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РОЛЬ ЦИФРОВЫХ ВАЛЮТ ЦЕНТРАЛЬНЫХ 
БАНКОВ В МОДЕРНИЗАЦИИ ПЛАТЁЖНОЙ 
ИНФРАСТРУКТУРЫ: МИРОВОЙ ОПЫТ И 
ПЕРСПЕКТИВЫ УЗБЕКИСТАНА
Срожиддинова З.Х.
к.э.н., доцент Ташкентского государственного
экономического университета

Тухтасинова Д.Н.
студентка Ташкентского государственного
экономического университета

Аннотация: В статье рассматривается роль цифровых валют центральных банков (CBDC) в трансформации 
современной платежной инфраструктуры на ос-нове анализа мирового опыта и оценки перспектив внедрения 
в Узбеки-стане. Актуальность исследования обусловлена стремительным развитием финансовых технологий и 
необходимостью модернизации национальных платежных систем при недостаточной изученности потенциала 
CBDC для развивающихся экономик. Проведен сравнительный анализ международ-ного опыта, на основе 
экспертных оценок определены основные модели внедрения цифровых валют. Исследованы возможности 
применения CBDC в условиях Узбекистана и повышения эффективности платежной системы и финансовой 
инклюзии.

Ключевые слова: цифровые валюты центральных банков, CBDC, платежная инфраструкту-ра, финансовые 
технологии, цифровизация, блокчейн, национальная пла-тежная система, финансовая инклюзия.

Annotatsiya: Maqolada xalqaro tajribani tahlil qilish va O‘zbekistonda joriy etish istiqbollarini baholash asosida zamonaviy 
to‘lov infratuzilmasini o‘zgartirishda markaziy bank raqamli valyutalarining (CBDC) o‘rni ko‘rib chiqiladi. Tadqiqotning 
dolzarbligi moliyaviy texnologiyalarning jadal rivojlanishi va rivojlanayotgan mamlakatlar uchun CBDC salohiyatini etarli 
darajada o'rganmagan holda milliy to'lov tizimlarini modernizatsiya qilish zarurati bilan bog'liq. Xalqaro tajribaning qiyosiy 
tahlili amalga oshirilib, ekspert baholashlari asosida raqamli valyutalarni joriy etishning asosiy modellari aniqlanadi. 
O‘zbekiston sharoitida CBDC dan foydalanish va to‘lov tizimi samaradorligini oshirish va moliyaviy inklyuzivlik imkoniyatlari 
o‘rganilmoqda.

Kalit soʻzlar: markaziy bank raqamli valyutalari, CBDC, to'lov infratuzilmasi, moliyaviy texnologiyalar, raqamlashtirish, 
blokcheyn, milliy to'lov tizimi, moliyaviy inklyuziya.

Abstract: The article examines the role of central bank digital currencies (CBDC) in the transformation of the modern 
payment infrastructure based on the analysis of international experience and assessment of the prospects for 
implementation in Uzbekistan. The relevance of the study is due to the rapid development of financial technologies and 
the need to modernize national payment systems with insufficient study of the CBDC potential for developing economies. 
A comparative analysis of international experience is carried out, and the main models for the implementation of digital 
currencies are determined based on expert assessments. The possibilities of using CBDC in the context of Uzbekistan 
and increasing the efficiency of the payment system and financial inclusion are studied.

Key words: central bank digital currencies, CBDC, payment infrastructure, financial technologies, digitalization, blockchain, 
national payment system, financial inclusion.
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В В Е Д Е Н И Е 
На современном этапе развития цифровой экономики важная роль отведена трансформации 

платёжной инфраструктуры ее цифровизации и расширению финансовой инклюзии. Наиболее 
перспективны в этой сфере цифровые валюты центральных банков (CBDC) – инновационный 
инструмент, используемый в денежно-кредитной политике и финансовых технологиях.

