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Âàæíûì íàïðàâëåíèåì ñîâðåìåííîé îòå-
÷åñòâåííîé ýêîíîìè÷åñêîé ìûñëè ÿâëÿåòñÿ èñ-
ñëåäîâàíèå ïðîöåññîâ ôîðìèðîâàíèÿ è ôóí-
êöèîíèðîâàíèÿ ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà. Âíè-
ìàíèå èññëåäîâàòåëåé ê äàííîé ïðîáëåìàòè-
êå, â ïåðâóþ î÷åðåäü, îáóñëîâëåíî ïîòåíöè-
àëîì â äîñòèæåíèè ñóùåñòâåííîãî ýêîíîìè-
÷åñêîãî ðîñòà áëàãîäàðÿ ôóíêöèîíèðîâàíèþ
èíñòèòóöèîíàëüíûõ ôîðì ôèíàíñîâîãî êàïè-
òàëà â íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêå. Âìåñòå ñ òåì,
ôàêòè÷åñêèé êîíòðîëü âñåõ ñôåð, îáëàñòåé
ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè, ïðèñóùèé ñî-
âðåìåííîìó ôèíàíñîâîìó êàïèòàëó, ÿâëÿåò-
ñÿ ôàêòîðîì ïîòåíöèàëüíîé íåñòàáèëüíîñòè
äëÿ âñåõ òèïîâ ýêîíîìè÷åñêèõ ñèñòåì, ÷òî
òàêæå ïîä÷åðêèâàåò àêòóàëüíîñòü îòìå÷åííî-
ãî íàïðàâëåíèÿ èññëåäîâàíèé.

Â ïðîöåññå ñâîåãî ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâûé
êàïèòàë ïðåòåðïåâàåò çíà÷èòåëüíûå èçìåíå-
íèÿ, ÷òî äåëàåò öåëåñîîáðàçíûì è îáîñíî-
âàííûì èññëåäîâàíèå ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ
íà äàííóþ ýêîíîìè÷åñêóþ êàòåãîðèþ.

Öåëüþ íàñòîÿùåé ñòàòüè ÿâëÿåòñÿ èññëå-
äîâàíèå ôàêòîðîâ òðàíñôîðìàöèè ôèíàíñî-
âîãî êàïèòàëà. Àâòîðñêàÿ ïîñòàíîâêà âîïðî-
ñà èñõîäèò èç òîãî, ÷òî ñåãîäíÿ äàííûå ôàê-
òîðû â îòå÷åñòâåííîé íàó÷íîé ëèòåðàòóðå
èññëåäîâàíû íå â ïîëíîé ìåðå, à èõ àíàëèç
çà÷àñòóþ íå íîñèò ñèñòåìíîãî õàðàêòåðà è
ïðîâîäèòñÿ áåç óâÿçêè ñ ñîâðåìåííîé ýêîíî-
ìè÷åñêîé äåéñòâèòåëüíîñòüþ.

Ôèíàíñîâûé êàïèòàë
êàê ýêîíîìè÷åñêàÿ êàòåãîðèÿ

Ïîëíîöåííûé àíàëèç ôèíàíñîâîãî êàïè-
òàëà êàê ýêîíîìè÷åñêîé êàòåãîðèè íåâîçìî-
æåí áåç îáðàùåíèÿ ê èñòîêàì åãî âîçíèêíî-
âåíèÿ. Â ýòîé ñâÿçè öåëåñîîáðàçíûì ÿâëÿåò-
ñÿ èññëåäîâàíèå áîëåå îáùåé êàòåãîðèè,

âûñòóïèâøåé â êà÷åñòâå áàçû äëÿ åãî ïåðâî-
íà÷àëüíîãî ôîðìèðîâàíèÿ, à èìåííî êàïèòà-
ëà â öåëîì.

Â ñîâðåìåííîé òðàêòîâêå ïîä êàïèòàëîì
ïîíèìàþòñÿ ñîçäàííûå ÷åëîâåêîì ðåñóðñû
äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ, íåîáõîäèìûå äëÿ
ïðîèçâîäñòâà òîâàðîâ è óñëóã1. Êàïèòàë ïðè
ýòîì ïðîÿâëÿåòñÿ â ïðåäìåòíûõ ôîðìàõ êàê:
1) ýêîíîìè÷åñêèé, 2) êóëüòóðíûé, 3) ÷åëîâå-
÷åñêèé, 4) ñîöèàëüíûé, 5) àäìèíèñòðàòèâíûé,
6) ïîëèòè÷åñêèé, 7) ñèìâîëè÷åñêèé, 8) ôèçè-
÷åñêèé êàïèòàë2.

