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Ïðåäèñëîâèå 

 

  
Â ïîñëåäíåå âðåìÿ â ìèðå áûëè ñîçäàíû îñîáûå óñëîâèÿ äëÿ 

ïîÿâëåíèÿ íîâîé ìîäåëè ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, îñíîâàííîé íà 
çíàíèÿõ è êà÷åñòâå ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà. Ýòà ìîäåëü îòðàæàåò 
ôîðìèðîâàíèå ãëîáàëüíûõ ôèíàíñîâîãî è ôîíäîâîãî ðûíêîâ, åäè-
íîãî ìèðîâîãî íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà è ðûíêà âûñîêî-
òåõíîëîãè÷íûõ òîâàðîâ è óñëóã. Ñòðîèòñÿ åäèíîå èíôîðìàöèîííîå 
îáùåñòâî íîâîãî òèïà. 

×òîáû îòâåòèòü íà âñå âûçîâû âðåìåíè è íå îêàçàòüñÿ â «õâî-
ñòå» ïðîãðåññà, âñå óñèëèÿ Ðîññèè äîëæíû áûòü íàïðàâëåíû íà êî-
ðåííóþ ñìåíó ïðèîðèòåòîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, äèâåðñèôè-
êàöèþ ýêîíîìèêè, æåñòêóþ áîðüáó ñ òåíåâîé ýêîíîìèêîé, êîððóï-
öèåé, íà ÷àñòè÷íûé îòêàç îò ñûðüåâîé îðèåíòàöèè ýêîíîìèêè è 
ïåðåâîä åå íà èííîâàöèîííûå ðåëüñû. 

Ðîëü ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè êàê ìåòîäîëîãè÷åñêîé îñíîâû ýêî-
íîìè÷åñêîé íàóêè â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ ðàçâèòèÿ ðûíêà ðåçêî 
âîçðàñòàåò. Îáúÿñíÿåòñÿ ýòî òåì, ÷òî ñïîñîáíîñòü ê íåôîðìàëüíûì 
ïîñòóïêàì, íåîðäèíàðíûì ðåøåíèÿì è äåéñòâèÿì, ñòðåìëåíèå ê 
íîâîââåäåíèÿì ñòàíîâèòñÿ ãëàâíûì òðåáîâàíèåì ê ñïåöèàëèñòàì âî 
âñåõ ñôåðàõ äåÿòåëüíîñòè, íî îñîáåííî â ýêîíîìèêå. Èìåííî ìàê-
ðîýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ ïðèçâàíà ðåøèòü ýòè ïðîáëåìû è ñôîðìè-
ðîâàòü îñíîâû ýêîíîìè÷åñêîãî ìûøëåíèÿ. 

Ïîÿâëåíèå äàííîãî ó÷åáíîãî ïîñîáèÿ íå ñëó÷àéíî. Â îòëè÷èå îò 
ìíîãèõ çàïàäíûõ è îòå÷åñòâåííûõ ó÷åáíèêîâ ïî ýêîíîìè÷åñêîé 
òåîðèè äàííîå ïîñîáèå îáëàäàåò íåñîìíåííûì ïðåèìóùåñòâîì. 
Îðèãèíàëüíûé ïîäõîä àâòîðîâ ê àíàëèçó ïðîáëåì ñîâðåìåííûõ ôè-
íàíñîâ, ðûíêà öåííûõ áóìàã, îñîáåííîñòÿì ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãó-
ëèðîâàíèÿ è ãëîáàëèçàöèè ïîçâîëÿåò ïî-íîâîìó âçãëÿíóòü íà ñî-
ñòîÿíèå äåë â ðàçëè÷íûõ îáëàñòÿõ ýêîíîìèêè.  

Â ðàáîòå îáðàùåíî âíèìàíèå íà íîâûå âûçîâû âðåìåíè, ñâÿ-
çàííûå ñ ïðîöåññîì ãëîáàëèçàöèè. Ýòî âèäíî óæå èç íàçâàíèÿ 
ó÷åáíîãî ïîñîáèÿ, ïîäçàãîëîâîê êîòîðîãî «Ìàêðîýêîíîìèêà: òåîðèÿ, 
ïðàêòèêà, áåçîïàñíîñòü» óêàçûâàåò íà ïðèíöèïèàëüíóþ íàó÷íóþ 
ïîçèöèþ àâòîðñêîãî êîëëåêòèâà, êîòîðûé îðèåíòèðóåò ó÷àùèõñÿ íà 
èçó÷åíèå íå òîëüêî îñíîâ ìàêðîýêîíîìèêè, íî è äàåò êîíêðåòíûå 
ïðàêòè÷åñêèå ðåêîìåíäàöèè âî ìíîãèõ îáëàñòÿõ è ñôåðàõ äåÿòåëü-
íîñòè. 

Îáåñïå÷åíèå ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ïðèíàäëåæèò ê ÷èñëó 
âàæíåéøèõ íàöèîíàëüíûõ ïðèîðèòåòîâ. Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñ-
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íîñòü ñòàëà îáúåêòèâíî-íåîáõîäèìûì óñëîâèåì îáåñïå÷åíèÿ ïîñòó-
ïàòåëüíîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû, óêðåïëåíèÿ åå ñàìîñòîÿòåëüíîñòè è 
íåçàâèñèìîñòè. Ýêîíîìè÷åñêèå ïðåñòóïëåíèÿ ïîñÿãàþò íà ñòðàòå-
ãè÷åñêèå èíòåðåñû Ðîññèè, ïîäðûâàþò îñíîâó ôóíêöèîíèðîâàíèÿ 
ãîñóäàðñòâà, ïðåäñòàâëÿþò â öåëîì ðåàëüíóþ óãðîçó ðàçâèòèþ ýêî-
íîìè÷åñêèõ, ïîëèòè÷åñêèõ è ñîöèàëüíûõ ðåôîðì. 

Íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî îòëè÷èòåëüíîé îñîáåííîñòüþ ñîäåð-
æàíèÿ äàííîãî ó÷åáíîãî ïîñîáèÿ ÿâëÿåòñÿ íàëè÷èå â íåì ïàðàãðà-
ôîâ, ïðàêòè÷åñêè íå ïðåäñòàâëåííûõ íè â îäíîì èç ðàíåå âûøåä-
øèõ èçäàíèé ïî ìàêðîýêîíîìèêå. Ýòî «Ñîâåðøåíñòâîâàíèå ìåòî-
äîâ ïðîòèâîäåéñòâèÿ óêëîíåíèþ îò óïëàòû íàëîãîâ», «Îáåñïå÷åíèå 
ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè», «Îáåñïå-
÷åíèå ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè íà ðûíêå öåííûõ áóìàã». 

Ïî ñâîåìó äóõó ðàáîòà ÿâëÿåòñÿ ñóãóáî ðîññèéñêîé. Îñîáûé íà-
ó÷íûé èíòåðåñ ïðåäñòàâëÿåò ãëàâà «Ñîâðåìåííûå âûçîâû è óãðîçû 
ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè Ðîññèè». Â íåé äàåòñÿ õàðàêòåðèñòèêà 
ïðîáëåì, ñ êîòîðûìè ñòîëêíåòñÿ îòå÷åñòâåííàÿ ýêîíîìèêà ïîñëå 
âûõîäà èç ìèðîâîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà 2008 ã., 
êîòîðûé òàê ñèëüíî åå çàòðîíóë. Ïîýòîìó ïîïûòêà àâòîðîâ äàòü 
öåëîñòíîå ïðåäñòàâëåíèå î ñîîòíîøåíèè ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè è 
ïðàêòèêè òàêæå, áåññïîðíî, ÿâëÿåòñÿ äîñòîèíñòâîì äàííîãî ïîñî-
áèÿ. 

Ëîãè÷åñêè âûäåðæàííàÿ è ïîñëåäîâàòåëüíàÿ ñòðóêòóðà êíèãè 
ïîçâîëÿåò îõâàòèòü âåñü êîìïëåêñ âîïðîñîâ ñîâðåìåííîé ðûíî÷íîé 
ýêîíîìèêè è ïîëíîñòüþ ñîîòâåòñòâóåò áàçîâîìó êóðñó ýêîíî-
ìè÷åñêîé òåîðèè. 

Ïîëîæèòåëüíîå çíà÷åíèå òàêîé ñòðóêòóðû çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, 
÷òî ïðåäñòàâëåííûå ìàòåðèàëû èìåþò àäðåñíóþ íàïðàâëåííîñòü: 
îäíà ÷àñòü èõ íåïîñðåäñòâåííî îòíîñèòñÿ ê ñòóäåíòàì, äðóãàÿ — ê 
àñïèðàíòàì è òðåòüÿ — ê ïðåïîäàâàòåëÿì. Êàæäàÿ èç íàçâàííûõ 
ãðóïï â íèõ íàéäåò äëÿ ñåáÿ îòâåòû íà âîçíèêàþùèå â ïðîöåññå 
îñâîåíèÿ êóðñà âîïðîñû, ðåêîìåíäàöèè ïî èñïîëüçîâàíèþ äîïîë-
íèòåëüíîé ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðû. 

 
 
 
 

Å.Í. Áàðèêàåâ, 
êàíäèäàò ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê, äîöåíò 
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Ãëàâà 1 
 

Ìàêðîýêîíîìèêà  
êàê íàóêà 

1.1. Ââåäåíèå  
â ìàêðîýêîíîìèêó 

Ïðîáëåìû, èçó÷àåìûå ýêîíîìè÷åñêîé íàóêîé, ìîæíî ðàññìàò-
ðèâàòü íà ðàçíûõ óðîâíÿõ. Ê îñíîâíûì èç íèõ îòíîñÿòñÿ: 

 óðîâåíü ðàáî÷åãî ìåñòà, ãäå èçãîòàâëèâàþòñÿ òîâàðû è óñëóãè, 
êîòîðûìè óäîâëåòâîðÿþòñÿ ðàçíîîáðàçíûå ÷åëîâå÷åñêèå ïî-
òðåáíîñòè;    

 óðîâåíü îòäåëüíûõ õîçÿéñòâåííûõ åäèíèö (ôèðì, äîìîõî-
çÿéñòâ); 

 óðîâåíü âñåãî íàðîäíîãî õîçÿéñòâà (íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè) 
êàê åäèíîãî öåëîãî. 

Íàöèîíàëüíàÿ ýêîíîìèêà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñîâîêóïíîñòü âñåõ 
ïðåäïðèÿòèé, îòðàñëåé, ñôåð íàðîäíîãî õîçÿéñòâà, îáúåäèíåííûõ 
ìíîãî÷èñëåííûìè ýêîíîìè÷åñêèìè îòíîøåíèÿìè. Êðîìå òîãî, íà-
öèîíàëüíóþ ýêîíîìèêó ìîæíî ðàññìàòðèâàòü è êàê ñîâîêóïíîñòü 
âñåõ âèäîâ ðûíêîâ, îáúåäèíåííûõ â åäèíóþ ðûíî÷íóþ ñèñòåìó. 
Öåëü ôóíêöèîíèðîâàíèÿ íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè — îáåñïå÷èòü 
ðîñò îáúåìà ïðîèçâîäñòâà, óëó÷øèòü óñëîâèÿ æèçíè íàñåëåíèÿ, ïî-
âûñèòü íàðîäíîå áëàãîñîñòîÿíèå, óêðåïèòü ýêîíîìè÷åñêóþ áåçî-
ïàñíîñòü è îáîðîíîñïîñîáíîñòü ñòðàíû. 

Ðàçäåë íàóêè, èçó÷àþùèé ïîâåäåíèå ýêîíîìèêè êàê åäèíîãî 
öåëîãî, íàçûâàåòñÿ ìàêðîýêîíîìèêîé. Çàêîíû, îòêðûòûå â ýòîé îá-
ëàñòè, ÿâëÿþòñÿ îñíîâîé äëÿ âûðàáîòêè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè 
ïðàâèòåëüñòâà. Ìàêðîýêîíîìèêà ïðèçâàíà âûÿñíèòü, êàê ðàáîòàåò 
ýêîíîìèêà â öåëîì, ïðîàíàëèçèðîâàòü óñëîâèÿ, ôàêòîðû è ðåçóëü-
òàòû ðàçâèòèÿ íàðîäíîãî õîçÿéñòâà îòäåëüíî âçÿòîãî ãîñóäàðñòâà. 

Ñàìî ïîíÿòèå «ìàêðîýêîíîìèêà» ñâÿçàíî ñ ãðå÷åñêèìè ñëîâàìè 
«ìàêðîñ» — áîëüøîé, êðóïíûé è «ýêîíîìèêà» — èñêóññòâî óïðàâ-
ëåíèÿ õîçÿéñòâîì. Òàêèì îáðàçîì, ìàêðîýêîíîìèêà êàê ñîñòàâíàÿ 
÷àñòü ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè èìååò äåëî ñ êðóïíûìè ýêîíîìè÷å-
ñêèìè ïðîáëåìàìè è âåëè÷èíàìè. 

Ìàêðîýêîíîìèêà êàê îòíîñèòåëüíî ñàìîñòîÿòåëüíîå íàïðàâëå-
íèå ýêîíîìè÷åñêîé ìûñëè îôîðìèëîñü â 30-õ ãîäàõ ÕÕ â. Åå âîç-
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íèêíîâåíèå áûëî âûçâàíî ãëóáîêèìè ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèìè 
èçìåíåíèÿìè, ïðîèñøåäøèìè â íàèáîëåå ðàçâèòûõ çàðóáåæíûõ 
ñòðàíàõ â ñâÿçè ñ ýêîíîìè÷åñêèì êðèçèñîì è ïîñëåäîâàâøåé çà 
íèì äëèòåëüíîé äåïðåññèåé. Êëàññè÷åñêàÿ ìîäåëü ýêîíîìèêè, áà-
çèðîâàâøàÿñÿ íà óòâåðæäåíèè, ÷òî ñâîáîäíûé ðûíîê â ñîñòîÿíèè 
ñàì ñåáÿ ðåãóëèðîâàòü ñ ïîìîùüþ ìåõàíèçìà öåí, îêàçàëàñü íåñïî-
ñîáíîé îáúÿñíèòü âîçíèêøóþ â ýêîíîìèêå ñèòóàöèþ è ïðåäëîæèòü 
ýôôåêòèâíûå ìåðû ïî âûõîäó èç êðèçèñà. 

Îñíîâîïîëîæíèêîì ìàêðîýêîíîìèêè â ñîâðåìåííîé òðàêòîâêå 
äàííîãî òåðìèíà ñòàë Äæîí Ìåéíàðä Êåéíñ — àâòîð êíèãè «Îáùàÿ 
òåîðèÿ çàíÿòîñòè, ïðîöåíòà è äåíåã» (1936 ã.). Â ýòîé ðàáîòå îí 
âûñòóïèë ñ ïðåäëîæåíèåì ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ è ïðî-
âåë ìàêðîýêîíîìè÷åñêèé àíàëèç ôóíêöèîíèðîâàíèÿ êàïèòàëèñòè-
÷åñêîé ýêîíîìèêè, ò.å. ðàçðàáîòàë íàó÷íî îáîñíîâàííóþ òåîðèþ 
ìàêðîýêîíîìèêè. Îñîáåííîñòü åãî ó÷åíèÿ ñîñòîÿëà â òîì, ÷òî îí: 
âî-ïåðâûõ, äîêàçàë íåîáõîäèìîñòü ïðîâåäåíèÿ ñòàáèëèçàöèîííîé 
ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà âî âðåìÿ ñïàäà; âî-
âòîðûõ, âûÿâèë îïðåäåëÿþùóþ ðîëü ñïðîñà â ýêîíîìè÷åñêîì ðàç-
âèòèè, â-òðåòüèõ, ïîäòâåðäèë ñóùåñòâîâàíèå íàöèîíàëüíîé ýêîíî-
ìèêè êàê åäèíîé öåëîñòíîé ñèñòåìû. 

Ìåæäó ìèêðî- è ìàêðîàíàëèçîì íåò íåïðåîäîëèìîé ãðàíèöû. 
Îáå ñôåðû ÷åëîâå÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè — íà óðîâíå ïðåäïðèÿòèÿ 
(îòðàñëè) è â ìàñøòàáå ñòðàíû — êàê ÷àñòè ýêîíîìè÷åñêîé íàóêè 
òåñíî âçàèìîñâÿçàíû. Íî ðàçäåëåíèå óðîâíåé ïîëåçíî â ìåòîäè÷å-
ñêîì ïëàíå è îòðàæàåò ðåàëüíî ñóùåñòâóþùèå ðàçëè÷èÿ. Èíòåðåñû 
îòäåëüíîãî èíäèâèäà, îäíîé ôèðìû, îäíîé îòðàñëè è èíòåðåñû âñå-
ãî îáùåñòâà äàëåêî íå ðàâíîçíà÷íû. 

