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ПЕРСПЕКТИВЫ ВВЕДЕНИЯ ЦИФРОВОЙ ВАЛЮТЫ
ЦЕНТРАЛЬНОГО БАНКА В МИРЕ И В РОССИИ

АННОТАЦИЯ:
Актуальность. В условиях глобальной цифровизации и необходимости налаживания социально-
экономических, финансовых и иных связей в условиях непредвиденных внешних шоков, как, на-
пример, пандемия COVID-19, в профессиональной и научной среде все больше популярности по
всему миру набирают идеи по разработке и внедрению цифровой валюты центральных банков
(Central Bank Digital Currency – CBDC). В первую очередь, это связано с принципиальным их отли-
чием от других форм цифровых монет – они напрямую обеспечены ответственностью регулятора.
Цель исследования - оценка перспектив введения цифровой валюты центрального банка в России
путем изучения особенностей цифровых валют и мировую практику их внедрения, определения
основных преимуществ и недостатков и моделирования влияния безналичных платежей на эконо-
мическое развитие России в 2000–2022 гг.
Методы и методология. В исследовании приводится описание цифровых денег, анализируется

их отличие от классических фиатных денег и криптовалют. На основе зарубежной литературы,
а также отчетов мировых финансовых организаций выделены положительные и отрицательные
стороны внедрения цифровой валюты. Далее рассмотрен мировой и отечественной опыт по разра-
ботке и внедрению CBDC. На основе регрессионного анализа дана оценка влиянию безналичных
и наличных платежей на экономический рост.
Результаты.Отмечен опыт Китая иШвеции как одних из наиболее продвинутых стран по созда-

нию и имплементации национальной цифровой валюты в действующую финансовую сферу. Проа-
нализирован опыт России, которая активно работает над развитием цифровой платежной инфра-
структуры в последние годы. Так, в конце 2022 года в Государственную Думу Российской Федера-
ции был внесен законопроект в связи с внедрением цифрового рубля. На основе регрессионного
моделирования получен результат о том, что в 2020–2022 гг. более сильный положительный эффект
на рост реального ВВП оказали именно наличные средства.
Выводы.Полная цифровизация и полный переход на цифровую валюту не представляются реа-

лизуемыми в России в краткосрочной перспективе. Тестирование иных гипотез и анализ финансо-
вых и социально-экономических факторов, обосновывающих целесообразность введения цифро-
вой валюты, как и поиск эффектов от введения цифровой валюты, могут стать предметом дальней-
шего исследования.
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ВВЕДЕНИЕ
Несмотря на то, что наличные являются наи-
более используемым платежным средством в
мире, технологические инновации и новые по-
требительские предпочтения решительно ме-
няют то, как потребители платят и управляют
деньгами. Сегодня последствия цифровизации
проявляются практически во всех областях хо-
зяйствования. В дополнение к технологическим
достижениям последних десятилетий панде-
мия коронавируса COVID-19 стала катализа-
тором изменений в сфере цифровой экономи-
ки и побудила активно инвестировать в циф-
ровизацию как на государственном, так и на
уровне отдельных экономических агентов [1].
Ключевой элемент данного процесса – элек-

тронные платежи – был повсеместно интегри-
рован в нашу жизнь по мере того, как банков-
ский сектор перенес свою деятельность в элек-
тронную среду. Таким образом, начался про-
цесс перевода денег между физическими лица-
ми без необходимости в финансовых учрежде-
ниях. Однако в современных условиях цен-
тральные банки начали прорабатывать вопрос
целесообразности внедрения цифровой валю-
ты центрального банка (Central bank digital cur-
rency, CBDC) (далее – цифровая валюта)¹.
Цифровая валюта – это цифровые форматы

валют, которые не существуют в физической
форме и в основном управляются, хранятся и
обмениваются в цифровых компьютерных си-
стемах.
В нынешних условиях возможно создать

цифровую валюту, которая сочетает в себе луч-
шие характеристики как физических, так и
виртуальных валют. Эти характеристики обла-
дают огромным потенциалом для повышения
конкурентоспособности и стабильности тор-
говых и ресурсодобывающих экономик [2].
Тем не менее существует необходимость из-

учения последствий с точки зрения рисков, вы-
год и потенциальных затрат, связанных с вне-
дрением цифровых валют. Начиная с сообра-
жений конфиденциальности и заканчивая ма-
кроэкономическими последствиями, эти по-
следствия размывают границы платежных и
финансовых систем, бросая вызов основным
функциям экономики и общества.

Целью исследования является изучение осо-
бенностей цифровых валют, мировой практи-
ки их внедрения, включая опыт России, опре-
деление преимуществ и недостатков введения
цифровых валютиоценка влияния безналичных
платежей на экономическое развитие России.

МЕТОДЫ И ДАННЫЕ
Объектом исследования является цифровая
валюта Центрального банка. Предмет исследо-
вания – оценка влияния безналичных плате-
жей на экономическое развитие Российской
Федерации и целесообразности перехода стра-
ны на цифровую валюту.
Методологическаяитеоретическаябазарабо-

ты включает в себя исследования зарубежных
ученых в области цифровых валют [1–5 и др.].
Информационными базами послужили дан-

ныеБанкаРоссии,Росстата, а такжемеждународ-
ная статистическая база данныхBank for Interna-
tional Settlements (BIS) за период 2000–2022 гг.
Научная новизна работы состоит в оценке

целесообразностивнедренияЦентральнымбан-
ком нового формата денег и перспектив его
введения в ближайшее время.
Обозначенная цель достигнута путем опре-

деления основных отличительных характери-
стик цифровых валют через её сравнение c
классическими деньгамии криптовалютой, изу-
чения спроса на цифровизацию на основе дан-
ных центральных банков различных стран, ана-
лиза практики зарубежных стран и России по
внедрению цифровой валюты на современном
этапе, выделения положительных и отрицатель-
ных аспектов внедрения цифровых валют на
основе исследований зарубежных ученых, оцен-
ки влияния безналичных и наличных платежей
на экономическое развитие России через по-
строение регрессионной модели.
Репрезентативность данных обеспечена пу-

бличными статистическими даннымицентраль-
ных банков и Росстата.