Öåíòðàëüíîå ìåñòî ñðåäè ïåðå÷èñëåííûõ
âèäîâ êàïèòàëà òðàäèöèîííî îòâîäèòñÿ ýêî-
íîìè÷åñêîìó êàïèòàëó, ÷òî îáóñëîâëåíî åãî
âåäóùåé ðîëüþ â ðàçâèòèè íàöèîíàëüíîãî
õîçÿéñòâà, êîòîðîå, â ñâîþ î÷åðåäü, îêàçû-
âàåò îïðåäåëÿþùåå âîçäåéñòâèå íà âñå äðó-
ãèå îáëàñòè ÷åëîâå÷åñêîé æèçíåäåÿòåëüíîñ-
òè. Ðîëü ýêîíîìè÷åñêîãî êàïèòàëà â ïðîöåñ-
ñå ôîðìèðîâàíèÿ ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà, ñ
ïîçèöèé êëàññèêîâ èññëåäîâàíèÿ äàííîé ýêî-
íîìè÷åñêîé êàòåãîðèè Ð. Ãèëüôåðäèíãà è Â.È.
Ëåíèíà, îòðàæåíà íà ñîñòàâëåííîì àâòîðîì
ðèñ. 1.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ðèñ. 1 ôèíàíñîâûé êà-
ïèòàë áûë ïåðâîíà÷àëüíî îáðàçîâàí â ðåçóëü-
òàòå ñðàùèâàíèÿ ñîñòàâíûõ ÷àñòåé ýêîíîìè-
÷åñêîãî êàïèòàëà: áàíêîâñêîãî è ïðîìûøëåí-
íîãî êàïèòàëà. Ïîä ñðàùèâàíèåì ïðè ýòîì
ïîíèìàåòñÿ îáðàçîâàíèå ñëîæíûõ âçàèìíûõ
è íåðàñòîðæèìûõ ñâÿçåé ìåæäó ñóáúåêòàìè
ýêîíîìèêè, ïðåäïîëàãàþùåå ñîâìåùåíèå
ñôåð èõ äåÿòåëüíîñòè, îðãàíè÷åñêîå ïåðåïëå-
òåíèå öåëåé è ôóíêöèé, à òàêæå ðàçëè÷íûõ
âèäîâ äîõîäîâ3.

Èññëåäîâàòåëè äàòèðóþò ïðîöåññ ïåðâîíà-
÷àëüíîãî ôîðìèðîâàíèÿ ôèíàíñîâîãî êàïèòà-
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ëà ïîñëåäíåé òðåòüþ XIX â. è îòìå÷àþò, ÷òî
ýòî áûëî îáóñëîâëåíî: 1) ðîñòîì ìàñøòàáîâ
ïðîèçâîäñòâà; 2) ïîòðåáíîñòüþ â ìîáèëèçàöèè
çíà÷èòåëüíûõ îáúåìîâ êàïèòàëà; 3) ñîöèàëüíû-
ìè èçìåíåíèÿìè, ïðîèçîøåäøèìè â ðÿäå ñòðàí.

Ê ïðèìåðó, çà ïåðèîä ñ 1870 ïî 1900 ã.:
1) ìèðîâàÿ âûïëàâêà ñòàëè âûðîñëà ñ 0,5 ìëí
ò äî 28 ìëí ò; 2) ìèðîâàÿ äîáû÷à óãëÿ óâåëè-
÷èëàñü ñ 218 ìëí ò äî 769 ìëí ò; 3) îáúåì
ìèðîâîé ïðîìûøëåííîé ïðîäóêöèè óâåëè÷èë-
ñÿ â òðè ðàçà; 4) ãèãàíòñêèìè òåìïàìè ðîñëè
ïðîòÿæåííîñòü æåëåçíîäîðîæíûõ ïóòåé è
òîííàæ ìîðñêîãî ôëîòà4. Îòìå÷åííûå ñòàòè-
ñòè÷åñêèå äàííûå íàãëÿäíî èëëþñòðèðóþò
ðîñò ìàñøòàáîâ ïðîèçâîäñòâà, ïðîèçîøåäøèé
â ýòîò ïåðèîä.

Ïîòðåáíîñòü â ìîáèëèçàöèè çíà÷èòåëü-
íûõ îáúåìîâ êàïèòàëà áûëà îáóñëîâëåíà, â
ïåðâóþ î÷åðåäü, ïðîöåññàìè íàó÷íî-òåõíè÷åñ-
êîãî ðàçâèòèÿ. Òàê, âñëåäñòâèå òðåòüåé òåõ-
íîëîãè÷åñêîé ðåâîëþöèè (“Áîëüøîãî âçðû-
âà” 1875 ã.). Âìåñòî òåêñòèëüíîé ïðîìûø-
ëåííîñòè, õàðàêòåðèçóþùåéñÿ îòíîñèòåëüíî
íèçêîé ïîòðåáíîñòüþ â êàïèòàëå, ãîñïîäñòâó-
þùåå ïîëîæåíèå çàíèìàþò êàïèòàëîåìêèå îò-
ðàñëè òÿæåëîé ïðîìûøëåííîñòè - ìåòàëëóð-
ãèÿ, ìàøèíîñòðîåíèå è äð.

