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АННОТАЦИЯ. Новое поколение 
цифровых технологий, позволяющих 
ускорить расчеты и  снизить их  сто-
имость, родилось из криптовалютных 
проектов, но  перспективы их  эконо-
мически эффективного и  социально 
ответственного применения ассоци-
ируются с  цифровыми деньгами цен-
трального банка. В  статье рассма-
триваются вопросы цифровизации 
денег центрального банка примени-
тельно к  межбанковским расчетам, 
в том числе для обслуживания транс-
граничного платежного оборота. 
До сих пор эта тематика не находила 
значительного отклика в  российской 
научной периодике. Настоящая публи-

кация направлена на ее популяризацию 
посредством обобщения и  анализа 
примеров, извлеченных из  зарубежных 
экспериментов. Преимущества циф-
ровизации сопоставлены с  возможно-
стями конвенциональных платежных 
систем. Даны описания и  сравнения 
архитектур платежной системы но-
вого поколения, в  спектре которых 
возможен выбор компромиссов меж-
ду выгодами, рисками и  издержками 
в поиске оптимального решения. В за-
ключении оцениваются перспективы 
перехода к эксперименту с цифровиза-
цией оптовых расчетов в России вслед 
за  предстоящим введением в  обраще-
ние «розничного» цифрового рубля�
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деньги центрального банка, оптовые 
межбанковские расчеты, трансгранич-
ные расчеты в национальных валютах.

Введение

Цель публикации заключается 
в  анализе подходов к  использованию 
цифровых денег центрального банка 
(ЦДЦБ) в  расчетах между провайде-
рами платежных услуг (ППУ1) с  вы-
ходом на  трансграничные платежи 
и  денежные переводы� Актуальность 
темы обусловлена развитием нового 
поколения технологий, позволяющих 
ускорить расчеты и уменьшить их сто-
имость� Источниками технологических 
решений послужили криптовалютные 
проекты, и не  исключена опасность 
заблуждений, связывающих ключе-
вую перспективу инноваций с частны-
ми цифровыми валютам� Между тем 
на  сегодняшний день есть множество 
примеров вовлеченности зарубежных 
стран в  разработку прототипов под-
вергнутых цифровой трансформации 
денег центрального банка (ЦБ), облада-
ющих, в отличие от частных цифровых 
валют, истинным достоинством денег 
в  силу своей экономической природы 
и приданного государственным правом 
статуса законного платежного средства 
(ЗПС)�

В  статье под  конвенциональными 
деньгами, счетами и  инфраструктура-
ми понимаются все те, что не относят-
ся к  категории цифровых, независимо 
от использования электронных носите-
лей или средств обработки и передачи 
информации� Под цифровыми понима-
ются объекты, использующие техноло-
гии токенизации платежного средства, 
синхронизации данных о  трансакциях 
в распределенных реестрах (в том чис-

1 В  контексте настоящей статьи термин «ППУ» употребляется в  смысле, эквивалентном определению «оператор 
по переводу денежных средств» согласно Федеральному закону от 27 июня 2011 г. № 161-ФЗ (кредитные организации). 

ле в блокчейнах) и криптографической 
защиты информации�

В  реалиях сегодняшнего дня, ког-
да практический цифровой переход 
завершают лишь Багамские Острова, 
Нигерия, Ямайка и  зона восточно-ка-
рибского доллара, категория денег цен-
трального банка все еще  представлена 
исключительно в  конвенциональных 
формах, которыми являются:

1) наличные денежные знаки на ма-
териальных носителях (банкноты 
и разменная монета) – всеобще извест-
ная форма в  силу своего назначения 
обслуживать множество индивиду-
альных платежных трансакций между 
множеством небанковских субъектов 
в качестве ЗПС государства;

2) балансы на счетах в центральном 
банке, которыми в  рамках стандарт-
ной практики располагают только кре-
дитные организации и  государствен-
ное казначейство, использующие их 
для взаимных расчетов и расчетов с ЦБ 
(в наше время представлены системами 
электронного учета в  конвенциональ-
ных реестрах ЦБ и  владельцев таких 
счетов)�

Наличные деньги можно назвать 
«розничной» формой денег ЦБ, для вто-
рой их  формы подходит определение 
«оптовая», поскольку при  взаимных 
расчетах банки объединяют множество 
обслуживаемых трансакций в  пулы 
платежей на крупные суммы�

Деньги коммерческих банков (де-
позиты), если сравнивать с  наличной 
формой денег ЦБ, позволяют небан-
ковским субъектам совершать расче-
ты с  меньшими издержками и  риска-
ми, кроме одного, свойственного лишь 
им риска, – кредитного (риска непла-
тежеспособности банка)� Преиму-
щество банков перед небанковскими 
лицами заключается в  возможности 
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рассчитываться между собой (без  ис-
пользования с  этой целью наличных 
денег) балансами в  ЦБ, которые яв-
ляются безрисковым активом (эми-
тент не  подвержен банкротству, его 
собственные обязательства – ЗПС)� 
Отсюда предпочтение банков и  ин-
фраструктур финансового рынка рас-
четам деньгами ЦБ, то есть через сче-
та, открытые в  ЦБ, а не  в  кредитной 
организации, оперирующей частной 
платежной системой�

Цифровая трансформация означает 
создание токенизированных цифровых 
проекций конвенциональных денег ЦБ 
(рисунок 1)�

Наличные деньги преобразуются 
в «розничные» ЦДЦБ, балансы в ЦБ – 
в «оптовые» (оЦДЦБ)� В обоих случаях 
материальные носители или  конвен-
циональные счета замещаются цифро-
выми кошельками – узлами сети, под-
держивающей распределенный реестр� 
По  технике расчетов различия между 
двумя формами денег ЦБ в  цифровом 
пространстве будут стерты, но  сохра-
нится ключевое отличие по  назначе-
нию: обслуживание множества разно-
калиберных трансакций между небан-
ковскими субъектами в  одном случае 

или  проведение межбанковских круп-
ностоимостных расчетов на  большие 
суммы в другом�

Трансформация обеих форм де-
нег ЦБ не  обязательно должна про-
исходить сопряженно, одновременно 
и с  одинаковой скоростью� Согласно 
данным проведенного от  лица Банка 
международных расчетов (БМР) опро-
са среди ЦБ, в 2021 г� 90 % общего чис-
ла респондентов проводили активную 
работу, направленную на  цифровую 
трансформацию денег� Ее предметом 
была цифровизация денег ЦБ сразу 
в  обеих формах или  только в  рознич-
ной форме� Ни  один из  респондентов 
не ограничивался исключительно про-
ектами оЦДЦБ (хотя в  предыдущие 
годы такие случаи наблюдались) [Kosse, 
Mattei, 2022a]�

Проблема не в  том, что  концеп-
ция оЦДЦБ по каким-либо причинам 
менее популярна� Мотивацией к  соз-
данию розничного цифрового про-
дукта служит общественный запрос 
на  ЗПС, отвечающее современному 
укладу жизни� Но и  к  экспериментам 
с оЦДЦБ подталкивают убедительные 
причины, связанные с  потенциалом 
уменьшения рисков и  снижения сто-

ДЕНЬГИ ЦЕНТРАЛЬНОГО БАНКА
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Рисунок 1. Цифровая трансформация денег центрального банка
Figure 1. Digital transformation of the central bank’s money
Источник: составлено автором.