РЕЗУЛЬТАТЫ И ОБСУЖДЕНИЕ
Деньги имеют решающее значение для эконо-
мической деятельности, поскольку они обеспе-
чивают эффективный обмен товарами и услу-
гами. Без общепринятого средства обмена тран-
закции ограничиваются бартерными и кредит-
ными соглашениями, которые могут сорваться
по разным причинам.

¹Auer, R., Cornelli, G., Frost, J. (2020). Covid-19, Cash, and
the Future of Payments. BIS Bulletin, (3), 1-7. URL: https://
www.bis.org/publ/bisbull03.pdf (дата обращения 20.01.2023).

https://www.bis.org/publ/bisbull03.pdf
https://www.bis.org/publ/bisbull03.pdf
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Для эффективного функционирования циф-
ровой экономики требуются цифровые день-
ги. Поскольку всё больше хозяйственной дея-
тельности происходит онлайн, наличные день-
ги начали терять свою привлекательность как
эффективное платежное средство.
Цифровые валютыоснованынаинфраструк-

туре, которая сочетает в себе современные раз-
работки в области блокчейна, технологии рас-
пределенных реестров, криптографии и безо-
пасных многопользовательских вычислений.
Согласно исследованиям, цифровые валюты,
которые не предусматривают никаких прав ин-
теллектуальной собственности, быстры, мас-
штабируемыи безвредны для окружающей сре-
ды, в отличие от криптовалют. Кроме того, если
оценивать их как инструмент финансовых ин-
вестиций, они являются удобным для инвесто-
ров инструментом из-за их низкой волатильно-
сти как по отношению к криптовалютам, так и
к фиатным валютам [2].
Некоторые отличия цифровых денег от клас-

сической формы денег и от криптовалют при-
ведены в таблице 1.
В некоторых исследованиях замечено, что

если Центральный банк будет выпускать циф-
ровую валюту, то государства могут отказать-
ся от физических денег в пользу их электрон-
ного эквивалента и, таким образом, погасить
большую сумму государственного долга. Циф-
ровая валюта Центрального банка может зна-

чительно повысить стабильность финансовой
системы в целом за счет устранения необходи-
мости в частичном банковском обслуживании.
Кроме того, в этом случае способность банков-
ского сектора создавать деньги путем кредито-
вания будет ограничена и передана централь-
ным банкам [2].
Современные технологии позволяют отка-

заться от традиционных бумажных денег и за-
менить их цифровой валютой. Её можно ис-
пользовать для облегчения некоторых социаль-
ных неудобств и устранения физических затрат
на обработку наличных. Это может положи-
тельно повлиять на общество в целом, помогая
небанковским инвесторам участвовать в циф-
ровой экономике. Несмотря на все эти поло-
жительные аспекты, в качестве отрицательно-
го аспекта можно выразить то, что они могут
дать центральным властям слишком большую
власть, которой потенциально можно злоупо-
треблять в отношении экономики и частной
жизни.
Экспертами выделяются следующие основ-

ные функции цифровой валюты, определяю-
щие базовую систему и более широкие инсти-
туциональные рамки, в которых они должны
существовать (см. таблицу 2).
В целом, широкое внедрение цифровых ва-

лют несет в себе как преимущества, так и зна-
чительные риски. В научной литературе выде-
ляются следующие положительные аспекты.

Характеристика Фиатные деньги Криптовалюта Цифровые валюты
Выпуск централизован, регулируется

Центральным банком
децентрализован, регулиру-
ется базовым алгоритмом

централизован, регулиру-
ется Центральным банком

Ответственность ответственность эмитента отсутствует ответственность эмитента
Форма материальная нематериальная нематериальная
Ликвидность абсолютная волатильна, не гарантиро-

вана
абсолютная

Стабильность высокая, за исключением слу-
чаев гиперинфляции

низкая высокая

Приемлемость как
платежного средства

универсальная в рамках стра-
ны

ограничена универсальная в рамках
страны

Конфиденциаль-
ность личности
пользователя

анонимность при использо-
вании наличных, для счетов в
коммерческих банках требу-
ется идентификация

анонимность, отсутствие
связи между адресами и
физическими лицами

требуется идентификация

Конфиденциаль-
ность транзакций

видима для финансовых и
правоохранительных органов

конфиденциальны неконфиденциальны

Географический ох-
ват

в рамках страны глобально в рамках распространения
национальной валюты

Таблица 1 – Сравнение цифровых валют c классическими деньгами и криптовалютой
Table 1 – Comparison of digital currencies with classic money and cryptocurrency

Источник: составлено автором на основе [4, 6–7].
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1. Более эффективные и безопасные платеж-
ные и расчетные системы. Растущая небанков-
ская конкуренция в финансовой сфере с уве-
личением объема платежей, осуществляемых
сторонними организациями, не регулируемы-
ми напрямую центральными банками, может
угрожать контролю и создавать риски для без-
опасности транзакций. Поскольку предпочте-
ния потребителей в отношении более быстрых
и дешевых платежных систем отчасти стиму-
лируют это изменение, введение цифровой ва-
люты могло бы обеспечить адекватную инфра-
структуру для поддержки таких транзакций².