Òàêæå â 60-70-õ ãã. XIX â. ïðîèçîøëè
ðàçëè÷íûå ñîöèàëüíûå èçìåíåíèÿ, ñïîñîá-
ñòâóþùèå çíà÷èòåëüíîìó óñêîðåíèþ íàêîï-
ëåíèÿ êàïèòàëà è, ñëåäîâàòåëüíî, ôîðìèðî-
âàíèþ ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà. Êëþ÷åâûìè èç
íèõ, çàòðîíóâøèìè áóäóùèõ ëèäåðîâ íàñòó-
ïàþùåé òåõíîëîãè÷åñêîé ðåâîëþöèè, ÿâëÿ-
þòñÿ: 1) îáúåäèíåíèå Ãåðìàíèè â åäèíîå ãî-
ñóäàðñòâî â 1871 ã.; 2) ãðàæäàíñêàÿ âîéíà â
ÑØÀ â 1861-1865 ãã.; 3) áóðæóàçíàÿ ðåâî-
ëþöèÿ â ßïîíèè â 1868 ã.5

Ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå îáóñëîâèëî èç-
ìåíåíèÿ, íå ñâîéñòâåííûå ïåðâîíà÷àëüíûì
âçãëÿäàì íà ôèíàíñîâûé êàïèòàë, ÷òî ïðèâå-
ëî ê îáèëèþ äåôèíèöèé äàííîé ýêîíîìè-
÷åñêîé êàòåãîðèè â íàó÷íîé ëèòåðàòóðå. Â ðàì-
êàõ íàñòîÿùåé ñòàòüè ìû áóäåì ïðèäåðæè-
âàòüñÿ îïðåäåëåíèÿ èññëåäîâàòåëÿ È.Â. Äî-
äîíîâîé, òðàêòóþùåé ôèíàíñîâûé êàïèòàë êàê
ñâîáîäíûé êàïèòàë, êîòîðûé èçíà÷àëüíî ñó-
ùåñòâóåò â äåíåæíîé ôîðìå (ò.å. âðåìåííî
ñâîáîäíûå äåíåæíûå ñðåäñòâà) è êîòîðûé
ïîñðåäñòâîì ôèíàíñîâîãî ðûíêà âëîæåí â
ðàçíîîáðàçíûå ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû â
öåëÿõ ïîëó÷åíèÿ äîõîäà6.

Òàêæå âàæíî îòìåòèòü, ÷òî:
îñíîâíîé ñðåäîé ñóùåñòâîâàíèÿ ñîâðå-

ìåííîãî ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà ÿâëÿåòñÿ ôè-
íàíñîâûé ðûíîê, â îñíîâíîì òàêèå åãî ñåã-
ìåíòû, êàê êðåäèòíûé ðûíîê è ðûíîê öåí-
íûõ áóìàã;

îñíîâíûìè èíñòèòóöèîíàëüíûìè ôîð-
ìàìè ðåàëèçàöèè ñîâðåìåííîãî ôèíàíñîâîãî
êàïèòàëà ÿâëÿþòñÿ: 1) òðàíñíàöèîíàëüíûå êîð-
ïîðàöèè (äàëåå - ÒÍÊ); 2) òðàíñíàöèîíàëüíûå
áàíêè (äàëåå - ÒÍÁ èëè ôèíàíñîâûå ÒÍÊ);
3) ôèíàíñîâî-ïðîìûøëåííûå ãðóïïû (äàëåå -
ÔÏÃ);

 ýêñïàíñèÿ èíñòèòóöèîíàëüíûõ ôîðì
ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà â äðóãèå ñòðàíû ìèðà
è, ñîîòâåòñòâåííî, óâåëè÷åíèå åãî îáúåìà è
ãåîãðàôèè ïðèñóòñòâèÿ îñóùåñòâëÿþòñÿ, â
ïåðâóþ î÷åðåäü, ïîñðåäñòâîì ïðÿìûõ èíîñò-
ðàííûõ èíâåñòèöèé (äàëåå - ÏÈÈ).

Ôàêòîðû òðàíñôîðìàöèè ñîâðåìåííîãî
ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà

Ìû ïîëàãàåì, ÷òî îñíîâíûìè ôàêòîðàìè
òðàíñôîðìàöèè ñîâðåìåííîãî ôèíàíñîâîãî
êàïèòàëà ÿâëÿþòñÿ: 1) ãëîáàëèçàöèÿ; 2) èí-
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Ðèñ. 1. Ðîëü ýêîíîìè÷åñêîãî êàïèòàëà â ïðîöåññå ïåðâîíà÷àëüíîãî
ôîðìèðîâàíèÿ ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà
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ñòèòóöèîíàëüíûé ôàêòîð; 3) íàó÷íî-òåõíè÷åñ-
êèé ïðîãðåññ; 4) ïîëèòè÷åñêèé ôàêòîð;
5) êðèçèñíûå ÿâëåíèÿ. Ðàñêðûòèå ñîñòàâíûõ
ýëåìåíòîâ äàííûõ ôàêòîðîâ ïðåäñòàâëåíî â
òàáëèöå.

Ïðîàíàëèçèðóåì âëèÿíèå îòìå÷åííûõ
ôàêòîðîâ íà ôèíàíñîâûé êàïèòàë.

