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Аннотация
В статье обоснована важность и определены факторы инновационного разви­
тия экономики, среди которых подчеркнуто особое значение финансовой архи­
тектуры; обобщены сущность, факторы, принципы и специфические особенно­
сти финансовой архитектуры; раскрыты характерные особенности проявления 
и восприятия цикличности экономических процессов и антициклического ре­
гулирования; обозначены проблемы регулирования международных финан­
совых рынков, роль и значение банковской системы в финансовой архитектуре, 
взаимозависимость кредитных отношений и развития реального сектора эко­
номики; выявлены факторы, которые обусловили необходимость переустройс­
тва международной валютной системы.
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Abstract
The article substantiates the importance and identifies the factors of innovative eco­
nomic development, among which the special importance of financial architecture is 
emphasized; summarizes the essence, factors, principles and specific features of fi­
nancial architecture; reveals the characteristic features of the manifestation and per­
ception of cyclical economic processes and countercyclical regulation; identifies the
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problems of regulating international financial markets, the role and importance of the 
banking system in the financial architecture, the interdependence of credit relations 
and the development of the real sector of the economy; the factors that led to the 
need to restructure the international monetary system were identified.

Key words: financial system; financial architecture; financial crisis; economic de­
velopment; innovative development; national economy; currency system; reserve 
currency; paradigm
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Введение
Процессы финансовой глобализации и ин­
теграции имеют противоречивый характер 
влияния и вместе с позитивными эффекта­
ми обостряют внутренние противоречия 
финансовой системы и несут системные 
риски, следствием которых становится во­
зникновение кризисных явлений. В этом 
контексте объективной необходимостью 
становится развитие финансовой архитек­
туры как институциональной основы и 
действенного механизма обеспечения ста­
бильности финансовой системы.

В тоже время, глобальный финан­
совый кризис раскрыл ключевые про­
блемы современной финансовой архитек­
туры, а именно однополярность, от­
сутствие надлежащего регулирования и 
контроля, бесконтрольное перемещение 
капиталов, возрастающая роль финансово­
го капитала и увеличение разрыва между 
финансовым и реальным секторами эко­
номики, широкое распространение финан­
совых инноваций с высокими рисками и 
явно выраженным спекулятивным эффек­
том и др.. Все это указывает на необходи­
мость проведения исследований финансо­
вой архитектуры, ее природы и принципов 
трансформационного развития, особенно в 
условиях циклического развития экономи­
ки. Понимание парадигмы финансовой ар­
хитектуры имеет важное значение для фо­
рмирования национальных финансовых 
систем, в том числе и Казахстана.

Казахстан выбрал инновационное ра­
звитие экономики, которое предполагает 
формирование соответствующей финансо­
вой политики и механизма, финансовой 
архитектуры, выстроенной на монумента­
льной мощной базе производственной ин­
дустрии, способной обеспечить создание 
новых технологических процессов, напра­
вленных на непрерывность действия во­
спроизводственных конгломератов с мо­
щным потоком товарно-денежных отно­
шений в условиях быстро меняющихся 
внешних и внутренних факторов цикличе­
ского развития.

Анализ исследований и публикаций. 
Формированию теоретико-методологи­
ческих основ и решению проблем совре­
менной международной финансовой архи­
тектуры посвятили свои научные работы 
многие ученые, в частности: И. Бланк, 
С. Бригхем, Дж. Ван Хорн, В. Геец, 
С. Глазьев, А. Гриценко, В. Иноземцев, 
Дж. Кейнс, В. Колесов, Ф. Клевеленд, 
Д. Кондратов, Я. Миркин, Д. Финерти, 
М. Фридмен и др..

Развитие международной финансо­
вой архитектуры происходит под воз­
действием совокупности факторов, среди 
которых наибольшее воздействие оказыва­
ет цикличность экономических процессов. 
Так, основные положения концепций цик­
личности, теории статики и динамики 
экономических процессов, теории эконо­
мического равновесия, роста, цикла доста­
точно глубоко исследовали в своих рабо-
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тах: А. Аганбегян, А. Афтальон, К. Жюг- 
лар, Дж. Кейнс, Н. Кондратьев, С. Кузнец, 
К. Маркс, П. Самуэльсон, У. Ростоу, 
А. Татаркин, И. Трахтенберг, М. Туган- 
Барановский, М. Фридман, Ф. Хайек, 
Й. Шумпетер, Ю. Яковец и др..