2. Повышение наглядности и прозрачности
денежно-кредитной политики. Внедрение циф-
ровых денег может дать центральным банкам
лучшее знание транзакций, происходящих в ре-
жиме реального времени, что позволит более
эффективно отслеживать важные финансовые
данные, а также предоставит возможность по-
высить прозрачность основы денежно-кредит-
ной политикиЦентрального банка, в том числе
егономинальныйякорь, егоинструментыиопе-
рации, а также его политическую стратегию [5].
3. Сложнее для теневой экономики в части

отмывания денег и уклонения от уплаты нало-
гов. Многие незаконные действия, как прави-
ло, полагаются на анонимность физических де-
нег. Технологии использования цифровых де-
нег могут улучшить применение правил, на-
правленных на борьбу с отмыванием денег и

²Bank of England. (2020). Central Bank Digital Currency:
Opportunities,Challenges andDesign. BankofEngland,Discus-
sionPaper.March2020.URL:https://www.bankofengland.co.uk/
paper/2020/central-bank-digital-currency-opportunities-challenges-
and-design-discussion-paper (retrieved 02.02.2023).

Функциональные характеристики
Конвертируе-
мость

Для поддержания единства валюты в стране цифровая валюта должна быть конвертируема
по номиналу с наличными деньгами

Удобство Платежицифровымивалютами должныбыть такимижепростыми, как использованиеналич-
ных, банковских карт или сканирование мобильного телефона для осуществления оплаты

Эксплуатацион-
ная доступность

Цифровой валютой должно быть удобно пользоваться во многих из тех же типов транзак-
ций, что и наличными, включая личные расчеты

Низкие
издержки

Платежи цифровой валютой должны осуществляться с очень низкими затратами или вооб-
ще без них для конечных пользователей

Системные характеристики
Безопасность Как инфраструктура, так и участники системы цифровой валюты должны быть чрезвы-

чайно устойчивы к кибератакам и другим угрозам
Быстрота
операций

Мгновенный или почти мгновенный окончательный расчет должен быть доступен конеч-
ным пользователям системы

Устойчивость Система цифровых валют должна быть чрезвычайно устойчивой к сбоям в работе, стихий-
ным бедствиям, отключениям электроэнергии и другим проблемам, конечные пользовате-
ли должны иметь возможность совершать платежи в автономном режиме, если сетевые
подключения недоступны

Доступность Конечные пользователи системы должны иметь возможность осуществлять платежи в лю-
бое время

Производитель-
ность

Система цифровых валют должна быть способна обрабатывать очень большое количество
транзакций

Масштабируе-
мость

Система цифровых валют должна быть способна масштабироваться и расширяться, чтобы
учесть потенциал будущих объемов транзакций

Совместимость Система цифровых валют должна предлагать достаточные механизмы взаимодействия с
иными цифровыми платежными системами

Гибкость
и адаптивность

Система цифровых валют должна быть гибкой и адаптируемой к меняющимся условиям,
включая политические аспекты изменений

Институциональные характеристики
Законодатель-
ная база

Центральный банк должен обладать четкими законодательно установленными полномо-
чиями, подкрепляющими его выпуск цифровых валют

Соответствие
стандартам

Система цифровых валют (инфраструктура и участвующие организации) должна соответ-
ствовать общепринятым нормативным стандартам

Таблица 2 – Ключевые функции цифровых валют
Table 2 – Key functions of digital currencies

Источник: составлено автором на основе [8–9].

https://www.bankofengland.co.uk/paper/2020/central-bank-digital-currency-opportunities-challenges-and-design-discussion-paper
https://www.bankofengland.co.uk/paper/2020/central-bank-digital-currency-opportunities-challenges-and-design-discussion-paper
https://www.bankofengland.co.uk/paper/2020/central-bank-digital-currency-opportunities-challenges-and-design-discussion-paper
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противодействие финансированию террориз-
ма и, возможно, помочь сократить неформаль-
ную экономическую деятельность³.
4. Положительный общиймакроэкономиче-

ский эффект. Широкое внедрение цифровых
валют снизит затраты на эксплуатацию пла-
тежной системы (а именно, за счет уменьше-
ния разногласий и затрат, связанных с хране-
нием, транспортировкой и управлением на-
личными) повысит ее устойчивость к операци-
онным рискам (кибератакам, операционным
сбоям и аппаратным недостатки), уменьшит
уклонение от уплаты налогов, коррупцию и
незаконную деятельность, повысит финансо-
вую стабильность, снизит издержки частного
монополистического контроля, особенно в си-
туации структурного снижения использова-
ния наличных денег, и увеличит финансовую
доступность, особенно в странах с недостаточ-
ной банковской экономикой [10].
К негативным аспектам внедрения цифро-

вых валют относят следующие явления.
1. Риски для бизнес-моделей коммерческих

банков. Если центральные банки начнут кон-
курировать с частным банковским сектором за
депозиты, предлагая розничным вкладчикам
безрисковую альтернативу банковским депо-
зитам в случае дефолта, тогда значительные
остатки депозитов могут переместиться в цен-
тральные банки со счетов коммерческих бан-
ков, что будет иметь последствия в виде сни-
жения объема кредитования хозяйствующих
субъектов⁴.
2. Увеличение системного риска частного

банковского сектора. Если центральные банки
начнут напрямую конкурировать с частным
банковским сектором, то из-за их превосход-
ства по риску дефолта произойдет увеличение
риска ликвидности коммерческих банков, что,
в свою очередь, может увеличить вероятность
серьезных эпизодов финансовой нестабильно-
сти. Отрицательный шок доверия к конкрет-
ному коммерческому банку может привести к
тому, что его клиенты будут конвертировать
банковские депозиты в форму цифровых ва-
лют и спровоцировать уход от услуг коммерче-
ских банков. Банковское бегство может по-

