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В работе рассматриваются преимущества и недостатки применения цифровой валюты централь-

ного банка (далее — ЦВЦБ) в финансовой системе Российской Федерации. Проведен анализ

потенциальных выгод от внедрения ЦВЦБ, таких как снижение транзакционных издержек, повыше-

ние безопасности денежных переводов, программируемость бюджетных расходов, увеличение

уровня собираемости налогов благодаря снижению доли неформальной экономики, усиление

информационной прозрачности и другие. Одновременно с этим выявлены возможные риски

и недостатки использования ЦВЦБ, включая усиление конкурентной борьбы между Центральным

банком РФ и коммерческими банками, отсутствие у регулятора накопленного опыта использования

инновационного инструмента на практике, необходимость наличия базовых финансовых знаний

у населения, угрозы для частной жизни граждан и сохранения коммерческой тайны компаний

и другие. В статье предложены пути минимизации негативных последствий от внедрения ЦВЦБ

для более полного раскрытия положительного потенциала, а именно активное взаимодействие

ЦБ РФ с банками второго уровня, изучение международного опыта реализации аналогичных про-

ектов, проведение образовательных кампаний для населения, обеспечение защиты персональных

данных, развитие инфраструктуры и правовой базы для использования смарт-контрактов, а также

привлечение инвестиций из частного сектора.

Развитие инноваций в сфере финтех приводит

к появлению новых решений не только у частных

компаний, но и на уровне центральных банков

отдельных стран. Кроме инструментов регтеха

и суптеха значимый потенциал интенсификации

развития финансового сектора содержит в се-

бе и центральная валюта центральных банков

(далее — ЦВЦБ) как новая форма денег, наравне

с наличными и безналичными, находящимися на

расчетных счетах в коммерческих банках.

ЦВЦБ — это цифровые активы, выпускаемые

центральными банками [6, с. 31], разновидность

обязательства регулятора [10, с. 163]. Интерес

к их использованию для достижения ряда по-

ложительных эффектов проявляют регуляторы

самых различных стран, от Китая до Багамских

островов [3, с. 340]. Это связано с теми новыми

свойствами, которые расширяют функциональ-

ную наполненность денежных средств в случае

широкого применения такого инструмента в на-
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циональной экономике, а также для междуна-

родной торговли и инвестирования.

Выделены преимущества использования ЦВЦБ

в российской финансовой системе.

Снижение комиссионных затрат при проведении

транзакций физических и юридических лиц до-

стигается за счет оптимизации платежных про-

цессов и устранения посредников, что, в свою

очередь, способствует интенсификации рознич-

ной и оптовой торговли. Как результат, несколь-

ко повышается уровень платежеспособности на-

селения при том же уровне доходов. Как резуль-

тат, снижение издержек позволяет увеличить

оборот товаров и услуг, стимулируя прирост

ВВП. Таким образом, эффект от такого инстру-

мента проявляется как на уровне отдельных

физических лиц, так и экономики в целом.

Использование ЦВЦБ также исключает опас-

ность утраты средств вследствие несостоятель-

ности банка второго уровня, что является значи-

мым фактором как для домохозяйств, так и для

предприятий. Благодаря накоплению средств

у регулятора в рамках такой платежной системы

обеспечивается высокий уровень безопасности

и сохранности денежных средств, что укрепляет

доверие к финансовой системе и способствует

снижению уровня оттока капитала.

Программирование использования средств с по-

мощью смарт-контрактов [4, с. 70] открыва-

ет новые возможности для государственного

управления финансовыми расходами бюджетов

различных уровней. Правительство РФ получает

возможность заранее определять доступные на-

правления целевого расходования выделяемых

денежных ресурсов различным группам населе-

ния и организациям. Смарт-контракты позволя-

ют автоматизировать контроль. Например, когда

речь идет о программе поддержки семьи и мате-

ринства, операция покупки не будет завершена,

если товары не относятся к категории необхо-

димых для воспитания ребенка. Как результат,

уязвимые социальные группы будут меньше под-

вержены различным рискам игнорирования их

потребностей, например, попечителем.

Внедрение ЦВЦБ также способствует повыше-

нию собираемости налогов и сокращению те-

невого сектора экономики. Благодаря прозрач-

ности транзакций становится возможным бо-

лее детально мониторить движение денежных

средств. Применение современных аналитиче-

ских методов позволит с более высокой долей

точности выявлять уклонение от уплаты налогов

и ведение предпринимательской деятельности

без регистрации в ФНС. Следовательно, ЦВЦБ

будет стимулировать увеличение налоговых по-

ступлений в бюджет и оздоровление экономики

в целом.

Как показывает опыт 2020 года, оборот налич-

ных средств негативно сказывается на эпиде-

миологической ситуации в стране, что прояви-

лось в контексте пандемии COVID-19. ЦВЦБ ми-

нимизируют необходимость физического кон-

такта при осуществлении транзакций, что сни-

жает риск распространения вирусных инфекций.