Ãëîáàëèçàöèÿ. Îäíîé èç õàðàêòåðíûõ
÷åðò, ïðèñóùèõ ñîâðåìåííîìó ýòàïó ñîöèàëü-
íî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, ÿâëÿåòñÿ ãëî-
áàëèçàöèÿ. Íåñìîòðÿ íà øèðîêîå ðàñïðîñò-
ðàíåíèå äàííîãî òåðìèíà â ïîâñåäíåâíîé
æèçíè è íà íàëè÷èå çíà÷èòåëüíîãî êîëè÷å-
ñòâà íàó÷íûõ ðàáîò, èññëåäóþùèõ ïðîöåññ
ãëîáàëèçàöèè, îáùåïðèíÿòîé äåôèíèöèè äàí-
íîé ýêîíîìè÷åñêîé êàòåãîðèè íà òåêóùèé ìî-
ìåíò íåò. Âî ìíîãîì ýòî îáúÿñíÿåòñÿ åå ñëîæ-
íîñòüþ è ìíîãîãðàííîñòüþ.

Èññëåäîâàòåëè ñõîäÿòñÿ âî ìíåíèè, ÷òî
ãëîáàëèçàöèÿ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé äàëüíåé-
øåå ðàçâèòèå ïðîöåññîâ èíòåðíàöèîíàëèçà-
öèè õîçÿéñòâåííîé æèçíè, à èìåííî ðàñøè-
ðåíèå èõ äî âñåìèðíîãî (ïëàíåòàðíîãî) ìàñ-
øòàáà. Òàêæå îòìå÷àåòñÿ, ÷òî “èíòåðíàöèî-
íàëèçàöèÿ ïåðåøëà ñîáñòâåííî â ñòàäèþ ãëî-
áàëèçàöèè ýêîíîìèêè â ïîñëåäíåì äåñÿòèëå-
òèè 20 â. è â íàñòîÿùåå âðåìÿ íàáèðàåò òåìï,
ïðèîáðåòàåò âñå áîëüøóþ ãëóáèíó è èíòåí-
ñèâíîñòü”7. Â êà÷åñòâå ïåðåëîìíîãî ìîìåí-
òà, îáîçíà÷èâøåãî ïåðåõîä ê ãëîáàëèçàöèè,
ïðè ýòîì ïðèçíàåòñÿ êðàõ ñèñòåìû ðåàëüíî-
ãî ñîöèàëèçìà.

Ãëîáàëèçàöèÿ ýêîíîìèêè îêàçûâàåò ïî-
ëîæèòåëüíîå âëèÿíèå íà ôèíàíñîâûé êàïè-
òàë, â ïåðâóþ î÷åðåäü, áëàãîäàðÿ ïðèäàíèþ
êîíêóðåíöèè äåéñòâèòåëüíî âñåìèðíîãî õà-
ðàêòåðà. Â ðåçóëüòàòå îñíîâíûå èíñòèòóöèî-
íàëüíûå ôîðìû ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà áûëè

íà îñíîâå ðàâíûõ “ïðàâèë èãðû” ñî âñåìè
õîçÿéñòâóþùèìè ñóáúåêòàìè äîïóùåíû â ýêî-
íîìè÷åñêîå ïðîñòðàíñòâî ïîñòñîöèàëèñòè÷åñ-
êèõ ñòðàí. Ïî äàííûì Êîìèññèè ÎÎÍ ïî òîð-
ãîâëå è ðàçâèòèþ (ÞÍÊÒÀÄ), â 1993 ã. â ìèðå
íàñ÷èòûâàëîñü îêîëî 37 òûñ. ôèíàíñîâûõ è
íåôèíàíñîâûõ ÒÍÊ ñ ïðèìåðíî 170 òûñ. çà-
ðóáåæíûõ ôèëèàëîâ (ò.å. â ñðåäíåì 4,6 ôè-
ëèàëà íà îäíó ÒÍÊ). Íà òåêóùèé ìîìåíò êî-
ëè÷åñòâî òàêèõ ÒÍÊ â ìèðå ïðåâûøàåò 82 òûñ.
ïðè âëàäåíèè èìè 810 òûñ. çàðóáåæíûõ ôè-
ëèàëîâ (â ñðåäíåì 9,8 ôèëèàëà íà îäíó ÒÍÊ).
Ñîîòâåòñòâåííî, çà óêàçàííûé ïåðèîä êîëè-
÷åñòâî ÒÍÊ óâåëè÷èëîñü ïðèáëèçèòåëüíî â
2,2 ðàçà â ñîâîêóïíîñòè ñ óñèëåíèåì òðàíñ-
íàöèîíàëüíîãî íà÷àëà â äåÿòåëüíîñòè óêà-
çàííûõ õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ, âûðàæà-
þùèìñÿ â áîëåå ÷åì óäâîåíèè ñðåäíåãî ÷èñ-
ëà èõ çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ.

Íà îñíîâàíèè âûøåñêàçàííîãî ìîæíî
êîíñòàòèðîâàòü, ÷òî ïîä âëèÿíèåì ãëîáàëè-
çàöèè óâåëè÷èëàñü òåððèòîðèàëüíàÿ ýêñïàí-
ñèÿ ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà è èíòåíñèôèöè-
ðîâàëàñü åãî äåÿòåëüíîñòü.

