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ЭКОНОМИЧЕСКИЕ ПАРАДОКСЫ 
ФИНАНСОВОГО РАЗВИТИЯ ЮАР

Жукова Т.В., канд. экон. наук, ст. науч. сотр. сектора теории финансовых рынков, 
Национальный исследовательский институт мировой экономики и международных 
отношений имени Е.М. Примакова РАН

E-mail: ttanya2001@gmail.com
SPIN-код: 2512-3594

Для цитирования: Жукова Т.В. Экономические парадоксы финансового развития ЮАР // Финансы, деньги, инвестиции. 
2024. №3 (91). С. 3-10. DOI: 10.36992/2222–0917_2024_3_3

Аннотация	 В статье анализируется парадокс невысоких темпов экономического роста в 
ЮАР (с переходом к стагнации после 2008 г.) на фоне успешного развития фи-
нансового рынка, размеры которого в 6 раз превышают ВВП. Цель исследова-
ния – выявить глубинные причины этого феномена и систематизировать след-
ствия независимого от экономики развития финансового рынка. Подход к ис-
следованию строился на учете фактора диверсификации финансового рынка 
и на включении в состав объясняющих переменных «проблемных» экономи-
ческих индикаторов. Последовательное применение методов макроэкономи-
ческого, микроструктурного и эконометрического анализа за период 1995–
2023  гг. привело к следующим выводам. Финансовый рынок ЮАР содержит 
диспропорции на уровне микроструктуры и оказывает, в целом, отрицательное 
влияние на экономический рост через рынок акций, который распространяет 
эффект «бумажной экономики» на другие сегменты. По этой и ряду других при-
чин финансовый сектор из локомотива экономики превращается в отрицатель-
ный фактор роста. Раскрыты и объяснены другие парадоксы ЮАР – обратная 
зависимость инвестиций от экономического роста, двусторонняя связь меж-
ду безработицей и ВВП. Подчеркнуты вызовы для исследователей вопроса 
«Finance growth nexus» в развивающихся странах.

Ключевые слова:	 ЮАР, финансовый рынок, финансовое развитие, экономический рост, внутрен-
ний кредит частному сектору, капитализация рынка акций, рынок облигаций, 
реальный сектор, иностранное присутствие, множественная линейная регрес-
сия, тест на причинность по Грейнджеру

ЮАР: успехи в финансовом развитии

В ряде стран с самыми крупными относительными размерами финансовых рынков (кредиты, акции, 
корпоративные и государственные облигации) ЮАР занимает устойчивое 4 место. В 2022 г. ее финансо-
вый рынок в 6 раз превышал ВВП, уступая по этому показателю только Люксембургу, США, и Японии [1]. 
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Для цитирования: Адамова К.Р. Цифровизация как основной фактор трансформации финансовых рынков // Финансы, 
деньги, инвестиции. 2024. №3 (91). С. 11-22. 

Аннотация	 В данной статье рассматриваются основные тенденции и вызовы, с которыми 
сталкиваются финансовые рынки в цифровую эпоху. Цифровизация всех сег-
ментов экономики и общественной жизни на текущий момент является основ-
ным фактором, стимулирующим трансформацию финансовых рынков. Автором 
проанализированы основные направления цифровой трансформации в части 
изменения регулятивной инфраструктуры и законодательства, новые техно-
логические продукты, динамика рынка и его перспективные тренды. В част-
ности, рассматриваются возможности допуска ЦФА до трансграничных расче-
тов, изменения индустрии привилегированного обслуживания частных капи-
талов, потенциал интеграции с иностранными операторами обмена и опера-
торами информационных систем, создание мостов и трансграничные бриджи.  
Статья будет полезна как для профессионалов в области финансов, так и для 
тех, кто интересуется темой цифровой трансформации в финансовом секторе.

Ключевые слова: 	 цифровые финансовые активы, утилитарные цифровые права, гибридные 
цифровые права, цифровизация, токенизация, трансформация

Финансовый рынок представляет из себя систему отношений хозяйствующих субъектов по поводу 
перераспределения свободных финансовых ресурсов. Эпоха цифровизации создает революционные 
тренды и ставит очень амбициозные задачи для развития финансовых технологий. Значительные из-
менения в функционировании и регулировании финансовых рынков открывают новые возможности ин-
весторам и эмитентам. Цифровые технологии стимулируют развитие финансовых институтов, позво-
ляя ускорять и упрощать многие процессы в их деятельности, однако, они предъявляют и новые требо-
вания, и накладывают определенные ограничения на функционирование финансовых систем и меха-
низмы их регулирования.