Это обеспечивает безопасную среду для про-

ведения финансовых операций и способствует

поддержанию здоровья населения в условиях

эпидемиологических угроз.

Также благодаря такому инструменту мож-

но ожидать усиления адаптивности денежно-

кредитной политики. Центральные банки полу-

чают возможность программировать многоуров-

невые процентные ставки, что позволяет более

гибко реагировать на изменения экономической

конъюнктуры [5, с. 10]. На текущий момент ЦБ

РФ формирует единую базовую ставку, однако

в условиях развития цифровых решений мож-

но было бы ожидать диверсификации такого

параметра, например, в зависимости от того,

куда в дальнейшем банки перераспределяют

средства — на кредитование предприятий для

интенсификации их бизнес-модели, что при-

ведет к восстановлению роста экономики; на

ипотечные программы, что обеспечивает ин-

тенсификацию развития строительного сектора,

или на потребительные кредиты, расходуемые

физическими лицами, в том числе на импортные

товары, что приводит к меньшему количеству

синергетических эффектов для экономики. Кро-

ме того, ЦВЦБ открывает перспективы для внед-
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рения нетрадиционных инструментов денежно-

кредитной политики, таких как целевое креди-

тование. Это расширяет арсенал инструмен-

тов регулирования и способствует эффектив-

ному достижению целей денежно-кредитной

политики, стабилизации денежного обращения

в условиях значимого воздействия кризисных

деструктивных факторов.

Развитие новых платежных и других денежных

сервисов, а также финтеха в целом, являет-

ся еще одним преимуществом использования

ЦВЦБ. Цифровые валюты центральных банков

создают благоприятную среду для появления ин-

новаций в финансовом секторе. Появляются воз-

можности для имплементации новых платежных

решений, интеграции с существующими платеж-

ными системами и для развития дополнительных

финансовых услуг на базе ЦВЦБ. Благодаря

этому будет происходить стимулирование кон-

куренции, повышаться качество и доступность

финансовых сервисов для населения и бизнеса.

Использование ЦВЦБ приводит к уменьшению

издержек на выпуск и поддержку обращения

наличных денег [1, с. 128]. Цифровизация денеж-

ного обращения снижает затраты на их печать,

транспортировку, хранение и обработку. Это

позволяет оптимизировать расходы центрально-

го банка и повысить эффективность денежного

обращения в целом. Высвобожденные ресурсы

могут быть направлены на развитие финансовой

инфраструктуры и поддержку экономического

роста.

ЦВЦБ также может способствовать преодоле-

нию ограничений во внешнеэкономической де-

ятельности и обходу санкций. Российские экс-

портеры сталкиваются с проблемами из-за от-

каза зарубежных банков от взаимодействия

и обслуживания карт «Мир». В 2024 году бан-

ки ближнего зарубежья продолжили вводить

ограничения на взаимодействие с российски-

ми финансовыми институтами и их клиентами.

В Турции такие банки как Nurol Bank, Emlak

Bank и другие отказались от сотрудничества

с банками из РФ. В соседнем Казахстане «На-

родный банк», «Форт», «Нурбанк» и ряд других

кредитных организаций перестали обслуживать

российские карты. Даже в Китае, который ранее

занимал более нейтральную позицию, крупней-

шие банки Industrial andCommercial Bank of China

(ICBC), China Construction Bank (CCB) и Bank of

China свернули взаимодействие с попавшими

под санкции российскими банками. А Chouzhou

Commercial Bank полностью отказался обслужи-

вать клиентов из России (табл. 1).

Использование ЦВЦБ открывает новые возмож-

ности для осуществления международных рас-

четов. Например, проекты MBridge и Mariana,

в которых участвуют центральные банки различ-

ных стран, нацелены на создание инфраструкту-

ры для трансграничных платежей с использо-

ванием ЦВЦБ. Структура участников MBridge

по состоянию на 28.05.2024 включает 4 ЦБ-

основателя (центральные банки Таиланда, Гон-

конга, Китая и ОАЭ), 25 членов-наблюдателей

и международные финансовые организации, та-

кие как МВФ [12; 14].

Банк международных расчетов (BIS) через свой

Центр инноваций (Innovation Hub) в сотрудни-

честве с центральными банками Франции, Син-

гапура и Швейцарии запустил проект Mariana.

Его цель — провести серию экспериментов по

использованию автоматизированных маркет-

мейкеров (алгоритмических систем, обеспечи-

вающих ликвидность рынка) для трансгранич-

ного обмена ЦВЦБ в оптовом формате [13]. Раз-

витие подобных инициатив способствует инте-

грации российской финансовой системы в гло-

бальную экономику и снижает зависимость от

традиционных платежных каналов, подвержен-

ных санкционным ограничениям.

