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В статье исследуется эволюция зеленой финансовой инфраструктуры в России, рассматриваются

ключевые этапы её формирования и развития. Анализируется влияние технологических, регуля-

торных и социально-экономических факторов на становление системы зеленого финансирования.

Цель исследования заключается в систематизации этапов развития зеленой финансовой инфра-

структуры и выявлении закономерностей её эволюции в современных условиях.

Методология исследования основана на сочетании эволюционного и системного подходов, вклю-

чающих эконометрическое моделирование, историко-генетический метод и анализ причинно-

следственных связей.

В работе выделены пять основных этапов развития зеленойфинансовой инфраструктуры: от предыс-

тории (1960–1999) до системной интеграции (с 2026 года). Особое внимание уделяется роли циф-

ровизации, искусственного интеллекта и ESG-принципов в формировании современной системы

зеленого финансирования.

Научная новизна исследования заключается в комплексном анализе этапов развития зеленой

финансовой инфраструктуры с учетом современных вызовов, включая санкционное давление

и процессы цифровизации.

Практическая значимость работы состоит в возможности использования полученных результатов

для совершенствованиямеханизмов зеленогофинансирования и развития устойчивыхфинансовых

инструментов.

Введение

В начале XXI века в течение относительно корот-

кого времени была создана принципиально но-

вая финансовая инфраструктура, предназначен-

ная для поддержки «зеленого» финансирования.

За последние два с половиной десятилетия она

прошла несколько этапов своего становления.
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Переход от одного этапа к другому происходил

по мере накопления существенных изменений

в сфере регулирования, технологий, обществен-

ного сознания и международного сотрудниче-

ства. Формирование зеленой финансовой ин-

фраструктуры прошло через несколько важных

этапов: от зарождения и институционализации

до масштабного развития и системной интегра-

ции. С каждым новым этапом развития инфра-

структуры система становится всё более слож-

ной, но при этом открываются новые возмож-

ности для обслуживания рынка в соответствии

с принципами ESG.

Значение «зеленой» финансовой инфраструк-

туры заключается в ее воздействии на финан-

совый рынок и на экономику в целом. Зеле-

ная финансовая инфраструктура позволяет фи-

нансировать экологические проекты, повышать

энергоэффективность и сокращать углеродные

выбросы — решать широкий спектр задач устой-

чивого развития. Чтобы глубже понять условия

и факторы развития этой инфраструктуры, стоит

классифицировать этапы ее становления и про-

анализировать причинно-следственные связи

на каждом из них. Государственные учреждения

(центральный банк, регуляторы и другие органи-

зации) совершенствуют таксономию проектов

и инструментов, процедуры верификации, нор-

мативное регулирование, а специалисты ищут

способы интегрировать зеленую инфраструк-

туру с цифровыми и традиционными финансо-

выми системами, выстраивают механизмы ее

взаимодействия с социальной таксономией. Гео-

экономические сдвиги, санкционное давление,

цифровизация, распространение искусственно-

го интеллекта существенно ускорили создание

этой инфраструктуры. Исследователи тем не ме-

нее уделяют ей недостаточно внимания, хотя

она во многом определяет развитие зеленого

финансирования и переход к устойчивой эконо-

мике. Понять закономерности данного процесса

необходимо для успеха зеленой трансформации

и построения устойчивой финансовой системы.

Литература и метод

Литература о зеленых финансах охватывает раз-

нообразные проблемы. Одни авторы занимают-

ся определением базовых понятий [11] и систе-

матизацией накопленного научного материа-

ла [2], тогда как другие исследуют механизмы

финансирования зеленой энергетики [5] и спо-

собы взаимодействия бизнеса с инструментами

экологического финансирования [9]. В научной

дискуссии обсуждаются различные трактовки

ESG-принципов [3], выделяются приоритетные

направления для экономики в контексте зеле-

ного финансирования [4], анализируется его

воздействие на экономический рост и состоя-

ние окружающей среды [7]. Отдельные иссле-

дования сфокусированы на функционировании

рынка зеленых облигаций [1], вопросах государ-

ственного регулирования [6], роли международ-

ных организаций в продвижении экологических

инициатив применительно к России [8].

