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Аннотация. Анализируются особенности влияния развития цифровых технологий на
состояние и эволюцию финансового рынка. Цифровизация рассматривается в качестве
одной из основных тенденций развития современного мирового финансового рынка
и мировой экономики в целом, наряду с такими явлениями, как финансизация и глобали-
зация. Отмечается роль цифровизации в возникновенииновыхфинансовых инструментов
и нового сегмента финансового рынка — рынка цифровых финансовых активов и крипто-
валют, а также влияние цифровизации на ускорение финансовых потоков и увеличение их
объема. Делается вывод об осторожном интересе инвесторов к новым видам финансовых
продуктов и услуг.
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Введение

Эволюцию финансового рынка принято
разделять на несколько этапов. Формирова-
ние финансового рынка стало следствием
появления валютного рынка в результате раз-
вития внешней торговли в 1860-х гг. В на-
стоящий период финансовый рынок прохо-
дит пятый этап эволюции, который начал-
ся в 2010 г. и характеризуется становлением
нового сегмента указанного рынка — рынка
цифровых финансовых активов и криптова-
лют.

По мнению профессора А. В. Кузнецова,
толчком для развития стремительно расту-
щего крипторынка стала именно перспек-
тива создания денег на анонимной, равно-
правной основе — как ответ на устаревание
действующей модели денежного обращения
(Кузнецов, 2022).

Безусловно, под влиянием новейших ин-
формационных технологий финансовый ры-

нок активно трансформируется. Появляют-
ся новые финансовые услуги и продукты
(Шувалова, Орлова, 2024). Создание сети
Интернет существенно ускорило проведе-
ние сделок, а следовательно, увеличило их
количество.

На текущем этапе развития появляются
и активно используются различные платеж-
ные системы и системы передачи финансо-
вых сообщений (такие как система SWIFT).

Всё это способствует еще большему
развитию финансового сектора экономики
и раскручивает процесс финансиализации
экономики — отрыв финансового сектора
экономики от реального.

Уже в начале ХХ в. один из зарубежных
ученых, экономист Р. Гильфердинг, в сво-
ей работе «Финансовый капитал: Новейшая
фаза в развитии капитализма» выделяет по-
нятие «финансовый капитал», вывозу ко-
торого способствует развитие акционерных
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обществ, а также упоминает появление фон-
довых бирж и возникновение новых ин-
струментов для перераспределения капитала
(Гильфердинг, 1922). Безусловно, в XXI в.,
с развитием технологий, эти процессынарас-
тают, значительно ускоряя потоки капитала.

Согласно О. В. Брижак, в современном
мире, в условиях новой реальности, обостря-
ется противоречие между стоимостной оцен-
кой так называемого фиктивного капита-
ла и стоимостной оценкой действительного
капитала (Брижак, Хохоева, 2022: 13). Фи-
нансовые потоки приносят сверхприбыли
на финансовых рынках, однако постепенно
обособляются от обслуживания реального
сектора экономики (Брижак, 2024; Брижак,
Хохоева, Чиканова, 2023; Брижак, 2021).

По мнению Л. В. Крыловой, широкое
внедрение цифровых технологий в сферу
мировых финансов обусловлено выгодой
для участников финансового рынка. Финан-
совые институты стремятся устранить вре-
менные и пространственные ограничения
в обслуживании клиентов и контрагентов,
а также повысить качество своих услуг —
в первую очередь, за счет снижения транзак-
ционных издержек (Крылова, 2022: 37).

Трансформация финансового рынка: тренды
цифровизации

Большинство ученых сходятся во мне-
нии, что цифровизация экономики, наряду
с процессами финансизации и глобализа-
ции, является ведущим трендом в развитии
мировой валютно-финансовой системывце-
лом.

В первую очередь, цифровизация влияет
на ускорение транзакций и рост числа сде-
лок. Возможность торговать на бирже уда-
ленно возникала еще в конце XX в., а позже,
с развитием технологий, количество участву-
ющих в торгах на онлайн-биржах значитель-

но превысило число участников торгов на
традиционных торговых площадках. Несо-
мненно, такие нововведения позволили объ-
единить, синхронизировать и ускорить опе-
рациина биржах, в связи с чемих количество
значительно возросло.

Так, например, уже в 1999 г. общая сто-
имость проданных акций на мировом рын-
ке превысила мировой ВВП и составила
102,8%от этого показателя (рис. 1), а именно
более 30 трлн долл.1. Следует учитывать, что
рассмотрен лишь один из сегментов мирово-
го финансового рынка.

