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Àííîòàöèÿ. Ðàññìîòðåíû àñïåêòû ôîðìèðîâàíèÿ è ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ â ôîðìàòå
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îñíîâíûõ ñôåð ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé – äåíåæíûõ, êðåäèòíûõ è ôèíàíñîâûõ. Ñôîðìóëèðîâàíû
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Ñòàíîâëåíèå è ðàçâèòèå ôèíàíñîâûõ
ðûíêîâ íà êàæäîì ýòàïå ïðîõîäèëî ïîä
âëèÿíèåì îïðåäåëåííûõ ôèëîñîôñêèõ
èäåé, äîñòèæåíèé â òî÷íûõ è åñòåñòâåí-
íûõ íàóêàõ, à òàêæå ïîäõîäîâ íàó÷íûõ ýêî-
íîìè÷åñêèõ øêîë. Ýòè ïðîöåññû áûëè ñî-
ïðÿæåíû ñ ýâîëþöèåé ñîöèàëüíî-ýêîíîìè-
÷åñêèõ îòíîøåíèé, ïðåäîïðåäåëÿëèñü ñìå-
íîé ôîðìàöèé è òåõíîëîãè÷åñêèõ óêëàäîâ,
ïîÿâëåíèåì íîâûõ ôîðì äåíåã, ñîâåðøåí-
ñòâîâàíèåì ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâà-
íèÿ ýêîíîìèêè.

Ôîðìèðîâàíèå îñíîâíûõ
ýêîíîìè÷åñêèõ íàó÷íûõ øêîë

Ôîðìèðîâàíèå îñíîâíûõ íàó÷íûõ íà-
ïðàâëåíèé â ýêîíîìèêå â ðàçíûå èñòîðè÷åñ-
êèå ïåðèîäû áûëî îáóñëîâëåíî ãîñïîäñòâó-

þùèìè ôèëîñîôñêèìè èäåÿìè. Ïåðâàÿ íà-
ó÷íàÿ øêîëà – êëàññè÷åñêàÿ ïîëèòè÷åñêàÿ
ýêîíîìèÿ – áûëà îñíîâàíà À. Ñìèòîì. Ôè-
ëîñîôñêèå ïðåäñòàâëåíèÿ î ìèðå ðàçâèâàëèñü
â íåðàçðûâíîé ñâÿçè ñ âûäåëåíèåì èç «åñòå-
ñòâåííîé ôèëîñîôèè» â XVIII â. ôèçèêè,
ìàòåìàòèêè, áèîëîãèè, à çàòåì è ýêîíîìèêè
â êà÷åñòâå ñàìîñòîÿòåëüíûõ îòðàñëåé íàóêè.
Íà ïðîòÿæåíèè ñòîëåòèé ýêîíîìèêà ðàññìàò-
ðèâàëàñü àíàëîãè÷íî ôèçè÷åñêîé ñèñòåìå, ãäå
ôèíàíñîâûå è òîâàðíûå ïîòîêè âçàèìîäåé-
ñòâóþò â ñîîòâåòñòâèè ñ îïðåäåëåííûìè çà-
êîíàìè. Â òî âðåìÿ, êîãäà È. Íüþòîí óæå
ðàçðàáîòàë îñíîâû êëàññè÷åñêîé ôèçèêè, îñ-
íîâàòåëü øêîëû ôèçèîêðàòîâ Ô. Êåíý ñîñòà-
âèë ïåðâûå ýêîíîìè÷åñêèå òàáëèöû, ïîñëó-
æèâøèå îñíîâîé äëÿ êëàññè÷åñêîé ïîëèòè-
÷åñêîé ýêîíîìèè.
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Ãåíåçèñ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ â êîíòåêñòå ôîðìèðîâàíèÿ îñíîâíûõ íàó÷íûõ ýêîíîìè÷åñêèõ øêîë...

Îòêðûòèÿ Í. Êîïåðíèêà, Ã. Ãàëèëåÿ,
È. Íüþòîíà è Ã. Ëåéáíèöà îêàçàëè âëèÿ-
íèå íà ìèðîâîççðåíèå, à òàêæå ñïîñîáñòâî-
âàëè ðàçâèòèþ òåõíèêè, òåõíîëîãèè, ýêî-
íîìèêè. Ïðèìåíåíèå ìåòîäîâ òî÷íûõ è
åñòåñòâåííûõ íàóê äëÿ èññëåäîâàíèÿ õîçÿé-
ñòâåííîé ïðàêòèêè â ñî÷åòàíèè ñ èñòîðè-
÷åñêèì ìåòîäîì ïðèâåëî ê ñòàíîâëåíèþ è
ðàçâèòèþ êëàññè÷åñêîé ïîëèòè÷åñêîé ýêî-
íîìèè (â òîì ÷èñëå è ìàðêñèçìà êàê ñàìî-
ñòîÿòåëüíîé òåîðèè â ðàìêàõ êëàññè÷åñêîé
èññëåäîâàòåëüñêîé òðàäèöèè), à îòêàç îò èñ-
òîðè÷åñêîãî ìåòîäà â ïîëüçó ïðåäåëüíîãî
àíàëèçà ïðèâåë ê ìàðæèíàëèñòñêîé ðåâî-
ëþöèè è ôîðìèðîâàíèþ íåîêëàññè÷åñêîé
ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè (à çàòåì è êåéíñè-
àíñòâà êàê ñàìîñòîÿòåëüíîé òåîðèè â ðàì-
êàõ íåîêëàññè÷åñêîé èññëåäîâàòåëüñêîé
òðàäèöèè) (Ñàçîíîâà, 2021. Ñ. 70).

Â êîíöå XIX – íà÷àëå XX â. îòêðûòèÿ
À. Àìïåðà, Äæ. Ìàêñâåëëà, Í. Òåñëà è äð.
ó÷åíûõ ñòàëè îòïðàâíîé òî÷êîé äëÿ îñâîå-
íèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ ýëåêòðè÷åñêîé ýíåð-
ãèè, ÷òî ñóùåñòâåííî ïîâëèÿëî íà êà÷åñòâî
æèçíè îáùåñòâà. Ïîÿâëåíèå òåëåãðàôà, òå-
ëåôîíà, êîíâååðíîãî ïðîèçâîäñòâà àâòîìî-
áèëåé, áûòîâîé òåõíèêè ñîçäàëè óñëîâèÿ äëÿ
çíà÷èòåëüíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Ðàçðà-
áîòàííûå Õ. Ëîðåíöåì, À. Ïóàíêàðå, À. Ýéí-
øòåéíîì ñïåöèàëüíàÿ è îáùàÿ òåîðèè îò-
íîñèòåëüíîñòè îáóñëîâèëè íåîáõîäèìîñòü
ôèëîñîôñêîãî ïåðåîñìûñëåíèÿ ñóùåñòâóþ-
ùåé äåéñòâèòåëüíîñòè íà îñíîâå ïðèíöèïîâ
ýâîëþöèîíèçìà è ðåëÿòèâèçìà. Â íåîêëàñ-
ñè÷åñêîé ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè ýòè ïðèí-
öèïû íàøëè îòðàæåíèå â âèäå ðåøåíèÿ «ïà-
ðàäîêñà âîäû è àëìàçîâ» À. Ñìèòà íà îñíî-
âå íîâîé òðàêòîâêè «ïîëåçíîñòè» ðàçëè÷-
íûõ ìàòåðèàëüíûõ áëàã. Ïîçäíåå äàííûå
ïîäõîäû ïðèâåëè ê ôîðìèðîâàíèþ òàê íà-
çûâàåìîãî «ñòàðîãî» èëè «îðèãèíàëüíîãî»
èíñòèòóöèîíàëèçìà Ò. Âåáëåíà, Ê. Ýéðñà êàê
àëüòåðíàòèâû íåîêëàññè÷åñêîé ýêîíîìè÷å-
ñêîé òåîðèè, îòëè÷èòåëüíûìè îñîáåííîñòÿ-
ìè êîòîðîãî â íà÷àëå XX â. ñòàëè ïðèíöèïû
õîëèçìà, ðåëÿòèâèçìà è ýâîëþöèîíèçìà. Îä-
íîâðåìåííî ñ ïîÿâëåíèåì èíñòèòóöèîíàëèç-
ìà íà îñíîâå êîíöåïöèè äèíàìè÷åñêèõ êî-
ëåáàíèé È. Íüþòîíà è ôèçèêè âîëí
Äæ. Ìàêñâåëëà ôîðìèðóåòñÿ òåîðèÿ ýêîíî-
ìè÷åñêèõ öèêëîâ, îñíîâîïîëîæíèêàìè êî-
òîðîé ñòàëè Ê. Æþãëÿð, Í. Êîíäðàòüåâ,

Ý. Õàíñåí. Îäíàêî èäåè ýòèõ ó÷åíûõ íå ïî-
ëó÷èëè äîëæíîãî ðàçâèòèÿ â ðàìêàõ íåîêëàñ-
ñè÷åñêîé ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè, ïîñêîëüêó
ïîñëå ïðåäñòàâëåííîãî Ë. Âàëüðàñîì ìàòå-
ìàòè÷åñêîãî äîêàçàòåëüñòâà «çàêîíà ðûíêîâ»
Æ.-Á. Ñýÿ ñòàëî ñ÷èòàòüñÿ, ÷òî âûâåäåííàÿ
èç ðàâíîâåñèÿ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêàÿ
ñèñòåìà ñàìà îáÿçàòåëüíî âåðíåòñÿ â ðàâíî-
âåñíîå ñîñòîÿíèå. Ýòî óòâåðæäåíèå ôàêòè-
÷åñêè îçíà÷àëî, ÷òî ñâîéñòâà êîëåáàòåëüíûõ
ñèñòåì, îòêðûòûå ó÷åíûìè-ôèçèêàìè, áûëè
çàèìñòâîâàíû ïðåäñòàâèòåëÿìè íåîêëàññè-
÷åñêîé ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè è ïðèìåíåíû
äëÿ îïèñàíèÿ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ
ïðîöåññîâ è ÿâëåíèé.

 Ñ 1922 ã. ïî 1991 ã. â ìèðå ñîñóùå-
ñòâîâàëè äâå àëüòåðíàòèâíûå ñîöèàëüíî-
ýêîíîìè÷åñêèå ñèñòåìû: êàïèòàëèñòè÷åñêàÿ
è ñîöèàëèñòè÷åñêàÿ. Îáå ñèñòåìû, íåñìîò-
ðÿ íà îòëè÷èÿ, îòðèöàëè çíà÷èìîñòü òåî-
ðèè ýêîíîìè÷åñêèõ öèêëîâ. Â ïëàíîâîé
ýêîíîìèêå ÑÑÑÐ îíè áûëè ïîäàâëåíû, à â
ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå êàïèòàëèñòè÷åñêèõ
ãîñóäàðñòâ èì ïðîòèâîäåéñòâîâàëà êåéíñè-
àíñêàÿ àíòèöèêëè÷åñêàÿ ïîëèòèêà.

Âî âòîðîé ïîëîâèíå XX â. âëèÿíèå
èíñòèòóòîâ íà ýêîíîìè÷åñêóþ äåéñòâèòåëü-
íîñòü ñòàëî îñíîâàòåëüíî èçó÷àòüñÿ.

Îäèí èç îñíîâîïîëîæíèêîâ èíñòèòó-
öèîíàëèçìà Ò. Âåáëåí ê èíñòèòóòàì îòíî-
ñèë ïðèâû÷êè, ðàñêðûâàþùèåñÿ ÷åðåç óñ-
òîé÷èâûå ñîâîêóïíîñòè ñîöèàëüíûõ íîðì,
óñòàíîâêè è ñõåìû ìèðîâîñïðèÿòèÿ, à òàê-
æå ðàçäåëÿåìûå áîëüøèíñòâîì ÷ëåíîâ îá-
ùåñòâà ñòåðåîòèïû ìûøëåíèÿ, ñòàíäàðòû
ïîâåäåíèÿ è ñèñòåìû öåííîñòåé. Â 1970-å
ãîäû åãî ïîñëåäîâàòåëü Ä. Íîðò ïðåäëîæèë
îïðåäåëåíèå èíñòèòóòîâ, ïîëó÷èâøåå øè-
ðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå â ñîâðåìåííîé ýêî-
íîìè÷åñêîé íàóêå: «Èíñòèòóòû – ýòî ïðà-
âèëà èãðû â îáùåñòâå, èëè âûðàæàÿñü
áîëåå ôîðìàëüíî, ñîçäàííûå ÷åëîâåêîì îã-
ðàíè÷èòåëüíûå ðàìêè, êîòîðûå îðãàíèçóþò
âçàèìîîòíîøåíèÿ ìåæäó ëþäüìè … Èíñòè-
òóöèîíàëüíûå èçìåíåíèÿ îïðåäåëÿþò òî,
êàê îáùåñòâà ðàçâèâàþòñÿ âî âðåìåíè, è
òàêèì îáðàçîì ÿâëÿþòñÿ êëþ÷îì ê ïîíè-
ìàíèþ èñòîðè÷åñêèõ ïåðåìåí» (ßìùèêî-
âà, Æóðàâëåâà, 2020. Ñ. 8). Îäèí èç ðîäî-
íà÷àëüíèêîâ íîâîãî èíñòèòóöèîíàëèçìà
Ð. Êîóç (1999) ïîä÷åðêèâàë îñîáîå çíà÷å-
íèå èíñòèòóöèîíàëüíûõ ôàêòîðîâ â ðàçâè-
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òèè ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ. «Èíñòèòóòû ôîð-
ìèðóþòñÿ äëÿ óìåíüøåíèÿ íåîïðåäåëåííî-
ñòè â îáìåíå èíôîðìàöèåé ìåæäó ëþäüìè
è ÿâëÿþòñÿ ðåøàþùèìè äåòåðìèíàíòàìè
ýôôåêòèâíîñòè ðûíêîâ, ïîñêîëüêó ñíèæà-
þò òðàíçàêöèîííûå èçäåðæêè». Òàêæå çíà-
÷èòåëüíûé âêëàä â àêòèâèçàöèþ íàó÷íûõ
èññëåäîâàíèé â îáëàñòè èíñòèòóöèîíàëèç-
ìà âíåñëè ðàáîòû Ã. Ìþðäàëÿ, êîòîðûé âû-
ÿâèë íåýôôåêòèâíîñòü ïðîâîäèìîé íà îñ-
íîâå ïîñòóëàòîâ íåîêëàññè÷åñêîé ýêîíîìè-
÷åñêîé øêîëû è êåéíñèàíñòâà ýêîíîìè÷åñ-
êîé ïîëèòèêè ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí.

Êðàòêàÿ õàðàêòåðèñòèêà
ýâîëþöèè òåîðèé äåíåã

Â êà÷åñòâå ïðèìåðîâ òåîðèé äåíåã, ýâî-
ëþöèîíèðîâàâøèõ îäíîâðåìåííî ñ âûøå-
óïîìÿíóòûìè íàó÷íûìè ýêîíîìè÷åñêèìè
øêîëàìè, ìîæíî âûäåëèòü êîëè÷åñòâåííóþ,
ìåòàëëèñòè÷åñêóþ, íîìèíàëèñòè÷åñêóþ, à
òàêæå òåîðèþ áóìàæíûõ äåíåã.

