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АННОТАЦИЯ
Цифровизация является многофакторным процессом и затрагивает 
все сферы экономической деятельности. При этом на финансовом 
рынке одновременно с широкими возможностями цифровизация 
формирует и принципиально новые риски. Понимание направлений 
рисков и их масштабов необходимо для эффективного функциони-
рования в глобальной финансовой среде.
ABSTRACT
Digitalization is multifactor process that touches upon all spheres of 
economic activity. Alongside with great opportunities digitalization 
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creates principally new risks in the financial markets. Understanding 
of the risks and their scale is necessary for efficient work of the global 
financial market.

К ЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА
Цифровизация, криптовалюты, финансовые риски.
KEY WORDS
Digitalization, crypto currency, financial risks.

Цифровизация все больше и больше входит в нашу 
повседневную жизнь, существенно меняя привыч-
ные для нас устои. И хотя указанная сфера начинает 

играть все более весомую роль, она по-прежнему остается 
terra incognita, своего рода «территория неизведанного». 
«Мы находимся лишь на заре цифровой эпохи, и на мно-
гие вопросы, касаю щиеся цифровизации, еще только пред-
стоит найти ответы», — справедливо отмечается в докладе 
ЮНКТАД [1]. При этом цифровизация экономики, суще-
ственно меняя уже сложившиеся подходы и механизмы, 
может как способствовать решению множества глобальных 
проблем, стоящих перед мировой экономикой, так и созда-
вать абсолютно новые проблемы.

Цифровые технологии — это принципиально новый 
элемент глобальной экономики, который еще больше по-
вышает мобильность финансовых ресурсов, увеличивает 
возможности финансирования, одновременно повышая 
глобальные риски. 

Мировой интернет-трафик в 2017 г. вырос в 460 раз по 
сравнению с 2002 г., а по оценкам ЮНКТАД, к 2022 г. вырас-
тет более чем в 1500 раз к 2002 г. (см. рис.).
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Рисунок. Рост мирового Интернет-трафика к показателю 2002 г., разы
Источник: Доклад о цифровой экономике. 2019. ЮНКТАД.

Безусловно, цифровые технологии формируют широкие 
возможности для повышения эффективности различных 
сфер жизнедеятельности, обеспечивают высокую скорость 
передвижения капиталов, расширяют географию передви-
жения средств и т.д. 

При этом, можно согласиться с оценками ЮНКТАД, что 
различный уровень и скорость проникновения цифровых 
технологий в страны, вероятно, будет усиливать неравно-
мерность развития этих стран, а также нарушать равенство 
конкурентных возможностей. В результате отставание раз-
вивающихся стран от развитых будет еще больше закре-
пляться, непропорционально увеличивая возможности 
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развитых и создавая тем самым еще больше условий для 
усиления влияния на более отсталые страны. 

Есть много аспектов у цифровизации, которые пока не-
ясны. Причем не только с точки зрения технологической, 
но и в системном, концептуальном плане. На самом деле 
ведь до сих пор не до конца ясно, кто стоит (и стоит ли)  
за этими всеми процессами. То, что мы наблюдаем — это 
лишь естественное развитие «мировой цивилизации», или 
не только «естественное», а кем-то целенаправленно ини-
циированное? Какие могут быть реальные цели у этого 
процесса? 

Важно, что изменения в этой сфере могут приобретать 
гео-экономический и стратегический характер, влияя на 
экономическую безопасность страны и на ход развития 
экономики в целом. Угрозы экономической безопасно-
сти страны могут формироваться также в результате того, 
что цифровизация в ее нынешнем виде фактически обе-
спечивает инструменты «открывания» национальной эко-
номики на качественно новом технологическом уровне 
и предопределяет более высокий уровень ее открытости 
для проникновения извне. Такая открытость дает большие 
возможности иностранным операторам или каким-то не-
национальным операторам влиять на процессы и на цены 
активов в национальной экономике.