Так, по данным Банка международных
расчетов (англ. Bank of International Settle-
ments, BIS), крупнейшим рынком для заим-
ствования долларов можно назвать рынок
деривативов, также торгующихся на рынке
Forex.Наиболеепопулярныизних валютные
свопы и форварды. Такие непогашенные де-
ривативы превысили 100 трлн долл. США
на конец 2023 г., притом что мировой ВВП
в 2023 г. составил 105 трлн долл. США,
а объем мировой торговли — всего лишь
24 трлн долл.2. Доллар был на одной стороне
в 90% всех сделок с деривативами, что сви-
детельствует о доминировании этой валюты
и о процессе долларизации экономики — и,
в частности, финансового сектора.

Цифровизация, наряду с глобализацией,
способствует ускорению потоков капитала
и возникновению новых сегментов финан-
сового рынка, что, безусловно, как положи-
тельно, так и отрицательно влияет на миро-
вую финансовую систему (Добрынина, Рас-
тимешина, 2022).

Появление сети Интернет позволило
проводить финансовые транзакции без по-
средничества банка. Появление технологии
блокчейн обеспечило защиту передаваемой
информации посредством помещения базы

1“Stocks Traded, Total Value (% of GDP)”. World Bank Group — International Development. Web. 10 Feb. 2025.
<https://data.worldbank.org/indicator/CM.MKT.TRAD.GD.ZS?name_desc=true>.

2 McGuire Patrick, Peter Goetz von, Zhu Sonya. “International Finance through the Lens of BIS Statistics: The
Global Reach of Currencies: [BIS Quarterly Review]”. Bank for International Settlements. 10 June 2024. Web. 12 Feb.
2025. <https://www.bis.org/publ/qtrpdf/r_qt2406b.htm>.
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Рис. 1. Стоимость проданных акций на мировом рынке, % от ВВП
Fig. 1. Value of stocks traded in the world market, % of GDP
Источник: составлено авторами на основе данных Всемирного Банка1.

данных с информацией в блоки, которые
невозможно изменить или удалить. Именно
на основе данной технологии были созданы
криптовалюты. Они представляют собой фи-
нансовые активы, обладающие некоторыми
характеристиками денег, — например, могут
служить средством платежа. Такие активы
применяют для децентрализованного обме-
на между участниками системы с использо-
ванием технологии распределительного ре-
естра. Хоть криптовалюты и нельзя назвать
надежным средством сбережения, они могут
приносить владельцу экономические выго-
ды за счет хранения и использования.

Однако в так называемом процессе крип-
тоизации государства стали видеть угрозуфи-
нансовой стабильности, поскольку во вре-
мя него создается риск перетока средств
в неконтролируемый сегмент криптовалют,
что может подорвать суверенитет националь-
ной валюты той или иной страны.

Для содействия финансовой устойчиво-
сти путем упрощения влияния на денеж-
но-кредитную политику страны, для повы-
шения эффективности расчетов, а также
для контроля над транзакциями физических
и юридических лиц государства начали вво-
дить цифровые валюты центральных банков,

основанные на технологии, схожей с техно-
логией криптовалют.

Цифровые валюты центральных банков
(central bank digital currency, CBDC) высту-
пают в качестве обязательств центральных
банков, номинированных в национальной
валюте (Крылова, Гулордава, Беккер, 2023).

Несомненно, влияние CBDC на миро-
вую финансовую архитектуру будет зависеть
от успешности их внедрения, т. е. от того,
насколько новый инструмент окажется вос-
требованным. В случае успешного внедре-
ния такой актив может стать конкурентом
не только для наличных денег, но и для денег
коммерческих банков. При снижении объе-
ма депозитов в коммерческих банках в поль-
зу цифровой валюты центрального банка из-
менится структура пассивов коммерческих
банков, а значит, как следствие, внедрение
CBDC может косвенно повлиять и на объ-
емы кредитования физических и юридиче-
ских лиц коммерческими банками.

Однако на сегодняшний день в боль-
шинстве стран цифровые валюты нахо-
дятся на пилотном этапе внедрения. По
большей части их могут использовать для
международных расчетов, так как широкая
общественность пока не особенно интересу-
ется цифровыми валютами.
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Так, например, согласно опросу
ВЦИОМ, о введении в 2025 г. в Российской
Федерации цифрового рубля известно 68%
россиян. Однако воспользоваться цифровым
рублем изъявили желание лишь 30% опро-
шенных3.