Сущность, факторы и специфические 
особенности развития финансовой архите­
ктуры становятся определяющими для 
выбора и реализации стратегии развития 
национальной экономики [Указ Президен­
та Республики Казахстан от 16 марта 
2006]. Анализ показал, что такие стратегии 
предполагают наличие инновационного 
потенциала и инновационного финансово­
го механизма, способных обеспечить мас­
штаб и динамику прогрессивного эконо­
мического развития.

Исследованию вопросов инноваций и 
инновационного развития посвящены нау­
чные публикации П. Друкера [Друккер 
П.Ф., 20064], Р. Солоу [Солоу P.М., 2000], 
Шумпетера [Шумпетер Й., 2021] и других 
ученых.

Цель исследования заключается в 
изучении проблемных аспектов современ­
ной финансовой архитектуры, факторов ее 
формирования в условиях циклического 
развития экономики, определения особен­
ностей финансовой архитектуры Казахста­
на в соотвествии со стратегическими це­
лями развития инновационной экономики.

Основная часть
Инновационное развитие экономики - 

динамичное движение общества, ох­
ватывающая все сферы деятельности (со­
циально-экономическую, политическую, 
образовательную, культурную, техниче­
скую) на основе процессов, происходящих 
внутри них и создающих условия для 
изменений через взаимодействие инно­
вационных процессов во всех сферах, на­
правленных на удовлетворение потребнос­
тей общества в создании конкурентоспо­
собного продукта, товара или услуги с це­
лью получения импульса в новом витке 
цикла движения в сторону совершенство­
вания и прогресса, формирующих новое

сознание, мышление, деловую активность, 
ведущих к образованию новых подходов, 
методов и способов в решении проблем.

На взгляд автора, инновационное ра­
звитие предполагает, в первую очередь, 
изменения в сторону улучшения при со­
здании определенных условий их мотиви­
рующих. Такие условия носят инно­
вационный характер, придающий каждому 
новому этапу развития новизну через ра­
дикальную или инкрементальную но­
вацию. Однако, инновационное развитие 
экономики с присущим ей адаптивным 
финансовым механизмом, зависит от фор­
мационных изменений, которые высту­
пают в качестве факторов, прерывающих 
естественный процесс развития. Так, на­
пример, такое формационное изменение, 
как переход от командно­
административной системы к рыночной, 
породило экономический кризис, который, 
в свою очередь, создал условия для фор­
мирования новой экономической системы, 
инновационной по отношению к 
предыдущей. [Аубакирова Г.М., 2013],

Фактор формационных изменений 
запускает новый экономический цикл и 
инновационный процесс развития, подчер­
кивает его непрерывность. При этом даль­
нейшие преобразования следует ожидать 
во всех элементах экономической системы, 
в т.ч. финансовой, устойчивость, адаптив­
ность и развитие которой во многом опре­
деляется ее финансовой архитектурой. По­
следний финансовый кризис 2008-2009 гг. 
поставил на повестку дня необходимость 
реформы мировых финансов и формиро­
вания новой системы финансовой архитек­
туры посткризисного периода. Кризис то­
лько обострил предпосылки реформирова­
ния, в частности: 1) востребованность ин­
новаций; 2) разочарование в выполнении 
международными финансовыми органи­
зациями возложенных на них функций; 
3) противоречие между развитыми и раз­
вивающимися странами, перераспределе­
ние сил и тенденция движения к многопо­
лярности; 4) проблемы мировой валютной 
системы и резервной валюты; 5) жесткая
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глобальная конкуренция и конкурентные 
преимущества развитых стран; 6) эконо­
мические и политические конфликты. [Ау- 
бакирова Г.М., 2013], [Иванов М.Е., 2011].

Парадигма формирования современ­
ной финансовой архитектуры определяется 
пониманием ее сущности, объективными и 
субъективными факторами, специфиче­
скими особенностями развития (принци­
пами, например, многоуровневость, этап- 
ность, динамичность и др.), характеристи­
ками (функциональными, институциона­
льными, структурно-организационными 
и др.).