Ñâÿçü ìàêðîýêîíîìèêè ñ ìèêðîýêîíîìèêîé ïðîÿâëÿåòñÿ â òîì, ÷òî: 
1) íà ìàêðîóðîâíå èçó÷àþòñÿ ïîñëåäñòâèÿ, ê êîòîðûì ïðèâîäÿò 

ðåøåíèÿ íà ìèêðîóðîâíå, ò.å. íà óðîâíå ôèðì è äîìîõîçÿéñòâ; 
2) íà ìèêðîóðîâíå àíàëèçèðóåòñÿ ðåàêöèÿ ôèðì íà ðåøåíèÿ îð-

ãàíîâ ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ. 
Ìàêðîýêîíîìèêà òåñíî ñâÿçàíà ñ ñîöèàëüíûìè äèñöèïëèíàìè — 

ñîöèîëîãèåé, ïîëèòîëîãèåé è ÿâëÿåòñÿ èíñòðóìåíòîì â ðóêàõ ïîëè-
òèêîâ. Íî è ïîëèòèêà ìîæåò îêàçûâàòü âëèÿíèå íà ìàêðîýêîíîìè÷å-
ñêóþ ñèòóàöèþ, êîãäà íåäàëüíîâèäíûå äåéñòâèÿ è ðåøåíèÿ âûñîêîãî 
óðîâíÿ ìîãóò ïðèâåñòè ê åå äåñòàáèëèçàöèè. 

Â ìàêðîýêîíîìèêå ïðèìåíÿþòñÿ òå æå ìåòîäû, ÷òî è â ìèêðî-
ýêîíîìèêå: àíàëèç, ñèíòåç, èíäóêöèÿ, äåäóêöèÿ, ïðîòèâîðå÷èå, äî-
êàçàòåëüñòâî, ãèïîòåçà, ïàðàäîêñ, äèàëåêòè÷åñêèé ìåòîä, ýêîíîìè-
êî-ìàòåìàòè÷åñêèé è ò.ä. 
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Îñíîâíûìè ìåòîäàìè ìàêðîàíàëèçà ÿâëÿþòñÿ ñëåäóþùèå. 
1. Ìåòîä àãðåãèðîâàíèÿ. Àãðåãàòû ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé íàó÷íûå 

àáñòðàêöèè, îáðàçóåìûå ïóòåì îáúåäèíåíèÿ ïî òîìó èëè èíîìó 
ïðèçíàêó â åäèíîå öåëîå ìíîæåñòâà ýêîíîìè÷åñêèõ ÿâëåíèé è ïðî-
öåññîâ. Ýòî íå òîëüêî îáîáùàþùèå ïîêàçàòåëè, íî è îòäåëüíûå 
ñåêòîðà ýêîíîìèêè. Îïèðàÿñü íà òàêèå àãðåãèðîâàííûå ïîêàçàòåëè, 
êàê íàöèîíàëüíûé äîõîä, òåìï èíôëÿöèè, óðîâåíü áåçðàáîòèöû, 
òåìï ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è ò.ä., ìàêðîýêîíîìèêà îáúÿñíÿåò ìå-
õàíèçì ôîðìèðîâàíèÿ òèïè÷íûõ äëÿ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè ÿâëåíèé 
è îáîñíîâûâàåò çàêîíîìåðíîñòè èõ èçìåíåíèé. Ýòî ïîìîãàåò ïðî-
ãíîçèðîâàòü îæèäàåìûå òåíäåíöèè èçìåíåíèé êîíúþíêòóðû ðûíêà. 

2. Óïðîùåíèå è èñïîëüçîâàíèå äîïóùåíèé — íàïðèìåð, äîïó-
ùåíèå î íåèçìåííîñòè (æåñòêîñòè) öåí â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå, 
àíàëèç çàêðûòîé ýêîíîìèêè è ò.ä. 

3. Ôîðìàëèçàöèÿ è ïîñòðîåíèå ìîäåëåé — ñèñòåìû óðàâíåíèé, 
âêëþ÷àþùèõ íåçàâèñèìûå è çàâèñèìûå ïåðåìåííûå. 

Ìàêðîýêîíîìèêà èñïîëüçóåò äâà ðàçíûõ ñïîñîáà àíàëèçà: 
1) íîðìàòèâíûé — ïîèñê îïòèìàëüíûõ îöåíîê æåëàåìûõ ñî-

ñòîÿíèé â ýêîíîìèêå; 
2) ïîçèòèâíûé — ðàçðàáîòêà èíñòðóìåíòàðèÿ ïðàêòè÷åñêîãî 

âîçäåéñòâèÿ íà ýêîíîìèêó â öåëÿõ ïðîâåäåíèÿ íàèáîëåå ýôôåêòèâ-
íîé ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. 

Ñóáúåêòàìè ìàêðîýêîíîìèêè ÿâëÿþòñÿ: ñåêòîð äîìàøíèõ õî-
çÿéñòâ, ïðåäïðèíèìàòåëüñêèé ñåêòîð, ãîññåêòîð è èíîñòðàííûé 
ñåêòîð, ò.å. ôèðìû, èìåþùèå ìåñòîíàõîæäåíèå çà ãðàíèöåé. Ñåêòî-
ðà âçàèìîäåéñòâóþò íà àãðåãàòíûõ ðûíêàõ: ðûíêàõ áëàã, ðûíêå 
öåííûõ áóìàã (ÐÖÁ), ðûíêàõ äåíåã, òðóäà, ðåàëüíîãî êàïèòàëà (ìà-
øèí è îáîðóäîâàíèÿ), ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå. 

Â ïðîöåññå ñâîåãî ðàçâèòèÿ ìàêðîýêîíîìèêà ñòðåìèòñÿ ê äîñ-
òèæåíèþ îïðåäåëåííûõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ öåëåé. Ìàêðîýêîíîìè-
÷åñêàÿ öåëü — ýòî íàïðàâëåíèå õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè äëÿ 
äîñòèæåíèÿ æåëàåìîãî ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ÿâëåíèÿ. Â íà-
ñòîÿùåå âðåìÿ â îòå÷åñòâåííîé è èíîñòðàííîé ýêîíîìè÷åñêîé ëè-
òåðàòóðå ôîðìóëèðóþòñÿ âîñåìü îñíîâíûõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ öåëåé: 

1) ñòàáèëüíîñòü öåí, èëè ïîääåðæàíèå óñòîé÷èâîé ïîêóïàòåëü-
íîé ñïîñîáíîñòè íàöèîíàëüíîé âàëþòû; 

2) âûñîêèé óðîâåíü çàíÿòîñòè; 
3) óñòîé÷èâûé ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò; 
4) âíåøíåýêîíîìè÷åñêîå ðàâíîâåñèå; 
5) ýêîíîìè÷åñêàÿ ýôôåêòèâíîñòü; 
6) ýêîíîìè÷åñêàÿ ñâîáîäà; 
7) ñïðàâåäëèâîå ðàñïðåäåëåíèå äîõîäîâ; 
8) ýêîíîìè÷åñêàÿ îáåñïå÷åííîñòü ãðàæäàí. 
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Ýòè öåëè ÷àñòî íàçûâàþò «ìàãè÷åñêèì ìíîãîóãîëüíèêîì öå-
ëåé». Íî íàèáîëåå âàæíûìè ÿâëÿþòñÿ òðè èç íèõ: îáåñïå÷åíèå ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðîñòà, âûñîêîãî óðîâíÿ çàíÿòîñòè è áîðüáà ñ èíôëÿ-
öèåé. Ýêîíîìè÷åñêèå öåëè îáùåñòâà, íà äîñòèæåíèå êîòîðûõ íà-
ïðàâëåíà ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà, âçàèìîñâÿçàíû, îíè çàâèñÿò 
äðóã îò äðóãà è äîëæíû ðåøàòüñÿ â êîìïëåêñå. Ïîòåðè â ñòåïåíè 
âûïîëíåíèÿ îäíîé èç öåëåé èëè, íàîáîðîò, ÷ðåçìåðíîå óâëå÷åíèå 
ðåàëèçàöèåé êàêîé-òî èç íèõ âîçáóæäàþò ýêîíîìè÷åñêèå ïðîöåññû, 
â õîäå êîòîðûõ îñòàâøèåñÿ öåëè áóäóò èñêàæåíû ëèáî äàæå íå ðåà-
ëèçîâàíû. Íàïðèìåð, ðàçâèòèå èíôëÿöèè ìîæåò âûçâàòü êîíúþíê-
òóðíûé ñïàä èëè îáîñòðèòü åãî òàê ñèëüíî, ÷òî ïðîèçîéäóò ñîêðà-
ùåíèå çàíÿòîñòè è ïàäåíèå òåìïîâ ðîñòà ýêîíîìèêè. Âìåñòå ñ òåì  
ñëèøêîì âûñîêàÿ ñòåïåíü çàíÿòîñòè ìîæåò âûçâàòü èíôëÿöèîííûå 
ïðîöåññû è ïðîáëåìû ñ ïëàòåæíûì áàëàíñîì, ÷òî íåãàòèâíî ïî-
âëèÿåò íà ñòåïåíü çàíÿòîñòè. 

Ñîâìåñòèìîñòü öåëåé äîñòèãàåòñÿ â òîì ñëó÷àå, êîãäà âûïîëíå-
íèå îäíîé èç íèõ îäíîâðåìåííî îáëåã÷àåò ðåàëèçàöèþ äðóãîé. Îñî-
áåííî îñòðîå ñòîëêíîâåíèå öåëåé íàáëþäàåòñÿ â ïåðèîä êðèçèñíîãî 
ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìèêè. Òàêîå ïîëîæåíèå òèïè÷íî äëÿ ñîâðåìåííîé 
Ðîññèè ñ åå ïåðåõîäíûìè íåóñòîÿâøèìèñÿ ïðîöåññàìè. 

Ðåøåíèå ïðîáëåìû êîíôëèêòíîñòè öåëåé ìîæåò áûòü äîñòèã-
íóòî ëèøü ïóòåì êîìïðîìèññà. Ðåàëüíàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà 
äîëæíà ïðåäîñòàâëÿòü ïðèîðèòåò â ïåðâóþ î÷åðåäü òåì öåëÿì, 
äîñòèæåíèå êîòîðûõ íàõîäèòñÿ â äàííûé ïåðèîä ïîä íàèáîëüøåé 
óãðîçîé. Ïðè ýòîì, áåçóñëîâíî, ñëåäóåò ó÷èòûâàòü è äðóãèå öåëè. 
Íî âñå æå, êàê äîêàçàíî ìèðîâîé ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèåé è ïîä-
òâåðæäåíî õîçÿéñòâåííîé ïðàêòèêîé, äîñòèæåíèå îäíîâðåìåííî 
íåñêîëüêèõ öåëåé ïðàêòè÷åñêè íåâîçìîæíî, ïîñêîëüêó îíè ìîãóò 
ïðîòèâîðå÷èòü äðóã äðóãó. Â ñâÿçè ñ ýòèì íåîáõîäèìî ýêîíîìè÷å-
ñêèå öåëè ðàçíîñèòü ïî âðåìåíè è ðåøàòü íà îñíîâå èåðàðõèè è 
êîìïðîìèññà. 

Â ñâîþ î÷åðåäü äåéñòâåííîñòü óñèëèé ãîñóäàðñòâà ïî ðåãóëè-
ðîâàíèþ ýêîíîìèêè âîçðàñòàåò, êîãäà öåëåé ñòàíîâèòñÿ ìåíüøå. 
Ê ñîæàëåíèþ, ðîññèéñêèå ïîëèòèêè íå âñåãäà ó÷èòûâàþò â ñâîåé 
äåÿòåëüíîñòè âîçìîæíóþ êîíôëèêòíîñòü öåëåé ýêîíîìè÷åñêîé ïî-
ëèòèêè, ÷òî âûíóæäàåò ïðàâèòåëüñòâî êîððåêòèðîâàòü ñâîè ýêîíî-
ìè÷åñêèå ïðîãðàììû, ïðèäàâàÿ èì ýêëåêòè÷íîñòü è ñíèæàÿ èõ îá-
ùóþ ýôôåêòèâíîñòü. 

Ìíîãèå èç ìàêðîïðîáëåì êàñàþòñÿ ðåøåíèé, âêëþ÷àþùèõ âðå-
ìÿ êàê ôàêòîð èõ ïðèíÿòèÿ. Êîíöåïöèÿ îæèäàíèé â ìàêðîòåîðèè 
áûëà ââåäåíà øâåäñêèì ýêîíîìèñòîì Ã. Ìþðäàëåì. Îí âûäåëèë äâà 
òèïà îæèäàíèé: îæèäàíèÿ ex post, ò.å. îöåíêè ïðîèçâîäèòåëåé è ïî-
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òðåáèòåëåé, ñôîðìèðîâàâøèåñÿ ïîñëå ðàññìàòðèâàåìîãî ïðîöåññà, 
è îæèäàíèÿ ex ante — ïëàíû è íàìåðåíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ àãåíòîâ, 
ôîðìèðóåìûå â ïðîöåññå ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé. Ðàçâèòèå ïðåäñòàâëå-
íèé îá îæèäàíèÿõ ex ante ïðèâåëî ê ðàçðàáîòêå òðåõ êîíöåïöèé —
ñòàòè÷åñêèõ, àäàïòàöèîííûõ è ðàöèîíàëüíûõ îæèäàíèé, ñîãëàñíî 
êîòîðûì ñóáúåêòû: 

 ó÷èòûâàþò òåíäåíöèè â ïðîøëîì è ðàñïðîñòðàíÿþò èõ íà áó-
äóùåå; 

 ôîðìèðóþò îæèäàíèÿ ñ ó÷åòîì ïðîøëûõ îøèáîê; 
 ïðèâëåêàÿ èíôîðìàöèþ îá îæèäàåìûõ ñîáûòèÿõ, òî÷íî ïðåä-

âèäÿò áóäóùèå èçìåíåíèÿ. 
Âçàèìîäåéñòâèå ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ àíàëèçèðóåòñÿ â ìàê-

ðîýêîíîìèêå ñ ïîìîùüþ ìîäåëåé. Îíè ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé àáñò-
ðàêòíîå îòîáðàæåíèå ðåàëüíûõ ÿâëåíèé è ïðîöåññîâ â ýêîíîìèêå, 
ïîçâîëÿþò âûÿâèòü ýêîíîìè÷åñêèå ñâÿçè, ãäå èñïîëüçóþòñÿ ýêçî-
ãåííûå è ýíäîãåííûå ïåðåìåííûå. Öåëü — ïîêàçàòü, êàê ýêçîãåí-
íûå ïåðåìåííûå âëèÿþò íà ýíäîãåííûå. Â îñíîâå ìîäåëåé ìîãóò 
ëåæàòü ñëåäóþùèå êðèòåðèè: ñïîñîá ïðåäñòàâëåíèÿ èçó÷àåìîãî 
ïðîöåññà; ïðîäîëæèòåëüíîñòü àíàëèçèðóåìûõ ïðîöåññîâ; çàêðûòàÿ 
èëè îòêðûòàÿ ýêîíîìèêà; õàðàêòåð îòðàæåíèÿ ôàêòîðà âðåìåíè 
(ñòàòè÷åñêèå èëè äèíàìè÷åñêèå). 

Îñíîâíîé ìîäåëüþ ìàêðîýêîíîìèêè ÿâëÿåòñÿ òåîðåòè÷åñêàÿ 
ìîäåëü êðóãîîáîðîòà ïðîäóêòîâ è äîõîäîâ, ïðåäñòàâëÿþùàÿ ñîáîé 
àíàëèç ñèñòåìû ñâÿçåé, ñêëàäûâàþùèõñÿ ìåæäó ðàçëè÷íûìè ñåêòî-
ðàìè ýêîíîìèêè. 

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèé êðóãîîáîðîò — ýòî ñèñòåìà âîçîáíîâëÿåìî-
ãî è óïîðÿäî÷åííîãî îáìåíà ðåñóðñàìè, ïðîäóêòàìè è äîõîäàìè â 
íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêå. Ñõåìàòè÷åñêè, óïðîùåííî ìàêðîýêîíî-
ìè÷åñêèé êðóãîîáîðîò ñ ó÷àñòèåì ôèðì, äîìîõîçÿéñòâ è ïðàâèòåëü-
ñòâà ìîæíî ïðåäñòàâèòü â âèäå ïîòîêîâ îáìåíèâàåìûõ äðóã íà äðóãà 
ðåñóðñîâ, ïðîäóêòîâ è äîõîäîâ ñ ïîìîùüþ äâóõ ðûíêîâ: ðûíêà ðå-
ñóðñîâ è ðûíêà ïðîäóêòîâ. 

Íà ðèñ. 1.1 ïîêàçàíû ðåàëüíûå è íîìèíàëüíûå ïîòîêè. Ðåàëü-
íûå ïîòîêè õàðàêòåðèçóþò äâèæåíèå òîâàðîâ è óñëóã, èñïîëüçóåìûõ 
ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà, íîìèíàëüíûå ïîòîêè — ýòî äâèæåíèå äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ. 