Публикаций, посвященных финансовой инфра-

структуре, выходит существенно меньше. В оте-

чественных библиографических базах работы

о зеленой финансовой инфраструктуре пока

отсутствуют, однако материалы 2023–2026 го-

дов, затрагивающие цифровизацию финансовой

сферы и зеленые финансы, позволяют судить

о развитии этого направления и строить опре-

деленные выводы относительно его перспектив.

Цифровая трансформация существенно ускоря-

ет эволюцию финансовой инфраструктуры, хотя

параллельно требует перестройки регулятор-

ных механизмов и систем управления риска-

ми. Технологии и инновации здесь становятся

движущей силой. Ученые изучают искусствен-

ный интеллект применительно к его влиянию

на экологическое финансирование и к роли

в обеспечении устойчивого развития, а алго-

ритмические модели помогают оценивать кли-

матические риски и оптимизировать вложения

в возобновляемую энергетику. На микро-, мезо-

и макроуровнях исследователи анализируют,

каким образом умные технологии и финтех-

решения могут встраиваться в зеленую финан-

совую инфраструктуру, и уделяют особое вни-

мание экологическим активам, для которых раз-

рабатывают механизмы и инструменты, способ-

ные повысить ликвидность и расширить доступ

частных инвесторов.
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В многочисленных научных работах подчерки-

вается, что развитие зелёной финансовой ин-

фраструктуры происходит прежде всего по трём

основным направлениям:

1. Стандартизация: создание таксономий

и внедрение ESG-принципов [10].

2. Цифровизация: применение блокчейна, токе-

низация и использование цифровых денег.

3. Внедрение новых технологий и разработка

инструментов, адаптированных к местным

условиям. Например, выпуск специализиро-

ванных зелёных облигаций и сукук (мусуль-

манские финансовые инструменты).

Многочисленные научные работы подтвержда-

ют, что «зеленая» финансовая инфраструктура

необходима для формирования устойчивой эко-

системы, в которой и компании, и физические

лица получают доступ к финансовым услугам.

Перспективы развития данного направления

и его воздействие на глобальные экономиче-

ские процессы привлекают ученых. Исследо-

вание построено на эволюционном и систем-

ном подходах, которые позволяют рассматри-

вать «зеленую»финансовуюинфраструктуру как

сложную структуру в процессе непрерывной

трансформации, последовательно проходящую

различные стадии формирования. Эту струк-

туру образуют взаимосвязанные компоненты:

нормативно-правовая база, институциональные

механизмы, технологические решения, финансо-

вые инструменты, общественные инициативы.

Взаимодействие элементов модели и их дина-

мику во времени формализуют системы диффе-

ренциальных уравнений. Регрессионные модели

эконометрического подхода выявляют зависи-

мость развития зеленых финансовых институтов

от целого ряда факторов, где зависимой пере-

менной служит объем средств на экологические

программы, степень регулирования или темпы

технологических изменений, а независимые пе-

ременные охватывают экономические показате-

ли (инвестиции, ВВП), геоэкономические и по-

литические обстоятельства, санкционное давле-

ние, социальные индикаторы вроде активности

экологических движений. Сценарное модели-

рование прорабатывает различные траектории

развития финансовой инфраструктуры в ответ

на внешние и внутренние вызовы.

Историко-генетический метод позволяет иссле-

довать инфраструктуру на протяжении всех её

этапов, выделяя ключевые события и их влия-

ние на систему. Этот подход позволяет выявить

точки бифуркации — моменты, когда траектория

развития инфраструктурной системы изменя-

лась.

Зеленая финансовая инфраструктура

Организационно-технические, операционные

и социально-экономические аспекты зелено-

го финансового рынка исследователи изучают

недостаточно глубоко, хотя именно эти факторы

определяют, насколько эффективно финансовый

сектор справляется со своими функциями и ка-

кой вклад он вносит в экономический рост.

Изучение инфраструктуры этого рынка позволя-

ет систематизировать разнородные элементы.

В минувшее десятилетие Россия начала форми-

ровать такую инфраструктуру, опираясь на уже

существующие механизмы традиционного фи-

нансового сектора, который в тот период транс-

формировался вместе со всей хозяйственной

системой страны, и прочная основа возникла

достаточно быстро. Новые инфраструктурные

компоненты органично встроились в динамично

меняющуюся среду.

