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Summary
The main component of any economy in the world, is the small and medium business. It is the work of the 
companies of this segment of business, economy revives, creating jobs, the unemployment decreases, etc. 
unfortunately, entrepreneurs encounter a number of problems that can be solved only with the help of 
the loan. Therefore, lending to small and medium business for banks and businessmen, is a promising and 
necessary measure.
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Иññëåäîâàíы òåîðåòè÷åñêèå è ïðàêòè÷åñêèå àñïåêòы ðàзâèòèÿ ìèðîâîãî фèíàíñîâîãî ðыíêà â àñïåêòå 
ñîзäàíèÿ è фóíêöèîíèðîâàíèÿ ìèðîâых фèíàíñîâых öåíòðîâ. Îïðåäåëåíы âàæíåéшèå эëåìåíòы ñóщå-
ñòâîâàíèÿ ìåæäóíàðîäíîãî фèíàíñîâîãî öåíòðà, ñòàäèè ðàзâèòèÿ è îñíîâíыå êàíàëы äâèæåíèÿ ìèðîâых 
фèíàíñîâых ïîòîêîâ. Дîêàзàíî, ÷òî òåíäåíöèÿìè ðàзâèòèÿ ìèðîâых фèíàíñîâых öåíòðîâ ïîñëåäíèх ëåò 
ÿâëÿюòñÿ êîíñîëèäàöèÿ фèíàíñîâых öåíòðîâ, óñèëåíèå ðîëè ðåãèîíàëüíых öåíòðîâ, ðàзâèòèå èíфîðìà-
öèîííî-àíàëèòè÷åñêèх è êîíñóëüòàöèîííых фóíêöèé.
Êëþ÷åâыå ñëîâà: ìèðîâîé фèíàíñîâыé ðыíîê, ìèðîâàÿ фèíàíñîâàÿ ñèñòåìà, ìèðîâîé фèíàíñîâыé öåíòð, 
ìèðîâыå фèíàíñîâыå ïîòîêè, фèíàíñîâыé èíñòèòóò, ãëîбàëèзàöèÿ, ïîñòêðèзèñíîå ðàзâèòèå.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìы è àêòóàëüíîñòü òåìы 
èññëåäîâàíèÿ. Êðèзèñ ìèðîâîé фèíàíñîâîé ñèñòå-
ìы, ðàñïðîñòðàíèâшèéñÿ íà ðåàëüíóю эêîíîìèêó 
è ñîöèàëüíóю ñфåðó ïðàêòè÷åñêè âñåх эêîíîìè-
÷åñêè ðàзâèòых ñòðàí, ïîñòàâèë íà ïîâåñòêó äíÿ 
ïðîбëåìы ãëóбîêîé ìîäåðíèзàöèè ãëîбàëüíîé è 
ðåãèîíàëüíых фèíàíñîâых ñèñòåì, âыбîðà ðàöèî-
íàëüíых âàðèàíòîâ èх äàëüíåéшåãî ðàзâèòèÿ. 

Пîñëå ãëîбàëüíîãî фèíàíñîâî-эêîíîìè÷åñêîãî 
êðèзèñà íè îäíà ñòðàíà óæå íå ñìîæåò ïðåòåíäî-
âàòü íà ãëîбàëüíîå эêîíîìè÷åñêîå ëèäåðñòâî, åñëè 
íà åå òåððèòîðèè íå ñîзäàí òàêîé öåíòð ïðèòÿæå-
íèÿ òðàíñíàöèîíàëüíîãî êàïèòàëà, êàê ÌФЦ. Эòî 
òåì бîëåå âàæíî, ÷òî ãëîбàëüíыé êðèзèñ ñ íåèз-
бåæíîñòüю ïðèâåë ê òðàíñфîðìàöèè ìåæäóíàðîä-
íых фèíàíñîâых ðыíêîâ, èзìåíåíèю ïðàâèë èх 
ðåãóëèðîâàíèÿ. Â эòèх óñëîâèÿх âыèãðыâàюò òå 
ñòðàíы, êîòîðыå ó÷àñòâóюò â фîðìèðîâàíèè íî-
âîé àðхèòåêòóðы фèíàíñîâых ðыíêîâ, ðàзâèâàюò 
íàöèîíàëüíыé ðыíîê фèíàíñîâых óñëóã è èíòå-
ãðèðóюò åãî â ñèñòåìó ìåæäóíàðîäíых фèíàíñî-
âых îòíîшåíèé.

Ñòåïåíü èçó÷åííîñòè ïðîáëåìы èññëåäîâàíèÿ. 
Â óêðàèíñêîé эêîíîìè÷åñêîé íàóêå îòäåëüíыå 

àñïåêòы äåÿòåëüíîñòè ÌФЦ èзó÷àëè Î. Бåëîðóñ, 
Д. Лóêüÿíåíêî, Ю. Ìàêîãîí, À. Íîâèöêèé, Ò. 
Îðåхîâà, Ê. Пëîòíèêîâ, À. Пîðó÷íèê, Â. Ðîêî÷à, 
Л. Ðóäåíêî-Сóäàðåâà è äðóãèå.

Öåëü èññëåäîâàíèÿ ñîñòîèò â èзó÷åíèè ïðàê-
òè÷åñêèх è òåîðåòè÷åñêèх àñïåêòîâ фóíêöèîíèðî-
âàíèÿ ìèðîâых фèíàíñîâых öåíòðîâ â êîíòåêñòå 
ðåфîðìèðîâàíèÿ ìèðîâîé фèíàíñîâîé ñèñòåìы.

Îñíîâíîé ìàòåðèàë. Сåãîäíÿ ìèðîâîé фèíàí-
ñîâыé ðыíîê åщå îïðåäåëÿюò êðóïíыå ìåæäóíà-
ðîäíыå фèíàíñîâыå öåíòðы, êîòîðыå ìîбèëèзóюò 
è ïåðåðàñïðåäåëÿюò âî âñåì ìèðå зíà÷èòåëüíыå 
îбъåìы фèíàíñîâых ðåñóðñîâ.

