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ГЕНЕЗИС РОССИЙСКОЙ ФИНАНСОВОЙ СИСТЕМЫ  
И ПУТИ ЕЕ ТРАНСФОРМАЦИИ:  

СОВЕТСКИЙ И СОВРЕМЕННЫЙ ПЕРИОДЫ

АННОТАЦИЯ. Финансовая система является производной от экономической модели 
общества. Цель нашего исследования состоит в развитии научных основ генезиса 
российской финансовой системы, позволяющего определить условия, причины, 
факторы и элементы, которые могут сформировать научно-практические пред-
ложения по ее дальнейшему развитию с учетом сложившейся политической и 
экономической ситуации. Российская финансовая системы прошла несколько эта-
пов развития: финансы догоняющего развития, финансы военного коммунизма, 
финансы новой экономической политики, советские финансы, неолиберальные и 
глобалистические финансы, финансы национальные. На каждом из этих этапов 
происходили принципиальные изменения как самой финансовой системы, так и 
ее элементов. В теории и практике имеется высокая теоретико-методологическая 
и методическая неопределенность в отношении элементов финансовой системы. В 
этом контексте актуальным является их исследование в историческом аспекте. В 
качестве основных элементов предложено выделить: национальную валюту, пла-
тежную систему, денежно-кредитные отношения, налоговую систему, банковскую 
систему, страховую систему, ипотечную систему, государственные финансы, рынок 
ценных бумаг, паевые инвестиционные фонды и негосударственные пенсионные 
фонды, биржевую торговлю, наличие отношений с международными финансами. 
Методология исследования основана на теоретическом анализе основных научных 
положений формирования финансовой системы и ее элементов. Информационной и 
эмпирической базой исследования послужили научные исследования, статистиче-
ские данные, аналитические обзоры. Объектом наблюдения выступают российская 
финансовая система за период 1928 год — по настоящее время. Научная новизна 
заключается в формировании авторского концептуального подхода к финансовой 
системе и ее элементам, а также выявлены императивы возникновения эконо-
мических проблем, вызванных неразвитостью финансовой системы. Проведенное 
исследование показало необходимость дальнейшего совершенствования элементов 
финансовой системы для обеспечения экономического роста и развития. 
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА. Финансы, финансовая система, советские финансы, неолибе-
ральные финансы, национальные финансы, элементы финансовой системы.
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ABSTRACT. The financial system is derived from the economic model of society. The 
purpose of our research is to develop the scientific foundations of the genesis of 
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Российская финансовая система является отражение экономической политики 
общества. Восстановление экономики после развала СССР и шоковых рыночных 
реформ благодаря высоким ценам на энергоресурсы, начиная с конца ХХ в. приве-
ло к формированию амбиций и несогласием с периферийным путем развития. 

Включение России в международное разделение труда и мировую финансовую 
систему сформировало правила игры не только на внешней арене, но и внутри 
страны. Специальная военная операция 2022 г. продемонстрировала, что финансы 
всего мира очень жестко контролируются США и незамедлительно используются в 
качестве рычага давления на экономику, а наднациональные финансовые институ-
ты (МВФ, МБРИ, ВТО, S&P, VISA и т.д.) не отличаются объективным подходом, 
готовы нарушить договорные обязательства и вести открытую финансовую войну.

В такой ситуации важно переформатировать отечественную финансовую си-
стему для обеспечения бесперебойного функционирования национальной эконо-
мики. Любая система состоит из элементов, рассмотрим их: 

– национальная валюта;
– платежная система;
– денежно-кредитные отношения;
– налоговая система;
– банковская система;
– страховая система;
– ипотечная система;
– государственные финансы;
– рынок ценных бумаг;
– паевые инвестиционные фонды (далее по тексту — ПИФ, негосударственные 