Îñíîâîïîëîæíèêîì êîëè÷åñòâåííîé
òåîðèè äåíåã ÿâëÿåòñÿ Ä. Þì. Â èçâåñòíîì
òðàêòàòå «Î äåíüãàõ» ó÷åíûé ðàññìàòðèâàë
äåíüãè â êà÷åñòâå ìåòîäà èçìåðåíèÿ è îöåí-
êè òðóäà è òîâàðîâ, óòâåðæäàÿ, ÷òî èçìåíå-
íèÿ òîâàðíûõ öåí îïðåäåëÿþòñÿ êîëåáàíè-
ÿìè êîëè÷åñòâà äåíåã â îáðàùåíèè. Èäåè
Ä. Þìà ðàçâèâàëè Ä. Ðèêàðäî è È. Ôèøåð.
Ñîâðåìåííàÿ âåðñèÿ ýòîé òåîðèè áûëà
ïðåäëîæåíà âî âòîðîé ïîëîâèíå XX â.
Äæ. Ýíäæåëëîì, Ê. Áðóííåðîì, À. Ìåëüöå-
ðîì, Ì. Ôðèäìåíîì è ïîëó÷èëà íàçâàíèå
«ìîíåòàðèçì».

Ìåòàëëèñòè÷åñêàÿ òåîðèÿ äåíåã èìåëà
øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå âî âòîðîé ïîëî-
âèíå XIX â. Îíà ñûãðàëà îïðåäåëÿþùóþ
ðîëü íà ïåðâîì ýòàïå ôîðìèðîâàíèÿ ìèðî-
âîé âàëþòíîé ñèñòåìû, îñíîâàííîì íà çî-
ëîòîìîíåòíîì ñòàíäàðòå. Áîëüøèíñòâî èç-
âåñòíûõ ýêîíîìèñòîâ êîíöà XIX – íà÷àëà
XX â. ÿâëÿëèñü ñòîðîííèêàìè ýòîãî íàïðàâ-
ëåíèÿ, â òîì ÷èñëå Ó. Äæåâîíñ, À. Âàãíåð,
À. Ìàðøàëë, Í. Áóíãå è äð. Òåîðèþ äåíåã
À. Ñìèòà ñ îïðåäåëåííîé ñòåïåíüþ óñëîâ-
íîñòè òàêæå ìîæíî îõàðàêòåðèçîâàòü êàê
ìåòàëëèñòè÷åñêóþ, ïîñêîëüêó îíà îáúÿñíÿ-
ëà ïðè÷èíû çàêðåïëåíèÿ ðîëè âñåîáùåãî
ýêâèâàëåíòà çà çîëîòîì.

Íîìèíàëèñòè÷åñêàÿ òåîðèÿ äåíåã (íî-
ìèíàëèçì) îñíîâûâàëàñü íà òðàêòîâêå äå-

íåã êàê ïîðîæäåíèè ãîñóäàðñòâåííîé âëàñ-
òè. Åå ñòîðîííèêè – Ô. Áåíäèêñåí, Î. Ãåéí,
Ã. Êíàïï – îòðèöàëè ñâÿçü ïðîèñõîæäåíèÿ
äåíåã ñ ýâîëþöèåé òîâàðîîáìåííûõ îòíî-
øåíèé, òåì ñàìûì çíà÷èòåëüíî ïðåóâåëè-
÷èâàÿ ðîëü ãîñóäàðñòâà â ýòîì ïðîöåññå.
Îñîáåííîñòü íîìèíàëèñòè÷åñêîé òåîðèè
ñîñòîÿëà â êðèòèêå íåäîñòàòêîâ äåíåæíîãî
îáðàùåíèÿ, îñíîâàííîãî íà çîëîòå.

Òåîðèÿ áóìàæíûõ äåíåã îñíîâûâàåòñÿ
íà óòâåðæäåíèè îá èñòîðè÷åñêîé íåèçáåæ-
íîñòè äåìîíåòèçàöèè çîëîòà âñëåäñòâèå
íåäîñòàòî÷íîñòè åãî äîáû÷è äëÿ îáåñïå÷å-
íèÿ çîëîòîãî îáðàùåíèÿ. À. Øèïîâ, Í. Äà-
íèëåâñêèé, Ê. Âèêñåëü, Ñ. Øàðàïîâ, äðóãèå
ñòîðîííèêè ýòîé òåîðèè, â îòëè÷èå îò ïîñ-
ëåäîâàòåëåé íîìèíàëèçìà, ñ÷èòàëè äåíüãè
íå ïîðîæäåíèåì èñêëþ÷èòåëüíî ãîñóäàð-
ñòâåííîé âëàñòè, à çàêîíîìåðíûì ýòàïîì
ðàçâèòèÿ äåíåæíûõ îòíîøåíèé.

Íàèáîëåå çàêîí÷åííóþ ôîðìó òåîðèÿ
áóìàæíûõ äåíåã ïðèîáðåëà â ðàáîòàõ ðîñ-
ñèéñêîãî ó÷åíîãî Ñ. Øàðàïîâà, ãäå ïîìè-
ìî íåèçáåæíîñòè îòêàçà îò èñïîëüçîâàíèÿ
â òîâàðíî-äåíåæíûõ îòíîøåíèÿõ çîëîòà
îáîñíîâûâàëàñü âîçìîæíîñòü îðãàíèçàöèè
óñòîé÷èâîãî áóìàæíî-äåíåæíîãî îáðàùå-
íèÿ. Ýòè âçãëÿäû ïðåäñòàâëÿëè ñîáîé ñî-
÷åòàíèå âñåõ íàïðàâëåíèé ó÷åíèÿ î äåíü-
ãàõ, ïîñêîëüêó îñíîâûâàëèñü íå òîëüêî íà
òåîðåòè÷åñêèõ èññëåäîâàíèÿõ, íî è íà ïðàê-
òè÷åñêîì îïûòå (Áóðëà÷êîâ, 2008. Ñ. 25).

Òàêèì îáðàçîì, òåîðèè äåíåã ðàçëè÷à-
ëèñü êàê â ïîíèìàíèè ýâîëþöèè äåíåæíûõ
îòíîøåíèé â öåëîì, òàê è â ìåòîäîëîãè-
÷åñêèõ ïîäõîäàõ ê îáåñïå÷åíèþ óñòîé÷è-
âîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ, îñíîâàííîãî
íà ðàçëè÷íûõ ôîðìàõ äåíåã. Òàê, åñëè ìå-
òàëëèñòè÷åñêàÿ òåîðèÿ óòâåðæäàëà ôàêò
ïîÿâëåíèÿ äåíåã â ðåçóëüòàòå ðàçâèòèÿ îò-
íîøåíèé îáìåíà, òî ïðåäñòàâèòåëè íîìè-
íàëèçìà îòâîäèëè ãîñóäàðñòâåííûì èíñòè-
òóòàì êîíñòèòóèðóþùóþ ðîëü â ïðèäàíèè
äåíüãàì ïëàòåæíîé ñèëû. Åñëè êîëè÷åñòâåí-
íàÿ òåîðèÿ ðåøàþùåå çíà÷åíèå ïðèäàâàëà
ôàêòîðó ðåäêîñòè äåíåã è, ñîîòâåòñòâåííî,
èõ êîëè÷åñòâó â îáðàùåíèè, òî ìàðêñèñòñ-
êîå íàïðàâëåíèå, â áîëüøåé ñòåïåíè îòîæ-
äåñòâëÿþùååñÿ ñ ìåòàëëèñòè÷åñêîé òåîðè-
åé, çíà÷èòåëüíîå âíèìàíèå óäåëÿëî âîïðî-
ñàì ìåíîâîé ñòîèìîñòè äåíåã êàê îñîáîãî
òîâàðà.



Áåëîðóññêèé ýêîíîìè÷åñêèé æóðíàë   ¹ 3 2024 111

Ãåíåçèñ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ â êîíòåêñòå ôîðìèðîâàíèÿ îñíîâíûõ íàó÷íûõ ýêîíîìè÷åñêèõ øêîë...

Ôîðìèðîâàíèå ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ
íà îñíîâå âçàèìîäåéñòâèÿ äåíåæíûõ,
êðåäèòíûõ è ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé

Ôèíàíñîâûå ðûíêè ôîðìèðóþòñÿ è
ôóíêöèîíèðóþò â óñëîâèÿõ âçàèìîäåé-
ñòâèÿ òðåõ íàèáîëåå çíà÷èìûõ äëÿ èõ ðàç-
âèòèÿ ñôåð ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé –
äåíåæíûõ, êðåäèòíûõ è ôèíàíñîâûõ. Êàæ-
äàÿ èç ïåðå÷èñëåííûõ ñôåð â ñðàâíåíèè ñ
äâóìÿ äðóãèìè õàðàêòåðèçóåòñÿ îáùèìè è
îòëè÷èòåëüíûìè ñâîéñòâàìè è íàõîäèòñÿ
â ñîñòîÿíèè ãîðèçîíòàëüíûõ îäíîóðîâíå-
âûõ ñâÿçåé, îáðàçóÿ â ñîâîêóïíîñòè ýêî-
íîìè÷åñêîå ïðîñòðàíñòâî ñòàíîâëåíèÿ è
òðàíñôîðìàöèè ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ. Â òî
æå âðåìÿ ñëåäóåò ïðèçíàòü íàëè÷èå âåðòè-
êàëüíûõ ñâÿçåé, âî ìíîãîì îïðåäåëÿþùèõ
îðãàíèçàöèîííî-ýêîíîìè÷åñêèå è ïðàâîâûå
ìåõàíèçìû èõ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ. Ýòè ñâÿ-
çè çàäàþòñÿ âçàèìîäåéñòâèåì òðåõ èåðàð-
õè÷åñêèõ ñèñòåì, êàæäàÿ èç êîòîðûõ âûñ-
òóïàåò ñîñòàâíîé ÷àñòüþ ñèñòåìû áîëåå âû-
ñîêîãî óðîâíÿ. Íàïðèìåð, ñèñòåìà ôèíàí-
ñîâûõ ðûíêîâ, ÿâëÿÿñü ñàìà ïî ñåáå
ñëîæíîé ñèñòåìîé, îäíîâðåìåííî âûñòóïàåò
ýëåìåíòîì ôèíàíñîâîé ñèñòåìû, ò. å. ñèñ-
òåìû áîëåå âûñîêîãî èåðàðõè÷åñêîãî óðîâ-
íÿ îðãàíèçàöèè, êîòîðàÿ ñîâìåñòíî ñ äðó-
ãèìè ýëåìåíòàìè (ïðîìûøëåííîñòü, ñåëüñ-
êîå õîçÿéñòâî, òðàíñïîðò, àðõèòåêòóðà è
ñòðîèòåëüñòâî, ñîöèàëüíàÿ ñôåðà, îáðàçîâà-
íèå è äð.) ôîðìèðóåò ñîöèàëüíî-ýêîíîìè-
÷åñêóþ ñèñòåìó îáùåñòâà â öåëîì. Âñå îíè
ìîãóò ñòàíîâèòüñÿ ïðåäìåòîì ìåæäèñöèï-
ëèíàðíûõ èññëåäîâàíèé (ôèëîñîôèÿ, ñîöè-
îëîãèÿ, ïîâåäåí÷åñêàÿ ýêîíîìèêà) íà íà-
öèîíàëüíîì, ðåãèîíàëüíîì è ãëîáàëüíîì
óðîâíÿõ.

Â ñâÿçè ñ ýòèì, äîïóñòèìî ïðîâåñòè
òåðìèíîëîãè÷åñêèé àíàëèç ðÿäà äåôèíè-
öèé, ñâÿçàííûõ ñ ïîíÿòèåì «ôèíàíñîâûå
ðûíêè», áëèçêèõ ïî ýêîíîìè÷åñêîìó ñî-
äåðæàíèþ, íî îáëàäàþùèõ ñîáñòâåííûìè
õàðàêòåðèñòèêàìè è îòëè÷èòåëüíûìè ïðè-
çíàêàìè. Ðàññìîòðèì ïîíÿòèÿ «êðåäèòíûå
îòíîøåíèÿ», «äåíåæíûå îòíîøåíèÿ», «ôè-
íàíñîâûå îòíîøåíèÿ», ñâÿçàííûå ñ äâè-
æåíèåì äåíåæíîé ñòîèìîñòè íà ôèíàí-
ñîâûõ ðûíêàõ è íàõîäÿùèåñÿ íà îäíîì
èåðàðõè÷åñêîì óðîâíå âçàèìîäåéñòâèÿ.
Íåñìîòðÿ íà çíà÷èòåëüíîå êîëè÷åñòâî ñó-
ùåñòâóþùèõ îïðåäåëåíèé, ïðåäñòàâèì, ïî

ìíåíèþ àâòîðîâ, íàèëó÷øèì îáðàçîì ñïî-
ñîáñòâóþùèå ðàñêðûòèþ ñîäåðæàíèÿ
îáúåêòà èññëåäîâàíèÿ1.

Àíàëèç ñîäåðæàíèÿ ïðèâåäåííûõ îï-
ðåäåëåíèé ïîçâîëÿåò âûÿâèòü íåêîòîðûå
îáùèå ïðèçíàêè è ðàçëè÷èÿ êðåäèòíûõ,
äåíåæíûõ è ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé è, êàê
ñëåäñòâèå, îáîçíà÷èòü âíåøíèå ãðàíèöû
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ.

Êðåäèòíûå îòíîøåíèÿ íå îãðàíè÷èâà-
þòñÿ òîëüêî äåíåæíûìè, à ìîãóò áûòü òàê-
æå ïðåäñòàâëåíû â âèäå ñäåëêè ìåæäó ïðåä-
ïðèÿòèÿìè (îðãàíèçàöèÿìè), ïðîäàâöîì
(êðåäèòîðîì) è ïîêóïàòåëåì (çàåìùèêîì)
îòíîñèòåëüíî ïðåäîñòàâëåíèÿ îòñðî÷êè
ïëàòåæà çà ïîñòàâëåííûé êðåäèòîðîì òî-
âàð. Òàêàÿ ôîðìà êðåäèòíûõ îòíîøåíèé
íàçûâàåòñÿ «êîììåð÷åñêèé êðåäèò», êîãäà
ïðåäìåòîì ñäåëêè ÿâëÿåòñÿ òîâàð, à äåíüãè
èãðàþò âñïîìîãàòåëüíóþ èëè ïàññèâíóþ
ðîëü, ïðîÿâëÿÿñü òîëüêî íà çàêëþ÷èòåëüíîé
ñòàäèè ó÷åòà âåêñåëåé â áàíêå è ïîãàøå-
íèÿ äîëãîâîãî îáÿçàòåëüñòâà çàåìùèêîì.

Õîòÿ êîììåð÷åñêèé êðåäèò îáëàäàåò
âñåìè îñíîâíûìè ïðèçíàêàìè êðåäèòíûõ
îòíîøåíèé, òàêèìè êàê âîçâðàòíîñòü, ïëàò-
íîñòü è ñðî÷íîñòü, èõ îäíîâðåìåííîå îòíå-
ñåíèå ê ñôåðå ðàñïðîñòðàíåíèÿ äåíåæíûõ
îòíîøåíèé, ïî êðàéíåé ìåðå òåîðåòè÷åñêè,
íåîáîñíîâàííî.

