://www.consultant.ru/document/cons_doc_LAW_358753/
http://www.consultant.ru/document/cons_doc_LAW_358753/
http://www.consultant.ru/document/cons_doc_LAW_358753/
http://www.consultant.ru/document/cons_doc_LAW_358753/
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или сети не обладают такими базовыми 
показателями как денежный поток или 
прибыль. Отсутствие поддающихся ко-
личественной оценке показателей, при-
сутствующих у традиционных финансо-
вых инструментов затрудняет определе-
ние их оценки с помощью существую-
щей методологии. Структура и особен-
ности цифровых активов представлены 
на рисунке 1. 

Процесс ценообразования на цифро-
вые активы характеризуется отсутствием 
информационной открытости и прозрач-
ности, что осложняет не только принятия 
решений на рынке цифровых активов, 
но процесс их оценки. Рынок цифро-
вых активов характеризуется достаточ-
ной степенью волатильности в условиях 
информационной асимметрии. Одним 
из наиболее явных примеров являются 
котировки биткоина (рисунок 2). При та-
кой волатильности на рынке цифровых 
активов поведение экономических аген-
тов будет вполне оправдано применение 
поведенческой теории Р. Тайлера  [10]. 
Но ориентация на данную теорию с по-
зиции разработки инструментов оценки 
цифровых активов, не позволяет вы-
явить рыночные закономерности и тем 
более прогнозировать их. Хотя введение 
в методику оценки цифровых активов 
коэффициентов, позволяющих учесть 
влияние диапазонов поведенческих мо-
делей участников рынка представляет-
ся целесообразным.

Поскольку рынок цифровых активов 
находится в стадии роста, которая харак-
теризуется не только высокими темпами 
развития рынка, но и бурным развитием 
самого портфеля активов, в этих услови-
ях достаточно сложно определить крите-
рии оценки. Не смотря на то, что оценка 
цифровых активов – это новая концеп-
ция, ряд авторов предлагают использо-
вать традиционные подходы к оценке 
и их инструментарий (рис. 3).

Помимо попыток использовать тради-
ционные методы для оценки стоимости 
цифровых активов, существуют авторские 
подходы к оценке цифровых активов. 

Сетевой аналитик Вилли Ву (Willy 
Woo) предложил для оценки криптова-
лют использовать методику основанную 
на отношении стоимости сети к объ-
ему транзакций в ней (коэффициент 
NVT) [11]. Метод можно использовать 

для сравнения токенов аналогичного 
типа. Но коэффициент NVT невозмож-
но использовать для фундаментальной 
оценки цифровых активов, поскольку 
он соотносит его цену с общей стоимо-
стью транзакций, совершаемых в сети. 
Но объём транзакций может не успевать 
за рыночной капитализаций в случает 
перегретого рынка. 

Для оценки стоимости цифровых 
активов Крис Бурниске (Chris Burniske) 
предложил использовать модифициро-
ванный анализ дисконтированного де-
нежного потока (Discounted Cash Flow, 
DCF) [12]. В отличие от оценки бизнеса, 
цифровые активы не имеют денежного 
потока. Бурниске использует уравнение 
обмена (Equation of Exchange) и рас-
считывает текущую величину полезно-
сти актива (Current Utility Value, CUV) 
на каждый год.

Для оценки крипто-актива необходи-
мо найти значение М через формулу: 

M = P х Q/ V
M – это денежная масса, исчисляемая 

в денежных единицах и позволяющая 
поддерживать криптоэкономику токена. 

P – цена ресурса, который цифровой 
актив предоставляет в рамках работы 
криптосети. 

Q  – количество предоставляемых 
ресурсов. 

V –  скорость оборота токена.
Бурниске выделяет две составляю-

щие, влияющие на стоимость на стои-
мость токена:

–  текущую величину полезности 
(Current Utility Value, CUV) –  уровень 
ценности и использования токена на те-
кущую дату;

–  дисконтированную величину ожи-
даемой полезности (Discounted Expected 
Utility Value, DEUV), – потенциальная 
ценность токена в рамках инвестицион-
ной спекулятивной деятельности. 