пенсионные фонды (далее по тексту — НПФ);
– биржевая торговля;

the Russian financial system, allowing us to determine the conditions, causes, fac-
tors and elements that can form scientific and practical proposals for its further 
development, taking into account the current political and economic situation. The 
Russian financial system has gone through several stages of development: catch-up 
development finance, war communism finance, new economic policy finance, Soviet 
finance, neoliberal and globalist finance, national finance. At each of these stages, 
fundamental changes occurred both in the financial system itself and in its elements. 
In theory and practice, there is high theoretical, methodological and methodological 
uncertainty regarding the elements of the financial system. In this context, their 
study from a historical perspective is relevant. It is proposed to highlight the follow-
ing main elements: national currency, payment system, monetary relations, tax sys-
tem, banking system, insurance system, mortgage system, public finance, securities 
market, mutual investment funds and non-state pension funds, exchange trading, 
existence of relationships with international finance. The research methodology is 
based on a theoretical analysis of the basic scientific principles of the formation of 
the financial system and its elements. The information and empirical basis for the 
study were scientific research, statistical data, and analytical reviews. The object of 
observation is the Russian financial system for the period 1928 to the present. The 
scientific novelty lies in the formation of the author's conceptual approach to the 
financial system and its elements, and the imperatives for the emergence of economic 
problems caused by the underdevelopment of the financial system are identified. The 
study showed the need to further improve the elements of the financial system to 
ensure economic growth and development.
KEYWORDS. Finance, financial system, Soviet finance, neoliberal finance, national fi-
nance, elements of the financial system.
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– наличие отношений с международными финансами.
Безусловно, вышеперечисленные элементы являются основными в финансовой 

системе, их появление и развитие в отдельных странах имеет свои особенности 
[1; 2]. Например, для России всегда определяющее значение имели государствен-
ные финансы, а ипотечная система полностью отсутствовала 1917 по 1991 год. 
Взаимное влияние и взаимозависимости, а также появление новых финансовых 
инструментов влекут за собой трансформацию финансовой системы, а избыточ-
ное или недостаточное развитие способны спровоцировать «финансовый пузырь» 
или банковский кризис и, как следствие, приостановить —экономический рост 
и развитие. Исследование и научное осмысление изменений финансовой системы 
является актуальной научно-практической проблемой для нашей страны.

Отличительной чертой России являются исторические особенности формиро-
вания финансов, которые можно условно разделить на следующие этапы:

– 1 этап (до 1917 г.) — можно условно назвать «финансы догоняющего развития»;
– 2 этап (1917–1921 гг.) — «финансы военного коммунизма»;
– 3 этап (1921–1928 гг.) — «финансы новой экономической политики»; 
– 4 этап (1928–1990 гг.) — «советские финансы»;
– 5 этап (1991–2022 гг.) — «неолиберальные и глобалистические финансы»;
– 6 этап — (2022 г. —н.в.) — «финансы национальные».
Рассмотрим 4-6 этапы более подробно, как в целом, так и применительно к 

каждому элементу финансовой системы.
4 этап (1928–1990 гг.)  — «советские финансы», обслуживающие интересы 

социалистического строительства (табл. 1).

Таблица 1
Характеристика элементов финансовой системы  

на этапе «советские финансы»

№ 
п/п

Элемент  
финансовой системы Характеристика

1 национальная валюта рубль
2 платежная система наличный и безналичный оборот
3 денежно-кредитные отношения государственная монополия
4 налоговая система жестко централизованная 
5 банковская система банковская деятельность была монополизирована и 

сильно ограничена по числу и уровню предлагаемых 
населению банковских услуг

6 страховая система монополия Госстрах СССР
7 ипотечная система отсутствует
8 государственные финансы (гос-

бюджет и ГВФ, специальные 
фонды)

носили развитый характер и превалировали над корпо-
ративными и частными финансами

9 рынок ценных бумаг представлен государственными облигациями
10 ПИФ и НПФ отсутствуют
11 биржевая торговля отсутствует
12 наличие отношений с междуна-

родными финансами
предпринимаются попытки принять активное участие

Рассмотрим вышеперечисленные элементы более подробно:
1. В анализируемом периоде национальной валютой всегда был рубль, однако 

СССР пережило три денежных реформы (1947 г., 1961 г. и 1991 г.), что не спо-
собствовало росту уровня доверия граждан. 
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2. Платежная система представлена наличным и безналичным оборотом, до-
ступными как для предприятий и организаций, так и для граждан.

