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Показано, что интерес центральных банков к выпуску цифровых валют бы-
стро переходит от теоретических исследований к предметному обсуждению спо-
собов реализации и тестированию пилотных проектов национальной цифровой 
валюты (Central Bank Digital Currency, CBDC). Освещены основные модели ре-
ализации CBDC. Рассмотрены наиболее известные примеры реализации CBDC.
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It is shown that the interest of central banks in issuing digital currencies is rapidly 
moving from theoretical research to a substantive discussion of ways to implement 
and test pilot projects of the national digital currency (Central Bank Digital Currency, 
CBDC). The main models of CBDC implementation are highlighted. The most 
famous examples of CBDC implementation are considered.

Key words: cryptocurrency, blockchain, digital currency, central bank.

В последнее время много говорят и спорят о криптовалютах, но часто 
не замечают, что феномен криптовалют и технологии блокчейнпродемон-
стировал множество новых возможностей в области финансов, одна из них 
которых — цифровая валюта центрального банка (Central Bank Digital 
Currency, CBDC). CBDC — это цифровой токен, представляющий фиатную 
валюту определенной страны; электронное обязательство монетарного ре-
гулятора, номинированное в национальной расчетной единице и служащее 
мерой стоимости, средством платежа, накопления и сбережения.

Финансовые органы ряда стран уже оценили преимущества циф-
ровой валюты: скорость и безопасность транзакций, возможность со-
вершать микроплатежи, простой учет всех операций с деньгами. Циф-
ровую валюту можно использовать для сокращения государственного 
долга, избежания санкций, сокращения потерь от конвертации валюты 
в международной торговле, уменьшить затраты на операции с банкно-
тами и монетами. Платежи в цифровой валюте помогут снизить кор-
рупцию, так как транзакции полностью прозрачны. Таковы условия для 
рождения новой электронной валюты, которая будет выпущена и введе-
на в обращение под контролем государства. Национальная криптогра-
фия не обязательно должна основываться на блокчейне. Существуют и 
другие технические решения для денежных расчетов, такие как DAG 
(направленный ациклический график) [1].

Очень важно понять ключевое различие между криптовалютой и 
CBDC. Последняя выпускается и регулируется централизованно денеж-
но-кредитным органом государства. Цифровые валюты центрального 
банка на 100% обеспечены золотом и иностранной валютой и могут ис-
пользоваться в качестве средства платежа. Идея CBDC состоит в том, 
чтобы собрать воедино лучшее из качеств фиатных денег (надежность и 
регулирование) и криптовалюты (удобство в использовании).

Кратко рассмотрим потенциальные преимущества и проблемы, свя-
занные с внедрением CBDC.

К потенциальным преимуществам CBDC центральные банки отно-
сят: снижение затрат, связанных с предоставлением национальных пла-
тежных средств; предоставление населению безопасных и ликвидных 
средств платежа, поддерживаемых государством; повышение устойчиво-
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сти национальной платежной системы; ограничение маржи, извлекаемой 
коммерческими банками, участвующими в платежах; сокращение вероят-
ности или полное предотвращение перехода на частные цифровые валю-
ты, которые трудно регулировать; развитие рынков активов на основе тех-
нологии распределенной бухгалтерской книги (DLT); повышение эффек-
тивности денежно-кредитной политики центрального банка.

Несмотря на эти потенциальные выгоды, могут возникнуть различ-
ные проблемы: массовый вывод депозитов из коммерческих банков, 
если люди решат приобрести CBDC в значительном объеме; во время 
кризиса клиенты банков могут отказаться от депозитов в пользу CBDC, 
которые могут показаться более безопасными и ликвидными; значи-
тельный рост баланса центрального банка в случае высокого спроса на 
CBDC; замещение валюты в странах с высокой инфляцией и нестабиль-
ными обменными курсами CBDC стран с резервной валютой; появление 
дополнительных рисков для репутации центрального банка, поскольку 
предложение CBDC может быть для него очень дорогостоящим [2].

Таким образом, каждой стране придется взвесить все «за» и «про-
тив» ведения CBDC в зависимости от конкретных обстоятельств.

Существует три модели реализации проекта CBDC [3], и страны-
участники находятся в поисках золотой середины.

Первая — доступ к CBDC для финансовых учреждений (Model FI). 
Пользоваться валютой могут только банки и небанковские кредитные 
организации (НКО), что обеспечит им мгновенные, дешевые и безопас-
ные платежи. Центральный банк сохраняет свою традиционную роль.