Èíñòèòóöèîíàëüíûé ôàêòîð. Èíñòèòó-
öèîíàëüíîå óñòðîéñòâî õàðàêòåðèçóåòñÿ îï-
ðåäåëåííûìè ñîöèàëüíûìè èíñòèòóòàìè,
âêëþ÷àþùèìè â ñåáÿ, ñ îäíîé ñòîðîíû, ñî-
âîêóïíîñòü ñîöèàëüíûõ íîðì è îáðàçöîâ ïî-
âåäåíèÿ ëþäåé; ñ äðóãîé - ñîâîêóïíîñòü íîðì
ïðàâà, ðåãóëèðóþùèõ îïðåäåëåííûå îáùå-
ñòâåííûå îòíîøåíèÿ. Ïåðâûå ïðîÿâëÿþòñÿ â
êà÷åñòâå íàáîðà íåôîðìàëüíûõ ïðàâèë. Îíè
âêëþ÷àþò â ñåáÿ îáû÷àè, òðàäèöèè, íàâûêè,
ò.å. ñîöèîêóëüòóðíûå àñïåêòû. Âòîðûå, â ñâîþ
î÷åðåäü, âûñòóïàþò â âèäå ôîðìàëüíûõ ñî-
ñòàâëÿþùèõ. Â èõ ÷èñëî âõîäèò ñèñòåìà ó÷-
ðåæäåíèé - ðûíêè, ôèðìû, áàíêè è ñèñòåìà

Ôàêòîðû òðàíñôîðìàöèè ñîâðåìåííîãî ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà

Фактор Составные элементы фактора 
1. Глобализация 1) Масштаб функционирования финансового капитала; 2) интенсивность  

функционирования финансового капитала 
2. Институциональный  
фактор 

1) Социокультурные аспекты; 2) формальная составляющая; 3) институциональная  
неоднородность 

3. Научно-технический  
прогресс 

1) Технологические революции; 2) распространение технико-экономических парадигм;  
3) становление глобальной информационной экономики  

4. Политический  
фактор 

1) Экономическая политика государства: а) государственное регулирование  
формирования и функционирования финансового капитала; б) экономический  
суверенитет государства; в) экономическая (в первую очередь финансовая) стабильность 
 
2) Политические реалии: а) политический риск; б) степень стабильности политической 
обстановки в стране; в) геополитический аспект 

5. Кризисные явления 1) Циклические; 2) отраслевые; 3) технологические; 4) глобальные; 5) финансовые 
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ïðàâîâûõ íîðì - çàêîíû, óêàçû, ïîñòàíîâëå-
íèÿ è ò.ä.8

Îñîáîå âëèÿíèå íà ôóíêöèîíèðîâàíèå
ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà îêàçûâàþò ñîöèîêóëü-
òóðíûå àñïåêòû. Ñòðåìÿñü ñòàòü îðãàíè÷íîé
÷àñòüþ íàöèîíàëüíûõ ýêîíîìèê ïðèíèìàþ-
ùèõ ñòðàí, ñóáúåêòû ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà
â ýòîé ñâÿçè çà÷àñòóþ îòêàçûâàþòñÿ îò ñòðà-
òåãèè “ñáðîñà” ãðÿçíûõ è òðóäîåìêèõ ïðîèç-
âîäñòâ â ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû, èñïîëüçó-
þò íàöèîíàëüíûå èíæåíåðíî-òåõíè÷åñêèå
êàäðû, âñòóïàþò â ïàðòíåðñêèå îòíîøåíèÿ ñ
ìåñòíûìè ôèðìàìè, èíòåãðèðóÿ èõ â ñâîé
ñîñòàâ. Âëèÿíèå ôîðìàëüíîé ñîñòàâëÿþùåé
èíñòèòóöèîíàëüíîãî óñòðîéñòâà íà ôèíàíñî-
âûé êàïèòàë ïðîñëåæèâàåòñÿ, ê ïðèìåðó, â
ñâÿçè ñ íåîáõîäèìîñòüþ ðàçâèòèÿ èíñòèòó-
òîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà, íåîáõîäèìîãî äëÿ
åãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ.

Áîëåå òîãî, íåëüçÿ îáîéòè ñòîðîíîé è
àñïåêò íåîäíîðîäíîñòè èíñòèòóöèîíàëüíîé
ñðåäû, ïîä êîòîðûì ïîíèìàåòñÿ äèôôåðåí-
öèàöèÿ ôîðìàëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ è íåôîð-
ìàëüíûõ ïðàâèë â çàâèñèìîñòè îò ðåãèîíà,
ñòðàíû è ò.ä. Â ñâÿçè ñ ýòèì âíåøíÿÿ ñðåäà
ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè, â êîòî-
ðîé ôóíêöèîíèðóþò, â ÷àñòíîñòè, è ñóáúåê-
òû ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà, ñóùåñòâåííî âà-
ðüèðóåòñÿ. Èññëåäîâàòåëè ïîëàãàþò, ÷òî áëà-
ãîäàðÿ èíñòèòóöèîíàëüíîé íåîäíîðîäíîñòè
ÒÍÊ, ÒÍÁ è ÔÏÃ äîñòèãàþò çíà÷èòåëüíîé
ðûíî÷íîé âëàñòè è ðîñòà îáúåìà ôèíàíñî-
âîãî êàïèòàëà. Âîçìîæíîñòü èçáåæàòü ñòàí-
äàðòíûõ ïðàâèë íàëîãîîáëîæåíèÿ ïóòåì èñ-
ïîëüçîâàíèÿ îôøîðíûõ ôèíàíñîâûõ ñåòåé,
ñïîñîáñòâóåò äîñòèæåíèþ öåëåé ðàçâèòèÿ
îòìå÷åííûõ ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ, íåäî-
ñòèæèìûõ èíûì ïóòåì9.