3. Денежно-кредитные отношения полностью контролировались государством 
и были монополизированы (следует уточнить, что кассы взаимопомощи являлись 
скорее квазистрахованием домохозяйств).

4. «В целом, с методологических позиций, период 1917–1990 гг. можно оха-
рактеризовать как период полного разрушения ранее действующей и построения 
с нуля новой налоговой системы страны и ее структуры, жесткой централизации 
и налогового администрирования. Этому период характерны административные 
методы изъятия прибыли, произошло прекращение действия налогов в период 
военного коммунизма» [3].

5. Банковская система СССР представляла собой инструмент государственной 
политики на фоне постепенного отставания советских технологий ведения бан-
ковского дела от мировых стандартов. Банки не выполняли классическую роль — 
привлечение вкладов для осуществления инвестиционной деятельности в эконо-
мике путем предоставления кредитов.

Вместе с тем, «к концу 1940 г. насчитывалось 41,6 тыс. сберегательных касс, 
1970 г. — 78,3 тыс., 1974 г. — 79,5 тыс., 1977 г. — 80,4 тыс. К концу 1974 г. в 
СССР на 1 000 человек приходилось в среднем 395 вкладов, а их сумма в среднем 
составляла 312 рублей».

«В 1930–1932 годах в СССР прошла реформа, результатом которой стало вос-
становление государственной монополии на банковскую деятельность и сокраще-
ние числа банковских учреждений. Прежде всего были ликвидированы частные 
и кооперативный кредитные организации (в частности кредитные кооперативы 
и общества взаимного кредита). Новая банковская система включала лишь Госу-
дарственный банк СССР и несколько специализированных банков, фактически 
являвшихся подразделениями Госбанка (Промбанк, Сельхозбанк, Цекомбанк, 
Торгбанк, Внешторгбанк). В 1959-1962 годах и их число сократилось: ликвиди-
ровались Торгбанк, Сельхозбанк и Цекомбанк, а Промбанк преобразовывался в 
Стройбанк. Таким образом, банковская система состояла всего из трех государ-
ственных банков: Госбанка, Стройбанка и Внешторгбанка. Кроме того, продолжа-
ли существовать сберкассы и государственные ломбарды» [4].

«В 1987 году число государственных банков было увеличено: помимо Го-
сударственного банка, банковскую деятельность вели Промстройбанк, Агро-
промбанк, Жилсоцбанк, Внешэкономбанк и Сбербанк. Сферы их деятельности и 
отраслевая специализация подчеркивались названиями. Каждое советское пред-
приятие, каждый колхоз, каждая организация прикреплялись к конкретному 
отделению одного из этих банков и не могли перейти на обслуживание в дру-
гой»1. Принципиально банковская система страны осталась прежней, однако эта 
реформа дала толчок к последующим кардинальным изменениям. В 1988 году 
началось создание коммерческих банков в форме обществ с ограниченной ответ-
ственностью и акционерных обществ, ориентированных на работу в рыночных 
условиях. В 1990 году с принятием законов «О банках и банковской деятель-
ности»2 и «О Центральном банке Российской Федерации (Банке России)»3 этот 
процесс ускорился и стал основой для бурного увеличения числа кредитных 
организаций.

1 О банках и банковской деятельности : Федер. закон от 02 дек. 1990 № 395-1 // СПС «Консуль-
тант плюс».

2 Там же.
3 О Центральном банке Российской Федерации (Банке России) : Федер. закон от 10 июля 2002 г. 

№ 86-ФЗ. // СПС «Консультант плюс».
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6. Несмотря на монополизацию страхового рынка, Госстрах СССР имел раз-
ветвленную сеть и широкий охват населения страховыми услугами, которые но-
сили комплексный характер.

7. В связи с отсутствием права собственности ипотечная система существовать 
не может.

8. Государственные финансы являлись основой финансовой системы страны 
и обеспечивали экономический рост и развитие, а также покрывали все запросы 
государству в ущерб предприятиям и населению. Через бюджет осуществлялось 
перераспределение валового внутреннего продукта.