Исторически сложилось так, что для Рос-
сии характерен низкий уровень финансовой
грамотности, а также недоверие к государ-
ству и банкам. Население предпочитает хра-
нить сбережения дома.

Среди стран, тестирующих внедрение
цифровой валюты центрального банка, есть
такжеШвеция, где доля наличных денег в об-
ращении крайне мала.

На данный момент на сайте Централь-
ного банка (ЦБ) Швеции (Риксбанка) опуб-
ликован четвертый (заключительный) отчет
о тестировании электронной кроны в ка-
честве средства для проведения офлайн-
платежей. Отчет был опубликован в марте
2024 г. Согласно отчету, работа Риксбанка
над внедрением электронной кроны в ка-
честве цифровой валюты будет продолжена
инаправлена в большей степенина разработ-
ку и подготовку законодательства, которое
может потребоваться для введения цифро-
вой валюты4. Однако следует указать, что
пока ни одна страна не внедрила свою циф-
ровую валюту до конца — и говорить о том,
что цифровые валюты центральных банков
вытеснят наличные деньги или деньги на
счетах в коммерческих банках, рано.

Так, В. Ю. Барабанов с соавторами отме-
чают, что сейчас в разных странах цифровые
валюты находятся на разных уровнях разра-

ботки, однако углубление процесса цифро-
визации будет способствовать дальнейшему
изучению и развитию цифровых валют, так
как в современном обществе у людей возни-
кает потребность в удовлетворении спроса
на цифровые активы (Барабанов, Сиротчен-
кова, Скаткова, 2024: 65).

Итак, новейший сегмент финансового
рынка — рынок цифровых финансовых ак-
тивов (ЦФА) — представляет собой сово-
купность процессов и процедур, с помощью
которых обеспечивается обмен специаль-
ными товарами — цифровыми финансовы-
ми активами — между покупателями и про-
давцами. Согласно определению ЦБ РФ,
ЦФА представляют собой цифровые права,
включающие денежные требования, возмож-
ность осуществления прав по эмиссионным
ценным бумагам, права участия в капитале
непубличного акционерного общества, пра-
во требовать передачи эмиссионных ценных
бумаг, которые предусмотрены решением
о выпуске ЦФА5.

Выпуск (т. е. запись сведений о зачисле-
нии ЦФА их первым обладателем в инфор-
мационную систему) и обращение цифро-
вых финансовых активов в информацион-
ных системах регулируются Федеральным
законом от 31.07.2020 г.№ 259-ФЗ «О цифро-
вых финансовых активах, цифровой валюте
и о внесении изменений в отдельные законо-
дательные акты Российской Федерации»6.

Таким образом, ЦФА представляют
собой цифровые аналоги традиционных
финансовых инструментов. В виде запи-
сей в распределенном реестре могут быть

3 «Цифровой рубль: за и против». ВЦИОМ. Новости. 14.08.2024. [Электронный ресурс]. 12.02.2025. <https:
//wciom.ru/analytical-reviews/analiticheskii-obzor/cifrovoi-rubl-za-i-protiv>.

4 “The e-Krona Pilot Phase 4: Offline Payments with e-Krona”. Sveriges Riksbank. 20 Mar. 2024. Web. 10 Feb.
2025. <https://www.riksbank.se/en-gb/press-and-published/notices-and-press-releases/notices/2024/the-e-krona-
pilot-phase-4-offline-payments-with-e-krona>.

5 «Цифровые финансовые активы и их операторы». Центральный банк Российской Федерации. 12.02.2025.
<https://www.cbr.ru/finm_infrastructure/digital_oper>.

6 Государственная Дума. «О цифровых финансовых активах, цифровой валюте и о внесении изменений
в отдельные законодательные акты Российской Федерации»: федеральный закон от 31.07.2020 № 259-ФЗ
(последняя редакция). «КонсультантПлюс» — законодательство РФ. 12.02.2025. <https://www.consultant.ru/
document/cons_doc_LAW_358753>.
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https://www.cbr.ru/finm_infrastructure/digital_oper
https://www.consultant.ru/document/cons_doc_LAW_358753
https://www.consultant.ru/document/cons_doc_LAW_358753


Гулордава А. А., Брижак О. В.

представлены акции, облигации, деривати-
вы и другие продукты финансовых рынков.
Безусловно, выпуск ЦФА представляет со-
бой намного более простую и быструю про-
цедуру, чем размещение на бирже привыч-
ных ценных бумаг. Также выпуск подобных
активов сокращает издержки за счет меньше-
го числа посредников. Технология блокчейн
позволяет обеспечивать безопасность опера-
ций (Легашов, 2024).