Различные подходы к пониманию 
сущности понятия «финансовая архитек­
тура» представлены в табл. 1. Финансовую

архитектуру рассматривают на глобаль­
ном, международном и национальном уро­
внях.

Основними принципами современ­
ной международной финансовой архитек­
туры являются: 1) снижение информа­
ционной асимметрии и повышение проз­
рачности на мировом финансовом рынке; 
2)введение норм, методов и стандартов 
более жесткого регулирования в разви­
вающихся странах; 3) введение кодексов 
поведения, методов и стандартов регули­
рования для улучшения взаимопонимания 
между учасниками финансовых отноше­
ний; 4) борьба и предотвращение финан­
совых кризисов [Казахстанские банки 
столкнутся^].

Таблица 1
Концептуальные подходы к пониманию сущности понятия «финансовая архитектура»

Table 1

Автор Финансовая архитектура - это ^

Всемирный банк [14] особая форма организации управления и контроля международных 
финансовых потоков

Международный валю­
тный фонд [15]

институты, рынки, правила игры и практика, которые правительство, 
бизнес и индивидуальные участники осуществляют обычно в своей 
экономической и финансовой деятельности

Р. Д. Джомэин [16]

механизмы и структуры, с помощью которых устанавливаются пра­
вила и процедуры финансовой системы
комплекс институциональных организаций, которые определяют, кто 
принимает (правила), какие, когда и как

М.Е.Иванов [17]

взаимодействие эмитентов, субъектов финансовой инфраструктуры, 
индивидуальных, институциональных и квалифицированных инвес­
торов с государственными регулятивными органами и саморегулиру­
емыми организациями участников финансового рынка.

Н.Г. Вовченко[18] институциональная структура мировой финансовой системы, рассма­
триваемая в динамическом процессе

Источник: составлено автором на основе указанных выше публикаций.

Масштаб и последствия воздействия 
кризисных явлений на финансовую архи­
тектуру ставят задачу понимания причин 
их возникновения и цикличности. Так, 
причинами глубокого кризиса глобальной 
финансово-экономической системы стали 
процикличность и финансовые инновации 
[Иванов М.Е., 2021].

В.Я. Иохин обощает такие особеннос­
ти проявления и восприятия цикличности 
[Иохин В.Я., 2006]:

1) всеобщая форма движения, отра­
жающая неравномерность, смену эволю­
ционных и революционных форм про­
гресса, колебания деловой активности и 
рыночной конъюнктуры, чередование 
преимущественно экстенсивного или ин­
тенсивного экономического роста. При 
этом эпицентром циклического движения 
является кризис, который определяет пре­
дел и, в то же время, импульс роста эконо-
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мики. Среди возможных причин кризиса 
(цикличности) В.Я. Иохин отмечает: нату­
ралистические внешние факторы (природ­
ные явления, политические события и др.), 
внутренние факторы экономической сис­
темы, взаимодействие внутренних состоя­
ний экономики и внешних факторов 
[Иохин В.Я., 2006];

2) система циклов с жесткими при­
чинно-следственными связями. Экономи­
ческому развитию присуща цикличность, 
которая характеризуется повторяемостью 
спадов и подъемов производства. Класси­
фикация циклических колебаний система- 
тизована В.А. Цветковым [Цвет­
ков В.А.,2013]. Классически цикл включа­
ет в себя фазы - кризис (спад или ре­
цессия), депрессия, оживление и подъем 
(экспансия). Каждая из этих фаз цикла ха­
рактеризуется длительностью и конкрет­
ным состоянием хозяйственной деятельно­
сти (сокращение, застой, активизация, рост 
соответственно);

3) периодичность повторяющихся на­
рушений равновесия в экономической сис­
теме, которые приводят к свертыванию 
хозяйственной деятельности, спаду, кризи­
су. С этих позиций экономика, как отк­
рытая система, постоянно находится в сос­
тоянии перманентного отклонения от сос­
тояния макроэкономического равновесия, 
что определяет специфику экономического 
развития. Нарушение равновесия играет 
роль активатора процессов адаптации и 
саморегулирования рыночной экономики, 
в том числе и изменения ее отраслевой 
структуры;

4) чувствительность к государствен­
ному воздействию на социально­
экономические процессы в обществе.

