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В статье дан анализ структуры и характерных особенностей взаимодействия финансовых центров, 
формирующих глобальную финансовую систему, включая новые подходы к классификации финансовых 
центров по трем основным критериям – субординации и системной роли, функциональной специализации, 
статусу валюты. Проанализированы основные предпосылки создания финансовых центров. Предложена 
классификация финансовых центров на базе трех критериев – системной роли, статуса валюты функцио-
нальной специализации. На ее осно ве подробно рассмотрены глобальные финансовые центры, нишевые 
оффшорные центры и региональные финансовые центры, дан сравнительный анализ деятельности послед-
них. Определенный теоретико-методический интерес представляют новые подходы к классификации упо-
мянутых центров по трем основным критериям: субординации, функциональной специализации и статуса 
валюты. В условиях современного экономического кризиса, испытываемого многими странами мира, про-
блема формирования глобальной финансовой системы обретает особую актуальность. 
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Глобальная система финансовых цен-
тров – это сеть финансовых центров разно-
го порядка и качества, каждый из которых 
играет особенную функциональную роль 
и вместе с тем создает общий функцио-
нальный каркас всего строения системы, 
включая иерархию глобальных, региональ-
ных и национальных денег, установление 
глобальной системы мирового долга, пра-
вил для трансграничных перемещений 
капиталов и т.п. В отличие от распростра-
ненных подходов к классификации фи-
нансовых центров, согласно которым они 
делятся в основном по объему операций, 
интенсивности взаимодействия с други-
ми центрами, диверсификации и уровню 
экономической свободы [1], главный при-
знак финансовых центров – преобладание 
в проекте национально-государственных 
интересов страны базирования центра 
либо интересов глобальных игроков. Ба-
ланс этих интересов составляет достоин-
ство и отличительную особенность регио-
нальных финансовых центров.

Исходя из этого подхода, попытаем-
ся классифицировать центры по двум 
критериям – субординации и специали-
зации. По критерию субординации, или 
системной роли в глобальной финансовой 
системе, следует выделить следующие 
типы центров.

1. Глобальные финансовые центры – си-
стемообразующие, глобальные оффшоры 
(далее – ГФЦ), которые устанавливают пра-
вила и стандарты, обязательные для всех 
участников глобальной финансовой систе-
мы (далее – ГФС). 

2. Нишевые оффшорные центры – про-
дукты глобальных центров, находящие-
ся в их полном подчинении. Это центры 
с максимально либеральным налоговым, 
валютным режимом, режимом по транс-
граничным перемещениям капитала, иным 
транзакциям банков и небанковских фи-
нансовых организаций. Как правило, они 
являются анклавами – внешними перифе-
рийными центрами обслуживания крупных 
(одной или нескольких) экономик, которые 
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не имеют специальной целью развитие 
конкретных национальных экономик. Со-
ответственно, нет специальных правил, 
регулирующих взаимодействие организа-
ций – резидентов центра с резидентами 
страны базирования центра, и наоборот, 
резидентов страны с организациями – рези-
дентами центра [2].

Интерес стран базирования глобальных 
финансовых центров в нишевых оффшорах 
заключается, прежде всего, в возможности 
уйти от высоких ставок налогообложения 
на доходы и операции, которые действуют 
в этих странах. По этой причине более 20 % 
депозитов граждан США находится в офф-
шорных банках [4].

3. Промежуточные, или оншорно-офф-
шорные центры (региональные финансо-
вые центры; далее – РФЦ), – продукт на-
циональных государственных стратегий 
встраивания в глобальную финансовую 
систему, ключевой элемент которых – пар-
тнерство с глобальными финансовыми 
центрами. Они являются частичными заим-
ствователями правил оффшора (Сингапур, 
Дубай, Гонконг).

Поскольку оншорно-оффшорные цен-
тры решают задачи структурного развития 
и структурным приоритетом являются чаще 
всего банковские, биржевые, инвестицион-
ные, страховые услуги, информационно-
технологическая инфраструктура, транс-
портно-логистический комплекс и сектор 
высоких технологий, то такие центры ис-
пытывают необходимость в особом орга-
не регулирования, который в то же время 
может быть комплексным регулятором фи-
нансовой системы страны. Специально для 
запуска РФЦ в некоторых странах исполь-
зуются администрации центров. В отдель-
ных случаях роль администрации центра 
выполняет единый мегарегулятор финансо-
вого рынка [5].