Суммарный эффект от широкомасштабного

внедренияЦВЦБможет достигать внушительных

328 млрд рублей в год. Данный показатель скла-

дывается из экономии на эквайринговых опе-

рациях, которые при оптимистичном сценарии

развития событий оцениваются в 267 млрд руб-

лей для бизнеса и 61 млрд рублей для банков [11].

Реализация оптимистичного сценария предпо-

лагает скоординированные действия регуля-

тора, коммерческих банков и предприятий по
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Таблица 1. Систематизация новостей 2024 года об ограничении доступа субъектов предпринимательской

деятельности из РФ на зарубежные рынки.

Банк Страна Действие

Nurol Bank, Emlak Bank и другие Турция
Отказ от взаимодействия

с российскими банками

«Народный банк», «Форт», «Нурбанк»

и другие
Казахстан Отказ от обслуживания карт Мир

Industrial and Commercial Bank of China

(ICBC), China Construction Bank (CCB)

и Bank of China

Китай
Перестали сотрудничать с российскими

банками под санкциями

Chouzhou Commercial Bank Китай Отказ от обслуживания клиентов из РФ

Источник: составлено автором по материалам [2; 8; 9].

интеграции цифрового рубля в существующие

финансовые продукты и услуги. Кроме того,

потребуются инвестиции в разработку новых

решений, использующих преимущества этой

новой формы денег. В случае консервативно-

го сценария, характеризующегося отсутствием

активных мер по стимулированию внедрения

цифрового рубля, экономический эффект будет

более скромным — 92 млрд рублей для бизнеса

и 17 млрд рублей для банков.

Необходимо отметить, что внедрение цифрового

рубля потребует определенных затрат со сто-

роны бизнеса и банков. По предварительным

оценкам, эти расходы могут составить от 30 до

50 млрд рублей. Однако, несмотря на первона-

чальные инвестиции, розничные предприятия

смогут существенно сэкономить на эквайринго-

вых комиссиях. Ожидается, что для них эффект

может достигать 50–60 млрд рублей ежегод-

но, что является весомым аргументом в пользу

внедрения цифрового рубля [11].

Наряду с преимуществами использования ЦВЦБ

в российской финансовой системе существуют

также недостатки и риски.

Одним из них является усиление конкурентной

борьбы между ЦБ РФ и банками второго уровня.

Внедрение ЦВЦБ может привести к тому, что

часть клиентов предпочтет хранить свои сред-

ства непосредственно у регулятора, что негатив-

но скажется на остатках на текущем счете кли-

ентов в банках, а значит сократит их финансовый

потенциал. Конечно, депозиты и цифровой рубль

не являются конкурирующими технологиями

и продуктами.Ведь в случае со вторым проценты

на остаток средств на счете не начисляется.

Но конкреция в сегменте сохранения капитала

предприятий ифизических лиц на текущем счете

для оперативного изъятия для закрытия срочных

потребностей является высокой.

Отсутствие у сотрудников ЦБ РФ накопленно-

го опыта использования ЦВЦБ также является

источником риска, что может привести к техни-

ческим проблемам, нарушениям в работе пла-

тежной инфраструктуры и потере доверия со

стороны пользователей.

Использование ЦВЦБ также требует наличия

базовых финансовых знаний у населения. Не все

граждане обладают достаточной финансовой

грамотностью, чтобы эффективно использовать

цифровые валюты и понимать связанные с ними

угрозы. Особенно это актуально для лиц стар-

шего возраста [5, с. 70]. Отсутствие необхо-

димых знаний может привести к ошибкам при

осуществлении транзакций, потере средств из-

за мошеннических действий.

Также усиливается угроза для частной жизни

граждан, то есть защищенности их личной ин-

формации. Информация о финансовых операци-

ях граждан может быть использована в недобро-

совестных целях, таких как маркетинговые кам-

пании или даже слежка со стороны криминаль-

ных структур. Это требует разработки надеж-

ных механизмов защиты персональных данных

и обеспечения баланса между прозрачностью
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и защищенностью частной жизни граждан при

использовании ЦВЦБ.

Использование ЦВЦБ также предполагает по-

требность в наличии смартфона у пользовате-

лей. Не все граждане имеют доступ к совре-

менным мобильным устройствам или обладают

навыками их использования. Это может приве-

сти к цифровому неравенству и ограничению

доступа определенных групп населения к фи-

нансовым услугам на базе ЦВЦБ. Более бедные

слои населения могут оказаться в невыгодном

положении и лишиться возможности в полной

мере участвовать в экономической жизни обще-

ства.