Важность изучения направлений трансформации финансовых рынков в условиях цифровизации свя-
зана с необходимостью идентификации всех потенциальных точек роста рынка. С учетом быстрого раз-

ЦИФРОВАЯ ЭКОНОМИКАЦИФРОВАЯ ЭКОНОМИКА



Финансы, деньги, инвестиции № 3/2024 (91)

ФИНАНСОВЫЙ РЫНОКФИНАНСОВЫЙ РЫНОК

23

УДК: З38.1; 336.7
Паспорт научной специальности ВАК: 5.2.4. Финансы

О РИСКАХ ЭКОСИСТЕМНОЙ МОДЕЛИ РЫНКА 
ФИНАНСОВЫХ УСЛУГ И НАПРАВЛЕНИЯХ 

ИХ РЕГУЛИРОВАНИЯ1
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при Правительстве Российской Федерации»

E-mail: eimeshkova@fa.ru
Spin-код: 8281-1176
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Для цитирования: Мешкова Е.И. О рисках экосистемной модели рынка финансовых услуг и направлениях 
их регулирования // Финансы, деньги, инвестиции. 2024. №3 (91). С. 23-28. 

Аннотация	 Настоящая статья посвящена проблемам функционирования экосистем на рын-
ке финансовых услуг. С целью обоснования актуальности исследования прове-
ден библиометрический анализ и проанализирован качественный состав статей 
по теме исследования экосистем на рынке финансовых услуг. Результаты по-
казали явно недостаточное изучение проблематики функционирования данного 
типа экосистем. Несмотря на позитивное, в целом, влияние экосистем на эконо-
мическое развитие, отмечается наличие сопутствующих проблем и рисков. Важ-
ным направлением их минимизации является формирование соответствующей 
регуляторной среды. Ключевым документом выступает План мероприятий по 
обеспечению непрерывности деятельности экосистемы. 

Ключевые слова:	 экосистема, рынок финансовых услуг, риски, банковский сектор

Актуальность исследования

Процессы цифровизации экономики и финансового рынка неминуемо приводят к изменению моделей бан-
ковской деятельности. На смену тренда на развитие банковских групп пришла идея формирования экосистем-
ной модели, когда кредитные организации предлагают клиентам широкий перечень продуктов и услуг, в том 
числе, нефинансового характера с использованием единой или нескольких цифровых платформ. 

Наличие экосистем на рынке финансовых услуг является объективным трендом, отвечающим интере-
сам их организаторов: развитие якорного бизнеса за счет вовлечения в его орбиту максимально возмож-
ного числа участников и потребителей услуг. Анализ зарубежной и российской практики показывает, что 
возможно два варианта развития финансовых услуг в рамках экосистемной модели, когда:

1 Статья подготовлена в рамках научно-исследовательской работы, выполняемой по заказу Правительства Российской Федерации 
ПИ-18 № 1023032700534-8-5.2.4. 

ФИНАНСОВЫЙ РЫНОКФИНАНСОВЫЙ РЫНОК



Финансы, деньги, инвестиции № 3/2024 (91)

СТРАХОВАНИЕСТРАХОВАНИЕ

29

УДК 336.7
Паспорт научной специальности:  5.2.4. Финансы
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монетарного регулирования Финансового факультета, главный научный сотрудник Института 
финансовых исследований Финансового факультета, ФГОБУ ВО «Финансовый университет 
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Для цитирования: Рудакова О.С. Цифровизация в страховой деятельности // Финансы, деньги, инвестиции. 2024. 
№3 (91). С. 29-36.

Аннотация	 В статье рассмотрены вопросы, связанные с анализом воздействия цифрови-
зации на осуществление страховой деятельности. Показаны особенности со-
временного этапа цифровой трансформации страхового сектора, выполнена 
оценка положительного воздействия инноваций на цифровизацию страхова-
ния, сформулированы проблемы, препятствующие цифровой трансформации, 
представлены примеры отечественных цифровых страховых сервисов. 

Ключевые слова:	 цифровизация, страхование, платформа, экосистема, InsurTech, цифровая 
трансформация, риск, киберриск 

Преимущества цифровизации страхового сектора

Цифровая трансформация определена одной из 5 национальных целей развития страны до 2030 г. 
В качестве параметров, характеризующих достижение этой цели, Минцифры приводит следующие:

•  «цифровая зрелость» ключевых отраслей экономики и социальной сферы (в 2023 г. параметр достиг 
величины в 74,7%);

•  рост доли домохозяйств с доступом к широкополосному интернету до 97% к 2030 г. (в 2023 г. пара-
метр достиг величины в 86,4%);

•  перевод социально значимых услуг в электронный вид (в 2023 г. параметр достиг величины 100%);
•  увеличение вложений в отечественные ИТ-решения до 400% к 2030 г. относительно 2019 г. (в 2023 г. 