Модель, предложенная Бурниске, 
включает четыре фактора, влияющих 
на стоимость цифровых активов:

− количество токенов в обращении;
− экономика протокола (значения 

из уравнения обмена),
− прогноз процента адаптации крип-

то-актива на целевом рынке,
− дисконтирование будущей сто-

имости крипто-актива к его теку-
щей стоимости.

http://investocks.ru/diskontirovannyj-dnezhnyj-potok-discounted-cash-flow/
http://investocks.ru/diskontirovannyj-dnezhnyj-potok-discounted-cash-flow/
http://www.economicportal.ru/ponyatiya-all/uravnenie-obmena.html
http://www.economicportal.ru/ponyatiya-all/uravnenie-obmena.html
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Рис. 1. Структура и особенности цифровых активов

Рис. 2. Волатильность криптовалют на примере динамика курса Биткоина к доллару в 2020-2021 гг.
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Рис. 3. Использование традиционных подходов в оценке цифровых активов

Среди подходов в основу которых 
положен учет влияния скорости оборо-
та токенов на их стоимость стоит отме-
тить модель сооснователя и управляю-
щего партнера криптовалютного фонда 
Multicoin Capital Кайла Самани (Kyle 
Samani)  [12]. Самани рассматривает 
ценность финансовых цифровых акти-
вов  с двух точек зрения – спекулятив-
ной и долгосрочной. При определении 
долгосрочной ценности одни из опреде-
ляющих факторов стоимости – скорость 
оборота. 

Stt = Vt / ACn, где:
Stt – скорость оборота токенов;
Vt – общий объем транзакций;
ACn – средняя стоимость сети.
Скорость оборота активов оказыва-

ет влияние на их фактическую внутрен-
нюю стоимость, а разница между этими 
значениями является премией за ликвид-
ность. Но стоит учитывать, что на ско-
рость оборота могут оказать влияние 
как поведенческие реакции участников 
рынка, так и технические проблемы. Так 

в моменты активного оборота платформа 
может быть перегружена, что увеличит 
среднее время обработки одной тран-
закции в сети и может вызвать сильные 
ценовые колебания. В рамках проблем-
ного поля оценки стоимости цифровых 
активов необходимо учитывать множе-
ство других факторов, которые зачастую 
достаточно сложно объективно проана-
лизировать и оценить их влияние на сто-
имость цифровых активов.

Основные подходы к оценке крипто-
активов, сложившиеся в предшествую-
щие десятилетие представлены в статье 
Кевина Лю (Kevin Lu) «Исследование 
стоимости криптоактивов» (Cryptoasset 
Valuation Research Primer, 2020) [13].

1. Уравнение обмена. Одна из наи-
более широко исследованных теорети-
ческих концепций. Основа на уравнение 
обмена Ирвинга Фишера. В отношении 
оценки стоимости криптоактивов была 
адаптирована к применению Джозе-
фом Ваном (2014) [14]. Ван утвержда-
ет, что цена криптоактива определяет-

https://twitter.com/luyongxu
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A3%D1%80%D0%B0%D0%B2%D0%BD%D0%B5%D0%BD%D0%B8%D0%B5_%D0%BE%D0%B1%D0%BC%D0%B5%D0%BD%D0%B0
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%A3%D1%80%D0%B0%D0%B2%D0%BD%D0%B5%D0%BD%D0%B8%D0%B5_%D0%BE%D0%B1%D0%BC%D0%B5%D0%BD%D0%B0
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ся исключительно вероятностью того, 
что монеты будут храниться, а не уча-
ствовать в транзакциях. Критика моде-
ли. Критике модель подвергли Алекс 
Эванс (Alex Evans), Аншуман Мета 
(Anshuman Mehta), Брайан Коралев-
ски (Brian Koralewski), и Скотт Локлин 
(Scott Locklin). Они считают скорость 
обращения токенов эндогенной пере-
менной и ставят под сомнение взаимос-
вязь скорости обращения токенов и их 
стоимости [15,16, 17].