Â ñëó÷àå, êîãäà ïðåäìåòîì ïåðåäà÷è â
äîëã ñòàíîâÿòñÿ äåíåæíûå ñðåäñòâà, à â êà÷å-
ñòâå ó÷àñòíèêîâ êðåäèòíîé ñäåëêè âûñòóïà-
þò áàíê è îðãàíèçàöèÿ èëè ÷àñòíîå ëèöî,
ôîðìà êðåäèòíûõ îòíîøåíèé íàçûâàåòñÿ
«áàíêîâñêèé êðåäèò». Ýòî îñíîâíàÿ ôîðìà
êðåäèòà, íåïîñðåäñòâåííî ñâÿçàííàÿ ñ àêêó-

1 Êðåäèòíûå îòíîøåíèÿ – ýòî ñïåöèôè÷åñêèå ýêîíî-
ìè÷åñêèå îòíîøåíèÿ, ñâÿçàííûå ñ àêêóìóëèðîâàíèåì âðå-
ìåííî ñâîáîäíûõ ðåñóðñîâ (ìàòåðèàëüíûõ áëàã, òîâàðîâ è
óñëóã, äåíåæíûõ îáÿçàòåëüñòâ, ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ), ñ
ïîñëåäóþùèì èõ ïðåäîñòàâëåíèåì êðåäèòîðîì äîëæíèêó
íà óñëîâèÿõ äîáðîâîëüíîñòè, ñðî÷íîñòè, ïëàòíîñòè è âîç-
âðàòíîñòè. Äåíåæíûå îòíîøåíèÿ – ýòî äâèæåíèå äåíåæ-
íûõ îáÿçàòåëüñòâ è ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, îáåñïå÷èâàþùåå
ïðîöåññ îáîðîòà ðàçëè÷íûõ ôîðì äåíåã, âûïîëíÿþùèõ â
ïîëíîé ìåðå èëè ÷àñòè÷íî ôóíêöèè ìåðû ñòîèìîñòè, ñðåä-
ñòâà îáðàùåíèÿ, ñðåäñòâà ïëàòåæà, ñðåäñòâà íàêîïëåíèÿ (èëè
ñáåðåæåíèÿ), ìèðîâûõ äåíåã.Ôèíàíñîâûå îòíîøåíèÿ – ýòî
÷àñòü äåíåæíûõ îòíîøåíèé, âûðàæàþùèõ ôîðìèðîâàíèå è
èñïîëüçîâàíèå öåíòðàëèçîâàííûõ è äåöåíòðàëèçîâàííûõ
ôîíäîâ äåíåæíûõ ñðåäñòâ â ïðîöåññå èõ êðóãîîáîðîòà äëÿ
îáåñïå÷åíèÿ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ îðãàíèçàöèé, óäîâëåòâî-
ðåíèÿ ôèíàíñîâûõ ïîòðåáíîñòåé íàñåëåíèÿ, à òàêæå îñó-
ùåñòâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ, ñîöèàëüíûõ, ïîëèòè÷åñêèõ è
äðóãèõ çàäà÷ ãîñóäàðñòâà.
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Ñ.Í. ÊÀÁÓØÊÈÍ, Ì.Å. ÍÈÊÎÍÎÐÎÂÀ

ìóëèðîâàíèåì âðåìåííî ñâîáîäíûõ äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâ áàíêàìè è èõ ïîñëåäóþùèì ïå-
ðåðàñïðåäåëåíèåì íà óñëîâèÿõ âîçâðàòíîñ-
òè, ñðî÷íîñòè, ïëàòíîñòè è äîáðîâîëüíîñòè.
Äåíåæíûå ñðåäñòâà, ïîëó÷åííûå ïðè áàíêîâ-
ñêîì êðåäèòå, èñïîëüçóþòñÿ íà âñåõ ýòàïàõ
èçìåíåíèÿ ñòîèìîñòè: îò àêêóìóëÿöèè äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâ äî ïîãàøåíèÿ ïðåäîñòàâëåííûõ
ññóä ñ óïëàòîé ïðîöåíòîâ. Ïîýòîìó òàêàÿ
ôîðìà êðåäèòíûõ îòíîøåíèé, ñâÿçàííàÿ ñ
äâèæåíèåì äåíåæíûõ îáÿçàòåëüñòâ, îäíîâðå-
ìåííî îáëàäàåò îñíîâíûìè ïðèçíàêàìè äå-
íåæíûõ îòíîøåíèé.

Èññëåäóÿ âçàèìîñâÿçè êðåäèòíûõ è
ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé, îòìåòèì, ÷òî îñ-
íîâó èõ âçàèìîäåéñòâèÿ ñîñòàâëÿþò îòíî-
øåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî êðåäèòà, ñ èñòîðè-
÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ îäíèìè èç ïåðâûõ
ïîñëóæèâøèå ôîðìèðîâàíèþ ôèíàíñîâûõ
ðûíêîâ. Äàííàÿ ôîðìà êðåäèòà îòðàæàåò
êðåäèòíûå îòíîøåíèÿ, âîçíèêàþùèå ïðè
àêêóìóëÿöèè ãîñóäàðñòâîì äåíåæíûõ
ñðåäñòâ íà ïðèíöèïàõ âîçâðàòíîñòè äëÿ
ôèíàíñèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ.
Òàêàÿ õàðàêòåðèñòèêà ãîñóäàðñòâåííîãî
êðåäèòà â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè ñîâïàäàåò
ñ ïðèâåäåííûì îïðåäåëåíèåì òåðìèíà «ôè-
íàíñîâûå îòíîøåíèÿ». Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ãî-
ñóäàðñòâåííûé êðåäèò ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ ãî-
ñóäàðñòâà, íåîáõîäèìûõ äëÿ ðåøåíèÿ ñòî-
ÿùèõ ïåðåä íèì ýêîíîìè÷åñêèõ, ïîëèòè-
÷åñêèõ, ñîöèàëüíûõ çàäà÷.

Âìåñòå ñ òåì, â îòëè÷èå îò ãîñóäàð-
ñòâåííîãî êðåäèòà, ñèñòåìà ôèíàíñîâûõ
îòíîøåíèé îñíîâàíà íà äðóãèõ ïðèíöèïàõ
è ñôåðà åå ðàñïðîñòðàíåíèÿ çíà÷èòåëüíî
øèðå ãðàíèö ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ýòîé ôîð-
ìû êðåäèòà. Ïîñêîëüêó ðÿäó ôèíàíñîâûõ
îòíîøåíèé â îáùåñòâå (óïëàòà íàëîãîâ,
ôèíàíñèðîâàíèå äåôèöèòà ãîñóäàðñòâåííî-
ãî áþäæåòà, ôîðìèðîâàíèå âíåáþäæåòíûõ
ôîíäîâ è äð.) ïðèñóù ôèñêàëüíûé õàðàê-
òåð, ïðèíöèï äîáðîâîëüíîñòè ó÷àñòèÿ â íèõ
îòñóòñòâóåò. Êðîìå òîãî, áîëüøèíñòâî ôè-
íàíñîâûõ îòíîøåíèé â îòëè÷èå îò êðåäèò-
íûõ íå ïðåäïîëàãàåò âîçâðàò êðåäèòîðó
ýêâèâàëåíòíîé ñòîèìîñòè ÷åðåç îïðåäåëåí-
íûé ñðîê. Ìåõàíèçì îðãàíèçàöèè äåíåæ-
íûõ ïîòîêîâ, ôîðìèðîâàíèÿ, ðàñïðåäåëåíèÿ
è ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ
óñòàíàâëèâàåòñÿ è ðåãëàìåíòèðóåòñÿ ãîñó-

äàðñòâîì. Ïëàòåæè è îò÷èñëåíèÿ îäíèõ
ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ ïîñðåäñòâîì
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ áþäæåòíûõ è âíåáþä-
æåòíûõ ôîíäîâ, êàê ïðàâèëî, íàïðàâëÿþò-
ñÿ ñîâåðøåííî äðóãèì ó÷àñòíèêàì îáùå-
ñòâåííûõ îòíîøåíèé.

Ïî ñâîåé ðîëè â îáùåñòâåííîì ïðîèç-
âîäñòâå ôèíàíñû êàê ýêîíîìè÷åñêàÿ êàòå-
ãîðèÿ ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà äâå ãðóïïû: öåí-
òðàëèçîâàííûå (îáùåãîñóäàðñòâåíûå ôè-
íàíñû) è äåöåíòðàëèçîâàííûå ôèíàíñû
(ôèíàíñû ïðåäïðèÿòèé, íåêîììåð÷åñêèõ
îðãàíèçàöèé, äîìîõîçÿéñòâ è ôèíàíñîâûõ
ïîñðåäíèêîâ). Îáùåãîñóäàðñòâåííûå ôè-
íàíñû îõâàòûâàþò áþäæåòû (ôåäåðàëüíûé,
ðåñïóáëèêàíñêèé è ìåñòíûé), ãîñóäàðñòâåí-
íîå ñòðàõîâàíèå, âíåáþäæåòíûå ôîíäû.
Îäíàêî âàæíåéøèìè ôèíàíñîâûìè îòíî-
øåíèÿìè, îáåñïå÷èâàþùèìè âîçìîæíîñòü
êàê ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ
ôèíàíñîâ, òàê è ôîðìèðîâàíèå ôèíàíñî-
âûõ ðûíêîâ, ÿâëÿþòñÿ äåöåíòðàëèçîâàííûå
ôèíàíñû.

Íà îñíîâàíèè îïðåäåëåíèÿ ôèíàíñîâ
êàê ÷àñòè äåíåæíûõ îòíîøåíèé öåëåñî-
îáðàçíî çàêëþ÷èòü, ÷òî ôèíàíñîâûå îò-
íîøåíèÿ – ýòî âñåãäà äåíåæíûå îòíîøå-
íèÿ, íî íå ëþáûå äåíåæíûå îòíîøåíèÿ
ïðîÿâëÿþòñÿ êàê ôèíàíñîâûå. Â òî æå
âðåìÿ, êðåäèòíûå îòíîøåíèÿ âêëþ÷àþò
÷àñòü äåíåæíûõ è ôèíàíñîâûõ îòíîøå-
íèé, íî íå âñå ôèíàíñîâûå è äåíåæíûå
îòíîøåíèÿ ñëåäóåò îòíîñèòü ê êàòåãîðèè
êðåäèòíûõ.

Ôèíàíñîâûå ðûíêè ïåðâîíà÷àëüíî
ôîðìèðóþòñÿ â ñôåðå ðàñïðîñòðàíåíèÿ äå-
íåæíûõ îòíîøåíèé, îïîñðåäóÿ äâèæåíèå
ðàçëè÷íûõ ôîðì äåíåã, íàïðèìåð, èõ îá-
ìåí â îïðåäåëåííîé ñòîèìîñòíîé ïðîïîð-
öèè. Çàòåì ïî ìåðå ðàçâèòèÿ òîðãîâëè, âîç-
íèêíîâåíèÿ ïîòðåáíîñòè â äåíåæíûõ ñðåä-
ñòâàõ ó îäíèõ ýêîíîìè÷åñêèõ àãåíòîâ è èõ
èçáûòî÷íîãî êîëè÷åñòâà ó äðóãèõ, ñîçäàþòñÿ
ïðåäïîñûëêè ðàçâèòèÿ êðåäèòíûõ îòíîøå-
íèé è ñîîòâåòñòâóþùåãî èì ðûíî÷íîãî ñåã-
ìåíòà. Îáðàçîâàíèå ãîðîäîâ, ãîñóäàðñòâ,
ñòàíîâëåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ èíñòèòóòîâ
ñîïðîâîæäàþòñÿ ðàçâèòèåì ôèíàíñîâûõ
îòíîøåíèé, îòíîøåíèé ãîñóäàðñòâåííîãî
êðåäèòà, òåì ñàìûì çàâåðøàÿ ôîðìèðîâà-
íèå ïîëíîöåííîé ñòðóêòóðû ôèíàíñîâûõ
ðûíêîâ.
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Ãåíåçèñ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ â êîíòåêñòå ôîðìèðîâàíèÿ îñíîâíûõ íàó÷íûõ ýêîíîìè÷åñêèõ øêîë...

Ôîðìèðîâàíèå ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ
ñ ïîçèöèé òåîðèè ñèñòåì

Âî âòîðîé ïîëîâèíå XX â. ïðîèçîøëè
äâå êðóïíûå òðàíñôîðìàöèè â ìåæäóíàðîä-
íûõ îòíîøåíèÿõ. Ïåðâàÿ – ïîñëå îêîí÷àíèÿ
Âòîðîé ìèðîâîé âîéíû, îíà ïðèâåëà ê ðàç-
ðóøåíèþ êîëîíèàëüíîé ñèñòåìû. Âòîðàÿ –
ñïóñòÿ ÷åòûðå äåñÿòèëåòèÿ ïîñëå èñ÷åçíîâå-
íèÿ ÑÑÑÐ è êðàõà ñîöèàëèñòè÷åñêîé ñèñòå-
ìû õîçÿéñòâîâàíèÿ. Â ýòî âðåìÿ ïðîöåññû
ãëîáàëèçàöèè àêòèâíî ðàçâèâàëèñü áëàãîäà-
ðÿ òåõíè÷åñêèì è òåõíîëîãè÷åñêèì äîñòèæå-
íèÿì â íàóêîåìêèõ îòðàñëÿõ ïðîìûøëåííî-
ãî ïðîèçâîäñòâà, òðàíñïîðòà, ñðåäñòâ ñâÿçè.
Ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèå ñèñòåìû ðàçëè÷-
íûõ ñòðàí ñòàíîâèëèñü âñå áîëåå îòêðûòûìè
äðóã ê äðóãó, ÷òî ñäåëàëî èõ áîëåå óÿçâèìû-
ìè ïåðåä âîçäåéñòâèåì âíåøíèõ, ÷àñòî äåñ-
òàáèëèçèðóþùèõ ôàêòîðîâ. Ñóùåñòâåííî óñ-
ëîæíÿëèñü âíóòðåííèå ñâÿçè èõ ýëåìåíòîâ,
ñîêðàùàëèñü âîçìîæíîñòè ýôôåêòèâíîãî
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ. Êàê ðåçóëüòàò ïðîèçî-
øåäøèõ èçìåíåíèé, â ïîñëåäíåé òðåòè XX â.
ïîÿâèëèñü ðàçíîîáðàçíûå ýêîíîìè÷åñêèå
øêîëû, àêòèâíî âíåäðÿþùèå ìåæäèñöèïëè-
íàðíûé ïîäõîä (êåéíñèàíñêî-íåîêëàññè÷åñ-
êèé ñèíòåç, íîâûé èíñòèòóöèîíàëèçì, èíñòè-
òóöèîíàëüíî-ýâîëþöèîííàÿ òåîðèÿ, ïîâåäåí-
÷åñêàÿ ýêîíîìèêà è äð.) äëÿ èçó÷åíèÿ ñëîæ-
íûõ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ ñèñòåì,
íàõîäÿùèõñÿ â ñîñòîÿíèè ïîñòîÿííûõ ïðå-
îáðàçîâàíèé.