Новый сегмент финансового рынка —
рынок цифровых финансовых активов
и криптовалют — обладает еще одним пре-
имуществом. Он предоставляет инвесторам
возможность диверсифицировать свой порт-
фель путем дробления активов на мелкие
части, что позволяет снизить минимальную
стоимость покупки актива и привлечь боль-
ше инвесторов. Так, например, наиболее
известная криптовалюта биткоин в ноябре
2024 г. достигла цены практически в 77 тыс.
долл.7, что достаточно много для единицы
финансового актива. Однако с января 2024 г.
биткоин вошел в состав около одиннадцати
фондов ETF, допущенных Комиссией по
ценным бумагам США к торгам на бирже8.
ETF (англ. Exchange-Traded Fund) пред-
ставляет собой биржевой инвестиционный
фонд, который включает в себя части сра-
зу нескольких активов. Приобретая его,
инвестор становится владельцем долей
различных финансовых активов. Запуск
ETF, куда входит данная криптовалюта,
позволил инвесторам легально и прозрачно
инвестировать в нее. Кроме того, запуск
ETF стал еще одним подтверждением того,
что криптовалюта биткоин не служит анало-

гом денег, хоть и выполняет некоторые их
функции, а представляет собой отдельный
финансовый актив, который входит в часть
фонда и может быть продан и куплен на
бирже как обычная ценная бумага. Запуск
ETF, безусловно, расширил круг инвесторов
в данную криптовалюту, а также упростил
процесс ее приобретения и повысил регули-
руемость ее обращения.

Из-за активного развития нового сегмен-
та рынка, вызванного цифровизацией фи-
нансового сектора и экономики в целом,
государства стремятся повысить прозрач-
ность операций с возникшими финансовы-
ми инструментами. Так, в России9 вступил
в силу Федеральный закон от 08.08.2024 г.
№ 221-ФЗ «О внесении изменений в отдель-
ные законодательные акты Российской Фе-
дерации». В него вошли положения о ре-
гулировании оборота криптовалют и май-
нинге10. Согласно закону, майнингом могут
заниматься включенные в специальный ре-
естр юридические лица и индивидуальные
предприниматели, а также физические лица
при условии соблюдения лимитов энергопо-
требления. Следует отметить, что майнинг
в таких странах, как Россия и Казахстан,
крайне выгоден из-за относительно низких
цен на электроэнергию.

Криптовалюта в России разрешена в ка-
честве объекта инвестирования, а также
(в экспериментальном режиме) криптова-
люты могут использоваться для расчетов
по внешнеторговым сделкам. Это происхо-
дит под контролем мегарегулятора — ЦБ
РФ. Таким образом, принятие законов и вы-
ведение криптовалют из теневого сектора

7“Bitcoin Price (BTC) | Bitcoin Value — Investing.com”. Investing.com — Stock Market Quotes & Financial News.
Web. 10 Feb. 2025. <https://www.investing.com/crypto/bitcoin>.

8 Yerushalmy Jonathan. “The SEC Has Approved Bitcoin ETFs. What Are They and What Does It Mean for
Investors?”. The Guardian. 11 Jan. 2024. Web. 10 Feb. 2025. <https://www.theguardian.com/technology/2024/jan/11/
bitcoin-etf-approved-sec-explained-meaning-securities-regulator-tweet>.

9 ЯкшевД. «Путинподписал законокриптовалютах».Новостикриптовалютна сегодня вмире иРоссии наРБК.
08.08.2024. [Электронный ресурс]. 12.02.2025. <https://www.rbc.ru/crypto/news/66b4c0f99a7947f7a51154dd>.

10 Государственная Дума. «О внесении изменений в отдельные законодательные акты Российской Федера-
ции»: федеральный закон от 08.08.2024 № 221-ФЗ (последняя редакция). «КонсультантПлюс» — законодатель-
ство РФ. 13.02.2025. <https://www.consultant.ru/document/cons_doc_LAW_482417>.
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экономики во многих странах прямо дока-
зывает, что под воздействием цифровизации
формируется новый сегмент финансового
рынка (Ларина, Морыженкова, 2023).