Повышенный интерес к CBDC объясняется стремительным ростом безналичных расчётов, 
усилением конкуренции со стороны стейблкоинов и криптовалют, а также необходимостью повышения 
надёжности и прозрачности платёжных систем. Центральные банки зарубежных стран рассматривают 
цифровые валюты как способ повышения эффективности денежного обращения, усиления контроля над 
движением средств и обеспечения стабильности национальных финансовых систем [1]. Для Республики 
Узбекистан вопрос внедрения цифровой валюты имеет особое значение в условиях проводимой 
политики цифровой трансформации, модернизации финансового сектора и повышения уровня 
финансовой грамотности населения. При этом важно учитывать институциональные, технологические 
и правовые особенности, а также риски, связанные с внедрением подобных решений в развивающихся 
экономиках [2].

Объектом исследования выступают цифровые валюты центральных банков как инструмент 
модернизации платежной инфраструктуры, предметом исследования – механизмы внедрения и 
организация функционирования CBDC в рамках развития национальных платежных систем. Цель 
исследования – изучение и анализ опыта внедрения цифровых валют центральных банков зарубежных 
стран и возможностей их применения для модернизации платежной инфраструктуры Узбекистана.

Л И Т Е Р А Т У Р Н Ы Й  О Б З О Р
Вопросы внедрения цифровых валют центральных банков (CBDC) широко дискутируются 

и освещаются в современной финансовой литературе. Теоретические основы цифровых валют 
разработаны и публикуются Международным валютным фондом и Банком международных расчётов. 
В отчётах IMF подчеркивается роль CBDC как нового инструмента монетарной политики, способного 
обеспечить более эффективную трансмиссию процентных ставок и контроль над денежным обращением 
[3].

Из числа зарубежных специалистов можно отметить: Рафаэля Ауэра и Жана Боэма, которые 
фокусируются на технологических аспектах реализации цифровых валют и их влиянии на банковскую 
систему [4]; Кристин Лагард и Йенс Вайдманн анализируют политические и регулятивные вызовы 
внедрения CBDC в развитых экономиках [5]; российских специалистов Болонину С. и Булеева В. 
специализирующихся на разработке цифрового рубля и анализе его влияния на платежную экосистему 
[6].

Важное значение в исследованиях цифровых валют центральных банков имеют сравнительные 
обзоры успешных и неудачных кейсов: от e-CNY в Китае до временного прекращения проекта 
DCash в Восточно-Карибском валютном союзе, где поднимаются вопросы надёжности технической 
инфраструктуры и доверия пользователей [7].

Среди отечественных специалистов можно выделить Мурадову Н. исследование которой 
посвящены вопросам цифровой экосистемы финансовых технологий в стране [8], Шадманову Г. 
исследование которой охватывают цифровую экономику Узбекистана [9], Юлчиева А.  и Зайлобиддинова 
Д. исследования которых посвящены современным аспектам цифровизации банковской системы 
Узбекистана [10].

Важно отметить, что в Стратегии развития национальной платёжной системы на 2024-2028 годы 
Центральный банк Республики Узбекистан обозначил цифровую валюту потенциальным вектором 
трансформации расчётов и повышения инклюзии [11].

М Е Т О Д О Л О Г И Я  И С С Л Е Д О В А Н И Я
Для исследования роли цифровых валют центральных банков в модернизации платежной 

инфраструктуры были задействованы методы группировок, индукции, факторного и сравнительного 
анализа, а также метод экспертных оценок. В изучении зарубежного опыта внедрения CBDC был 
использован системный подход, для исследования архитектуры платежных систем – метод структурного 
анализа, для оценки перспектив внедрения цифровых валют в Узбекистане – SWOT-анализ.
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А Н А Л И З  И  Р Е З УЛ ЬТ А Т Ы
Развитие цифровых валют в Узбекистане опирается на формирующуюся правовую и стратегическую 

базу цифровой трансформации финансового сектора основополагающими программными документами 
которой выступают Стратегия «Узбекистан – 2030», утверждённая Указом Президента № УП-158 от 
11 сентября 2023 года, где зафиксированы приоритеты формирования цифровой экономики, развития 
финансовых технологий и интеграции цифровых валют в национальную платёжную инфраструктуру [12] 
и Стратегия «Цифровой Узбекистан – 2030», утвержденная Постановлением Кабинета Министров № 71 
от 28 апреля 2020 года в рамках которой предусмотрено внедрение информационно-коммуникационных 
технологий в ключевые сферы, включая финансы и банковское обслуживание, что напрямую связано с 
технологической основой реализации CBDC.[13]

Современное состояние платёжной системы Узбекистана характеризуется активным развитием 
цифровых технологий, усилением регулирования и стремлением к интеграции с международными 
платёжными сервисами. Последние годы наблюдается рост объемов безналичных транзакций, так 
если в 2021 году в межбанковской платёжной системе было проведено 57 млн транзакций, то в 2024 
году этот показатель достиг 76,4 млн транзакций, что свидетельствует о росте доверия населения к 
электронным платёжным инструментам и расширении их использования.

