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Новый мир построим серьез Ность про ис хо дя щих в эко Но ми
ке про цес сов мож Но оце Ни вать по то му, ка кие сло ва ис поль зу ют для их опи са Ния. 
се год Ня эко Но ми сты и по ли ти ки все рьез го во рят об из ме Не Нии ми ро вой фи НаН со
вой ар хи тек ту ры. са ма ме та фо ра ар хи тек ту ры ука зы ва ет, что вся ми ро вая эко Но
ми ка На хо дит ся в сво е об раз Ном твор че ском по и ске. ПА ВЕл ПО ВО РОз НюК

О фи нан со вой си сте ме спо рят все ре же. 
Она на язы ке ар хи тек ту ры ско рее все го 
ока за лась бы ин же нер ны ми си сте ма ми и 
ком му ни ка ци я ми, поч ти вы ве ден ны ми се
год ня из строя. В та ких ус ло ви ях дей ст ви
тель но ре зон но за ду мать ся о бу ду щем ар
хи тек ту ры фи нан со во го до ма, в ко то ром 
жи вет весь мир. По че му же вдруг ста ло 
оче вид но, что жить, как преж де, уже не 
по лу чит ся? По че му в этот раз все не ог ра
ни чит ся сду ти ем па ры пу зы рей и на бо ром 
сю же тов в ве чер них но во стях, да ле ких от 
жиз ни боль шин ст ва лю дей? Оче вид но по
то му, что зна чи тель ная часть док ри зис ной 
фи нан со вой ар хи тек ту ры ока за лась на 
по вер ку про сто ми ра жом.

Виртуальное благоденстВие Сов
ре мен ная эко но ми ка — это эко но ми ка об
ра зов. До ля сек то ра ус луг в ВВП раз ви тых 
стран уже дав но зна чи тель но пре вы ша ет 
до лю про из во дя ще го и об ра ба ты ва ю ще го 
сек то ров. Так, к при ме ру, 81% ВВП США 
обес пе чен тре тьим сек то ром эко но ми ки. В 
рос сий ском ВВП до ля сек то ра ус луг пре
вы ша ет по ло ви ну (57%). Не сек рет, что 
зна чи тель ную часть про из во ди мых ус луг 
до ста точ но тя же ло оце нить объек тив но. 
Бе зус лов но, это ка са ет ся всех ви дов де я
тель но сти, од на ко амп ли ту да, на ко то рую 
мо жет отк ло нять ся ры ноч ная це на от сто и
мо сти про из вод ст ва, мак си маль на имен но 
в тре тьем сек то ре эко но ми ки. Про фес си
о наль ная де я тель ность по соз да нию об ра
зов в ус ло ви ях сво бод но го рын ка по ро ди
ла це лую ин ду ст рию, ко то рая обс лу жи ва ла 
не су ще ст ву ю щий де неж ный по ток: вып ла
ты по прес ло ву тым ипо теч ным дол гам и 
про из вод ным от них ин ст ру мен там. Лю бо
му ар хи тек то ру нуж но вре мя от вре ме ни 
об ра щать ся к ин же не ру, что бы про ве рить 
воз мож ность воп ло ще ния про ек та в жизнь 
и на деж ность бу ду щей кон ст рук ции. Ми
ро вой фи нан со вой ар хи тек ту ре — та кой, 
ка кой она бы ла до кри зи са — не хва та ло 
лю дей, ко то рые бы опу ска ли на зем лю 
гре зя щих без ри ско вы ми до хо да ми ин ве
сто ров. В от сут ст вие ин же не ров, за паль
чи вые ар хи тек то ры под ме ни ли слиш ком 
боль шое ко ли че ст во не су щих кон ст рук ций 
пу сты ми бол ван ка ми и по ста ви ли под воп
рос на деж ность все го зда ния.

Про цес сы, ко то рые при ве ли к не дав не
му об мо ро ку фи нан со во го ми ра, на ча лись 
за дол го до осе ни 2008 го да и за дол го до 
то го, как по я ви лись ипо теч ные об ли га ции 
(1987). Од ной из са мых опас ных и не од ноз
нач ных пе ре мен, оп ре де лив ших раз ви тие 
сов ре мен ной эко но ми ки, стал от каз от зо
ло то го стан дар та. Как из ве ст но, на чи ная 
с 1971 го да ми ро вые ва лю ты не обес пе
че ны зо ло том. То есть ле ги тим ность де нег 
по те ря ла ка куюли бо внеш нюю при вяз ку. 
Это сде ла ло воз мож ным пе ре ход к тем 
объе мам вир ту аль ных де неж ных зна ков, 
ко то рые се год ня на хо дят ся в об ра ще нии. 
Сла бо под да ю щи е ся нор ми ро ва нию по то
ки еди ниц и ну лей дво ич но го ко да из ряд
но ос ла би ли функ ци о нал де нег как ме ры 

сто и мо сти то ва ров и ус луг. В этих ус ло ви
ях ре а ли зо ва лось про ро че ст во, ко то рое 
Джордж Со рос оз ву чи ва ет на про тя же нии 
пос лед них 20 лет. Са мо сто я тель ность фи
нан со вых рын ков выш ла изпод конт ро ля, 
что при ве ло к проб ле мам в ре аль ном сек
то ре эко но ми ки. Так на зы ва е мый ры ноч
ный де тер ми низм в сво ем худ шем про яв
ле нии на пом нил о се бе всем, на чи ная от 
дель цов на Wall Stre et и за кан чи вая рос
сий ским ма лым биз не сом. 