Цифровые технологии создают также большие возмож-
ности для манипуляции рынком, формирования пузырей, 
усиливая риски обрушения рынков. Очевидно, что ука-
занные процессы сопряжены с возникающими рисками 
кибер-преступности, отмывания денег и др., что делает 
указанную сферу предметом пристального контроля регу-
ляторов различных сфер деятельности. 
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Значимым элементом цифровизации являются крип-

товалюты, которые все больше привлекают к себе внима-
ние. Концептуально криптовалюты не представляют из 
себя чего-либо доселе совершенно невиданного. Извест-
ны многочисленные случаи попыток выпуска эрзац-денег 
самыми разными эмитентами, которые конкурировали 
с валютой, выпущенной единым эмиссионным центром. 
Однако до сих пор массовое появление таких конкурентов 
было связано, как правило, с каким-либо кризисом эмис-
сионного центра. Сегодня рождение новых конкурентов 
связано с появлением соответствующих технологий, при-
чем эти технологии прошли довольно длительный под-
готовительный этап, в ходе которого электронные деньги 
стали достаточно обыденным понятием для огромного 
числа пользователей. Все больше центральные банки и ре-
гуляторы уделяют внимания криптоинструментам и ста-
раются осмыслить возможные преимущества и угрозы 
этих инструментов для финансовой системы, а также для 
их деятельности.

Важно отметить, что криптовалюты в перспективе могут 
привести к тому, что цены на активы будут определяться 
ограниченной группой, которая в результате станет кон-
тролировать масштабные активы. В итоге небольшой круг 
лиц будет иметь возможность в значительной степени 
влиять на характер операций и цены активов, давая воз-
можность трансграничным операторам манипулировать 
ценами внутри стран.

Аналогичные прецеденты уже отмечались ранее в фи-
нансовой сфере. В частности, это относится к применению 
т. н. левереджа («кредитного плеча»), который в отдельных 
случаях позволял управлять средствами, кратно превы-
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шающими размер собственных ресурсов до 1000 раз. В ре-
зультате выводов Комиссии по проблемам финансового 
кризиса (FCIC) на слушаниях по финансовому кризису го-
ворилось, что в таких случаях цены на активы фактически 
могли определяться лишь небольшой группой инвесторов, 
которая в состоянии поставить под свой контроль огром-
ные активы [2]. Теперь регуляторные риски усиливаются 
и технологическими рисками. 

При этом криптовалюты, вероятно, в состоянии оття-
нуть на себя избыточную ликвидность, которая накопилась 
в мировой финансовой системе. Это может повлечь и мас-
штабное перераспределение активов, с обеспечением кон-
троля над сегментами рынка.

Более того, подобные инструменты уже начинают рас-
сматриваться или как системный элемент, или как воз-
можная альтернатива доллару, или даже как основа всей 
будущей мировой финансовой архитектуры. Первый 
«пробный шар» был брошен в сентябре 2019 г., когда гла-
ва Банка Англии М. Карни заявил, что использование ве-
дущих синтетических валют (либра и др.) уменьшит роль 
доллара и связанные с ним риски в мировой финансовой 
системе, расширяя при этом роль других валют, связанных 
с новыми синтетическими инструментами. В результате 
это может уменьшить долларовые риски мировой финан-
совой системы, расширить возможности международной 
торговли и в целом даже уменьшить влияние США на ми-
ровой финансовый цикл [3].

Это попытка поиска новых «якорей стабильности» 
в мировой финансовой системе. А также может быть 
и стремление воспользоваться довольно высокой неопре-
деленностью, чтобы установить новые правила, которые 
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будут обеспечивать преимущества определенному кругу 
«заинтересованных групп»? Возможным конкурентом ва-
люте США может выступить также и совместный проект 
сторон, заинтересованных в снижении монопольного по-
ложения одной валюты. Таким инструментом может стать, 
например, совместная криптовалюта России и Китая, при-
вязанная к золоту [4].

В целом, российским регуляторам необходимо сформу-
лировать свое понимание рисков конкуренции со сторо-
ны альтернативной валюты по отношению к рублю. Как 
следствие, очевидно, потребуется законодательное закре-
пление мер, которые такая конкуренция повлечет. Также 
важно создание условий для наполнения указанной сферы 
отечественными технологиями и провайдерами. 

«Для большинства стран цифровая экономика и ее дол-
госрочные последствия остаются малоизученной сферой, 
и существующие стратегии и регулирующие положения 
не поспевают за стремительным процессом преобразова-
ний, происходящих в экономике и обществе под влиянием 
цифровых технологий», — отмечает ЮНКТАД [1]. Однако, 
процесс запущен, быстро набирает обороты и остановить 
его уже не представляется возможным. Очевидно также, 
что эти тенденции сопряжены и с огромными возмож-
ностями, и с большими рисками. И чем быстрее будут 
выявлены явные и неявные особенности, риски и пре-
имущества функционирования новой системы, тем боль-
ше будет возможностей для всех участников процесса 
и отдельных пользователей — физических лиц, банков, 
государств и мировой экономики в целом — реализовать 
тот большой потенциал цифровизации, который в ней 
заключен.
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