В Узбекистане с июля 2024 года все платёжные организации функционируют в форме акционерных 
обществ. Минимальный уставной капитал для операторов платёжных систем установлен на уровне 50 
млрд сумов, для платёжных организаций - не менее 10 млрд сумов, с последующим его увеличением в 
течение месяца до 20 млрд сумов. Эти меры предприняты для укрепления финансовой устойчивости и 
доверия к платёжным системам.

Для привлечения туристов, бизнеса и повышения конкурентоспособности национальной платежной 
инфраструктуры, правительство Узбекистана активно работает над привлечением международных 
платёжных систем - PayPal, Apple Pay, Google Pay, Alipay и UniPay. В стране наблюдается рост числа 
платёжных организаций, внедряющих электронные деньги и современные технологии, в частности NFC 
и QR-коды. По данным Центрального банка, на сегодняшний день зарегистрировано около 42 платёжных 
организаций, из которых 11 уже начали работать с электронными деньгами.

Центральный банк Республики Узбекистан регулярно публикует статистические данные о 
состоянии платёжной системы, включая отчёты о межбанковских транзакциях и другие ключевые 
показатели, которые доступны на официальном сайте Центрального банка и являются важным 
источником информации для анализа и принятия решений. Для обеспечения надёжности и устойчивости 
платёжной инфраструктуры операторы платёжных систем обязаны создавать основные и резервные 
информационные системы с соблюдением требования – расстояние между операторами важных 
платёжных систем должно быть не менее 50 км, для других операторов не менее 5 км. Вместе с тем при 
внедрении финансовой инклюзии и цифровизации платежей возможны риски. О наличии потенциала 
для внедрения CBDC свидетельствует уровень банковского охвата населения – по состоянию на 2024 
год - 68%[14].

Рисунок 1. Структура продаж платежных инструментов в Узбекистане в 2024 году [11].
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SWOT-анализ – оценка ситуации, позволяющая выявить сильные и слабые стороны, а также 
возможности и угрозы внедрения CBDC.

Таблица 1. SWOT-анализ: возможности внедрения CBDC и угрозы [16].
№ компоненты факторы

1.
Strengths 
(сильные стороны):

- развитая IT-инфраструктура,
- поддержка государства цифровизации,
- растущий уровень финансовой грамотности.

2. Weaknesses 
(слабые стороны):

- ограниченный опыт в блокчейн-технологиях,
- необходимость значительных инвестиций.

3. Opportunities (возможности): - повышение финансовой инклюзии,
- снижение операционных затрат,
- улучшение денежно-кредитной трансмиссии.

4.
Threats 
(угрозы):

- кибербезопасность,
- риски дезинтермедиации банков,
- технологические вызовы.

Возможности и угрозы внедрения цифровой валюты центрального банка (CBDC) в Узбекистане 
можно оценить с учётом текущего состояния платёжной системы, макроэкономических задач и 
международных трендов.

Таблица 2. Возможности и риски внедрения CBDC в Узбекистане [8-13].
Возможности Угрозы и риски 

№ Меры Комментарии  Виды Комментарии 

1.
Расширение 
финансовой 
инклюзии

- CBDC может упростить 
доступ к финансовым услугам 
для населения в отдаленных 
и сельских районах, где 
ограничено присутствие банков.
- Цифровая валюта не требует 
банковского счёта – достаточно 
смартфона или базового 
цифрового кошелька.

Риск оттока средств 
из 
коммерческих банков

Если население начнёт 
массово конвертировать 
депозиты в CBDC, это может 
повлиять на ликвидность 
банков и рост процентных 
ставок.