Глобальные финансовые центры распо-
лагают различными финансовыми инсти-
тутами, например биржа мирового класса 
(фондовая, денежная, товарная (золото, сы-
рье, энергоносители), электронная), тесно 
связанная с сетью бирж глобальных и ре-
гиональных финансовых центров; центр 
эмиссии мировой резервной валюты (госу-
дарственные денежные знаки, выпущенные 
странами базирования ГФЦ, имеют статус 
мировой резервной валюты); институты, 
определяющие правила игры участников 
глобальной финансовой системы, в част-
ности сквозное участие на биржах, курсо-
образование, правила создания региональ-
ных и нишевых финансовых центров и др. 
К такого рода институтам относятся мега-
регулятор единого финансового рынка либо 

регуляторы сегментов финансовых рынков 
(банковской системы, страхования, ценных 
бумаг, инвестиционных фондов) стран ба-
зирования глобальных финансовых центров 
и др. [3].

В глобальных центрах имеются посла-
бления на запрет на осуществление опера-
ций резидентов центра с резидентами стра-
ны базирования центра. Так, банкам США 
разрешено осуществлять трансграничные 
операции, включая оффшорный банкинг [2], 
через международные отделения головного 
офиса (материнской компании), иностран-
ные банки и их филиалы, учреждения меж-
дународного банкинга. Однако, несмотря 
на запрет для предприятий или отделений 
оффшорного банкинга заниматься опера-
циями в стране базирования с резидентами 
страны, они могут переводить свои активы 
в головные офисы (материнские компании) 
или кредитовать резидентов США [3].

Второй критерий классификации – 
функциональная специализация МФЦ. 
Анализ международного опыта показал, что 
существующие финансовые центры имеют 
несколько основных специализаций.

1. Глобальный биржевой центр, связан-
ный с другими мировыми центрами. Глав-
ной его функцией является интеграция в гло-
бальную биржевую сеть, организация торгов 
различными активами, товарами и инстру-
ментами, являющимися объектами миро-
вой биржевой торговли. Примеры подобных 
центров – старые образцы фондовых и то-
варных бирж (Лондон, Нью-Йорк, Цюрих, 
Токио и др.). Как правило, к этому типу от-
носятся глобальные финансовые центры.

2. Региональный центр по типу универ-
сального финансового и сервисного рас-
пределителя (или хаба, от англ. hub). В его 
функции входит предоставление транснаци-
ональных финансовых, операционных, логи-
стических, транспортных, информационных, 
консультационных и иных услуг, ориентиро-
ванных прежде всего на обслуживание фи-
нансовых потоков, связанных с движением 
товаров и капиталов, являющихся объекта-
ми мировой торговли, а также на развитие 
внутренних институтов и инфраструктуры 
(Сингапур, Гонконг, Дубай).

3. Региональный центр по типу более 
узкоспециализированного поставщика фи-
нансово-операционных, финансово-инфор-
мационных и финансово-технологических 
услуг (Мумбаи, Сидней, Дублин).

4. Нишевые оффшорные центры по типу 
специальной экономической зоны, сво-
бодной от налогообложения, таможенных 
пошлин и т. п. (Кипр, Каймановы острова 
и др.). Как правило, они являются анклава-
ми глобальных финансовых центров.
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Третий критерий классификации финан-

совых центров – статус валюты, эмитируе-
мой тем или иным финансовым центром.

К универсальным объективным пред-
посылкам создания МФЦ следует отнести 
транснационализацию производства [1]. 
Создание МФЦ явилось логическим резуль-
татом развития мировых процессов транс-
национализации производства, так называ-
емого оффшоринга [4], который означает 
перемещение субъектами хозяйствования 
(компаниями либо правительствами) произ-
водств, услуг и финансов из одной страны 
в другую с целью минимизации издержек 
производства и завоевания новых рынков 
сбыта путем превращения прежних конку-
рентов в партнеров.