Íåñìîòðÿ íà ðàçíîîáðàçèå íàó÷íûõ
ýêîíîìè÷åñêèõ øêîë è òåîðåòè÷åñêèõ êîí-
öåïöèé, àâòîðû ñ÷èòàþò, ÷òî íàèáîëåå öå-
ëåñîîáðàçíûì âûáîðîì ìåòîäîëîãè÷åñêîé
îñíîâû äëÿ èññëåäîâàíèÿ ïðîöåññîâ
òðàíñôîðìàöèè ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ ÿâ-
ëÿåòñÿ òåîðèÿ ñèñòåì è èíñòèòóöèîíàëèç-
ìà â ñâîåé ñîâðåìåííîé âåðñèè – «ðàñ-
øèðåííûé èíñòèòóöèîíàëüíûé ïîäõîä»
Äæ. Õîäæñîíà. Ýòî íàó÷íîå íàïðàâëåíèå
èçó÷àåò ôîðìû ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñ-
òè ñ ïðèâëå÷åíèåì èíñòðóìåíòàðèÿ ðàç-
ëè÷íûõ äèñöèïëèí. Èñïîëüçîâàíèå «ðàñ-
øèðåííîãî èíñòèòóöèîíàëüíîãî ïîäõîäà»
(ïîñòèíñòèòóöèîíàëèçìà) ïîçâîëÿåò íàè-
áîëåå ýôôåêòèâíî èññëåäîâàòü â ðåàëü-
íîì âðåìåíè ñëîæíîîðãàíèçîâàííûå, íå-
ëèíåéíûå, äèíàìè÷åñêèå ñèñòåìû, êàêîé
â ïîëíîé ìåðå ñëåäóåò ñ÷èòàòü ñèñòåìó
ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ.

Òåîðåòè÷åñêè ðàñêðûòü ñîäåðæàíèå
÷àñòî èñïîëüçóåìîãî ïîíÿòèÿ «ñèñòåìà»
âîçìîæíî, âûÿâèâ ïîñëåäîâàòåëüíîñòü ïðè-
çíàêîâ, êîòîðàÿ ïîñòåïåííî ñóæàåò ïåðå-
÷åíü îáúåêòîâ, ïîäïàäàþùèõ ïîä ýòî îïðå-
äåëåíèå, ïðè ýòîì áîëåå ïîäðîáíî è ñîäåð-
æàòåëüíî èõ õàðàêòåðèçóåò. Íàïðèìåð, íàè-
áîëåå îáùåé ñîâîêóïíîñòè îáúåêòîâ, íå
îáëàäàþùèõ êàêèì-ëèáî ñâîéñòâîì óïîðÿ-
äî÷åíèÿ, ñîîòâåòñòâóåò ïîíÿòèå «îáðàçîâà-
íèå». Êîãäà äëÿ êàêèõ-òî îáúåêòîâ ìîæíî
âûÿâèòü íåêîòîðûå îáùèå ñâîéñòâà è ñâÿ-
çè, ïðîèñõîäèò ïåðåõîä ê áîëåå åìêîìó
ïîíÿòèþ «ìíîæåñòâî». Â òîì ñëó÷àå, åñëè
íàðÿäó ñ îáùèìè ñâîéñòâàìè è ñâÿçÿìè
ìåæäó îáúåêòàìè çàäàí ñïîñîá ñâÿçè, òî
«ìíîæåñòâî» òðàíñôîðìèðóåòñÿ â «îáúåäè-
íåíèå». È òîëüêî êîãäà îáúåäèíåíèå îáúåê-
òîâ õàðàêòåðèçóåòñÿ îáùèìè ñòðóêòóðíû-
ìè ñâîéñòâàìè, èõ ñîâîêóïíîñòü ñîîòâåò-
ñòâóåò ïîíÿòèþ «ñèñòåìà». Â êà÷åñòâå îñ-
íîâíûõ êðèòåðèåâ ëþáîé ñèñòåìû ñëåäóåò
ðàññìàòðèâàòü åå öåëîñòíîñòü, óñòîé÷è-
âîñòü, ãèáêîñòü, öåëåíàïðàâëåííîñòü, åäè-
íîîáðàçèå, îïåðàòèâíîñòü, íàäåæíîñòü, îï-
òèìàëüíîñòü è ýêîíîìè÷íîñòü.

Ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêóþ ñèñòåìó
ñëåäóåò ðàññìàòðèâàòüòü êàê öåëîñòíóþ
ñîâîêóïíîñòü âçàèìîñâÿçàííûõ è âçàèìî-
äåéñòâóþùèõ îáùåñòâåííûõ è ýêîíîìè-
÷åñêèõ èíñòèòóòîâ, à òàêæå îòíîøåíèé,
âîçíèêàþùèõ â ñâÿçè ñ ðàñïðåäåëåíèåì
è ïîòðåáëåíèåì ìàòåðèàëüíûõ è íåìàòå-
ðèàëüíûõ ðåñóðñîâ, à òàêæå ïðîèçâîä-
ñòâîì, ðàñïðåäåëåíèåì, îáìåíîì è ïîòðåá-
ëåíèåì òîâàðîâ è óñëóã2. Òàêàÿ ñèñòåìà
íåèçáåæíî ëîêàëèçîâàíà âî âðåìåíè è
ïðîñòðàíñòâå, îáëàäàÿ ïðè ýòîì ñîáñòâåí-
íûìè ãåîãðàôè÷åñêèìè, ïîëèòè÷åñêèìè,
ýêîíîìè÷åñêèìè, ñîöèîêóëüòóðíûìè õà-
ðàêòåðèñòèêàìè. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî îíà
ìîæåò âîïëîùàòüñÿ â êîíêðåòíûõ ãîñó-
äàðñòâåííî-ïîëèòè÷åñêèõ îáðàçîâàíèÿõ
èëè áîëåå ìåëêèõ îáúåäèíåíèÿõ.

Â Áåëàðóñè íàèáîëüøåå ðàñïðîñòðàíå-
íèå ïîëó÷èë ôîðìàöèîííûé ïîäõîä ê ïå-
ðèîäèçàöèè îáùåñòâåííîãî ðàçâèòèÿ
Ê. Ìàðêñà, êîòîðûé âûäåëèë òðè ôîðìàöèè:

2 Ëàìûðåíêî Â.Ì. 2016. Ñàìîîðãàíèçàöèÿ è ðàçâè-
òèå ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ ñèñòåì. Ñàíêò-Ïåòåðáóðã:
Ìåæðåãèîíàëüíûé èíñòèòóò ýêîíîìèêè è ïðàâà ïðè ÌÏÀ
ÅÂÐÀÇÝÑ. Ñ .3.
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ïåðâè÷íàÿ (àðõàè÷íàÿ), îñíîâàííàÿ íà
ïåðâîáûòíîîáùèííîì ñòðîå è àçèàòñêîì
ñïîñîáå ïðîèçâîäñòâà;

âòîðè÷íàÿ, îñíîâàííàÿ íà ÷àñòíîé ñîá-
ñòâåííîñòè (ðàáîâëàäåëü÷åñêèé ñòðîé, ôå-
îäàëèçì, êàïèòàëèçì);

òðåòè÷íàÿ, îñíîâàííàÿ íà ëèêâèäàöèè
÷àñòíîé ñîáñòâåííîñòè è ïåðåõîäå ê ñîöè-
àëèçìó, à çàòåì è ê êîììóíèçìó3.

Â êà÷åñòâå àëüòåðíàòèâû â íà÷àëå
XX â. ïîÿâèëàñü íàó÷íàÿ êîíöåïöèÿ Ê. Áþ-
õåðà, êîòîðûé íà îñíîâå êðèòåðèÿ õàðàêòå-
ðà ñâÿçè ïðîèçâîäñòâà è ïîòðåáëåíèÿ âû-
äåëèë òðè ýòàïà ðàçâèòèÿ ñîöèàëüíî-ýêî-
íîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé:

çàìêíóòîå äîìàøíåå õîçÿéñòâî (èìå-
þùèåñÿ áëàãà ïîòðåáëÿþòñÿ áåç îáìåíà);

ãîðîäñêîå õîçÿéñòâî (ïðèñóòñòâóåò íå-
ïîñðåäñòâåííûé îáìåí áëàã, èõ ïåðåõîä îò
ïðîèçâîäèòåëÿ ê ïîòðåáèòåëþ);

íàðîäíîå õîçÿéñòâî (ïðîèñõîäèò äâè-
æåíèå áëàã íà îñíîâå òîâàðíî-äåíåæíûõ îò-
íîøåíèé).

Òàêæå â ïåðâîé ïîëîâèíå XX â. íå-
ìåöêèé ýêîíîìèñò Â. Îéêåí âûäåëèë òðè
ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèå ñèñòåìû:

ìåíîâîãî õîçÿéñòâà èëè ðûíî÷íîé ýêî-
íîìèêè;

ðåãóëèðóåìîãî ðûíî÷íîãî õîçÿéñòâà;
öåíòðàëèçîâàííî óïðàâëÿåìîãî õîçÿé-

ñòâà.
Â 1959 ã. àìåðèêàíñêèé ýêîíîìèñò

Ó. Ðîñòîó âûäâèíóë òåîðèþ ñòàäèé ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ðîñòà, â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðîé
ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèå ñèñòåìû ëþáîé
ñòðàíû ïðîõîäÿò â ñâîåì ðàçâèòèè ïÿòü
ïîñëåäîâàòåëüíûõ ñòàäèé: òðàäèöèîííîå
îáùåñòâî, ïåðåõîäíîå îáùåñòâî, ñäâèã, çðå-
ëîñòü, ìàññîâîå ïîòðåáëåíèå. Â 1970-å ãîäû
ó÷åíûé ïðåäëîæèë åùå îäíó ñòàäèþ – ïî-
èñê êà÷åñòâà æèçíè.

Ä. Áåëë â 1973 ã. èçëîæèë ñâîå âèäå-
íèå ïðèðîäû ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ èç-
ìåíåíèé4. Îí ñ÷èòàë, ÷òî îáùåñòâî â ñâîåì
ðàçâèòèè äâèæåòñÿ îò äîèíäóñòðèàëüíîãî
ê èíäóñòðèàëüíîìó, à çàòåì – ê ïîñòèíäóñ-

òðèàëüíîìó ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîìó óñò-
ðîéñòâó.

Çíà÷èòåëüíûé èíòåðåñ ê ïîäîáíûì
âçãëÿäàì, ñâÿçàííûì ñ èçâåñòíûìè ïðåä-
ñòàâèòåëÿìè ïîñòèíäóñòðèàëüíîé òåîðèè,
òàêèìè êàê Ä. Áåëë, Ý. Òîôëåð, Æ. Ôóðàñ-
òüå, Äæ. Ãåëáðåéò, Ì. Êàñòåëüñ è äð., íà-
áëþäàëñÿ â 1960–1970 ãã. Ó÷åíûå èññëåäî-
âàëè òðàíñôîðìàöèþ îòíîøåíèé â îáùå-
ñòâå, êîòîðàÿ ñîïðîâîæäàëàñü èçìåíåíèåì
îòðàñëåâîé ñòðóêòóðû ýêîíîìèêè è ìåòî-
äîëîãèè óïðàâëåíèÿ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñ-
êèìè ïðîöåññàìè. Îñîáàÿ ðîëü â ýòèõ èç-
ìåíåíèÿõ îòâîäèëàñü íàó÷íî-òåõíè÷åñêèì
äîñòèæåíèÿì, îáåñïå÷èâàþùèì íåèçáåæ-
íûé ïåðåõîä ê íîâîìó òèïó ñîöèóìà – ïî-
ñòèíäóñòðèàëüíîìó îáùåñòâó èëè «öèâèëè-
çàöèè óñëóã». Ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêàÿ
ñèñòåìà òàêîãî «èíôîðìàöèîííîãî îáùå-
ñòâà» áàçèðóåòñÿ íà ãëàâíîì ôàêòîðå ðàç-
âèòèÿ – ÷åëîâå÷åñêîì êàïèòàëå. Ïðè ýòîì
ñòðàòåãè÷åñêèì ðåñóðñîì ÿâëÿåòñÿ «çíàíè-
åâûé» è èíôîðìàöèîííûé êàïèòàë, à îñ-
íîâó ýêîíîìèêè ñîñòàâëÿåò ñôåðà óñëóã
(òðàíñïîðò è ñâÿçü, IT-ñåêòîð, ñåêòîð ôè-
íàíñîâûõ óñëóã, òîðãîâëÿ, çäðàâîîõðàíåíèå,
îáðàçîâàíèå, òóðèçì è ò. ä.).

Â êîíöå XX – íà÷àëå XXI â. ïðîèçîø-
ëî ãëîáàëüíîå ïåðåêëþ÷åíèå âíèìàíèÿ ñ
ïðîèçâîäñòâåííîé ñôåðû íà ñôåðó óñëóã.
Ïî ìíåíèþ ó÷àñòíèêîâ Êîíôåðåíöèè ÎÎÍ
ïî òîðãîâëå è ðàçâèòèþ (ÞÍÊÒÀÄ), «…óñ-
ëóãè âñå ÷àùå ñòàíîâÿòñÿ îñíîâíûì ñåêòî-
ðîì ýêîíîìèêè âî âñåì ìèðå, ãëàâíûì îá-
ðàçîì èç-çà «ñåðâèñèçàöèè» ïðîèçâîäñòâà»
(Òîìêîâè÷, 2021. Ñ. 47).

Ñåêòîð ôèíàíñîâûõ óñëóã â ïîñòèíäó-
ñòðèàëüíîì îáùåñòâå âî ìíîãîì îïðåäåëèë
îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ òðàíñôîðìàöèîí-
íûõ èçìåíåíèé ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ
ñèñòåì. Åãî ýôôåêòèâíîå ôóíêöèîíèðîâà-
íèå ìîæåò îáåñïå÷èòü òîëüêî óñòîé÷èâàÿ
è îäíîâðåìåííî âûñîêî àäàïòèâíàÿ ê ìå-
íÿþùèìñÿ ôàêòîðàì âíåøíåé ñðåäû ôè-
íàíñîâàÿ ñèñòåìà.

Òåðìèí «ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà» ðàññìàò-
ðèâàåòñÿ ðàçëè÷íûìè ñïåöèàëèñòàìè â îá-
ëàñòè ýêîíîìèêè ñ ïîçèöèé ñòðóêòóðíî-
ôóíêöèîíàëüíîãî è èíñòèòóöèîíàëüíîãî
ïîäõîäîâ. Òàê, â ñîâðåìåííîì ýêîíîìè÷åñ-
êîì ñëîâàðå Á.À. Ðàéçáåðãà, Ë.Ø. Ëîçîâñ-
êîãî è Å.Á. Ñòàðîäóáöåâîé ôèíàíñîâàÿ ñè-

3 Êîâàëåíêî Å.Ã. 2015. Ðåãèîíàëüíàÿ ýêîíîìèêà è óï-
ðàâëåíèå: ó÷. ïîñîáèå. Ñïá.: Ïèòåð.