Внедрение ЦВЦБ может привести к значитель-

ному росту киберрисков, особенно для непод-

готовленных пользователей. Неопытные пользо-

ватели, не обладающие достаточными знаниями

в области кибербезопасности, могут стать жерт-

вами фишинговых атак, кражи личных данных

и несанкционированного доступа к их цифро-

вым кошелькам. Это может привести к финансо-

вым потерям, манипулированию их поведением

и другим негативным последствиям.

Использование смарт-контрактов в рамках

ЦВЦБ также несет в себе опасность ущемления

прав пользователей. Такая технология представ-

ляет собой автоматизированные соглашения,

исполнение которых происходит без участия че-

ловека [7, с. 353]. Если условия смарт-контракта

составлены некорректно или содержат ошибки,

то это может привести к непреднамеренным по-

следствиям и ущемлению прав одной из сторон.

Отсутствие гибкости и возможности вмешатель-

ства в исполнение такого типа договоров мо-

жет затруднить разрешение спорных ситуаций

и привести к несправедливым результатам.

Разработка, развертывание и поддержка инно-

вационной инфраструктуры ЦВЦБ требует суще-

ственных затрат. Создание надежной и безопас-

ной системы ЦВЦБ предполагает значительные

инвестиции в технологическую инфраструкту-

ру, обеспечение кибербезопасности, обучение

персонала и интеграцию с существующими фи-

нансовыми системами. Правительство РФ име-

ет значимый объем социальных и экономиче-

ских обязательств перед населением, поэтому

внедрение новой технологии может затруднить

их выполнение. Постоянное обновление и под-

держка инфраструктуры ЦВЦБ будут требовать

регулярных расходов, что может оказать дав-

ление на финансовую систему в долгосрочной

перспективе.

Для минимизации потенциальных негативных

последствий внедрения ЦВЦБ необходимо пред-

принять ряд шагов. Для повышения финансовой

грамотности населения и обеспечения безопас-

ного использования ЦВЦБ необходимо прове-

дение масштабных образовательных кампаний.

ЦБ РФ совместно с другими государственными

органами и финансовыми институтами должен

разработать доступные информационные мате-

риалы и организовать обучающие программы,

которые помогут гражданам приобрести базо-

вые знания использования такого инструмента.

Также важно систематизировать зарубежный

опыт имплементации аналогичных решений

в других финансовых системах для выявления

оптимальной концептуальной основы для циф-

рового рубля, выделения трудностей, с которы-

ми сталкивались регуляторы и разработки мер

для максимизации потенциала новой техноло-

гии.

В контексте и защиты персональных данных,

и частной жизни граждан ЦБ РФ следует уста-

новить строгие стандарты безопасности и кон-

фиденциальности, а также обеспечить прозрач-

ность в отношении сбора и использования дан-

ных. Граждане должны иметь возможность кон-

тролировать доступ к своей финансовой инфор-

мации.

Учитывая, что использование ЦВЦБ потребует

наличия смартфона, важно предпринять меры

обеспечения доступности этой технологии для

всех слоев населения. Государство может рас-

смотреть возможность субсидирования приоб-

ретения устройств для малообеспеченных граж-

дан или разработки альтернативных способов

доступа к ЦВЦБ, не требующих использования

личного смартфона.
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Для минимизации киберрисков необходимо ин-

вестировать в развитие разветвленной, много-

уровневой и частично дублированной инфра-

структуры ЦВЦБ. ЦБ РФ должен сотрудничать

с ведущими экспертами в области кибербез-

опасности для выявления потенциальных уязви-

мостей и разработки эффективных мер защиты.

Регулярное проведение аудитов безопасности

и тестирование системы на устойчивость к ата-

кам помогут обеспечить стабильность и надеж-

ность ЦВЦБ.

При использовании смарт-контрактов в рамках

ЦВЦБ необходимо разработать четкие правовые

нормы, гарантирующие защиту прав граждан.

Кроме этого, целесообразно формировать офи-

циальные базы данных, которые будут учиты-

ваться при выполнении договоров в зависимо-

сти от конкретных параметров внешней среды

(например, от дня недели, доли просроченной

дебиторской задолженности в определенной

отрасли, факта оглашения чрезвычайного по-

ложения в определенном регионе и т.д.). ЦБ

РФ совместно с законодательными органами

должны создать правовую базу, регулирующую

использование смарт-контрактов и определяю-

щую ответственность сторон в случае возникно-

вения споров.

Также для минимизации финансовой нагрузки,

связанной с разработкой и внедрением инфра-

структуры ЦВЦБ, ЦБ РФ следует рассмотреть

возможность государственно-частного парт-

нерства. Привлечение инвестиций из частного

сектора и сотрудничество с технологически-

ми компаниями позволят распределить затраты

и ускорить процесс внедрения цифровой валю-

ты.

Реализация вышеперечисленных мер позволит

минимизировать негативные последствия внед-

рения ЦВЦБ и создать благоприятные условия

для ее успешного функционирования в финан-

совой системе Российской Федерации.
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