Зеленая финансовая инфраструктура склады-

вается из организаций, правил и методов, на-

правленных на поддержку экологических про-

ектов (смягчение климатических последствий,

рациональное природопользование, улучшение

экологической обстановки), и обеспечивает эф-

фективное движение капитала на зеленых фи-

нансовых рынках, повышая ликвидность, про-

зрачность и устойчивость операций. Ее мате-

риальная часть охватывает объекты, институты

и технологии, нематериальная — услуги и регу-

ляторные механизмы.

Эволюция такой инфраструктуры ведет от за-

рождения к полноценному функционированию,
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и на разных этапах система то распадается на

отдельные элементы, то интегрируется в общую

инфраструктуру. Технологические, экономиче-

ские и социальные факторы воздействуют на

динамику этих изменений, сама система при-

спосабливается к новым вызовам, а простые

инструменты постепенно уступают место более

сложным— появляются инновационные механиз-

мы для направления финансовых потоков.

Зеленая финансовая инфраструктура включает

разнообразные институты, среди которых бир-

жевые отделы и банковские механизмы, связан-

ные с зеленым развитием, рейтинговые агент-

ства, верификаторы и организации по сертифи-

кации. Правовые механизмы регулируют то, как

компании раскрывают экологическую информа-

цию, устанавливают стандарты для зеленых ин-

вестиций и определяют ответственность за на-

рушение экологических норм. Технологические

решения усиливают систему, поскольку цифро-

вые платформы отслеживают углеродный след,

блокчейн обеспечивает прозрачность транзак-

ций, а искусственный интеллект анализирует

риски и помогает управлять проектами, благо-

даря чему зеленая финансовая инфраструктура

работает результативнее в достижении целей

устойчивого развития.

Этапы развития зеленой финансовой

инфраструктуры

Эволюция зеленой финансовой инфраструкту-

ры — это непрерывный процесс изменений. Этот

процесс тесно связан с развитием экономики,

торговли, технологий, геополитических условий

и окружающей среды.

Чтобы понять эволюцию зеленой финансовой

инфраструктуры, можно рассмотреть ключевые

этапы её развития, изменения в институтах, тех-

нологиях, регулировании и глобальных эконо-

мических условиях (табл. 1). Схематично этот

процесс можно представить в виде временной

шкалы, дерева эволюции или многоуровневой

модели, которая отражает усложнение системы.

В Советском Союзе и в России до 1999 года

не было зелёной финансовой инфраструктуры

в том виде, в котором она существует сейчас.

Тем не менее, уже тогда начали зарождаться

отдельные элементы экологического планирова-

ния, регулирования и финансирования, которые

стали основой для создания современной зелё-

ной финансовой системы. Одним из таких эле-

ментов стала Государственная экологическая

экспертиза, ставшая обязательным условием

для строительства и реконструкции хозяйствен-

ных объектов с конца 1980-х годов.

Таблица 1. Основные этапы развития зеленой финансовой инфраструктуры.

Предыстория

1960–1999

Фрагментарные

регуляторные меры,

начальные технологические

возможности

Институциональные

предпосылки: закон СССР

1991 г. «Об охране

окружающей природной

среды»; реформирование

экологического

законодательства

в 1990-е годы

Рамочная конвенция ООН

об изменении климата

(1992); Конвенция

о биологическом

разнообразии;

Монреальский протокол;

↗ Greg, ↗ Psoc

Зарождение

2000–2010

Появление первых

«зелёных» облигаций;

пилотные проекты; слабая

институциональная база

Линейная зависимость от

регулирования:

Fgreen ∼ α1Greg.
Нормативное

стимулирование:

Greg ↑⇒ Fgreen ↑

Влияние международных

соглашений (Киотский

протокол); низкий спрос

инвесторов;

↑ Eenv,
↑ Rrisk

Этап/период Ключевые признаки Внутренние связи Внешние связи

Продолжение на следующей странице
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Таблица 1. Основные этапы развития зеленой финансовой инфраструктуры. (Продолжение таблицы)

Институцио-

нализация

2011–2018

Создание таксономий;

стандарты ESG; рост рынка

«зелёных» бондов

Влияние социальных

предпочтений:

Fgreen ∼ α1Greg + α2Psoc.
Изменение предпочтений:

Psoc ↑⇒ Fgreen ↑

Принятие Парижского

соглашения; рост

экологических рисков;

