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АННОТАЦИЯ
В статье рассматривается одно из центральных направлений современной финансовой трансформации, связанное 
с влиянием децентрализованных финансов (DeFi) на банковскую систему. Автор выходит за пределы стандартных 
обсуждений реакции банков на вызовы DeFi и формулирует иное видение их роли и функций в условиях цифровой 
экономики и Web3. Цель исследования заключается в выявлении и анализе изменений, обусловленных распростра-
нением DeFi, а также в рассмотрении возможных стратегий развития банков в условиях технологической трансфор-
мации. В отличие от традиционного подхода, сосредоточенного на противостоянии банков и DeFi-платформ, работа 
ориентирована на анализ будущих форм финансового посредничества. Рассматриваются концепции «Банков 5.0», 
«метабанков» и автономных цифровых экосистем, в рамках которых банковские функции частично реализуются 
в программируемой форме. Методы исследования включают сравнительный анализ структурных и функциональ-
ных различий между банковской системой и DeFi, аналитический обзор современных научных публикаций, а так-
же оценку возможных сценариев эволюции банков в условиях распространения децентрализованных технологий. 
В результате установлено, что, несмотря на усиливающееся давление со стороны DeFi, банки сохраняют значимую 
экономическую роль при условии своевременной адаптации к технологическим изменениям. Выделяются три сце-
нария развития: интеграция отдельных DeFi-элементов в банковские продукты, формирование гибридных моделей 
CeDeFi и постепенный переход к автономным алгоритмическим системам на основе смарт-контрактов и ИИ. Наи-
более реалистичным признается гибридный сценарий, сочетающий инновации DeFi с надзором и защитой клиен-
тов. Новизна работы состоит в концептуальном подходе к адаптации банков к децентрализованным технологиям 
и прогнозированию их дальнейшей эволюции в условиях Web3. Практическая значимость связана с возможностью 
использования выводов при разработке стратегий цифровой трансформации банков.
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вы; финансовое посредничество; инновации

Для цитирования: Зверькова Т. Н. Конвергенция DeFi и традиционного банкинга: потенциал, ограничения и сценарии 
трансформации. Финансы: теория и практика. 2026;30(1):200-213. DOI: 10.26794/2587-5671-2026-30-1-200-213

ORIGINAL PAPER

Convergence of DeFi and Traditional Banking: 
Potential, Limitations and Transformation Scenarios

T. N. Zverkova
Orenburg State University, Orenburg, Russian Federation

ABSTRACT
The article explores one of the main trends in modern financial transformation, namely the impact of decentralized 
finance (DeFi) on the banking sector. The author goes beyond conventional discussions about banks’ responses to DeFi 
and proposes a different vision for their role and function in the digital economy and Web 3.0. The aim of the study is 
to identify and analyze changes brought about by the rise of DeFi, as well as to propose possible strategies for banks to 
adopt in light of technological advancements. Unlike traditional approaches that focus on the conflict between banks 
and DeFi platforms, this work emphasizes the analysis of future models of financial intermediation. Concepts such as 
“5.0 banks”, “metabanks”, and autonomous digital ecosystems are explored, where banking functions are implemented in 
a more programmable manner. The research methods include a comparative analysis of the structural and functional 
differences between the traditional banking system and decentralized finance (DeFi), an analytical review of recent 
scientific publications, and an assessment of potential future developments for banks in the face of decentralized 
technology. Based on this research, we found that banks remain an important part of the financial system, despite 
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ВВЕДЕНИЕ
В последние годы децентрализованные финансы 
(DeFi) заметно трансформируют основы финан-
сового посредничества. Банки, на протяжении 
длительного времени доминировавшие на рынке, 
сталкиваются со снижением интереса к традици-
онным продуктам, ростом конкуренции со сто-
роны DeFi и необходимостью пересмотра устояв-
шихся бизнес-моделей. Часть клиентов переносит 
финансовую активность на платформы с програм-
мируемыми условиями, прозрачной логикой фор-
мирования доходов и минимальными посредни-
ческими издержками. В этих условиях для банков 
актуальным становится поиск направлений, где 
возможно использование децентрализованных 
технологий для сохранения устойчивости. Цель 
исследования состоит в выявлении и анализе из-
менений в банковской системе под влиянием DeFi, 
а также в рассмотрении сценариев адаптации бан-
ков к формирующемуся технологическому укладу 
с учетом рисков и возможностей новой цифровой 
среды.

В научных публикациях DeFi трактуются не-
однозначно, что связано с их принципиальным 
отличием от банковских систем. Ряд работ показы-
вает, что DeFi подрывают традиционный механизм 
финансового посредничества, позволяя пользова-
телям проводить операции напрямую без участия 
банков. Такой эффект подтвержден эмпирическими 
исследованиями J. Jagtiani и др. [1] и S. Mahmud и др. 
[2]. По выводам М. Л. Зеленкевич и И. И. Красновой 
[3] это ведет к снижению комиссионных издержек 
и ускорению проведения операций.

Подход к  самоорганизации рынка позволя-
ет рассматривать DeFi как инструмент децен-
трализации, близкий к идеям демократизации 
финансов. C. Harvey и др. [4] показывают, что 
смарт-контракты обеспечивают прозрачность 
и автоматизированное исполнение обязательств, 
снижая риск неисполнения со стороны посред-
ников. D. Zetzsche и др. [5] рассматривают DeFi 

как эволюцию финансовых институтов в сторону 
распределенных сервисов.

С  технологической точки зрения смарт-
контракты в DeFi обеспечивают автоматизацию 
и снижение операционных расходов. S. Werner и др. 
[6] показывают, что децентрализованные опера-
ции обладают повышенной прозрачностью за счет 
фиксации транзакций в блокчейне. Вместе с тем 
F. Schär [7] указывает на сохраняющиеся уязвимо-
сти смарт-контрактов, связанные с ошибками кода 
и атаками. Д. А. Фомин [8] дополнительно отмечает 
правовую неопределенность и отсутствие единых 
стандартов их аудита.