2. Модель дисконтированной буду-
щей полезности. Модификация метода 
дисконтированных денежных потоков, 
учитывающая отличительные особен-
ности криптоактивов (Крис Берниске 
(Chris Burniske), Бретт Винтон (Brett 
Winton) [18]. При оценке стоимости ак-
тива учитываются следующие параме-
тры: количество токенов в обращении, 
адаптацию крипто-актива на целевом 
рынке, экономику протокола, скорость 
обращения токена и ставку дисконтиро-
вания. Критика модели. Данный подход 
учитывает различные ожидания доход-
ности, как текущей, так и ожидаемой. 
Возможности учета ожиданий доход-
ности слабо изучены на практике и ско-
рее представляют собой теоретическую 
концепцию. Подход вполне соотносит-
ся с поведенческой теорией Р. Тайлера 
и фактор ожидаемой полезности мо-
жет быть использован для введения 
в модель как один из фактор, важных 
для инвесторов.

3. Закон Меткалфа. Изначально по-
ход применялся для оценки социаль-
ных сетей. В 2017 году стоимость сети 
была смоделирована на основе цены 
цифровой валюты, используемой в сети, 
и количества пользователей, которые 
участвуют в транзакциях в сети. Кен 
Алаби (Ken Alabi) проанализировал сети 
Bitcoin, Ethereum и Dash [19]. В ходе ис-
следования было выявлено, что стои-
мость сети достаточно хорошо может 
быть смоделирована законом Меткалфа. 
Кроме того, была протестирована воз-
можность модели выявлять пузыри сто-
имости на рынке криптоактивов. Крити-
ка модели. В качестве критики модели 
стоит отметить, что сетевые эффекты 
работают совместно, оказывая влияние 
на ожидаемую ценность криптоакти-
ва. Стоит учитывать, что с ростом сети 

и переходом на новый этап жизненного 
цикла будут меняться и  ее ценности.

4. Регрессионные модели цены. 
Базируются на исследовании взаи-
мосвязи цены и времени, в том числе 
в долгосрочной перспективе. Гарольд 
Кристофер Бургер (Harold Christopher 
Burger) в 2019 году опубликовал науч-
ное исследование, в котором предста-
вил регрессионные модели, используя 
подмножества данных для моделиро-
вания [20]. В работе Бургера представ-
ленные следующие сценарии, постро-
енные на основе регрессионной модели. 
Цена около 150 000 долларов на начало 
2022 года, то есть следующего, четверто-
го четырехлетнего периода. Цена ниже 
150 000 долларов до середины 2028 года, 
то есть в шестой четырехлетний период. 
Критика модели. В основе модели зало-
жено предположение, что рынки крипто-
активов будут стремиться к долгосроч-
ному равновесию в качестве глобаль-
ного средства сохранения стоимости 
и периодического халвинга.  В условия 
VUCA-мир на модель может повлиять 
множество факторов, способных влиять 
не только на параметры регрессионной 
модели, но и на вид математической 
функциональной зависимости.

5. Модели стоимости добычи. Под-
ход основан на учете майнинговых за-
трат. Именно на основе данной модели 
был установлен курс первой криптова-
люты, базирующийся на учете затрат 
электроэнергии в процессе ее создания. 
Критика модели.

6. Выявления пузырей на рынке. 
Метод ориентирован на выявление спе-
кулятивных пузырей на рынке крипто-
активов. Модификации данного метода 
представлены в работах Джереми Энг-
Так Чеа (Jeremy Eng-Tuck Cheah) и Джон 
Фрай (J. Fry), Эдриан Чун (Adrian (Wai-
Kong) Cheung) и Джен-Же Су (Jen-Je Su). 
Эдриан Чун и Джен-Же Су (2015) прове-
ли эконометрическое исследование су-
ществования пузырей на рынке биткой-
нов, основанное методе Филлипса [20]. 
Метод изучает изменения в оценках 
параметров анализируемого процесса, 
а сам процесс описывается моделью ав-
торегрессии. Критика модели. Многооб-
разие существующих моделей приводит 
к отсутствию единого подхода. Ориенти-
рованы скорее на построение прогнозов 