Справедливо будет также считать, что 
оффшоринг означает замещение более до-
рогих внутренних страновых ресурсов или 
ресурсов, производимых в данной стране, 
более дешевыми внешними, производимы-
ми в других странах, на других предприяти-
ях либо в подразделениях, филиалах данно-
го предприятия, открываемых за рубежом. 
Если речь идет о других предприятиях, 
у которых фирма черпает более дешевые 
ресурсы, независимо от того, размещены 
они в собственной стране или за рубежом, 
то это аутсорсинг. Если речь идет о пред-
приятиях, размещенных исключительно за 
рубежом, – то это оффшоринг. Таким обра-
зом, оффшоринг является разновидностью 
аутсорсинга.

Вместе с тем аутсорсинг и оффшоринг, 
как привлечение и использование техноло-
гически более развитыми хозяйствующими 
субъектами ресурсного (трудового, интел-
лектуального, материального и сырьевого) 
потенциала менее развитых, предполагают 
обратную связь в виде не только экспорта 
готовых товаров и услуг, но и трансферта 
(или передачи) технологий.

Опыт работы успешных региональных 
оншорно-оффшорных центров показывает, 
что их создание обеспечивалось следую-
щими структурными изменениями [6, 7, 8]. 
Во-первых, в секторе экономики осущест-
влялись выбор и мощная государственная 
поддержка новых структурных приорите-
тов развития – экспортно-ориентированных 
отраслей производства и услуг. Структур-
ными приоритетами в странах базирования 
МРФЦ, как правило, являются энергетика 
(нефть и нефтепереработка), либо другие 
добывающие отрасли или другие отрасли-
экспортеры, имеющие долгосрочные устой-
чивые позиции на внешних рынках; вы-
сокотехнологичные отрасли, образующие 
мировые кластеры; инфраструктура (транс-
порт, логистика); информационно-комму-

никационные услуги; финансовые услуги; 
услуги организаций общественного пита-
ния, гостиничного и оздоровительного ком-
плекса, культурно-досуговые и т.п. [9, 10].

Во-вторых, в этих отраслях создавались 
крупные холдинги с участием государства 
в качестве либо держателя контрольного 
пакета, либо в полной государственной 
собственности. В Сингапуре были созданы 
4 государственные холдинговые компании, 
причем одна из них («Темасек», 1974 г.) – 
со 100-процентным участием государства. 
Данные компании листингуются на фон-
довой бирже центра данной страны в ка-
честве «голубых фишек», а также других 
РФЦ/МФЦ и используются как локомоти-
вы, или флагманы, роста капитализации 
фондового рынка.

Сингапурская инвестиционная компа-
ния «Темасек» – наиболее эффективный 
финансовый институт, располагающий 
активами свыше 100 млрд долл. США, 
инвестирует преимущественно в Азии. 
Основные направления инвестиций – фи-
нансовые услуги, телекоммуникации, вы-
сокие технологии, транспорт, энергети-
ческие ресурсы и материалы. Это одна из 
немногих глобальных компаний, распола-
гающая наивысшим кредитным рейтин-
гом мировых рейтинговых агентств ААА 
(Standard&Poor’s) и ааа (Moody’s).

В Дубае акцент был сделан на форми-
ровании первоклассного кластера как пас-
сажирских, так и грузовых авиаперевозок, 
а также на развитии комбинированных ус-
луг морских и авиаперевозчиков и создании 
соответствующих логистических центров.

Во-первых, в оншорно-оффшорном 
финансовом центре (далее – ООФЦ), как 
правило, создается клиринговый центр 
(клиринговый дом, палата) или денежная 
биржа, осуществляющие операции на объ-
единенном сегменте денежного рынка.

Во-вторых, создаются институты раз-
вития в виде банка развития, либо управ-
ляющей компании по развитию ОФЦ 
(Сингапур), либо кредитного фонда раз-
вития (Гонконг).

В-третьих, оншорно-оффшорный фи-
нансовый центр предполагает переход 
к 3-уровневой банковской системе, где в ка-
честве банков первого уровня выступают 
центральные банки, в качестве банков вто-
рого уровня – банки-резиденты страны или 
оншорные (как правило, местные, муни-
ципальные, некоммерческие), а в качестве 
банков третьего уровня – глобальные офф-
шорные банки (глобальные банки развития) 
и/или глобальные банки-кастодианы [5].