Â ñâîåì ïðîñòîì âàðèàíòå ýòà ìîäåëü îïèñûâàåò äâèæåíèå ïî-
òîêîâ òîâàðîâ è ðåñóðñîâ ìåæäó ôèðìàìè è äîìàøíèìè õîçÿéñòâà-
ìè, êîòîðîå ñáàëàíñèðîâàíî âñòðå÷íûì äâèæåíèåì ïîòîêîâ äåíåæ-
íûõ ïëàòåæåé. Ðàñõîäû ôèðì íà ðåñóðñû îäíîâðåìåííî ïðåäñòàâ-
ëÿþò ñîáîé ïîòîêè çàðàáîòíîé ïëàòû, ðåíòû è äðóãèõ äîõîäîâ äëÿ 
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äîìîõîçÿéñòâ. Ïîòîê ïîòðåáèòåëüñêèõ ðàñõîäîâ îáðàçóåò äîõîä 
ôèðì îò ðåàëèçàöèè ãîòîâîé ïðîäóêöèè. 

Ãîñóäàðñòâî, ñ îäíîé ñòîðîíû, äåëàåò çàêóïêè òîâàðîâ è óñëóã, 
÷òî óâåëè÷èâàåò ñîâîêóïíûé ñïðîñ è, ñîîòâåòñòâåííî, ñîâîêóïíûå 
ðàñõîäû. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, îíî ñîáèðàåò íàëîãè ñ ïðåäïðèÿòèé è 
äîìîõîçÿéñòâ è âûïëà÷èâàåò èì òðàíñôåðòû. Ñ ïîìîùüþ òðàíñôåð-
òîâ, ñóáñèäèé, íàëîãîâ è äðóãèõ ýêîíîìè÷åñêèõ èíñòðóìåíòîâ ãîñó-
äàðñòâî ðåãóëèðóåò êîëåáàíèÿ â óðîâíÿõ ïðîèçâîäñòâà, çàíÿòîñòè è 
èíôëÿöèè. Ñîâîêóïíûå ðàñõîäû äàþò òîë÷îê ê ðîñòó çàíÿòîñòè, 
âûïóñêà òîâàðîâ è äîõîäîâ. Èç ýòèõ äîõîäîâ ôèíàíñèðóþòñÿ ðàñõî-
äû ýêîíîìè÷åñêèõ àãåíòîâ, êîòîðûå ñíîâà âîçâðàùàþòñÿ â âèäå 
äîõîäà ê âëàäåëüöàì ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà è ò.ä. 
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Ðèñ. 1.1. Ñõåìà ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî êðóãîîáîðîòà  

ñ ó÷àñòèåì ãîñóäàðñòâà 
 
Òàêèì îáðàçîì, êîëè÷åñòâî ïðîäàâàåìûõ ôèðìàìè òîâàðîâ ðàâ-

íî êîëè÷åñòâó ïîêóïàåìûõ íàñåëåíèåì òîâàðîâ, êîòîðîå çàâèñèò îò 
äîõîäîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ, à ðàçìåð èõ äîõîäîâ, â ñâîþ î÷åðåäü, 
îò òîãî, ñêîëüêî ôèðìû ïðîèçâîäÿò è ïðîäàþò. 

Ïðåäñòàâëåííîå íà ñõåìå äâèæåíèå ðåñóðñîâ è ïðîäóêòîâ õàðàê-
òåðíî äëÿ çàêðûòîé ýêîíîìèêè, ò.å. ýêîíîìèêè áåç êàêèõ-ëèáî ñâÿ-
çåé ñ âíåøíèì ìèðîì. Ïîä îòêðûòîé ýêîíîìèêîé ïîíèìàåòñÿ õî-
çÿéñòâî, íàïðàâëåíèå ðàçâèòèÿ êîòîðîãî îïðåäåëÿåòñÿ òåíäåíöèÿìè, 
äåéñòâóþùèìè â ìèðîâîì õîçÿéñòâå. 
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Âñå ñòðàíû ìèðà îáëàäàþò ðàçëè÷íîé ñòåïåíüþ îòêðûòîñòè 
ýêîíîìèêè. Áîëüøèíñòâî ìàëûõ èíäóñòðèàëüíûõ ðàçâèòûõ ñòðàí 
èìåþò âûñîêóþ ñòåïåíü îòêðûòîñòè (Àâñòðèÿ, Áåëüãèÿ, Ãîëëàíäèÿ). 
Èõ âíåøíåòîðãîâàÿ êâîòà (äîëÿ ýêñïîðòà è èìïîðòà â âàëîâîì 
âíóòðåííåì ïðîäóêòå — ÂÂÏ) ñîñòàâëÿåò 55—70% ÂÂÏ. Â Âåëèêî-
áðèòàíèè, Èòàëèè è Ôðàíöèè ýòîò ïîêàçàòåëü ðàâåí 40—45%; â 
êðóïíûõ ïî ÷èñëåííîñòè íàñåëåíèÿ ñòðàíàõ (Èíäèÿ, Ðîññèÿ, ÑØÀ) 
âíåøíåòîðãîâàÿ êâîòà íå ïðåâûøàåò 20%. 

Ïîêàçàòåëÿìè îòêðûòîñòè ýêîíîìèêè ÿâëÿþòñÿ: 
 âíåøíåòîðãîâàÿ êâîòà (âíåøíåòîðãîâûé îáîðîò ïî îòíîøåíèþ 

ê ÂÂÏ); 
 äîëÿ ýêñïîðòà âî âíóòðåííåì ïðîèçâîäñòâå; 
 äîëÿ èìïîðòà âî âíóòðåííåì ïîòðåáëåíèè; 
 ñðàâíèòåëüíîå ñîîòíîøåíèå äîëè ñòðàíû â ìèðîâîì ÂÂÏ è åå 

äîëè â ìèðîâîé òîðãîâëå; 
 ñîîòíîøåíèå çàðóáåæíûõ è âíóòðåííèõ èíâåñòèöèé; 
 ñîîòíîøåíèå âíåøíåãî äîëãà è ÂÂÏ ñòðàíû. 
Âàæíåéøèì ðåçóëüòàòîì ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà ÿâëÿåò-

ñÿ ðàçðàáîòêà ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà. Åå öåëÿ-
ìè ÿâëÿþòñÿ âûñîêèé óðîâåíü íàöèîíàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà, óñòîé-
÷èâûå òåìïû ðîñòà, âûñîêèé óðîâåíü çàíÿòîñòè, íèçêèé óðîâåíü 
âûíóæäåííîé áåçðàáîòèöû, ñòàáèëüíîñòü öåí, ñáàëàíñèðîâàííîñòü 
áþäæåòà, à òàêæå ñòàáèëüíîñòü âàëþòíîãî êóðñà. 

1.2. Îñíîâíûå  
ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè 

Êîíå÷íûå öåëè è çàäà÷è ôóíêöèîíèðîâàíèÿ íàöèîíàëüíîé 
ýêîíîìèêè ïî ñâîåé ïðèðîäå îáúåêòèâíû, íî êîíêðåòèçèðóþòñÿ â 
ïîëèòèêå ãîñóäàðñòâà. Êîíå÷íîé öåëüþ ðàçâèòèÿ íàðîäíîãî õîçÿé-
ñòâà ÿâëÿåòñÿ ïîâûøåíèå óðîâíÿ áëàãîñîñòîÿíèÿ îáùåñòâà íà îñíî-
âå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Äëÿ åå äîñòèæåíèÿ íåîáõîäèìî ñîâåð-
øåíñòâîâàòü ñòðóêòóðó íàðîäíîãî õîçÿéñòâà, ïîâûøàòü ýôôåêòèâ-
íîñòü åãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ. 

Ýôôåêòèâíîñòü è ðåçóëüòàòèâíîñòü ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ìîæ-
íî îöåíèòü ïðè ïîìîùè ðàçëè÷íûõ ïîêàçàòåëåé îáùåñòâåííîãî 
ïðîèçâîäñòâà, êîòîðûå íàõîäÿòñÿ â òåñíîé âçàèìîñâÿçè è âçàèìîçà-
âèñèìîñòè. Èìåííî ýòè ïîêàçàòåëè îáðàçóþò îñíîâó íàöèîíàëüíîãî 
ñ÷åòîâîäñòâà, âûðàæåííîãî â ñèñòåìå íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ. 

Ñèñòåìà íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ (ÑÍÑ) ñòàëà çàðîæäàòüñÿ â âåäó-
ùèõ êàïèòàëèñòè÷åñêèõ ñòðàíàõ â 1930-å ãîäû è â îñíîâíûõ ÷åðòàõ 
ñôîðìèðîâàëàñü ê ñåðåäèíå 1950-õ ãîäîâ â îòâåò íà ïîòðåáíîñòü 
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îðãàíîâ ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ â ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé èí-
ôîðìàöèè äëÿ ðàçðàáîòêè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè è ïðèíÿòèÿ 
óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé. Íåîáõîäèìîñòü ÑÍÑ ñòàëà îñîáåííî î÷å-
âèäíîé ïîñëå Âåëèêîé äåïðåññèè 1929—1933 ãã. è â ïåðèîä Âòîðîé 
ìèðîâîé âîéíû, êîãäà îðãàíû ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ ñòàëè 
îùóùàòü ïîòðåáíîñòü â ñèñòåìàòèçèðîâàííîé ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé 
èíôîðìàöèè äëÿ îïðåäåëåíèÿ ïðèîðèòåòîâ è íàïðàâëåíèé ýêîíî-
ìè÷åñêîé ïîëèòèêè. Áîëüøîé âêëàä â ðàçðàáîòêó è ðàçâèòèå ÑÍÑ 
âíåñëè Â. Êëèôô, Ð. Ñòîóí, Äæ. Ì. Êåéíñ, ëàóðåàòû Íîáåëåâñêîé 
ïðåìèè ß. Òèíáåðãåí, Ð. Ôðèø, Â. Ëåîíòüåâ (ñîçäàòåëü ðàçíîâèäíî-
ñòè áàëàíñîâûõ ïîñòðîåíèé — ìåòîäà «çàòðàòû—âûïóñê», â îòå÷åñò-
âåííîé ëèòåðàòóðå íàçâàííîãî ìåæîòðàñëåâûì áàëàíñîì). Ïåðâàÿ 
ìîäåëü ÑÍÑ ñòàëà ïðèìåíÿòüñÿ â ñòàòèñòè÷åñêîé ïðàêòèêå ñ 1946 ã. 
Â 1968 è 1993 ãã. â ÑÍÑ áûëè âíåñåíû íåêîòîðûå èçìåíåíèÿ è 
óòî÷íåíèÿ. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÑÍÑ èñïîëüçóåòñÿ áîëåå ÷åì â 150 
ñòðàíàõ ìèðà. 

ÑÍÑ — îäèí èç âàæíåéøèõ èíñòðóìåíòîâ ãîñóäàðñòâåííîãî ðå-
ãóëèðîâàíèÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ â ðûíî÷íîé ýêîíîìè-
êå. Ýòî ñèñòåìà ó÷åòà è èçìåðåíèÿ ðåçóëüòàòîâ ýêîíîìè÷åñêîé äåÿ-
òåëüíîñòè íà óðîâíå íàöèîíàëüíîãî õîçÿéñòâà, ñâîåîáðàçíûé áóõ-
ãàëòåðñêèé ó÷åò äëÿ ýêîíîìèêè â öåëîì. ÑÍÑ ðåøàåò íå òîëüêî 
ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå çàäà÷è, íî èìååò è ïðàêòè÷åñêóþ íàïðàâëåí-
íîñòü: èíôîðìèðîâàíèå ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè îá 
ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññàõ â ñòðàíå â öåëÿõ îáåñïå÷åíèÿ âîçìîæíî-
ñòè ïðèíÿòèÿ èìè âçâåøåííûõ è ýêîíîìè÷åñêè ýôôåêòèâíûõ ðå-
øåíèé. 

Îñîáåííîñòè Ñèñòåìû íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ 

1. ÑÍÑ — ñïåöèàëüíûå áàëàíñîâûå òàáëèöû, â êîòîðûõ îòðà-
æàþòñÿ, ñ îäíîé ñòîðîíû, íàëè÷èå ðåñóðñîâ, à ñ äðóãîé — èõ èñ-
ïîëüçîâàíèå. Äàííûå òàáëèöû ïîñòðîåíû ïî áóõãàëòåðñêîìó ïðèí-
öèïó äâîéíîé çàïèñè: âñÿêàÿ îïåðàöèÿ èìååò ïëàòåëüùèêà è ïîëó-
÷àòåëÿ è çàïèñûâàåòñÿ îäèí ðàç êàê èñïîëüçîâàíèå è îäèí ðàç êàê 
ïîëó÷åíèå ðåñóðñîâ, òàê ÷òî ïî êàæäîìó âèäó îïåðàöèé èìååò ìåñòî 
ðàâíîâåñèå. 

2. ÑÍÑ âêëþ÷àåò ñëåäóþùèå îñíîâíûå ñ÷åòà: 
à) ñ÷åòà âíóòðåííåé ýêîíîìèêè (ïðîäóêòû è óñëóãè; ïðîèçâîä-

ñòâî; îáðàçîâàíèå äîõîäîâ; ðàñïðåäåëåíèå äîõîäîâ; êàïèòàëü-
íûå çàòðàòû; ôèíàíñîâûé ñ÷åò); 

á) ñ÷åòà âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ ñâÿçåé (òåêóùèå îïåðàöèè; êà-
ïèòàëüíûå îïåðàöèè; ôèíàíñîâûé ñ÷åò). 
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3. Ýêîíîìè÷åñêèå îïåðàöèè â ÑÍÑ äåëÿòñÿ íà òðè îñíîâíûå 
ãðóïïû: 

 îïåðàöèè ñ ïðîäóêòàìè è óñëóãàìè (ïðîèçâîäñòâî, îáìåí è 
èñïîëüçîâàíèå ïðîäóêòîâ è óñëóã â îòðàñëÿõ è ñåêòîðàõ íà-
ðîäíîãî õîçÿéñòâà); 

 ðàñïðåäåëèòåëüíûå îïåðàöèè (ðàñïðåäåëåíèå è ïåðåðàñïðåäå-
ëåíèå äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè, ñîçäàííîé ïðîèçâîäèòåëÿìè, à 
òàêæå ïåðåðàñïðåäåëåíèå ñáåðåæåíèé); 

 ôèíàíñîâûå îïåðàöèè (èçìåíåíèÿ ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ è ïàñ-
ñèâîâ â ðàçëè÷íûõ ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè). 

4. Âñå õîçÿéñòâóþùèå ñóáúåêòû â ÑÍÑ ðàçäåëåíû íà ïÿòü ñåê-
òîðîâ â ñîîòâåòñòâèè ñ îñóùåñòâëÿåìûìè â ýêîíîìèêå ôóíêöèÿìè: 

1) íåôèíàíñîâûå êîðïîðàöèè (ïðîèçâîäñòâî òîâàðîâ è óñëóã); 
2) ôèíàíñîâûå êîðïîðàöèè (àêêóìóëèðîâàíèå ñâîáîäíûõ ôè-

íàíñîâûõ ðåñóðñîâ è ïðåäîñòàâëåíèå èõ íà îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ 
èíâåñòîðàì); 

3) ãîñóäàðñòâåííîå óïðàâëåíèå (ïðåäîñòàâëåíèå áåñïëàòíûõ óñ-
ëóã êàê îáùåñòâó â öåëîì, òàê è îòäåëüíûì ëèöàì èëè ãðóïïàì íà-
ñåëåíèÿ; ïåðåðàñïðåäåëåíèå íàöèîíàëüíîãî äîõîäà); 

4) äîìàøíèå õîçÿéñòâà (ïðåäîñòàâëåíèå ðàáî÷åé ñèëû, ïîòðåá-
ëåíèå òîâàðîâ è óñëóã); 

5) íåêîììåð÷åñêèå îðãàíèçàöèè, îáñëóæèâàþùèå äîìàøíèå õî-
çÿéñòâà (îáùåñòâåííûå, ïîëèòè÷åñêèå, ðåëèãèîçíûå îðãàíèçàöèè). 

Ïåðåõîä Ðîññèè ê ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå âûçâàë íåîáõîäèìîñòü 
ïåðåñìîòðà ñèñòåìû ïîêàçàòåëåé, èñïîëüçóåìûõ äëÿ îïèñàíèÿ è 
àíàëèçà ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè. Ïðåæíÿÿ ñèñòåìà ïîêà-
çàòåëåé — áàëàíñ íàðîäíîãî õîçÿéñòâà (ÁÍÕ) — áûëà îñíîâàíà íà 
ìàðêñèñòñêèõ êîíöåïöèÿõ îáùåñòâåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà è íå îò-
ðàæàëà íîâûå ðûíî÷íûå ðåàëèè. Ïîýòîìó â êîíöå 1992 ã. Âåðõîâ-
íûé Ñîâåò ÐÔ îäîáðèë ïðîãðàììó ïåðåõîäà îòå÷åñòâåííîé ñòàòè-
ñòèêè íà ÑÍÑ. 

Äëÿ òîãî ÷òîáû ïîíÿòü, ïî÷åìó âîçíèêëà íåîáõîäèìîñòü ïåðå-
õîäà Ðîññèè íà ÑÍÑ, ðàññìîòðèì îòëè÷èÿ ÑÍÑ îò ÁÍÕ. 