83

имости расчетов; эти преимущества 
достигают максимума в  сфере транс-
граничных расчетов� Создание систе-
мы оЦДЦБ для  внутренних расчетов 
требует инвестиций и  является праг-
матичным решением лишь при  усло-
вии, что результат сможет значительно 
превзойти уже существующую в  этой 
сфере высокоавтоматизированную, 
надежную и  скоростную конвенцио- 
нальную систему расчетов� Весо-
мый повод для  разработки прототи-
па оЦДЦБ – целевая направленность 
на  трансграничные расчеты, но  здесь 
издержки возрастают пропорциональ-
но ожидаемым выгодам, задача ослож-
няется поиском заинтересованных 
внешних партнеров и  согласованием 
национальных правил и  стандартов, 
а  источником неопределенности ста-
новится будущая совместимость с па-
раллельными системами�

Проект цифрового «розничного» 
рубля в 2023 г� вошел в пилотную фазу, 
однако планы в  отношении оЦДЦБ 
в  России до  сих пор не  были заявле-
ны� Между тем для  России основной 
мотивацией является независимость 
от  иностранных расчетных центров� 
Для ППУ неприемлемо дорого поддер-
живать балансы счетов «ностро» од-
новременно во  многих иностранных 
валютах, поэтому конвенциональное 
устройство трансграничных расчетов 
строится на  открытии ограниченного 
количества счетов преимуществен-
но в  свободно используемых валю-
тах (являющихся таковыми, потому 
что  депозиты в  них есть практически 
в любом банке в любой точке мира) – 
долларах США и евро� Как бы ни была 
устроена корреспондентская сеть, рас-
четы, скорее всего, замкнутся на бан-
ке, личным законом которого является 
право США или одного из государств 
Евросоюза, что  дает последним воз-
можность применять санкционные 
инструменты�

Обзор литературы

Публикации на тему оЦДЦБ, как и 
сама тематика, отличаются новизной, 
пока немногочисленны и сфокусирова-
ны на организационно-технических и 
правовых аспектах; бесполезно искать 
среди них исследования фундаменталь-
ной глубины за отсутствием предмета 
подобного исследования� Все отличия 
цифровых денег ЦБ от конвенциональ-
ных лежат в плоскости технологий, 
и они же – единственное, что роднит 
ЦДЦБ с частными цифровыми валю-
тами� Экономический механизм денеж-
ной эмиссии не меняется с появлением 
у денег ЦБ цифрового аналога�

В публикации БМР о вариантах ис-
пользования оЦДЦБ в области транс-
граничных платежей [Auer, Haene, Hol- 
den, 2021] дано структурированное опи-
сание трех потенциальных архитектур:

1) совместимые системы, не свя-
занные между собой, но использую-
щие одинаковые стандарты (методы 
криптографии, форматы сообщений, 
правила конфиденциальности), что об-
легчает для ППУ задачу участия одно-
временно в нескольких таких системах;

2) связанные системы, функцио-
нирующие раздельно, но позволяющие 
участникам одной системы осущест-
влять расчеты с участниками другой на 
основе договорных отношений, кото-
рые гармонизируют правила и устанав-
ливают общие операционные стандар-
ты (технический интерфейс, механизм 
клиринга);

3) объединенная (интегральная) 
мультивалютная система с общей ин-
фраструктурой и едиными для всех 
правилами�

Критерии, определяющие качество 
архитектурного решения, – масштаби-
руемость, информационная безопас-
ность и отказоустойчивость�

Ранее, в 2021 г�, другие авторы, пред-
ставляющие персонал БМР [Intero- 
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perability between payment systems…, 
2021], рассматривая возможные вари-
анты платежных систем (в том числе 
конвенциональных), обслуживающих 
трансграничные расчеты, на тот мо-
мент не выделяли объединенные систе-
мы оЦДЦБ в отдельную категорию от 
связанных, но дифференцировали по-
следние по критерию способов доступа 
участников: косвенный (через посред-
ников) или прямой (подразумевающий 
одноранговую систему)� На основе двух 
указанных публикаций сложился ана-
литический подход к классификации 
проектов оЦДЦБ в зависимости от ар-
хитектуры и способа участия в системе�

Исполнители упомянутого выше 
опроса БМР о проектах ЦДЦБ [Kosse, 
Mattei, 2022b] отмечают, что выбор 
той или иной модели использования  
оЦДЦБ в трансграничных расчетах 
подразумевает компромиссы между 
стоимостью проекта и масштабируе-
мостью, эффективным антилегализа-
ционным мониторингом и конфиден-
циальностью, доступностью нацио- 
нальной валюты для нерезидентов  
и риском побочных эффектов движе-
ния капитала� Универсального реше-
ния нет, и, пока прототипы находятся  
в разработке, необходимо своевремен-
но прилагать усилия к координации 
проектов, чтобы не упустить время, 
когда различия станут необратимыми�

Коллектив авторов, сотрудничаю-
щих с МВФ [Capital Flow Management…, 
2022], сосредоточил внимание на вопро-
сах валютного и антилегализационного 
контроля� Частные цифровые валюты 
ставят его эффективность под угрозу, и 
этим подчеркивается своевременность 
проектов оЦДЦБ� В определенной мере 
такая постановка вопроса противоре-
чит более ранней публикации МВФ, где 
сами оЦДЦБ в трансграничном обороте 
рассматривались как носители рисков 
для эффективности валютного кон-
троля [Digital Money���, 2020]� Однако  

в последней публикации отмечается, 
что алгоритмы мониторинга могут быть 
встроены непосредственно в функцио-
нал системы оЦДЦБ� 

В публикации [Семеко, 2022], в ко-
торой даны описания зарубежных 
проектов, отмечена подтвержденная 
проектами осуществимость концепции 
оЦДЦБ для трансграничных расчетов с 
преимуществами ускорения, снижения 
стоимости и повышения надежности 
трансакций, а также проанализирова-
ны проблемы, в том числе связанные  
с масштабируемостью и регуляторны-
ми разрывами между юрисдикциями�

Конкуренция альтернатив

Источники, анализирующие пер-
спективы использования оЦДЦБ [Intha-
non-LionRock to mBridge…, 2021], акцен-
тируют внимание на  следующих конку-
рентных преимуществах перед конвен-
циональными платежными системами:

1)  снижение кредитного риска бла-
годаря расчетам в деньгах ЦБ;

2) ускорение; при проведении транс-
граничных расчетов конвенциональ-
ными способами время от  передачи 
платежного поручения до  завершения 
клиринга занимает до  суток, а  основ-
ные издержки времени (от 2 до 4 суток) 
обусловлены работой бэк-офисов ППУ 
по подтверждению и согласованию сче-
тов, контролем соблюдения норматив-
ных требований (комплаенсом) и  не-
совпадением операционных графиков 
платежных систем; ожидается, что  си-
стемы оЦДЦБ будут функционировать 
в  режиме 24 / 7, а  автоматизация при-
близит срок проведения трансакции 
к реальному времени;

3)  экономия на  издержках (обору-
дование, содержание персонала) (при-
мерная структура которых представ-
лена на  рисунке 2) и, соответственно, 
снижение комиссионной стоимости 
трансакций�
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Издержки бэк-офиса обусловлены 
риском несовпадения записей в счетах, 
которые ведутся каждым ППУ раздель-
но, что  может становиться причиной 
оспаривания и  необходимости урегу-
лирования споров� В  системе оЦДЦБ 
трансакции синхронизируются во всех 
копиях распределенного реестра, а его 
редактирование подчинено протоколу, 
предотвращающему «двойное расходо-
вание» (использование на  исполнение 
платежа средств, уже израсходованных 
в  другой трансакции)� Автоматизация 
комплаенса способствует сокращению 
издержек антилегализационного и  ва-
лютного мониторинга� Главное ожидае- 
мое преимущество от  использования 
оЦДЦБ в трансграничных расчетах за-
ключается в  возможности исключить 
зависимость от  корреспондентского 