Несмотря на технологические и юридические 
ограничения, DeFi демонстрируют устойчивый рост, 
что указывает на их экономическую значимость. 
Согласно данным Банка России, совокупная стои-
мость заблокированных активов в протоколах DeFi 
за период с января 2019 по 2022 г. увеличилась с 1 до 
77 млрд долл. США, а по альтернативным оценкам — ​
превысила 200 млрд долл. США 1. Пользовательская 
база децентрализованных платформ по состоянию 
на 2022 г. возросла до 4 млн уникальных адресов. 
S. Werner и др. [6] оценивают TVL на уровне около 
150 млрд долл. к апрелю 2022 г., а A. Webb [9] фик-
сирует превышение 100 млрд долл. в 2023 г. При 
вариативности методик расчета и рыночных усло-
вий тенденция остается очевидной — ​пользователи 
активно переводят средства в DeFi-протоколы.

Регулирование DeFi остается одной из наибо-
лее сложных проблем, поскольку законодательные 
подходы различаются в зависимости от юрисдик-
ции. Как отмечают М. А. Абрамова и др., «по мере 
роста интереса к сервисам децентрализованных 
финансов, которые позволяют получить независи-
мые финансовые услуги и, соответственно, по мере 

1  Децентрализованные финансы. Доклад. Банк Рос-
сии.  2022.  URL:  https://www.cbr.ru/Content/Document/
File/141992/report_07112022.pdf?utm_source=chatgpt.com 
(дата обращения: 02.03.2025).
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increasing pressure from decentralized finance. However, banks must adapt to technological change in order to maintain 
their relevance. We identified three possible paths for the future of banking: the integration of DeFi features into existing 
banking products, the creation of hybrid models that combine DeFi and traditional banking, and the transition to fully 
autonomous algorithmic systems powered by smart contracts and artificial intelligence. While all three scenarios are 
possible, we believe that the hybrid model that combines DeFi innovation with customer protection and regulation is the 
most likely to succeed in the long term. The novelty of this work lies in its conceptual approach to how banks can adapt 
to decentralized technologies and forecast their future evolution within the context of Web3. Its practical significance 
lies in the potential for using these findings to develop digital transformation strategies for banks.
Keywords: decentralized finance; DeFi; banks; CeDeFi; blockchain; smart contracts; digital assets; financial intermediation; 
innovation
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повышения уровня финансовой инклюзии населе-
ния начинают расти внимание и требования регу-
ляторов финансовых отношений, в первую очередь 
монетарного регулятора и государства к серви-
сам и институтам децентрализованных финансов» 
[10, c. 89]. В США и Европейском союзе, по данным 
S. Kaur и др. [11] и О. Б. Скрипник [12], обсуждаются 
гибридные подходы, предполагающие смягченные 
требования для отдельных DeFi-протоколов. В этом 
качестве рассматриваются CeDeFi-модели, сочета-
ющие децентрализованные решения с централизо-
ванным надзором и процедурами идентификации 
пользователей.

Анализ научных источников показывает, что 
DeFi формируются как инновационное явление, 
сочетающее технологические решения, трансфор-
мацию финансовых отношений и правовую нео-
пределенность. Их влияние на банковскую систему 
уже проявляется в пересмотре подходов к привле-
чению ресурсов. Р. Р. Гуддасаров и М. Г. Жигас [13] 
отмечают, что инвесторы рассматривают DeFi как 
часть будущей финансовой инфраструктуры, пре-
жде всего в условиях расширения токенизации 
реальных активов.

Обзор литературы показывает многогранный 
характер DeFi, в рамках которого выделяются как 
преимущества в виде сокращения посреднических 
расходов, роста доходности и упрощения трансгра-
ничных операций, так и ограничения, связанные 
с киберрисками, правовыми пробелами и недоста-
точной защитой пользователей. Дискуссии в основ-
ном сосредоточены на способности DeFi заменить 
или дополнить традиционный банкинг. Хотя боль-
шинство авторов признают незавершенность этих 
систем. Их быстрое развитие и расширение круга 
пользователей указывают на возрастающую роль 
децентрализованных решений в глобальных де-
нежных потоках.

МЕТОДОЛОГИЯ
В качестве методологической базы используется 
сравнительный анализ банкинга и DeFi. Сопо-
ставляются характеристики обеих систем (по-
средническая роль, операции с активами и др.), 
что позволяет выявить, в чем именно DeFi потен-
циально превосходят банки и где они сохраняют 
преимущества.

Основой для сравнительного анализа служат 
открытые материалы — ​в работе приводятся ре-
зультаты исследований в области DeFi, а также 
мнения об эволюции финансового посредничества. 
При этом не применяется сбор или статистическая 
обработка первичных данных в полномасштабном 

эмпирическом смысле 2; подход ограничивается 
изучением и обобщением доступных (публичных) 
источников, отражающих динамику развития DeFi.

Таким образом, методология сводится к срав-
нительному анализу (DeFi и банкинга) в части 
выявления, а также и интерпретации полученных 
результатов в рамках возможных сценариев адап-
тации банков к растущей популярности децентра-
лизованных платформ.

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ ТЕОРИИ, 
ОБЪЯСНЯЮЩИЕ РАЗВИТИЕ DEFI: 

АНАЛИТИЧЕСКИЙ ОБЗОР
Формирование концептуального поля, возмож-
но будущей теории DeFi, начинается с основ фи-
нансового посредничества, заложенного в трудах 
классической политэкономии, и продолжается 
в рамках неоклассического, институционально-
го, неоинституционального и сетевого подходов. 
Каждое из этих направлений по-своему позволяет 
интерпретировать цифровую дезинтермедиацию, 
роль смарт-контрактов и архитектуру финансово-
го взаимодействия без участия централизованных 
институтов, тем самым формируя методологиче-
скую базу для анализа DeFi — ​как эволюционной 
формы финансовой системы нового поколения:

1.  Классическая экономическая теория 
(A. Smith [14], D. Ricardo [15], J. Mill [16], J.-B. Say [17] 
и др.) исходит из способности свободного рын-
ка и конкуренции обеспечивать распределение 
ресурсов без внешнего вмешательства, опираясь 
на механизм саморегуляции. В неоклассической 
традиции, связанной с C. Menger [18], K. Wicksell 
[19], E. Böhm-Bawerk [20], A. Marshall [21], I. Fisher 
[22], J. Hicks [23], эта логика дополняется рацио-
нальным выбором и рыночным равновесием, при 
котором экономические агенты, преследуя собст-
венные интересы, формируют цены через спрос 
и предложение. В среде DeFi данные принципы 
проявляются в устранении посредников и предо-
ставлении пользователям прямого доступа к фи-
нансовым инструментам, где смарт-контракты 
автоматизируют кредитование, депозиты и обмен 
активов без обращения к централизованному до-
верию. Это усиливает конкуренцию и снижает из-
держки финансовых операций, расширяя доступ 
к капиталу и повышая прозрачность.