↑ Greg, ↑ Psoc, ↑ Renv

Масштабиро-

вание

2019–2025

Цифровые платформы;

секьюритизация;

интеграция в традиционные

финансы

Технологическая

зависимость

Fgreen ∼
α1Greg + α2Psoc + α3Ttech.
Технологическая

эффективность:

Ttech ↑⇒ Qtrans ↓⇒ Fgreen ↑

Углеродное регулирование

(CBAM); ESG-рейтинги

↑ Greg, ↑ Eenv

Системная

интеграция

2026+

«Зелёные» экосистемы;

ИИ-аналитика; токенизация

активов

Нелинейная

многофакторная

зависимость:

Fgreen ∼
f(Greg, Psoc, Ttech, Rrisk, θ).
Сетевой эффект:

θ ↑⇒ Kmed ↑⇒ Fgreen ↑

Глобальные климатические

цели (Net Zero);

трансграничное

регулирование;

↑ Psoc, ↑ IESG

Этап/период Ключевые признаки Внутренние связи Внешние связи

Примечание: Fgreen — объём зелёных инвестиций; Greg — уровень регулирования; Psoc — социальные предпо-

чтения; Ttech — технологический уровень; Qtrans — транзакционные издержки; Eenv — экологический эффект;

IESG — ESG-инвестиции; Rgreen
fin — доходность зелёных активов; Rrisk — рыночный риск; Renv — экологические

риски; θ — доля зелёной инфраструктуры; Kmed — коэффициент посреднической эффективности; τi —
временные лаги; ϵ — случайный шум.

Международные соглашения 1990-х годов,

в первую очередь Рамочная конвенция ООН об

изменении климата 1992 года, сформировали но-

вые концепции финансирования экологических

проектов и устойчивого развития. Советская

индустриализация нередко проходила без

должного учета экологических последствий.

К концу 1980-х страна столкнулась с серьезны-

ми проблемами в этой сфере, а экономический

кризис следующего десятилетия лишь усугубил

ситуацию, вынудив урезать расходы на приро-

доохранные программы. Угрозы климатических

изменений, загрязнения среды и истощения

природных ресурсов требовали от государства

выработки собственных решений, и сотрудниче-

ство с ЮНЕП и ЮНЕСКО помогло перенять за-

рубежный опыт, адаптировать международные

стандарты к российским реалиям, постепенно

улучшая положение дел.

С 1992 года Россия ввела механизмы взима-

ния платежей за сбросы сточных вод, выбросы

в атмосферу и размещение твердых отходов,

направляя собранные суммы в бюджетные эко-

логические фонды для проведения природо-

охранных мероприятий, однако единой системы

эти разрозненные элементы так и не образовали.

Закономерности каждой стадии становления зе-

леной финансовой инфраструктуры поддаются

анализу различными методами.Инфраструктура

такого рода растет каскадно, поскольку каждая

последующая ступень опирается на достиже-

ния предыдущей, и в этой последовательности

макроуровень задает базовые правила, мезо-

уровень создает физическую инфраструктуру,

а микроуровень реализует конкретные проекты.

Математические модели усложняются постепен-

но, эволюционируя от простых линейных зави-

симостей к стохастическим системам.

На ранних этапах появляются первые

нормативно-правовые акты, пилотные государ-

ственные программы поддержки и междуна-

родные климатические соглашения, которые

задают общий вектор движения, а вместе с ними

формируются новые финансовые инструменты,
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в том числе начальные стандарты «зеленых»

облигаций, государственные субсидии и нало-

говые льготы для проектов возобновляемой

энергетики. Линейные модели описывают

распределение ресурсов в экологическом

направлении. Формула F = G + S отражает

суммарный вклад государственных средств (G)
и частных инвестиций (S).

Для анализа начальных стадий развития зеленой

финансовой инфраструктуры наиболее подхо-

дящими являются экспоненциальные модели.

Они позволяют описывать стремительный рост

финансирования:

Fgreen(t) = F0eλt,

где

F0 — начальные инвестиции,

λ — темп роста (λ = α1Greg + α2Psoc),

t — время.

Насыщение рынка новой инфраструктурой мож-

но представить следующим образом:

Fgreen(t) =
Fmax

1 + e−k(t−t0)
,

где

Fmax — предельный объём инвестиций,

k — скорость роста,

t0 — точка перехода на новое состояние рынка

(2015 г.).