Неэффективность государственного 
управления, нарастание и обострение 
внутренних противоречий в экономиче­
ской системе и влияние на нее внешних 
факторов приводит к потере макроэконо­
мического равновесия, что, в свою оче­
редь, ускоряет циклические процессы.

Как уже отмечалось, элементом цик­
лической динамики является кризис. В ра­

мках исследования среди типологического 
многообразия кризисов особое внимание 
заслуживает финансовый кризис.

Л.Л. Игонина раскрывает природу 
финансового кризиса и отмечает условия 
его возникновения [Игонина Л.Л., 2012.]: 
«с ростом масштабов общественного во­
спроизводства и накопления капитала уве­
личивается значение финансовой компо­
ненты в обеспечении равновесия экономи­
ческой системы, усиливается взаимосвязь 
динамики нововведений с финансовым ка­
питалом; двойственный характер финансо­
вого капитала определяет возможности 
относительно обособленного развития его 
структурных форм, в силу чего перепрои­
зводство в финансовой сфере может иметь 
гипертрофированное проявление, особен­
но в условиях глобализации; повышение 
значения финансовой сферы и ее воз­
действия на реальное производство опре­
деляет возможность использования финан­
совых регуляторов в рамках антицикличе­
ской регуляции». Последнее утверждение 
указывает, с одной стороны, на необходи­
мость государственного регулирования, 
используя фискальные рычаги, кредитно­
денежный сектор и бюджетную систему 
для минимизации последствий финансовой 
нестабильности и компенсации дефицита 
финансовых ресурсов для реального сек­
тора во время финансового кризиса. С дру­
гой стороны, финансовый кризис заостряет 
проблемы государственного регулирова­
ния, нерешенность которых может иметь 
серьезные последствия - государственный, 
бюджетный или долговой кризисы.

Проблемы взаимосвязи кризиса как 
фазы общего экономического цикла и кри­
зисов финансового сектора, а также госу­
дарственных финансов требуют дальней­
ших углубленных исследований, которые 
должны опираться на надежный теорети­
ко-методологический базис антицикличе­
ского (антикризисного) регулирования, 
основу которого определяют два подхода: 
кейнсианский и классический [Сидорова 
Е.Е., 2021].
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Е.Г. Агеева отмечает: «Антицикличе­
ское регулирование заключается в системе 
способов и методов воздействия на хозяй­
ственную конъюнктуру и экономическую 
деятельность, направленных на смягчение 
циклических колебаний» [Агеева Е.Г.,

2021 ]. Характеристические особенности 
антициклического регулирования, которое 
предполагает реализацию антикризисных 
мероприятий на государственном уровне, 
представлены в табл. 2.

Характеристические особенности антициклического регулирования 

Characteristic features of anticyclic regulation

Таблица 2 

Table 2

Характеристика Подходы
кейнсианский классический

Уровень регулирова­
ния

макроуровень микроуровень

Объект регулирования совокупный спрос совокупное предложение

Основные механизмы

налогово-бюджетная политика 
(для сокращения или увеличе­
ния расходов, либо для мани­
пулирования налоговыми став­
ками, сжатия или расширения 
системы налоговых льгот); 
денежно-кредитная политика 
(вспомогательно)

денежно-кредитная политика; 
налогово-бюджетная полити­
ка (вспомогательно)

Роль госурадства поощрительная ограничительная

Политика государства 
на фазах кризиса и 
депрессии

направлена на расширение со­
вокупного спроса, увеличение 
государственных расходов, в 
т.ч. на активизацию инвести­
ционной деятельности, сокра­
щение налогов, проведение по­
литики «дешевых денег», 
ускоренной амортизации

использование имеющиеся 
ресурсов и создание условий 
для эффективного производс­
тва;
проведение денежно­
кредитной экспансии; стиму­
лирующая налоговая полити­
ка - снижение налоговых 
ставок и степени прогресив- 
ности налоговой шкалы как 
метод увеличения совокупно­
го предложения