Перенос указанных теоретических положений 
в цифровую платформенную среду выявляет рас-
хождения с идеализированными представлени-
ями. Высокая волатильность криптоактивов, от-

2  В связи с ограничениями по объему статьи.
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сутствие унифицированных механизмов контроля 
и сопутствующая неопределенность ограничивают 
устойчивость таких рынков и сдерживают форми-
рование долгосрочного доверия. Тем не менее ло-
гика свободной конкуренции и саморегулирования 
остается внутренним основанием DeFi — ​как аль-
тернативной формы финансового взаимодействия. 
Распределенные механизмы координации, откры-
тое участие и прозрачность операций формиру-
ют среду, в которой пользователи самостоятельно 
выбирают платформы и способы взаимодействия. 
Несмотря на уязвимости децентрализованных 
рынков, включая манипуляции и инфраструктур-
ные риски, отказ от избыточного посредничества 
и рост финансовой автономии делают DeFi частью 
новой парадигмы, меняющей модели финансового 
посредничества.

2.  Теория трансакционных издержек (R. Coase 
[24], O. Williamson [25] и др.) рассматривает фир-
мы и институты как механизм снижения затрат 
на заключение и исполнение контрактов. Банки 
традиционно выполняют эту функцию, беря на 
себя проверку платежеспособности, учет, кли-
ринг и поддержание ликвидности, что позволяет 
вкладчикам и заемщикам взаимодействовать без 
прямого поиска друг друга. DeFi ориентированы 
на отказ от подобных посреднических функций за 
счет замены институционального доверия кодом 
смарт-контрактов, исполнение которых обеспе-
чивается блокчейном. Теоретически это снижает 
издержки на проверку контрагентов и проведение 
операций, однако на практике возникают новые 
формы затрат, связанные с комиссиями сетей, 
проблемами масштабируемости и сложностью 
пользовательских интерфейсов. В результате те-
ория трансакционных издержек позволяет объ-
яснить одновременно привлекательность DeFi 
и ограничения их массового распространения до 
достижения достаточного уровня технологиче-
ской и пользовательской зрелости.

3.  Теории контрактов и агентских отноше-
ний (M. Jensen и W. Meckling [26], O. Hart [27], 
B. Holmström [28] и др.) описывают пробле-
мы, возникающие из-за конфликта интересов 
между принципалом и агентом, когда послед-
ний может действовать в своих интересах, а не 
в интересах владельца. Банк выступает агентом 
для вкладчиков (принципалов). Проблема мо-
рального риска и конфликта интересов здесь 
очевидна. Банк может принимать слишком ри-
скованные решения, выдавая сомнительные 
кредиты, но при этом будет спасен государст-
вом в случае кризиса. DeFi декларируют, что та-

кого конфликта не возникает, поскольку поль-
зователь сам контролирует свои активы через 
электронный кошелек, а смарт-контракт авто-
матически исполняет условия сделки, исклю-
чая риск «перегрева» или злоупотребления со 
стороны менеджеров. Однако возникает новая 
дилемма — ​доверие к коду. Смарт-контракт раз-
рабатывают программисты, в нем могут быть 
ошибки, уязвимости. Кроме того, обычный 
пользователь не всегда понимает, как работает 
логика смарт-контракта и полагается на аудит 
кода и репутацию разработчиков. Значит, те-
оретически происходит переход от одного по-
средника (банка) к потенциально другому (раз-
работчику или команде протокола), который 
может навязать или скрыть некоторые «вредо-
носные программы». С позиции агентских отно-
шений можно сказать, что DeFi уменьшают риск 
«неправильного» использования клиентских 
средств менеджерами банка, но создают спе-
цифический технический риск. Таким образом, 
концепция решения агентской проблемы не оз-
начает устранение всех рисков: вопрос доверия 
просто переформатируется, становясь ориенти-
рованным на сообщество разработчиков и ме-
ханизмы аудита смарт-контрактов.

4.  Теория общественного выбора (J. Buchanan 
и G. Tullock [29], M. Olson [30], K. Arrow [31] и др.) 
интерпретирует действия государственных 
и надзорных органов через призму их собствен-
ных интересов, а не исключительно обществен-
ного блага. Децентрализованная природа DeFi 
выводит их за пределы национальных юрисдик-
ций и позволяет частично обходить традици-
онные механизмы контроля, включая KYC/AML 
и резервные требования, что усиливает обеспо-
коенность центральных банков рисками неле-
гальной деятельности и утраты монетарной мо-
нополии. В логике теории общественного выбора 
государственные структуры стремятся к ужесто-
чению правил или ограничению отдельных про-
токолов для сохранения контроля, что помещает 
DeFi в зону устойчивой правовой неопределен-
ности. Возможность внезапных запретов или 
требований полной идентификации вступает 
в противоречие с децентрализованной природой 
DeFi, поскольку смарт-контракты, закрепленные 
в блокчейне, не поддаются одностороннему изъ-
ятию или изменению. В результате формируется 
конфликт между централизованным стремлени-
ем к контролю и децентрализованной логикой 
DeFi, исключающей возможность единоличного 
пересмотра правил.