9. «С 1927 года начались первые попытки индустриализации страны, а займы 
захватывают всю страну и становятся обязательными. Правительство нашло устой-
чивый приток денежных средств, это открыло пути для великих строек довоенного 
времени. Новые процентные займы выходят все более крупными сериями, а макси-
мальный номинал облигации достигает миллиона рублей»4. Для привлечения более 
широких масс населения позволялось осуществлять рассрочку платежа. Государство 
произвольно меняло доходность и срок погашения облигаций. Для популяризации 
стали выпускать выигрышные займы, что в условиях отсутствия альтернативы сде-
лало их привлекательными для обеспечения сохранности денег.

10. Возможности осуществлять независимую инвестиционную политику насе-
лением отсутствует.

11. «С завершением периода НЭПа деятельность всех фондовых отделов бирж 
была прекращена, рынок ценных бумаг СССР стал окончательно государственным. 
В 1930 году советским правительством было принято решение о ликвидации бирж»5.

12. После окончания Второй мировой войны влияние СССР на мировой арене 
резко возросло. СССР принял участие в Бреттон-Вудской конференции, но не ра-
тифицировал статьи соглашения о МВФ из-за неравной доли с США. 

Одна из основных статей доходов советского государства в послевоенный пе-
риод — получение репараций с Германии, Австрии и Финляндии. Уже с начала 
60-х  гг. XX в. произошло возвращение к внешним заимствованиям, и СССР в 
полной мере вернулся на международный кредитный рынок. Полученные от за-
рубежных кредиторов суммы пошли, прежде всего, на оплату поставок оборудо-
вания для химической и легкой промышленности.

Со второй половины 80-х гг. XX в. оплачивать кредиты для СССР стало про-
блематично, и уже с 1985 г. бюджет государства был дефицитным. Свой вклад в 
наращивание внешнего долга внесла проводившаяся экономическая политика, не 
обеспеченная соответствующими ресурсами. Развитию экономического кризиса 
способствовали и другие факторы: непродуманная антиалкогольная кампания, 
приведшая к потере значительных доходов бюджета (на алкогольные напитки 
приходилось до трети оборота продовольственных товаров), ошибочная финансо-
вая политика (сохранение огромных дотаций неэффективным производствам и 
т.п.), усиливавшая инфляционные процессы. На момент распада СССР в 1991 г. 
общая сумма внешней задолженности составила порядка 31 млрд долл. В наслед-
ство новому государству, согласно условиям Беловежского соглашения, перешли 
и долги СССР. При этом дополнительно к основному долгу в число общей задол-
женности традиционно входят и неуплаченные проценты. Лишь в 1992–1993 гг. 
кредиторы согласились не учитывать факт неуплаты.  

Данные зам. министра финансов С.А. Сторчака: «...всего за шесть лет — с 
1985 г. по конец 1991 г. — внешний долг СССР увеличился более чем в три раза: 

4 Облигации государственного займа СССР. Negromike. URL: https://www.russian-money.ru/
articles/goszaim.

5 История биржевого рынка в царской России и СССР. URL: https://fin-ra.ru/rus-exchange-history.
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с 31 до 96,6 млрд долл. США». При этом чиновник отмечает: «К моменту распада 
СССР его внешние активы оценивались в сумме 150 млрд долл. США».

Центральный банк России придерживается других цифр (табл. 2)

Таблица 2
Долг бывшего СССР на 01.01.1994 г.  

(данные по состоянию на 08.04.2013 г., данных за 1991–1993 гг. нет)*

Показатель Сумма, млрд долл.
Кредиты стран — членов Парижского клуба кредиторов 34,8
Задолженность перед бывшими социалистическими странами 27,2
ОВГВЗ — I–V транши 0,4
Облигации Внешэкономбанка СССР 1,8
Прочая задолженность 12,8
ИТОГО** 104,5

* Источник Официальные данные, размещенные ЦБ РФ на своем сайте в разделе «Внешний долг 
Российской Федерации».

Примечание:
** Очевидно, итоговая сумма — с учетом процентов и операций по долгу в 1991–1993 гг.