На этапе зрелости происходит внедрение меж-

дународных стандартов, разработка националь-

ной стратегии устойчивого развития и создание

институтов развития. В это время происходит

интеграция ESG-принципов в финансовую си-

стему. Для учёта накопленного эффекта больше

подходит интегро-дифференциальное уравне-

ние:

Fgreen(t) = ∫
t

0
β(τ)I(τ)dτ,

где

β(τ) — коэффициент экологической эффектив-

ности инвестиций в момент τ,

I(τ) — поток инвестиций. Это уравнение поз-

воляет учитывать институционализацию инфра-

структурного строительства.

Ускорение развития зеленой финансовой ин-

фраструктуры происходит под воздействием

регуляторного давления:

Dreg(t) = d1Greg + d2
Etradenv

Etarget
,

где

Ftrad — традиционные инвестиции,

Etradenv — выбросы традиционных отраслей.

Во второй половине текущего десятилетия на-

ступает период значительных изменений, кото-

рые будут во многом определяться стремитель-

ным развитием глобальных цифровых экосистем.

Особое внимание уделяется использованию

цифровых валют центральных банков для фи-

нансирования экологических и социальных про-

ектов, а также переходу к управлению рисками

с помощью искусственного интеллекта и токени-

зации активов. Наиболее полно эта системная

трансформация отражается в стохастических

моделях, которые позволяют учитывать элемен-

ты неопределённости: dFgreen = μFgreendt +
σFgreendWt. В данной модели μ представляет

собой дрейф доходности, σ — волатильность,

dWt — винеровский процесс, отражающий дина-

мику финансовой инфраструктуры.

В целом эффективность зеленой финансовой

инфраструктуры в перераспределении активов

характеризуется формулой:

Kmed = w1θ + w2
Rgreenfin

Rmin
+ w3

Eenv
Etarget

,

где wi(t) — динамические веса.

В настоящее время изменения происходят под

знаком цифровизации финансовой инфраструк-

туры, геополитических изменений и санкций.

Цифровой переход способствует ускорению

процессов стандартизации и выработки общих

правил, а также позволяет более эффективно

перераспределять ресурсы в пользу зелёного



Финансы 313

финансирования, одновременно внося в этот

процесс дополнительные сложности.

Экономические преимущества перехода к циф-

ровому формату проявляются в снижении опе-

рационных расходов (Qtrans) и повышении эффек-

тивности посреднической деятельности (Kmed).

Внедрение искусственного интеллекта в управ-

ление инфраструктурой и его влияние на рас-

пределение капитала в пользу экологических

проектов делают посредничество самооргани-

зующейся системой, управляемой с помощью

интеллектуальных алгоритмов.

Конфликты, торговые войны и санкции воздей-

ствуют на систему как внешние шоки, порождая

неопределенность. Переменная x(t) описывает
текущее состояние (к примеру, уровень разви-

тия зеленой финансовой инфраструктуры или

объем зеленого финансирования), а геополити-

ческие факторы вместе с санкционным давлени-

ем учитываются через параметр:

α(t)
dx
dt

= f(x) + α(t) ⋅ g(x),

где f(x) отражает внутреннюю динамику систе-

мы, охватывая экономический рост или спад

при нормальных условиях функционирования,

α(t) задает интенсивность геополитического

влияния и санкционного давления (геополити-

ческий риск, уровень торговых барьеров, объем

замороженных активов), а g(x) передает меха-
низм воздействия геополитических факторов на

систему. Критическое значение параметра α(t)
запускает переход зеленой финансовой инфра-

структуры, в ходе которого система утрачивает

устойчивость и ее поведение качественно транс-

формируется.

Модель перехода

Развитие зеленой финансовой инфраструктуры

можно разделить на периоды, границы которых

формируются по мере того, как постепенно

трансформируются институты, совершенствуют-

ся технологии, обновляется нормативная база

и растет спрос на «зеленые» инвестиционные ин-

струменты, причем кризисы, геоэкономические

процессы и санкции ускоряют эти переходы. Эти

изменения создают условия для перехода от

одной стадии к другой.

Накопление ключевых изменений происходило

как на уровне макроэкономики, так и на уровне

отдельных компаний. Переходы между этапами

можно описать с помощью систем дифференци-

альных уравнений, которые учитывают сложные

взаимосвязи между различными уровнями.