4 Áåëë Ä. 2004. Ãðÿäóùåå ïîñòèíäóñòðèàëüíîå îá-
ùåñòâî: îïûò ñîöèàëüíîãî ïðîãíîçèðîâàíèÿ . Ìîñêâà:
Academia.
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Ãåíåçèñ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ â êîíòåêñòå ôîðìèðîâàíèÿ îñíîâíûõ íàó÷íûõ ýêîíîìè÷åñêèõ øêîë...

ñòåìà òðàêòóåòñÿ êàê ñîâîêóïíîñòü çàêîíîâ,
ïðàâèë, íîðì, ðåãóëèðóþùèõ ôèíàíñîâóþ
äåÿòåëüíîñòü è ôèíàíñîâûå îòíîøåíèÿ ãî-
ñóäàðñòâà, ò. å. ñ ïîçèöèé èíñòèòóöèîíà-
ëèçìà5. Â áîëåå ïîçäíåé ðåäàêöèè îïðåäå-
ëåíèå ôèíàíñîâîé ñèñòåìû äîïîëíÿåòñÿ
ýëåìåíòàìè ñòðóêòóðíî-ôóíêöèîíàëüíîãî
ïîäõîäà. Îíà ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê ñîâîêóï-
íîñòü âçàèìîñâÿçàííûõ è âçàèìîäåé-
ñòâóþùèõ ÷àñòåé, çâåíüåâ, ýëåìåíòîâ, íå-
ïîñðåäñòâåííî ñâÿçàííûõ ñ ôèíàíñîâîé äå-
ÿòåëüíîñòüþ è ñïîñîáñòâóþùèõ åå îñóùå-
ñòâëåíèþ. Îäíîâðåìåííî â îïðåäåëåíèè
ó÷èòûâàþòñÿ ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû è èí-
ñòðóìåíòû, óêàçûâàåòñÿ, ÷òî ôèíàíñîâàÿ
ñèñòåìà âêëþ÷àåò â ñåáÿ îðãàíû óïðàâëå-
íèÿ ôèíàíñàìè, ôèíàíñîâûå ó÷ðåæäåíèÿ,
ôèíàíñîâûå ðåñóðñû, à òàêæå çàêîíû, ïðà-
âèëà è íîðìû, êîòîðûå ðåãóëèðóþò ôèíàí-
ñîâóþ äåÿòåëüíîñòü6.

Í.Þ. Èñàêîâîé, Å.Ã. Êíÿçåâîé è äð.
ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà îïðåäåëÿåòñÿ êàê ñî-
âîêóïíîñòü êîíêðåòíûõ ôèíàíñîâûõ îðãà-
íîâ è èíñòèòóòîâ, ïðèçâàííûõ íà ïðàêòè-
êå îñóùåñòâëÿòü ðåàëèçàöèþ ãîñóäàðñòâåí-
íîé ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè7. Ñóùåñòâóåò
ñëåäóþùåå îïðåäåëåíèå ôèíàíñîâîé ñèñòå-
ìû: ýòî ñîâîêóïíîñòü îðãàíèçàöèé, ñïåöè-
àëèçèðóþùèõñÿ íà âåäåíèè ñâîåãî áèçíåñà
íà ôèíàíñîâîì ðûíêå, à òàêæå ñèñòåìà ïðà-
âèë (èíñòèòóòîâ), ïî êîòîðûì äåéñòâóþò
ó÷àñòíèêè äàííîãî ðûíêà8. Ë.Ì. Øåâ÷åíêî
(2012) äàííóþ äåôèíèöèþ õàðàêòåðèçóåò
êàê ñîâîêóïíîñòü îòíîñèòåëüíî ñàìîñòîÿ-
òåëüíûõ è âçàèìîñâÿçàííûõ ñôåð è çâåíü-
åâ ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé, îòîáðàæàþùàÿ
ñòðóêòóðó ôèíàíñîâ ñòðàíû è âûïîëíÿþ-
ùàÿ ôóíêöèè àêêóìóëèðîâàíèÿ, ðàñïðåäå-
ëåíèÿ è ôèíàíñîâîãî ïîñðåäíè÷åñòâà. Â
íåêîòîðûõ èñòî÷íèêàõ àêöåíòèðóåòñÿ âíè-
ìàíèå íà äèíàìèêå ïîñòîÿííûõ ïðåîáðà-
çîâàíèé ñòðóêòóðíûõ ýëåìåíòîâ ôèíàíñî-
âîé ñèñòåìû, êîãäà îíà îïðåäåëÿåòñÿ êàê
«ôîðìà îðãàíèçàöèè âçàèìîäåéñòâèÿ ýêî-

íîìè÷åñêèõ àãåíòîâ ïîñðåäñòâîì äåíåã è
ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, íàõîäÿùèõñÿ â
íåïðåðûâíîì ýâîëþöèîííîì ðàçâèòèè»
(Ïîëòîðàäíåâà, Çàâüÿëîâà, 2018. Ñ. 537).
Þ.Î. Íè÷êàñîâà (2020. Ñ. 18) îïðåäåëÿåò
ôèíàíñîâóþ ñèñòåìó êàê ñîâîêóïíîñòü ýêî-
íîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé è èíñòèòóòîâ, ñâÿ-
çàííûõ ñ ïåðåðàñïðåäåëåíèåì ñâîáîäíûõ
äåíåæíûõ ñðåäñòâ è èõ ýêâèâàëåíòîâ ìåæ-
äó ýêîíîìè÷åñêèìè àãåíòàìè. Â äàííîì
îïðåäåëåíèè íà ïåðâîì ìåñòå óæå íå èí-
ñòèòóòû, à ýêîíîìè÷åñêèå îòíîøåíèÿ. Â
áîëüøèíñòâå ðàññìîòðåííûõ îïðåäåëåíèé,
ïî ìíåíèþ àâòîðîâ, óäåëÿåòñÿ íåäîñòàòî÷-
íîå âíèìàíèå ýêîíîìè÷åñêèì îòíîøåíèÿì,
îñîáåííî òåì, êîòîðûå ñêëàäûâàþòñÿ íà
ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ.

Çàðóáåæíûå ýêîíîìèñòû ïðåäëàãàþò â
ñâîèõ ðàáîòàõ îïðåäåëåíèÿ, â êîòîðûõ ôè-
íàíñîâûå ðûíêè ïðèðàâíèâàþò ïî çíà÷èìî-
ñòè ê äðóãèì ýëåìåíòàì ôèíàíñîâîé ñèñòå-
ìû. Íàïðèìåð, ïðåäñòàâèòåëü íîâîãî êåéí-
ñèàíñòâà Ã. Ìýíêüþ òðàêòóåò ôèíàíñîâóþ
ñèñòåìó êàê ãðóïïó èíñòèòóòîâ ýêîíîìèêè,
ñïîñîáñòâóþùèõ ñîïîñòàâëåíèþ ñáåðåæåíèé
îäíèõ ëþäåé ñ èíâåñòèöèÿìè äðóãèõ. Ïðè
ýòîì ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû ñîñòîÿò èç äâóõ
êàòåãîðèé – ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ è ôèíàí-
ñîâûõ ïîñðåäíèêîâ (Ìýíêüþ, 2014). Ïðåäñòà-
âèòåëè «ìîíåòàðèçìà» Ï. Õîâåëñ è Ê. Áåéí
â ñîñòàâ ôèíàíñîâîé ñèñòåìû âêëþ÷àþò ðûí-
êè ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, íàñåëåíèå è
îðãàíèçàöèè, òîðãóþùèå íà ýòèõ ðûíêàõ, à
òàêæå ðåãóëèðóþùèå è êîíòðîëèðóþùèå îðãà-
íû ñèñòåìû (Õîâåëñ, Áåéí, 2008).

Èçó÷åíèå ðàçíîîáðàçíûõ èñòî÷íèêîâ íà
òåìó ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ôèíàíñîâîé ñèñòå-
ìû ïîçâîëÿåò çàêëþ÷èòü, ÷òî áîëüøèíñòâî
àâòîðîâ â êà÷åñòâå ñîñòàâëÿþùèõ åå ýëåìåí-
òîâ (ïîäñèñòåì) ðàññìàòðèâàþò: ôèíàíñîâûå
èíñòèòóòû (îðãàíèçàöèè); ôèíàíñîâûå ðûí-
êè; ôèíàíñîâûå ðåñóðñû; ôèíàíñîâûå èíñò-
ðóìåíòû; ôèíàíñîâóþ èíôðàñòðóêòóðó è ýêî-
íîìè÷åñêèõ àãåíòîâ, ïðåñëåäóþùèõ îïðåäå-
ëåííûå ôèíàíñîâûå öåëè.

Íà îñíîâå ñèñòåìíîãî è èíñòèòóöèî-
íàëüíîãî ïîäõîäîâ ê âîïðîñó ãåíåçèñà ôè-
íàíñîâûõ ðûíêîâ ìîæíî ñôîðìóëèðîâàòü
àâòîðñêîå îïðåäåëåíèå òåðìèíà «ñèñòåìà
ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ».

Ñèñòåìà ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ – ýòî ñëîæ-
íîîðãàíèçîâàííàÿ, ïðîñòðàíñòâåííî-ðàñïðå-

5 Ðàéçáåðã Á.À., Ëîçîâñêèé Ë.Ø., Ñòàðîäóáöåâà Å.Á.
2011. Ñîâðåìåííûé ýêîíîìè÷åñêèé ñëîâàðü . Ìîñêâà:
ÈÍÔÐÀ-Ì.

6 Òàì æå.
7 Èñàêîâà Í.Þ., Êíÿçåâà Å.Ã., Þçâîâè÷ Ë.È., Ìîêåå-

âà Í.Í. 2015. Ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà ãîñóäàðñòâà: ó÷. ïîñî-
áèå. Åêàòåðèíáóðã: Óðàëüñêèé óíèâåðñèòåò.

8 Êðèíè÷àíñêèé Ê.Â., Ðóáöîâ Á.Á., Öûãàíîâ À.À. 2021.
Ñîâðåìåííûå ôèíàíñîâûå ðûíêè :  ó÷åáíèê. Ìîñêâà:
ÊÍÎÐÓÑ.
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Ñ.Í. ÊÀÁÓØÊÈÍ, Ì.Å. ÍÈÊÎÍÎÐÎÂÀ

äåëåííàÿ, îòêðûòàÿ, ýâîëþöèîíèðóþùàÿ ñè-
ñòåìà â ñîñòàâå ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé
è ôèíàíñîâûõ ñèñòåì, õàðàêòåðèçóþùàÿñÿ
ìíîãîîáðàçèåì âçàèìîñâÿçàííûõ ýëåìåíòîâ
(ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ, èíñòðóìåíòîâ è
ìåõàíèçìîâ, ñåãìåíòîâ è âèäîâ ðûíêîâ,
àãåíòîâ è îòíîøåíèé), âçàèìîäåéñòâóþùèõ
êàê íà ðàçíûõ èåðàðõè÷åñêèõ óðîâíÿõ, òàê
è â ôîðìàòå ãîðèçîíòàëüíûõ îäíîóðîâíå-
âûõ ñâÿçåé ñ ïðèâëå÷åíèåì ïîñðåäíèêîâ
èëè íà îñíîâå äåçèíòåðìåäèàöèè ñ öåëüþ
îáåñïå÷åíèÿ ëèêâèäíîñòüþ ñîâåðøàåìûõ åå
ó÷àñòíèêàìè ñäåëîê, âîçìîæíîñòè ïîëó÷å-
íèÿ äîõîäîâ è îðãàíèçàöèè íåïðåðûâíîãî
äâèæåíèÿ âñåõ âèäîâ è ôîðì ñóùåñòâóþ-
ùèõ â ñîâðåìåííîé ýêîíîìèêå äåíåã.

Òàêèì îáðàçîì, â ïðîöåññå ýâîëþöèè
ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé ñêëàäû-
âàþòñÿ ñîîòâåòñòâóþùèå èì ôèíàíñîâûå ñè-
ñòåìû, ñòàíîâÿòñÿ áîëåå ìíîãîîáðàçíûìè
ôîðìû äåíåã, ôîðìèðóþòñÿ ôèíàíñîâûå ðûí-
êè è èíñòðóìåíòû, à òàêæå ïîëó÷àåò ðàçâè-
òèå ôèíàíñîâîå ïîñðåäíè÷åñòâî, îáúåäèíÿþ-
ùåå èíòåðåñû âçàèìîäåéñòâóþùèõ ñòîðîí.

Ýâîëþöèÿ ôîðì äåíåã êàê îáúåêòà
òîðãîâëè íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ

Äëÿ ïîëíîãî ïðîÿâëåíèÿ ñâîèõ ñóùíî-
ñòíûõ õàðàêòåðèñòèê êàæäîå ýêîíîìè÷åñ-
êîå ÿâëåíèå äîëæíî ïðîéòè îïðåäåëåííûé,
èíîãäà äëèòåëüíûé ïóòü ýâîëþöèè è çíà-
÷èòåëüíûå òðàíñôîðìàöèîííûå èçìåíåíèÿ
ïðè ïåðåõîäå îò ïðåäûäóùåãî ê ïîñëåäóþ-
ùåìó ýòàïó ñâîåãî ðàçâèòèÿ. Ïîÿâëåíèå
ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ èñòîðè÷åñêè ñâÿçàíî
ñ óâåëè÷åíèåì èíòåðåñà ëþäåé ê äåíüãàì,
ðàçâèòèåì òîðãîâëè è òîâàðíî-äåíåæíûõ
îòíîøåíèé.

Èñòîðè÷åñêè âîçíèêíîâåíèå ôèíàíñî-
âûõ ðûíêîâ ïðîèçîøëî â àíòè÷íóþ ýïîõó
(ýïîõó Äðåâíåé Ãðåöèè, Àíòè÷íîãî Ðèìà,
Íîâîâàâèëîíñêîãî öàðñòâà, Äðåâíåãî Åãèï-
òà). Åùå â Äðåâíåé Ãðåöèè ýêîíîìè÷åñêèå
îòíîøåíèÿ, ñâÿçàííûå ñ äåíüãàìè è èõ îáðà-
ùåíèåì, ðåãóëèðîâàëèñü «äðàêîíîâûìè ìå-
ðàìè» è çàêîíàìè Ñîëîíà9.

Çíà÷èòåëüíûé âêëàä â ôîðìèðîâàíèå
òåîðåòè÷åñêèõ îñíîâ ôèíàíñîâûõ îòíîøå-
íèé âíåñ äðåâíåãðå÷åñêèé ôèëîñîô Êñåíî-
ôîíò, êîòîðûé ÿâëÿåòñÿ àâòîðîì òåðìèíà
«ýêîíîìèêà», ïîäðîáíî îïèñàííîì â ïðî-
èçâåäåíèè «Äîìîñòðîé». Â ðåçóëüòàòå èçó-
÷åíèÿ ñïîñîáîâ ïîïîëíåíèÿ ãîñóäàðñòâåí-
íîé êàçíû, Êñåíîôîíò ïóáëèêóåò (îêîëî
355 ã. äî í.ý.) òðàêòàò «Î äîõîäàõ Àôèí»,
êîòîðûé ÿâëÿåòñÿ ÿðêèì ñâèäåòåëüñòâîì
ãëóáîêîãî ïîíèìàíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ïðî-
öåññîâ è ÿâëåíèé, ñîõðàíÿþùèõ àêòóàëü-
íîñòü óæå áîëåå äâóõ òûñÿ÷åëåòèé10.