Т. Н. Зверькова
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5.  Те о р и и  д е н е г и   д е н еж н о г о  о б р а щ е -
ния (K. Marx [32], I. Fisher [33], J. Keynes [34], 
M. Friedman [35], D. Patinkin [36], J. Tobin [37], 
B. Bernanke [38] и др.) традиционно анализиру-
ют функции денег, механизмы их предложения 
и влияние на макроэкономические процессы. 
В централизованных системах исключитель-
ное право эмиссии принадлежит центральным 
банкам, которые через инструменты денежно-
кредитной политики (ДКП) воздействуют на де-
нежную массу и поддерживают устойчивость на-
циональной валюты. Развитие DeFi привело к рас-
пространению частных цифровых форм денег, 
функционирующих преимущественно вне тради-
ционных институциональных механизмов финан-
совой системы. В этих условиях идеи конкуренции 
валют, сформулированные F. Hayek [39], получают 
практическое воплощение, поскольку пользовате-
ли выбирают между криптовалютами и токенами, 
ориентируясь на стабильность, ликвидность и сте-
пень децентрализации. Такое устройство снижает 
зависимость от национальных валют, особенно 
в экономиках с высокой инфляцией, однако отсут-
ствие «якорного» института усиливает волатиль-
ность и исключает применение централизован-
ных инструментов сглаживания циклов.

При отсутствии единого механизма регулиро-
вания стоимость токенов формируется рыночным 
спросом и предложением, что делает их подвер-
женными резким колебаниям. Даже стейблкоины 
не всегда выдерживают шоки, что показал крах 
TerraUSD в 2022 г. Дополнительной проблемой 
выступает отсутствие механизмов защиты поль-
зователей, поскольку риски потерь из-за волатиль-
ности, технических сбоев или взломов полностью 
возлагаются на участников, а проведение антикри-
зисных интервенций оказывается невозможным.

6.  Теория сетевых эффектов, разработанная 
M. Katz, C. Shapiro и J. Farrell [40–42] и другими 
авторами, исходит из того, что ценность сети воз-
растает по мере увеличения числа ее участников, 
что создает преимущества для лидирующих плат-
форм. В DeFi это проявляется в концентрации 
ликвидности вокруг наиболее востребованных 
протоколов обмена, кредитования и доходного 
фермерства, поскольку высокий уровень ликвид-
ности формирует более привлекательные условия 
для пользователей. В результате рынок склонен 
к консолидации, а вход новым участникам су-
щественно осложняется. Для банковской системы 
это означает, что отдельные DeFi-проекты при 
глобальном признании способны сопоставлять-
ся по масштабам с крупными международными 

банками, не обладая при этом централизованной 
структурой. Тем самым ставится под сомнение 
тезис о том, что децентрализация автоматически 
устраняет монопольные тенденции, поскольку 
возможно формирование распределенной инфра-
структуры с высокой концентрацией ликвидности 
и фактическим доминированием ограниченного 
числа протоколов.

Таким образом, рассмотрение DeFi через при-
зму различных экономических теорий дает цель-
ную картину того, как и почему децентрализация 
способна оказывать столь заметное воздействие 
на финансовое посредничество. Если классиче-
ская и неоклассическая теория объясняют при-
влекательность устранения посредника и само-
регулирование рынка, то теория трансакционных 
издержек выявляет реальные зоны риска и допол-
нительные расходы, возникающие при переходе 
к новой модели. Теория агентских отношений 
показывает, что DeFi снижают проблему мораль-
ного риска, но порождают иную зависимость — ​от 
разработчиков протокола и безопасности кода. 
Теория общественного выбора фиксирует кон-
фликт между децентрализацией и интересами 
государства в сфере ДКП и контроля. Денежная 
теория выдвигает на первый план конкуренцию 
частных валют и их влияние на инфляционные 
и дефляционные процессы, а теория сетевых эф-
фектов позволяет объяснить склонность рынка 
DeFi к концентрации вокруг ограниченного числа 
ведущих платформ.

Все рассмотренные теоретические подходы схо-
дятся в единой логике, в рамках которой основ-
ное противоречие заключается в том, что DeFi 
представляют собой не просто технологическое 
новшество, а потенциальную реорганизацию сло-
жившихся институтов финансового посредничест-
ва. Такая форма финансовых отношений бросает 
вызов банкам в их традиционной посреднической 
роли и государствам в сфере монетарной и надзор-
ной политики. В среде DeFi банковские функции 
дробятся на отдельные смарт-контракты, каждый 
из которых решает узкоспециализированную зада-
чу, связанную с обменом активов, обеспеченным 
кредитованием или страхованием при отсутствии 
единого координирующего центра. Пользовате-
ли получают возможность выбирать протоколы 
с наиболее выгодными условиями, одновременно 
принимая на себя риск взаимодействия с алгорит-
мическими механизмами, не предполагающими 
персональной ответственности. Сторонники DeFi 
интерпретируют это как форму финансовой де-
мократизации, тогда как критики указывают на 
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риски правовой неопределенности и сложности 
выявления дефолтов и злоупотреблений.

В более широком плане DeFi формируются как 
феномен, в котором пересекаются представления 
о конкуренции, трансакционных издержках, агент-
ских отношениях, государственном вмешатель-
стве, денежном обращении и сетевых эффектах. 
Их анализ требует одновременного учета этих на-
правлений, поскольку технологические механизмы 
блокчейна и смарт-контрактов лишь опосредуют 
более глубокие экономические процессы. Такой 
аналитический «каркас» приобретает особую ак-
туальность в дискуссиях о трансформации бан-
ковской системы, ее способности адаптироваться 
к децентрализованным формам или о возможном 
вытеснении банков платформенными решения-
ми. В этом смысле DeFi, опираясь на классические 
идеи свободного рынка и конкуренции, привносят 
технологические изменения, способные переосмы-
слить само содержание посредничества и доверия 
в финансовой сфере.

