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В статье анализируются сущность, особенности, преимущества и последствия для национальной эконо-
мики использования цифровой валюты центральных банков в условиях макроэкономической нестабильно-
сти и всеобщей цифровизации. Достижение поставленной цели реализуется в решении задач: исследование 
возрастающего значения безналичных платежей; обоснование сокращения спроса на денежную наличность; 
обоснование необходимости создания принципиально новой цифровой формы денег центральных банков. 
Использовались следующие методы исследования: научной абстракции, сравнительного и системного ана-
лиза, гипотезы. Формирование и распространение национальной цифровой валюты выступают предметом 
дискуссий между центральными банками и международными организациями. Центральные банки различ-
ных стран тестируют пилотные проекты различных моделей цифровых национальных валют. Важно оце-
нить различные варианты и определить максимальные конкурентные преимущества данного инструмента. 
Для этого центральные банки анализируют национальную специфику каждой цифровой национальной ва-
люты с учетом особенностей денежных расчетов, кредитно-денежной сферы, условий осуществления моне-
тарной политики государства. Многие центральные банки активно исследуют заявленные опции, оценивают 
возможные последствия применения указанного инструмента, назначают общественные консультации, учи-
тывают зарубежные исследования, но не переходят к внедрению на внутреннем рынке денег национальной 
цифровой валюты. Основной результат исследования – обоснование авторской позиции, согласно которой 
внедрение прорывных технологий в виде цифровой валюты центрального банка на национальный денежный 
рынок окажет положительное влияние на факторы проведения монетарной политики, снизит риски транс-
граничных платежей.
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The article analyzes the essence, features, advantages and consequences for the national economy of using 
the digital currency of central banks in conditions of macroeconomic instability and universal digitalization. The 
achievement of this goal is realized in solving the following tasks: the study of the increasing importance of non-cash 
payments; justification of the reduction in demand for cash; justification of the need to create a fundamentally new 
digital form of central bank money. The following research methods were used: scientific abstraction, comparative 
and system analysis, hypotheses. The formation and distribution of the national digital currency are the subject of 
discussions between central banks and international organizations. Central banks of various countries are testing 
pilot projects of various models of digital national currencies. It is important to evaluate the various options and 
determine the maximum competitive advantages of this tool. To do this, central banks analyze the national specifics 
of each digital national currency, taking into account the specifics of monetary settlements, the monetary sphere, 
and the conditions for implementing the monetary policy of the state. Many central banks are actively exploring 
the stated options, assessing the possible consequences of using this tool, appointing public consultations, taking 
into account foreign research, but do not proceed to the introduction of the national digital currency in the domestic 
money market. The main result of the study is the substantiation of the author’s position, according to which the 
introduction of breakthrough technologies in the form of a digital currency of the central bank on the national money 
market will have a positive impact on the factors of monetary policy, reduce the risks of cross-border payments.
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Тотальная цифровизация трансформи-
рует кредитно-денежные отношения. Воз-
растает роль цифровых технологий при раз-
работке цифровых национальных валют 
центральных банков.

В условиях пандемии COVID-19 возрос-
ла мотивация центральных банков к эмис-
сии цифровых валют, когда риск заражения 
инфекцией при использовании наличных 
денег при расчетах вызвал очевидную по-
требность в безопасном цифровом аналоге 
денежной наличности [1; 2]. Стал необ-
ходим платежный инструмент, позволяю-

щий проводить быстрые, дешевые расчеты 
без дополнительных посредников. В усло-
виях вынужденных карантинных ограниче-
ний наметился тренд снижения применения 
домохозяйствами наличных денег.

Если под электронными деньгами по-
нимать денежные потоки, которые хранятся 
в так называемых электронных кошельках, 
систему хранения в том числе российской 
национальной валюты с использованием 
цифровых технологий, то цифровой рубль – 
это не универсальное, а альтернативное 
платежное средство. 
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Использовать цифровой рубль можно 
не везде, с его помощью решать денежные 
проблемы можно только в сети Интернет. 

Нехватка наличности устраняется 
при помощи цифрового рубля. Для цифро-
вого рубля нет ограничения размера.