Мы ждеМ переМен В соз да нии но вой 
фи нан со вой ар хи тек ту ры при дет ся при
нять уча стие всем, кто вклю чен в ны неш
нюю. Го во ря о тех еди ни цах, ко то рые се
год ня со став ля ют ос но ву эко но ми че ской и 
фи нан со вой ар хи тек ту ры ми ра, сто ит вы
де лить пот ре би те лей, предп ри я тия, бан
ки, цент раль ные бан ки и пра ви тель ст ва, а 
так же меж ду на род ные ор га ни за ции. Они 
— ре аль ная часть ар хи тек ту ры, то есть те 
мо ду ли, внут ри ко то рых и меж ду ко то ры ми 
те кут фи нан со вые по то ки. Мень ше все го 
про ст ран ст ва для ма нев ра есть у предп
ри я тий и пот ре би те лей. Эти еди ни цы в 
об щей мас се не спо соб ны на ка което 
нап рав лен ное и сог ла со ван ное дей ст вие 
по из ме не нию фи нан со вой ар хи тек ту ры. 
Бан ки, в свою оче редь, об ла да ют се год ня 
го раз до боль шей си лой, спо соб ной при
не сти пе ре ме ны. Од на ко по ка эта си ла не 
об за ве дет ся чет ким век то ром, кре дит ные 
ор га ни за ции не смо гут стать ини ци а то ром 
зна ко вых из ме не ний. Ведь нес мот ря ни 
на что, их глав ная за да ча — сох ра не ние и 
за ра ба ты ва ние де нег. Це ле со об раз ность 
лю бо го ре ше ния кре дит ной ор га ни за ции 
рас смат ри ва ет ся в пер вую оче редь с по
зи ций рен та бель но сти. Бан ки спо соб ны 
спро во ци ро вать ка което дей ст вие со сто
ро ны дру гих уча ст ни ков фи нан со во го ми
ра, но ед ва ли мо гут об лечь это дей ст вие 

в конк рет ную фор му. Уже сто чив тре бо ва
ния к за ем щи кам в на деж де на сни же ние 
ри сков, кре дит ные ор га ни за ции вы нуж да
ют их вы ра ба ты вать но вые мо де ли по ве де
ния, опос ре до ван но ме няя та ким об ра зом 
фи нан со вую ар хи тек ту ру ми ра. Но есть 
сре ди эле мен тов фи нан со вой ар хи тек ту
ры и та кие иг ро ки, ко то рые не стес не ны 
в сво их дей ст ви ях не об хо ди мостью неп
ре мен но по лу чить при быль «здесь и сей
час», — это пра ви тель ст ва и цент раль ные 
бан ки. Эти ор га ни за ции об ла да ют го раз до 
боль шим ре сур сом при ня тия и ре а ли за
ции конк рет ных ре ше ний. На се год няш ний 
день имен но от них сто ит ожи дать вы пол
не ния ос нов ной функ ции ин же не ров, сле
дя щих за тем, ка кой ста нет по стк ри зис ная 
фи нан со вая ар хи тек ту ра. 

Про ти во ре чие су ще ст ву ю щей си сте мы 
и ее глав ная сла бость со сто ит в не со от
вет ст вии уров ня, на ко то ром осу ще ств
ля ет ся ре гу ли ро ва ние, то му уров ню, на 
ко то ром про ис хо дит дви же ние ка пи та ла. 
Гло ба ли за ция про и зош ла бы ст рее, чем к 
ней ус пе ли прис по со бить ся. Од на из на и
бо лее по пу ляр ных кон цеп ций гло баль но го 
ми ра вы ска за на аме ри кан ским ис сле до
ва те лем Ард жу ном Ап па ду раи, под ме тив
шим, что гло ба ли за цию удоб нее все го 
пред ста вить се бе в ви де по то ков, те ку щих 
че рез всю пла не ту. Сре ди них ис сле до ва
тель вы де ля ет и по ток ка пи та ла. По чу яв 
при быль, фи нан сы стре ми тель но ста ли 
гло баль ны ми. Но до сих пор не раз ра бо
тан ин ст ру мен та рий, ко то рый поз во лял 
бы осу ще ств лять ре гу ли ро ва ние это го 
по то ка с тем же ка че ст вом, с ка ким оно 
осу ще ств ля ет ся на уров не на ци о наль ных 
го су дарств. 