1. Â ÁÍÕ ñ÷èòàëîñü, ÷òî íàöèîíàëüíûé äîõîä ñòðàíû ñîçäàåòñÿ 
òîëüêî â ñôåðå ìàòåðèàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà (ïðîìûøëåííîñòü, 
ñåëüñêîå õîçÿéñòâî, òðàíñïîðò, ñâÿçü, ñòðîèòåëüñòâî). Â ñôåðå íåìà-
òåðèàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà è íåìàòåðèàëüíûõ óñëóã (óïðàâëåíèå, 
îáîðîíà, îáðàçîâàíèå, çäðàâîîõðàíåíèå è ò.ï.) ïðîèñõîäèò ëèøü 
ïåðåðàñïðåäåëåíèå ñîçäàííîãî íàöèîíàëüíîãî äîõîäà. Ñîãëàñíî 
êîíöåïöèè ÑÍÑ íàöèîíàëüíûé äîõîä ñîçäàåòñÿ âî âñåõ îòðàñëÿõ è 
ñôåðàõ ýêîíîìèêè. 

2. ÁÍÕ èñõîäèë èç òîãî, ÷òî â ñîçäàíèè ñòîèìîñòè òîâàðà ó÷àñò-
âóåò òîëüêî îäèí ôàêòîð ïðîèçâîäñòâà — òðóä. ÑÍÑ ïîñòðîåíà íà 
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òîì, ÷òî â ñîçäàíèè ñòîèìîñòè òîâàðà íàðÿäó ñ òðóäîì ïðèíèìàþò 
ó÷àñòèå è äðóãèå ôàêòîðû ïðîèçâîäñòâà (êàïèòàë, ïðèðîäíûå ðåñóð-
ñû, ïðåäïðèíèìàòåëüñêàÿ ñïîñîáíîñòü, èíôîðìàöèÿ). Ïîýòîìó â 
ÑÍÑ ó÷èòûâàþòñÿ ðàçëè÷íûå ôàêòîðíûå äîõîäû (çàðàáîòíàÿ ïëàòà, 
ïðèáûëü, ðåíòà, ïðîöåíò). 

3. Â ÁÍÕ ó÷èòûâàëñÿ ñàì ôàêò ïðîèçâîäñòâà ïðîäóêòà, âíå çà-
âèñèìîñòè îò òîãî, áûë ýòîò ïðîäóêò ðåàëèçîâàí èëè íåò. Ïðîèçâå-
äåííàÿ ïðîäóêöèÿ ó÷èòûâàëàñü ïî âàëîâîé îöåíêå (îñíîâíîé ïîêà-
çàòåëü — ñîâîêóïíûé îáùåñòâåííûé ïðîäóêò), ò.å. â åå ñîñòàâ 
âêëþ÷àëàñü ïðîìåæóòî÷íàÿ ïðîäóêöèÿ. Â ðåçóëüòàòå âîçíèêàë ïî-
âòîðíûé ñ÷åò çàòðàò ñûðüÿ è ìàòåðèàëîâ, ÷òî çàâûøàëî îáùóþ 
îöåíêó ïðîèçâåäåííîé ïðîäóêöèè. Â ÑÍÑ ó÷åò ïðîäóêöèè îñóùåñò-
âëÿåòñÿ ïî ðûíî÷íûì öåíàì (÷òî ïðåäïîëàãàåò ôàêò åå ðåàëèçàöèè) 
è ðàññìàòðèâàåòñÿ òîëüêî êîíå÷íàÿ ïðîäóêöèÿ. 

4. Â ÁÍÕ ïðèîðèòåò îòäàâàëñÿ íàòóðàëüíûì ïîêàçàòåëÿì, à â 
ÑÍÑ — ñòîèìîñòíûì. 

Íåñìîòðÿ íà ïðèíöèïèàëüíûå ðàñõîæäåíèÿ â êîíöåïöèÿõ è êà-
òåãîðèÿõ, ìåæäó ÑÍÑ è ÁÍÕ åñòü ìíîãî îáùåãî. Îáå ñèñòåìû 
ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé áàëàíñîâûå ïîñòðîåíèÿ, ïðåäíàçíà÷åííûå äëÿ 
êîìïëåêñíîé õàðàêòåðèñòèêè âîñïðîèçâîäñòâåííûõ ïðîöåññîâ. 
Èìåííî ýòî îáñòîÿòåëüñòâî ñòàëî ðåøàþùèì, êîãäà íà ïåðâîì ýòà-
ïå îñâîåíèÿ ÑÍÑ â íàøåé ñòðàíå ðàçðàáàòûâàëèñü ñïåöèàëüíûå 
«ïåðåõîäíûå êëþ÷è» îò ïîêàçàòåëåé ÁÍÕ. 

Ðîññèéñêàÿ ñèñòåìà íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ àäàïòèðîâàíà ê ìåæ-
äóíàðîäíûì ñòàíäàðòàì ïî íàöèîíàëüíîìó ñ÷åòîâîäñòâó, ïðåæäå 
âñåãî ÑÍÑ ÎÎÍ, à òàêæå ê èñïîëüçóåìîé ñòðàíàìè Åâðîïåéñêîãî 
Ñîîáùåñòâà Åâðîïåéñêîé ñèñòåìå èíòåãðèðîâàííûõ ýêîíîìè÷åñêèõ 
ñ÷åòîâ (ÅÑÈÝÑ) ñ ó÷åòîì ðîññèéñêèõ óñëîâèé. Âî âòîðîé ïîëîâèíå 
1990-õ ãîäîâ â ñòàòèñòèêå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè çàâåðøèëñÿ ïåð-
âûé ýòàï ïî âíåäðåíèþ ÑÍÑ â ïðàêòèêó. 

ÑÍÑ äàåò ñòóïåí÷àòóþ êàðòèíó ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ â ñòðà-
íå, â òîì ÷èñëå èíôîðìàöèþ ïî ñòàíäàðòíîìó íàáîðó ñ÷åòîâ äëÿ 
âñåõ ñåêòîðîâ. Ñåêòîðà ýêîíîìèêè (ïðåäïðèÿòèÿ, ôèíàíñîâûå ó÷-
ðåæäåíèÿ, îðãàíû ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ, äîìàøíèå õîçÿé-
ñòâà, îáñëóæèâàþùèå èõ ÷àñòíûå íåêîììåð÷åñêèå îðãàíèçàöèè) — 
ýòî ñîâîêóïíîñòü ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ, çàíÿòûõ îäíèì è òåì 
æå âèäîì îñíîâíîé äåÿòåëüíîñòè. Îíè ñâîäÿòñÿ â ñåêòîðà ïî ïðè-
çíàêó îäíîðîäíîñòè âûïîëíÿåìûõ ôóíêöèé èëè îäíîðîäíîñòè ïðî-
èçâîäèìîé ïðîäóêöèè. Ïîíÿòèå «ñåêòîð» íåñêîëüêî îòëè÷àåòñÿ îò 
ïîíÿòèÿ «îòðàñëü». Ïðåäïðèÿòèå (ôèðìà) ìîæåò îòíîñèòüñÿ ê ðàç-
íûì îòðàñëÿì, íî, ñîãëàñíî ñòàòèñòè÷åñêîé ãðóïïèðîâêå, âõîäèò 
òîëüêî â îäèí ñåêòîð. 
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Îñíîâíûå âèäû ñ÷åòîâ ãðóïïèðóþòñÿ ïî êîíêðåòíûì îïåðàöè-
ÿì, îñóùåñòâëÿåìûì ó÷àñòíèêàìè õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè. 
Êàæäûé ñ÷åò îòðàæàåò îäíó èç ñòîðîí ýòîé äåÿòåëüíîñòè. Â ïðàêòè-
êå íàöèîíàëüíîãî ñ÷åòîâîäñòâà îáû÷íî âûäåëÿþò ñëåäóþùèå îñíîâ-
íûå ñ÷åòà. 

Ñ÷åò ïðîèçâîäñòâà îòðàæàåò ðåçóëüòàòû ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿ-
òåëüíîñòè: çàòðàòû, ïðîìåæóòî÷íîå ïîòðåáëåíèå, ïðîèçâîäñòâî íî-
âîé (äîáàâëåííîé) ñòîèìîñòè. Åãî èòîãîì ÿâëÿåòñÿ äîáàâëåííàÿ 
ñòîèìîñòü â ðûíî÷íûõ öåíàõ. 

Ñ÷åò îáðàçîâàíèÿ äîõîäîâ õàðàêòåðèçóåò ïðîöåññ îáðàçîâàíèÿ 
ïðèáûëè, çàðàáîòíîé ïëàòû, äîõîäîâ îò ñîáñòâåííîñòè, ñîöèàëüíûõ 
âûïëàò, äðóãèõ äîõîäîâ. 

Ñ÷åò ðàñïðåäåëåíèÿ äîõîäîâ ïîêàçûâàåò, êàê äîõîäû ðàñïðåäåëÿ-
þòñÿ ìåæäó îñíîâíûìè ïîëó÷àòåëÿìè — äîìàøíèìè õîçÿéñòâàìè, 
ôèðìàìè, ó÷ðåæäåíèÿìè, àäìèíèñòðàòèâíûìè ñòðóêòóðàìè. 

Ñ÷åò èñïîëüçîâàíèÿ äîõîäîâ îòðàæàåò ñîîòâåòñòâóþùèé ïðîöåññ; 
èç ðàñïîëàãàåìîãî äîõîäà îáðàçóþòñÿ êîíå÷íîå ïîòðåáëåíèå è âàëî-
âîå íàêîïëåíèå. 

Ñ÷åò êàïèòàëà (êàïèòàëüíûõ çàòðàò, îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì) ñî-
äåðæèò ïîêàçàòåëè ñáåðåæåíèÿ, èçìåíåíèÿ çàïàñîâ, àìîðòèçàöèè 
îñíîâíîãî êàïèòàëà, ïåðå÷èñëåíèÿ êàïèòàëà. 

Ôèíàíñîâûé ñ÷åò ïîêàçûâàåò èòîãîâûå èçìåíåíèÿ ôèíàíñîâûõ 
àêòèâîâ è ïàññèâîâ, îáðàçîâàíèå ñàëüäî äîëãîâûõ òðåáîâàíèé è 
îáÿçàòåëüñòâ. 

Âçàèìîñâÿçè ìåæäó ñåêòîðàìè îõâàòûâàþò âñå âèäû îïåðàöèé ñ 
òîâàðàìè è óñëóãàìè, äîõîäàìè è ðàñõîäàìè, ôèíàíñàìè. Â èòîãå 
âçàèìîóâÿçàííàÿ ñèñòåìà ñ÷åòîâ îòðàæàåò îñíîâíûå ñòîðîíû õîçÿé-
ñòâåííûõ îïåðàöèé íà ìàêðîóðîâíå. 

Âíåäðåíèå â îòå÷åñòâåííóþ ïðàêòèêó ÑÍÑ ïîòðåáîâàëî ïðîâå-
äåíèÿ ñåðüåçíîé ðàáîòû ïî èçìåíåíèþ ñîñòàâà ïîêàçàòåëåé è ìåòî-
äîëîãèè èõ ïîäñ÷åòà. Â ðåçóëüòàòå ïîêàçàòåëè, õàðàêòåðèçóþùèå 
ðàçâèòèå íàðîäíîãî õîçÿéñòâà Ðîññèè, ìîãóò ñîïîñòàâëÿòüñÿ ñ àíà-
ëîãè÷íûìè ïîêàçàòåëÿìè äðóãèõ ñòðàí ìèðà.  

ÑÍÑ îáëàäàåò îïðåäåëåííûìè ôóíêöèÿìè, ðåàëèçóåìûìè â êà-
÷åñòâå èíñòðóìåíòà: 

1) ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè; 
2) ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîãíîçèðîâàíèÿ; 
3) îöåíêè óðîâíÿ æèçíè ðàçëè÷íûõ ãðóïï íàñåëåíèÿ è ñðàâíå-

íèÿ åãî ñ óðîâíåì æèçíè â äðóãèõ ñòðàíàõ; 
4) ôîðìèðîâàíèÿ ñâÿçè ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè ñ ïðàêòèêîé. 
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Òàêèì îáðàçîì, íàöèîíàëüíûå ñ÷åòà ÿâëÿþòñÿ íåçàìåíèìîé îñ-
íîâîé äëÿ ïðîâåäåíèÿ ðàñ÷åòîâ íà ìàêðîýêîíîìè÷åñêîì óðîâíå è 
ñëóæàò ýôôåêòèâíûì èíñòðóìåíòîì ìåõàíèçìà ðåãóëèðîâàíèÿ íà-
öèîíàëüíîé ýêîíîìèêè. 

Ñòðóêòóðà îñíîâíûõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ  
ïîêàçàòåëåé ÑÍÑ 

Îñíîâíûì ïîêàçàòåëåì ÑÍÑ ÿâëÿåòñÿ âàëîâîé âíóòðåííèé ïðî-
äóêò (ÂÂÏ). 

ÂÂÏ — ýòî ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü êîíå÷íûõ òîâàðîâ è óñëóã, ïðî-
èçâåäåííûõ íà òåððèòîðèè äàííîé ñòðàíû çà îïðåäåëåííûé ïåðèîä 
âðåìåíè ïðè èñïîëüçîâàíèè ñóùåñòâóþùèõ ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà. 
ÂÂÏ èìååò ñëåäóþùèå îñîáåííîñòè èñ÷èñëåíèÿ. 

1. Ýòî âñåãäà ñòîèìîñòíîé (äåíåæíûé) ïîêàçàòåëü. 
2. Ïðè ðàñ÷åòå ÂÂÏ íåîáõîäèìî ðàçëè÷àòü ïîíÿòèÿ «êîíå÷íàÿ 

ïðîäóêöèÿ» (òîâàðû è óñëóãè, ïðèîáðåòàåìûå ïîòðåáèòåëåì äëÿ êî-
íå÷íîãî èñïîëüçîâàíèÿ, à íå äëÿ ïðîäàæè) è «ïðîìåæóòî÷íàÿ ïðî-
äóêöèÿ» (òîâàðû è óñëóãè, êîòîðûå ïðîõîäÿò äàëüíåéøóþ ïåðåðà-
áîòêó è â ïîñëåäóþùåì äîëæíû áûòü ïðîäàíû). Îäíà è òà æå ïðî-
äóêöèÿ ìîæåò áûòü êàê êîíå÷íîé, òàê è ïðîìåæóòî÷íîé. Òàê, åñëè 
çåðíî íàïðàâëÿåòñÿ íà ýêñïîðò, òî îíî ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê êîíå÷-
íàÿ ïðîäóêöèÿ. Çåðíî, èñïîëüçóåìîå äëÿ ïðîèçâîäñòâà ìóêè â öåëÿõ 
ïîñëåäóþùåé âûïå÷êè õëåáà, — ýòî ïðîìåæóòî÷íàÿ ïðîäóêöèÿ. Âñÿ 
ïðîìåæóòî÷íàÿ ïðîäóêöèÿ èñêëþ÷àåòñÿ ïðè èñ÷èñëåíèè ÂÂÏ. 

3. Â ñîñòàâ ÂÂÏ âõîäèò ñòîèìîñòü òîâàðîâ, ïðîèçâîäèìûõ òîëü-
êî çà òåêóùèé ïåðèîä. 

Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ïðè ïîäñ÷åòå ÂÂÏ èñêëþ÷àþòñÿ íåïðîèçâî-
äèòåëüíûå ñäåëêè, ê êîòîðûì îòíîñÿòñÿ ÷èñòî ôèíàíñîâûå ñäåëêè 
è ïðîäàæà ïîäåðæàííûõ òîâàðîâ. ×èñòî ôèíàíñîâûå ñäåëêè, â ñâîþ 
î÷åðåäü, âêëþ÷àþò: 

 òðàíñôåðòíûå âûïëàòû èç ãîñáþäæåòà. Òðàíñôåðòû — ýòî 
ïëàòåæè, âçàìåí êîòîðûõ íå ïðîèñõîäèò íåïîñðåäñòâåííîãî 
ïîëó÷åíèÿ òîâàðîâ èëè êàêîãî-ëèáî èíîãî âîçìåùåíèÿ. Ðàç-
ëè÷àþò ãîñóäàðñòâåííûå òðàíñôåðòíûå ïëàòåæè (âûïëàòû ïî 
ñîöèàëüíîìó ñòðàõîâàíèþ, ïðîöåíòû ïî ãîñóäàðñòâåííîìó 
äîëãó, ñòèïåíäèè, ïåíñèè, ïîñîáèÿ ïî áåçðàáîòèöå) è ÷àñòíûå 
òðàíñôåðòíûå ïëàòåæè (äåíåæíûå ïåðåâîäû îò ðîäñòâåííèêîâ, 
âûïëàòû èç íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîííûõ è áëàãîòâîðèòåëü-
íûõ ôîíäîâ); 
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 ñäåëêè ñ öåííûìè áóìàãàìè (êóïëÿ-ïðîäàæà àêöèé è îáëèãà-
öèé). 