Íàó÷íî-òåõíè÷åñêèé ïðîãðåññ. Íàó÷-
íî-òåõíè÷åñêèé ïðîãðåññ íåñåò â ñåáå îïðå-
äåëÿþùåå âîçäåéñòâèå íà ôèíàíñîâûé êàïè-
òàë ñ ìîìåíòà åãî çàðîæäåíèÿ äî ñåãîäíÿø-
íåãî âðåìåíè. Ïðè ýòîì îòìå÷åííîå âîçäåé-
ñòâèå ìîæåò èìåòü êàê ïîëîæèòåëüíûé, òàê è
îòðèöàòåëüíûé õàðàêòåð íà èññëåäóåìóþ ýêî-
íîìè÷åñêóþ êàòåãîðèþ. Òàê, îí îòêðûâàåò
íîâûå âîçìîæíîñòè äëÿ èíòåãðàöèè è ñîîò-
âåòñòâóþùåãî ðîñòà ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà.
Â òî æå âðåìÿ ïðè ñìåíå òåõíèêî-ýêîíîìè-
÷åñêîé ïàðàäèãìû áàçîâûå îòðàñëè ìèíóâ-
øåé òåõíîëîãè÷åñêîé ðåâîëþöèè, ïî ìíåíèþ
èññëåäîâàòåëÿ Ê. Ïåðåñ, îêàçûâàþòñÿ “â ëî-

âóøêå”10. Ñîîòâåòñòâåííî, ìîæíî êîíñòàòè-
ðîâàòü, ÷òî íàó÷íî-òåõíè÷åñêèé ïðîãðåññ ÿâ-
ëÿåòñÿ ôàêòîðîì ïîòåíöèàëüíîé óòðàòû ëè-
äèðóþùåãî ïîëîæåíèÿ íåêîòîðûõ ñóáúåêòîâ
ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà.

Áîëåå òîãî, íà çàâåðøàþùåé ñòàäèè òåõ-
íîëîãè÷åñêîé ðåâîëþöèè, õàðàêòåðèçóþùåé-
ñÿ óìåíüøåíèåì åå ïîòåíöèàëà è, êàê ñëåä-
ñòâèå, ïðèâëåêàòåëüíîñòè êàïèòàëîâëîæåíèé
â áàçîâûå îòðàñëè, ïðîèñõîäèò âîâëå÷åíèå â
ñòðóêòóðó ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà ïðåäïðèÿ-
òèé íîâûõ íàïðàâëåíèé. Èíûìè ñëîâàìè,
èìåííî ôèíàíñîâûé êàïèòàë áåðåò íà ñåáÿ
çíà÷èòåëüíûå ðèñêè ïðîá è îøèáîê, ñòðåìÿñü
èñïîëüçîâàòü âîçìîæíîñòè, îòêðûâàåìûå íà-
ó÷íî-òåõíè÷åñêèì ïðîãðåññîì.

Íàèáîëåå çíà÷èìûì ðåçóëüòàòîì íàó÷íî-
òåõíè÷åñêîãî ïðîãðåññà â êîíòåêñòå âëèÿíèÿ
íà ôèíàíñîâûé êàïèòàë ÿâèëîñü ñòàíîâëåíèå
ãëîáàëüíîé èíôîðìàöèîííîé ýêîíîìèêè. Ãëó-
áèíà åå âîçäåéñòâèÿ íà ôèíàíñîâûé êàïèòàë
îêàçàëàñü íàñòîëüêî çíà÷èòåëüíîé, à òðàíñ-
ôîðìàöèè ïîñëåäíåãî íàñòîëüêî ñóùåñòâåí-
íûìè, ÷òî áîëüøèíñòâî èññëåäîâàòåëåé îòìå-
÷àþò ñòàíîâëåíèå ãëîáàëüíîé èíôîðìàöèîí-
íîé ýêîíîìèêè â êà÷åñòâå êëþ÷åâîãî ôàêòîðà
òðàíñôîðìàöèè ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà.