Ны неш ний кри зис об на жил это не со
от вет ст вие и, весь ма ве ро ят но, по стк ри
зис ная фи нан со вая ар хи тек ту ра бу дет 
по ст ро е на на эф фек тив ном ана ли зе «гло

баль ных ри сков». Соб ст вен но, к это му 
по ня тию и сво дит ся ри то ри ка пос лед них 
встреч G20. Од на ко вряд ли сто ит ожи
дать, что ско ор ди ни ро ван ные дей ст вия со 
сто ро ны пра ви тельств смо гут до ста точ но 
бы ст ро от ве чать на вы зо вы, бро са е мые 
ны неш ним по ло же ни ем ми ро вой фи нан
со вой си сте мы. «Нес мот ря на кри зис, 
про цесс гло ба ли за ции рын ков ка пи та ла 
в це лом про дол жа ет ся», — на по ми на ет 
на чаль ник от де ла мак ро э ко но ми че ско го 
ана ли за бан ка «Пет ро ком мерц» На талья 
Су ри ко ва. «Я не сом не ва юсь, что на ци о
наль ные пра ви ла под верг нут ся уни фи ка
ции, и в бо лее от да лен ном бу ду щем мо гут 
по я вить ся над на ци о наль ные ин сти ту ты 
ре гу ли ро ва ния. Од на ко пря мо сей час ра
ди каль ных ша гов в этом нап рав ле нии 
ждать не при хо дит ся. Те, кто мог бы при
нять по доб ные ре ше ния, в на сто я щий мо
мент еще не на де ле ны со от вет ст ву ю щи ми 
пра ва ми», — за ме ча ет Ев ге ний На дор
шин, глав ный эко но мист бан ка «Траст». 
Та ким об ра зом, у кри зи са еще есть ог ром
ный по тен ци ал для раз ви тия и пе ре хо да 
во мно же ст во но вых ка честв до то го, как 
бу дет сфор ми ро ва на но вая ар хи тек ту ра, в 
ко то рой он бу дет не воз мо жен.

наМеки на будущее Ка кой же ста нет 
по стк ри зис ная си сте ма фи нан со вых от но
ше ний? Воз мож но, стро ить прог но зы по ка 
ра но, но все же ос нов ные чер ты но вой ар
хи тек ту ры уже прог ля ды ва ют ся. Вопер
вых, гло баль ные рын ки, ве ро ят но, по лу чат 
гло баль ное ре гу ли ро ва ние. «Ес ли кри зис 
не бу дет слиш ком раз ру ши тель ным, ско
рее сле ду ет ожи дать уси ле ния ре гу ли
ро ва ния», — сог ла ша ет ся уп рав ля ю щий 
ди рек тор ФК «Отк ры тие» Ев ге ний Дан ке
вич. Вовто рых, по стк ри зис ная ар хи тек ту
ра бу дет оп ре де ле на пе ре ос мыс лен ным 
пред став ле ни ем о ко ли че ст ве де нег и до
ступ ных до ход но стей в ми ре. Втре тьих, 
цент ров при ня тия зна чи мых фи нан со вых 
ре ше ний и ак ку му ли ро ва ния ка пи та ла в бу
ду щем не ми ну е мо ста нет боль ше. «Часть 
дей ст ву ю щих цент ровли де ров мо гут сдать 
свои по зи ции. При этом не ко то рые из уже 
до воль но силь ных ре ги о наль ных цент ров 
смо гут су ще ст вен но уп ро чить свое по ло
же ние», — по ла га ет Ев ге ний На дор шин из 
бан ка «Траст». Вчет вер тых, в дол гос роч
ной перс пек ти ве фи нан со вая ар хи тек ту ра 
ми ра бу дет по ст ро е на на но вой син те ти
че ской ва лю те, ко то рая за ме нит в этой 
ро ли дол лар США. Гос долг Со е ди нен ных 
Шта тов, пре вы сив ший $11 трлн, вку пе с 
об щим по ло же ни ем аме ри кан ской эко но
ми ки из ряд но ди ск ре ди ти ро ва ли глав ную 
ва лю ту ми ра. При этом пе ре ход с дол ла ра 
дол жен бу дет про и зой ти пре дель но мяг ко 
и по сту па тель но. Впя тых, про ис хо дя щая 
се год ня на ци о на ли за ция предп ри я тий 
сме нит ся но вой при ва ти за ци ей. И, на ко
нец, мир фи нан сов и та ар хи тек ту ра, в ко
то рую он впле тен, не из беж но ста нут еще 
бо лее вир ту аль ны ми. Это дик ту ет ся са мой 
куль ту рой сов ре мен но го ми ра. n
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Взгляд на по ка за те ли со сто я ния Ми ро Вой эко но Ми ки за стаВ ля ет за ду Мать ся о не об хо ди Мо сти ко рен ных пе ре Мен
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