DEFI КАК ВЫЗОВ 
ДЛЯ БАНКОВСКОЙ СИСТЕМЫ

Будущее банковской системы в условиях возра-
стания роли DeFi остается дискуссионным во-
просом, поскольку мнения экспертов и исследо-
вателей расходятся в оценках скорости этих пе-
ремен. Тем не менее можно выделить несколько 
сценариев развития, которые формируют некий 
условный диапазон от максимально быстрой 
адаптации банков к новым условиям до постепен-
ного вытеснения банкинга децентрализованными 
платформами:

•  Первый сценарий предполагает, что банки 
сумеют оперативно интегрировать технологии 
DeFi в свою деятельность. В такой модели бан-
ки перестают быть исключительно посредника-
ми и обслуживают новые цифровые продукты: 
блокчейн-кредитование, токенизированные ак-
тивы и смарт-контракты. Здесь банки сохраняют 
свою роль хранителей ценностей и гарантов сде-
лок, но при этом активно используют инструмен-
ты децентрализации, упрощая цепочку транзак-
ций и повышая качество обслуживания.

В итоге это приведет к появлению структур, 
которые остаются банками, но фактически ста-
новятся полноправными участниками блокчейн-
экосистем, используя DeFi-инструменты как кон-
курентное преимущество.

•  Второй сценарий ассоциируется с гибрид-
ными моделями CeDeFi. Здесь базовый принцип 
состоит в том, что банки сохраняют значительную 

долю контроля, предоставляя клиентам доступ 
к децентрализованным сервисам через интер-
фейс, который работает по схеме «бэкэнд на блок-
чейне — ​фронтэнд под банковским надзором». 
Швейцария 3 и Сингапур уже демонстрируют при-
мер того, как банки могут выпускать, например, 
стейблкоины или токенизированные облигации 
в соответствии с установленными регулятивными 
нормами. Банк России, с учетом законодательства 
о цифровых финансовых активах, тоже не исклю-
чает такую возможность, хотя пока массового 
проникновения DeFi-технологий в банковскую 
систему не наблюдается.

•  Третий сценарий предполагает постепенное 
снижение роли банков, если платформы сумеют 
предоставить пользователям действительно удоб-
ные и понятные решения для всех типов операций. 
В случае, если ограничения ослабнут или окажутся 
малодейственными, а пользовательский спрос на 
DeFi-инструменты продолжит расти, часть клиен-
тов (особенно молодое поколение) может перейти 
к прямому использованию протоколов, исключаю-
щим необходимость взаимодействовать с банком. 
Банки, не сумевшие адаптироваться, предложить 
сопоставимые условия и скорость, окажутся в роли 
нишевых или устаревших институтов, ориентиро-
ванных лишь на консервативные пользователи.

Выбирая между этими сценариями, исследо-
ватели [3–5, 7] сходятся в одном: быстрый полно-
ценный переход к полностью децентрализован-
ной финансовой системе весьма сомнителен из-за 
стремления государств контролировать денежные 
потоки. Центральные банки не намерены отка-
зываться от инструментов монетарной политики, 
а DeFi, по сути, подрывают идеи централизован-
ного управления ликвидностью.

Потому более правдоподобным выглядит либо 
адаптация (полная или частичная) банков к де-
централизованным инновациям, либо общий ком-
промисс на уровне гибридных моделей, где DeFi-
сервисы интегрируются под банковским надзором.

Вероятно, что некоторые банки могут попы-
таться занять роль «регулятора ликвидности» 
в протоколах DeFi, обеспечивая резервы или стра-
ховые фонды на случай резких колебаний крипто-
активов. В подобных сценариях банк выполняет 
вспомогательную, но критически важную функцию 
гаранта стабильности. Он может предлагать услу-

3  Швейцарский банк запустил блокчейн-альтернативу ли-
стинга акций. URL: https://ru.beincrypto.com/shvejczarskij-
bank-zapustil-alternativu-listinga-akczij/ (дата обращения: 
02.03.2025).
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ги страхования для тех участников DeFi, которые 
опасаются взломов и  краха смарт-контрактов. 
Наряду с этим есть шанс появления моделей, где 
банковский счет совмещается с криптовалютным 
кошельком, а операции перевода актива в DeFi-пул 
осуществляются по нажатию одной кнопки.

Дальнейшая трансформация может породить 
несколько специфических моделей:

•  «Банк как сервис» подразумевает, что банк 
эволюционирует до уровня технологической плат-
формы для управления цифровыми активами, 
в том числе стейкингом, кредитованием и прочи-
ми инструментами DeFi.

•  «Смарт-банки» уходят еще дальше, становясь 
почти полностью блокчейн-ориентированными: 
большинство процессов, включая выдачу креди-
тов или страхование, выполняются автоматиче-
ски, а вмешательство сотрудников минимально.

•  «Глобальные DeFi-банки» представляют са-
мую экстремальную форму, когда институт боль-
ше не привязан к одной стране и существует как 
многоуровневая цифровая сеть, предоставляющая 
услуги пользователям независимо от их граждан-
ства или местоположения.

Все эти контуры пока не обрели массового во-
площения, однако очерчивают вектор, согласно 
которому возможно развитие посредничества 
в ближайшие десятилетия.

Таким образом, будущее банковской системы 
на фоне роста DeFi может сложиться по-разному. 
Но почти все исследования и сценарные прогнозы 
сходятся в том, что полный отказ от традиционных 
институтов маловероятен.

НОВИЗНА ИССЛЕДОВАНИЯ И НОВЫЙ 
ВЗГЛЯД НА БУДУЩЕЕ БАНКОВ 

В «ЭПОХУ» DEFI
Новизна исследования заключается в выходе за 
пределы доминирующих подходов, ориентиро-
ванных на линейную логику «адаптация бан-
ков к DeFi либо их вытеснение». Предлагаемая 
концепция рассматривает более глубокую тран-
сформацию роли банков в глобальной экономике 
и формирование новых принципов финансового 
посредничества, меняющих представления о его 
функциях и месте в цифровой экосистеме буду-
щего.

В традиционном обсуждении вопрос интег-
рации DeFi и банков сводится главным образом 
к регуляторным барьерам и конкуренции между 
централизованными институтами и децентрали-
зованными сетями. Считается, что государства бу-
дут стремиться контролировать денежные потоки, 

а банки — ​удерживать монополию на финансовое 
посредничество. Однако такой подход неизбежно 
основывается на предположении, что центральные 
институты сохранят свою роль в банковской систе-
ме, а децентрализованные решения либо интегри-
руются в существующую нормативную и институ-
циональную среду, либо окажутся на периферии 
рынка. Между тем ряд технологических и поведен-
ческих трендов (повсеместная цифровизация, рост 
популярности криптоактивов, развитие виртуаль-
ных пространств и метавселенных) указывает на 
возможность качественно нового сценария. В нем 
банки могут полностью выйти за пределы модели 
централизованных посредников, превратившись 
в автономные экосистемы, самоорганизующиеся 
с помощью децентрализованных алгоритмов и ИИ.