В результате более чем семидесятилетней экономической истории СССР были 
достигнуты следующие результаты:

1. Коллективизация и индустриализация (1929–1941 гг.).
2. Массовая эвакуация промышленности на восток в ходе Великой отечествен-

ной войны придало мощный импульс развитию Сибири и Дальнего Востока.
3. Реформы Н.С. Хрущёва (1953–1964 гг.) — освоение космоса, атомная энер-

гетика, развитие химической промышленности, рост сети НИИ, массовое жилищ-
ное строительство, снижение пенсионного возраста на 5 лет, увеличение пенсий в 
2 раза, введение обязательного 11-летнего обучения в школе.

4. «Золотая пятилетка» Косыгина А.Н. (1965–1970 г.) — увеличение объема 
промышленного производства на 50 %, сельское хозяйство выросло на 21 %, за-
работная плата выросла в 2,5 раза.

В силу ряда причин, в том числе экономических СССР прекратил свое су-
ществование, Российская Федерация стала независимым государством, которое 
приняло решение отказаться от социалистического пути развития и использовать 
рыночные реформы для вывода страны из кризиса. Было проведено множество 
реформ, Россия прошла через множество кризисов, в том числе финансовых.

Тем не менее, страна смогла сформировать рыночную экономику и финансо-
вую систему, отвечающую самым современным требованиям.

5 этап (1991–2022 гг.)  — «неолиберальные и глобалистические финансы» 
(табл. 3).

Рассмотрим вышеперечисленные элементы более подробно:
1. Национальной валютой является рубль, который представляет свободно 

конвертируемую валюту, существует в двух равнозначных формах — наличной и 
безналичной.

2. Вхождение России в мировую финансовую систему привело к подключению 
в системе SWIFT, международным платежным системам — UnionPay (Китай), 
Visa (США), MasterCard (США), DinersClub (США), American Express (США), JCB 
(Япония).   Понимая важность платежных систем в 2014 году в России созда-
ли свою Систему передачи финансовых сообщений (СПФС). Она также позволяет 
банкам обмениваться документами по российским операциям. Сегодня все рос-
сийские банки используют СПФС для переводов внутри страны.
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Система быстрых платежей (СБП) — это сервис платежной системы Банка 
и Национальной платежной системы. Благодаря ему можно переводить деньги 
в другой банк, а также оплачивать товары и услуги с помощью QR-кода. «Пла-
тежная система «Мир» — российская национальная платежная система, предо-
ставляющая услуги проведения платежных операций и выпускающая банковские 
карты. В России и во всем мире основным бизнесом системы является выпуск 
банковских карт, обработка платежей между банками-эквайерами, обслужива-
ющими торговые точки, банками-эмитентами или кредитными кооперативами, 
использующими для оплат дебетовые и кредитные карты бренда»6. Расчеты про-
изводятся только в рублях. Выпускаются кредитные и дебетовые карты с под-
держкой интернет-оплат, овердрафта, бесконтактной оплаты и выдачи наличных 
при совершении покупки. Оператор платежной системы «Мир» — АО «Нацио-
нальная система платежных карт»7.

3. Денежно-кредитные отношения регулируются Центральным банком России 
(далее по тексту — ЦБР), носят рыночный характер. ЦБР является мегарегуля-
тором финансового рынка.

4. В Налоговом кодексе РФ устанавливается трехуровневая налоговая систе-
ма, включающая федеральные, региональные и местные налоги. Кроме того, На-
логовый Кодекс определяет специальные налоговые режимы, направленные на 
поддержку сельского хозяйства, самозанятых граждан и малого и среднего биз-
неса. Пропорциональная налоговая система. Система налогового администрирова-
ния одна из лучших в мире.

6 Система быстрых платежей. URL: https://sbp.nspk.ru/.
7 Банки-партнеры платежной системы «Мир». URL: https://privetmir.ru/banks-partners/.