Ïîëèòè÷åñêèé ôàêòîð. Çíà÷èòåëüíàÿ
ðîëü â ôîðìèðîâàíèè è ôóíêöèîíèðîâàíèè
ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà ïðèíàäëåæèò ýêîíî-
ìè÷åñêîé ïîëèòèêå ãîñóäàðñòâà. Ïðè ýòîì
ðå÷ü èäåò î ïîëèòèêå êàê ñòðàíû áàçèðîâà-
íèÿ, òàê è ñòðàíû, ïðèíèìàþùåé èíñòèòóöè-
îíàëüíûå ôîðìû ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà. Â
ïåðâîì ñëó÷àå ãîñóäàðñòâî îêàçûâàåò íåïîñ-
ðåäñòâåííîå âëèÿíèå íà ïðîöåññû ôîðìèðî-
âàíèÿ ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà è åãî äàëüíåé-
øåãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ. Òàê, îáùåèçâåñòíûì
ÿâëÿåòñÿ ôàêò ôîðìèðîâàíèÿ ìîãóùåñòâåí-
íûõ ãîñóäàðñòâåííûõ ÒÍÊ. Ê ïðèìåðó, íåñìîò-
ðÿ íà íåáîëüøóþ äîëþ, ýêâèâàëåíòíóþ 1%
â îáùåì êîëè÷åñòâå ôèíàíñîâûõ è íåôèíàí-
ñîâûõ ÒÍÊ, íà íèõ ïðèõîäèòñÿ áîëåå 11%
ìèðîâûõ ïîòîêîâ ÏÈÈ11. Áîëåå òîãî, èìåííî
áëàãîäàðÿ ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêå ïðî-
èçîøëà ïåðåîðèåíòàöèÿ èíñòèòóöèîíàëüíûõ
ôîðì ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà íà âíåøíåýêî-
íîìè÷åñêóþ äåÿòåëüíîñòü â 1960-1980-õ ãã.12

Ïðèíèìàþùèå ñòðàíû, â ñâîþ î÷åðåäü,
òàêæå çàèíòåðåñîâàíû â ôóíêöèîíèðîâàíèè
èíñòèòóöèîíàëüíûõ ôîðì ôèíàíñîâîãî êàïè-
òàëà íà ñâîåé òåððèòîðèè. Â ýòîé ñâÿçè ãîñó-
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äàðñòâà ñòðåìÿòñÿ îáåñïå÷èòü íàèáîëåå áëà-
ãîïðèÿòíûå óñëîâèÿ äëÿ òàêèõ êîìïàíèé â
ïðåäåëàõ íàöèîíàëüíûõ ãðàíèö. Âìåñòå ñ òåì,
â öåëÿõ íåäîïóùåíèÿ îáðàçîâàíèÿ ìîíîïî-
ëèé è çàùèòû íàöèîíàëüíûõ ïðåäïðèíèìà-
òåëåé, à òàêæå â öåëÿõ îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè-
÷åñêîãî ñóâåðåíèòåòà è ýêîíîìè÷åñêîé (ïðåæ-
äå âñåãî ôèíàíñîâîé) ñòàáèëüíîñòè ïðèíè-
ìàþùèå ñòðàíû ðåàëèçóþò êîìïëåêñ ìåð ãî-
ñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ôèíàíñîâîãî
êàïèòàëà.

Ïðàêòè÷åñêîå âëèÿíèå ýêîíîìè÷åñêîé ïî-
ëèòèêè íà ôèíàíñîâûé êàïèòàë â Ðîññèè ïðî-
ÿâëÿåòñÿ, â ïåðâóþ î÷åðåäü, â çàìåòíîé ðîëè
ãîñóäàðñòâà â ñòàíîâëåíèè ìíîãèõ îòå÷åñòâåí-
íûõ ÒÍÊ. Òàê, â ïåðèîä ïðîâåäåíèÿ ïðèâàòè-
çàöèè ïðàâèòåëüñòâîì â öåëîì ðÿäå ñåêòîðîâ
(íåôòåãàçîâûé ñåêòîð, èíôðàñòðóêòóðíûå ìî-
íîïîëèè è ò.ä.) áûëà ñîõðàíåíà çíà÷èòåëüíàÿ
äîëÿ ãîñóäàðñòâåííîãî êàïèòàëà â àêöèîíåð-
íîì êàïèòàëå. Ê ïðèìåðó, íà òåêóùèé ìîìåíò
ãîñóäàðñòâî êîíòðîëèðóåò ñâûøå 50% àêöèé
Ãàçïðîìà, 75% àêöèé Ðîñíåôòè, 100% àêöèé
ÐÆÄ, 58% àêöèé ÐóñÃèäðî13. Èññëåäîâàòåëè
ïîëàãàþò, ÷òî áëàãîäàðÿ ýòèì øàãàì áûë îã-
ðàíè÷åí äîñòóï èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ ê
íàèáîëåå ïðèâëåêàòåëüíûì ðîññèéñêèì ïðî-
èçâîäñòâåííûì àêòèâàì, ïîýòîìó óäàëîñü ôàê-
òè÷åñêè îñòàâèòü èõ ïîä êîíòðîëåì íàöèîíàëü-
íîãî êàïèòàëà.

Ñèëüíîå âîçäåéñòâèå íà ôèíàíñîâûé êà-
ïèòàë ïðîñëåæèâàåòñÿ òàêæå è ñî ñòîðîíû
ïîëèòè÷åñêèõ ðåàëèé, èìåþùèõ ìåñòî èëè
ïðîãíîçèðóåìûõ â êàæäûé êîíêðåòíûé ìî-
ìåíò âðåìåíè. Âàæíîñòü äàííîãî ôàêòîðà
ïðîñëåæèâàåòñÿ, ê ïðèìåðó, â òîì, ÷òî ïî-
ðÿäêà 80% âñåõ êîìïàíèé - ïðåäñòàâèòåëåé

ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà èìåþò â ðàìêàõ ñâîèõ
âíóòðèôèðìåííûõ ñòðóêòóð ñïåöèàëüíûå ïîä-
ðàçäåëåíèÿ äëÿ îöåíêè ïîëèòè÷åñêèõ ðèñêîâ14.
Òàêæå âëèÿíèå ïîëèòè÷åñêîãî ôàêòîðà ìîæ-
íî ïðîèëëþñòðèðîâàòü ñòàòèñòè÷åñêèìè äàí-
íûìè, ïðåäñòàâëåííûìè íà ðèñ. 2.