Вторая — доступ к CBDC для всей экономики (Model EW). Поми-
мо банков и НКО, доступ к цифровой валюте также имеют компании 
и предприятия. Тем не менее, некрупные агенты экономики не могут 
напрямую взаимодействовать с центробанком для покупки, для этого 
создается биржа CBDC и инфраструктура пользовательских интерфей-
сов для транзакций, поддерживаемая третьими сторонами.

Третья — возможен доступ для финансовых институтов, плюс огра-
ниченный доступ к банкам при поддержке CBDC (Model FI+). В такой 
модели доступ к валюте ограничен для всех банков и НКО. Как мини-
мум одна НКО выступает в роли “narrowbank” (безопасного банка), 
предоставляя финансовый актив компаниям и предприятиям. При этом 
прием и оплата депозитов данного НКО не должны быть связаны с по-
средничеством для обеспечения работы CBDC. Организация этой моде-
ли намеренно устроена так, чтобы получить возможность исследовать 
плюсы и минусы разных уровней доступа цифровой валюты централь-
ных банков для компаний и предприятий.
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Страны существенно различаются по степени активноcти изучения 
возможностей цифровых валют и их близости к выпуску таких валют.

Некоторые страны активно реализуют пилотные проекты по изуче-
нию целесообразности использования CBDC, увеличивая расходы цен-
трального банка на исследования в области финтеха. Несколько стран 
пересмотрели (или пересматривают) законодательство в поддержку 
CBDC в случае ее выпуска. Другие финансовые регуляторы взаимодей-
ствуют с общественностью и местными законодательными органами 
для обсуждения возможностей выпуска CBDC.

Другие страны также увеличили объем ресурсов, выделяемых для 
CBDC и платежных систем, хотя пока в основном сосредоточены на 
проведении анализа и более ограниченном практическом тестировании 
технологий. CBDC рассматривается как один из вариантов вариантом 
для этих стран, но также активно изучаются альтернативные решения.

Третья группа стран не видит необходимости в немедленном выпу-
ске CBDC и вместо этого сосредотачивается на улучшении существую-
щих платежных механизмов и укреплении регулирования.

Согласно статистике, 81 страна участвует в разработке CBDC, Ба-
гамские острова уже используют, 14 стран запустили пилотные проекты 
[4]. В пяти странах (Гаити, Дания, Тунис, Финляндия, Эквадор) запу-
щенные проекты по разным причинам были остановлены. Например, 
Центральный банк Дании в 2016—2017 гг. изучил жизнеспособность 
национальной цифровой валюты (электронной кроны) и в итоге пришел 
к выводу, что «потенциальные выгоды от внедрения цифровой валюты 
центрального банка для домашних хозяйств и предприятий в Дании не 
будут соответствовать значительным проблемам, которые возникнут в 
результате этого внедрения». Ссылаясь на существующую безопасную 
и эффективную платежную инфраструктуру Дании, в докладе отмеча-
ется, что повышение эффективности от CBDC не перевешивает риски 
финансовой нестабильности, которые CBDC может привести к риску 
системных банковских операций [4].

Рассмотрим наиболее известные примеры реализации CBDC.
Цифровой юань поддерживается Народным банком Китая и создан 

для того, чтобы перепроектировать китайскую платежную систему, ко-
торая считается более анонимной и безопасной, чем традиционная бан-
ковская система. В настоящее время e-CNY опробован в нескольких 
крупных городах, среди которых Пекин, Шанхай, Шэньчжэнь и Чэн-
ду. Сейчас цифровой юань распространяется с помощью лотереи. Граж-
дане Китая могут использовать банковские приложения, чтобы подать 
заявку и получить один из пакетов стоимостью 200 юаней. Некоторые 
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компании уже предоставляют своим сотрудникам возможность полу-
чать часть зарплаты в цифровых юанях. Шаг за шагом Китай опробу-
ет функционирование CBDC в различных областях. Одним из послед-
них достижений является запуск пилотной программы по использова-
нию цифрового юаня в системе общественного транспорта.

Израиль также выпустил свою CBDC, однако правительство страны 
смотрит на пилотную программу довольно пессимистично. И это посто-
янно напоминает гражданам, что CBDC не имеет ничего общего с крип-
товалютой, это всего лишь разновидность платежной системы. Банк Из-
раиля держал процесс исследований и разработок в секрете и до сих пор 
не желает делиться полной информацией. есть мнение, что цифровой 
шекель основан на Ethereum. 