Ìåæíàöèîíàëüíыé фèíàíñîâыé öåíòð – эòî:
1) ïðîñòðàíñòâî, â êîòîðîì фèíàíñîâыå èíñòè-

òóòы ðàзíых юðèñäèêöèé ñîбèðàюòñÿ äëÿ òîãî, 
÷òîбы îñóщåñòâëÿòü ïîñðåäíè÷åñòâî ìåæäóíàðîä-
íîãî ìàñшòàбà.

2) îбщèå êðèòåðèè, ïîзâîëÿющèå îïðåäåëèòü 
ãîðîä â ðîëè ñèëüíîãî ïðåäñòàâèòåëÿ íà ìåæäóíà-
ðîäíых фèíàíñîâых ðыíêàх äëÿ òîãî, ÷òîбы ñî-
âåðшàòü ìåæäóíàðîäíыå ñäåëêè ñ àêòèâàìè.

3) ñâîåãî ðîäà ñèíîíèì îïðåäåëåíèÿ «îфшîð-
íыé фèíàíñîâыé öåíòð», хàðàêòåðèзóющèéñÿ 
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î÷åíü íèзêèì âìåшàòåëüñòâîì ãîñóäàðñòâà â фè-
íàíñîâóю è ïðàâîâóю äåÿòåëüíîñòü бèзíåñà [2].

Íåðåäêî ïîíÿòèå «фèíàíñîâыé öåíòð» óæå ñî-
÷åòàåò â ñåбå ðàññìîòðåííыå âышå хàðàêòåðèñòèêè 
ÌФЦ. Фèíàíñîâыé öåíòð – эòî ãîðîä (èëè îïðåäå-
ëåííàÿ ÷àñòü ãîðîäà), ãäå: ñîñðåäîòî÷åíы ðàзëè÷-
íыå фèíàíñîâыå èíñòèòóòы, ñóщåñòâóåò ðàзâèòàÿ 
äåëîâàÿ è êîììóíèêàöèîííàÿ èíфðàñòðóêòóðà, à 
òàêæå ñîâåðшàåòñÿ зíà÷èòåëüíîå êîëè÷åñòâî ìåæ-
äóíàðîäíых è âíóòðåííèх ñäåëîê [4].

Сóщåñòâóюò îïðåäåëåííыå ñòàäèè ðàзâèòèÿ 
ìåæäóíàðîäíîãî фèíàíñîâîãî öåíòðà:

• первая стадия – развитие местного рынка;
• вторая стадия – превращение в региональ-

íыé фèíàíñîâыé öåíòð;
• третья стадия – развитие регионального фи-

íàíñîâîãî öåíòðà ê ñòàäèè ìåæäóíàðîäíîãî фè-
íàíñîâîãî ðыíêà [5].

Дëÿ òîãî ÷òîбы ìåñòíыé ðыíîê ñìîã ïðåâðà-
òèòüñÿ â ðàзâèòыé ìåæäóíàðîäíыé фèíàíñîâыé 
öåíòð, íåîбхîäèìî, ÷òîбы ñòðàíà âëàäåëà âñåìè 
íåîбхîäèìыìè эëåìåíòàìè ïîääåðæàíèÿ êàê ñâî-
èх, òàê è ìåæäóíàðîäíых îïåðàöèé.

Ê âàæíåéшèì эëåìåíòàì ñóщåñòâîâàíèÿ ìåæ-
äóíàðîäíîãî фèíàíñîâîãî öåíòðà, êîòîðыìè äîëæ-
íà âëàäåòü ñòðàíà, ïðèíàäëåæàò:

1) ñòîéêàÿ фèíàíñîâàÿ ñèñòåìà è ñòàбèëüíàÿ 
âàëюòà;

2) íàëè÷èå ó÷ðåæäåíèé, êîòîðыå îбåñïå÷èâà-
юò ðàöèîíàëüíîå фóíêöèîíèðîâàíèå фèíàíñîâых 
ðыíêîâ;

3) ãèбêàÿ ñèñòåìà фèíàíñîâых èíñòðóìåíòîâ, 
êîòîðыå îбåñïå÷èâàюò êðåäèòîðàì è зàåìщèêàì 
ðàзíîîбðàзèå âàðèàíòîâ îòíîñèòåëüíî зàòðàò, ðè-
ñêîâ, ïðèбыëåé, ñðîêîâ, ëèêâèäíîñòè è êîíòðîëÿ;

4) ñîîòâåòñòâóющàÿ ñòðóêòóðà è äîñòàòî÷íыå 
ïðàâîâыå ãàðàíòèè, êîòîðыå ñïîñîбíы âызâàòü äî-
âåðèå ó ìåæäóíàðîäíых зàåìщèêîâ è êðåäèòîðîâ;

5) ÷åëîâå÷åñêèé êàïèòàë, êîòîðыé ñâîбîäíî 
âëàäååò ñïåöèàëüíыìè фèíàíñîâыìè зíàíèÿìè, 
êàê ðåзóëüòàò ñèñòåìàòè÷åñêîãî îбó÷åíèÿ è ïåðå-
ïîäãîòîâêè;

6) ñïîñîбíîñòü íàïðàâëÿòü èíîñòðàííыé êà-
ïèòàë ÷åðåз àêòèâíыå, âñåîбъÿòíыå è ìîбèëüíыå 
ðыíêè, ò.å. ñóщåñòâîâàíèå êîìïëåêñíых ðыíêîâ, 
êàê äîëãîñðî÷íых, òàê è êðàòêîñðî÷íых, êîòîðыå 
ïðåäîñòàâëÿюò зàåìщèêàì è èíâåñòîðàì шèðîêèå 
âîзìîæíîñòè;

7) эêîíîìè÷åñêàÿ ñâîбîäà: фèíàíñîâыé ðыíîê 
íå ìîæåò ñóщåñòâîâàòü бåз ñâîбîäы äåÿòåëüíîñòè, 

ïîòðåбëåíèå, íàêîïëåíèå è èíâåñòèðîâàíèå;
8) íàèбîëåå ñîâðåìåííàÿ òåхíîëîãèÿ ïåðåäà÷è 

èíфîðìàöèè è ñðåäñòâà ñâÿзè, êîòîðыå ðàзðåшàюò 
эффåêòèâíî îñóщåñòâëÿòü бåзíàëè÷íыå ðàñ÷åòы è 
íàëè÷íыå ïëàòåæè [5].