Первая основная гипотеза касается переосмы-
сления роли регулирования: вместо традиционного 
государственного контроля над денежными пото-
ками рассматривается идея децентрализованного 
регулирования. Обычно DeFi ассоциируются с от-
сутствием надзора либо с очень слабым надзором 
со стороны каких-либо национальных институтов 
[42–45]. Но в будущем возможно формирование 
саморегулирующейся системы, где контроль за без-
опасностью банковских операций, соблюдением 
принципов финансовой добросовестности и даже 
эмиссией «локальных валют» будет осуществляться 
через распределенные реестры и механизм кросс-
чейн аудита. При таком раскладе центральные 
банки, в привычном понимании, отойдут на вто-
рой план, поскольку сами правила деятельности 
площадок будут закодированы в смарт-контрактах, 
а их исполнение — ​автоматически проверяться гло-
бальным сообществом валидаторов.

Банки в этих условиях перестают «искать ли-
цензию» в государстве, вместо этого проходят ал-
горитмическую валидацию, удостоверяя, что их 
смарт-контракт соответствует общепризнанным 
стандартам безопасности и прозрачности. Систе-
ма глобальных децентрализованных автономных 
организаций (DAO), управляющих сетью, может на-
значать рейтинги доверия, регулируя допуск к тому 
или иному сегменту глобальной экономики. Это 
означает, что упраздняется человеческий фактор 
в надзоре, и уходят в прошлое национальные ли-
цензии, заменяясь трансграничным алгоритмиче-
ским контролем.

Вторая гипотеза предполагает, что банки 
смогут эволюционировать до уровня «децентра-
лизованных государств», т. е. взять на себя часть 
функций, аналогичных государствам, включая 
эмиссию собственных цифровых валют, управле-
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ние экономическими зонами и внедрение цифро-
вых идентификаций.

Уже сейчас крупные банки часто выпускают 
стейблкоины, создают собственные блокчейн-се-
ти и даже планируют собирать биометрические 
данные для быстрой идентификации пользовате-
лей. В радикальном сценарии такие «суверенные» 
банки могли бы эмитировать собственные надна-
циональные цифровые активы, действующие как 
корзина мировых финансовых инструментов, не 
привязанных к конкретной национальной эконо-
мике. На новом уровне они могут организовывать 
виртуальные экономические зоны (в том числе 
в  метавселенных), где пользователи смогут не 
только получать финансовые услуги, но и рабо-
тать, покупать или продавать виртуальные товары 
и недвижимость, используя «банковские» токены. 
При этом управление параметрами экономики 
(процентными ставками, лимитами на выпуск 
новых цифровых единиц, налогообложением вну-
три метавселенной) будет осуществляться через 
DAO, формируемые из держателей «банковских» 
токенов. Тогда логика «банк-клиент» сменяется 
логикой «банк-экосистема», в которой пользова-
тели голосуют за изменение политики банка, а сам 
банк перестает быть просто посредником, стано-
вясь цифровой юрисдикцией с «собственной ДКП».

Третья гипотеза касается появления «ме-
табанков», т. е. финансовой инфраструктуры 
будущего, полностью интегрированной в Web3. 
В этой модели банки избавляются от зависимости 
от фиатных валют и национальных регуляторов, 
переходя к 100% программируемым деньгам и ак-
тивам [46–48]. Транзакции в подобных системах не 
нуждаются в «ручном» подтверждении или допуске, 
все реализуется через умные контракты, а каждый 
актив становится токенизированной формой, кото-
рой можно управлять в режиме реального времени. 
Платежные системы, кредитование, страхование, 
деривативы — ​все эти продукты перестают ну-
ждаться в централизованном клиринге или службе 
комплаенса, замещаемых кодом и распределенны-
ми узлами сети. Место сотрудников, выполняющих 
согласования и проверки, занимает искусственный 
интеллект (ИИ), настраиваемый для мониторинга 
рисков, выявления подозрительных транзакций 
и оптимизации потоков ликвидности. Такие «ме-
табанки» потенциально не привязаны ни к одному 
государству и могут предоставлять доступ к финан-
сам пользователям из любой точки мира, опираясь 
на технологическую структуру Web3.

Новизна подобного подхода состоит в  том, 
что обсуждение об исчезновении или «выжива-

нии» банков заменяется тезисом о том, что банки 
в привычном виде попросту исчезнут, потому что 
сами превратятся в программируемые автоном-
ные «экономики», регулируемые алгоритмами. Не 
банки адаптируются к DeFi, а они сами во многом 
станут DeFi, но с расширенным функционалом, где 
роль государства или национальных норм мини-
мизирована.

Да, такой сценарий может показаться утопиче-
ским или избыточно фантастическим, учитывая 
стремление государств контролировать механизмы 
денежного обращения. Но при условии дальней-
шей глобализации, усиления роли трансгранич-
ных цифровых сервисов, развития метавселенных 
и ИИ подобная трансформация отнюдь не выглядит 
невозможной. Более того, «цифровое» поколение 
рожденных в эру интернета может видеть в таких 
«метабанках» логичное продолжение идей Web3, 
где власть распределена между участниками, а не 
сконцентрирована в руках небольшого числа ги-
гантских корпораций или центральных банков.

