
регуляторов и законодателей, которые 
увидели в криптовалютах угрозу для 
финансового суверенитета своих стран 
и риски для традиционных банков-
ских систем и граждан, включая риски 
мошенничества, краж и взломов.

Появились многочисленные пред-
ложения разработать законодатель-
ство и набор правил для регулирова-
ния рынков криптовалют и цифровых 
платформ.

И поскольку в эпоху тотальной циф-
ровизации полностью запретить появ-
ление новых платежных технологий 
становится невозможно, принимается 
концепция, что частные разработчики 
и финтех-компании реализуют свой 
инновационный потенциал, а офици-
альный финансовый сектор обеспечи-
вает функционирование основной ин-
фраструктуры.

Хотя поначалу концепция легализа-
ции криптовалют выглядела как окно 
Овертона, когда идеи от радикальных 
и неприемлемых переходили в катего-
рию допустимых и стандартных, упу-
скать рычаги контроля за финансовой 
системой и мириться с конкурентами 
центральные банки не намерены. К то-
му же, как отмечается в докладе G30, 
некоторые новые платежные техноло-
гии пересекают традиционные грани-
цы юрисдикционной ответственности, 
требуя координации между регулиру-
ющими органами как внутри страны, 
так и на международном уровне.

Главными в этой связи становятся 
вопросы о том, должны ли централь-
ные банки выпускать свои собствен-
ные цифровые валюты для более ши-
рокого использования в экономике, 
а также в какой степени допустима 
конкуренция между частными цифро-

выми валютами, в том числе ино-
странными криптовалютами, и циф-
ровой версией национальной валюты, 
выпускаемой центральным банком.

Не менее важным вопросом стано-
вится перспектива разрушения тради-
ционных банковских систем новыми 
инновационными платежными плат-
формами, что может угрожать финан-
совым опорам реальной экономики 
и безопасности финансовых систем, 
поэтому требует государственной по-
литики и особого регулирования.

В этой связи центральные банки 
по всему миру все больше склоняют-
ся к идее создания своих собственных 
цифровых валют. Цифровая валюта 
центрального банка (ЦВЦБ) представ-
ляет собой цифровую форму фиатной 
валюты определенной страны или ре-
гиона, например Евросоюза, которая 
выпускается и регулируется централь-
ным банком или официальным госу-
дарственным органом.

Каждая единица ЦВЦБ будет дей-
ствовать как защищенный цифровой 
инструмент, эквивалентный бумажной 
купюре, и может использоваться в ка-
честве способа оплаты, средства нако-
пления и расчетной единицы. Подоб-
но бумажной банкноте, которая имеет 

уникальный серийный номер, каждая 
единица ЦВЦБ также будет иметь соб-
ственный код и защиту, чтобы предот-
вратить копирование или имитацию.

Недавнее исследование Банка меж-
дународных расчетов показало, что 80% 
центробанков так или иначе работают 
над созданием своих ЦВЦБ, в то время 
как 40% перешли от концептуальных 
исследований к экспериментам. Банк 
Англии первым выступил с предложе-
нием о создании собственной цифро-
вой валюты, а в мае 2020 года пилот-
ный проект «цифрового юаня», или 
e-CNY, запустил Народный банк Китая. 
В сентябре глава ЕЦБ Кристин Лагард 
заявила, что идет обсуждение создания 
цифровой валюты еврозоны, а глава 
Банка Франции Франсуа Вильруа де Га-
льо заявил, что Европа стоит перед 
«срочным и стратегическим выбором» 
в отношении платежей и вопроса о по-
тенциальной цифровой валюте Цен-
трального банка и что нельзя позволить 
себе отстать от инноваций в этой сфере.

Платежная система Mastercard уже 
создала виртуальную тестовую плат-
форму, чтобы помочь центральным 
банкам оценить, смоделировать и изу-
чить, как национальные цифровые ва-
люты будут распределяться между бан-

ками, поставщиками финансовых ус-
луг и потребителями, а также прове-
рить варианты использования и оце-
нить совместимость с существующи-
ми платежными системами.

Правда, центральные банки на пути 
«цифровизации денег» поджидает мо-
нетарная проблема. Цифровые день-
ги — это почти аналог наличных де-
нег, и их эмиссия увеличит денежный 
агрегат М0, что придется учитывать 
при проведении монетарной полити-
ки. Иначе можно спровоцировать рост 
инфляции, даже формально ограни-
чивая эмиссию фиатных валют, и под-
вергнуть экономику неожиданным 
шокам. Кроме того, ЦВЦБ будут подпа-
дать под действие существующих пра-
вил управления денежными средства-
ми, борьбы с отмыванием денег и фи-
нансированием терроризма.

Частные  
цифровые  валюты
Когда в игру вступают центральные 
банки, частным создателям цифровых 
и криптовалют приходится искать 
способы обеспечить конкурентоспо-
собность и доказать их надежность. 
Появилась идея выпускать стейблкой-
ны (stablecoin от англ. stable  —  «ста-
бильный», coin  —  «монета»).  Компа-
ния, выпускающая стейблкойн, при-
вязывает его стоимость к какому-либо 
внешнему активу или корзине акти-
вов, таких как депозиты в фиатных 
деньгах, золото или биржевые товары, 
для того чтобы снизить волатильность 
котировок этой цифровой валюты 
к основным мировым валютам, таким 
как доллар или евро.

Примером стейблкойна можно было 
бы назвать криптовалютный токен 
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