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Модели современной финансовой системы, по сути, представляют 

собой совокупность каналов, посредством которых финансовые активы 
сберегателей трансформируются в пассивы инвесторов. И. Вальтер [6] вы-
делил три основополагающих типа связей, на которых базируется систем-
ная сеть глобальных финансов: финансовые потоки, полностью обеспечи-
ваемые посредниками; потоки секьюритизации; прямые связи. Сбереже-
ния могут размещаться среди заемщиков через прямые связи (частное раз-
мещение), а также через хедж-фонды и частные акционерные инвестици-
онные фонды, действующие в качестве посредников.  
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Все эти связи характеризуются высокой чувствительностью к экономи-
ческой, технологической и нормативной правовой среде. В результате за по-
следние десятилетия в этих процессах и в структуре институтов произошли 
существенные изменения, наблюдается тенденция к снижению доли класси-
ческих банковских посреднических функций в пользу рынков капитала (дез-
интермедиация).  Дезинтермедиация и ускоренная цифровизация переориен-
тировали денежные потоки на рынки ценных бумаг, которые, благодаря но-
вым технологиям, отныне также способны обеспечить быстрый доступ к лик-
видности, прозрачность, безопасность в сочетании с высокой доходностью.  

Изменения в макроэкономических условиях финансового посредни-
чества ведут к институциональной реконфигурации финансового сектора, 
которая затрагивает все его составляющие, а также связи между ними. В 
сегменте розничных услуг наличие избыточного количества учреждений 
привело в ряде стран к процессам консолидации. Институциональная эво-
люция будет зависеть, таким образом, от этих сравнительных преиму-
ществ (экономия на масштабе, операционная эффективность, экономия 
охвата, выгода в доходе от разнообразия) и от развития систем регулиро-
вания. На современном этапе проявляются следующие особенности раз-
вития финансовой сферы: 

- национальные рынки финансовых услуг демонстрируют тенденцию 
к слияниям и приобретениям и формированию олигополии, при которой 
рыночная власть позволяет банкам взимать больше и платить меньше.  

- преимущества крупных диверсифицированных учреждений могут 
состоять в оптимизации и удешевлении информационных потоков, что 
позволяет эффективнее использовать технические ноу-хау, структурные 
выгоды и улучшать обслуживание клиентов.  

- продуктовая, географическая диверсификации и диверсификация 
по сегментам потребителей рассматриваются как средство придания фи-
нансовым институтам большей стабильности и жизнеспособности.  

М. Кинг, У. Бэджхот [5] показали, как центральные банки должны 
выполнять роль кредитора в последней инстанции в условиях финансовых 
кризисов: во-первых, важна устойчивость банковской системы, во-вто-
рых, необходимо решить проблемы искажения статистики финансовых 
посредников, в-третьих, необходимо принимать в расчет опасность крат-
косрочных обязательств [4]. Экономисты признают, что искаженные из-за 
государственной поддержки стимулы, асимметрия информации и другие 
несовершенства дают результат, не вполне оптимальный с точки зрения 
перспектив развития общества.  

Современные финансы отражают потоки социального и политического 
взаимодействия, нежели чисто экономические процессы. В целом категория 
«деньги» во многом схожа с категорией «язык». Так, А. С. Селищев сравни-
вал эти категории на функциональной основе и пришел к выводу, что и 
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языки, и валюты выполняют одну главную (универсальную) и пять произ-
водных функций [3]. Главная функция денег – посредничество в обмене, со-
здание оптимальных условий для всех участников за счет минимизации вре-
мени и транзакционных издержек. Главная функция языка – посредничество 
в коммуникации, обмене информацией. К. Поланьи отмечал, что если уподо-
бить деньги языку, то архаичные формы обмена не знают единой грамматики 
и вообще универсальных правил [2]. Деньги обеспечивают насыщенную кон-
кретными значениями и смыслами коммуникацию, где все означающие – пе-
редаваемые от одного участника коммуникации к другому деньги – имеют 
определенных референтов в реальной действительности. Интернационализа-
ция приводит к тому, что под воздействием денег «языки различных отноше-
ний человека к человеку становятся вариантами одного языка, столь же уни-
версального, как язык математики или музыки».  

Таким образом, в терминологии институциональной экономики вы-
ражение содержания и конфигурации экономического пространства есть 
контракт – постоянный обмен нематериальными ценностями между лю-
быми акторами. В условиях формирования цифрового финансово-инве-
стиционного пространства финансовые потоки становятся самодостаточ-
ной реальностью, а трансформация функций и форм денег предопределяет 
эволюцию понимания сущности денег, делает справедливым определение 
денег как «развертывающихся сингулярностей» [1]. Материальные и не-
материальные блага невозможно разделить: механизм их взаимодей-
ствия – система отношений, а современные деньги – характеристика 
формы отношений и технико-технологического уклада.  
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