В представленных сценариях осуществляется 
переосмысление банковской системы «эпохи» DeFi, 
которая начинает развиваться на принципиально 
новых основах:

•  Эволюция банковской модели: от «Банков 4.0» 
к «Банкам 5.0». «Банки 4.0» [49] в предлагаемой 
концепции расширяются до «Банки 5.0» [50], где 
финансовые институты начинают действовать не 
просто как цифровые платформы, а как полно-
стью автономные системы. Если в модели «Банк 
4.0» предполагается, что банки массово внедряют 
ИИ, мобильные приложения и аналитические ин-
струменты для персонализированных банковских 
услуг, то в «Банке 5.0» происходит фундаменталь-
ный отказ от «централизованной иерархии». Вме-
сто этого банк переходит в режим DAO, где участ-
ники сообща голосуют за изменения в политике 
кредита, ставках, размере комиссий, стратегиях 
инвестирования и так далее. При этом сама ин-
фраструктура не находится под контролем кон-
кретного управляющего органа, а поддерживается 
распределенной сетью. Использование самообу-
чающихся алгоритмов обеспечивает постоянную 
адаптацию условий к рыночной конъюнктуре, 
инфляционным ожиданиям и геополитическим 
факторам. Такой проект кажется радикальным, но 
он может быть более эффективным, чем традици-
онный банк, в силу постоянного самообновления 
и глобальной масштабируемости.

•    Концепция «живых финансов» (Living Finance) 
и адаптивные цифровые активы. Если сегодня DeFi 
в большинстве случаев базируются на статических 
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смарт-контрактах, определяющих конкретные ус-
ловия займа, процентных ставок или параметров 
выпусков токенов, то на ближайшем горизонте 
могут появиться протоколы, где цифровые акти-
вы автоматически перестраивают свою модель по 
мере изменения рыночных и макроэкономиче-
ских факторов. Адаптивные стейблкоины будут 
менять уровень эмиссии и структуру обеспечения 
при колебаниях спроса, поддерживая стабиль-
ность «курса» не методом жесткого залога, а дина-
мически используя ИИ-алгоритмы. Смарт-конт
ракты, управляющие кредитами, будут повышать 
или понижать процентную ставку в ответ на из-
менение рейтинга заемщика, его трансакционной 
активности в сети и внешних экономических сиг-
налов, так что «моральный риск» станет сводиться 
к минимуму. Таким образом, мы получим новую 
модель финансовых инструментов, которые ста-
новятся одновременно и цифровыми, и способ-
ными на самостоятельное «поведение», подобно 
живым организмам, реагирующим на окружаю-
щую среду. Это приводит к возникновению целого 
ряда новых вопросов: с какими рисками сопряже-
на полная алгоритмическая свобода активов? не 
приведет ли она к непредсказуемым последстви-
ям для пользователей? Но именно в этом заклю-
чается подлинная новизна — ​финансы перестают 
быть статичным набором продуктов и становятся 
постоянно эволюционирующими, самоадаптиру-
ющимися системами.

•  Глобальная децентрализация капитала, при 
которой DeFi могут быть восприняты в качест-
ве альтернативы таким наднациональным ин-
ститутам, как МВФ или Всемирный банк. Если 
в классическом сценарии распределение кредит-
ных ресурсов между странами или крупные ин-
вестпроекты идут через систему межгосударст-
венных соглашений и зон влияния, то внедрение 
децентрализованных протоколов на уровне ми-
ровой экономики дает возможность осуществлять 
перемещение капитала в реальном времени и без 
геополитических барьеров. Банки в таком случае 
перестают ассоциироваться с локальными ин-
ститутами и становятся операторами глобальной 
ликвидности, соединяя участников разных реги-
онов в единую сеть расчетов и инвестиций. Для 
этого банки должны сами утратить статус «наци-
ональных учреждений», превратившись в децен-
трализованные площадки, где «работают» не на-
циональные деньги, а токенизированные ресурсы, 
товары, услуги и наднациональные стейблкоины. 
С точки зрения мировой финансовой истории 
это становится качественным скачком. Впервые 

капиталы перестают принадлежать конкретным 
юрисдикциям, а переходят под управление сете-
вых алгоритмов и DAO, где решения принимает не 
правительство и не правление банка, а децентра-
лизованное сообщество.

В совокупности эти подходы формируют новый 
тип прогнозирования, выходящий за рамки проти-
вопоставлений «банки адаптируются к DeFi» или 
«DeFi вытесняют банки». Речь идет о становлении 
иного порядка, при котором размываются границы 
между банками, корпорациями и государствами, 
а механизмы ДКП смещаются в сторону распреде-
ленных алгоритмов, реагирующих на изменения 
рынка в режиме реального времени. В этих услови-
ях банки, утрачивая монополию на посредничество, 
могут занять новые ниши в цифровых экосистемах, 
выполняя функции доверенной инфраструктуры, 
включая выпуск адаптивных стейблкоинов или 
поддержку управляемых DAO. Пользователи при 
этом получают прямое участие в процессах управ-
ления и распределения финансовых ресурсов, тогда 
как сами банки трансформируются в распределен-
ные сервисные структуры с алгоритмическими ме-
ханизмами координации.

Все перечисленное означает отход от классиче-
ских представлений о взаимодействии государств, 
банков и клиентов. Реализация такого подхода 
сопряжена с существенными неопределенностями, 
связанными с пределами утраты государством 
инструментов контроля, уязвимостями алгорит-
мического управления и готовностью пользова-
телей отказаться от традиционных механизмов 
защиты, включая страхование депозитов. Вместе 
с тем сама постановка задачи декомпозиции бан-
ков и переноса их функций в самоуправляемые 
метасистемы выводит анализ DeFi за рамки сце-
нариев, ограниченных сочетанием регулирования 
и цифровых инноваций. В этом состоит новиз-
на предлагаемого подхода, который описывает 
более радикальную архитектуру финансового 
взаимодействия, где контроль, идентификация 
и денежно-кредитные механизмы приобретают 
глобальный и алгоритмический характер, а банки 
утрачивают статус автономных институтов, тран-
сформируясь в элементы распределенной по всему 
миру цифровой экономики, не зависящей от на-
циональных границ.