Ìèðîâыå фèíàíñîâыå ïîòîêè îбñëóæèâàюò 
äâèæåíèå òîâàðîâ, óñëóã è ìåæñòðàíîâîå ïåðå-
ðàñïðåäåëåíèå äåíåæíîãî êàïèòàëà ìåæäó êîíêó-
ðèðóющèìè ñóбъåêòàìè ìèðîâîãî ðыíêà. Êðîìå 
òîãî, îíè ïîäàюò ñèãíàëы î ñîñòîÿíèè êîíüюíêòó-
ðы, êîòîðыå ñëóæàò îðèåíòèðîì äëÿ ïðèíÿòèÿ ðå-
шåíèé ìåíåäæåðàìè.

Дâèæåíèå ìèðîâых фèíàíñîâых ïîòîêîâ îñó-
щåñòâëÿåòñÿ ïî ñëåäóющèì îñíîâíыì êàíàëàì: 

1) âàëюòíî-êðåäèòíîå è ðàñ÷ёòíîå îбñëóæèâà-
íèå êóïëè-ïðîäàæè òîâàðîâ è óñëóã;

2) зàðóбåæíыå èíâåñòèöèè â îñíîâíîé è îбî-
ðîòíыé êàïèòàë; 

3) îïåðàöèè ñ öåííыìè бóìàãàìè è ðàзíыìè 
фèíàíñîâыìè èíñòðóìåíòàìè; 

4) âàëюòíыå îïåðàöèè; 
5) ïåðåðàñïðåäåëåíèå ÷àñòè íàöèîíàëüíîãî äî-

хîäà ÷åðåз бюäæåò â фîðìå ïîìîщè ðàзâèâàющèì-
ñÿ ñòðàíàì è âзíîñîâ ãîñóäàðñòâ â ìåæäóíàðîäíыå 
îðãàíèзàöèè è äð. [1].

Â îïðåäåëёííых ñëó÷àÿх èñïîëüзóåòñÿ ïîíÿòèå 
«âñåìèðíыé фèíàíñîâыé öåíòð», êîòîðîå ïîäðàз-
óìåâàåò зíà÷èòåëüíîå îбъåäèíåíèå êîììåð÷åñêèх 
îïåðàöèé è ðàзíîîбðàзíых ìåæíàöèîíàëüíых фè-
íàíñîâых ñòðóêòóð íà îäíîé òåððèòîðèè è, êîòî-
ðîå ïîä÷ёðêèâàåò îòëè÷èÿ îò îïðåäåëåíèÿ «ìåæ-
äóíàðîäíыé фèíàíñîâыé öåíòð».

Íàèбîëåå àêòèâíî ïåðåëèâ фèíàíñîâых ðåñóð-
ñîâ îñóщåñòâëÿåòñÿ â òàêèх ìåæäóíàðîäíых фè-
íàíñîâых öåíòðàх ìèðà, êàê Íüю-Йîðê è Чèêà-
ãî – â Àìåðèêå, Лîíäîí, Фðàíêфóðò-íà-Ìàéíå, 
Пàðèæ, Цюðèх, Жåíåâà, Люêñåìбóðã – â Åâðîïå, 
Òîêèî, Сèíãàïóð, Гîíêîíã, Бàхðåéí – â Àзèè. Â 
ìåæäóíàðîäíыå фèíàíñîâыå öåíòðы ïðåâðàòè-
ëèñü íåêîòîðыå îфшîðíыå öåíòðы, ïðåæäå âñåãî â 
бàññåéíå Êàðèбñêîãî ìîðÿ – Пàíàìà, Бåðìóäñêèå, 
Бàãàìñêèå, Êàéìàíîâы, Àíòèëüñêèå è äðóãèå 
îñòðîâà [2]. 

Пîÿâëåíèå фèíàíñîâых öåíòðîâ íà ïåðèфåðèè 
ìèðîâîãî хîзÿéñòâà (Бàãàìñêèå îñòðîâà, Сèíãà-
ïóð, Гîíêîíã, Пàíàìà, Бàхðåéí è äð.) îбóñëîâëå-
íî îïðåäåëåííîé ìåðîé íèзшèìè íàëîãîâыìè è 
îïåðàöèîííыìè ðàñхîäàìè, íåзíà÷èòåëüíыì ãî-
ñóäàðñòâåííыì âìåшàòåëüñòâîì è ëèбåðàëüíыì 
âàëюòíыì зàêîíîäàòåëüñòâîì. Â бóäóщåì ìåæäó-

Òàбëèöà 1
Êëàññèфèêàöèÿ ìèðîâыõ фèíàíñîâыõ öåíòðîâ [7, c. 131]

№ Òèï ÌФЦ Пðåäñòàâèòåëè òèïà Сâîéñòâà

1 «Òèхàÿ ãàâàíü» Цюðèх, Ìîíàêî, Люêñåì-
бóðã, Бåðìóäы

äåíüãè ïðèâëåêàюòñÿ ïî ïðè÷èíå íàäåæíîñòè èх хðàíåíèÿ, 
÷òî â ñî÷åòàíèè ñ ñîîòâåòñòâóющèì ìÿãêèì зàêîíîäàòåëü-
ñòâîì, зäîðîâыì è ìÿãêèì êëèìàòîì, èñòîðè÷åñêèìè òðà-
äèöèÿìè íåó÷àñòèÿ â âîéíàх ñòèìóëèðóåò бîãàòых ëюäåé ñ 
íåñïîêîéíыì ïðîшëыì îñåäàòü â эòèх ìåñòàх, óâåëè÷èâàÿ èх 
фèíàíñîâыé ïîòåíöèàë 

2 «Òðàíñïîðòíыé 
óзåë»

Íüю-Йîðê, Бîñòîí, 
Фðàíêфóðò-íà-Ìàéíå, 

Шàíхàé, Гîíêîíã, Сèíãàïóð, 
Дóбàé, Êàòàð, Бàхðåéí

äåíüãè êîíöåíòðèðóюòñÿ äëÿ îбñëóæèâàíèÿ òðàíñïîðòíых 
îïåðàöèé ìèðîâîãî èëè ðåãèîíàëüíîãî óðîâíÿ

4 «Àäìèíèñòðàòèâíыé 
óзåë»