Политика государства 
на фазах оживления и 
подъема

направлена на ограничение со­
вокупного спроса, 
уменьшение государственных 
расходов, повышение налогов, 
введение жестких ограничений 
амортизационной политики 
для недопущения перегрева 
конъюнктуры и инфляции

жесткая политика сокраще­
ния государственных расхо­
дов и поддержки финансово­
го сектора;
проведение политики «доро­
гих денег»

Эффекты

причины циклического разви­
тия экономики не устранены, 
несколько смягчается кризис­
ное падение производства, на­
блюдаются рост бюджетных

причины циклического раз­
вития экономики не устра­
нены, нейтрализуется угроза 
галопирующей инфляции, 
гарантируюется трансформа-
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Характеристика Подходы
кейнсианский классический

дефицитов без стабилизирую­
щего эффекта, расширяються 
заимствонания на внутреннем 
рынке и государственный долг, 
стимулируется рост денежного 
предложения и дестимулиро­
вание сберегательной активно- 
сты, не решена проблема ин­
фляции и занятости населения

ция сбережений в инвести­
ции, расширение предложе­
ния рабочей силы и адекват­
ное сокращение масштабов 
институциональной безрабо­
тицы, таким образом создавая 
условия для ускорения эко­
номического роста на долгос­
рочную перспективу

Источник. составлено автором на основании [Агеева Е.Г., 2021, ОТЧЕТ Национального 
Банка Республики Казахстан, Турекулова Д.М., 2015]

На наш взгляд, в динамике цикличе­
ского экономического развития важно 
учитывать трансформационные процессы 
на финансовых рынках, которые способны 
повлиять на существующие банкоцентри- 
чную или фондовую модели мобилизации 
капитала и всю финансовую архитектуру. 
Наибольшее влияние на эти процессы, 
вследствии финансовой либерализации, 
способны оказать финансовые инновации. 
Примером может служить появление 
производных финансовых инструментов с 
целевым назначением хеджирования фи­
нансовых рисков. Они определили новый 
этап развития финансового рынка и сфор­
мировали рынок производных финансовых 
инструментов (ПФИ). Финансовый кризис 
2008-2009 гг., среди причин которого 
определены ПФИ, показал не только сла­
бость доктрины саморегулирования фи­
нансового рынка. Он выявил проблему от­
сутствия надежного регулирования рынка 
финансовых инструментов и опере­
жающего регулирования финансовых ин­
новаций. Тем не менее, импульс, который 
получила фондовая модель финансовой 
системы в виде ПФИ, не утратил своего 
потенциала. Свидетельством этого может 
служить появление ПФИ, где базовыми 
являются криптоактивы, что вполне зако­
номерно в условиях развития цифровой 
экономики. Появление феномена крипто­
валюты, динамика соответствующего рын­
ка и развитие его инфраструктуры (крип­
тобирж) свидетельствуют о новом инно­

вационном витке фондовой модели. Имен­
но распространение криптовалюты может 
стать одновременно и стимулом, и угрозой 
для развития банкоцентричных финан­
совых систем. Отметим, что очевидным 
становится потребность определения пра­
вового статуса и взвешенное регулирова­
ние криптоактивов на глобальном и на­
циональных уровнях для предупреждения 
возможности развития кризисных тенден­
ций.

Шоковым ударом для мировой и на­
циональных экономик, финансовых систем 
и рынков стала пандемия COVID-19. Ее 
непрогнозированный характер и масштаб­
ность привели к глобальной рецессии и 
кризису, который уже получил название 
цивилизационного, разрушению сложив­
шихся финансовых систем и возникнове­
нию новых экономических отношений.

Учитывая необходимость обеспече­
ния финансовой стабильности и конкурен­
тоспособности в условиях глобализации и 
усиления международной конкуренции, 
новых вызовов процессов цифровизации и 
пандемии COVID-19, страны должны оп­
тимально совершенствовать принципы и 
модели национальных, а совместными 
усилиями глобальную финансовые сис­
темы и международные финансовые рын­
ки.

В рамках трансформации финансо­
вой архитектуры в условиях циклического 
развития, следует рассмотреть формиро­
вание и взаимозависимость кредитных
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отношении и развития реального сектора 
экономики.