По сути, такая эволюция предполагает пере-
ход к «живым финансам» и формированию «Бан-
ков 5.0» как автономных экосистем, в которых 
посреднические и  властные функции реализу-
ются в  программируемой форме. Вынесенные 
за пределы традиционного институционального 
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контроля, эти структуры, функционирующие в сре-
де Web3, задают архитектуру, где взаимодействие 
пользователей и алгоритмов становится опреде-
ляющим, а роль человеческих и государственных 
институтов существенно сокращается. Даже если 
подобный сценарий выглядит избыточно оптими-
стичным или вызывает обоснованные опасения, он 
позволяет выйти за рамки оценки текущих успе-
хов DeFi и рассмотреть их возможные социально-
экономические последствия. В этом и заключается 
отличие предлагаемого подхода от традиционных 
прогнозов, ограниченных регуляторной или тех-
нологической логикой: речь идет о потенциаль-
ной смене модели финансовой организации, от 
централизованных институтов к распределенным, 
программируемым системам, реализация которых 
возможна на среднесрочном горизонте при даль-
нейшем развитии технологий.

В отличие от большинства существующих ис-
следований, ограниченных сценариями частичной 
интеграции DeFi или их последующего жесткого 
регулирования, предлагаемая концепция рассма-
тривает трансформацию финансового посредниче-
ства в глобальном масштабе. В этой логике банки 
утрачивают роль автономных централизованных 
институтов и трансформируются в элементы рас-
пределенных цифровых экосистем, основанных на 
самоуправлении через смарт-контракты, механиз-
мы доверия и DAO. Новизна подхода заключается 
не в технологической оптимизации отдельных 
операций, а в переосмыслении архитектуры фи-
нансовой системы, где границы между банков-
скими услугами, государственным управлением, 
технологическими платформами и пользователями 
становятся структурно размытыми.

ВЫВОДЫ
Рассмотренные тенденции демонстрируют, как 
DeFi меняют ландшафт индустрии финансового 
посредничества и как меняется вектор дискус-
сий о роли и перспективах самих банков в новой 
цифровой экосистеме. Банки долгое время обла-
дали монопольной позицией в предоставлении 
услуг, гарантировали доверие клиентов и были 
неотъемлемой частью государственной моне-
тарной политики. Сегодня, благодаря быстрому 
росту блокчейна и смарт-контрактов, они все 
чаще сталкиваются с децентрализованными про-
токолами, которые предлагают кредиты, обмен 
валют, страхование и другие услуги без участия 
централизованных посредников. Именно в этом 
состоит фундаментальная проблема для банков, 
чьи бизнес-модели построены на посредниче-

ской марже. С одной стороны, банкам приходит-
ся поддерживать высокие операционные затраты, 
связанные с инфраструктурой и регуляторными 
обязательствами, а с другой — ​децентрализован-
ные платформы могут действовать более эффек-
тивно, опираясь на автоматизацию и глобальную 
доступность. Главный вывод исследования заклю-
чается в том, что данные изменения не сводят-
ся к простому появлению «очередного FinTech-
тренда», а свидетельствуют о более глубоком 
сдвиге, способном трансформировать принципы 
экономического взаимодействия. Феномен DeFi 
не только создал для банков серьезную конкурен-
цию в сфере кредитования и управления актива-
ми, но и создал новую реальность для устоявшей-
ся практики формирования стоимости в банков-
ской системе.

Рассмотренные сценарии показывают, что, 
помимо локального давления, DeFi формируют 
новую конфигурацию финансовой среды, где по-
средническая роль кредитных организаций пе-
рестает быть очевидной. Для банков появляется 
необходимость пересмотра бизнес-стратегии, 
включая отказ от ряда устаревших сервисов и сме-
щение фокуса на инновации, которые способны 
объединять преимущества блокчейна и класси-
ческих механизмов защиты вкладчиков. Это мо-
жет реализовываться в виде гибридных моделей 
CeDeFi, где банк сохраняет за собой надзорные 
функции и гарантии безопасности, а базовые опе-
рации осуществляются через децентрализован-
ные протоколы.

Таким образом, будущее банковской системы 
во многом зависит от того, насколько быстро и ре-
зультативно банки сумеют использовать потенциал 
блокчейна и смарт-контрактов. Если часть банков 
будет продолжать исключительно конкурировать 
с DeFi, то реализуется риск утраты значительной 
клиентской базы, переходящей на платформы 
с минимальными комиссиями и повышенной лик-
видностью. С другой стороны, наиболее смелые 
банки могут извлечь выгоду, исполняя роль «регу-
лятора ликвидности» внутри децентрализованных 
площадок, снабжая их гарантийными инструмен-
тами, проводя аудит смарт-контрактов и формируя 
хеджирующие решения. Такой сценарий позволит 
банкам не просто выжить, но и занять уникальные 
ниши, оставаясь релевантными в новом цифровом 
ландшафте.

Вместе с тем формирование гибридных моде-
лей CeDeFi может столкнуться барьерами регу-
лирования. Государства, стремящиеся сохранить 
контроль над денежным обращением и бороться 
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с нелегальной деятельностью, могут вводить жест-
кие требования к идентификации пользователей 
или запреты на анонимные криптоактивы. Если та-
кая политика будет реализовываться в агрессивной 
форме, внедрение децентрализованных решений 
в банковскую систему может затормозиться. Од-
нако и сами центральные банки не всегда готовы 
к повсеместным запретам, понимая, что это за-
тормозит развитие FinTech и сделает националь-
ный рынок недостаточно привлекательным для 
инвесторов.

Вывод исследования заключается в том, что 
DeFi уже запустили процесс трансформации, и это 
влияние не является краткосрочным трендом, 
а представляет собой долгосрочную структурную 
эволюцию финансовой системы. Банки, особенно 

крупные, либо найдут способы эффективно со-
существовать с DeFi, переходя к гибридным или 
более радикальным моделям, либо столкнутся с уг-
розой потери значительной доли рынка. В бли-
жайшие годы именно способность к инновациям, 
открытость новым цифровым форматам и умение 
работать в условиях неопределенного регулиро-
вания определят, какие банки сохранят и упрочат 
лидерство, а какие постепенно уйдут в тень. В этом, 
на наш взгляд, и кроется главное значение DeFi для 
будущего банковской отрасли: децентрализован-
ные протоколы не столько уничтожают банков-
скую систему, сколько побуждают ее к глубоким 
изменениям, ориентированным на прозрачность, 
удобство, универсальную доступность и алгорит-
мическое управление рисками.
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