В современных условиях ФинТех (англ.
FinTech) — безусловно, наиболее перспек-
тивное направление. Разработкой инно-
ваций в сфере предоставления финансо-
вых услуг с использованием информаци-
онных технологий занимаются не только
специализирующиеся на финансах компа-
нии, но и компании из реального сектора
экономики.

Так, всем известная компания Apple
в 2009 г. представила систему мобильных
платежей Apple Pay. Такой бесконтактный
и не требующий карты способ оплаты начал
постепенно вытеснять платежные карты, так
как он быстрее и удобнее.

Как известно, развитие информаци-
онных технологий существенно повлияло
не только на появление новых финансовых
инструментов и услуг; на ускорение и упро-
щение банковских операций и операций на
финансовых рынках; на повышение безопас-
ности операций, — но и существенно транс-
формировало уже существующие платежные
системы.

Сейчас в количестве безналичных плате-
жей отчетливо прослеживается восходящий
тренд (рис. 2). Ожидается, что количество
безналичных платежей будет только возрас-
тать, особенно в развитых регионах. Наибо-
лее активный рост наблюдается в Азиатско-
Тихоокеанском регионе — за счет домини-
рования Китая в международной торговле
и развития там новых инструментов для осу-
ществления безналичных платежей.

Многие ученые считают: возможно, на-
личные платежи будут полностью вытесне-
ны безналичными. Так, по мнению О. И. Ла-
риной иН. В.Морыженковой, создание пол-
ностью безналичной системы возможно, од-

нако лишь в отдаленной перспективе (Лари-
на, Морыженкова, 2023: 175).

Например, в развитых европейских
странах, таких как Швеция, Нидерланды
и США11, доля безналичных платежей уже
превышает 80%.

Можно сказать, что безналичные день-
ги, существующие только в виде записей на
счетах, — это и есть деньги эпохи научно-
технического развития. Безналичные плате-
жи привлекают именно своим удобством,
скоростью и безопасностью.

Однако появившиеся в середине XX в.
карточные платежи, положившие начало со-
зданию глобальных платежных систем, та-
ких как Visa и MasterCard, постепенно отхо-
дят на второй план: их вытесняют еще более
инновационные способы платежа — напри-
мер, бесконтактная оплата с помощью QR-
кодов и различных приложений.

Таким образом, проведение безналич-
ных расчетов, в том числе и международных,
также ускоряется и упрощается с развитием
инновационных технологий.

Как уже было упомянуто выше, воз-
можно, вскоре на смену наличным деньгам
и деньгам на счетах в коммерческих банках
придут цифровые валюты центральных бан-
ков или иные продукты цифровизации.

Заключение
Таким образом, ускорение научно-техни-

ческого прогресса безусловно влияет на эко-
номику и важнейший ее сектор — финансо-
вый, а цифровизация колоссально развива-
ет существующую финансовую архитектуру,
полностью трансформируя ее. В результате
цифровизации в начале XXI в. даже сфор-
мировался новый сегмент финансового рын-
ка — рынок ЦФА и криптовалют.

Процесс цифровизации остается пред-
метом дискуссий (Лункина, Растимешина,
2022), поскольку влечет за собой как положи-
тельные, так и отрицательные последствия.

11“Cashless Societies: Which Countries Are Making The Switch?”. Corepay / Full-Service Payment Processor. 31 Dec.
2024. Web. 10 Feb. 2025. <https://corepay.net/articles/cashless-countries>.
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Рис. 2. Объем безналичных транзакций в мире, млрд, с прогнозом до 2027 г.
Fig. 2. Total number of cashless transactions worldwide, bln, with forecast through to 2027.
Источник: составлено авторами на основе данных статистического агентства Statista12.

Он, несомненно, ускоряет глобальные пото-
ки капитала, что, с одной стороны, позволя-
ет более эффективно перераспределять ка-
питал между странами и субъектами эконо-
мики. С другой стороны, такое колоссальное
и сложно контролируемое движение капита-
ла может привести к нарастанию глобальных
дисбалансов, к росту государственного долга
стран и формированию финансовых пузы-
рей. Кроме того, цифровизация несет новые
операционные риски, связанные с техноло-
гическими сбоями.

Безусловно, новые финансовые продук-
ты и услуги, возникающие на финансовом
рынке, вызывают интерес инвесторов, но
некоторые из них могут испытывать недо-
верие к новшествам вследствие их малой
изученности. Несмотря на активный рост
популярности ЦФА и криптовалют, многие
инвесторы, особенно в странах с низким
уровнем финансовой грамотности, отдают
предпочтение традиционным финансовым
инструментам.
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