4. ÂÂÏ — ýòî ïîêàçàòåëü, ïðè ïîäñ÷åòå êîòîðîãî áåðóòñÿ ðû-
íî÷íûå öåíû, ïîýòîìó ýêîíîìè÷åñêàÿ äåÿòåëüíîñòü è ïðîäóêòû, íå 
ïîëó÷èâøèå ðûíî÷íîé îöåíêè, íå ó÷èòûâàþòñÿ â ÂÂÏ (âåäåíèå 
äîìàøíåãî õîçÿéñòâà, âîñïèòàíèå ðîäèòåëÿìè äåòåé, âûðàùèâàíèå 
îâîùåé è ôðóêòîâ íà ïðèóñàäåáíîì ó÷àñòêå äëÿ ñîáñòâåííîãî ïî-
òðåáëåíèÿ è ò.ï.). Îäíàêî èç ýòîãî ïðàâèëà åñòü èñêëþ÷åíèÿ. Îá-
ùåñòâåííûå òîâàðû è óñëóãè, ïðåäîñòàâëÿåìûå ãîñóäàðñòâîì, òàêèå 
êàê îáåñïå÷åíèå îáîðîíû, áåçîïàñíîñòè, îõðàíà ïðàâîïîðÿäêà, 
ôóíêöèîíèðîâàíèå çàêîíîäàòåëüíîé è ñóäåáíîé âëàñòåé, íå èìåþ-
ùèå ðûíî÷íîé îöåíêè, ó÷èòûâàþòñÿ â ñîñòàâå ÂÂÏ â ñîîòâåòñòâèè 
ñ ðàñõîäàìè íà èõ ïðåäîñòàâëåíèå (îêàçàíèå). 

Áîëüøîé ïðîáëåìîé äëÿ ñòàòèñòèêè ÿâëÿåòñÿ ó÷åò òåíåâîé ýêî-
íîìèêè. Ïîñëåäíÿÿ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ÷àñòü íàöèîíàëüíîãî õîçÿé-
ñòâà, â ðàìêàõ êîòîðîé ïðîèçâîäèòñÿ ïðîäóêöèÿ è îñóùåñòâëÿþòñÿ 
ñäåëêè, ïîëíîñòüþ èëè ÷àñòè÷íî ñêðûâàåìûå îò îôèöèàëüíîãî ó÷å-
òà. Îäíàêî, ïîñêîëüêó ðàçìåðû òåíåâîé ýêîíîìèêè âî ìíîãèõ ñòðà-
íàõ äîâîëüíî çíà÷èòåëüíû (â ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ â 
«òåíü» óõîäèò â ñðåäíåì 15% ÂÂÏ; â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ — 33—
35%, ïîðîé äî 40% ÂÂÏ; â ñòðàíàõ ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé — 
20—25% ÂÂÏ, â òîì ÷èñëå â Ðîññèè — 30—40% ÂÂÏ), òî åå èñêëþ-
÷åíèå èç ïîäñ÷åòà ÂÂÏ ìîæåò ñóùåñòâåííî çàíèæàòü åãî âåëè÷èíó. 
Ïîýòîìó, ïî êîíöåïöèè ÑÍÑ 1993 ã., ïðîäóêòû è óñëóãè, ïðîèçâî-
äèìûå â òåíåâîé ýêîíîìèêå, äîëæíû âêëþ÷àòüñÿ â ñîñòàâ ÂÂÏ. 

Âìåñòå ñ òåì â ñâÿçè ñ íåîäíîðîäíîñòüþ òåíåâîé ýêîíîìèêè 
ñóùåñòâóþò îñîáåííîñòè åå ïîäñ÷åòà. Â ñàìîé òåíåâîé ýêîíîìèêå 
âûäåëÿþòñÿ äâà áîëüøèõ ñåêòîðà: «ñåðàÿ» òåíåâàÿ ýêîíîìèêà — 
ðàçðåøåííàÿ çàêîíîì, íî íå ðåãèñòðèðóåìàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ äåÿ-
òåëüíîñòü ïî ïðîèçâîäñòâó îáû÷íûõ òîâàðîâ è óñëóã (ìàëûé áèç-
íåñ, ñòðîèòåëüñòâî, ðåïåòèòîðñòâî è ò.ï.) è «÷åðíàÿ» òåíåâàÿ 
ýêîíîìèêà — çàïðåùåííàÿ çàêîíîì äåÿòåëüíîñòü, ñâÿçàííàÿ ñ 
ïðîèçâîäñòâîì è ðåàëèçàöèåé çàïðåùåííûõ òîâàðîâ è óñëóã 
(íàðêîáèçíåñ, ïðîñòèòóöèÿ, ðýêåò). Ïðîäóêöèÿ, ñîçäàííàÿ â «ñå-
ðîé» òåíåâîé ýêîíîìèêå, âêëþ÷àåòñÿ â ñîñòàâ ÂÂÏ ñòðàíû, à â 
«÷åðíîé» — íåò. 

5. Ñóùåñòâåííàÿ ïðîáëåìà íàöèîíàëüíîãî ñ÷åòîâîäñòâà — ýòî 
ïðîáëåìà äâîéíîãî ñ÷åòà. Ïîýòîìó ðàñ÷åòû ÂÂÏ ÷àñòî îñóùåñòâëÿ-
þòñÿ ïî äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè (ÄÑ) — ðàçíèöå ìåæäó ñòîèìîñòüþ 
ïðîäóêòà, ïðîèçâåäåííîãî òîâàðîïðîèçâîäèòåëåì, è ðàñõîäàìè íà 
ïðèîáðåòåíèå ïðîìåæóòî÷íûõ òîâàðîâ ó äðóãèõ ôèðì. Èíà÷å ãîâî-
ðÿ, ÄÑ — ýòî îáúåì ïðîäàæ ôèðìû (ðûíî÷íàÿ öåíà âûïóùåííîé 
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ïðîäóêöèè) ìèíóñ òåêóùèå ìàòåðèàëüíûå çàòðàòû è îò÷èñëåíèÿ íà 
àìîðòèçàöèþ. 

Èòàê, îáîáùàÿ âñå ñêàçàííîå âûøå, âûäåëèì îñíîâíûå âèäû 
äåÿòåëüíîñòè, íå ó÷èòûâàåìûå â ÂÂÏ. Ê íèì îòíîñÿòñÿ: 

 ïðîèçâîäñòâî ïðîìåæóòî÷íîé ïðîäóêöèè; 
 ïðèîáðåòåíèå ïîäåðæàííûõ âåùåé; 
 òðàíñôåðòíûå âûïëàòû èç ãîñáþäæåòà; 
 ñäåëêè ñ öåííûìè áóìàãàìè; 
 âåäåíèå äîìàøíåãî õîçÿéñòâà. 
ÂÂÏ ÿâëÿåòñÿ öåíòðàëüíûì ïîêàçàòåëåì ÑÍÑ, êîòîðûé ïîäñ÷è-

òûâàåòñÿ ïî òàê íàçûâàåìîìó òåððèòîðèàëüíîìó ïðèçíàêó. ÂÂÏ — 
ýòî ñóììà äîáàâëåííûõ ñòîèìîñòåé, ñîçäàííûõ ðåçèäåíòàìè ñòðà-
íû. Ê ðåçèäåíòàì îòíîñÿòñÿ âñå ýêîíîìè÷åñêèå åäèíèöû (ïðåäïðè-
ÿòèÿ è äîìàøíèå õîçÿéñòâà) íåçàâèñèìî îò èõ íàöèîíàëüíîé ïðè-
íàäëåæíîñòè è ãðàæäàíñòâà, èìåþùèå öåíòð ýêîíîìè÷åñêîãî èíòå-
ðåñà íà òåððèòîðèè äàííîé ñòðàíû. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî îíè çàíèìà-
þòñÿ ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòüþ èëè ïðîæèâàþò íà òåððèòî-
ðèè ñòðàíû äëèòåëüíîå âðåìÿ (íå ìåíåå ãîäà — â ñîîòâåòñòâèè ñ 
Ðóêîâîäñòâîì ïî ïëàòåæíîìó áàëàíñó, ïðèíÿòîìó Ìåæäóíàðîäíûì 
âàëþòíûì ôîíäîì â 1993 ã.). Åñëè áû ýêîíîìèêà ñòðàíû áûëà çà-
êðûòîé, òî ÂÂÏ ðàâíÿëñÿ áû ñóììå äîáàâëåííûõ ñòîèìîñòåé, ñîç-
äàííûõ ðåçèäåíòàìè ñòðàíû (èëè ñóììå âàëîâûõ äîõîäîâ ðåçèäåí-
òîâ, ïîëó÷åííûõ èìè îò ïðîèçâîäñòâà). Îäíàêî âñå ñòðàíû èìåþò 
òå èëè èíûå ñâÿçè äðóã ñ äðóãîì, ïîëó÷àþò äîõîäû îò äðóãèõ ñòðàí 
è âûïëà÷èâàþò èì ÷àñòü ñâîèõ äîõîäîâ.  

Äëÿ ó÷åòà âñåõ äîõîäîâ, ïîëó÷åííûõ ðåçèäåíòàìè äàííîé ñòðà-
íû â ñâÿçè ñ èõ ó÷àñòèåì â ïðîèçâîäñòâå ÂÂÏ êàê äàííîé ñòðàíû, 
òàê è ÂÂÏ äðóãèõ ñòðàí, èñïîëüçóåòñÿ ïîêàçàòåëü âàëîâîãî íàöèî-
íàëüíîãî äîõîäà (ÂÍÄ)1. 

Åñëè ÂÂÏ èçìåðÿåò ïîòîê êîíå÷íûõ òîâàðîâ è óñëóã, òî ÂÍÄ — 
ïîòîê äîõîäîâ, ïîëó÷åííûõ ðåçèäåíòàìè ñòðàíû, ò.å. ÂÍÄ îòëè÷à-
åòñÿ îò ÂÂÏ íà ñàëüäî ïåðâè÷íûõ äîõîäîâ, ïîëó÷åííûõ èç-çà ãðà-
íèöû èëè ïåðåäàííûõ çà ãðàíèöó. Ê ïåðâè÷íûì äîõîäàì â ÑÍÑ 
îòíîñÿò îïëàòó òðóäà, ïðèáûëü, äîõîäû îò ñîáñòâåííîñòè (ïðîöåí-
òû, äèâèäåíäû), íàëîãè íà ïðîèçâîäñòâî è èìïîðò, ðåèíâåñòèðóå-
ìûå äîõîäû îò ïðÿìûõ çàðóáåæíûõ èíâåñòèöèé. Âçàèìîñâÿçü ÂÂÏ 
è ÂÍÄ ìîæíî ïðåäñòàâèòü ñëåäóþùèì îáðàçîì: 

                                                 
1 Â ÑÍÑ 1968 ã. ýòîò ïîêàçàòåëü íàçûâàëñÿ âàëîâûì íàöèîíàëüíûì ïðîäóêòîì 
(ÂÍÏ), ÷òî, ïî ìíåíèþ ñïåöèàëèñòîâ, íå ñîâñåì ïðàâèëüíî îòðàæàëî åãî ñóù-
íîñòü êàê ñîâîêóïíîñòè ïåðâè÷íûõ äîõîäîâ, ïîëó÷åííûõ ðåçèäåíòàìè â ðåçóëü-
òàòå èõ ó÷àñòèÿ â ïðîèçâîäñòâå è îò ñîáñòâåííîñòè. 
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ÂÍÄ = ÂÂÏ + ñàëüäî ïåðâè÷íûõ äîõîäîâ èç-çà ãðàíèöû. 
ÂÂÏ ïîäñ÷èòûâàåòñÿ ñëåäóþùèìè ñïîñîáàìè: 
 ïî ïðîèçâîäñòâó èëè ïî ðàñõîäàì (ìåòîä êîíå÷íîãî èñïîëüçî-

âàíèÿ); 
 ïî ïîñòóïëåíèÿì èëè ïî äîõîäàì (ðàñïðåäåëèòåëüíûé ìåòîä); 
 ïî ñóììå âàëîâîé äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè (ïðîèçâîäñòâåííûé 

ìåòîä). 
Ïðè ïîäñ÷åòå ÂÂÏ ïî ðàñõîäàì ó÷èòûâàþòñÿ ñëåäóþùèå ñëàãàå-

ìûå. 
1. Ñ — ïîòðåáèòåëüñêèå ðàñõîäû äîìàøíèõ õîçÿéñòâ íà òîâàðû 

äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ è òåêóùåãî ïîòðåáëåíèÿ, íà óñëóãè, íî íå 
âêëþ÷àþùèå ðàñõîäû íà ïîêóïêó æèëüÿ. 

2. G — ãîñóäàðñòâåííûå çàêóïêè òîâàðîâ è óñëóã, òåêóùèå ðàñ-
õîäû íà ñîäåðæàíèå ó÷ðåæäåíèé ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ, 
áþäæåòíûõ îðãàíèçàöèé ñîöèàëüíîé ñôåðû, à òàêæå ðàñõîäû íà 
êîíå÷íîå ïîòðåáëåíèå íåêîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé, îáñëóæèâàþ-
ùèõ äîìàøíèå õîçÿéñòâà (ïðîôñîþçû, ïîëèòè÷åñêèå ïàðòèè, îáùå-
ñòâåííûå îáúåäèíåíèÿ, ðåëèãèîçíûå îðãàíèçàöèè). Â ýòó ãðóïïó 
ðàñõîäîâ íå âõîäÿò òðàíñôåðòíûå ïëàòåæè èç ãîñóäàðñòâåííîãî 
áþäæåòà. 

3. I — èíâåñòèöèîííûå ðàñõîäû áèçíåñà, ò.å. ðàñõîäû ôèðì íà 
ñòðîèòåëüñòâî íîâûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé è ïîêóïêó 
îáîðóäîâàíèÿ. Ðàçëè÷àþò âàëîâûå è ÷èñòûå èíâåñòèöèè. Âàëîâûå 
èíâåñòèöèè ñêëàäûâàþòñÿ èç àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé (ïðåä-
íàçíà÷åíû äëÿ âîçìåùåíèÿ ôóíêöèîíèðóþùåãî îáîðóäîâàíèÿ) è 
÷èñòûõ èíâåñòèöèé, êîòîðûå ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé äîáàâëåííûå 
(ïðèðîñòíûå) èíâåñòèöèè, èìåâøèå ìåñòî â òå÷åíèå äàííîãî ãîäà. 

4. NX — ÷èñòûé ýêñïîðò òîâàðîâ è óñëóã, ðàññ÷èòûâàåìûé âî 
âíóòðåííèõ öåíàõ. ×èñòûé ýêñïîðò — ýòî âåñü ýêñïîðò çà âû÷åòîì 
èìïîðòà. 

Òàêèì îáðàçîì, ïåðå÷èñëåííûå ðàñõîäû ïîêàçûâàþò ðûíî÷íóþ 
ñòîèìîñòü ãîäîâîãî ïðîèçâîäñòâà: 

Y (ÂÂÏ) = C + I + G  + NX. 

Äàííîå ðàâåíñòâî îáû÷íî íàçûâàþò îñíîâíûì ìàêðîýêîíîìè÷å-
ñêèì òîæäåñòâîì. 

Ïðè ðàñ÷åòå ÂÂÏ ïî äîõîäàì îïðåäåëÿþò êàê ñóììó âñåõ äîõî-
äîâ â îáùåñòâå, êîòîðûå ïîëó÷àþò âñå ýêîíîìè÷åñêèå ñóáúåêòû çà 
ïðåäîñòàâëåíèå èìåþùèõñÿ ó íèõ ïðîèçâîäñòâåííûõ ðåñóðñîâ: 

Y = çàðàáîòíàÿ ïëàòà* + ðåíòíûå ïëàòåæè + ïðîöåíòû** + ïðè-
áûëü*** + ðàñõîäû, íå ñâÿçàííûå ñ âûïëàòîé äîõîäà (êîñâåííûå 
íàëîãè íà áèçíåñ****; àìîðòèçàöèÿ). 



Ãëàâà 1 
 

 

20 

* Âêëþ÷àåòñÿ æàëîâàíèå ðàáî÷èõ è ñëóæàùèõ. Æàëîâàíèå ãîññëó-
æàùèõ íå âêëþ÷àåòñÿ, òàê êàê îíî âûïëà÷èâàåòñÿ èç ñðåäñòâ ãîñáþäæå-
òà, ÿâëÿåòñÿ ÷àñòüþ ãîñçàêóïîê, à íå ôàêòîðíûì äîõîäîì. 

** Äîõîäû ñîáñòâåííèêîâ äåíåæíîãî êàïèòàëà. 
*** Äàííîå ñëàãàåìîå âêëþ÷àåò ïðèáûëü êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà 

(íàëîã íà ïðèáûëü êîðïîðàöèé, äèâèäåíäû, âûïëà÷åííûå àêöèîíåðàì, 
íåðàñïðåäåëåííàÿ ïðèáûëü, íàïðàâëåííàÿ íà óâåëè÷åíèå ïðîèçâîäñò-
âà), à òàêæå äîõîä ñîáñòâåííèêîâ ïðîèçâîäñòâà. 

**** ÍÄÑ, àêöèçû, òàìîæåííûå ïîøëèíû. 

 
Ïðè ïîäñ÷åòå ÂÂÏ ïðîèçâîäñòâåííûì ìåòîäîì ñóììèðóåòñÿ äî-

áàâëåííàÿ ñòîèìîñòü íà êàæäîé ñòàäèè ïðîèçâîäñòâà êîíå÷íîãî 
ïðîäóêòà. 