https://medium.com/blockchannel/on-value-velocity-and-monetary-theory-a-new-approach-to-cryptoasset-valuations-32c9b22e3b6f
https://medium.com/blockchannel/on-value-velocity-and-monetary-theory-a-new-approach-to-cryptoasset-valuations-32c9b22e3b6f
https://medium.com/@ahe4nc?source=post_page-----32c9b22e3b6f--------------------------------
http://www.linkedin.com/in/connectanshuman
https://www.linkedin.com/in/briankoralewski
https://allfi.biz/glossary/eng/D/discountedcashflow.php
https://medium.com/@cburniske?source=post_page-----ac83479ffca7--------------------------------
https://medium.com/@hcburger1?source=post_page-----649d0e9b3c94--------------------------------
https://medium.com/@hcburger1?source=post_page-----649d0e9b3c94--------------------------------
https://medium.com/quantodian-publications/bitcoins-natural-long-term-power-law-corridor-of-growth-649d0e9b3c94
https://www.tandfonline.com/author/Cheung%2C+Adrian+Wai-Kong
https://www.tandfonline.com/author/Cheung%2C+Adrian+Wai-Kong
https://www.tandfonline.com/author/Su%2C+Jen-Je
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относительно экономической ситуации, 
чем на оценку стоимости криптоактивов.

Выводы 
Существующие сегодня подхо-

ды к оценке цифровых активов можно 
разделить на две группы: основанные 
на модификации существующих под-
ходов и современные, ориентированные 
на анализ различных вариантов спец-
ифических особенностей рынка. Пода-
вляющее большинство существующих 
моделей оценки цифровых активов пред-
назначены для оценки стоимости крип-
тоавтивов. Но категория цифровые акти-
вы является сложносоставной и требует 
не только разработки единой концепции 
оценки цифровых активов, но и ее даль-
нейшее развитие в виде конкретных 
методов с анализом их применимости 
к оценке стоимости в рамках структуры 
цифровых активов. 

Сегодня индустрия 4.0 предлагает 
новый подход к развитию всех процес-
сов в экономике, определяющим и име-
ющим преобладающую ценность стано-
вится доступ к цифровым технологиям, 
высокоинтеллектуальным данным, спо-
собам их обработки, умным контрактам, 
цифровыми финансовыми активами, 
которые объединяются под общим по-
нятием «цифровые активы». Владение 
цифровыми активами предоставляет 
собственнику неоспоримое преимуще-
ство и, соответственно, обладают ценно-
стью, реальной или потенциальной сто-
имостью. С развитием рынка цифровых 
активов необходимость разработки объ-
ективной модели оценки их стоимости 
все больше актуализируется.

Понятие «цифровые активы» долж-
но найти законодательное закрепление 
и стать объектом гражданских прав при-
равнённых к любым другим.  Это по-
зволит не только защитить права соб-
ственности на них, но и разработать 
методологические основы оценки стои-
мости цифровыхактивов. Только после 
этого дискуссия относительно оценки 

стоимости цифровых активов приобре-
тет все более организованный и науч-
ный характер.

Выше описанная структура цифро-
вых активов будет постоянно допол-
няться и сложность стоимостной оценки 
данного вида активов будет заключаться 
в необходимости постоянного отслежи-
вания изменений и актуализации факто-
ров, влияющих на их стоимость. Актив-
ность глобальных игроков, формирую-
щих собственные платформы, нарастает.

Более того, в условиях Индустриии 
4.0, что не только должен быть осмыс-
лен подход к оценке цифровых активов, 
но весь опыт, наработанный в сфере 
оценки. Переход на новый этап развития 
в сфере оценочной деятельности должен 
базироваться на использовании Big Data, 
создания доступных платформ, которые 
позволят работать с «цифровыми актива-
ми», в том числе – нетрадиционными объ-
ектами (умные контракты, искусствен-
ный интеллект, токены, криптовалюты) 
проводить оценку для различных целей. 
Новые подходы должны быть найдены 
и в отношении самых цифровых активов.

Стоить отметить, что развитие ме-
тодологии оценки цифровых активов 
должно идти по двум магистральным 
направлениям: оценка криптоактивов 
как платежного средства и оценка циф-
ровых активов, создающих добавлен-
ную стоимость.

Объективного подхода к оценке циф-
ровых активов сегодня не существует.  
Функционирование рынка самого рын-
ка подчинено ряду объективных законо-
мерностей, которые требуют осмысле-
ния, в том числе в отношении сетевых 
эффектов, что, в свою очередь, позволит 
разработать объективные методы оцен-
ки цифровых активов. 

Статья подготовлена по результа-
там исследований, выполненных за счет 
бюджетных средств по государствен-
ному заданию Финуниверситета.
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