Âñåìèðíûì íàñëåäèåì Äðåâíåãî Ðèìà
ñòàëè òðàäèöèè ðèìñêîãî ïðàâà, à â îáëàñ-
òè ýêîíîìèêè – ïðàêòè÷åñêèé îïûò ôîð-
ìèðîâàíèÿ ðàííèõ ôèíàíñîâûõ ñèñòåì,
ïîÿâèâøèõñÿ íà îñíîâå ïåðâûõ â èñòîðèè
ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ è îïåðàöèé ñ íèìè.
Â ýïîõó Âûñîêîãî ñðåäíåâåêîâüÿ (XII–
XIV ââ.) ôèíàíñîâàÿ ïðàêòèêà, àêòèâíî ðàç-
âèâàþùàÿñÿ â èòàëüÿíñêèõ ãîðîäàõ-ãîñóäàð-
ñòâàõ, òàêèõ êàê Ðèì ñ åãî Ïàïñêîé îáëàñ-
òüþ, Ôëîðåíòèéñêàÿ Ðåñïóáëèêà, Âåíåöè-
àíñêàÿ Ðåñïóáëèêà, Ìèëàíñêîå ãåðöîãñòâîì,
Íåàïîëèòàíñêîå êîðîëåâñòâî, Ãåíóýçñêàÿ
Ðåñïóáëèêà, çàëîæèëà îñíîâó äëÿ ìíîãèõ
ñîâðåìåííûõ ýêîíîìè÷åñêèõ òåðìèíîâ.
Ñðåäè íèõ òàêèå ïîíÿòèÿ, êàê banca (ñêà-
ìåéêà) – áàíê; banca rotta (ñëîìàííàÿ ñêà-
ìåéêà) – áàíêðîò; cambiale (la lettera di
cambio) – âåêñåëü (îáìåííîå ïèñüìî); de
positum (äåïîçèò, äîãîâîð îòâåòñòâåííîãî
õðàíåíèÿ èìóùåñòâà); brutto (ïëîõîé, íå-
êðàñèâûé, ãðóáûé) – áðóòòî; netto (÷èñòûé,
òî÷íûé) – íåòòî è äð.

Â ñâîäå çàêîíîâ ïðàâèòåëÿ Âàâèëîíñ-
êîãî öàðñòâà Õàììóðàïè òàêæå ìîæíî íàé-
òè èñòîðè÷åñêèå ïðèìåðû ïðàêòèêè ðåãó-
ëèðîâàíèÿ äåíåæíûõ äîëãîâûõ îòíîøå-
íèé11. Äðåâíÿÿ èíäèéñêàÿ êíèãà ìóäðîñòè
«Àðòõàøàñòðà» ñîäåðæèò áîëüøîå êîëè÷å-
ñòâî ñåíòåíöèé ýêîíîìè÷åñêîãî õàðàêòåðà,
êàñàþùèõñÿ çåìëåäåëèÿ, òîðãîâëè, ðåìåñåë,
ñáîðà íàëîãîâ è îáùåãî óñòðîéñòâà ãîñó-
äàðñòâà.

9 Â 621 ã. äî í. ý. çàêîíîäàòåëåì Àôèí Äðàêîíîì áûë
ñôîðìóëèðîâàí ïåðå÷åíü çàêîíîâ, çàùèùàâøèé ïðàâî ÷à-
ñòíîé ñîáñòâåííîñòè è ïðåäóñìàòðèâàþùèé îïðåäåëåííûå
âèäû íàêàçàíèé çà íåèñïîëíåíèå äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ.
×åðåç íåñêîëüêî äåñÿòêîâ ëåò ïîÿâëÿþòñÿ Çàêîíû Ñîëî-
íà, ñïîñîáñòâóþùèå ñîçäàíèþ ïðàâîâûõ è ýêîíîìè÷åñêèõ
óñëîâèé áóäóùåãî ïðîöâåòàíèÿ Àôèí.

10 Êîòîâà Â.À. 2022. Ôèíàíñîâûå ðûíêè è èíñòðó-
ìåíòû. Ìèíñê: Àêàäåìèÿ óïðàâëåíèÿ ïðè Ïðåçèäåíòå Ðåñ-
ïóáëèêè Áåëàðóñü. Ñ. 14.

11 Îäèí èç ôðàãìåíòîâ (ïàðàãðàô 99) çâó÷èò ñëåäó-
þùèì îáðàçîì: «Åñëè ÷åëîâåê äàë ÷åëîâåêó ñåðåáðî â
ïîðÿäêå «òîâàðèùåñòâà», òî ïðèáûëü è óáûòîê, êîòîðûå
áóäóò, îíè äîëæíû ïîðîâíó ïîäåëèòü ïåðåä áîãîì».



Áåëîðóññêèé ýêîíîìè÷åñêèé æóðíàë   ¹ 3 2024 117

Ãåíåçèñ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ â êîíòåêñòå ôîðìèðîâàíèÿ îñíîâíûõ íàó÷íûõ ýêîíîìè÷åñêèõ øêîë...

Ìû ñîãëàñíû ñ ìíåíèåì Â.À. Êîòîâîé,
èññëåäîâàòåëåì ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ, ÷òî
ïðàêòè÷åñêàÿ ôèíàíñîâàÿ äåÿòåëüíîñòü îïå-
ðåæàåò ýâîëþöèþ ôèíàíñîâîé òåîðèè íà
íåñêîëüêî òûñÿ÷åëåòèé. Òàê, åñëè ôèíàí-
ñîâàÿ ïðàêòèêà âîçíèêëà â ýïîõó Àíòè÷íî-
ñòè, òî åå òåîðåòè÷åñêîå ðàçâèòèå ïðîèçîø-
ëî â ïåðèîä ïîÿâëåíèÿ ïåðâûõ ýêîíîìè-
÷åñêèõ è ôèíàíñîâûõ øêîë, íà÷àëî êîòî-
ðûì ïîëîæèëà øêîëà ìåðêàíòèëèçìà12.

Âïëîòü äî íà÷àëà XX â. ïîíÿòèå «ôè-
íàíñîâûé ðûíîê» íå èñïîëüçîâàëîñü â ýêî-
íîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå. Îíî îòîæäåñòâëÿëîñü
ñ òåðìèíîì äåíåæíûé ðûíîê èëè ðûíîê êà-
ïèòàëîâ. Íà ïðàêòèêå ôóíêöèîíèðîâàíèå
ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ âñåãäà ñîïðîâîæäàëîñü
äâèæåíèåì äåíåæíûõ ïîòîêîâ, ò. å. îáðàùå-
íèåì ðàçëè÷íûõ ôîðì äåíåã.

Â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå ïðåäñòàâ-
ëåíû ìíîãî÷èñëåííûå òðàêòîâêè êàòåãîðèè
«äåíüãè». Â äàííîé ñòàòüå âîçüìåì çà îñ-
íîâó íåñêîëüêî îïðåäåëåíèé. Ïåðâîå ïðè-
íàäëåæèò äðåâíåãðå÷åñêîìó ôèëîñîôó Àðè-
ñòîòåëþ, îñíîâîïîëîæíèêó ðàöèîíàëèñòè-
÷åñêîé êîíöåïöèè ïðîèñõîæäåíèÿ äåíåã.
Ýòî íå â ïîëíîé ìåðå îïðåäåëåíèå, à êðàò-
êîå âûðàæåíèå, îïèñûâàþùåå ñóùíîñòü
äåíåã: «Äåíüãè ñòàëè äåíüãàìè íå ïî ñâîåé
âíóòðåííåé ïðèðîäå, à â ñèëó çàêîíà, è â
íàøåé âëàñòè èçìåíèòü ýòî ïîëîæåíèå è
ñäåëàòü èõ áåñïîëåçíûìè» (Ãðèáîâ, 2008.
Ñ. 59). Ñëîâî «ìîíåòà» (nomisma) ïðîèñõî-
äèò îò êîðíÿ (nomos), êîòîðûé â ïåðåâîäå
ñ ëàòûíè îçíà÷àåò «çàêîí», ÷òî è ïîäòâåð-
æäàåò äàííûé òåçèñ. Òàêàÿ òðàêòîâêà â
áîëüøåé ñòåïåíè ñîîòâåòñòâóåò ñîâðåìåí-
íûì íîìèíàëèñòè÷åñêîé òåîðèè äåíåã è
èíñòèòóöèîíàëèçìó.

Ñëåäóþùåå îïðåäåëåíèå êàòåãîðèè
«äåíüãè» ïðèíàäëåæèò îñíîâîïîëîæíèêó
ýâîëþöèîííîé êîíöåïöèè èõ ïðîèñõîæäå-
íèÿ Ê. Ìàðêñó, êîòîðûé ðàññìàòðèâàë äåíü-
ãè â êà÷åñòâå «ìåíîâîé ñòîèìîñòè, îòäå-
ëåííîé îò ñàìèõ òîâàðîâ è ñóùåñòâóþùåé
íàðÿäó ñ íèìè êàê ñàìîñòîÿòåëüíûé òî-
âàð»13. Ñ îäíîé ñòîðîíû, òàêàÿ òðàêòîâêà
ïðåäïîëàãàåò íàëè÷èå ñïåöèôè÷åñêîãî ðûí-

êà, íà êîòîðîì ýòîò «ñàìîñòîÿòåëüíûé òî-
âàð» âûñòóïàåò îáúåêòîì êóïëè-ïðîäàæè,
à ñ äðóãîé – ïîä÷åðêèâàåò ïîñðåäíè÷åñêóþ
ðîëü äåíåã â òîâàðíî-äåíåæíûõ îòíîøåíè-
ÿõ. Ïî ñâîåìó âíóòðåííåìó ñîäåðæàíèþ
äåíüãè ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé îòäåëèâøóþñÿ
îò òîâàðà ñïîñîáíîñòü îáìåíèâàòüñÿ â îï-
ðåäåëåííûõ êîëè÷åñòâåííûõ ïðîïîðöèÿõ íà
äðóãîé òîâàð.

Çàñëóæèâàåò âíèìàíèÿ ïîäõîä Î.È. Ëàâ-
ðóøèíà: «Äåíüãè – ýòî ýêîíîìè÷åñêàÿ êàòå-
ãîðèÿ, â êîòîðîé ïðîÿâëÿþòñÿ è ïðè ó÷àñòèè
êîòîðîé ñòðîÿòñÿ îáùåñòâåííûå îòíîøåíèÿ;
äåíüãè âûñòóïàþò â êà÷åñòâå ñàìîñòîÿòåëü-
íîé ôîðìû ìåíîâîé ñòîèìîñòè, ñðåäñòâà îá-
ðàùåíèÿ, ïëàòåæà è íàêîïëåíèÿ»14. Â íåì
ðîëü äåíåã íå îãðàíè÷èâàåòñÿ òîëüêî ýêîíî-
ìèêîé, à ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íà îáùåñòâåííûå
îòíîøåíèÿ â öåëîì, ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò î
ïåðåõîäå êàòåãîðèè «äåíüãè» â ôîðìàò îáúåê-
òà ìåæäèñöèïëèíàðíûõ èññëåäîâàíèé.

Äåíüãè, à òàêæå ôîðìèðóþùèåñÿ â ðå-
çóëüòàòå èõ îáðàùåíèÿ ôèíàíñîâûå ðûí-
êè, ïðåòåðïåëè çíà÷èòåëüíûå èçìåíåíèÿ â
ñâîåé ôîðìå, ïðèðîäå è ñîäåðæàíèè â ðå-
çóëüòàòå äëèòåëüíîé ýâîëþöèè è âëèÿíèÿ
ïðîãðåññà öèâèëèçàöèè.

Èçìåíåíèå ôîðì äåíåã, íàïîëíåíèå èõ
íîâûì ñîäåðæàíèåì êàê ôèíàíñîâîãî èíñò-
ðóìåíòà ïðîèñõîäèëè îáúåêòèâíî ñ öåëüþ
ìèíèìèçàöèè èçäåðæåê îáðàùåíèÿ, óñêîðå-
íèÿ ðàñ÷åòîâ, óäîáñòâà ïðîâåäåíèÿ òîðãîâûõ
îïåðàöèé è çàùèòû îò ðèñêîâ (ñì. òàáë.). Ýòî
îçíà÷àåò, ÷òî ôóíäàìåíòàëüíîå íàïðàâëåíèå
òðàíñôîðìàöèè ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ îáóñëîâ-
ëåíî ïåðåõîäîì îò èñïîëüçîâàíèÿ îäíèõ ôîðì
äåíåã ê äåíåæíîìó îáðàùåíèþ, îñíîâàííîìó
íà èíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòàõ, â áîëü-
øåé ñòåïåíè ñîîòâåòñòâóþùèì íîâûì ñîöè-
àëüíî-ýêîíîìè÷åñêèì óñëîâèÿì è òåõíîëîãè÷åñ-
êèì èçìåíåíèÿì.

Äàííûå òàáëèöû îòðàæàþò ïðîöåññ
çàìåùåíèÿ ñòàðûõ ôîðì äåíåã íîâûìè, êî-
òîðûå äîìèíèðîâàëè â îïðåäåëåííûå ïå-
ðèîäû âðåìåíè, à çàòåì óñòóïàëè ìåñòî áî-
ëåå óíèâåðñàëüíûì ôèíàíñîâûì èíñòðó-
ìåíòàì. «Ãëàâíûìè ôàêòîðàìè ïðåîáðàçî-
âàíèÿ äåíåã ñòàëè ðàçâèòèå è óñëîæíåíèå:
âî-ïåðâûõ, ïðîèçâîäèòåëüíûõ ñèë; âî-âòî-
ðûõ, ïðîèçâîäñòâåííûõ îòíîøåíèé, â òîì

12 Êîòîâà Â.À. 2022. Ôèíàíñîâûå ðûíêè è èíñòðó-
ìåíòû. Ìèíñê: Àêàäåìèÿ óïðàâëåíèÿ ïðè Ïðåçèäåíòå Ðåñ-
ïóáëèêè Áåëàðóñü. Ñ. 12.

13 Ìàðêñ Ê., Ýíãåëüñ Ô. Ñî÷èíåíèÿ. Èçäàíèå 2. Ò. 46.
×. I.

14 Ëàâðóøèí Î.È. 2021. Äåíüãè, êðåäèò, áàíêè. Ìîñ-
êâà: ÊÍÎÐÓÑ. 560 ñ.
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Ñ.Í. ÊÀÁÓØÊÈÍ, Ì.Å. ÍÈÊÎÍÎÐÎÂÀ

÷èñëå òîâàðíî-äåíåæíûõ, è â èõ ñîñòàâå
êðåäèòíûõ îòíîøåíèé; â-òðåòüèõ, íàäñòðîé-
êè: ãîñóäàðñòâà è ôîðìèðóåìîãî èì ïðàâà»
(Ãðèáîâ, 2008. Ñ. 62).