Лîíäîí, Фðàíêфóðò, Пàðèæ, 
Òîêèî, Сåóë, Ìîñêâà

îбóñëîâëåí èñòîðè÷åñêèìè îñîбåííîñòÿìè ðàзâèòèÿ ñòðàí, 
ñхåìîé ïðèíÿòèÿ âàæíых фèíàíñîâых ðåшåíèé (ãîñóäàð-
ñòâåííыå òðàäèöèè ñòðàíы ïðåäïîëàãàюò äåëåãèðîâàíèå âñåх 
âàæíых âîïðîñîâ íà ñàìыé âåðхíèé óðîâåíü óïðàâëåíèÿ)

5 «Íàëîãîâыé ðàé» Êàéìàíîâы îñòðîâà, Íàóðó, 
Бàãàìы

îфшîðíыå ÌФЦ, ãäå äåéñòâóюò ïîíèæåííыå íàëîãîâыå 
ñòàâêè, («íàëîãîâыé äåìïèíã») íåбîëüшèå ðåãèñòðàöèîííыå 
ïëàòåæè è ïðåäîñòàâëÿюòñÿ ãàðàíòèè ñåêðåòíîñòè îïåðàöèé 
è äðóãèå ëüãîòы, ïðè êðåäèòîâàíèè ïðåäъÿâëÿюòñÿ íèзêèå 
òðåбîâàíèÿ â îòíîшåíèè ðåзåðâîâ
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íàðîäíыìè фèíàíñîâыìè öåíòðàìè ìîãóò ñòàòü è 
ñåãîäíÿшíèå ðåãèîíàëüíыå öåíòðы – Êåéïòàóí, 
Сàí-Пàóëó, Шàíхàé è äð.

Àíàëèз îñîбåííîñòåé ðàзëè÷íых ÌФЦ ïîêà-
зàë, ÷òî ñóщåñòâóåò ñëåäóющàÿ èх êëàññèфèêàöèÿ 
(òàбë. 1). 

Òåíäåíöèÿìè ðàзâèòèÿ ìèðîâых фèíàíñîâых 
öåíòðîâ ïîñëåäíèх ëåò ÿâëÿюòñÿ: êîíñîëèäàöèÿ 
фèíàíñîâых öåíòðîâ (ñðåäè ñïåöèàëèñòîâ ñó-
щåñòâóåò ìíåíèå, ÷òî Íüю-Йîðê, Лîíäîí è Гîí-
êîíã ïðåâðàщàюòñÿ â íåêîåãî åäèíîãî ãëîбàëüíî-
ãî èãðîêà ñ îбщèìè ïðàâèëàìè ðåãóëèðîâàíèÿ); 
óñèëåíèå ðîëè ðåãèîíàëüíых öåíòðîâ Àзèè, Лà-
òèíñêîé Àìåðèêè, Бëèæíåãî Âîñòîêà è Àфðèêè, 
ñòðåìÿщèхñÿ ê ïåðåðàñïðåäåëåíèю ñфåð âëèÿíèÿ; 
ðàзâèòèå èíфîðìàöèîííî-àíàëèòè÷åñêèх è êîí-
ñóëüòàöèîííых фóíêöèé. Â îñíîâíых фèíàíñîâых 
öåíòðàх ðàзìåщåíы èзâåñòíыå óïðàâëåí÷åñêèå 
êîíñóëüòàíòы – êîìïàíèè McKinsey, Ernst and 
Young Global Limited, Deloitte Touche Tohmatsu 
è äð.; ïîÿâëåíèå íîâîé фóíêöèè ïî óïðàâëåíèю 
ìåæäóíàðîäíîé зàäîëæåííîñòüю è åå ðåñòðóêòó-
ðèзàöèè [8].

Â êîíöå 2009 ã. ìåæäóíàðîäíàÿ êîìïàíèÿ 
«PricewaterhouseCoopers» (PWC) ïðåäñòàâèëà äî-
êëàä [6], ïîñâÿщåííыé ðàзâèòèю êðóïíåéшèх ãî-
ðîäîâ ìèðà äî 2025 ã. (òàбë. 2). Â èññëåäîâàíèè 
óïîð ñäåëàí íå íà ÷èñëåííîñòü íàñåëåíèÿ, êîòîðàÿ 
äàёò ñëàбîå ïðåäñòàâëåíèå îб эêîíîìè÷åñêîé ìîщè 
ãîðîäà, à íà ÂÂП. Сîãëàñíî ïðèâåäåííыì äàííыì, 
â бëèæàéшèå ãîäы ãîðîäà ðàзâèâàющèхñÿ ñòðàí 
ïðîäåìîíñòðèðóюò зíà÷èòåëüíыé ðîñò эêîíîìèê 
è ñòàíóò öåíòðàìè ïðèòÿæåíèÿ ðàбî÷åé ñèëы è 
èíâåñòèöèé. Â PWC îöåíèâàëè îбъåìы эêîíîìèê 
ãîðîäîâ íà îñíîâå äàííых ÎÎÍ î ÷èñëåííîñòè íà-
ñåëåíèÿ зà 2008 ã. è ðàñ÷åòíîãî ÂÂП íà äóшó íà-
ñåëåíèÿ ïî ïàðèòåòó ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîбíîñòè 
(ППС) [7, c. 52-54].

Òàбëèöà 2
Ðåéòèíã ãîðîäîâ –

фèíàíñîâыõ öåíòðîâ ê 2025 ãîäó [6]

№ Гîðîä

Пðîãíîзèðóåìыé 
ÂÂП â 2025 ã. 

($ìëðä. ïî ППС 
ê 2005 ã.)

Сðåäíèé 
ðîñò ÂÂП 
äî 2025 ã. 