дорвать общее доверие к частному банковско-
му сектору и увеличить скорость замещения
депозитов коммерческих банков цифровой ва-
лютой, а также скорость и интенсивность эф-
фекта «заражения»⁵.
3. Риски конфиденциальности. Текущие спо-

собы оплаты обеспечивают различные уровни
конфиденциальности, от почти полной ано-
нимности транзакций с наличными деньгами
до полной отслеживаемости и документальной
проверки и мониторинга регулируемых бан-
ковских счетов⁶. Дизайн цифровых денег дол-
жен обеспечивать адекватный баланс между
общественными интересами и индивидуаль-
ными правами, включая неприкосновенность
частной жизни [11].
В целях практической оценки эффекта от

цифровых валют центральные банки различ-
ных стран уделяют им особое внимание в соот-
ветствии с увеличением числа безналичных
транзакций, как, например, в Китае или в Рос-
сии (см. рисунок 1).
Рис. 1. Объем безналичных платежей к ВВП

страны, %
В случае ряда европейских стран, таких как

Великобритания, Франция, а также азиатских,
как Южная Корея, наличным средствам также
отдают предпочтение, что больше связано с их
привычками и менталитетом, которые меня-
ются достаточно долго, а также с демографиче-
ской структурой.
Цифровая валюта относится к оцифрован-

ному инструменту обязательств, подлежащих
оплате центральными банками. Хотя централь-
ные банки используют цифровые валюты на
своих депозитах, они пока не могут быть ис-
пользованы в отдельных транзакциях. По этой
причине центральные банки работают над тем,
чтобы цифровые валюты могли использовать-
ся и частными лицами [12].
Китай, Швеция, Индия, Таиланд, Уругвай и

Южная Корея – это страны, которые проводят
пилотное производство и использование сво-
их собственных национальных цифровых ва-

⁶ European Central Bank. (2020). Report on a Digital
Euro. URL: https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/Report_
on_a_digital_euro~4d7268b458.en.pdf (retrieved 10.02.2023).

⁵Tolle, M. (2016). Central Bank Digital Currency: the End
ofMonetary Policy asWe Know It? Bank Underground. URL:
https://bankunderground.co.uk/2016/07/25/central-bank-
digital-currency-the-end-of-monetary-policy-as-we-know-it/
(retrieved 10.02.2023).

⁴ См. ².

³CPMI-MC. (2018). Central BankDigital Currencies. Bank
of International Settlements, 174, 1-34.URL:https://www.bis.org/
cpmi/publ/d174.htm (retrieved 04.02.2023).

https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/Report_on_a_digital_euro~4d7268b458.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/Report_on_a_digital_euro~4d7268b458.en.pdf
https://bankunderground.co.uk/2016/07/25/central-bank-digital-currency-the-end-of-monetary-policy-as-we-know-it/
https://bankunderground.co.uk/2016/07/25/central-bank-digital-currency-the-end-of-monetary-policy-as-we-know-it/
https://www.bis.org/cpmi/publ/d174.htm
https://www.bis.org/cpmi/publ/d174.htm
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лют⁷. США, Австралия, Германия, Россия, Ан-
глия и Турция продолжают свои исследования
по этому вопросу Процесс разрабатывается в
Канаде, Бразилии, Франции, Венесуэле, Юж-
ной Африке и Камбодже. Дания, Италия, Ин-
дия, Финляндия, Марокко и Египет придержи-
ваются в этом отношении выжидательной по-
литики⁸.
Народный банк Китая, один из «пионеров»

цифровой валюты Центрального банка, выпу-
стил свою собственную цифровую валюту и
запустил пилотное приложение в Шэньчжэне,
Сучжоу, Чэнду и Сюнаньтуниче⁹. Китайский
цифровой юань был первой цифровой валю-
той, выпущенной Центральным банком в
мире [3, 13]. В 2021 году Китай присоединился
к ряду других стран в изучении возможностей
использования цифровых валют для трансгра-
ничных транзакций, что соответствует долго-
срочной цели страны по стимулированию бо-
лее высокого уровня использования юаня за
пределами внутреннего рынка Китая. На долю
юаняприходитсяоколо3%международныхпла-
тежей, что резко и непропорционально кон-
трастирует с долейКитая, занимающего 1место
в мировом ВВП (18,5% против 13,5% вСША)¹⁰.

Между тем внутри страны китайское прави-
тельство уже давно четко заявило о своем на-
мерении ограничить власть и долю рынка как
коммерческих банков, так и корпораций циф-
ровых платежей, которые работают независи-
мо от государства, особенно Alipay (принадле-
жит Alibaba) и WeChat Pay (принадлежит Ten-
cent). Представляется, что в подобной ситуа-
ции централизованная цифровая валюта позво-
лила бы Китаю более эффективно следить как
за отдельными транзакциями, так и за мощным
китайским частным секторомфинансовых тех-
нологий.
Швеция также является одной из стран, за-

пустивших первую пилотную цифровую валю-
ту Центрального банка для общественного ис-
пользования. В скандинавских странах, таких
как Швеция, объем наличных значительно со-
кратился отчасти из-за развития частных мо-
бильных платежных инструментов. В этом на-
правлении они со временем разработали про-
ект цифровых денег, известный какE-krona [14].
По состоянию на 2022 год e-krona находится на
2 фазе пилотного внедрения. В качестве обще-
го результата тестов, проведенных на этом эта-
пе, было объявлено, что электронная крона мо-
жет быть принята в качестве электронной фор-
мы наличных денег¹¹.
В середине 2022 года Резервный банкИндии

(RBI) объявилопоэтапнойимплементациициф-
рового рупия, начиная с 2023 года. Это было
мотивировано растущей популярностью част-
ных цифровых валют, особенно биткоина.