Íà ðàííèõ ýòàïàõ ðàçâèòèÿ îáùåñòâà
è ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé
ïðåîáëàäàëè íàòóðàëüíûå òîâàðíûå äåíü-
ãè. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî îíè âñå åùå ñó-
ùåñòâóþò â íåáîëüøîì îáúåìå â îáùåé
ñòðóêòóðå äåíåæíûõ ôîðì è â ñîâðåìåí-
íîì ìèðå. Îáû÷íî ðàñøèðåíèå èõ èñïîëü-
çîâàíèÿ íàáëþäàåòñÿ â ïåðèîäû ñèñòåìíûõ
ýêîíîìè÷åñêèõ êðèçèñîâ.

Â êà÷åñòâå ôóíäàìåíòàëüíîé îñíîâû
ïîëíîöåííûõ ìîíåòàðíûõ è ôèíàíñîâûõ
ñèñòåì ñ äðåâíèõ âðåìåí äî íàñòîÿùåãî
âðåìåíè ñëåäóåò ðàññìàòðèâàòü çîëîòî, êî-
òîðîå, íåñìîòðÿ îòìåíó âî âòîðîé ïîëîâè-
íå XX â. «çîëîòîãî ñòàíäàðòà», âñå åùå ÿâ-
ëÿåòñÿ ãîñïîäñòâóþùåé ìèðîâîé âàëþòîé.
Íåáîëüøèå ñëèòêè çîëîòà (âåñîì îêîëî 14
ã.) íàõîäèëèñü â äåíåæíîì îáðàùåíèè Äðåâ-
íåãî Åãèïòà. Îíè èìåëè êëåéìî ôàðàîíà,
÷òî âûñîêî öåíèëîñü, òàê êàê ãàðàíòèðîâà-
ëî ïîäëèííîñòü. Ñëèòêè áåç êëåéìà öåíè-
ëèñü ìåíüøå, ïîñêîëüêó íå áûëè çàùèùå-
íû îò ïîääåëêè.

Ïðèìåðîì èñïîëüçîâàíèÿ ìåòàëëè÷åñ-
êèõ ñåðåáðÿíûõ ñëèòêîâ ÿâëÿåòñÿ òàê íà-
çûâàåìûé «áåçìîíåòíûé» ïåðèîä äåíåæíî-
ãî îáðàùåíèÿ ñåðåäèíû XII – ñåðåäèíû
XIV ââ., êîãäà â ðåçóëüòàòå ìåæäîóñîáíûõ
âîéí ðóññêèõ êíÿçåé è ìîíãîëî-òàòàðñêîãî
íàøåñòâèÿ ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå Ðóñè
áûëî çàìåäëåíî.

Ïåðâûå çîëîòûå è ñåðåáðÿíûå ìîíåòû
ïîÿâèëèñü â VI â. äî í. ý. áëàãîäàðÿ ëèäèé-
ñêîìó öàðþ Êðåçó èç äèíàñòèè Ìåðìíà-
äîâ. Îí âíåñ íåñêîëüêî íîâøåñòâ â ôèíàí-
ñîâóþ ñôåðó, âêëþ÷àÿ çàêîíîäàòåëüíîå òðå-
áîâàíèå èñïîëüçîâàòü íå ìåíåå 98% äðàãî-
öåííîãî ìåòàëëà ïðè ÷åêàíêå ìîíåò, à òàêæå
îòòèñêè íà íèõ öàðñêîé ãåðáîâîé ïå÷àòè ñ
èçîáðàæåíèÿìè ëüâèíîé è áû÷üåé ãîëîâ.
Èñïîëüçîâàíèå çîëîòûõ è ñåðåáðÿíûõ ìî-
íåò â äåíåæíîì îáðàùåíèè ðàçíûõ ãîñó-
äàðñòâ èìååò ìíîæåñòâî ïðèìåðîâ. Îñîáåí-
íî ÿðêèì ïåðèîäîì áûëè X–XIV ââ., êîãäà
ïðîöâåòàëî èñïîëüçîâàíèå òàêèõ ìîíåò, ÷òî
ñâÿçàíî, ïðåæäå âñåãî, ñ áûñòðûì ýêîíîìè-
÷åñêèì ðàçâèòèåì èòàëüÿíñêèõ ãîðîäîâ-ãî-
ñóäàðñòâ.

Ìíîãîîáðàçèå ïîÿâèâøèõñÿ â èòàëü-
ÿíñêèõ ãîðîäàõ-ãîñóäàðñòâàõ ìîíåò âûçû-
âàëî íåîáõîäèìîñòü ïðîâåäåíèÿ îáìåííûõ
îïåðàöèé, ÷òî ñïîñîáñòâîâàëî ïîÿâëåíèþ
áèçíåñà ñðåäíåâåêîâûõ ìåíÿë-áàíêèðîâ
(òðàïåçèòîâ). Ðàçâèòèå òîðãîâëè, â òîì ÷èñ-
ëå òîðãîâûõ ñâÿçåé ìåæäó êóïöàìè ðàçíûõ
ñòðàí, ñïîñîáñòâîâàëî ðàñøèðåíèþ ñåòè
àãåíòîâ ìåíÿë-áàíêèðîâ, êîòîðûå ïðèíèìà-
ëè äåíåæíûå ñðåäñòâà íà õðàíåíèå è îáÿ-
çûâàëèñü âåðíóòü èõ ýêâèâàëåíò â îïðåäå-
ëåííûé ñðîê â óñòàíîâëåííîì ìåñòå. Òàê
ïîÿâèëèñü èñòîðè÷åñêè ïåðâûå öåííûå áó-
ìàãè – êîììåð÷åñêèå âåêñåëÿ. Âî âðåìåíà
ôåîäàëüíîé ðàçäðîáëåííîñòè è ÷àñòûõ ðû-
öàðñêèõ âîéí âîçíèêëà íåîáõîäèìîñòü
îáåñïå÷èòü çàùèòó ïóòåøåñòâåííèêîâ è èõ
äåíåæíûõ ñáåðåæåíèé îò ãðàáåæåé ïî äî-

Èñòî÷íèê. (Ãðèáîâ, 2008).
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ðîãå. Ýòó ïðîáëåìó ðåøèë âåêñåëü, êîòî-
ðûé ïðåäñòàâëÿë ñîáîé äîêóìåíò, ñîäåðæà-
ùèé ïðàâî åãî îáìåíà íà äåíåæíûé ýêâè-
âàëåíò â îòäàëåííîì ìåñòå.

Ñïóñòÿ íåêîòîðîå âðåìÿ áàíêèðñêèå
äîìà íà÷àëè âûïóñêàòü áàíêíîòû âìåñòî ÷à-
ñòíûõ âåêñåëåé ñ îïðåäåëåííîé ïðèáûëüþ äëÿ
ñåáÿ. Áàíêíîòû áûëè óíèôèöèðîâàíû ïî
ñóììàì (íîìèíàëàì) âåêñåëåé, ÷òî óïðîùà-
ëî ïðîöåññ îáðàùåíèÿ è ñíèæàëî åãî ñòî-
èìîñòü. Â îòëè÷èå îò âåêñåëåé êîììåðñàíòîâ
(òîðãîâöåâ), áàíêíîòû âûïóñêàëèñü òîëüêî íà
ïðåäúÿâèòåëÿ è ïî ïðåäúÿâëåíèþ, áûëè áåñ-
ñðî÷íû â îáðàùåíèè è èìåëè çîëîòîå îáåñ-
ïå÷åíèå (Ãðèáîâ, 2008. Ñ. 95). Ýòè îáÿçàòåëü-
ñòâà ñòàëè ïîïóëÿðíûìè íà ðûíêå èç-çà èõ
áîëüøåé íàäåæíîñòè è ëèêâèäíîñòè ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ âåêñåëÿìè.

Íåîáõîäèìîñòü íàñòóïëåíèÿ òðàíñ-
ôîðìàöèîííûõ èçìåíåíèé â îðãàíèçàöèè
äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ îáóñëîâëåíà ïåðå-
õîäîì ê ñëåäóþùåìó ýòàïó ñîöèàëüíî-ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ îáùåñòâà – êàïè-
òàëèñòè÷åñêèì îòíîøåíèÿì. Ñ íà÷àëà âòî-
ðîé ïîëîâèíû XVII â. â ãîñóäàðñòâàõ Ñå-
âåðî-Çàïàäíîé Åâðîïû ôîðìèðóåòñÿ
èíñòèòóò öåíòðàëüíûõ áàíêîâ. Òàê, â 1668
ã. áûë îñíîâàí ñòàðåéøèé öåíòðàëüíûé
áàíê â ìèðå – øâåäñêèé Ðèêñáàíê. Âòî-
ðûì ïî âðåìåíè ñîçäàíèÿ ÿâëÿåòñÿ Áàíê
Àíãëèè, ó÷ðåæäåííûé â 1694 ã. Íàèáîëåå
àêòèâíî ïðîöåññ ó÷ðåæäåíèÿ öåíòðàëüíûõ
áàíêîâ ïðîõîäèë â ïåðâîé òðåòè XIX â.
Ìîíîïîëüíîå ïðàâî ýìèññèè öåíòðàëüíû-
ìè áàíêàìè ãîñóäàðñòâåííûõ áàíêíîò, à
òàêæå ôîðìèðîâàíèå èìè ïîëíîãî íàáî-
ðà ôóíêöèé (êðåäèòîðà ïîñëåäíåé èíñòàí-
öèè, ôèíàíñîâîãî àãåíòà ïðàâèòåëüñòâà,
ðåãóëèðîâàíèÿ áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè
è äð.) îêîí÷àòåëüíî âûâåëî èõ èç ñîñòîÿ-
íèÿ êîíêóðåíöèè ñ êîììåð÷åñêèìè áàí-
êàìè è ïîñëóæèëî îñíîâîé ñîçäàíèÿ íà-
öèîíàëüíûõ áàíêîâñêèõ ñèñòåì.

Ìîíåòû, âûïóùåííûå öåíòðàëüíûìè
áàíêàìè è ãîñóäàðñòâåííûìè ìîíåòíûìè
äâîðàìè â êà÷åñòâå çàêîííîãî ïëàòåæíîãî
ñðåäñòâà, èìåþò íîìèíàëüíóþ ñòîèìîñòü, êî-
òîðàÿ óêàçûâàåò íà óñòàíîâëåííóþ çàêîíîì
äåíåæíóþ ñòîèìîñòü ïëàòåæíîãî ñðåäñòâà â
êîììåð÷åñêèõ ñäåëêàõ è ÿâëÿåòñÿ òðåáîâàíè-
åì ê öåíòðàëüíîìó áàíêó-ýìèòåíòó (óäåëü-
íûé âåñ ìîíåò ñ íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòüþ â

îáùåé ñòðóêòóðå ôîðì äåíåã ïðåäñòàâëåí â
ñîîòâåòñòâóþùåé ãðàôå òàáëèöû).

Äåïîçèòíûå äåíüãè – ýòî äåíåæíûå
ñðåäñòâà êëèåíòîâ áàíêîâ (ôèçè÷åñêèõ è
þðèäè÷åñêèõ ëèö), ðàçìåùåííûå íà ðàçëè÷-
íûõ òèïàõ ñ÷åòîâ, íàïðèìåð, ïåðåâîäíûõ,
ñðî÷íûõ è/èëè óñëîâíûõ äåïîçèòàõ. Ýòî
îäíà èç êëþ÷åâûõ ñîñòàâëÿþùèõ ôîðì äå-
íåã, âî ìíîãîì õàðàêòåðèçóþùàÿ êðåäèòíûé
ïîòåíöèàë áàíêîâñêîé ñèñòåìû.

Ñ ñåðåäèíû XIX âåêà öåííûå áóìàãè
íà÷àëè êîíêóðèðîâàòü çà ðîëü îñíîâíîé
ôîðìû äåíåã â ìèðîâîé ýêîíîìèêå. Ê êîí-
öó XX â. èõ çíà÷èìîñòü íàñòîëüêî óòâåðäè-
ëàñü, ÷òî óäåëüíûé âåñ â îáùåì îáúåìå äå-
íåæíîé ìàññû â ìèðîâîì îáîðîòå ïðåâû-
ñèë 60%. Ðàçâèòèå ýòîãî, â íàñòîÿùåå âðå-
ìÿ íàèáîëåå ðàçâèòîãî áèðæåâîãî ñåãìåíòà
ðûíêà öåííûõ áóìàã ìîæíî ïðåäñòàâèòü êàê
ïîñëåäîâàòåëüíîñòü ïåðèîäîâ.

1. Ïðîâåäåíèå ñðåäíåâåêîâûõ âåêñåëü-
íûõ è òîðãîâûõ ÿðìàðîê (XIV–XV ââ.).

2. Âîçíèêíîâåíèå áèðæåâîé òîðãîâëè
ãîñóäàðñòâåííûìè êàçíà÷åéñêèìè îáÿçà-
òåëüñòâàìè (XV – ïåðâàÿ ïîëîâèíà XVI â.).

3. Ïîÿâëåíèå ïåðâûõ àêöèîíåðíûõ îá-
ùåñòâ è íà÷àëî òîðãîâëè àêöèÿìè (âòîðàÿ
ïîëîâèíà XVI – íà÷àëî XVII â.).

4. Ðàçâèòèå óíèâåðñàëüíîé áèðæåâîé
äåÿòåëüíîñòè íà îñíîâå îáúåäèíåíèÿ òîð-
ãîâëè òîâàðàìè, ãîñóäàðñòâåííûìè îáÿçà-
òåëüñòâàìè, âàëþòàìè è àêöèÿìè (òðèäöà-
òûå ãîäû XVII – XVIII â.).

5. Ôîðìèðîâàíèå áèðæåâîãî ðûíêà
öåííûõ áóìàã è ñïåöèàëèçèðîâàííûõ ôîí-
äîâûõ áèðæ (êîíåö XVIII – ïåðâàÿ ïîëî-
âèíà XIX â.).

6. Îôîðìëåíèå «çðåëîãî» áèðæåâîãî
ðûíêà öåííûõ áóìàã (âòîðàÿ ïîëîâèíà
XIX – äâàäöàòûå ãîäû XX â.).

7. Èíòåíñèâíîå ðàçâèòèå áèðæåâîé
òîðãîâëè ôèíàíñîâûìè àêòèâàìè, èíòåðíà-
öèîíàëèçàöèÿ è ãëîáàëèçàöèÿ ðûíêîâ öåí-
íûõ áóìàã (âòîðàÿ ïîëîâèíà XX â. – í.â.).

Ôèíàíñîâûå ðûíêè ÿâëÿþòñÿ âàæíîé
õàðàêòåðèñòèêîé ðàçâèòîãî òîâàðíîãî õî-
çÿéñòâà, îñíîâàííîãî íà êàïèòàëèñòè÷åñ-
êîì ñïîñîáå ïðîèçâîäñòâà. Îíè ôîðìè-
ðóþòñÿ òàì, ãäå ñîçäàþòñÿ áëàãîïðèÿòíûå
ýêîíîìè÷åñêèå, ïîëèòè÷åñêèå è çàêîíî-
äàòåëüíûå óñëîâèÿ äëÿ ðàçâèòèÿ ïðîìûø-
ëåííîãî ïðîèçâîäñòâà, ôèíàíñîâî-êðåäèò-
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íîé ñèñòåìû è ñâîáîäíîãî äâèæåíèÿ òî-
âàðîâ, óñëóã è äåíåæíûõ ïîòîêîâ. Îäíî-
âðåìåííî ñ èíòåíñèâíûì ýêîíîìè÷åñêèì
ðàçâèòèåì, íà÷èíàÿ ñ XIX â. ðåãóëÿðíî
ñòàëè âîçíèêàòü ôèíàíñîâûå êðèçèñû,
ïðåäñòàâëÿþùèå ñîáîé ñîâîêóïíîñòü åñ-
òåñòâåííûõ è èñêóññòâåííî ñîçäàííûõ
ïðîáëåì, ÷àñòî èìåþùèõ îäèíàêîâóþ ïðè-
ðîäó è ðàçëè÷íûå ìàñøòàáû ðàçðóøèòåëü-
íûõ äëÿ íàöèîíàëüíûõ ýêîíîìèê ïîñëåä-
ñòâèé (Êàáóøêèí, 2013. Ñ. 31).