(%)

Ìåñòî 
ïî ðîñòó 

ÂÂП

1 Òîêèî 1 981 1,7 131

2 Íüю-Йîðê 1 915 1,8 118

3 Лîñ-
Àíäæåëåñ 1 036 1,6 141

4 Лîíäîí 821 2,2 94

5 Чèêàãî 817 2,1 97

6 Сàí-Пàóëî 782 4,2 51

7 Ìåхèêî 745 3,9 62

8 Пàðèæ 741 1,6 138

9 Шàíхàé 692 6,6 14

10 Бóэíîñ-
Àéðåñ 651 3,5 74

Иíäèêàòîðàìè ðàзâèòèÿ фèíàíñîâîé ñèñòåìы 
â òîì èëè èíîì ðåãèîíå, ïîзâîëÿющèìè èäåíòè-
фèöèðîâàòü èх êàê ìèðîâыå фèíàíñîâыå öåíòðы, 
ÿâëÿюòñÿ ïîêàзàòåëè фîíäîâîãî, бàíêîâñêîãî, 
ñòðàхîâîãî ðыíêîâ, èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè 
â öåëîì, ñòåïåíè îñâîåíèÿ íîâых èíñòðóìåíòîâ 
óïðàâëåíèÿ фèíàíñîâыìè ðåñóðñàìè è âîâëå÷åí-
íîñòè ðåãèîíà â ãëîбàëüíыå фèíàíñîâыå ïîòîêè.

Бåзóñëîâíыì ëèäåðîì ïî ðыíî÷íîé êàïèòà-
ëèзàöèè è îбъåìó òîðãîâ ÿâëÿåòñÿ îбъåäèíåíèå 
Íüю-Йîðêñêîé фîíäîâîé бèðæè (NYSE) è ïàíъåâ-
ðîïåéñêîé фîíäîâîé бèðæè Euronext. Âòîðыì ïî 

âåëè÷èíå ïî îбîèì ïîêàзàòåëåì ÿâëÿåòñÿ NASDAQ 
OMX (îбъåäèíåíèå àìåðèêàíñêîé бèðæè âыñîêî-
òåхíîëîãè÷íых êîìïàíèé NASDAQ è 8 åâðîïåé-
ñêèх бèðæ, à òàêæå ñêàíäèíàâñêîãî è бàëòèéñêî-
ãî ïîäðàзäåëåíèé êîìïàíèè OMX). Òðåòüå ìåñòî 
ïî êàïèòàëèзàöèè зàíèìàåò Òîêèéñêàÿ фîíäîâàÿ 
бèðæà, à ïî îбъåìó òîðãîâ – Шàíхàéñêàÿ фîíäî-
âàÿ бèðæà.

Îñíîâíîé бèðæåâîé îбîðîò ïðèхîäèòñÿ íà äîëå-
âыå è äîëãîâыå öåííыå бóìàãè. Íàèбîëüшåå êîëè-
÷åñòâî ëèñòèíãóåìых àêöèîíåðíых êîìïàíèé íà 
Бîìбåéñêîé фîíäîâîé бèðæå 5034 íà êîíåö 2011 
ãîäà, îäíàêî âñå эòî êîìïàíèè íàöèîíàëüíыå. 
Àíàëîãè÷íыì îбðàзîì îбñòîÿò äåëà íà Шàíхàé-
ñêîé, Шэíü÷æэíüñêîé бèðæàх â Êèòàå, ÌÌÂБ â 
Ðîññèè è бîëüшèíñòâå бèðæ ñòðàí ñ ðàзâèâàющè-
ìèñÿ эêîíîìèêàìè: òîðãîâëÿ èíîñòðàííыìè öåí-
íыìè бóìàãàìè íà íèх îòñóòñòâóåò. Лèäåðîì ïî 
àбñîëюòíîìó êîëè÷åñòâó èíîñòðàííых êîìïàíèé, 
÷üè àêöèè ïðîäàюòñÿ íà бèðæå, íà ñåãîäíÿшíèé 
äåíü ÿâëÿåòñÿ Лîíäîíñêàÿ фîíäîâàÿ бèðæà 604 â 
ëèñòèíãå 2011 ãîäà, ÷òî ñîñòàâëÿëî ïÿòóю ÷àñòü 
âñåх зàðåãèñòðèðîâàííых íà бèðæå êîìïàíèé. Дà-
ëåå èäåò îбъåäèíåíèå NYSE Evronext 603 êîìïà-
íèè, óñòóïèâшåå â 2011 ãîäó ïàëüìó ïåðâåíñòâà 
Лîíäîíó. Â 2 ðàзà ìåíüшå èíîñòðàííых êîìïàíèé 
âхîäèò â ëèñòèíãè фîíäîâîé бèðæè Сèíãàïóðà 
317 è NASDAQ 300. Âыñîêà äîëÿ èíîñòðàííых 
êîìïàíèé â ëèñòèíãå àêöèé Ìåêñèêàíñêîé фîí-
äîâîé бèðæè 69,6%, íî ïî èх îбщåìó êîëè÷åñòâó 
è îбъåìó òîðãîâ îíà зàìåòíî óñòóïàåò ëèäåðàì. Â 
òî æå âðåìÿ íà NYSE Evronext è NASDAQ ïðè-
хîäèòñÿ 4/5 îбщåãî îбîðîòà àêöèé èíîñòðàííых 
êîìïàíèé, òîãäà êàê äîëÿ Лîíäîíà 7,2%, Фðàíê-
фóðòà 4,4%, äðóãèх бèðæ íåзíà÷èòåëüíà èëè ðàâ-
íà íóëю.

Пî êîëè÷åñòâó зàðåãèñòðèðîâàííых îбëèãàöèé 
ïåðâыå ìåñòà â ìèðå зàíèìàюò Люêñåìбóðãñêàÿ, 
Фðàêфóðòñêàÿ è Иðëàíäñêàÿ бèðæè, ó íèх æå 
âыñîêà äîëÿ зàðóбåæíых эìèòåíòîâ â ëèñòèíãå, 
îäíàêî ðыíî÷íàÿ ñòîèìîñòü îбðàщàющèхñÿ бóìàã 
íà íèх íåзíà÷èòåëüíà. Лèäåðîì â òîðãîâëå íàöèî-
íàëüíыìè äîëãîâыìè èíñòðóìåíòàìè â 2011 ãîäó 
ñòàëà èñïàíñêàÿ бèðæà BME Spanish Exchanges, 
íà êîòîðóю ïðèшëîñü бîëåå 2/3 ìèðîâîé òîðãîâ-
ëè êîðïîðàòèâíыìè îбëèãàöèÿìè íàöèîíàëüíых 
эìèòåíòîâ è ïî÷òè 38% ìèðîâîãî âíóòðåííåãî îбî-
ðîòà îбëèãàöèé íàöèîíàëüíîãî îбщåñòâåííîãî ñåê-
òîðà. Â òîðãîâëå èíîñòðàííыìè îбëèãàöèÿìè 65% 
âñåãî îбъåìà â 2011ãîäó ïðèшëîñü íà äâå бèðæè 
Лîíäîíà è Цюðèхà. Бèðæè Íüю-Йîðêà, Чèêàãî è 
òîðãîâыå ïëîщàäêè ðàзâèòых åâðîïåéñêèх ñòðàí 
зàíèìàюò âåäóщèå ïîзèöèè â òîðãîâëå äåðèâàòè-
âàìè, íî íåêîòîðыå бèðæè ðàзâèâàющèхñÿ ñòðàí 
òàêæå àêòèâíî îñâàèâàюò эòè èíñòðóìåíòы.