¹¹ Sveriges Riksbank. E-krona. URL: https://www.riksbank.
se/en-gb/payments--cash/e-krona/ (retrieved 13.02.2023).

¹⁰ World Economics. URL: https://www.worldeconomics.
com/Share-of-Global-GDP/China.aspx (retrieved 26.02.2023).

⁹ Bank for International Settlements (2018). Central bank
digital currencies.URL:https://www.bis.org/cpmi/publ/d174.pdf
(retrieved 10.02.2023).

⁸ Kumar, A., Ney, J., Lee, E. & Ji, V. (2020). National digital
currencies: the future ofmoney?URL: https://www.belfercenter.
org/publication/national-digital-currencies-future-money
(retrieved 21.01.2023).

⁷ Yanagawa, N. & Yamaoka, H. (2019). Digital Innovation,
Data Revolution and Central Bank Digital Currency. URL:
http://www.boj.or.jp/en/research/wps_rev/wps_2019/data/
wp19e02.pdf (retrieved 20.01.2023).

Рис. 1.Объем безналичных платежей к ВВП страны, %
Fig. 1. Volume of non-cash payments to GDP, %
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Соединенные Штаты изучают потенциаль-
ные риски и преимущества цифровых валют
центральных банков посредством технологиче-
ских исследований и экспериментов¹². В начале
2022 года был подписан Указ Президента США
«Обобеспеченииответственногоразвитияциф-
ровых активов», согласно которому CBDC бу-
дет представлять собой цифровую форму дол-
лара США, выпущенную Федеральной резерв-
ной системой (ФРС), и будет аналогиченкрипто-
валютам, но будет кардинально отличаться от
нее тем, что будет иметь полную поддержку
ФРС и повсеместно функционировать в каче-
стве законного платежного средства.
Международные усилия, связанные с проек-

тами по внедрению цифровых валют, вероят-
но, приведут к цифровизации экономики и
внедрению инноваций во всех платежных и де-
нежно-кредитных системах. С одной стороны,
это может обеспечить более эффективные, бы-
стрые и безопасные трансграничные платежи,
обеспечивающие беспрепятственный приток
капитала на международном уровне. Широко-
масштабное внедрение цифровых валют стра-
нами с формирующимся рынком может спо-
собствовать расширению доступа к финансо-
вым услугам, особенно для населения, не име-
ющего доступа к банкам. Однако успех цифро-
вой валюты в значительной степени зависит от
ее функциональности как лучшего и более ста-
бильного средства обмена. Это потребует ин-
фраструктуры, социального и политического
признания, экологической устойчивости, реше-
ния проблем конфиденциальности и др. На се-
годняшний день понимание того, как цифро-

вые валюты будут решать эти проблемы и ка-
ковы их последствия, остается ограниченным.
Наряду с остальными странами Россия так-

же предпринимает активные меры по внедре-
нию цифрового рубля. Наличные деньги оста-
ются важным элементов банковской системы,
однако их роль эволюционирует с учетом про-
цесса цифровизации [15]. Если в начале 2000-х
годов доля наличных денег в обращении со-
ставляла около 40 %, спустя 20 лет она снизи-
лась почти в 2 раза – до 19 % (см. рисунок 2).
Одновременно прослеживается рост популяр-
ности безналичных платежей (см. рисунок 1).
В связи со сложившейся ситуацией вопрос

внедрения цифровой валюты только усилива-
ет свою актуальность.
В конце 2022 года в Государственную Думу

Российской Федерации был внесен законопро-
ект в связи с внедрением цифрового рубля,
разработанный в рамках реализации Страте-
гии развития национальной платежной систе-
мы на 2021–2023 годы, утвержденной Банком
России.
Целью законопроекта является развитие

платежной инфраструктуры в части расшире-
ния применения цифровых технологий граж-
данами, бизнесом и государством, повышения
доступности, скорости, удобства и безопасно-
сти расчетов при снижении издержек посред-
ством законодательного закрепления подхо-
дов к осуществлению перевода цифровых ру-
блей (далее – перевод цифровых рублей), в том
числе установление основ правового регули-
рования порядка осуществления перевода циф-
ровых рублей.
Цифровой рубль планируется сделать до-

полнительной формой российской националь-
ной валюты наравне с наличными и безналич-

¹² Federal Reserve System (2022). Central BankDigital Cur-
rency (CBDC). URL: https://www.federalreserve.gov/central-
bank-digital-currency.htm (retrieved 15.02.2023).

Рис. 2. Доля наличных денег в М2, %
Fig. 2. Share of cash in M2, %
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ными деньгами. Она будет эмитироваться Бан-
ком России [16–17].
В части реализации фискальной политики

Минфин России уже начал обсуждать с Бан-
ком России варианты использования цифро-
вого рубля, планируется участие в пилотиро-
вании новой формы национальной валюты в
2023 году. Данный переход позволит государ-
ству повысить уровень контроля за целевым
расходованием денег из бюджета, проводить
адресные выплаты, а также оптимизировать
процесс возврата неизрасходованных средств.
В части денежно-кредитной политики Банк

России анонсировал, что с 01.04.2023 запустит
пилот с 13 банками по реальным операциям
физических лиц с цифровым рублем – перево-
дам и оплате товаров услуг.
В связи с увеличивающейся популярностью