Цифровой рубль не дополняет суще-
ствующую финансовую инфраструктуру, 
а создает новую инфраструктуру без по-
средников. В условиях внедрения цифро-
вого рубля у центрального банка при осу-
ществлении кредитно-денежной политики 
появляется основное преимущество – более 
высокий уровень контроля переводов и пла-
тежей. Вне государственного регулирова-
ния остаются выбор электронного кошелька 
и предпочтение потребителя – пользовать-
ся или не пользоваться цифровым рублем. 
Экономическая зависимость граждан от го-
сударства при традиционном рубле выше, 
чем при цифровом рубле.

Цель исследования – доказать, что циф-
ровизация кардинально трансформирует 
платежный рынок практически во всех на-
циональных экономиках и модернизирует 
поведение участников денежного рынка.

Материалы и методы исследования
К категории цифровых денег прико-

вано внимание центральных и коммерче-
ских банков, международных финансовых 
организаций, российских и зарубежных 
экономистов, но до настоящего времени 
комплексный подход к ее исследованию 
остается дискуссионным.

Так, целый ряд авторов отождествляет 
цифровые деньги с криптовалютой [3–5]. 

По данному поводу отметим следую-
щее. Российский центральный банк прово-
дит четкую грань между цифровым рублем 
и криптовалютой, рассматривая цифро-
вой рубль как своё обязательства, как фиат-
ную валюту, устойчивость функционирова-
ния которой обеспечивается государством 
через центральный банк. Напомним, 
что фиатные (от лат. fiat – указание), или фи-
дуциарные (от лат. fiducia – доверие), день-
ги являются платежным средством, при-
нятым государством на законодательной 
основе, а также классическими средствами 
оплаты (бумажные купюры, деньги на бан-
ковских картах в национальных денежных 
единицах). 

Следовательно, цифровая националь-
ная валюта центрального банка, будучи 
валютой фиатной, выступает не синони-
мом, а альтернативой криптовалюты. Если 
цифровой рубль является централизован-
ной, выпускаемой и контролируемой госу-
дарством (центральным банком) фиатной 
валютой, которая отвечает интересам все-

го общества. Он содержит потенциальный 
риск подделки. А криптовалюта – это де-
централизованная валюта, выпускаемая 
кем-либо, контролируемая сообществом, 
отвечающая интересам ограниченного кру-
га лиц, исключающая риск подделки. 

Если эмиссию национальной цифровой 
валюты будет осуществлять частное пред-
приятие, то им будет учитываться толь-
ко собственный корпоративный интерес. 
При этом формируется риск уязвимости 
и утечки данных. Например, длительное 
время Crypto AG занимала лидерские по-
зиции на рынке шифрования, затем ком-
пания была куплена спецслужбами США 
и Германии, что открыло им доступ к се-
кретной переписке правительств и разве-
док различных стран. Если представить, 
что частная корпорация начнет эмитиро-
вать государственные цифровые деньги, за-
тем сменит владельца, то произойдет утечка 
денежно-кредитных данных. Отсюда по-
нятно, что поручать эмиссию национальной 
цифровой валюты частным корпорациям 
недопустимо. 

При этом для эмиссии конкретному го-
сударству национальной цифровой валюты 
только намерения соблюдать монополию 
на выпуск денег мало. Центральному бан-
ку необходимо быть IT-компанией (иметь 
профессиональный персонал, программное 
обеспечение и оборудование). 

Поскольку цифровая экономика явля-
ется экономикой больших данных [6, 7], 
которые превращаются в основной товар, 
следовательно, данные выступают активом 
при купле-продаже. Поэтому в настоящее 
время собираются тотально любые циф-
ровые данные, размещаются на цифровую 
платформу, обрабатываются при помощи 
определенных IT-технологий [5], которые 
крупные IT-компании называют подрыв-
ными. Подобная цифровая платформа вы-
полняет роль бизнес-модели. Центральным 
банкам сложно работать с платформой циф-
ровой валюты, поскольку указанная циф-
ровая платформа создается и управляется 
IT-специалистами со специфическим типом 
сознания. Они применяют: а) определен-
ный алгоритм; б) специфические категории, 
которые не понимают экономисты и финан-
систы центральных банков. 

Данное обстоятельство является одной 
из причин того, что многие государства 
не переходят к эмиссии цифровых валют. 
Другие – форсируют события. Летом 2020 г. 
в условиях пандемии произошло тестиро-
вание цифрового юаня (Digital Currency, 
Electronic Payment или DCEP) в нескольких 
городах Китая, который должен был вы-
теснить наличность для соблюдения каран-
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тинных мер. В данном пилотном проекте 
участвовали крупнейшие банки мира, меж-
дународная платежная система Union Pay, 
компания Alibaba, ряд других компаний. 