2.

Укрепление 
денежно-
кредитной 
политики

Центральный банк может 
получать более точные и 
своевременные данные 
о денежном обращении и 
потребительской активности.
Повышается эффективность 
передачи монетарных стимулов, 
особенно в кризисные периоды.

Кибер-риски и 
уязвимости

Возможные кибератаки на 
инфраструктуру ЦБ или 
утечки персональных данных 
пользователей.
Необходимость 
значительных инвестиций в 
кибербезопасность.

3.
Противодействие 
«теневой 
экономике»

Цифровой сум с высоким 
уровнем отслеживаемой 
операций позволит снизить 
объём наличного оборота и 
сокрытие доходов.
Облегчение налогового 
администрирования.

Ограничения 
в защите 
конфиденциальности

Повышенная прозрачность 
транзакций может вызвать 
обеспокоенность по 
поводу слежки со стороны 
государства.

4.
Снижение 
транзакционных 
издержек

Платежи в CBDC могут быть 
мгновенными и с нулевыми или 
минимальными комиссиями, 
что повышает экономическую 
эффективность платёжной 
системы.

Низкий 
уровень 
цифровой 
грамотности

Учитывая цифровое 
неравенство в Узбекистане, 
особенно в регионах, 
населению потребуется 
обучение и цифровая 
адаптация.

5. 

Конкуренция с 
иностранными 
цифровыми 
валютами

Противодействие 
доминированию криптовалют 
(например, USDT, BTC) в 
расчётах внутри страны и в 
трансграничных операциях.

Высокая 
стоимость внедрения

Разработка, тестирование 
и масштабирование 
CBDC потребует 
значительных ресурсов 
и институциональной 
готовности ЦБ и других 
участников.
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З А К Л Ю Ч Е Н И Е
Внедрение CBDC в Узбекистане – стратегический шаг, который позволит повысить прозрачность 

экономики, расширить финансовую доступность, ускорить цифровизацию. Но оно потребует тщательной 
подготовки, поэтапного внедрения (sandbox, пилот, масштабирование) и выстраивания доверия со 
стороны населения и бизнеса.

В Узбекистане целесообразно реализовать пилотный проект в ограниченном сегменте – 
например, в расчётах между государством и гражданами (выплаты субсидий, налоговые возвраты и 
др.), что позволит протестировать архитектуру, безопасность, пользовательский опыт и техническую 
устойчивость системы.  

Внедрение цифровой валюты центрального банка в Узбекистане потребует тщательной подготовки 
и поэтапной реализации, целесообразность данного шага обусловлена конечным результатом – 
повышением эффективности и инклюзивность национальной платежной системы.

В реализации этих мер Узбекистан может опираться на опыт Китая (e-CNY), Нигерии (e-Naira) и 
Бразилии (Drex), где уже запущены или проходят пилотные проекты CBDC. В текущем году обсуждается 
сотрудничество в рамках Центральноазиатского платёжного пространства, внедрение CBDC может 
усилить трансграничные расчёты с Казахстаном, Кыргызстаном и Россией (цифровой рубль).

Представляется целесообразным использовать в Узбекистане гибридную модель CBDC, в которой 
Центральный банк выпускает цифровую валюту, а операции с населением осуществляют коммерческие 
банки и платёжные провайдеры. Такой подход позволит сохранить стабильность банковской системы и 
избежать риска вытеснения частных финансовых институтов.
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yuborilgan materiallar qaytarilmaydi.

Jurnalga istalgan payt quyidagi rekvizitlar orqali obuna boʻlishingiz mumkin. Obuna boʻlgach, 
@iqtisodiyot_77 telegram sahifamizga toʻlov haqidagi ma’lumotni skrinshot yoki foto shaklida 
joʻnatishingizni soʻraymiz. Shu asosda har oygi jurnal yangi sonini manzilingizga joʻnatamiz.

Mazkur jurnalda maqolalar chop etish uchun quyidagi havolalarga
maqola, reklama, hikoya va boshqa ijodiy materiallar yuborishingiz mumkin. 

Materiallar va reklamalar pullik asosda chop etiladi. 
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