идеи по внедрению цифровых валют среди
финансистов и представителей научной среды
представляется важнымпроанализировать, как
использование безналичных платежей влияет
на экономическое развитие в целом.
Была оценена модель линейной регрессии

по методу наименьших квадратов, где зависи-

мой переменной выбран показатель реального
ВВП GDPreal (млрд руб.), а независимые пере-
менные представлены через объем безналич-
ных средств, составляющих денежную массу
M2 (Noncash) (млрд руб.), и через фиктивную
переменную Covid19, которая принимает зна-
чение «0» в годы без пандемии (2000–2019 гг.)
и «1» в 2020–2022 гг.:

GPDreal = β₀ + β₁ · Noncash + β₂ · Noncash + u

Период анализа охватывает 23 года (2000–
2022 гг.). РеальныйВВПскорректированнаИПЦ
и представлен в ценах базового 2000 года для
контроля в модели инфляционных тенденций.
Для оценки влияния глобальных вызовов и по-
ведения экономики в период внешних шоков в
модель была включена фиктивная переменная
Covid-19. Именно пандемия коронавируса ста-
ла серьезным фундаментом для всего мира в
вопросе смещения фокуса от традиционных
платежных систем и валют к разработке и вне-
дрению цифровых валют.
Результаты оценки приведены на рисунке 3.

Значение коэффициента при переменнойNon-
cash положительно и значимо на однопроцент-
ном уровне. Это означает, что при прочих рав-
ных условиях на каждый рубль безналичного
платежа отечественный ВВП увеличивается в
среднем на 30 копеек.
В свою очередь, коэффициент при перемен-

ной Covid-19 отрицателен и значим на пяти-
процентном уровне. Интерпретируем получен-
ный результат: при прочих равных условиях
суммарнов2000–2022 гг. из-за пандемиикорона-
вируса реальный ВВП страны потерял в сред-
нем 0,5 трлн. рублей (в базовых ценах).
R² равен 81,2 %, указывает на довольно вы-

сокую положительную линейную зависимость
между переменными.
Положительное влияние безналичных плате-

жей на ВВП страны можно объяснить быстро-
той, упрощенностьюподобных платежей и сни-
женной стоимостью операционных расходов.
Во второй аналогичной модели было оцене-

но влияние наличного оборота (Cash) и панде-
мии коронавируса на рост реального ВВП:

GPDreal = β₀ + β₁ · Cash + β₂ · Covid19 + u

Результаты показали, что при прочих рав-
ных условиях на каждый рубль наличных денег
в обращенииВВПРоссии увеличивается в сред-

Рис. 3. Влияние безналичных платежей в России
на реальный ВВП

Fig. 3. The impact of non-cash payments in Russia
on real GDP

Модель 1: МНК, использованы наблюдения
2000–2022 (Т = 23)

Зависимая переменная: GDP_Real
Стандартные ошибки НАС, полоса пропуска-
ния 2, Ядро Бартлетта (Bartlett)

Среднее завис. перемен
Сумма кв. остатков
R-квадрат
E(2, 20)
Лог. правдоподобие
Крит. Шварца
параметр rho
Ст. откл. завис. перем
Ст. ошибка модели
Исправ. R-квадрат
P-значение (F)
Крит. Аканке
Крит. Хеннана-Кхишна
Стат. Дарбина-Уотсона

15508.36
92882426
0.811589
36.24137
–207.5661
424.5387
0.682389
4733.711
2155.022
0.792747
2.24e-07
421.1322
421.9890
0.562468

const Noncash Covid19
Коэффициент 10051.6 0.288238 –513.74
Стат. ошибка 1113.53 0.0481388 2119.66
t-статистика 9.027 5.988 –2.424
p-значение <0.0001 <0.0001 0.0250

*** *** **
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нем на 1,4 рубля (см. рисунок 4). Значение ко-
эффициента при переменной Cash также поло-
жительнои значимона однопроцентномуровне.
В случае второго уравнения коэффициент

при переменной Covid-19 отрицателен и зна-
чимна однопроцентном уровне. Такимобразом,
при оценке влияния наличных платежей на эко-
номику страны в 2000–2022 гг. из-за пандемии
коронавируса реальный ВВП страны снизился
в среднем на 0,6 трлн. рублей (в базовых ценах).
R² равен 91,3%, что также указывает на высо-

куюположительнуюлинейнуюзависимостьмеж-
ду переменными.
Следовательно, можно сделать вывод о том,

что, несмотря на увеличивающееся количество
безналичных транзакций, на данный момент
наличные средства имеют больший положи-
тельный эффект на экономическое развитие,
что может быть связано с большей ликвидно-
стью наличных денег. Однако, если включать в
анализ фиктивные переменные в виде панде-
мии коронавируса, результаты показывают,
что в условиях глобальных вызовов негатив-
ный эффект от внешних шоков абсорбируется
лучше и быстрее в случае безналичных тран-

закций. В случае COVID-19 это может быть
объяснено санитарно-эпидемиологическими
условиями, которые привели к снижению на-
личных и увеличению безналичных расчетов
через продвижение бесконтактных способов
оплат по всей стране.
Таким образом, цифровая валюта действи-

тельно может повысить доступность и эффек-
тивность денежного обращения, однако для
этого потребуется серьезная законодательная
и технологическая база. В нынешних условиях
развития внедрение цифровой валюты в Рос-
сии в краткосрочной перспективе не позволит
реализовать все ее преимущества, что отразит-
ся на ее конкурентоспособности на фоне фиат-
ных денег, в том числе в вопросе безопасности
для населения и бизнеса, а также в отношении
рисков и выгод от эмиссии для Центрального
банка Российской Федерации [18–20].