банкинга и издержки по поддержанию 
ликвидности на  счетах «ностро» и  ко-
миссионному вознаграждению корре-
спондентов�

Существенным фактором, увели-
чивающим альтернативные издержки 
трансграничных трансакций, является 
так называемый херштаттский риск – 
опасность неисполнения или  несвое- 
временного исполнения расчетного 
обязательства по валютообменной сдел-
ке одной из ее сторон� Его исключению 
способствует создание инфраструктур 
для расчетов в режиме «платеж против 
платежа» – PvP (известнейший пример – 
Continued Linked Settlements), но  это 
вопрос инвестиций� Причина сокра-
щения в  обороте мирового валютного 
рынка доли трансакций с  расчетами 
PvP (по  оценке БМР, в  2006  г� она со-

Рисунок 2. Структура издержек в комиссионной стоимости трансграничной платеж-
ной трансакции
Figure 2. The composition of costs determining fee expenses for cross-border payment 
transaction
Источник: составлено автором по данным ИЦ БМР и McKinsey. https://www.bis.org/publ/othp40.htm / https://www.mckinsey.
com/industries/financial-services/our-insights/a-vision-for-the-future-of-cross-border-payments#/.
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ставляла более 50 %, но к 2019 г� данный 
показатель был менее 40 %2) усматри-
вается в том, что рост оборота превос-
ходит мощности имеющихся в  мире 
конвенциональных инфраструктур 
PvP� В  отсутствие достаточных сведе-
ний для стоимостных сравнений выбор 
в пользу систем оЦДЦБ со встроенным 
функционалом PvP логичен уже тем, 
что  позволяет совместить устранение 
херштаттского риска с  другими пре- 
имуществами новой инфраструктуры�

Системы оЦДЦБ вступили  бы 
в  конкуренцию с  конвенциональны-
ми инфраструктурами – в  наше время 
высокоавтоматизированными� В  боль-
шинстве стран мира банки обеспечены 
возможностью расчетов деньгами ЦБ 
в  платежных системах, построенных 
на  выполнении ЦБ функции расчет-
ного центра� В  формате «Двадцатки» 

2 Facilitating increased adoption of payment versus payment (2020).
3 G20 Roadmap for Enhancing Cross-border Payments: Consolidated progress report for 2022.

обсуждается допуск в  такие системы 
небанковских организаций; рассматри-
ваются перспективы работы с открыты-
ми интерфейсами программирования, 
а в  плоскости трансграничных расче-
тов – гармонизации информационных 
стандартов и  устранения разрывов 
в  операционных графиках платежных 
систем3� Цифровые решения должны 
продемонстрировать убедительные кон-
курентные преимущества, способность 
максимизировать выгоды от  инвести-
ций в их  воплощение� Поскольку речь 
идет о расчетах на крупные суммы, они 
должны как  минимум отвечать наибо-
лее высоким требованиям к конфиден-
циальности, минимизации операцион-
ного риска и окончательности расчетов�

Вся проводившаяся на  зарубежных 
примерах работа над прототипами рас-
четов в  оЦДЦБ представляла собой 

Таблица 1. Сравнительные характеристики разных архитектурных решений для 
трансграничных расчетов с оЦДЦБ
Table 1. Comparative properties of different architectural solutions for cross-border 
settlements using wCBDC

Совместимые 
системы*

Связанные  
системы

Объединенная 
система

Моновалютное устройство Мультивалютное устройство

Расчеты деньгами ЦБ + + + +

Возможность однорангового устройства** – + + +

Учет трансакций в одном реестре – – + +

Возможность дополнения встроенным 
функционалом обмена валют

– – + +

«Встроенная» атомарность – – – +

Риски «долларизации»/ дискомплаенса – + + +

Проблематичная масштабируемость + + + –

  * Практические примеры разработки совместимых систем отсутствуют.
**  С преимуществами экономии на комиссионных издержках, укороченных трансакционных цепочек и отказоустойчивости 

за счет децентрализации.

Источник: составлено автором.
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серию экспериментов, в  ходе которых 
оценивались и  сравнивались варианты 
организационного и  цифрового испол-
нения в поиске оптимального решения 
для  конкретного проекта с  конкретны-
ми целями� Эксперименты проводятся 
в несколько этапов, на которых ставятся 
разные задачи и, в  частности, тестиру-
ются разные платформенные решения 
или  одновременно несколько решений 
(это не означает, что результаты преды-
дущего этапа отвергаются с  переходом 
к следующему)� В таблице 1 представле-
ны сравнительные характеристики раз-
ных архитектурных решений�

Терминология

Статья оперирует понятием «циф-
ровые деньги ЦБ» как  наиболее точно 
отражающим экономико-правовую при-
роду данного объекта категории денег 
в  терминологии Базельского комитета, 
в отличие от устоявшегося в употребле-
нии понятия «цифровая валюта ЦБ»� По-
следнее восходит к недавнему прошлому, 
когда отсутствовало прозрачное ви́дение 
разницы между цифровым представле-
нием денег и  частной криптовалютой; 
более того, оно входит в  противоречие 
с  определением термина «цифровая ва-
люта» в российском законодательстве�

Концепция ЦДЦБ зародилась в об-
ласти пересечения финансовой практи-
ки с информационными технологиями� 
Ее раскрытие сопряжено с использова-
нием заимствованных из  информати-
ки и криптографии терминов, которые 
в публикации употребляются в следую-
щих смыслах�

Система оЦДЦБ – информационная 
сеть, составленная из  точек подклю-
чения пользователей (узлов)� Система 
функционирует на цифровой платфор-
ме, в которой логика процессов и набор 
сервисов зависят от  дизайна, выбран-
ного для проекта (предложенного кон-
кретным разработчиком)�

Узел – программно-аппаратный ком-
плекс, включающий: 1) оборудование 
пользователя; 2) приложение с  функ- 
ционалом цифрового кошелька и досту-
па к функциям ядра платформы по за-
пуску логики процессов (интерфейс 
пользователя); 3) центральную часть 
операционной системы (ядро платфор-
мы), содержащую логику процессов 
и  управляющую связью между узлами; 
4) пользовательскую копию распреде-
ленного реестра (хранилище данных)�

Валидация – процесс подтвержде-
ния трансакции, использующий про-
токол проверки цифровой подписи по-
средством ее расшифровки открытым 
ключом и контроля совпадения извле-
ченного хэш-кода с кодом, полученным 
преобразованием данных в платежном 
поручении� Цифровая подпись – хэш-
код данных трансакции, удостоверен-
ный закрытым ключом и  прикреплен-
ный к поручению� Хэш-код – результат 
алгоритмированного преобразования 
исходных данных в  буквенно-число-
вой шифр фиксированной длины� За-
крытый ключ – индивидуальный се-
кретный код владельца цифрового ко-
шелька, используемый для  генерации 
открытого ключа и создания цифровой 
подписи� Открытый ключ – публичный 
код, используемый для  проверки под-
линности цифровой подписи�

HTLC (Hash Time-Locked Contract) – 
смарт-контракт (протокол), составлен-
ный из хэш-кода с секретной информа-
цией (секретом) и  платежной инструк-
ции с  ограничением срока действия 
в  зависимости от  обмена сведениями 
о секрете между сторонами трансакции�

Прототип для внутренних 
расчетов

Теоретически налаживанию транс-
граничных расчетов в оЦДЦБ сопут-
ствует создание локальных (нацио-
нальных) цифровых систем (ЦС)� Для 
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иллюстрации возьмем проект Jasper 
(канадский блок совместного с  Синга-
пуром проекта Jasper-Ubin), пользуясь 
описаниями из  совместной публика-
ции Банка Канады, Канадской платеж-
ной ассоциации и  компании R3 (раз-
работчика платформы Corda)4� Участ-
ником системы может быть банк с ка-
надской лицензией� Вводу ликвидности 
в  ЦС предшествует перевод ППУ рав-
ной ее денежному эквиваленту суммы 
резервов с  корреспондентского счета 
в Банке Канады на объединенный счет 
Jasper� Резервы блокируются на  этом 
счете и рассматриваются в качестве за-
лога на время, в течение которого ППУ 
владеют полученными в обмен токена-
ми оЦДЦБ�

После депонирования резервов 
ППУ направляет Банку Канады запрос 
на  принятие последним обязательства 
зачислить эквивалентную зарезерви-
рованной ликвидности сумму токенов 
узлу ППУ в  ЦС� Банк Канады прини-
мает залог и  создает в  реестре запись 
о  возникновении «объекта оЦДЦБ»� 
Вслед за ее валидацией в реестре фик-
сируется прием токенов узлом ППУ� 
Тем  самым реализуется ввод токенов 

4 Project Jasper: A Canadian Experiment with Distributed Ledger Technology for Domestic Interbank Payments Settlement (2017).

в  ЦС� Вывод осуществляется в  обрат-
ном порядке; токены уничтожаются, 
залог возвращается на корреспондент-
ский счет ППУ� Процесс ввода / вывода 
токенов в ЦС (из ЦС) на примере про-
екта Jasper представлен на рисунке 3�

В  ЦС узлы ППУ действуют в  каче-
стве отправителей или  бенефициаров 
переводов денежных средств, которы-
ми завершаются межбанковские рас-
четы по  результатам исполнения по-
ручений клиентов� ЦС предоставляет 
для расчетов сервисы срочного перево-
да или  экономии ликвидности� Сроч-
ный перевод исполняется при условии 
достаточности баланса узла ППУ-от-
правителя либо в  противном случае 
отклоняется и  ставится в  очередь (от-
правитель может присвоить транс- 
акции приоритетный статус для  ис-
полнения после пополнения баланса)� 
Расчеты способом экономии ликвид-
ности производятся на основе неттин-
га (калькуляция осуществляется пред-
назначенным для  этого сервисом ЦС)� 
Каждый узел определяет для  себя ли-
мит ликвидности, которая может быть 
использована системой; переводы про-
изводятся, если чистые расчетные по-

Рисунок 3. Движение денежных средств между конвенциональной платежной системой 
ЦБ и внутренней системой оЦДЦБ на примере Jasper (Канада)
Figure 3. Fund flows between the central bank’s conventional payment system and domestic 
wCBDC system – the Jasper example (Canada)
Источник: составлено автором.
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Рисунок 4. Иерархическая моновалютная модель
Figure 4. Hierarchical mono-currency type
Источник: составлено автором.

зиции нетто-отправителей не  превы-
шают их  лимиты� В  противном случае 
система осуществляет рекалькуляции 
путем последовательного исключения 
каждого наименьшего обязательства 
нетто-отправителя, имеющего наи-
больший недостаток ликвидности� 
Аналогичные сервисы предусмотре-
ны другими прототипами локальных 
и трансграничных ЦС�

Прототипы для 
трансграничных расчетов

Разнообразие вариантов инфра-
структур на  основе оЦДЦБ для  рас-
четов между ППУ по  разные стороны 
государственных границ заключено 
в  спектре «совместимой – соедини-
тельной – объединительной» архитек-
тур с  различиями по  условиям досту-
па участников (косвенный (через по-
средников) или прямой (одноранговая 
сеть)), а также по валютной структуре 
расчетов (моно- или  мультивалютные 
системы)� Выбор в каждом конкретном 
случае будет, очевидно, зависеть от со-
отношения выгод ускорения и удешев-
ления расчетов с  рисками непрозрач-
ности трансакций и  вытеснения «мяг-
ких» валют «твердыми» во внутреннем 
платежном пространстве�

Простейшая модель – расчеты через 
посредников между моновалютными 
ЦС, каждая из  которых является ча-
стью локальной платежной системы 
своей страны (рисунок 4)� Здесь и далее 
на  схемах обозначения «I» и  «II» ука-
зывают на  принадлежность ЦС, ППУ 
и  валюты (В) двум разным юрисдик-
циям� Поскольку посредники обладают 
исключительным правом проводить 
напрямую расчеты с  иностранными 
ЦС и  все иные (пользующиеся их  ус-
лугами) ППУ находятся по отношению 
к ним в неравных условиях ввиду лишь 
косвенной доступности таких расче-
тов, эту модель можно назвать также 
иерархической�

ППУ, представленные узлами в ло-
кальной ЦС, рассчитываются с  ино-
странными ППУ, представленными 
в  зарубежной ЦС, через посредни-
ков� Отправитель переводит сумму 
оЦДЦБ в  национальной валюте (B1) 
посреднику, который обменивает 
ее на  эквивалентную сумму оЦДЦБ 
в  иностранной валюте (B2) у  ино-
странного посредника; последний за-
вершает расчет пополнением баланса 
цифрового кошелька бенефициара; 
токены аннулируются в  реестре ЦС 
отправителя и  создаются в  реестре 
ЦС бенефициара�
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Посредниками могут быть банки, 
образующие транснациональную груп-
пу, представленную в каждой юрисдик-
ции� Они могут использовать преиму-
щества совместимости несоединенных 
систем или  быть формализованной 
частью соединительной архитектуры, 
регламентирующей своими правилами 
их статус точки доступа («шлюза») в ка-
ждую из соединенных ЦС� Иерархиче-
ская модель способна обеспечить ми-
нимум преимуществ трансграничного 
использования оЦДЦБ – возможность 
расчетов деньгами ЦБ и без обращения 
к валюте третьей стороны� Она частич-
но консервировала бы свойства корре-
спондентского банкинга, увеличивая 
стоимость расчетов, и была бы пробле-
матичной с точки зрения устойчивости 
в  случае отказа в  работе узла одного 
или нескольких посредников�

Одноранговая конструкция приме-
нительно к  трансграничным расчетам 
подразумевает уже не  только возмож-
ность, но и необходимость соединения 
систем общими регламентами� Одно-
ранговая моновалютная модель соеди-
нительной архитектуры, обслуживаю-
щей трансграничные расчеты в оЦДЦБ, 
представлена на рисунке 5�

ППУ, представленные в  локальной 
ЦС, где расчеты производятся в валю-
те их юрисдикции, пользуются правом 

открытия узлов в  иностранной ЦС 
для  расчетов в  иностранной валюте; 
встречным правом обладают зарубеж-
ные ППУ� Для  пополнения цифрового 
кошелька в  иностранной ЦС ППУ за-
ключает валютообменную сделку с  за-
рубежным банком, представленным 
в  локальной ЦС; сделка завершается 
расчетом путем взаимного пополнения 
кошельков в разных ЦС эквивалентны-
ми суммами в валютах каждой из них� 
Ликвидность в  иностранной валюте 
может быть получена также от  контр-
агента в  иностранной ЦС переводом 
в  исполнение платежного поручения� 
Она используется ППУ для  расчетов 
в  иностранной ЦС� Для  перевода лик-
видности в локальную ЦС потребуется 
обмен валют в обратном направлении�

Воплощение системы оЦДЦБ в кон-
струкции одноранговой сети обеспе-
чивает одну из  главных ожидаемых 
выгод от  цифровой трансформации – 
исключение из  состава издержек ко-
миссионных вознаграждений за услуги 
посредников� Одноранговая сеть обла-
дает также преимуществами ускорения 
расчетов благодаря укороченным це-
почкам и  отказоустойчивости за  счет 
децентрализации� Вместе с тем  как 
в иерархической, так и в одноранговой 
моновалютной моделях совместимой 
и  (или) соединительной архитектур 

Рисунок 5. Одноранговая моновалютная модель
Figure 5. P2P mono-currency type
Источник: составлено автором.
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трансакции учитываются в  разных 
реестрах (локальной и  иностранной 
ЦС), что не  исключает опасности не-
синхронного учета, тем самым возвра-
щая к  проблеме издержек бэк-офиса� 
Поэтому особое значение здесь при-
обретает использование специально-
го инструментария, обеспечивающего 
атомарность расчетов (к этому вопросу 
вернемся ниже)�

Риска несинхронного учета можно 
отчасти избежать переходом к мульти-
валютному устройству расчетов в  со-
единенных ЦС� Одноранговая муль-
тивалютная модель соединительной 
архитектуры, представленная на  ри-
сунке 6, соответствует прототипу, ко-
торый рассматривался среди вариантов 
для  проекта Jasper-Ubin в  совместной 
публикации Банка Канады и  Денеж-
но-кредитного управления Сингапура5� 
При  этом введена гипотеза, согласно 
которой расчеты между ППУ-резиден-
тами одной и той же юрисдикции в ва-
люте этой юрисдикции допускаются 

5 Jasper-Ubin Design Paper: Enabling Cross-Border High Value Transfer Using Distributed Ledger Technologies (2020).

только в локальной ЦС (во избежание 
ущерба для  фискальной прозрачно-
сти), а в иностранной валюте – только 
в иностранной ЦС (во избежание риска 
долларизации)�

ППУ, представленные в  локальной 
и иностранной ЦС, пользуются взаим-
ным правом открытия узлов в каждой 
из ЦС в валюте как национальной, так 
и  иностранной юрисдикции� Для  от-
крытия (пополнения) кошелька в  на-
циональной валюте в иностранной ЦС 
ППУ передает требуемую для  этого 
сумму оЦДЦБ в  залог оператору ло-
кальной ЦС, который сообщает о полу-
ченном залоге оператору иностранной 
ЦС� Последний зачисляет соответству-
ющую сумму на баланс ППУ в реестре 
иностранной ЦС, после чего токены, 
переданные в  залог, аннулируются 
в  реестре локальной ЦС� На  получен-
ные средства ППУ может приобрести 
иностранную валюту в  иностранной 
ЦС; она может быть также приобрете-
на или  получена от  ППУ-нерезидента� 

Рисунок 6. Одноранговая мультивалютная модель
Figure 6. P2P multi-currency type
Источник: составлено автором.
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Расчеты между резидентами и  нере-
зидентами возможны в  обеих ЦС как 
в  национальной, так и в  иностранной 
валюте� Если нерезидент-бенефициар 
не  представлен в  локальной ЦС, пере-
вод в  его пользу иностранной валюты 
в  иностранную ЦС осуществляется 
отправителем платежа в  порядке, ана-
логичном пополнению собственного 
баланса в национальной валюте в ино-
странной ЦС (через операторов)�

Мультивалютной конструкцией обе-
спечивается синхронный учет трансак-
ций, осуществляемых в каждой ЦС в ее 
реестре, в том числе при расчетах по ва-
лютообменным сделкам� Становится 
возможным дополнение расчетного 
функционала встроенной инфраструк-
турой валютного рынка, такой как  ав-
томатизированная система квитования� 
Однако остается необходимым приме-
нение особых инструментов, обеспе-
чивающих атомарность при  переводах 
между узлами разных ППУ в  разных 
системах�

Рисунки 4–6 иллюстрируют вари-
анты соединительной архитектуры 
на  примере двух ЦС� Их  число может 
быть больше, но  множество двусто-
ронних соединений требует множества 
механизмов согласования функцио-
нальной и  регламентной совместимо-
сти, каналов коммуникации, количе-
ство которых возрастает в прогрессии  
AN = AN–1 + N – 1, где A – число двусто-
ронних соединений, N – число соеди-
ненных ЦС6� Объединительная (инте-
гральная) архитектура может потре-
бовать больше начальных инвестиций, 
но издержки их амортизации были бы 
распределены между большим количе-
ством участников без  прогрессирую-
щего роста со временем� Интегральная 
архитектура свободна от  необходимо-

6 Две ЦС образуют одно двустороннее соединение, три – 2 соединения, четыре – 6, пять – 10, десять – 45 и т. д.
7 В проектах, связывающих использование оЦДЦБ с торговлей ценными бумагами, оно равнозначно проведению расчетов 
в режиме «поставка против платежа» (DvP). 

сти применения специальных инстру-
ментов для  обеспечения атомарности� 
В продолжении статьи будет дано опи-
сание интегрального решения на  при-
мере проекта Inthanon-LionRock�

Атомарность

В лексике проектов оЦДЦБ под «ато-
марностью» в  общем смысле пони-
мается восприятие платежной систе-
мой трансакции как  единого целого – 
она или  осуществляется полностью, 
или отвергается� В зависимости от кон-
кретики проекта в  это понятие могут 
вкладываться разные значения� Так, 
в документации проекта Ubin оно упо-
требляется в  смысле, эквивалентном 
использованию сервиса срочного пере-
вода для расчетов в ЦС� В проектах, на-
целенных на  трансграничное исполь-
зование оЦДЦБ, под  атомарностью 
подразумевается гарантированная 
завершенность переводов денежных 
средств, в том числе при обмене валют� 
В последнем смысле понятие атомарно-
сти эквивалентно осуществлению рас-
четов в режиме PvP7�

Как отмечено выше, архитектуры 
совместимого или соединительного 
типа не свободны от риска неисполне-
ния расчетных обязательств� В таких 
проектах для обеспечения атомарности 
предполагается использование специ-
ального инструмента HTLC, заимство-
ванного из криптовалютной практики� 
Проведение расчетов сопровождается 
блокировкой денежных средств в обе-
их валютах� Разблокировка возможна 
в вариантах успешного завершения 
расчетов либо восстановления исход-
ных позиций сторон трансакции в за-
висимости от того, состоялись или нет 
определенные события: раскрытие про-
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давцом секрета и его использование 
покупателем в назначенные сроки до 
истечения расчетного цикла T�

Интегральная архитектура  
в конструкции «коридора»

Примером эксперимента по  созда-
нию прототипа интегральной архи-
тектуры для  трансграничных расче-
тов в  оЦДЦБ является стартовавший 
в 2019 г� таиландско-гонконгский про-
ект Inthanon-LionRock, который с  при-
соединением к нему в 2021 г� Централь-
ного банка ОАЭ и  Института цифро-
вой валюты Народного банка Китая 
получил новое название – multi-CBCD 
Brigde (сокращенно mBrigde)� Представ-
ление о  нем дает совместная публика-
ция Банка Таиланда и Денежно-кредит-
ного управления Гонконга8�

Проект был ориентирован на созда-
ние на  основе прототипов локальных 
ЦС интегральной системы в  дизайне 
одноранговой ЦС-«коридора», прямой 
доступ в которую имеют участники ло-
кальных ЦС� В этой автономной систе-

8 Inthanon-LionRock: Leveraging Distributed Ledger Technology to Increase Efficiency in Cross-Border Payments (2020).

ме ППУ, имеющие цифровые кошельки 
в  локальных ЦС, располагают отде-
ленными от  них узлами для  расчетов 
в  межсетевых токенах («депозитарных 
расписках»), полученных от  ЦБ своей 
юрисдикции в обмен на токены локаль-
ных ЦС и представляющих националь-
ные валюты� В  межсетевых токенах 
могут осуществляться любые переводы 
между узлами «коридора», за исключе-
нием расчетов между резидентами од-
ной и той же юрисдикции в их нацио-
нальной валюте�

Прототип интегральной архитекту-
ры в  конструкции «коридора» на  при-
мере проекта Inthanon-LionRock пред-
ставлен на рисунке 7�

Центральные банки – Банк Таилан-
да или Денежно-кредитное управление 
Гонконга – выступают «совладельцами» 
узла оператора ЦС-«коридора», функ-
ционал которого включает создание 
(выпуск) и  уничтожение межсетевых 
токенов, поддержку проведения расче-
тов способом экономии ликвидности 
и  контрольно-регуляторные функции� 
Преобразование локальных токенов 

Рисунок 7. «Коридорная» схема на примере Inthanon-LionRock
Figure 7. Corridor network – the Inthanon-LionRock example
Источник: составлено автором.
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в  межсетевые по  запросу ППУ произ-
водится ЦБ его юрисдикции в  преде-
лах баланса цифрового кошелька ППУ 
в  локальной ЦС; на  время пользова-
ния межсетевыми обменянные на  них 
локальные токены аннулируются; пе-
ревод в  локальную ЦС производится 
в обратном порядке�

ЦС-«коридор» предоставляет своим 
участникам сервис срочного перевода 
денежных средств� В  случае недостат-
ка у  ППУ текущей ликвидности его 
узел ставит подлежащие исполнению 
трансакции в  очередь и  устанавливает 
приоритеты по  срочности исполнения, 
которое производится по  мере посту-
пления ликвидности в  распоряжение 
узла� Во  избежание скопления ожида-
ющих очереди поручений узел опера-
тора периодически инициирует сеансы 
расчетов методом экономии ликвидно-
сти на  основе калькулируемых им нет-
то-позиций� Для  поддержания непре-
рывности расчетов в  обстоятельствах, 
когда невозможно определить ни  одну 
подходящую нетто-позицию в пределах 
ликвидности, имеющейся у  нетто-от-
правителей, в функционал ЦС добавлен 
сервис корректировки ликвидности� 
Он автоматизирует процессы перево-
да недостающей ликвидности в  нацио-
нальной валюте из локальной ЦС либо 
внутридневного необеспеченного заим-
ствования иностранной валюты у узлов, 
располагающих ею в избытке�

Система предоставляет участникам 
выбор вариантов обмена валют одним 
из следующих способов:

1� Автоматическое квитование� 
Узлы форекс-дилеров, выполняющих 
в ЦС функцию маркет-мейкеров, обяза-
ны постоянно поддерживать в инфор-
мационной системе ЦС (ИС) твердые 
котировки по обе стороны рынка в пре-
делах установленных ими трансакци-
онных лимитов� Участник ЦС, иниции-
рующий трансакцию, направляет в ИС 
поручение на  покупку или  продажу 

с  указанием валюты и  суммы сделки� 
ИС автоматически подбирает лучшую 
котировку в  пределах трансакционно-
го лимита маркет-мейкера� Заключение 
сделки и  расчет происходят автомати-
чески в ЦС�

2� Инициатор направляет через ИС 
запрос на  предложение котировки од-
ному или нескольким конкретным мар-
кет-мейкерам по своему выбору� Сдел-
ка с  автоматическим расчетом в  ЦС 
заключается с  контрагентом, предло-
жившим лучшую (устраивающую ини-
циатора) котировку�

3� Участник ЦС заключает за  ее 
периметром сделку с  контрагентом, 
не участвующим в ЦС� Расчет произво-
дится в ЦС между ее участниками, один 
из которых является стороной валюто-
обменной сделки, а  второй действует 
как  посредник от  лица другой ее сто-
роны; расчет между посредником и его 
клиентом происходит вне ЦС�

Обмен валют на  платформе оЦДЦБ 
поддается алгоритмированию с  ис-
пользованием «автоматизированного 
маркет-мейкера» – смарт-контракта, 
действующего в  качестве посредника 
между покупателями валют и  пулами 
ликвидности в этих валютах�

Интегральная архитектура обла-
дает двумя ключевыми достоинства-
ми� Во-первых, все трансакции, в  том 
числе по  обмену валют, учитываются 
в реестре одной и той же ЦС, что сво-
дит на  нет риск несинхронного учета� 
Атомарность может обеспечиваться 
правилами самой системы, HTLC ста-
новится избыточным инструментом, 
трансакции упрощаются и ускоряются� 
Во-вторых, упрощаются задачи кон-
троля� В  соединенных одноранговых 
мультивалютных ЦС центральные 
банки не  обладают гарантированным 
контролем, например, за  соблюдением 
ППУ запрета на  расчеты между рези-
дентами в национальной валюте в ино-
странной ЦС� Интегральное решение 
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обеспечивает их как  «совладельцев» 
узла оператора всей полнотой инфор-
мации и  позволяет автоматизировать 
комплаенс�

Комплаенс

Комплаенс в  сфере международных 
расчетов подразумевает соблюдение тре-
бований антилегализационного монито-
ринга, а  также в  зависимости от  поли-
тики той или иной страны в отношении 
регулирования потоков капитала – пра-
вил валютного контроля� Подходящим 
примером автоматизации комплаенса 
при  использовании оЦДЦБ является 
таиландский прототип для  внутренних 
трансакций Inthanon, охваченный транс-
граничным проектом Inthanon-LionRock 
(mBridge)� В  соответствии с  законода-
тельством Таиланда суммарный балан-
совый остаток имеющихся у нерезидента 
(в том числе иностранного банка) счетов 
в таиландских батах в конце операцион-
ного дня не  должен превышать лимит, 
установленный Банком Таиланда�

На  рисунке 8 проиллюстрирована 
автоматизация антилегализационного 

мониторинга и  валютного контроля 
в проекте Inthanon согласно описанию, 
изложенному в публикации Института 
Азиатского банка развития [Project In-
thanon…, 2019]�

ЦС связана с антилегализационной 
базой данных о  подозрительных ли-
цах� После того, как  клиент ППУ, уча-
ствующего в  ЦС, инициирует перевод 
конвенциональных денежных средств 
в  пользу клиента другого такого ППУ 
(1), узел банка отправителя сверяется 
с базой данных (2) и либо передает по-
ручение узлу банку бенефициара (3a), 
либо отклоняет его (3b)� Узел банк бене-
фициара также сверяется с  базой дан-
ных (4) и либо подтверждает (5a), либо 
отклоняет трансакцию (5b)� В  зависи-
мости от этого банк отправителя либо 
дебетует банковский счет клиента (6a), 
либо отказывает в  проведении тран-
сакции (6b)� Отчеты о подозрительных 
трансакциях автоматически поступают 
узлу Банка Таиланда (BoT) – оператора 
ЦС� После списания денежных средств 
с  банковского счета отправителя узел 
отслуживающего его ППУ передает узлу 
BoT инструкцию на  перевод оЦДЦБ 