Банки второго уровня, не являясь ком-
мерческими, традиционно имеют особый 
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режим регулирования и способны выпол-
нять в рамках банковской системы государ-
ственные задачи, в частности, по развитию 
малого и среднего бизнеса и формированию 
инновационных сегментов предпринима-
тельства. Банки второго уровня, являющие-
ся резидентами страны, имеют льготное ре-
финансирование со стороны центрального 
банка. Кроме того, на них распространяется 
особый, льготный, режим налогообложения 
и надзора.

Банки третьего уровня, к которым отно-
сятся оффшорные и оншорно-оффшорные 
банки, являются локомотивами привлече-
ния иностранных инвестиций и реализации 
высокотехнологичных проектов с участием 
иностранного инвестора. При этом глобаль-
ные оншорно-оффшорные банки развития 
выполняют чрезвычайно важные систем-
ные задачи – создают в стране глобальные 
инновационные кластеры, а также реализу-
ют глобальные инфраструктурные высоко-
технологичные проекты.

Соответственно, финансовый рынок 
страны базирования оншорно-оффшор-
ного финансового центра разделяется 
на внутренний (оншорный) и внешний 
(оффшорный).

При этом ценные бумаги резидентов, 
как государственные, так и корпоративные, 
могут размещаться не только на внутрен-
нем, но и на оффшорном рынке. Соответ-
ственно, определяются правила подобного 
размещения ценных бумаг, эмитированных 
резидентами страны (правительством и кор-
порациями) на оффшорном рынке, включая 
его региональный сегмент. Инструменты 
регионального рынка – процентные ставки, 
валюты и биржевые индексы.

Как показывает международная ста-
тистика, в странах базирования регио-
нальных финансовых центров отношение 
официального курса к курсу по паритету 
покупательной способности находится 
в диапазоне 0,7–1 (для сравнения: в стра-
нах базирования глобальных финансовых 
центров – 1–1,4), тогда как в остальных 
странах, где подобные центры отсутству-
ют, – в диапазоне 0,2–0,47.

Консолидация факторов производства 
обеспечивается финансовыми центрами, 
которые имеют необходимую инфраструк-
туру (финансовую, технологическую, ин-
формационную, логистическую), а также 
созданием транснациональных предпри-
ятий нового типа (метапредприятий).

Метапредприятие предполагает рас-
средоточение ресурсов по экономически 
наиболее выгодным точкам с тем, чтобы со-
брать их в конечный продукт в одной. При 
этом активно используются возможности 

сосредоточения крупных инвестиционных 
транснациональных ресурсов, а также во-
влечения уникальных ресурсов и передачи 
технологий, что обеспечивается мировыми 
финансовыми центрами [11].

Роль финансовых центров как катализа-
торов структурных изменений и технологи-
ческого прогресса в экономике заключается 
в следующем:

– в создании высокотехнологичных ин-
новационных кластеров, широком исполь-
зовании информационно-коммуникацион-
ных технологий (далее – ИКТ) как фактора 
производства;

– в генерировании собственных ТНК;
– в симбиозе ТНК и малых инновацион-

ных предприятий;
– в «притягивании» ресурсов ТНК че-

рез биржу.
Таким образом, финансовые центры 

являются системообразующим звеном 
не только глобальной финансовой, но 
и глобальной хозяйственной системы. 
Они формируют структуру современ-
ной как глобальной, так и национально-
государственной конкурентоспособной 
экономики, интегрированной в мировое 
хозяйство. Поэтому решение о создании 
международных региональных финансо-
вых центров выходит за рамки финансо-
вой системы. Оно определяет профиль 
и структуру всей экономики и социаль-
ной системы [1].

Подобные центры способствуют равно-
правному вхождению стран базирования 
и стран-участниц в глобальную финансо-
вую и хозяйственную систему, обеспечива-
ют конкурентоспособность национальных 
экономик, развитие человеческого потенци-
ала, лучшее использование факторов произ-
водства, рост занятости и т.д.

Более того, в условиях господства ми-
ровой финансовой системы финансовые 
центры являются единственно возможным 
способом сохранения государственного фи-
нансового и технологического суверенитета 
стран базирования и стран-участниц.
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