ВЫВОДЫ
На данный момент цифровые валюты централь-
ных банков являются одним из самых актуаль-
ных вопросов, обсуждаемых не только учены-
ми из различных областей знаний, таких как
экономика, финансы, информатика, аналити-
ки данных и право, но и регулирующими орга-
нами, органами денежно-кредитного регули-
рования и практиками из различных областей
по всему миру. Признанные достоинства блок-
чейна, как прорывной технологии, а также успех
биткойна и других криптовалютпозволилицен-
тральным банкам переосмыслить новые спо-
собы выпуска и управления фиатными деньга-
ми. Для многих криптовалюты не претендуют
на замещение ключевой роли центральных бан-
ков в существующих платежных системах, по-
скольку они концептуализируются, скорее, как
рыночный спекулятивный актив, чем новый
вид денег. Однако происходят и другие струк-
турные изменения, такие как значительное со-
кращение спроса на наличные деньги в неко-
торых странах.
Спрос на цифровизацию неуклонно растет

не только вомногих аспектах повседневнойжиз-
ни людей, но и в том, как организации ведут
свойбизнес, а государства управляютнациональ-
ными делами. Следовательно, запуск цифровых
валют напрямую удовлетворит потребность в
цифровизации, укрепив при этом отношения
между гражданами и центральными банками.

Рис. 4. Влияние наличных платежей в России на ре-
альный ВВП

Fig. 4.The impact of cashpayments inRussia on realGDP

Модель 1: МНК, использованы наблюдения
2000–2022 (Т = 23)

Зависимая переменная: GDP_Real
Стандартные ошибки НАС, полоса пропуска-
ния 2, Ядро Бартлетта (Bartlett)

Среднее завис. перемен
Сумма кв. остатков
R-квадрат
E(2, 20)
Лог. правдоподобие
Крит. Шварца
параметр rho
Ст. откл. завис. перем
Ст. ошибка модели
Исправ. R-квадрат
P-значение (F)
Крит. Аканке
Крит. Хеннана-Кхишна
Стат. Дарбина-Уотсона

15508.36
42843150
0.913093
117.6868
–198.6676
406.7416
0.592481
4733.711
1463.611
0.904402
8.68e-12
403.3351
404.1918
0.776401

const Cash Covid19
Коэффициент 8141.07 1.38496 –626.65
Стат. ошибка 749.164 0.148564 1564.47
t-статистика 10.87 9.322 –4.006
p-значение <0.0001 <0.0001 0.0007

*** *** ***
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Хотя эксперименты центральных банков с
цифровыми валютами до 2016 года почти не
проводились, за исключением Банка Китая, со-
гласнопоследнему опросуBIS от января 2021 го-
да, более 85%банки признали, что изучали пре-
имущества и недостатки цифровых валют¹³.
В экономической литературе подчеркивает-

ся несколько преимуществ и рисков, связан-
ных с их внедрением. Этот новый тип денег
Центрального банка может сделать платежные
и расчетные системы более эффективными и
безопасными, обеспечить лучшуюпрозрачность
и прозрачность денежно-кредитной политики,
создать дополнительные инструменты денеж-
но-кредитной политики, препятствовать тене-
вой экономике, отмыванию денег и уклонению
от уплаты налогов и т.д. Все эти преимущества
в конечном итоге окажут общее положитель-
ное макроэкономическое влияние. И наоборот,
цифровые валюты создают новые риски для
бизнес-моделейкоммерческихбанков,могут уве-
личить системный риск частного банковского
сектора и могут поставить под угрозу права
личности, в первую очередь, неприкосновен-
ность частной жизни. Хотя в большинстве ис-
следований утверждается, что преимущества
перевешивают риски, они также предполага-
ют, что баланс зависит от того, как и с какой
скоростью цифровые валюты будут заменять
классические фиатные средства¹⁴.
Внедрению цифровых валют зачастую пре-

пятствуют технологические, экономические, со-
циальные, политические, экологические и эти-
ческие проблемы. Это потребует инфраструк-
туры, социального и политического признания,
экологической устойчивости и решения про-
блем конфиденциальности. Однако на сегод-
няшний день понимание того, как цифровые
валюты будут решать эти проблемы и каковы
их последствия, остается ограниченным. Воз-
можно, из-за опасений многие центральные
банки, включая Банк Англии, Банк Японии, Ев-
ропейский центральный банк, Федеральную
резервную систему США и Народный банк

Китая осторожно продвигаются к их внедре-
нию. Проведение ответственной денежно-кре-
дитной политики, надежное функционирова-
ние банковского и финансового секторов, ста-
бильность цен, рынка труда – это различные
проблемы, которые в первую очередь следует
принять во внимание, прежде чем переходить
к внедрению цифровых валют.
В дополнение, оценка на основе регрессион-

ной модели показала, что наличные деньги, в
отличие от безналичных расчетов, имеют боль-
ший вклад в ВВП страны. Однако в условиях
глобальных вызовов безналичные транзакции
позволяют быстрее абсорбировать шоки. Те-
стирование иных гипотез и анализ финансо-
выхи социально-экономическихфакторов, обо-
сновывающих целесообразность введения циф-
ровой валюты, как и поиск эффектов от введе-
ния цифровой валюты могут стать предметом
дальнейшего исследования.
В целом, тренд на полную цифровизацию и

полный переход на цифровую валюту не пред-
ставляется реализуемой в краткосрочной пер-
спективе. Тем не менее Банком России пред-
принимаются концептуальные шаги в данном
направлении. В связи с тем что внедрение циф-
ровой валюты прямо затронет интересы физи-
ческих лиц и бизнеса, представляется важным
создание Координационного совета при Пра-
вительстве Российской Федерации по цифро-
вой валюте при участии Банка России, Мин-
фина России, представителей коммерческих
банков и финтех-компаний, а также иных за-
интересованных участников. Данный Коорди-
национный совет должен стать инициатором
законодательных изменений, необходимых для
эффективного внедрения и функционирова-
ния цифровой валюты в стране.
В свете озвученных с 2023 года пилотов с