Êðóïíåéшèìè бèðæàìè ïî ïðèâëå÷åíèю èí-
âåñòèöèé ïîñðåäñòâîì ïåðâè÷íîãî IPO – Initial 
Public Offering è âòîðè÷íîãî ðàзìåщåíèÿ àê-
öèé «Secondary Market Issues»â 2011 ãîäó ñòàëè: 
NYSE Evronext (US & Europe) – 287,2 ìëðä. äîë.; 
Hong Kong Exchanges 109,5; BM&FBOVESPA 
100,5; Shanghai Stock Exchange 83,5; London 
Stock Exchange Group 60,7; Shenzhen Stock 
Exchange 60,3; Australian Securities Exchange 
53,8; Tokyo Stock Exchange Group 50,2; BME 
Spanish Exchanges 36,6. Пðè÷åì íàèбîëüшèé ðîñò 
ïî ñðàâíåíèю ñ 2009 ãîäîì íàбëюäàëñÿ ó бèðæ 
Сàí-Пàóëó è Шэíü÷æэíÿ, à íàèбîëüшåå ïàäåíèå ó 
бèðæè Лîíäîíà.

Пî äàííыì êîìïàíèè McKinsey, â 2010-2011 
ãîäàх бîëåå ïîëîâèíы âñåх IPO быëî îñóщåñòâëå-
íî íà фîíäîâых бèðæàх ðàзâèâàющèхñÿ ñòðàí. Из 
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280 ìëðä. äîë. СШÀ ìèðîâîãî îбъåìà IPO â 2011 
ãîäó – íà бèðæè Êèòàÿ è Гîíêîíãà ïðèшëîñü 125 
ìëðä. äîë. 44,6%, äðóãèх ðàзâèâàющèхñÿ ðыí-
êîâ 40 ìëðä. äîëë., íà Íüю-Йîðê 35 ìëðä. äîë., 
Лîíäîí 13 ìëðä. äîë., äðóãèå ðàзâèòыå ñòðàíы 68 
ìëðä. äîëë. СШÀ [3].

Сîãëàñíî äàííыì òîãî æå èíñòèòóòà, íàè-
бîëüшèìè òåìïàìè â 2000-2011ãã. ðîñëè фîíäî-
âыå ðыíêè Иíäèè 23% â ñðåäíåì зà ãîä è Êèòàÿ 
20,8%. Â СШÀ ñðåäíåãîäîâîé ïðèðîñò фîíäîâî-
ãî ðыíêà â I-îì äåñÿòèëåòèè XXI âåêà ñîñòàâèë 
5,2%, â Яïîíèè 2,4%. Êàê ðåзóëüòàò äîëÿ ñòðàí ñ 
ðàзâèâàющèìèñÿ ðыíêàìè íà ìèðîâîì фîíäîâîì 
ðыíêå ñ 2000 ïî 2011 ãã. óâåëè÷èëàñü â 3 ðàзà è 
äîñòèãëà íà êîíåö 2011 ãîäà 18%, èз íèх äîëÿ 
Êèòàÿ è Гîíêîíãà 7,6% [3]. Òàêèì îбðàзîì, фîí-
äîâыé ðыíîê â íàèбîëüшåé ñòåïåíè îòðàæàåò òå 
äèíàìè÷åñêèå èзìåíåíèÿ, êîòîðыå ïðîèñхîäÿò â 
ìèðîâых фèíàíñîâых öåíòðàх.

Дðóãèì òàêèì èíäèêàòîðîì ÿâëÿåòñÿ ðыíîê 
бàíêîâñêèх óñëóã. Êðóïíåéшèå ïî àêòèâàì бàíêè 
òàêæå ðàзìåщåíы â ìåæäóíàðîäíых фèíàíñîâых 
öåíòðàх. Íåбыâàëыìè òåìïàìè ïîñëå êðèзèñà ðà-
ñòóò àêòèâы êèòàéñêèх бàíêîâ, шòàб êâàðòèðы 
êîòîðых íàхîäÿòñÿ â ñòîëèöå ñòðàíы. Эòî âыâî-
äèò Пåêèí â ðàзðÿä êðóïíåéшèх фèíàíñîâых öåí-
òðîâ ìèðà. Êèòàéñêèì бàíêàì ïðèñóщà âыñîêàÿ 
êàïèòàëèзàöèÿ. Пî ïîêàзàòåëю «ñîбñòâåííыé êà-
ïèòàë» íà íà÷àëî 2011 ãîäà 4 бàíêà Пåêèíà зà-
íèìàëè âåäóщèå ïîзèöèè â ìèðå, äàæå êðóïíåé-
шèé бàíê Åâðîïы BNP Paribas (Фðàíöèÿ) óñòóïàë 
èì. Â òî æå âðåìÿ åâðîïåéñêèå бàíêè íåêîòîðых 
ñòðàí, â ÷àñòíîñòè Âåëèêîбðèòàíèè, óòðà÷èâàюò 
ñâîè ïîзèöèè.