Как уже отмечалось, в рамках анти­
циклического регулирования государство 
использует политику «дешевых» и «доро­
гих» кредитных денег.

Практика показывает, что после кре­
дитного бума предкризисного периода, ак­
тивность банковского кредитования во 
время кризиса снижается вследствии паде­
ния деловой активности хозяйствующих 
субъектов и их неспособности выполнять 
кредитные обязательства, что приводит к 
росту в банке проблемной кредитной задо­
лженности. Поэтому падение доходности и 
ухудшение финансовых результатов может 
стать критическим для финансовой стой­
кости банков. Ответной реакцией стано­
вятся более жесткая проверка и контроль 
кредитоспособности заемщиков, измене­
ние условий выдачи кредитов и повыше­
ние их стоимости.

Среди основных факторов, препятст­
вующими активизации кредитования реа­
льного сектора, следует отметить: высокий 
уровень риска вложений в реальный сек­
тор экономики; краткосрочный характер 
сложившейся ресурсной базы банков; нес- 
формированность рынка эффективных ин­
вестиционных проектов [Талимова Л.А., 
2012]. В тоже время кредитование имеет 
значительный антикризисный потенциал 
[Турекулова Д.М., 2015].

В связи c этим банки стараются уве­
личить свою ресурсную базу, хозяйству­
ющие субъекты либо ищут новые источ­
ники финансовых ресурсов, либо компро­
мисс взаимодействия, т.к. и те, и другие 
ощущают макроэкономическое влияние и 
понимают важность развития реального и 
банковского секторов для экономического 
развития.

Таким образом, можно сделать 
вывод, что эффективность взаимосвязи и 
взаимозависимости банковского и реаль­
ного секторов определяют состояние эко­
номики страны в целом, а банковская сис­
тема является важным институтом финан­
совой системы, структура, организация и

развитие которой влияет на характер фи­
нансовых отношений на национальном и 
международном уровнях. Как финансовый 
институт банковская система через 
центральный банк выполняет функции ре­
гулятора финансовых отношений в финан­
совой архитектуре, разрабатывая законо­
дательную и нормативно-правовоую базу.

В условиях макроэкономической не­
стабильности в 2019 году развитие бан­
ковской деятельности в Ресублике Казах­
стан отметилось ухудшением своих пока­
зателей по сравнению с кризисным пери­
одом 2009 года, когда отношение активов 
к ВВП составляло 74,1% против 42,9% на 
начало 2019 года, также снизилось отно­
шение ссудного портфеля к ВВП с 57,6% 
до 23,4% соответственно. Показатель от­
ношения депозитов клиентов к ВВП за 
указанный период имел неустойчивую те­
нденцию к росту.

Снижение объёма депозитов и акти­
вов банковского сектора ускорило падение 
их доли по отношению к ВВП.

По состоянию 1.01.2020 г. банков­
ский сектор Казахстана представлен 27 ба­
нками. В структуре банковского рынка (по 
доле активов) государственным банкам 
принадлежит 5%, с частным капиталом 
74%, российским капиталом 11%, прочим 
банкам с иностранным капиталом 10%. 
Топ-10 банков покрывают 85% всех акти­
вов банковского сектора, степень концент­
рации рынка за индексом Херфиндаля- 
Хиршмана - 0,14 [Финансовая архитектура 
посткризисного мира].

В 2017-2018 гг. наблюдалось сокра­
щение активов банковской системы в ос­
новном за счет уменьшения активов Каз- 
коммерцбанка в связи с погашением кре­
дита БТА и созданием значительных про­
визий, перенос проблемных кредитов Bank 
RBK за баланс и лишение банков лицензии 
(15% банков 2015-2019 гг.). За 2019 год 
активы банковского сектора увеличились 
на 6,2% и составили 26,8 трлн тенге, кре­
дитный портфель - на 7,1% (14,7 трлн 
тенге). Кредитование банками экономики 
за 2019 год увеличилось на 5,9%, составив
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13,9 трлн тенге [Финансовая архитектура 
посткризисного мира]. В целях повыше­
ния внутреннего потенциала кредитования 
экономики была введена обязательность 
размещения банками не менее 85% собст­
венного капитала во внутренние активы. 
Основными направлениями вложения ак­
тивов банковского сектора 2019 года яв­
ляются банковские займы и операции «об­
ратное РЕПО», ценные бумаги, наличные 
деньги, аффинированные драгметаллы и 
корреспондентские счета, также вклады, 
размещённые в других банках, инвестиции 
в капитал и др. В структуре активов преи­
мущественную долю занимали кредиты - 
50,7%, портфель ценных бумаг - 19,7%, 
наличные деньги, аффинированные драго­
ценные металлы и корреспондентские сче­
та - 13,8%.