Рисунок 8. Автоматизация комплаенса в проекте Inthanon
Figure 8. Compliance automation in the Inthanon project
Источник: составлено автором.
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в  пользу узла ППУ, обслуживающего 
бенефициара (7)� Расчетная валюта In-
thanon – таиландский бат и, если бене-
фициаром является нерезидент, узел 
BoT сверяется с данными добавленно-
го в  ЦС сервиса валютного контроля 
о  допустимости операции при  теку-
щем состоянии счетов нерезидента (8)� 
В зависимости от того, подтверждается 
(9a) или не  подтверждается (9b) допу-
стимость, узел BоT либо осуществляет 
перевод оЦДЦБ (10a), либо отклоня-
ет инструкцию (10b)� В  первом случае 
ППУ бенефициара кредитует на  соот-
ветствующую сумму банковский счет 
своего клиента (11a); во втором – ППУ 
отправителя возвращает денежные 
средства своему клиенту (11b)�

В  прототипе ЦС Inthanon-LionRock 
Банком Таиланда как  совладельцем 
узла оператора был установлен лимит 
ликвидности в  таиландских батах, ко-
торой могут располагать в ЦС ППУ-не-
резиденты Таиланда (банки Гонкон-
га), соответствующий действующему 
в  Таиланде ограничению допустимой 
величины остатка на  счетах нерези-
дента (в сумме с остатками на конвен-
циональных банковских счетах)� Оста-
ток, превышающий лимит, подлежит 
автоматической продаже узлу опера-
тора в  обмен на  гонконгские доллары 
по  курсу, установленному Банком Та-
иланда в целях исполнения правил ва-
лютного регулирования�

Платформенные решения

В зависимости от цифрового дизай-
на прототипы платежной системы с ис-
пользованием оЦДЦБ могут усиливать 
те или  иные ценные свойства, такие 
как устойчивость, конфиденциальность, 
масштабируемость, экономичность; 
но  они противоречивы, и  максимизи-
ровать их  все одновременно вряд  ли 
возможно� Оптимальный компромисс 
зависит от конкретных целей проекта�

В проектах Jasper и Inthanon, на пер-
вом этапе Inthanon-LionRock использо-
валось платформенное решение Corda 
(разработка компании R3)� Консенсус 
на  платформе Corda достигается по-
средством двух процессов: подтвержде-
ния трансакции узлами участников ЦС, 
являющихся сторонами трансакции, 
и  проверки ее уникальности специ-
альным сервисом – «нотариальным» 
узлом� Тем  самым обеспечивается вы-
сокий уровень конфиденциальности 
и экономичность потребления энергии 
(оно многократно меньше, чем  необ-
ходимо для  консенсуса на  платформе 
Ethereum)� Однако отказоустойчивость 
системы зависит от  непрерывности 
функционирования «нотариального» 
узла�

На  втором этапе проекта Inthanon-
LionRock, в  задачу которого вменялось 
построение прототипа системы транс-
граничных расчетов в  расширенном 
составе присоединившихся государств, 
тестировался дизайн, предложенный 
компанией ConsenSys в рамках «зонтич-
ного» проекта блокчейнов с открытым 
кодом Hyperledger Besu на  платформе 
Ethereum� Для  цифрового представле-
ния токена в этом дизайне был приме-
нен стандарт смарт-контракта Universal 
Token с  открытым исходным кодом, 
который объединяет в  единую сово-
купность множество стандартов семей-
ства Ethereum и благодаря этому позво-
ляет взаимодействовать с  внешними 
сетями, использующими один из  них, 
что способствует масштабируемости�

Новое решение использовало кон-
сенсусный протокол типа Proof of 
Authority в  варианте Istanbul Byzantine 
Fault Tolerant (IBFT) 2.0, подходящий 
для  большого объема трансакций� За-
пуская протокол, узлы валидаторов 
обеспечивают окончательность расче-
та, публикуя завершенные трансакции 
(создавая блоки в блокчейне)� Система 
сохраняет отказоустойчивость в  лю-
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бых обстоятельствах, если остаются 
действующими не менее четырех узлов 
валидаторов (для  одобрения трансак-
ции требуется подтверждение не менее 
чем двумя третями валидаторов)� Вме-
сте с тем  данный тип консенсусного 
протокола требует применения специ-
ального механизма защиты конфиден-
циальности с  дополнением цифрового 
дизайна сервисом шифрования инфор-
мации и  ее распространения в  закры-
тых «группах конфидентов» (private 
groups)�

Правовое обеспечение

В  отличие от  «розничных» ЦДЦБ, 
которые интегрируются в  денежное 
обращение наравне с  ЗПС и в  том  же 
качестве, введение оЦДЦБ не  требует 
существенной корректировки законо-
дательства� Оптовые ЦДЦБ – цифро-
вое представление резервов кредитных 
организаций в  ЦБ, отличающийся от 
их конвенциональной формы техникой 
учета и совершения денежных перево-
дов� В  конвенциональном устройстве 
резервы представляют собой по  сути 
деньги оператора платежной системы 
(ЦБ) и как таковые не являются пред-
метом праворегулирования� Для  не-
многих сторон, которые могут быть за-
тронуты их цифровой трансформацией 
(банки, инфраструктуры финансового 
рынка), тематика денежного обраще-
ния и расчетов знакома и понятна, не-
обходимо лишь ознакомление с прави-
лами конкретной цифровой системы�

Тем не менее использование оЦДЦБ 
в трансграничных платежных системах 
может поставить определенные зада-
чи в  области нормативно-правового 
регулирования� Так, в случае взаимно-
го допуска иностранных участников 
в  соединенные локальные системы 
должна быть подтверждена законность 
их  требований к  операторам систем 
(по  умолчанию – к  ЦБ)� Участники 

должны пользоваться равной защитой 
прав на  конфиденциальность финан-
совой информации в  обеих системах 
(локальной и  иностранной), что  при-
водит к  необходимости гармонизации 
соответствующих правил и  гарантий, 
установленных законами двух или  бо-
лее юрисдикций� То же касается нацио- 
нальных правил в  отношении призна-
ния окончательности произведенных 
расчетов, стандартов цифровой безо-
пасности�

Заключение

Примеры из мировой практики (та-
блица 2) формируют уже весьма значи-
тельный объем идей для  проведения 
Россией вслед за  введением «рознич-
ного» цифрового рубля эксперимента 
с оЦДЦБ для использования в между-
народных расчетах�

Независимо от конкретной архитек-
туры ожидаемые выгоды заключают-
ся в  минимизации кредитного риска, 
снижении издержек при  проведении 
расчетов и их  ускорении� Цифровая 
трансформация трансграничного меж-
банковского платежного оборота обе-
спечивает дополнительное преимуще-
ство, которое принимает ключевое зна-
чение в свете современных глобальных 
процессов, – возможность для  стран 
рассчитываться напрямую в  нацио-
нальных валютах, представленных 
деньгами ЦБ каждой страны, не  обра-
щаясь к сомнительным экспериментам 
с  искусственными клиринговыми рас-
четными единицами или более чем ри-
скованными – с частными цифровыми 
валютами�

Необходимые предпосылки для 
старта международного проекта – 
экономическая заинтересованность 
как  минимум двух юрисдикций, нали-
чие технологического и интеллектуаль-
ного ресурса и готовность к инвестици-
ям в эксперимент и последующее прак-
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тическое воплощение его результатов� 
Одновременная заинтересованность 
нескольких юрисдикций позволяет 
принять за  концептуальную основу 
объединенную архитектуру будущей 
ЦС� Идея расчетов в  оЦДЦБ может 
быть востребована в рамках межрегио- 
нального сотрудничества по  линии 
БРИКС� Для  России перспективными 
региональными партнерами в экспери-
менте являются прежде всего государ-
ства – члены Евразийского экономиче-
ского союза (ЕАЭС)� Для них торговля 
внутри ЕАЭС составляет от  четверти 
до половины всей совокупности внеш-
неторгового товарооборота� Однако 
есть и препятствующие факторы� Вну-
тренняя торговля в  ЕАЭС – это пре-
имущественно товарооборот между 
Россией и каждой другой страной, вхо-
дящей в Союз, тогда как «горизонталь-

9 По  данным Межгосударственного банка о  платежах, обеспечивающих взаимный товарооборот (https://www.isbnk.
info / analytics_payments.html). 

ные» связи между последними не име-
ют для  каждой из  них ключевого зна-
чения (кроме торговли с  Казахстаном 
для Киргизии)� Как следствие, интерес 
к  интегральному решению со  стороны 
партнеров в ЕАЭС может быть слабым 
при прочих равных условиях�

Двусторонний проект с Белоруссией 
вряд  ли существенно повлиял  бы 
на  долю расчетов в  национальных ва-
лютах (главным образом в российских 
рублях), которая и без  того достигала 
в  2021  г� 80 % во  взаимном товарообо-
роте9� Казахстан наряду с Россией явля-
ется одним из  лидеров цифровизации 
наличных денег (проект «цифрового 
тенге») и имеет свой задел для продол-
жения цифровой трансформации� Од-
нако доля рублевых расчетов в данном 
случае тоже уже велика (почти 65 %), 
а за  время после образования ЕАЭС 

Таблица 2. Международные эксперименты по разработке и тестированию 
прототипов системы трансграничных расчетов на основе оЦДЦБ
Table 2. International trial-trips developing and testing prototypes of a cross-border 
settlements using wCBDC

Aber Dunbar Jasper-Ubin Jura Mariana mBridge

Австралия – AUD – – – –

Гонконг – – – – – HKD

Канада – – CAD – – –

Китай – – – – – CNY

Малайзия – MYR – – – –

ОАЭ AED – – – – AED

Саудовская Аравия SAR – – – – –

Сингапур – SGD SGD – SGD –

Таиланд – – – – – –

Франция – – – EUR EUR –

Швейцария – – – CHF CHF –

ЮАР – ZAR – – – THB

Примечание: коды валют – ISO 4217.
Источник: составлено автором.
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он не  стал для  Казахстана более важ-
ным торговым партнером, чем  Китай� 
В одной из отечественных публикаций 
[Shvandar, Khomyakova, 2022] приводи-
лись результаты исследования, соглас-
но которым примененный математи-
ческий аппарат подтвердил ограничен-
ность остаточного потенциала роста 
использования национальных валют 
в расчетах внутри ЕАЭС�

Трансграничное использование 
оЦДЦБ способствовало  бы созданию 
удобной инфраструктуры для  проведе-
ния платежей и  обмена национальных 
валют, что могло бы оказать определен-
ное стимулирующее воздействие на по-
ведение субъектов рынка, но этим не ре-
шается фундаментальная проблема дву-
сторонних дисбалансов в торговле меж-
ду странами� Между тем именно по этой 
причине (оставляя в стороне регулятор-

ные барьеры и не возвращаясь к вопро-
су об  издержках содержания банками 
корреспондентских счетов) востребова-
но универсальное платежное средство 
для  международных расчетов, роль ко-
торого в современном мире выполняют 
доллар США или  евро� Возможности 
той или иной группы стран обходиться 
во  взаимных расчетах национальными 
валютами тем шире, чем бо́льшая часть 
совокупного товарооборота каждой 
из  них представлена взаимной торгов-
лей� В  случае ЕАЭС добавление к  вза-
имному товарообороту между государ-
ствами-членами их  экспортно-импорт-
ных операций с Китаем образует рынок, 
замыкающий в себе от 45 до 60 % всего 
объема международной торговли Казах-
стана, Армении, Белоруссии и Киргизии 
и  более четверти объема российской 
внешней торговли (рисунок 9)�

Рисунок 9. Удельный вес торговых партнеров в совокупных объемах международной 
торговли группы государств – членов ЕАЭС и отдельных входящих в нее стран, %
Figure 9. Shares of trading partners in the total volume of international trade of the EAEU 
group and individual member states, %
Источник: расчеты автора по данным Евразийской экономической комиссии. URL: https://eec.eaeunion.org/comission/depart-
ment/dep_stat/tradestat/tables/.
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Отсюда следует, что  успех начина-
ний по цифровому переходу в области 
трансграничных расчетов в  ЕАЭС за-
висит от  перспективы выхода на  рас-
четы с  Китаем� Та  же диаграмма по-
казывает, что  прибавление торгового 
оборота с  другой крупной и  геопо-
литически нейтральной экономикой 
(Индией) уже не  дает значимого мас-
штабирующего эффекта� В  практи-
ческой плоскости это означает, что, 
хотя качественная новизна концепции 
оЦДЦБ оставляет широкую свободу 
эксперимента, целесообразно было  бы 
ввести его в границы, обеспечивающие 
совместимость, а  лучше соединимость 
с  прототипами, которые разрабатыва-
ются либо будут разрабатываться Ки-
таем или с  его участием� В  частности, 
руководство к  действию можно по-
черпнуть из партнерства Китая в про-
екте mBridge, унаследовавшем базовые 
параметры от Inthanon-LionRock� Также, 
принимая во внимание значимость во-
проса о независимости от SWIFT, есть 
все основания использовать потенци-
ал проекта Universal Digital Payments 
Network (UDPN), позиционируемого 
в  качестве глобальной сети стандар-
тизированных коммуникаций между 
системами цифровых валют, включая 
ЦДЦБ; его ведущий разработчик – ки-
тайская компания Red Date Technology�
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ABSTRACT.  A new generation of dig-
ital technologies that make it possible to 
speed up settlements and reduce their cost 
was born from crypto-currency projects, but 
the prospects of their economically effective 
and socially responsible application associ-
ate with central bank digital currency. The 
article discusses the issues of digitalization 
of central bank money in relation to inter-
bank settlements, including for servicing 
cross-border payment turnover. So far, this 
topic has not found a significant response in 
Russian scientific journals. This publication 
aims to popularize it by summarizing and 
analyzing examples extracted from foreign 
experiments. The advantages of digitaliza-
tion are compared with the capabilities of 
conventional payment systems. Descriptions 
and comparisons of the architectures of the 
new generation payment system are given, 
in the range of which it is possible to choose 
compromises between benefits, risks and 

costs in the search for the optimal solution. 
In conclusion, the prospects for the transi-
tion to an experiment with digitalization of 
wholesale payments in Russia are assessed 
following the upcoming introduction of the  
“retail” digital ruble.

KEYWORDS: central bank digital 
currency, wholesale interbank payments, 
cross-border payments in national curren-
cies.
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