Íà ôîíå îáîñòðèâøåéñÿ ãåîïîëèòè÷åñêîé
ñèòóàöèè â Âîñòî÷íîé Åâðîïå â 2014 ã. ïðî-
èçîøëî ðåçêîå ñîêðàùåíèå ÏÈÈ â Ðîññèþ
äî 19 ìëðä äîëë., ò.å. ïðàêòè÷åñêè äî óðîâíÿ
2005 ã.

Êðèçèñíûå ÿâëåíèÿ. Âàæíûì ôàêòîðîì,
âëèÿþùèì íà ôîðìèðîâàíèå è ôóíêöèîíèðîâà-
íèå ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà, ÿâëÿþòñÿ êðèçèñíûå
ÿâëåíèÿ. Ê ïðèìåðó, â ñîîòâåòñòâèè ñî ñòàòèñòè-
÷åñêèìè äàííûìè, ïðåäñòàâëåííûìè íà ðèñ. 3,
â ïåðèîä ìèðîâîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî
êðèçèñà 2008-2009 ãã. ïðîèçîøëî ðåçêîå ñíè-
æåíèå ÷èñòîãî ïðèòîêà ÏÈÈ - ñ 2,193 òðëí äîëë.
â 2008 ã. äî 1,288 òðëí äîëë. â 2009 ã.15

Èññëåäîâàòåëè îòìå÷àþò, ÷òî äàííûé ñïàä
îáúÿñíÿåòñÿ, â ïåðâóþ î÷åðåäü, ðåçêèì ñîêðà-
ùåíèåì òðàíñãðàíè÷íûõ ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé.
Ïðèîáðåòåíèÿ çà ãðàíèöåé ñíèçèëèñü íà 34%
(ïî ñòîèìîñòè - íà 65%), â òî âðåìÿ êàê ÷èñëî
íîâûõ ïðîåêòîâ ÏÈÈ óìåíüøèëîñü íà 15%16.

Â êîíòåêñòå îòäåëüíî âçÿòîé ñòðàíû èíòå-
ðåñíûì, ñ íàøåé òî÷êè çðåíèÿ, ÿâëÿåòñÿ ïðèìåð
Ãðåöèè. Ìèðîâîé ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêèé
êðèçèñ, à òàêæå ðàçâèòèå âíóòðåííèõ êðèçèñ-
íûõ ïðîöåññîâ â ýêîíîìèêå äàííîé ñòðàíû ïðè-
âåëè ê ðåçêîìó ñîêðàùåíèþ óðîâíÿ ÏÈÈ. Ïî
äàííûì Âñåìèðíîãî áàíêà, â ïåðèîä ñ 2008-ãî
ïî 2010 ã. îáúåì ÏÈÈ â ýêîíîìèêó äàííîé ñòðà-
íû ñíèçèëñÿ áîëåå ÷åì â 10 ðàç. Íà òåêóùèé
ìîìåíò îòñòàâàíèå â ÏÈÈ îò ïðåäêðèçèñíîãî
2007 ã. ñîñòàâëÿåò ïîðÿäêà äâóõ ðàç17.
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Èñòî÷íèê: Îôèöèàëüíûé ñàéò Âñåìèðíîãî áàíêà. URL: http://www.worldbank.org/ru/country/
russia (äàòà îáðàùåíèÿ: 10.09.2015).
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Ïðîâåäåííûé àíàëèç ïîçâîëÿåò êîíñòà-
òèðîâàòü ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå èññëåäóåìûõ
ôàêòîðîâ íà ôèíàíñîâûé êàïèòàë, ÷òî âåäåò
ê ðàçëè÷íûì òðàíñôîðìàöèÿì ïîñëåäíåãî.
Óñòàíîâëåíî, ÷òî äàííîå âîçäåéñòâèå ìîæåò
íîñèòü êàê ïîçèòèâíûé õàðàêòåð, ïðîÿâëÿþ-
ùèéñÿ, â ïåðâóþ î÷åðåäü, â èíòåíñèôèêàöèè
äåÿòåëüíîñòè èíñòèòóöèîíàëüíûõ ôîðì ôè-
íàíñîâîãî êàïèòàëà, òàê è íåãàòèâíûé, çàê-
ëþ÷àþùèéñÿ â ïàññèâèçàöèè åãî ôóíêöèî-
íèðîâàíèÿ. Áûëà îòìå÷åíà ðîëü íàó÷íî-òåõ-
íè÷åñêîãî ïðîãðåññà, à èìåííî ñòàíîâëåíèÿ
ãëîáàëüíîé èíôîðìàöèîííîé ýêîíîìèêè êàê
êëþ÷åâîãî ôàêòîðà òðàíñôîðìàöèè ñîâðå-
ìåííîãî ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà.
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