По заявлению центрального банка Ки-
тая, цифровой юань – это продукт цифрови-
зации наличных денег в обращении с при-
менением IT-технологий [8]. 

В настоящее время данной китайской 
национальной цифровой валютой можно 
осуществлять транзакции товаров и услуг 
в магазинах, общественном питании, сфе-
ре образования и такси в офлайн-режиме, 
как с наличностью. Китайское государ-
ство остановилось на таком пути интегра-
ции цифрового юаня, как продвижение 
через бюджетную и социальную сферы на-
ционального хозяйства. В мае 2020 г. чинов-
ники Сучжоу получили 50 % транспортных 
субсидий в цифровых, а не в традицион-
ных юанях через специальное приложение 
в смартфонах. Это приложение является 
электронным кошельком, привязанным 
к определенному банковскому счету. 

Инновационность национальной циф-
ровой валюты Китая заключается не толь-
ко в дешевизне эмиссии цифрового юаня, 
а в том, что она является альтернативой 
расчетной системе в долларах. Для Китая, 
так же как и для России, актуальна проблема 
санкций. Цифровая национальная валюта 
снижает воздействие каких-либо санкций, 
угроз и рисков на уровнях национальной 
экономики или конкретной организации. 

Помимо этого национальная цифровая 
валюта при росте скорости платежей увели-
чивает объем транзакций, наращивает ВВП, 
который существенно снизился в условиях 
пандемии. Народный банк Китая контроли-
рует эмиссию цифрового юаня, а коммерче-
ские банки предоставляют инфраструктуру 
(электронные кошельки). Коммерческие 
банки размещают все резервы в централь-
ном банке в обмен на цифровые юани, ко-
торые затем распределяются между роз-
ничными потребителями. Потребители 
заполняют электронный кошелек на теле-
фоны и заполняют его юанями с собствен-
ного банковского счета, могут обмениваться 
юанями с любым держателем электронного 
кошелька в условиях анонимности. 

Государство в Китае говорит о прибли-
жении анонимности в использовании циф-
рового юаня к анонимности применения 
наличных юаней. Но данная анонимность 
будет контролируемой. У участников транс-
акции будет ограниченная информации друг 
о друге. А у центрального банка и государ-
ства будет доступ ко всем данным. Предпо-
лагается, что цифровой юань будет запущен 
в обращение к Зимним Олимпийским играм 

2022 г. в Пекине. В условиях торговых войн 
США с Китаем цифровой юань будет вы-
полнять также функцию интернационали-
зации китайской национальной валюты. 

Автор разделяет точку зрения, согласно 
которой возможности национальной циф-
ровой валюты многократно расширяются 
в случае ее свободной конвертации. Если 
это происходит, то национальная валюта 
центрального банка может применяться 
при глобальных расчетах, что снижает за-
висимость национального хозяйства от аме-
риканской валюты. 

По данным Всемирного банка [2], кро-
ме Китая, национальные экономики США, 
Великобритании, Франции, Южной Кореи 
и других стран (около 20 % из 66 централь-
ных банков) изучают возможности исполь-
зования национальной цифровой валюты 
в краткосрочной перспективе. 

Многие авторы ставят знак равенства 
между цифровой национальной валютой 
и технологией Blockchain [9–11]. 

Если блокчейн был и остается основой 
криптовалюты Bitcoin, то указанная техно-
логия может рассматриваться как альтерна-
тива цифровой валюте.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Многие страны критически оценивают 
различные опции и последствия введения 
цифровых валют центральных банков. 

Например, в феврале 2020 г. сайт Central 
Banking (Великобритания) осуществлял 
опрос 46 центральных банков (Central 
Banking 2020) по поводу возможностей 
цифровой валюты центрального банка. Ре-
зультаты данного опроса показали, что 65 % 
центральных банков стран Западной Евро-
пы активно изучают свойства цифровых ва-
лют при переходе на безналичные расчеты. 

Некоторые из данных стран активно 
осуществляют пилотные проекты или раз-
работали планы пилотного введения цифро-
вой валюты центрального банка. 