В 2020 г. перед банковской системой 
Казахстана встали три новых угрозы: 
1) снижение цен на нефть и темпов роста 
ВВП (по прогнозам S&P Global Ratings с 
4,1% до 2,9%). Предполагается сохранение 
низких темпов роста кредитования, увели­
чение сроков восстановления проблемных 
активов (их доля 20-23% совокупного кре­
дитного портфеля), потенциальное ухуд­
шение качества кредитных портфелей в 
сегментах кредитования юридических и 
физических лиц и МСБ; 2) волатильность 
национальной валюты, которая негативно 
повлияет на банковский сектор, имеющего 
короткую валютную позицию (около 
42% совокупных средств клиентов номи­
нировано в иностранной валюте по срав­
нению примерно с 16% кредитов); 3) пан­
демия COVID-19 и неопределенность эко­
номических и кредитных последствий 
[Rajan R., Kiran J., ,2006].

Таким образом, значение и роль бан­
ковской системы в финансовой архитекту­
ре в условиях цикличности экономических 
процессов не вызывает вопросов и сомне­
ний, однако требует от нее дальнейшего 
стратегического развития как основного 
института финансового посредничества и 
реализации экономической политики госу­
дарства.

В дискуссионном поле определения 
первопричин глобального кризиса 2008­
2009 гг., спровоцированного кризисом фи­
нансовой системы США, особое внимание 
обращается на мировую валютную систе­
му и проблему долларового господства как 
внутренних факторов активации дисбалан­
сов.

Так, Ел Басы Н. А. Назарбаев, высту­
пая на Генеральной ассамблее ООН, пос­
вященного 70-летнему юбилею, поставил 
перед всем миром с высокой международ­
ной трибуны амбициозные задачи - «при­
дать миру новый тренд развития на основе 
справедливых условий доступа всех наций 
к мировой инфраструктуре, ресурсам и 
рынкам, а также всеобщей ответственнос­
ти за развитие человечества» [Хмыз О.В., 
2010]. Для ее решения предложено введе­
ние финансового инструмента нового ка­
чества, а именно наднациональной миро­
вой валюты, отвечающей целям и задачам 
глобального устойчивого развития и про­
цветания. Это обращение вновь привлекло 
внимание к проблеме международной ва­
лютной системы и мировой резервной ва­
люты [Шумпетер Й., 2021].

Инициатива Н. А. Назарбаева была 
поддержана лидерами таких крупных и 
влиятельных стран, как Россия, Китай и 
др.. Основными факторами, которые обус­
ловили необходимость переустройства 
международной валютной системы и 
повышения ее результативности и ста­
бильности, принято считать: цикличность 
финансовых и валютных кризисов; геопо­
литическое и финансово-экономическое 
превосходство некоторых государств, ис­
пользуемое для нарушения стабильности 
бюджетной, налоговой и денежно­
кредитной политик стран, лежащих в поле 
зрения их интересов; платежные дисба­
лансы; стихийные транснациональные пе­
ретоки капитала, сопровождаемые накоп­
лением огромных международных резер­
вов; концентрация резервов в нескольких 
резервных валютах [Хмыз О.В., 2010].