Â ëþáîé ñòàáèëüíî ðàçâèâàþùåéñÿ ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìå 
ñóùåñòâóþò îïðåäåëåííûå è âàæíåéøèå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå òîæ-
äåñòâà: 

1) îñíîâíîå ìàêðîýêîíîìè÷åñêîå òîæäåñòâî — Y (ÂÂÏ) = C + I + 
+ G + NX; 

2) òîæäåñòâî ñáåðåæåíèé è èíâåñòèöèé — S = I. Ýòî ïðîñòîå 
òîæäåñòâî èìååò ãëóáîêèé ñìûñë. Ðàâåíñòâî ñáåðåæåíèé è èíâåñòè-
öèé â ìàñøòàáå ýêîíîìèêè â öåëîì ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç âàæíåéøèõ 
ïðèíöèïîâ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà1. 

Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ  
ïðèìåíåíèÿ ïîêàçàòåëÿ ÂÂÏ 

1. Ïðîâåäåíèå ìåæäóíàðîäíûõ ñîïîñòàâëåíèé. 
Ïî àáñîëþòíîìó ðàçìåðó ÂÂÏ ìîæíî ñóäèòü îá ýêîíîìè÷åñêîì 

ïîòåíöèàëå ñòðàíû, åå ýêîíîìè÷åñêîé ìîùè. Ïðè ìåæäóíàðîäíûõ 
ñîïîñòàâëåíèÿõ ÂÂÏ ðàññ÷èòûâàåòñÿ ëèáî ïî òåêóùåìó âàëþòíîìó 
êóðñó, ëèáî ïî ïàðèòåòó ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè âàëþò (ÏÑÑ)2. 

                                                 
1 Â àáñòðàêòíîé ìîäåëè çàêðûòîé ýêîíîìèêè, â êîòîðîé îòñóòñòâóþò ãîñóäàðñòâåííûé 
ñåêòîð è íàëîãè, ïðè ðàññìîòðåíèè ÂÂÏ ïî ðàñõîäàì óñëîâíî ìîæíî çàïèñàòü: 
ÂÂÏ = ïîòðåáëåíèå (C) + èíâåñòèöèè (I), ïðè èçìåðåíèè ÂÂÏ ïî äîõîäàì: 
ÂÂÏ = ïîòðåáëåíèå (C) + ñáåðåæåíèÿ (S). Åñëè ïðèðàâíÿòü îáà ðàâåíñòâà, òî 
ïîëó÷àåòñÿ C + I = S + C, èëè I = S. 
2 Ðàñ÷åòû ïî ÏÑÑ ïðîèçâîäÿòñÿ íà îñíîâå ñîïîñòàâëåíèÿ ñòîèìîñòè ïîòðåáè-
òåëüñêîé êîðçèíû â ðàçíûõ ñòðàíàõ, â êîòîðóþ âõîäÿò 1000 òîâàðîâ è óñëóã. 
Ñòåïåíü òî÷íîñòè çíà÷åíèÿ ÏÏÑ âàëþòû îáóñëîâëåíà ïðåäñòàâèòåëüíîñòüþ 
êîðçèíû òîâàðîâ è óñëóã ñðàâíèâàåìûõ ñòðàí, à òàêæå ñîáëþäåíèåì îäèíàêîâîãî 
ïðèíöèïà ïðè ïîäáîðå èíäèâèäóàëüíûõ öåí ïî òîâàðàì. 
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Òàê, â 2008 ã. ÂÂÏ ÑØÀ ïî ÏÑÑ ñîñòàâèë ïî÷òè 14 òðëí äîëë. 
(îêîëî 22% ìèðîâîãî ÂÂÏ), Êèòàÿ — áîëåå 7 òðëí äîëë., ßïîíèè — 
5 òðëí äîëë., Ãåðìàíèè — 3,1 òðëí äîëë., Ôðàíöèè — 2,4 òðëí äîëë., 
Âåëèêîáðèòàíèè — áîëåå 2,6 òðëí äîëë., Èíäèè — îêîëî 3 òðëí äîëë., 
Áðàçèëèè — 1, 8 òðëí äîëë., Ðîññèè — îêîëî 2 òðëí äîëë. (2% ìèðî-
âîãî ÂÂÏ — ñåäüìîå ìåñòî â ìèðå)1. Ïî ïðîãíîçàì àíàëèòèêîâ, íà 
äîëþ ÊÍÐ â 2020 ã. ïðèäåòñÿ 23% ìèðîâîãî ÂÂÏ, òîãäà êàê íà äî-
ëþ ÑØÀ — ëèøü 18%2. 

Âåëè÷èíà ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ õàðàêòåðèçóåò óðîâåíü ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû. Ñîãëàñíî êëàññèôèêàöèè Ìåæäóíà-
ðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäà âñå ñòðàíû ïî óðîâíþ äóøåâîãî ÂÂÏ äå-
ëÿòñÿ íà ÷åòûðå ãðóïïû: 

1) áåäíåéøèå ñòðàíû — ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ äî 700 äîëë. â ãîä; 
2) áåäíûå ñòðàíû — ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ îò 700 äî 3600 äîëë. 

â ãîä; 
3) ñðåäíå ðàçâèòûå ñòðàíû — ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ îò 3600 

äî 10 òûñ. äîëë. â ãîä; 
4) áîãàòûå (ïðîìûøëåííî ðàçâèòûå ñòðàíû) — ÂÂÏ íà äóøó 

íàñåëåíèÿ áîëåå 10 òûñ. äîëë. â ãîä. Äàííûé ïîêàçàòåëü ñ÷èòàåò-
ñÿ íèæíåé ãðàíèöåé äëÿ îòíåñåíèÿ ê ãðóïïå ïðîìûøëåííî ðàç-
âèòûõ ñòðàí.  

Âûäåëÿþò òðè ãðóïïû ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí: íèçøàÿ 
(äóøåâîé ÂÂÏ — 10—14 òûñ. äîëë.), ñðåäíÿÿ (äóøåâîé ÂÂÏ — 14—
24 òûñ. äîëë.), âåðõíÿÿ ãðóïïà (äóøåâîé ÂÂÏ áîëåå 24—25 òûñ. äîëë.). 

Îäèí èç ñàìûõ âûñîêèõ ïîêàçàòåëåé ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ íà 
íà÷àëî 2008 ã. áûë ó Ëþêñåìáóðãà — ñâûøå 77 òûñ. äîëë., â ÑØÀ — 
áîëåå 43 òûñ. äîëë., Íîðâåãèè — áîëåå 53 òûñ. äîëë., Êàíàäå — ïî÷-
òè 36 òûñ. äîëë., âî Ôðàíöèè, Ãåðìàíèè, Âåëèêîáðèòàíèè — áîëåå 
32 òûñ. äîëë., â Ðîññèè  - 12,5 òûñ. äîëë.3 

2. Âûðàáîòêà äåíåæíîé ïîëèòèêè. Îò âåëè÷èíû ÂÂÏ çàâèñèò 
êîëè÷åñòâî äåíåã, íåîáõîäèìûõ äëÿ îáðàùåíèÿ. 

3. Óñòàíîâëåíèå âñòóïèòåëüíûõ âçíîñîâ ïðè ïðèåìå ñòðàíû â 
ìåæäóíàðîäíûå ýêîíîìè÷åñêèå îðãàíèçàöèè è îïðåäåëåíèå êîëè÷å-
ñòâà ãîëîñîâ, êîòîðûìè ñòðàíà ðàñïîëàãàåò â ýòèõ îðãàíèçàöèÿõ. 

4. Îöåíêà ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ñòðàíû. 
5. Ðàçðàáîòêà ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. 

                                                 
1 Êðè÷åâñêèé Í. Íàïàñòè äëÿ âëàñòè // Ìîñêîâñêèé êîìñîìîëåö. 2007. 16 ìàÿ; 
Êðè÷åâñêèé Í., Èíîçåìöåâ Â. Ýêîíîìèêà çäðàâîãî ñìûñëà. Ì.: Àëãîðèòì, ÝÊÑ-
ÌÎ, 2009. Ñ. 9.  
2 Îâ÷èííèêîâ Â. Öåïü âåðøèí// Ðîññèéñêàÿ ãàçåòà 2009. 16 èþíÿ. 
3 Ýêîíîìèñò. 2008. ¹ 6. Ñ. 95. 
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Âçàèìîñâÿçü ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé 

Íà îñíîâå ÂÂÏ ìîæíî ðàññ÷èòàòü ðÿä âàæíûõ ìàêðîýêîíîìè-
÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé, òàêèõ, êàê ÷èñòûé íàöèîíàëüíûé äîõîä, ëè÷-
íûé è ðàñïîëàãàåìûé äîõîäû. 

Âåëè÷èíîé, ïîêàçûâàþùåé ðåàëüíîå ïðèáàâëåíèå çà ãîä ê áëà-
ãîñîñòîÿíèþ îáùåñòâà, ÿâëÿåòñÿ ÷èñòûé íàöèîíàëüíûé äîõîä (×ÍÄ). 
Ñ åãî ïîìîùüþ ìîæíî èçìåðèòü ãîäîâîé îáúåì ïðîèçâîäñòâà, êî-
òîðûé ýêîíîìèêà â ñîñòîÿíèè ïîòðåáèòü, íå ñîêðàùàÿ ïðîèçâîäñò-
âåííûå âîçìîæíîñòè áóäóùèõ ïåðèîäîâ: 

×ÍÄ = ÂÍÄ — ñóììà àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé. 
Äðóãèì âàæíûì ïîêàçàòåëåì ÑÍÑ ÿâëÿåòñÿ íàöèîíàëüíûé äîõîä 

(ÍÄ): 
ÍÄ = ×ÍÄ — êîñâåííûå íàëîãè íà áèçíåñ. 
ÍÄ òðàêòóåòñÿ çàïàäíûìè ýêîíîìèñòàìè êàê äåíåæíîå âûðàæå-

íèå îáùåãî îáúåìà ïðîèçâåäåííûõ òîâàðîâ è óñëóã, à òàêæå êàê 
îáùàÿ ñóììà âñåõ äîõîäîâ, ïîëó÷åííûõ â ðåçóëüòàòå ýêîíîìè÷åñêîé 
äåÿòåëüíîñòè â òå÷åíèå îïðåäåëåííîãî ïåðèîäà (îäèí ãîä). Íà 
ïðàêòèêå ðàçëè÷àþò ïðîèçâåäåííûé íàöèîíàëüíûé äîõîä (âåñü îáú-
åì âíîâü ñîçäàííîé ñòîèìîñòè òîâàðîâ è óñëóã) è èñïîëüçîâàííûé 
íàöèîíàëüíûé äîõîä (ïðîèçâåäåííûé ÍÄ ìèíóñ ïîòåðè îò ñòèõèé-
íûõ áåäñòâèé è äðóãîãî óùåðáà, ìèíóñ âíåøíåòîðãîâîå ñàëüäî). 

Íàöèîíàëüíûé äîõîä âûðàæàåòñÿ â äâóõ ôîðìàõ: 
1) ñòîèìîñòíîé — ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé âíîâü ñîçäàííóþ ñòîè-

ìîñòü â îòðàñëÿõ ìàòåðèàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà; 
2) âåùåñòâåííîé — ñîâîêóïíîñòü âíîâü ïðîèçâåäåííûõ â ñòðàíå 

ñðåäñòâ ïðîèçâîäñòâà è ïðåäìåòîâ ïîòðåáëåíèÿ (ôîíä ïîòðåáëåíèÿ 
è ôîíä íàêîïëåíèÿ). 

Â ÑÍÑ îáû÷íî îïðåäåëÿþò íîðìó íàêîïëåíèÿ è äîëþ ïîòðåá-
ëåíèÿ, íî â ïðîöåíòàõ îò ÂÂÏ, à íå îò íàöèîíàëüíîãî äîõîäà: 

ÍÄ = çàðàáîòíàÿ ïëàòà + ðåíòà + ïðîöåíò + ïðèáûëü. 
Â ÑÍÑ ðàçëè÷àþò òàêæå ïîíÿòèÿ «ëè÷íûé äîõîä», ò.å. äîõîä, 

ïîëó÷àåìûé äî óïëàòû íàëîãîâ, è «ëè÷íûé ðàñïîëàãàåìûé äîõîä», 
ò.å. äîõîä ïîñëå óïëàòû íàëîãîâ. 

Ïîêàçàòåëü ëè÷íîãî äîõîäà (ËÄ) èñ÷èñëÿåòñÿ ïóòåì âû÷èòàíèÿ 
èç íàöèîíàëüíîãî äîõîäà âçíîñîâ íà ñîöèàëüíîå ñòðàõîâàíèå, íå-
ðàñïðåäåëåííîé ïðèáûëè êîðïîðàöèé, íàëîãîâ íà ïðèáûëü êîðïî-
ðàöèé, ïðîöåíòíûõ äîõîäîâ áèçíåñà è äîáàâëåíèÿ ñóììû òðàíñ-
ôåðòíûõ ïëàòåæåé, à òàêæå ëè÷íûõ äîõîäîâ, ïîëó÷åííûõ â âèäå 
ïðîöåíòîâ. 

Äëÿ ðàñ÷åòà ëè÷íîãî ðàñïîëàãàåìîãî äîõîäà (ËÐÄ) èç ÅËÄ âû÷è-
òàåòñÿ ñóììà ïîäîõîäíîãî íàëîãà ñ ãðàæäàí è íåíàëîãîâûõ ïëàòå-
æåé ãîñóäàðñòâó. 
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Îäíàêî íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî ëè÷íûé ðàñïîëàãàåìûé äîõîä 
ìîæåò áûòü íå òîëüêî íà óðîâíå äîìàøíèõ õîçÿéñòâ, íî è íà óðîâ-
íå ýêîíîìèêè â öåëîì: 

âàëîâîé íàöèîíàëüíûé ðàñïîëàãàåìûé äîõîä (ÂÍÐÄ) = ÂÍÄ + 
+ ÷èñòûå òðàíñôåðòû èç-çà ðóáåæà — òðàíñôåðòû, ïåðåäàííûå çà 
ðóáåæ. 

Ïðè îöåíêå âåëè÷èíû ñîçäàííîãî âàëîâîãî ïðîäóêòà íåîáõîäè-
ìî ó÷èòûâàòü âîçìîæíîå èëè ôàêòè÷åñêîå èçìåíåíèå óðîâíÿ öåí, 
èñêàæàþùåå îáúåêòèâíîñòü ðàññìîòðåííûõ ïîêàçàòåëåé. 

Ïðè ïîäñ÷åòå ÂÂÏ ðàçëè÷àþò: 
 ïîòåíöèàëüíûé ÂÂÏ — ìàêñèìàëüíî âîçìîæíûé ÂÂÏ, ïðîèç-

âåäåííûé â óñëîâèÿõ, êîãäà áåçðàáîòèöà íå ïðåâûøàåò åñòåñò-
âåííîãî óðîâíÿ. Äàííûé ïîêàçàòåëü õàðàêòåðèçóåò ïðîèçâîä-
ñòâåííûå âîçìîæíîñòè ñòðàíû; 

 ôàêòè÷åñêèé (íîìèíàëüíûé) ÂÂÏ — íàöèîíàëüíûé îáúåì ïðî-
èçâîäñòâà, ïîëó÷åííûé â óñëîâèÿõ öèêëè÷åñêîé áåçðàáîòèöû 
(ò.å. êîãäà áåçðàáîòèöà âûøå ñâîåãî åñòåñòâåííîãî óðîâíÿ) è 
èçìåðåííûé â òåêóùèõ öåíàõ; 

 ðåàëüíûé ÂÂÏ — ñòîèìîñòü ñîâîêóïíîãî âûïóñêà â ýêîíîìèêå, 
èçìåðåííàÿ â öåíàõ áàçèñíîãî ãîäà, ò.å. «î÷èùåííàÿ» îò èçìå-
íåíèÿ öåí. 

Äèíàìèêà óðîâíÿ öåí îáû÷íî ïðåäñòàâëÿåòñÿ â âèäå èíäåêñîâ 
öåí, âûðàæàþùèõ îòíîñèòåëüíîå èçìåíåíèå ñðåäíåãî óðîâíÿ öåí çà 
îïðåäåëåííûé ïåðèîä. Èíäåêñ öåí òåêóùåãî ãîäà ðàâåí îòíîøåíèþ 
öåí òåêóùåãî ãîäà ê öåíàì áàçèñíîãî ãîäà (â %). 

Ðåàëüíûé ÂÂÏ = Íîìèíàëüíûé ÂÂÏ / Èíäåêñ öåí. 
Ñóùåñòâóþò íåñêîëüêî âèäîâ èíäåêñà öåí: äåôëÿòîð ÂÂÏ, èí-

äåêñ, ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí è èíäåêñ öåí òîâàðîâ ïðîèçâîäñòâåííîãî 
íàçíà÷åíèÿ. 