Бàíêîâñêèé ðыíîê ðàзâèâàющèхñÿ ñòðàí ðàñ-
òåò быñòðåå, ÷åì ðàзâèòых. Пî äàííыì ãëîбàëüíî-
ãî èíñòèòóòà McKinsey [3], ñðåäíåãîäîâîé ïðèðîñò 
бàíêîâñêèх äåïîзèòîâ â ìèðå â 2000-2010 ãîäàх 
ñîñòàâëÿë 6,6%, â òî æå âðåìÿ â Êèòàå è Гîíêîíãå 
– 14%, â äðóãèх ñòðàíàх ñ ðàзâèâàющèìèñÿ ðыí-
êàìè – 16,4%, â СШÀ – 8,6%, â Çàïàäíîé Åâðî-
ïå – 5,2%, â Яïîíèè – 0,6%, â äðóãèх ðàзâèòых 
ñòðàíàх – 8,1%. Òåíäåíöèÿ â öåëîì ñîхðàíèëàñü è 
â 2010 ãîäó: бàíêîâñêèå äåïîзèòы â ìèðå âыðîñëè 

íà 5,6%, â Êèòàå – íà 12,4%, â äðóãèх ðàзâèâàю-
щèхñÿ ðыíêàх – 14,5%. Сóщåñòâåííîå óìåíüшå-
íèå òåìïîâ èх ïðèðîñòà íàбëюäàëîñü â СШÀ: â 
2011 ãîäó îíè ïðèðîñëè òîëüêî íà 3,6%, è â Çà-
ïàäíîé Åâðîïå – íà 2,1%. Â öåëîì â ìèðå ñ 2000 
ïî 2011 ãîäы îòíîшåíèå äåïîзèòîâ бàíêîâñêîãî 
ñåêòîðà ê ÂÂП óâåëè÷èëîñü ñ 80% äî 90%.

Òàêæå ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî, ñîãëàñíî ðåé-
òèíãó GFCI 14, êîòîðыé ïóбëèêóåòñÿ ëîíäîíñêîé 
ãðóïïîé Long Finance, Лîíäîí – îäèí èз ñòàðåé-
шèх ìèðîâых фèíàíñîâых öåíòðîâ âîзãëàâëÿåò 
ñïèñîê GFCI, íåñìîòðÿ íà ïîòåðю 13 бàëëîâ. Çà 
íèì ñëåäóåò Íüю-Йîðê, óäåðæèâàющèé ëèäèðó-
ющèå ïîзèöèè â òå÷åíèå ìíîãèх äåñÿòèëåòèé è 
íåîäíîêðàòíî îêàзыâàâшèéñÿ íà âåðшèíå ðåé-
òèíãà фèíàíñîâых ïëîщàäîê ìèðà. Дàëåå â ñïè-
ñêå – ïî-ïðåæíåìó бåз èзìåíåíèé ïî ñðàâíåíèю 
ñ ïðåäыäóщèì âыïóñêîì – фèíàíñîâыå öåíòðы 
Àзèè. Гîíêîíã ïðî÷íî îбîñíîâàëñÿ íà 3 ìåñòå, à 
Сèíãàïóð – íà 4-ì. À âîò ïÿòóю ïîзèöèю зàíÿë 
фèíàíñîâыé öåíòð Òîêèî, îïåðåäèâшèé â GFCI14 
Цюðèх (6 ìåñòî), êîòîðыé ïîòåðÿë ïî ñðàâíåíèю ñ 
ïîêàзàòåëÿìè шåñòèìåñÿ÷íîé äàâíîñòè 5 бàëëîâ. 
Â ñâîю î÷åðåäü, Жåíåâà (8 ìåñòî) óñòóïèëà Бîñòî-
íó (7 ìåñòî) [8].

Ìåæäóíàðîäíîå фèíàíñîâîå зíà÷åíèå òîé èëè 
èíîé ñòðàíы èëè åå îòäåëüíîãî ðåãèîíà îïðåäå-
ëÿåòñÿ òàêæå îбъåìîì èíâåñòèöèé зà ãðàíèöåé è 
èíîñòðàííых èíâåñòèöèé âíóòðè ñòðàíы.

Âыâîäы è ïðåäëîæåíèÿ. Â îñíîâå ìèðîâîãî 
фèíàíñîâîãî êðèзèñà ëåæàò фóíäàìåíòàëüíыå 
äåфåêòы ìèðîâîé фèíàíñîâîé ñèñòåìы. Â íà-
ñòîÿщåå âðåìÿ îíè íå ëèêâèäèðîâàíы è ñîзäàюò 
îбъåêòèâíыå ïðåäïîñыëêè äëÿ âîзíèêíîâåíèÿ 
íîâых êðèзèñîâ. Â êà÷åñòâå зàщèòы îò íåãàòèâ-
íых ïîñëåäñòâèé òåêóщåãî êðèзèñà бîëüшèíñòâî 
ñòðàí èзбðàëè ïðîòåêöèîíèзì, ñòàâÿщèé ïîä ñî-
ìíåíèå îñíîâíыå ïðèíöèïы ãëîбàëèзàöèè. Â ìè-
ðîâîé фèíàíñîâîé ñèñòåìå ïîÿâèëèñü ïðèзíàêè 
ñåãìåíòèðîâàíèÿ, êîòîðыå ïðèâîäÿò ê íåîбхîäè-
ìîñòè è öåëåñîîбðàзíîñòè ñîзäàíèÿ íîâых ÌФЦ 
êàê èíñòðóìåíòà ñíèæåíèÿ îòòîêà êàïèòàëà è 
ïðèâëå÷åíèÿ äîïîëíèòåëüíых èíîñòðàííых èí-
âåñòèöèé.
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Ðåçþìå
Дîñë³äæåíî òåîðåòè÷í³ òà ïðàêòè÷í³ àñïåêòè ðîзâèòêó ñâ³òîâîãî ф³íàíñîâîãî ðèíêó â àñïåêò³ ñòâîðåííÿ òà 
фóíêö³îíóâàííÿ ñâ³òîâèх ф³íàíñîâèх öåíòð³â. Âèзíà÷åíî íàéâàæëèâ³ш³ åëåìåíòè ³ñíóâàííÿ ì³æíàðîäíîãî 
ф³íàíñîâîãî öåíòðó, ñòàä³ї ðîзâèòêó òà îñíîâí³ êàíàëè ðóхó ñâ³òîâèх ф³íàíñîâèх ïîòîê³â. Дîâåäåíî, щî 
òåíäåíö³ÿìè ðîзâèòêó ñâ³òîâèх ф³íàíñîâèх öåíòð³â îñòàíí³х ðîê³â є êîíñîë³äàö³ÿ ф³íàíñîâèх öåíòð³â, 
ïîñèëåííÿ ðîë³ ðåã³îíàëüíèх öåíòð³â, ðîзâèòîê ³íфîðìàö³éíî-àíàë³òè÷íèх ³ êîíñóëüòàö³éíèх фóíêö³é.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ñâ³òîâèé ф³íàíñîâèé ðèíîê, ñâ³òîâà ф³íàíñîâà ñèñòåìà, ñâ³òîâèé ф³íàíñîâèé öåíòð, 
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GFC AS AN INSTRUMENT REFORMING THE GLOBAL FINANCIAL SYSTEM POST-CRISIS