Мир в XXI веке меняется. Наверное 
последним оплотом консерватизма еще
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остается международная валютная систе­
ма. Как отмечает Б. Бернанке: «Было бы 
желательно, чтобы мировое сообщество с 
течением времени разработало новую ме­
ждународную валютную систему» [Хмыз
О.В., 2010]. Его поддерживает Р. Ман­
делл: «^было бы ошибкой не замечать, 
что устойчивые (с середины 1980-х годов) 
дефициты платежного баланса США име­
ли своим следствием превращение этой 
страны из крупнейшего мирового кредито­
ра в крупнейшего должника... Тот факт, 
что американские доллары составляют 
превалирующие объемы запасов междуна­
родных резервов, делает эту валюту под­
садной уткой валютных кризисов... Опора 
на доллар как на главное средство госу­
дарственной валютной политики, форми­
рования резервов и расчетную единицу 
уже не является больше необходимостью» 
[34].

Первым шагом к реальной возмож­
ности прервать длительную гегемонию до­
ллара на глобальных рынках явилось - 
введение единой европейской валюты евро 
[Хмыз О.В., 2010]. Д.И. Кондратов среди 
факторов падения доллара отмечает: 1) 
увеличение дефицита США по балансу те­
кущих платежных операций; 2) крупный 
дефицит бюджета США; 3) заявления кру­
пнейших международных организаций 
(ООН и МВФ), касающиеся необходимос­
ти отказа от доллара в пользу специально 
разработанной глобальной резервной ва­
люты [Хмыз О.В., 2010]. А. Гринспэн вно­
сит дополнение и указывает на устойчи­
вость тенденции к обесценению доллара 
[Хмыз О.В., 2010]. Так, американский до­
ллар с 2002 г. подешевел более чем на 35% 
по отношению к европейской валюте и на 
20% - к корзине валют стран - основных 
торговых партнеров США [Хмыз О.В., 
2010].

Другая возможность открывается с 
возникновением новых производственных 
и финансовых центров, смещающихся на 
Восток, что способствует активизации ре­
гиональных валют. Учитывая все обстоя­
тельства, «многие центральные банки,

особенно стран Юго-Восточной Азии, 
изменили свою стратегию. От накопления 
долларовых резервов они перешли к их 
распродаже.

Многие страны стали заключать сов­
местные соглашения, базирующиеся на 
отходе от доллара в качестве основного 
средства международной торговли и пла­
тежей. Некоторые нефтедобывающие 
страны начали продавать нефть не за до­
ллары, а использовать другие валюты, что, 
по мнению аналитиков, представляет со­
бой угрозу системе нефтедолларов, сущес­
твовавшей на протяжении четырех десяти­
летий» [International Financial Architecture].

Примерами отказа от доллара могут 
служить китайско-японское и российско­
китайское валютные соглашения проведе­
ния торговых сделок в национальных ва­
лютах, укрепление позиций китайского 
юаня в странах Африки и др.. Естественно, 
осозновая всю сложность положения, 
США прилагает большие усилия для ре­
шения своих проблем и сохранения стату­
са сверхдержавы [Хмыз О.В., 2010.].

Таким образом, глобальные тенден­
ции будут и далее ослаблять рост эконо­
мики США и, как следствие, активизиро­
вать процесс трансформации модели ми­
ровой валютной системы и мировой резер­
вной валюты, диверсификации официаль­
ных валютных резервов в направлении к 
увеличению доли евро и других резервных 
валют, а также криптовалют, и уменьше­
нию доли доллара. Изменение соотноше­
ния резервных валют во многом будет за­
висеть от глубины и длительности теку­
щей экономической нестабильности в ми­
ровой экономике, подтверждающаяся пан­
демией кризиса, а также от эффективности 
действий правительств по ее преодолению.

Заключение
Тенденции современного мира 

вызывают изменения финансовой архитек­
туры на всех уровнях, определяют основ­
ные направления и характеристики ее тра­
нсформационного развития.
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Формирование новой финансовой 
архитектуры опирается на понимание цик­
личности процесов экономического разви­
тия и природы кризисных явлений, пред­
полагает максимальное использование су­
ществующих финансовых инструментов и 
механизмов и повышение их эффективнос­
ти, а также стимулирование разработки 
принципиально новых форматов выработ­
ки и принятия решений, правил и проце­
дур взаимодействия, подходов и инстру­
ментов регулирования и надзора и др..В 
дальнейшем предполагается исследовать 
проблемные вопросы формирования
современной финансовой архитектуры на­
циональной экономики Казахстана в пост­
кризисный период.
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