коммерческими банками и с Минфином Рос-
сии по внедрениюцифровой валюты в деятель-
ность и отсутствия единых подходов и стан-
дартов к созданию цифровых валют (каждая
страна проходит свой уникальный опыт) Бан-
ку России следует окончательно определиться
с дизайн-моделью цифрового рубля и со сро-
ками перехода к его выпуску и внедрению в от-
ечественную финансовую систему.
Внедрениецифровой валютыпотребуетфун-

даментальных изменений в статусе коммерче-
ских банков в финансовой системе страны из-

¹⁴ Ahya, C., Kam, D., Richers, J., Stanley, M. (2021). Digital
Disruption: The Inevitable Rise of CBDC. SUERF, SUERFPol-
icyNote, 241. URL: https://www.suerf.org/docx/f_86a9d09856
a0f9f7a762ddce0af753ce_25525_suerf.pdf (retrieved20.02.2023).

¹³ Boar, C., Wehrli, A. (2021). Ready, Steady, Go? - Results
of theThirdBIS Survey onCentral BankDigital Currency. Bank
of International Settlements, 114. URL: https://www.bis.org/
publ/bppdf/bispap114.htm (retrieved 10.02.2023).

https://www.suerf.org/docx/f_86a9d09856a0f9f7a762ddce0af753ce_25525_suerf.pdf
https://www.suerf.org/docx/f_86a9d09856a0f9f7a762ddce0af753ce_25525_suerf.pdf
https://www.bis.org/publ/bppdf/bispap114.htm
https://www.bis.org/publ/bppdf/bispap114.htm
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запотенциальнойконкуренциимеждуцентраль-
ными коммерческими банками. Данные сцена-
риибылиподробноописанывнегативныхаспек-
тах введения цифровой валюты ранее в иссле-
довании. Банку России необходимо эффектив-
но проработать вопрос перехода двухуровневой
банковской системы в одноуровневую, основ-
ные постулаты которого уже заложены Банком
России в концепцию цифрового рубля¹⁵.
Ключевым аспектом успешного внедрения

цифровой валюты в экономический оборот яв-
ляется осведомленность населения и бизнеса о
развитии инструмента цифровой валюты. Ре-
зультаты опроса, проведенного Финансовым

университетом приПравительстве Российской
Федерации в конце 2022 года, показали, что на
данный момент россияне не воспринимают
цифровой рубль как альтернативу фиатным
деньгам и не готовы использовать его в своих
расчетных операциях¹⁶. Банку России совмест-
но с Минфином России следует организовать
открытые лекции, семинары, онлайн-конферен-
ции с участием профильных специалистов, ко-
торые смогут наиболее подробно осветить дан-
ную тему и выделить преимущества использо-
вания цифровой валюты для той или иной ка-
тегории потенциальных пользователей. ●

¹⁶ Россияне и цифровые валюты: готовы ли граждане к
ЦФАицифровомурублю?URL:https://indicator.ru/mathematics/
rossiyane-i-cifrovye-valyuty-gotovy-li-grazhdane-k-cfa-i-
cifrovomu-rublyu.htm (дата обращения: 28.02.2023).

¹⁵ Концепция цифрового рубля Банка России. 2021.
URL: http://www.cbr.ru/Content/Document/File/120075/
concept_08042021.pdf (дата обращения: 28.02.2023).
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ABSTRACT:
Research relevance. In the context of global digitalization and the need to establish socio-economic, finan-
cial and other ties in the face of unforeseen external shocks, such as the COVID-19 pandemic, ideas for the
development and implementation of Central Bank Digital Currency (CBDC) gain more popularity in the
professional and scientific environment around the world. First of all, this is due to their fundamental differ-
ence from other forms of digital coins – CBDC are directly provided with the responsibility of the regulator.
The purpose of the study is to assess the prospects for the introduction of the central bank's digital currency
in Russia by studying the features of digital currencies and the world practice of their implementation, de-
termining the main advantages and disadvantages and modeling the impact of non–cash payments on the
economic development of Russia in 2000-2022.
Methods and methodology. The research describes digital money, analyzes their difference from classi-

cal fiat money and cryptocurrencies. On the basis of foreign literature, as well as reports of the world finan-
cial organizations, pros and cons of digital currency introduction are highlighted. Next, the world and do-
mestic experience in the development and implementation of CBDC is considered. Based on regression
analysis the impact of non-cash and cash payments on economic growth of Russia is estimated.
Results. The experience of China and Sweden as one of the most advanced countries in the creation and

implementation of the national digital currency in the current financial sector was noted. The experience
of Russia, which has been actively working on the development of digital payment infrastructure in recent
years, is analyzed. So, at the end of 2022 a special bill on the digital ruble was introduced to the RF State
Duma. Based on regression modeling, the following result was obtained: cash transactions had a stronger
positive effect on real GDP growth in 2020 – 2022 rather than non-cash payments.
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Conclusions. Full digitalization and full transition to a digital currency do not seem feasible in Russia in
the short-term. Testing of other hypotheses and analysis of financial and socio-economic factors justifying
the feasibility of introducing a digital currency, as well as the search for effects from the introduction of a
digital currency can be the subject of further research.

KEYWORDS: Central Bank digital currency, CBDC, digitalization, financial stability, non-cash payments,
cryptocurrency, fiat money.
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