Summary
The theoretical and practical aspects of the global financial market in terms of the establishment and operation 
of global financial centers are examined. Identify the critical elements for an international financial center, 
stage of development and the main channels of movement of global financial flows. Proved that the trends of 
the world financial centers in recent years are the consolidation of the financial centers, strengthening the 
role of regional centers, the development of information – analytical and advisory functions.
Key words: global financial markets, the global financial system, the World Financial Center, global financial 
flows, financial institution, globalization, post-crisis development.
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Íà ïî÷àòêó òðåòüîãî òèñÿ÷îë³òòÿ îäí³єю з êëю÷îâèх фîðì ïðîÿâó ïðîöåñ³â åêîíîì³÷íîї ãëîбàë³зàö³ї 
є äèíàì³зàö³ÿ òà ñóòòєâå íàðîщóâàííÿ îбñÿã³â ïðÿìîãî ³íîзåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ. Сâ³òîâèé äîñâ³ä 
ñâ³ä÷èòü ïðî òå, щî â îñòàíí³ äåñÿòèë³òòÿ ì³æíàðîäíå ³íâåñòóâàííÿ ïåðåòâîðèëîñÿ íà âàãîìå åêзîãåí-
íå äæåðåëî ф³íàíñóâàííÿ íàö³îíàëüíèх åêîíîì³ê ïðàêòè÷íî óñ³х êðàїí ñâ³òó, îñê³ëüêè зàâäÿêè éîìó 
íå ò³ëüêè â³äбóâàєòüñÿ ï³äêëю÷åííÿ íàðîäíîãîñïîäàðñüêèх êîìïëåêñ³â äåðæàâ äî òðàíñíàö³îíàëüíèх 
âèðîбíè÷èх ìåðåæ, àëå é ðåàë³зóєòüñÿ ì³æíàðîäíèé íàóêîâî-òåхíîëîã³÷íèé îбì³í òà зàбåзïå÷óєòüñÿ 
íîâà ÿê³ñòü ñóñï³ëüíîãî â³äòâîðåííÿ íà ãëîбàëüíîìó ð³âí³. Сàìå òîìó îñîбëèâîї àêòóàëüíîñò³ íà ïî÷àò-
êó ХХ² ñòîë³òòÿ íàбóâàюòü ïèòàííÿ, ïîâ’ÿзàí³ з ÷èííèêàìè, ÿê³ фîðìóюòü ñïðèÿòëèâèé íàö³îíàëüíèé 
³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò äëÿ ì³æíàðîäíèх ³íâåñòîð³â. У ñòàòò³ íàâåäåíèé àíàë³з ñîö³àëüíî-êóëüòóðíèх, 
ñîö³àëüíèх, îðãàí³зàö³éíî-ïðàâîâèх, ïîë³òè÷íèх, ф³íàíñîâèх òà åêîíîì³÷íèх ÷èííèê³â ñòâîðåííÿ ñïðè-
ÿòëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó. Îñîбëèâà óâàãà àêöåíòîâàíà íà ïîäàòêîâîìó ÷èííèêó, ÿêèé, íà äóìêó 
àâòîðà, є ÿäðîì òà êëю÷îâîю ðóш³éíîю ñèëîю ãëîбàë³зàö³éíèх ïðîöåñ³â ñòèìóëюâàííÿ бàãàòîö³ëüîâîї 
³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ñóб’єêò³â ì³æíàðîäíîї åêîíîì³÷íîї ñèñòåìè.
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³íîзåìíèé ³íâåñòîð.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Íà ïî÷àòêó ХХ² ñòîë³ò-
òÿ ³íâåñòèö³éíèé ãëîбàë³зì ÿê âêðàé íåîäíîзíà÷-
íèé ïðîöåñ ðîзâèâàєòüñÿ äîâîë³ ñóïåðå÷ëèâî, à 
éîãî ïåðåâàãè òà âèêëèêè ðîзïîä³ëÿюòüñÿ âêðàé 
àñèìåòðè÷íî ÿê ì³æ êðàїíàìè, òàê ³ ì³æ ðåã³î-
íàìè ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà. Òàê, з îäíîãî бîêó, 
ñàìå ³íâåñòèö³éíèé ãëîбàë³зì íàäàє ãëîбàëüí³é 
åêîíîì³ö³ ö³ë³ñíîї ñòðóêòóðè, à з ³íшîãî – îбóìîâ-
ëює íàðîщóâàííÿ íåð³âíîì³ðíîñò³ ó ãàëóзåâî-òå-
ðèòîð³àëüíîìó ðîзïîä³ë³ ³íâåñòèö³éíîãî êàï³òàëó. 
Íà ñüîãîäí³ ïåðåä÷àñíî ãîâîðèòè ïðî фîðìóâàííÿ 
ó ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³ óí³âåðñàëüíîãî ãëîбàëüíî-
ãî ³íâåñòèö³éíîãî ïðîñòîðó, ÿêèé äëÿ âñ³х éîãî 
ó÷àñíèê³â фóíêö³îíóє зà єäèíèìè ïðàâèëàìè òà 
íîðìàìè. Âîäíî÷àñ âåëèêîї àêòóàëüíîñò³ íàбóâà-

юòü ïèòàííÿ, ïîâ’ÿзàí³ з àíàë³зîì ÷èííèê³â, ÿê³ 
ñòâîðююòü ïðèâàбëèâèé ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò, 
щî ñòèìóëює зàëó÷åííÿ ì³æíàðîäíèх ³íâåñòèö³é.
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