Таблица 3
Характеристика элементов финансовой системы  

на этапе «неолиберальные и глобалистические финансы»
№ 

п/п
Элемент  

финансовой системы Характеристика

1 национальная валюта Рубль, в двух формах — наличный и безналичный
2 платежная система используются национальные и международные платежные 

системы
3 денежно-кредитные отно-

шения
регулируются Центральным банком России, носят рыноч-
ный характер

4 налоговая система полностью сформирована и соответствует мировым требо-
ваниям

5 банковская система полностью сформирована и соответствует мировым требо-
ваниям

6 страховая система полностью сформирована и соответствует мировым требо-
ваниям

7 ипотечная система восстановлена и эффективно функционирует
8 государственные финансы 

(госбюджет и ГВФ, специ-
альные фонды)

трехуровневый бюджет (федеральный, региональный и 
муниципальный уровни), система государственных внебюд-
жетных фондов, специальные фонды

9 рынок ценных бумаг в мае 1993 г., в России был создан рынок государственных 
ценных бумаг [3] 

10 ПИФ и НПФ создана система ПИФов и НПФов
11 биржевая торговля соответствует мировым стандартам
12 наличие отношений с меж-

дународными финансами
МВФ, МБРР и т.д.
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5. Двухуровневая банковская система. Количественные характеристики действу-
ющих кредитных организаций (на 01.06.2023 г.): действующие кредитные органи-
зации — 360, зарегистрированный уставный капитал действующих КО (млрд р.) — 
2 963,5. Для обеспечения интересов экономического развития государство фактически 
сформировало третий квазиуровень банковской системы — Сбер (обслуживание насе-
ления, малого и среднего бизнеса), Газпромбанк (нефтегазовый сектор), Россельхоз-
банк (сельское хозяйство), ВТБ (обслуживание населения и крупного бизнеса) и т.д.

6. «Количество действующих страховых организаций в РФ с конца первого 
полугодия 2022 г. по конец первого полугодия 2023 г. сократилось на 6,3 % — 
со 144 до 135 компаний. По данным регулятора, количество страховых брокеров 
снизилось на 5,1% за тот же период — с 59 до 56 компаний. Увеличение коли-
чества участников отмечалось только в сегменте обществ взаимного страхования 
(ОВС), на страховом рынке к концу первого полугодия действовало 18 ОВС вместо 
17 за соответствующий период прошлого года. По данным ЦБ, всего на конец 
первого полугодия 2023 г. в РФ действовало 209 субъектов страхового дела, по-
казатель снизился за год на 5 %. В том числе на долю страховых организаций 
пришлось 64,6 %, на долю страховых брокеров — 26,8 %, на долю обществ вза-
имного страхования —8,6 %»8.

7. Первые ипотечные сделки появились ипотека только в начале 1990-х гг., а 
законодательное обеспечение получили с выходом Федерального закона №  102-ФЗ 
«Об ипотеке (залоге недвижимости)»9. С 2005 г. ипотечный рынок в России вошел в 
стадию активного роста: за год было выдано кредитов на 30 млрд р. «Более 200 бан-
ков стали заниматься ипотечным кредитованием. Однако финансовый кризис 2008 г. 
привел к росту стоимости кредитования и ужесточению требований к заемщикам — 
увеличился размер первоначального взноса и ужесточили требования по страхованию 
залога. Но волна экономического кризиса, всколыхнув рынок, улеглась, и к началу 
2011 г. ипотека подошла к очередному этапу своего развития» [4]. 

8. Начало самостоятельной экономической политики совпало с бюджетным 
кризисом. В 1992 г. дефицит бюджета покрыли за счет эмиссии денег, что вызвало 
гиперинфляцию. Понадобились долгие годы и рост нефтегазовых налоговых посту-
плений, которые стали на десятилетия основой российского бюджета. Традиционно 
бюджет принимают с дефицитом, который в течение года, как правило, превраща-
ется в профицит. Налоговые поступления по закрепленным налогам не могут обе-
спечить расходные обязательства регионов и муниципалитетов, поэтому федераль-
ный центр передает в их доходную часть определенную долю федеральных налогов.