Âàæíåéøèìè òåíäåíöèÿìè ðàçâèòèÿ
íàöèîíàëüíûõ è ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñî-
âûõ ðûíêîâ çà ÷åòûðå ïîñëåäíèå äåñÿòè-
ëåòèÿ ÿâëÿþòñÿ èõ èíòåðíàöèîíàëèçàöèÿ
è ãëîáàëèçàöèÿ, êîíöåíòðàöèÿ è öåíòðàëè-
çàöèÿ êàïèòàëîâ, öèôðîâàÿ òðàíñôîðìàöèÿ.
Î íèõ ñâèäåòåëüñòâóþò ïîêàçàòåëè òåìïîâ
ðîñòà ìåæäóíàðîäíûõ çàèìñòâîâàíèé è èí-
òåíñèâíîñòè ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ íà÷èíàÿ
ñ ñðåäèíû 1970-õ ãîäîâ è â ïîñëåäóþùèå
ïåðèîäû. Â 1990-õ ãîäàõ îáúåìû âíåøíèõ
çàéìîâ íà ìåæäóíàðîäíûõ ðûíêàõ öåííûõ
áóìàã åæåãîäíî óâåëè÷èâàëèñü íà 20–50%,
â òî âðåìÿ êàê ñðåäíèå òåìïû ðîñòà ÂÂÏ
ñîñòàâëÿëè 5–8%. Íàïðèìåð, åñëè â 1975 ã.
ñîîòíîøåíèå ìåæäóíàðîäíûõ îïåðàöèé ñ
îñíîâíûìè öåííûìè áóìàãàìè (àêöèÿìè,
îáëèãàöèÿìè) è ÂÂÏ òîé èëè èíîé ñòðàíû
ñîñòàâëÿëî îò 1 äî 5%, òî ê êîíöó 1990-õ
ãîäîâ îíî óâåëè÷èëîñü äî 100–700%. Çà
1990–2000 ãã. çàðóáåæíûå ýìèññèè àêöèé
óâåëè÷èëèñü ïðèìåðíî â 45 ðàç: ñ 7,4 ìëðä
äî 318 ìëðä äîëë. ÑØÀ, à çàäîëæåííîñòü
ïî ìåæäóíàðîäíûì äîëãîâûì öåííûì áó-
ìàãàì –ïî÷òè â 4 ðàçà, ñ 1,6 òðëí äî 6,3
òðëí äîëë. ÑØÀ (Ðóáöîâ, 2007. Ñ. 724).

Ïîñëå êðèçèñà 2007–2009 ãã. íà÷àëñÿ
ïðîöåññ ñîêðàùåíèÿ êîëè÷åñòâà áàíêîâ è èõ
ñòðóêòóðíûõ ïîäðàçäåëåíèé âî ìíîãèõ ñòðà-
íàõ15. Ýòîìó ñïîñîáñòâîâàëà òàêæå öèôðîâàÿ
òðàíñôîðìàöèÿ, êîòîðàÿ ïðèâåëà ê èçìåíå-
íèÿì â áàíêîâñêèõ îðãàíèçàöèîííûõ ñòðóê-
òóðàõ, ôîðìàõ âçàèìîäåéñòâèÿ ñ êëèåíòàìè,
ñîäåðæàíèè ïðåäîñòàâëÿåìûõ ïðîäóêòîâ è
óñëóã. Â óñëîâèÿõ óñèëåíèÿ êîíêóðåíöèè íà

ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ16 ìåæäó êëàññè÷åñêèìè
ôèíàíñîâûìè èíñòèòóòàìè (áàíêàìè, áèðæà-
ìè, ñòðàõîâûìè êîìïàíèÿìè è äð.) è ïîä âîç-
äåéñòâèåì ôèíòåõ-êîìïàíèé è îðãàíèçàöèé
íåôèíàíñîâîãî ñåêòîðà íàáëþäàëàñü ÿâíàÿ
òåíäåíöèÿ êîíâåðãåíöèè ôèíàíñîâûõ óñëóã.
Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñîçäàíèå áàíêîâñêèõ ýêî-
ñèñòåì è ôèíàíñîâûõ ìàðêåòïëåéñîâ çíà÷è-
òåëüíî âëèÿåò íà ôîðìèðîâàíèå íîâîé àðõè-
òåêòóðû ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ. Â ìèðå âñå
áîëüøåå âíèìàíèå óäåëÿåòñÿ êîíöåïöèÿì äå-
öåíòðàëèçîâàííûõ (DeFi, DeFi 2.0) è ðåãåíå-
ðàòèâíûõ (ReFi) ôèíàíñîâ, îñíîâàííûõ íà
êðèòèêå òðàäèöèîííûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ìî-
äåëåé, äîïóñòèâøèõ íåðàâíîìåðíîå ðàñïðå-
äåëåíèå ðåñóðñîâ, óõóäøåíèå ýêîëîãè÷åñêîé
îáñòàíîâêè, ïðèîðèòèçàöèþ êðàòêîñðî÷íîé
ïðèáûëè öåëÿì äîëãîñðî÷íîé óñòîé÷èâîñòè
è, êàê ñëåäñòâèå, âûñîêóþ ÷àñòîòó êðèçèñ-
íûõ ÿâëåíèé âî ìíîãèõ ñôåðàõ îáùåñòâåí-
íîé æèçíè.

*       *       *

Ýêîíîìèêó è åå ôèíàíñîâóþ ñôåðó
ìîæíî ñðàâíèòü ñ ôèçè÷åñêîé ñèñòåìîé, â
êîòîðîé äåéñòâóþò îïðåäåëåííûå çàêîíû
(ñîõðàíåíèÿ è ïðåâðàùåíèÿ ýíåðãèè, èíåð-
öèè, îòðàæåíèÿ âîëí, ýëåêòðî-ìàãíèòíîé
èíäóêöèè è äð.), àíàëîãè÷íûå ýêîíîìè÷åñ-
êèì çàêîíàì ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ, ýôôåê-
òà ìàñøòàáà ïðîèçâîäñòâà, óáûâàþùåé ïðå-
äåëüíîé ïîëåçíîñòè, óìåíüøàþùåéñÿ äî-
õîäíîñòè, êîëè÷åñòâà äåíåã â îáðàùåíèè è
ò. ä. Òàêæå ýêîíîìè÷åñêèå çàêîíû ïðîÿâ-
ëÿþò ñåáÿ â ðàìêàõ îáùåäèàëåêòè÷åñêèõ
çàêîíîâ åäèíñòâà è áîðüáû ïðîòèâîïîëîæ-
íîñòåé, îòðèöàíèÿ îòðèöàíèÿ, ïåðåõîäà
êîëè÷åñòâåííûõ èçìåíåíèé â êà÷åñòâåííûå.

15 Ñîãëàñíî èíôîðìàöèè ñïåöèàëèçèðîâàííîãî øâåä-
ñêîãî ïîðòàëà Finanso.se, êîëè÷åñòâî áàíêîâ â Åâðîïå ñî-
êðàòèëîñü ïî÷òè íà 30% çà äåñÿòèëåòíèé ïåðèîä ñ 2008 ã.
Ðàçâèòèå ìîáèëüíîãî áàíêèíãà è äèñòàíöèîííîãî îáñëó-
æèâàíèÿ ïðèâåëî ê îïòèìèçàöèè îôëàéí-ïðåäñòàâèòåëüñòâ
êðóïíåéøèõ èãðîêîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà, ÷òî âûíóäèëî
èõ çàêðûòü äî 65 îòäåëåíèé â ñòðàíàõ ÅÑ.

16 Â ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå ðàñøèðèòü ñâîå ïðèñóò-
ñòâèå â Åâðîïå ñòðåìÿòñÿ àìåðèêàíñêèå áèðæè. Â 2013 ã.
Intercontinental Exchange (ICE) ïðèîáðåëà Ëîíäîíñêóþ áèð-
æó ôèíàíñîâûõ ôüþ÷åðñîâ è îïöèîíîâ (LIFFE), à â
2015 ã. – òðåéäèíãîâóþ ïëàòôîðìó Trayport. Â ñâîþ î÷å-
ðåäü, åâðîïåéñêèå áèðæåâûå ïëîùàäêè ñðåìÿòñÿ óñòîÿòü â
êîíêóðåíòíîé áîðüáå ñ àìåðèêàíñêèìè è òðàíñíàöèîíàëü-
íûìè áèðæåâûìè ãðóïïàìè è òîæå ðåîðãàíèçóþòñÿ. Òàê,
íàïðèìåð, â ìàðòå 2016 ãîäà ïðåäñòàâèòåëè íåìåöêîé áèð-
æè Deutsche Boerse è Ëîíäîíñêîé ôîíäîâîé áèðæè (LSE)
çàÿâèëè î äîñòèæåíèè äîãîâîðåííîñòè îá îáúåäèíåíèè. À
â àïðåëå 2021 ãîäà Euronext – êðóïíåéøàÿ ïî êàïèòàëèçà-
öèè òîðãîâàÿ ïëîùàäêà â Åâðîïå çàâåðøèëà ñäåëêó ïî
ïðèîáðåòåíèþ èòàëüÿíñêîé Borsa Italiana ó London Stock
Exchange Group è ïîëó÷èëà îäîáðåíèå ðåãóëÿòîðîâ.
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Ãåíåçèñ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ â êîíòåêñòå ôîðìèðîâàíèÿ îñíîâíûõ íàó÷íûõ ýêîíîìè÷åñêèõ øêîë...

Îñîáåííî ÿðêî ïðîÿâëÿåòñÿ çàêîí öèê-
ëè÷íîñòè ðàçâèòèÿ, õàðàêòåðèçóþùèéñÿ èç-
ìåíåíèÿìè ãëóáèíû êðèçèñà, äëèòåëüíîñòüþ
ïåðèîäîâ ïàäåíèÿ è âîññòàíîâëåíèÿ ôèíàí-
ñîâûõ ðûíêîâ, íî îáÿçàòåëüíî ñ âûõîäîì ïî
ñïèðàëè íà íîâûé êà÷åñòâåííûé óðîâåíü èõ
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ. Âñå ýëåìåíòû çàìêíóòîé
ñèñòåìû âçàèìîäåéñòâóþò è âëèÿþò äðóã íà
äðóãà. Åñëè ñèñòåìà ÿâëÿåòñÿ îòêðûòîé è äè-
íàìè÷åñêîé, òî èç-çà áîëüøîé íåîïðåäåëåí-
íîñòè òåíäåíöèè åå ðàçâèòèÿ íå âñåãäà ìîæ-
íî ïðîãíîçèðîâàòü ñ ïîìîùüþ êëàññè÷åñêèõ
ìåòîäîâ. Êàê ÷åëîâå÷åñêàÿ öèâèëèçàöèÿ ýâî-
ëþöèîíèðóåò áëàãîäàðÿ íîâûì äîñòèæåíè-
ÿì è îòêðûòèÿì â ðàçëè÷íûõ îáëàñòÿõ çíà-
íèÿ, ïðèâîäÿùèõ ê ñìåíå ñîöèàëüíî-ýêîíî-
ìè÷åñêèõ ôîðìàöèé è òåõíîëîãè÷åñêèõ óê-
ëàäîâ, òàê è åå ôèíàíñîâàÿ ñîñòàâëÿþùàÿ
ðàçâèâàåòñÿ ïîä âëèÿíèåì íîâûõ óñëîâèé
æèçíè îáùåñòâà.

Ðàçâèòèå êîììóíèêàöèîííûõ òåõíîëî-
ãèé ïðèâåëî ê óñèëåíèþ ãëîáàëèçàöèè ôè-
íàíñîâûõ ðûíêîâ â êîíöå XX – ïåðâîì äå-
ñÿòèëåòèè XXI â. Ñ íà÷àëà 2000-õ ãîäîâ ýòîò
ïðîöåññ ñîïðîâîæäàåòñÿ çíà÷èòåëüíûìè èí-
ñòèòóöèîíàëüíûìè è ñòðóêòóðíûìè èçìåíå-
íèÿìè. Îñíîâíûå èç íèõ çàêëþ÷àþòñÿ â ñî-
çäàíèè ìåæíàöèîíàëüíûõ îðãàíèçàòîðîâ òîð-
ãîâëè, êîììåðöèàëèçàöèè èõ äåÿòåëüíîñòè â
ðåçóëüòàòå àêöèîíèðîâàíèÿ; óêðóïíåíèè è
ñëèÿíèè ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ; ïîÿâëåíèè
ñ 2009 ã. êðèïòîâàëþò è êðèïòîâàëþòíûõ
áèðæ; ðàçâèòèè äåöåíòðàëèçîâàííûõ ôèíàí-
ñîâ; ïîÿâëåíèè öèôðîâûõ ôèíàíñîâûõ
àêòèâîâ è öèôðîâûõ âàëþò öåíòðàëüíûõ áàí-
êîâ. Íàêîïëåííûå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå, ïî-
ëèòè÷åñêèå, ñîöèàëüíûå äèñáàëàíñû è ïðî-
òèâîðå÷èÿ, ïðîÿâèâøèåñÿ â ðÿäå ôèíàíñî-
âî-ýêîíîìè÷åñêèõ êðèçèñîâ, ìíîãî÷èñëåííûõ
âîåííûõ êîíôëèêòàõ â ïåðèîä äîìèíèðîâà-
íèÿ çàïàäíîé öèâèëèçàöèè, â íàñòîÿùåå âðå-
ìÿ ïðèâîäÿò ê ïåðåñìîòðó ïðèíöèïîâ ãëî-
áàëüíîãî ðàçâèòèÿ â íàïðàâëåíèè ìåãà- è ìàê-
ðîðåãèîíàëèçàöèè.
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ABSTRACT. The article considers the aspects of the creation and development of financial markets
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credit and financial. Conclusions are formulated on development trends of modern national and international
financial markets.

KEYWORDS:  financial market system, financial system, forms of money, institutionalism, monetarism,
systems theory, credit relations, money circulation, digital financial assets.

JEL-code: B10, G10, E40.

DOI: 10.46782/1818-4510-2024-3-108-122
Received   24.04.2024

In citation: Kabushkin .S., Nikonorova M. 2024. Genesis of Financial Markets in the Context of Formation of the Main
Scientific Economic Schools and Theories of Money. Belorusskiy ekonomicheskiy zhurnal. No 3. PP. 108–122 DOI: 10.46782/
1818-4510-2024-3-108-122 (In Russ.)