Äåôëÿòîð ÂÂÏ = Íîìèíàëüíûé ÂÂÏ / Ðåàëüíûé ÂÂÏ. 
Äåôëÿòîð îòðàæàåò íå òîëüêî èçìåíåíèå öåí, íî è èçìåíåíèå 

ñòðóêòóðû êîðçèíû ïîòðåáèòåëüñêèõ áëàã. Òåìïû ðîñòà äåôëÿòîðà 
øèðîêî èñïîëüçóþòñÿ äëÿ èçìåðåíèÿ èíôëÿöèè. Êîãäà çíà÷åíèå 
äåôëÿòîðà 1, ýòî îçíà÷àåò, ÷òî âåëè÷èíà ðåàëüíîãî ÂÂÏ ïðåâûøàåò 
åãî íîìèíàëüíîå çíà÷åíèå, ò.å. â ýêîíîìèêå íàáëþäàåòñÿ ñíèæåíèå 
öåí. Åñëè äåôëÿòîð >1, òî ðåàëüíûé ÂÂÏ ìåíüøå íîìèíàëüíîãî, è 
çíà÷èò, èìååò ìåñòî èíôëÿöèîííûé ðîñò öåí. 

Èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí (CPI — consumer price index) ðàñ-
ñ÷èòûâàåòñÿ íà îñíîâå êîðçèíû íàèáîëåå ïîòðåáëÿåìûõ òîâàðîâ è 
óñëóã. Ñîñòàâ ïîòðåáèòåëüñêîé êîðçèíû ôèêñèðóåòñÿ íà óðîâíå áà-
çèñíîãî ãîäà. CPI íàçûâàþò åùå èíäåêñîì Ëàñïåéðåñà. Îí ïîêàçûâà-
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åò, êàê ìåíÿþòñÿ öåíû çà äâà ñîïîñòàâèìûõ ïåðèîäà, åñëè ñòðóêòó-
ðà ïðîèçâîäèìîãî ÂÂÏ íå ìåíÿåòñÿ: 

PL =  (Pi
t  Qi

0)/  (Pi
0  Qi

0), 

ãäå 0 — áàçèñíûé ïåðèîä, t — òåêóùèé. 

Èíäåêñ Ëàñïåéðåñà íåñêîëüêî çàâûøàåò òåìï ðîñòà óðîâíÿ öåí, 
òàê êàê íå ó÷èòûâàåò èçìåíåíèÿ â òîâàðíîé ñòðóêòóðå. Ïîýòîìó ñ 
ïîìîùüþ äàííîãî ïîêàçàòåëÿ ïðîèñõîäèò çàâûøåíèå ðîñòà ñòîèìî-
ñòè æèçíè. Èìåííî ýòîò èíäåêñ èñïîëüçóåòñÿ ïðè èíäåêñàöèè ðå-
àëüíîé çàðàáîòíîé ïëàòû âî ìíîãèõ ðàçâèòûõ ñòðàíàõ. 

Äëÿ èçìåðåíèÿ èçìåíåíèÿ öåí èñïîëüçóåòñÿ òàêæå èíäåêñ Ïàà-
øå, ãäå â êà÷åñòâå âåñîâ èñïîëüçóåòñÿ íàáîð áëàã òåêóùåãî ïåðèîäà: 

Pp =  (Pi
t  Qi

t) /  (Pi
0  Qi

t). 

Ýòîò ïîêàçàòåëü íåñêîëüêî ïåðåîöåíèâàåò ñòðóêòóðíûå ñäâèãè â 
ïðîèçâîäñòâå, âñëåäñòâèå ÷åãî çàíèæàåò òåìï ðîñòà öåí.  

Îãðàíè÷åííîñòü èíäåêñîâ Ëàñïåéðåñà è Ïààøå óñòðàíÿåò èíäåêñ 
Ôèøåðà, êîòîðûé óñðåäíÿåò èõ çíà÷åíèÿ: 

Pf =  (PL  Pp). 

Äåôëÿòîð ÂÂÏ ïîçâîëÿåò èçìåðèòü ãîäîâóþ èíôëÿöèþ. Èçìå-
ðèòåëåì âåëè÷èíû ãîäîâîé èíôëÿöèè ÿâëÿåòñÿ òåìï èíôëÿöèè : 

 = (Äåôëÿòîð ÂÂÏ òåêóùåãî ãîäà — Äåôëÿòîð ÂÂÏ ïðîøëîãî 
ãîäà) / äåôëÿòîð ÂÂÏ ïðîøëîãî ãîäà)  100%. 

Îòëè÷èÿ ÈÏÖ îò äåôëÿòîðà 

 Èñïîëüçóþòñÿ ðàçíûå âåñà: äëÿ ÈÏÖ — áàçîâûå, äëÿ äåôëÿòî-
ðà — òåêóùèå. 

 ÈÏÖ èñïîëüçóåò öåíû òîâàðîâ, âêëþ÷àåìûõ â ïîòðåáèòåëü-
ñêóþ êîðçèíó. Äåôëÿòîð ó÷èòûâàåò öåíû âñåõ òîâàðîâ, ïðîèç-
âåäåííûõ â ýêîíîìèêå, èìåþùèõ êàê ïîòðåáèòåëüñêîå, òàê è 
èíâåñòèöèîííîå íàçíà÷åíèå. 

 ÈÏÖ ó÷èòûâàåò êàê íàöèîíàëüíûå, òàê è èìïîðòíûå ïîòðåáè-
òåëüñêèå òîâàðû, à äåôëÿòîð — òîëüêî òîâàðû, ïðîèçâåäåííûå 
íà òåððèòîðèè ñòðàíû. 

 ÈÏÖ çàâûøàåò îáùèé óðîâåíü öåí è òåìï èíôëÿöèè, à äå-
ôëÿòîð — çàíèæàåò, ïðè ýòîì ÈÏÖ èãíîðèðóåò èçìåíåíèå 
öåí òîâàðîâ â ñâÿçè ñ èçìåíåíèåì èõ êà÷åñòâà. 

ÈÏÖ ñëóæèò îñíîâîé äëÿ ðàñ÷åòà òåìïà èçìåíåíèÿ ñòîèìîñòè 
æèçíè è ÷åðòû áåäíîñòè, à òàêæå ïðîãðàìì ñîöèàëüíîãî îáåñïå-
÷åíèÿ. 



Ìàêðîýêîíîìèêà êàê íàóêà 
 

 

25 

Òåìï èçìåíåíèÿ ñòîèìîñòè æèçíè = [(ÈÏÖt – ÈÏÖt-1] / 
ÈÏÖ t-1) 100%. 

Íåäîñòàòêè ïîêàçàòåëÿ ÂÂÏ 

Ñïåöèàëèñòû ñ÷èòàþò, ÷òî ÂÂÏ íå ñîâñåì òî÷íî èçìåðÿåò ýêî-
íîìè÷åñêóþ àêòèâíîñòü è áëàãîñîñòîÿíèå íàöèè â ñèëó ñëåäóþùèõ 
ïðè÷èí. 

1. Â ÂÂÏ íå ó÷èòûâàåòñÿ áëàãîñîñòîÿíèå îáùåñòâà, ñâÿçàííîå 
ñî ñâîáîäíûì âðåìåíåì. Ïîñëåäíåå ïîçâîëÿåò ÷åëîâåêó óäåëèòü 
áîëüøå âíèìàíèÿ ñâîåìó çäîðîâüþ, ïîâûñèòü ñâîé îáùåîáðàçîâà-
òåëüíûé è êóëüòóðíûé óðîâåíü, â ðåçóëüòàòå ÷åãî óâåëè÷èâàåòñÿ 
âðåìÿ àêòèâíîé òðóäîâîé äåÿòåëüíîñòè è ïîâûøàåòñÿ êà÷åñòâî âû-
ïóñêàåìîé ïðîäóêöèè, ðàñòåò ñîçäàííàÿ äîáàâëåííàÿ ñòîèìîñòü. 
Îäíàêî â ïîêàçàòåëå ÂÂÏ ýòî îòðàæåíèÿ íå íàõîäèò. Íàïðîòèâ, 
åñëè ãðàæäàíèí ïîñëå äîñòèæåíèÿ îïðåäåëåííîãî, äîñòàòî÷íî âû-
ñîêîãî óðîâíÿ äîõîäà ïðèìåò ðåøåíèå î ñîêðàùåíèè ÷àñîâ ñâîåé 
ðàáîòû, òî â ÂÂÏ ýòî îòðàçèòñÿ êàê óìåíüøåíèå äîáàâëåííîé 
ñòîèìîñòè. 

2. Â ïîêàçàòåëå ÂÂÏ îòñóòñòâóåò îöåíêà íåãàòèâíûõ ðåçóëüòàòîâ 
ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè (çàãðÿçíåíèå îêðóæàþùåé ñðåäû, 
èñòîùåíèå çàïàñîâ ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ, ïåðåíàñåëåíèå ãîðîäîâ). 

3. Â ÂÂÏ íå ó÷èòûâàåòñÿ ðàçíîîáðàçíàÿ äåÿòåëüíîñòü â ðàìêàõ 
äîìàøíåãî õîçÿéñòâà. 

4. ÂÂÏ íå îòðàæàåò íàêîïëåííîå áîãàòñòâî îáùåñòâà, à ëèøü 
õàðàêòåðèçóåò òåêóùóþ äåÿòåëüíîñòü. 

Ó÷åñòü âëèÿíèå âñåõ ýòèõ ôàêòîðîâ íà áëàãîñîñòîÿíèå îáùåñòâà 
ïîçâîëÿåò ïîêàçàòåëü «÷èñòîãî ýêîíîìè÷åñêîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ» îá-
ùåñòâà (×ÝÁ), âïåðâûå ââåäåííûé â íàó÷íûé îáîðîò àìåðèêàíñêè-
ìè ýêîíîìèñòàìè Â. Íîðäõàóñîì è Äæ. Òîáèíîì: 

×ÝÁ = ÂÂÏ — äåíåæíàÿ îöåíêà îòðèöàòåëüíûõ ôàêòîðîâ, âîç-
äåéñòâóþùèõ íà áëàãîñîñòîÿíèå (çàãðÿçíåíèå îêðóæàþùåé ñðåäû è 
ò.ï.) + íåðûíî÷íàÿ äåÿòåëüíîñòü (ðàáîòà â ñåìüå) + äåíåæíàÿ îöåíêà 
ñâîáîäíîãî âðåìåíè. 

Íåäîñòàòêè ÂÂÏ â îïðåäåëåííîé ñòåïåíè íèâåëèðóþòñÿ è íåêî-
òîðûìè äðóãèìè ïîêàçàòåëÿìè, òàêèìè, êàê íàöèîíàëüíîå áîãàòñòâî 
(ÍÁ) è èíäåêñ ÷åëîâå÷åñêîãî ðàçâèòèÿ (È×Ð). 

Íàöèîíàëüíîå áîãàòñòâî — ýòî ñîâîêóïíîñòü ìàòåðèàëüíûõ 
áëàã, êîòîðûìè ðàñïîëàãàåò îáùåñòâî íà îïðåäåëåííóþ äàòó è êî-
òîðûå ñîçäàíû òðóäîì ëþäåé çà âåñü ïðåäøåñòâóþùèé ïåðèîä åãî 
ðàçâèòèÿ. 

Ñòðóêòóðó íàöèîíàëüíîãî áîãàòñòâà ñîñòàâëÿþò: 
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 îñíîâíûå è îáîðîòíûå ïðîèçâîäñòâåííûå ôîíäû; 
 ìàòåðèàëüíûå çàïàñû è ðåçåðâû (ñòðàòåãè÷åñêèå çàïàñû ãîñó-

äàðñòâà); 
 èìóùåñòâî íàñåëåíèÿ — íåäâèæèìîñòü, ïðåäìåòû ïîòðåáëåíèÿ 

äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ; 
 ìàòåðèàëüíûå è êóëüòóðíûå öåííîñòè, ÿâëÿþùèåñÿ îáùåñò-

âåííûì äîñòîÿíèåì; 
 íåìàòåðèàëüíûå äóõîâíûå öåííîñòè — ÷åëîâå÷åñêèé êàïèòàë, 

èíôîðìàöèîííûå ðåñóðñû; 
 íåïðîèçâîäñòâåííûå ôîíäû; 
 ïðèðîäíûå ðåñóðñû, ðàçâåäàííûå è âîâëå÷åííûå â ïðîèçâîä-

ñòâåííûé îáîðîò; 
 çàïàñû ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ. 
Âàæíåéøèì ýëåìåíòîì íàöèîíàëüíîãî áîãàòñòâà Ðîññèè ÿâëÿ-

þòñÿ ïðèðîäíûå ðåñóðñû (òàáë. 1.1). Â òî æå âðåìÿ â ÑØÀ â ñòðóê-
òóðå íàöèîíàëüíîãî áîãàòñòâà ïðåîáëàäàåò ÷åëîâå÷åñêèé êàïèòàë 
(îáðàçîâàíèå, íàâûêè, êâàëèôèêàöèÿ — 76,5% íàöèîíàëüíîãî áî-
ãàòñòâà)1. 

 
Òàáëèöà 1.1 

Çàïàñû îñíîâíûõ âèäîâ ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ â ðàñ÷åòå íà äóøó íàñåëåíèÿ2 

Ñòðàíû 
Íåôòü 
(òîíí/
÷åë.) 

Ïðèð. 
ãàç 

(òûñ. 
êóá. ì/
÷åë.) 

Óãîëü 
(òîíí/
÷åë.) 

Æåë. 
ðóäà 

(òîíí/
÷åë.) 

Ïàøíÿ 
(ãà /
÷åë.) 

Ïðåñíàÿ 
âîäà 
(òûñ. 

êóá. ì/
÷åë.) 

Ëåñ 
(ãà/ 
÷åë.) 

Ðîññèÿ 141,58 32,2 1364 388,7 0,86 28,0 6,11 
Åâðîïà 4,06 1,8 86,4 52,0 0,29 4,9 0,23 
Àçèÿ 27,09 17,0 131,3 8,5 0,13 3,7 0,1 
Àôðèêà 13,17 11,9 167,3 28,3 0,22 4,8 0,55 
Ñåâ. Àìåðè-
êà 

34,16 28,0 1724 94,2 0,65 14,6 1,31 

Þæíàÿ è 
Öåíòð. Àìå-
ðèêà 

26,8 13,0 49,6 42,0 1,18 40,7 2,98 

Àâñòðàëèÿ  
è Îêåàíèÿ 

19,0 20,9 393,3 624,7 2,26 30,8 2,23 

Âñåãî â ìèðå 26,1 23,5 244,6 36,1 0,24 7,42 0,96 

 

                                                 
1 Êó÷óìîâ Ñ. Ðîëü ãîñóäàðñòâà â ôîðìèðîâàíèè èííîâàöèîííîé ýêîíîìèêè // 
Ýêîíîìèñò. 2009. ¹ 6. Ñ. 23. 
2 Ëüâîâ Ä.Ñ. Ðîññèÿ: ðàìêè ðåàëüíîñòè è êîíòóðû áóäóùåãî. Ì., 2007. Ñ. 107. 
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Îñîáåííîñòè ïîêàçàòåëÿ ÍÁ: 
 ýêîíîìè÷åñêèå áëàãà ó÷èòûâàþòñÿ ïî ñîñòîÿíèþ íà îïðåäå-

ëåííóþ äàòó, ïîýòîìó áîëüøàÿ ÷àñòü ñòîèìîñòè íå ïðîõîäèò 
ðåãèñòðàöèþ; 

 ïî ìåðå ðàçâèòèÿ òåõíè÷åñêîãî ïðîãðåññà ñòîèìîñòü ïðèðîä-
íûõ ðåñóðñîâ ìîæåò ìåíÿòüñÿ: ëèáî âîçðàñòàòü, ëèáî ïàäàòü; 

 ýòîò ïîêàçàòåëü ôàêòè÷åñêè íå ïîääàåòñÿ â ïîëíîé ìåðå ïîä-
ñ÷åòó, ò.ê. âñå çàâèñèò îò êîíêðåòíîé õîçÿéñòâåííîé ïðàêòèêè 
êàæäîé ñòðàíû. 

Êîíå÷íîé öåëüþ ëþáîãî ïðîèçâîäñòâà ÿâëÿåòñÿ óâåëè÷åíèå áëà-
ãîñîñòîÿíèÿ ëþäåé. Ïîýòîìó äëÿ îöåíêè óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîãî 
ðàçâèòèÿ, åãî íàïðàâëåííîñòè íà âûïîëíåíèå äàííîé öåëè â àíàëè-
òè÷åñêèõ ðàñ÷åòàõ ñ 1980-õ ãîäîâ ñòàë èñïîëüçîâàòüñÿ èíäåêñ ÷åëîâå-
÷åñêîãî ðàçâèòèÿ (È×Ð). È×Ð ðàññ÷èòûâàåòñÿ íà îñíîâå òðåõ ïîêà-
çàòåëåé: ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ, îæèäàåìîé ïðîäîëæèòåëüíîñòè 
æèçíè, óðîâíÿ îáðàçîâàíèÿ íàñåëåíèÿ. Ïî äàííûì ÎÎÍ, â 2008 ã. 
Ðîññèÿ çàíÿëà 67-å ìåñòî â ìèðå ïî ýòîìó èíäåêñó1. Äàííûé èí-
äåêñ âû÷èñëÿåòñÿ ýêñïåðòàìè ÎÎÍ óæå áîëåå 30 ëåò ñ ó÷åòîì ýêî-
íîìè÷åñêèõ è äåìîãðàôè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé ñòðàíû. 