Переход к новому этапу развития зелёной фи-

нансовой инфраструктуры обусловлен нараста-

нием нестабильности в существующей системе,

вызванным инновациями и появлением новых

связей и зависимостей. В процессе перехода

происходит качественный скачок в организации

инфраструктуры, сопровождающийся формиро-

ванием нового равновесия всей системы.

С точки зрения математики, этот процесс можно

представить в виде системы уравнений с нели-

нейными связями. Ключевые показатели систе-

мы, такие как уровень контроля, технологиче-

ские инновации, институты и общественное мне-

ние, достигают пороговых значений, что и вызы-

вает переход.

Пример упрощенной модели перехода зеленой

финансовой инфраструктуры с одного уровня

на другой:

dFgreen
dt

= αG + βTtech − γR − δFgreen,

где

G — государственные стимулы (субсидии, нало-

говые льготы),

R — сопротивление системы (например, инерция

традиционной инфраструктуры),

α, β, γ, δ — коэффициенты, отражающие силу

влияния факторов.

Переход происходит при достижении крити-

ческого значения параметра, например, когда

αG+βTtech превышает определённый порог, что
приводит к резкому росту Fgreen.

В последнее время Россия столкнулась с рас-

тущим санкционным давлением, которое значи-

тельно ограничило доступ к международным фи-

нансовым инструментам, технологиям, рынкам

и инвестициям. Это, в свою очередь, оказало
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влияние на развитие «зелёной» финансовой ин-

фраструктуры.

В ответ на это происходит переориентация ин-

вестиций на внутренние проекты и активизация

поиска альтернативных источников финанси-

рования, таких как национальные банки разви-

тия. Также наблюдается изменение приоритетов

в распределении ресурсов: в условиях эконо-

мического давления акцент смещается с дол-

госрочных «зелёных» проектов на поддержку

ключевых отраслей с учетом экологических тре-

бований.

Эти факторы способствовали ускорению разви-

тия внутренней «зелёной» инфраструктуры. В ре-

зультате формируется национальная «зелёная»

финансовая экосистема, с особым механизмом

интеграции в глобальные зелёные финансовые

процессы. Например, в Москве в 2023 году был

осуществлён выпуск «зелёных» облигаций для

населения, что потребовало создания механиз-

ма обслуживания не только для оптовых, но

и для розничных покупателей.

Выводы

Классическая финансовая инфраструктура об-

служивала проекты и перемещала капитал, ори-

ентируясь исключительно на экономические по-

казатели, однако зеленая финансовая инфра-

структура работает иначе, поскольку помимо

стандартных финансовых операций она управ-

ляет экологическими рисками, поддерживает

устойчивое развитие и создает ценность для

широкого круга участников, включая население,

государство, поставщиков, производителей, ин-

весторов и кредиторов. Цифровые технологии

(блокчейн, искусственный интеллект) усиливают

эти процессы. Они повышают автоматизацию,

прозрачность и результативность, при этом по-

являются принципиально новые формы инфра-

структурной поддержки, например платформы

токенизации, которые работают с природными

активами наравне с рукотворными.

Зеленая финансовая инфраструктура быстро

интегрировалась в комплексные системы обо-

рота капитала, где регуляторные, образователь-

ные, технологические и собственно финансовые

элементы выстраивают цепочку ответственных

решений, затрагивающих всех участников рынка.

Система усложняется с каждым этапом. При

этом расширяются возможности механизмов,

ориентированных на принципы ESG; когда систе-

ма переходит на следующий уровень, возникают

синергетические эффекты, которые укрепляют

экономическую, социальную и экологическую

результативность обновленной инфраструкту-

ры. По мере того, как растет общественная осве-

домленность, развиваются технологии, усилива-

ются международные обязательства и достига-

ются национальные цели, зеленая финансовая

инфраструктура закрепляет за собой все более

значимую роль в финансовой системе.

Со временем параметры ESG-устойчивости вой-

дут в системы оценки кредитоспособности

и кредитные модели, став их неотъемлемым

компонентом, а «зеленые» финансовые инстру-

менты утратят оттенок экспериментальности

и превратятся в стандартную практику рынка.

Эти изменения приведут к полной интеграции

«зеленой» инфраструктуры в общую финансо-

вую систему.
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