Сингапур нашел свой собственный способ решения наиболее важ-
ных проблем создания CBDC и объявил о Глобальном вызове CBDC. 
Чтобы различные организации могли предлагать свои решения. Итоги 
конкурса будут подведены в ноябре 2021 г. во время Сингапурской не-
дели финтеха. Будут выбраны 15 финалистов, которые получат настав-
ничество от специалистов отрасли, а также получат доступ к «песочни-
це» цифровой валюты APIX, торговой площадке и платформе «песочни-
цы», которая позволяет сотрудничать между финтехами и финансовыми 
учреждениями, чтобы они могли создавать прототипы своих решений.

Президент Европейского центрального банка К. Лагард активно 
продвигает проект «Цифровой евро». В настоящее время в европей-
ских странах проводятся опросы общественного мнения — готовы ли 
граждане ЕС принимать цифровую валюту, которая имеет такое же об-
ращение, как фиатные денежные банкноты и монеты евро. Для экспе-
риментов с цифровой валютой ЕС Центральный банк Франции выбрал 
блокчейн криптовалюты Tezos. В Швеции значительное развитие полу-
чила цифровая крона (e-krona). Королевский банк Швеции тестирует 
свою версию CBDC, которая представляет собой централизованный 
цифровой актив. С помощью e-krona можно будет совершать платежи с 
мобильных устройств и банковских карт.

Группа из семи центральных банков (Банк Канады, Банк Англии, 
Банк Японии, Европейский центральный банк, Федеральная резерв-
ная система, Королевский банк Швеции и Швейцарский национальный 
банк) совместно с Банком международных расчетов работают над изу-
чением «розничной» CBDC (цифрового аналога наличных денег), укре-
пляя информационно-пропагандистскую деятельность, способствуя от-
крытому и информированному диалогу по CBDC на национальном и 
международном уровнях, делясь опытом работы с другими центральны-
ми банками, в том числе в развивающихся странах [5]. 
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Национальный банк Республики Беларусь также изучает возможность 
использования цифрового рубля [6]. Цель проводимых исследований — 
определение оправданности внедрения CBDC в условиях экономики Бе-
ларуси. Специалистам Нацбанка необходимо внимательно оценить не 
только внутренние, но и трансграничные эффекты от внедрения цифрово-
го рубля — с учетом того, что Беларусь является страной с малой откры-
той экономикой, а также спрогнозировать повышение/снижение доверия 
к новой, цифровой форме белорусского рубля.

Цифровой рубль может рассматриваться как механизм подготовки 
к будущим технологическим изменениям, инструмент входа в отдель-
ные финансовые системы и повышения эффективности трансгранич-
ных платежей. В этой связи очевидной становится целесообразность 
попытки внедрения цифрового белорусского рубля на платежном рын-
ке нашей страны.

Таким образом, несмотря на текущие трудности с разработкой и вне-
дрением, государственные криптовалюты и цифровые валюты, выпу-
щенные центральными банками, станут чрезвычайно важными в бли-
жайшем десятилетии. Цифровые валюты и блокчейны становятся фак-
тором большой политики. Страна, которая первой полностью внедрит 
цифровую валюту в свои платежи, получит важное технологическое 
преимущество. По этой причине сравнительное изучение криптографи-
ческих алгоритмов стало интересным не только для фанатов высоких 
технологий, но и для глав государств, руководителей центральных бан-
ков и спецслужб.
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В статье отмечается, что главным трендом в развитии стран в современных 
условиях является переход к цифровой экономике. Это приводит к тому, что ми-
ровая экономика характеризуется существенным разрывом между странами, ко-
торые только начинают развиваться в области цифровизации и которые уже до-
статочно развиты в этой сфере. Более подробно в статье анализируются совре-
менные технологии цифровой экономики такие как: интернет вещей, облачные 
вычисления и искусственный интеллект. Делается вывод, что развитие цифро-
вых технологий и цифровых платформ тесно связано с двумя странами: Соеди-
ненными Штатами Америки и Китаем. Именно на эти две экономики приходит-
ся 75 % всех патентов, связанных с блокчейн-технологиями, 50% глобальных 
расходов на интернет вещей, 75% рынка облачных вычислений.

Ключевые слова:цифровизация, мировая экономика, интернет вещей, облач-
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The article notes that the main trend in the development of countries in modern 
conditions is the transition to a digital economy. This leads to the fact that the world 
economy is characterized by a signifi cant gap between countries that are just beginning 
to develop in the fi eld of digitalization and which are already quite developed in 