9. «Выход инвесторов на рынок ценных бумаг, как правило, доступен через 
финансовых посредников — профессиональных участников рынка ценных бумаг. 
Профессиональные участники рынка ценных бумаг — это брокеры, дилеры, дове-
рительные управляющие, инвестиционные советники, регистраторы и депозита-
рии. По данным на конец II квартала 2023 г. на российском рынке ценных бумаг 
действует 421 профессиональный участник рынка ценных бумаг, в том числе 
188 кредитных организаций. Количество лиц, включенных в единый реестр инве-
стиционных советников на 30.06.2023, составило 179 ед.»10

10. «Совокупный портфель средств НПФ и СФР составил 7,4 трлн р. Добро-
вольной пенсионной системе сейчас доверяют более 6 млн чел., количество кли-
ентов НПФ по обязательному пенсионному обеспечению превышает 36 млн чел. 

8 За год количество действующих страховых организаций в РФ сократилось на 6,3 % // Агент-
ство страховых новостей. URL: https://www.asn-news.ru/news/84152.

9 Об ипотеке (залоге недвижимости) : Федер. закон от 16 июля 1998 г. № 102-ФЗ // СПС «Кон-
сультант плюс».

10 Рынок ценных бумаг // Банк России. URL: https://www.cbr.ru/securities_market/.
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Доходность вложений пенсионных накоплений в НПФ за девять месяцев 2023 г. 
составила 10,9 % годовых. Она третий квартал подряд опережает показатели ин-
вестирования пенсионных накоплений СФР. Это связано с наличием в портфелях 
НПФ акций, которые оказались более прибыльными в этот период. Доходность 
размещения пенсионных резервов НПФ  — 10,1 % годовых. Инфляция в этот 
период была на уровне 6,2 % годовых».11 «В II квартале пайщиками паевых инве-
стиционных фондов (ПИФ) стали 420 тыс. чел. В результате число пайщиков — 
физических лиц превысило 9 млн. Чистый приток средств увеличился на треть по 
сравнению с I кварталом и составил 242,2 млрд р. Большую часть по-прежнему 
обеспечили закрытые ПИФ — свыше 194 млрд р.»12.

11. «Первое размещение ГКО прошло на бирже ММВБ 18 мая 1993 г.» [5; 6]. 
«В начале 1990 г., после 60-летнего перерыва в Москве открылись первые товар-
ные биржи Российская товарно-сырьевая (РТСБ) и Московская товарная биржа 
(МТБ) — на которые тогда приходилось до половины всего оптового биржевого 
оборота России. РТСБ располагалась в Политехническом музее, а МТБ — в 4 па-
вильоне ВДНХ. Начался биржевой бум. К 1991 г. по всей России было открыто 
более 800 бирж (из них лишь небольшая часть имела лицензию). Профиль не-
которых бирж был необычен, например, возникали такие биржи, как Москов-
ская биржа приватизации, биржа «Бартер», биржа «Города России» (направление 
жилищно-коммунальная отрасль). В 1992 г. Банк России и крупнейшие ком-
мерческие банки учредили ЗАО «Московская межбанковская валютная биржа» 
(ММВБ) — одну из ключевых фондовых бирж Российской Федерации»13. В 1995 г. 
открылась вторая ключевая фондовая биржа России — ОАО «Фондовая биржа 
РТС». «В 2011 г. биржи ММВБ и РТС подписали юридический договор о слиянии, 
после чего и появилась Московская биржа. С 2015 г. российские частные инве-
сторы получили возможность открывать индивидуальные инвестиционные счета 
(ИИС)»14. По итогам II квартала 2023 г.: клиентов на брокерском обслужива-
нии — 33,2 млн; клиентов на доверительном управлении — 818,8 тыс.; стоимость 
активов физлиц на брокерском обслуживании — 8,0 трлн р.; стоимость портфелей 
физлиц в доверительном управлении — 1,6 трлн р., количество ИИС — 5,6 млн; 
активы на ИИС — 0,5 трлн р.

12. Россия представлена во всех мировых финансовых организациях.
В феврале 2022 г. Россия начала Специальную военную операцию, которая 

поставила под сомнение возможность дальнейшего функционирования финансо-
вой системы, основанной на неолиберальных идеях и направленной на участие 
нашей страны в глобализации экономики. Вознгикли предпосылки для перехода 
к следующему этапу.