По данным Central Banking, позитивны-
ми чертами цифровых валют центральных 
банков выступают: широкомасштабные ин-
новации, финансовая доступность, много-
кратный рост удельного веса безналичных 
платежей, рост эффективности трансгра-
ничных платежей.

Подавляющая часть центральных бан-
ков выделяют ведущую роль цифровой ва-
люты центральных банков – выполнение 
функции «цифровой наличности», укрепле-
ние устойчивости и диверсификацию ри-
сков для национальной платежной системы.

Отдельные центральные банки (На-
родный банк Китая) путем тестирования 
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«цифрового юаня» снижают риски небан-
ковских платежных систем: концентрации, 
монополизации платежного рынка, сни-
жения эффективности трансмиссии моне-
тарной политики и политики финансовой 
стабилизации. 

Центральные банки единодушны в том, 
что национальная цифровая валюта долж-
на вызывать высокий спрос, учитывать по-
требности пользователей, не формировать 
новых рисков или искажений в работе на-
циональной денежной системы, а в идеа-
ле – снижать риски существующие.

Центральные банки изучают возмож-
ность: а) введения процентной ставки 
на национальную цифровую валюту, что по-
тенциально способно наращивать действен-
ность трансмиссионного механизма; б) воз-
действия введения национальной цифровой 
валюты на финансовый сектор националь-
ной экономики, условия монетарной поли-
тики и политики финансовой стабилизации. 

Дискуссионным является вопрос 
о том, что при наступлении экономическо-
го кризиса может произойти резкий переток 
средств экономических субъектов в циф-
ровую национальную валюту. Для преодо-
ления кризиса центральные банки должны 
разработать механизмы для рефинансиро-
вания коммерческих банков в необходимом 
объеме в короткий срок.

В обзорах центральных банков гово-
рится, что для цифровой национальной ва-
люты необходимы ограничения, подобные 
тем, что и для наличности (объем конвер-
сии средств со счетов в банках в цифровой 
национальной валюте, объем использова-
ния цифровой валюты в оффлайн-режиме). 
При использовании цифровой националь-
ной валюты в розницу банки будут выпол-
нять посреднические функции, развивая 
различные сервисы для клиентов. При этом 
в функции центральных банков будет вхо-
дить контроль применения рисковых стра-
тегий, устойчивостью банковского сектора.

В обзорах центральных банков основ-
ное внимание уделяется изучению роз-
ничной (retail) системы национальной 
цифровой валюты, предусматривающей 
значительные инновации к текущим фор-
мам денежного обращения. Она наиболее 
полно удовлетворяет потребностям поль-
зователей и отвечает требованиям циф-
ровой экономики. Оптовые (wholesale) 
системы национальной цифровой валюты 
предусматривают оптимизацию уже суще-
ствующих между финансовыми института-
ми платежных систем. Все перечисленное 
не является инновацией, поэтому оптими-
зация оптовых систем не рассматривается 
как первоочередная.

Большинство центральных банков от-
дают предпочтение смешанной архитекту-
ре, при которой центральный банк несет 
обязательства перед нефинансовым секто-
ром национальной экономики, ведет реестр 
цифровой валюты, а операции с реальным 
сектором национальной экономики осу-
ществляют посредники.

По мнению автора, ориентация финан-
совых посредников на прибыль создает вер-
ные стимулы по предложению оптималь-
ных сервисов и дальнейшему внедрению 
технологических решений, ориентирован-
ных на запросы клиентов

Выбор между распределенными 
или централизованными реестрами являет-
ся технической развилкой, определяющей 
стабильность и надежность работы систе-
мы цифровой валюты. 

Обобщенная информация об отноше-
нии центральных банков к введению на-
циональной цифровой валюты содержится 
в опросах Международного валютного фон-
да и Банка международных расчетов [12, 
13]. Эти опросы показали, что наиболее 
важные преимущества дают розничные си-
стемы цифровой валюты центральных бан-
ков в силу действия следующих факторов:

- снижение спроса на наличные день-
ги (в Швеции, Норвегии) или сокращение 
их использования в обозримом будущем 
(в Японии, ЕС) [5; 7; 14];

- рост эффективности финансовых по-
средников за счет сокращения транзакци-
онных издержек, снижения операционных 
и кредитных рисков [5; 11];

- необходимость создания альтернати-
вы частным проектам, содержащих угрозы 
суверенитету центральных банков [11; 14];

- противодействие банков незаконным 
финансовым операциям [8; 13; 15].