параметр достиг величины 209,2%) [1].
Цифровизация способствует развитию хозяйственной системы, основанной на использовании цифро-

вых технологий для создания новых продуктов, услуг и рынков, а также для повышения эффективности и 
конкурентоспособности компаний. Не все отрасли одинаково успешно осуществляют эти процессы: есть 
среди них признанные лидеры, есть и аутсайдеры. Как свидетельствует статистика, к лидерам цифровой 
трансформации относится финансовый рынок, частью которого является страховой рынок. 

1 Статья подготовлена по результатам исследований, выполненных за счет бюджетных средств по государственному заданию Фи-
нансовому университету при Правительстве Российской Федерации.
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Аннотация	 В статье проанализированы актуальные тенденции на облигационном рынке 
РФ. Предложена авторская концепция анализа влияния рыночных рисков на 
кредитоспособность компании-эмитента. Выявлена специфика процессов ин-
вестирования в облигации в условиях новой реальности – высокой ключевой 
ставки и геополитических рисков. Определены основные тренды дальнейше-
го развития рынка облигационных заимствований отечественных корпораций. 
Представлены авторские рекомендации, которые помогут инвестору сохра-
нить сбережения, инвестируя в облигации российских эмитентов.

Ключевые слова:	 облигационный рынок, инвестирование в облигации, облигационные рейтин-
ги, кредитоспособность компании-эмитента, асимметрии на рынке облигаций, 
«рынок лимонов» 

Изменение конфигурации рисков

Традиционно считается, что инвестиции в акции более рискованны, чем вложения в облигации. Однако 
это утверждение справедливо в условиях относительно стабильного фондового рынка при прогнозируемых 
ключевых ставках, при отсутствии риска перехода высокой волатильности на рынке в его турбулентное со-
стояние. Действительно, каждая облигация имеет номинальную стоимость, так называемое «тело долга», 
которое заёмщик обязан вернуть кредитору. В случае с акцией всё иначе – номинальная стоимость не явля-
ется её фундаментальной характеристикой, для возврата инвестиций значение имеет рыночная цена и фор-
мируется она только при наличии ликвидного рынка. Высокая волатильность как имманентная характери-
стика современного состояния фондового рынка в России касается не только изменчивости в доходности, но 
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Под председательством России 22-24 октября 
прошел XVI саммит Брикс в Казани, на который 
прибыли делегации более трех десятков стран

В работе саммита приняли участие делегации 35 государств, из которых 24 делегации возглавляли 
первые лица, а также генеральный секретарь ООН Антониу Гутерриш.

Саммит БРИКС для всех иностранных гостей начинался одинаково – со встречи в аэропорту с главой 
Татарстана Рустамом Миннихановым, а еще с традиционных праздничных блюд русской и татарской кух-
ни – каравая и чак-чака.

На самый представительный в истории саммит БРИКС, как его окрестили в СМИ, прибыли также де-
легации из ряда других незападных стран, которые разделяют цели и ценности «клуба по интересам».

Но добраться до Казани смогли далеко не все. В последний момент стало известно, что на саммит не 
поедет президент Бразилии Лула да Сильва. Буквально за день до вылета он, как сообщалось, посколь-
знулся и сильно ударился головой в своей резиденции, и врачи рекомендовали ему воздержаться от пе-
релетов.

Лула да Силва, стоявший у истоков БРИКС в нулевых, несмотря на травму головы, принял участие 
в саммите по видеосвязи. Делегацию Бразилии при этом возглавлял министр иностранных дел Мауру 
Виейра.

Не было на саммите и представителя Саудовской Аравии, наследного принца Мухаммеда ибн Сал-
мана, которого заменил министр иностранных дел Фейсал ибн Фархан. Но и последний отсутствовал на 
встрече представителей стран-участниц БРИКС, прилетев лишь вечером второго дня саммита. При этом 
представители Саудовской Аравии не присоединились к встрече даже в онлайн-формате. Фейсал ибн 
Фархан в итоге принял участие в расширенном формате БРИКС+ вместе со многими другими партнерами 
объединения.

Статус Саудовской Аравии в БРИКС до сих пор остается неоднозначным: хотя со стороны России зву-
чали утверждения о полноценном участии в объединении, власти страны продолжают обходить этот во-
прос стороной
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