6 этап — (2022 г. —н.в.) — «финансы национальные» (табл. 4).
Особенностью современного этапа, который начался с 2022 г. является попыт-

ка переосмысления места финансов в жизни общества и в социально-экономиче-
ском развитии России [7–11]. В табл. 6 представлены дальнейшие пути развития 
элементов финансовой системы. Важно осознавать, что одномоментно произвести 
необходимые изменения невозможно, отдельные элементы будут меняться года-
ми, снижая необходимые темпы трансформации других элементов.

11 Совокупный портфель средств НПФ и СФР составил 7,4 трлн рублей // Банк России. URL: 
https://www.cbr.ru/press/event/?id=17255.

12 В II квартале пайщиками паевых инвестиционных фондов (ПИФ) стали 420 тыс. человек. В 
результате число пайщиков — физических лиц превысило 9 млн // Банк России. URL: https://www.
cbr.ru/press/event/?id=17031.

13 История биржевого рынка в царской России и СССР. URL: https://fin-ra.ru.
14 Там же.
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Таблица 4
Характеристика элементов финансовой системы  

на этапе «финансы национальные»

№ 
п/п Элемент финансовой системы Характеристика

1 национальная валюта Рубль. Три формы — наличный, безналичный и циф-
ровой. Цифровой рубль будет направлен на обслу-
живавшие государственных финансов*. Формируется 
система разграничения государственных, корпора-
тивных и финансов домашних хозяйств.

2 платежная система Отечественные платежные системы используются без 
ограничений, попытка их интеграции с платежными 
системами дружественных государств. Создается ме-
ханизм исключения иностранных платежных систем 
без ущерба для функционирования экономики. 

3 денежно-кредитные отношения Сохраняются в прежнем виде на фоне усиления госу-
дарственной поддержки

4 налоговая система Без изменений
5 банковская система Усиливается роль системообразующих и отраслевых 

банков
6 страховая система Возникает потребность формирования национальной 

перестраховочной системы и интеграция националь-
ных страховых услуг на международный рынок

7 ипотечная система Без изменений, при усилении влияния мегарегулято-
ра — ЦБР

8 государственные финансы (госбюд-
жет и ГВФ, специальные фонды)

Усиление роли бюджета в регулировании экономики, 
рост доли расходов на национальную оборону и без-
опасность. Консолидация государственных внебюд-
жетных фондов.

9 рынок ценных бумаг Формирование национальной системы, способной 
защитить интересы участников рынка ценных бумаг 
от международных санкций

10 ПИФ и НПФ Усиление роли источника инвестиций и сбереже-
ний средств населения. «Совокупный портфель 
средств НПФ и СФР превысил 7,3 трлн р.: итоги 
II квартала»**

11 биржевая торговля Необходимо перевести под российский контроль 
12 наличие отношений с международ-

ными финансами
Необходимо четкое разграничение интересов нацио-
нальных и международных, при приоритете первых.

Примечания:
* ФЗ № 339 «О внесении изменений в статьи 128 и 140 части первой, часть вторую и статьи 1128 

и 1174 части третьей Гражданского кодекса Российской Федерации», который вводит в оборот допол-
нительную форму российской национальной валюты — цифровой рубль.

** Совокупный портфель средств НПФ и СФР превысил 7,3 трлн р.: итоги II квартала // Банк 
России. URL: https://www.cbr.ru/press/event/?id=17034.

Предпринимаемая попытка выстроить «национальные финансы» привела к 
перераспределению финансовых ресурсов в банковскую систему. Так, по дан-
ным ЦБР банковский сектор с начала 2023 г. заработал 2,7 трлн р. [12]. При 
этом происходит дальнейшая концентрация активов и прибыли: «количество 
прибыльных банков снизилось по сравнению с августом с 81 % (263 банка) до 
77 % (248 банков), на сентябрь 2023 г., 282 банка (87 %) имеют доли в 99 % в 
активах сектора».

Трансформация российской финансовой системы потребует серьезных затрат, 
но позволит сформировать независимую национальную экономику.
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