Введение цифрового рубля в качестве 
третьей формы денег в России может при-
вести к росту процента при кредитовании. 
Коммерческие банки руководствуются мак-
симизацией прибыли или по крайней мере 
удержания ее на постоянном уровне. По-
этому они будут увеличивать процентную 
ставку по кредитам.

Современным вариантом решения про-
блемы неплатежей, вызванной дефицитом 
ликвидности, выступает метод токенизи-
рования цифрового рубля. Для этого бан-
ки присваивают цифровые коды безналич-
ным рублям. Деньги записываются на счет 
токенами с уникальными номерами. 

Цифровой рубль отличается от безна-
личных денег тем, что безналичные деньги 
существуют в виде записей на счетах в ком-
мерческих банках, а цифровой рубль – это 
уникальный цифровой код, эмитируемый 
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Банком России, хранящийся в специальном 
электронном кошельке. Цифровой рубль яв-
ляется промежуточной формой российской 
валюты между ее наличной и безналичной 
формами, дает возможность сочетать пре-
имущества двух форм. Кошелёк с цифровы-
ми рублями у физического или юридическо-
го лица может быть только один. Передача 
цифрового рубля от одного пользователя 
к другому происходит в виде перемещения 
цифрового кода от одного электронного ко-
шелька на другой.

 Одним из преимуществ цифровой наци-
ональной валюты является то, что переводы 
с использованием цифровых рублей будут 
дешевле обычных. Поэтому использование 
цифровых валют для международных рас-
четов имеет перспективы развития.

В литературе высказывается точка зре-
ния, согласно которой введение цифрово-
го рубля является первым шагом к отмене 
наличных денег. Автор опирается по дан-
ному вопросу на позицию Банка России, 
который подчеркивает, что денежная на-
личность необходима и востребована у зна-
чительной части населения. Банк России 
не планирует отменять наличные деньги. 
Цифровой рубль будет третьей формой рос-
сийского рубля. 

Парадигма цифрового рубля сформи-
ровалась, благодаря опережающему разви-
тию цифровых технологий по сравнению 
с развитием традиционного денежного об-
ращения. Поддерживающие технологии от-
вечали запросам потребителей, что не осла-
бляло положение лидеров рынка. Поэтому 
они не могут противостоять нововведениям 
на новых рынках, где используются под-
рывные технологии. 

Это позволяет новым участникам вы-
водить на рынок подрывные технологии. 
Подрывной характер государственной циф-
ровой валюты состоит не в ее дешевизне, 
а: а) в альтернативности цифровой валюты 
валюте конвертируемой; б) снижении вли-
яния любых санкций; в) смягчении угрозы 
бойкота как на национальном уровне, так 
и на уровне отдельных компаний в услови-
ях бизнес-экосистемы [6]; г) трансформа-
ции экономики на всех уровнях. 

Как бонус, национальная цифровая валю-
та ускоряет проведение платежей. При этом 
платежи посредством цифровой валюты 
центрального банка не будут бесплатными. 
Комиссия будет определяться государством 
как ее эмитентом, а не транснациональной 
корпорацией, целевой функцией которой вы-
ступает максимизация своей прибыли.

Заключение
Можно сделать ряд выводов и обобщений.

Эмиссия цифровой валюты централь-
ных банков связана не только с возможными 
вероятными преимуществами, но и со зна-
чительными рисками. Поэтому вполне объ-
яснима нерешительность центральных бан-
ков при выработке решений о применении 
цифровой национальной валюты.

Потенциальная привлекательность 
розничных цифровых валют центральных 
банков как инновационного механизма 
кредитно-денежной политики государства 
не исключает разнообразные серьезные 
риски, связанные с их эмиссией. Поэтому 
центральные банки демонстрируют осто-
рожность в вопросе практического осу-
ществления национальных цифровых ва-
лют для домохозяйств.

Потенциальная эмиссия цифровых 
валют центральных банков до настояще-
го времени имеет место в виде пилотных 
проектов розничных цифровых валют. 
В краткосрочной перспективе монетарные 
власти допускают только ограниченную 
эмиссию цифровой валюты. Выводы по по-
воду успешности пилотных проектов не яв-
ляются однозначными. 
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