                                                

Èñõîäÿ èç âûøåèçëîæåííîãî ìîæíî ñäåëàòü âûâîä, ÷òî ÑÍÑ 
ÿâëÿåòñÿ âàæíåéøèì èíñòðóìåíòîì ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà, 
ïîñêîëüêó ïî îáðàçíîìó âûðàæåíèþ çíàìåíèòîãî ðóññêîãî ó÷åíîãî 
Ä.È. Ìåíäåëååâà «íàóêà ñòàíîâèòñÿ íàóêîé òîãäà, êîãäà îíà íà÷è-
íàåò èçìåðÿòü». 

Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. Êàêîâû îñíîâíûå ìåòîäû ìàêðîàíàëèçà? 
2. Â ÷åì ðàçëè÷èå îòêðûòîé è çàêðûòîé ýêîíîìèêè? Êàêèå ýêîíîìè÷å-

ñêèå ïîêàçàòåëè õàðàêòåðèçóþò ñòåïåíü îòêðûòîñòè ýêîíîìèêè? 
3. ×òî ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ÑÍÑ è êàêîâû åå îñíîâíûå ôóíêöèè? 
4. Â ÷åì îòëè÷èå ÑÍÑ îò ÁÍÕ? 
5. Êàêèå ôàêòîðû âëèÿþò íà ñîîòíîøåíèå ÂÂÏ è ÂÍÄ â òîé èëè èíîé 

ñòðàíå? Ïðèâåäèòå ïðèìåðû ñòðàí, ó êîòîðûõ ÂÍÄ áîëüøå ÂÂÏ è 
ÂÂÏ áîëüøå ÂÍÄ. 

6. Êàêèå ñïîñîáû ðàñ÷åòà ÂÂÏ âàì èçâåñòíû? Ñòîèìîñòü êàêèõ òîâàðîâ 
è óñëóã âêëþ÷àåòñÿ â ÂÂÏ, à êàêèõ íå âõîäèò â íåãî? 

7. Â ÷åì ðàçíèöà ìåæäó íîìèíàëüíûì è ðåàëüíûì ÂÂÏ? Ìîæåò ëè ðå-
àëüíûé ÂÂÏ ðàñòè èëè ñîêðàùàòüñÿ áûñòðåå íîìèíàëüíîãî? 

8. ×òî íå ïîçâîëÿåò ðàññìàòðèâàòü ÂÂÏ â êà÷åñòâå èäåàëüíîãî èçìåðè-
òåëÿ áëàãîñîñòîÿíèÿ îáùåñòâà? 

 
1 Íà îñíîâå Human Development Index 2007, ñîñòàâëåííîãî ÎÎÍ. 
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9. Êàêèå ïîêàçàòåëè èñïîëüçóþòñÿ äëÿ èçìåðåíèÿ óðîâíÿ öåí? 
10. Êàêîâû íåäîñòàòêè èíäåêñà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ïðè èçìåðåíèè 

òåìïîâ èíôëÿöèè â ñòðàíå? 

Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

1. Îñíîâíûå ýêîíîìè÷åñêèå ïðîáëåìû, ñòîÿùèå ïåðåä ñîâðåìåííûì 
îáùåñòâîì. 

2. Îñíîâíûå øêîëû ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè è èõ ïðàêòè÷åñêîå 
çíà÷åíèå. 

3. Èñïîëüçîâàíèå ñèñòåìû íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ (ÑÍÑ) â ìàêðîýêîíî-
ìè÷åñêîì àíàëèçå è ïðîãíîçèðîâàíèè. 

4. Ñðàâíèòåëüíûé àíàëèç ýêîíîìè÷åñêîãî ïîòåíöèàëà Ðîññèè è ïðî-
ìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí. 

5. Òåíåâàÿ ýêîíîìèêà: ïðè÷èíû ðàçâèòèÿ, ñòðóêòóðà, ïðîáëåìû èçìå-
ðåíèÿ. 

Ìåòîäè÷åñêèå ðåêîìåíäàöèè1 ïî îðãàíèçàöèè  
âûïîëíåíèÿ è çàùèòû êóðñîâûõ ðàáîò ïî äèñöèïëèíå  

«ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ» 

Êóðñîâàÿ ðàáîòà ïî ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè — ýòî íàó÷íàÿ ðàáîòà, ñàìî-
ñòîÿòåëüíîå èññëåäîâàíèå, õàðàêòåðèçóþùåå óðîâåíü íàó÷íîé è òåîðåòè÷å-
ñêîé ïîäãîòîâêè êóðñàíòîâ, ñëóøàòåëåé è ñòóäåíòîâ. Îíà ñïîñîáñòâóåò çà-
êðåïëåíèþ çíàíèé, ïîëó÷åííûõ â ïðîöåññå èçó÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé òåî-
ðèè, ïîâûøåíèþ ýôôåêòèâíîñòè èõ èñïîëüçîâàíèÿ â ïðàêòè÷åñêîé äåÿ-
òåëüíîñòè. 

Êóðñîâàÿ ðàáîòà âûïîëíÿåòñÿ â ïðîöåññå îáó÷åíèÿ. Öåëü åå íàïèñà-
íèÿ — ðàñøèðåíèå çíàíèé â îáëàñòè ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè, ôîðìèðîâà-
íèå óìåíèé è íàâûêîâ ñàìîñòîÿòåëüíîé íàó÷íîé ðàáîòû îáó÷àåìûõ. 

Â õîäå íàïèñàíèÿ êóðñîâîé ðàáîòû îáó÷àåìûå äîëæíû: 
 ñèñòåìàòèçèðîâàòü, çàêðåïèòü è ðàñøèðèòü çíàíèÿ ïî ýêîíîìè÷åñêîé 

òåîðèè; 
 îâëàäåòü íàâûêàìè ñàìîñòîÿòåëüíîé èññëåäîâàòåëüñêîé ðàáîòû, èñ-

ïîëüçóÿ ïðè ýòîì ñïåöèàëüíóþ íàó÷íóþ ëèòåðàòóðó, ñïðàâî÷íóþ èí-
ôîðìàöèþ; 

 îâëàäåòü ìåòîäèêîé íàó÷íîãî èññëåäîâàíèÿ, íàó÷èòñÿ ñòàâèòü öåëè è 
çàäà÷è èññëåäîâàíèÿ, íàõîäèòü îïòèìàëüíûå ïóòè èõ ðåøåíèÿ. 

Â êóðñîâîé ðàáîòå îòðàæàþòñÿ ñîâðåìåííûå äîñòèæåíèÿ îòå÷åñòâåííîé 
è çàðóáåæíîé íàóêè è ïðàêòèêè, êîòîðûå ñâèäåòåëüñòâóþò îá óìåíèè àâòî-
ðà àíàëèçèðîâàòü ýêîíîìè÷åñêèå ïðîöåññû, ôîðìóëèðîâàòü è àðãóìåíòèðî-
âàòü âûäâèãàåìûå èì ïîëîæåíèÿ, äåëàòü îáîñíîâàííûå òåîðåòè÷åñêèå âû-
âîäû è äàâàòü ïðàêòè÷åñêèå ðåêîìåíäàöèè. 

                                                 
1 Ìåòîäè÷åñêèå ðàêîìåíäàöèè ïðèìåíÿþòñÿ ïðè âûïîëíåíèè êóðñîâûõ ðàáîò ïî 
ëþáîé èç òåì, ïðèâåäåííûõ â êîíöå êàæäîé ãëàâû ó÷åáíîãî ïîñîáèÿ. 
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Ïîìîùü â ïðîâåäåíèè èññëåäîâàíèÿ â ðàìêàõ êóðñîâîé ðàáîòû è 
îôîðìëåíèè îò÷åòà ïî íåé (òåêñòà ñàìîé ðàáîòû) îêàçûâàåò íàó÷íûé ðóêî-
âîäèòåëü, êîòîðûé íàçíà÷àåòñÿ ïðîôèëüíîé êàôåäðîé. Íàó÷íûé ðóêîâîäè-
òåëü îñóùåñòâëÿåò êîíòðîëü íàä õîäîì ïðîâåäåíèÿ íàó÷íîãî èññëåäîâàíèÿ è 
ïðîöåññîì îôîðìëåíèÿ ðåçóëüòàòîâ îáó÷àåìûì. 

Òåìà êóðñîâîé ðàáîòû âûáèðàåòñÿ îáó÷àþùèìñÿ ñàìîñòîÿòåëüíî èç 
ïðåäëîæåííîãî ïðèìåðíîãî ïåðå÷íÿ òåì è ðåãèñòðèðóåòñÿ â ñïåöèàëüíîì 
æóðíàëå êàôåäðû. Îáó÷àþùèéñÿ âïðàâå ñêîððåêòèðîâàòü òåìó êóðñîâîé 
ðàáîòû ïî ñîãëàñîâàíèþ ñ íàó÷íûì ðóêîâîäèòåëåì. Äóáëèðîâàíèå òåì â 
îäíîé ãðóïïå íåæåëàòåëüíî. 

Ðàçðàáîòêà îäíîé òåìû íåñêîëüêèìè îáó÷àþùèìèñÿ äîïóñêàåòñÿ â ïî-
ðÿäêå èñêëþ÷åíèÿ â òîì ñëó÷àå, åñëè òåìà íîñèò êîìïëåêñíûé õàðàêòåð è 
êàæäûé îáó÷àþùèéñÿ ðàáîòàåò íàä îòäåëüíîé åå ÷àñòüþ. Òàêîå ðåøåíèå 
ñîãëàñóåòñÿ ñ ðóêîâîäñòâîì êàôåäðû è óòâåðæäàåòñÿ íà çàñåäàíèè ìåòîäè-
÷åñêîé ñåêöèè êàôåäðû. 

Çàâåðøåííûé òåêñò êóðñîâîé ðàáîòû äîëæåí áûòü ïðåäñòàâëåí êóðñàí-
òîì (ñëóøàòåëåì) íà ðåöåíçèðîâàíèå íå ïîçäíåå ÷åì çà ìåñÿö äî íà÷àëà 
ýêçàìåíàöèîííîé ñåññèè. 

Âûïîëíåííàÿ êóðñîâàÿ ðàáîòà äîëæíà ñâèäåòåëüñòâîâàòü î òîì, ÷òî 
îáó÷àþùèéñÿ ñóìåë âåðíî ïîñòàâèòü öåëè è çàäà÷è, èçó÷èë íàó÷íóþ ëèòå-
ðàòóðó, íàó÷íûå, ñòàòèñòè÷åñêèå è äðóãèå èñòî÷íèêè ïî ðàññìàòðèâàåìîé 
ïðîáëåìå. Ïîñëåäîâàòåëüíîå, ëîãè÷åñêè çàâåðøåííîå ïîâåñòâîâàíèå äîëæíî 
ïîêàçàòü, ÷òî àâòîð ðåøèë ïîñòàâëåííûå çàäà÷è, äîáèâøèñü âûïîëíåíèÿ 
öåëåé èññëåäîâàíèÿ. Îôîðìëåíèå ðàáîòû äîëæíî ïîêàçàòü óñâîåíèå àâòî-
ðîì ïðàâèë îôîðìëåíèÿ îò÷åòîâ ïî ÍÈÎÊÐ. 

Êóðñîâàÿ ðàáîòà äîëæíà îòðàæàòü ñóùåñòâóþùèå â íàó÷íîé ëèòåðàòóðå 
ðàçëè÷íûå ïîäõîäû ê ðåøåíèþ èññëåäóåìîé ïðîáëåìû, àíàëèçèðîâàòü òî÷-
êè çðåíèÿ, àðãóìåíòèðîâàííî èçëàãàòü ïîçèöèþ àâòîðà. 

Êóðñîâàÿ ðàáîòà ïî ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè äîëæíà óäîâëåòâîðÿòü ñëå-
äóþùèì òðåáîâàíèÿì. 

1. Âûñîêèé óðîâåíü òåîðåòè÷åñêîãî èññëåäîâàíèÿ èçó÷àåìûõ ïðîáëåì 
íà îñíîâå àíàëèçà íàó÷íîé ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðû (èñïîëüçîâàíèå ýêî-
íîìè÷åñêèõ çàêîíîâ è êàòåãîðèé, ãëóáîêîå ðàñêðûòèå òåìû, îïòèìàëüíîå 
ñîîòíîøåíèå òåîðåòè÷åñêîãî è ôàêòè÷åñêîãî ìàòåðèàëà, ñâÿçü òåîðåòè÷å-
ñêèõ ïîëîæåíèé ñ ïðàêòè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòüþ). 

2. Ïðèìåíåíèå àâòîðîì ðàçëè÷íûõ ìåòîäîâ íàó÷íîãî èññëåäîâàíèÿ. 
3. Øèðîêîå èñïîëüçîâàíèå îôèöèàëüíûõ äîêóìåíòîâ è ìàòåðèàëîâ, â 

òîì ÷èñëå ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ, îïèñûâàþùèõ èçó÷àåìûå ýêîíîìè÷åñêèå 
ïðîöåññû, èõ óìåëîå îáîáùåíèå è ñèñòåìàòèçàöèÿ â âèäå òàáëèö, ãðàôèêîâ, 
äèàãðàìì, íàó÷íûé àíàëèç ïðèâåäåííûõ äàííûõ. 

4. Òâîð÷åñêèé ïîäõîä îáó÷àþùåãîñÿ ê íàïèñàíèþ ðàáîòû (èñïîëüçîâà-
íèå îðèãèíàëüíûõ äîêóìåíòîâ, ìàòåðèàëîâ, ñîöèîëîãè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé; 
ñàìîñòîÿòåëüíîñòü âûâîäîâ; ÷åòêîå îáîçíà÷åíèå ñîáñòâåííîé ïîçèöèè ïî 
ðàññìàòðèâàåìîìó âîïðîñó; íàëè÷èå ïðàêòè÷åñêèõ ðåêîìåíäàöèé è ïðåäëî-
æåíèé). 

5. Êðèòè÷åñêèé ïîäõîä ê èçëîæåíèþ íàó÷íûõ êîíöåïöèé ñ öåëüþ âû-
ðàáîòêè ñàìîñòîÿòåëüíûõ ïðåäëîæåíèé è ðåêîìåíäàöèé ïî ïîâûøåíèþ 
ýôôåêòèâíîñòè õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè. 
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6. Ñàìîñòîÿòåëüíîå è ëîãè÷åñêè âåðíîå èçëîæåíèå ìàòåðèàëà. 
7. Îáîñíîâàííîñòü âûâîäîâ, ïðåäëîæåíèé è ðåêîìåíäàöèé. 
8. Ãðàìîòíîå îôîðìëåíèå ðàáîòû â ñîîòâåòñòâèè ñ òðåáîâàíèÿìè 

ÃÎÑÒ è ó÷åáíîãî çàâåäåíèÿ (÷åòêàÿ ñòðóêòóðà; çàâåðøåííîñòü; ëîãè÷íîñòü 
è ïîñëåäîâàòåëüíîñòü â èçëîæåíèè ìàòåðèàëà; ïðàâèëüíîå áèáëèîãðàôè-
÷åñêîå îïèñàíèå äîêóìåíòîâ è èñïîëüçóåìîé ëèòåðàòóðû; àêêóðàòíîñòü 
èñïîëíåíèÿ). 

Ðàáîòà äîëæíà îòâå÷àòü ñëåäóþùèì êðèòåðèÿì, íà îñíîâå êîòîðûõ îöå-
íèâàåòñÿ òðóä îáó÷àåìîãî: 

 ñîîòâåòñòâèå ñîäåðæàíèÿ ðàáîòû òåìå; 
 âåðíî ñôîðìóëèðîâàííàÿ öåëü èññëåäîâàíèÿ. Çàäà÷è, ïîñòàâëåííûå â 

ðàáîòå, äîëæíû áûòü ñîîòíåñåíû ñ åå òåìîé è öåëüþ; 
 ïîëíîòà ðàñêðûòèÿ òåìû, ãëóáèíà ðàññìîòðåíèÿ òåîðåòè÷åñêèõ ïîëî-

æåíèé; 
 èñïîëüçîâàíèå íîðìàòèâíûõ è íàó÷íûõ èñòî÷íèêîâ, ýìïèðè÷åñêèõ 

äàííûõ; 
 àðãóìåíòèðîâàííîñòü âûâîäîâ è ïðåäëîæåíèé, âûÿâëåíèå ñóùíîñòè 

ïðîáëåìû, ñòåïåíü ñàìîñòîÿòåëüíîñòè àâòîðà, óìåíèå ñèñòåìàòèçèðî-
âàòü è îáîáùàòü äàííûå íàó÷íîé ëèòåðàòóðû è ïðàêòè÷åñêîé äåÿ-
òåëüíîñòè; 

 ëîãè÷åñêàÿ çàâåðøåííîñòü è ãðàìîòíîñòü èçëîæåíèÿ; 
 êà÷åñòâî îôîðìëåíèÿ ðàáîòû. 
íåóäîâëåòâîðèòåëüíî îöåíèâàþòñÿ: 
 êóðñîâûå ðàáîòû, ïîëíîñòüþ èëè â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè, âûïîëíåí-

íûå íå ñàìîñòîÿòåëüíî, ïóòåì ñêàíèðîâàíèÿ, êñåðîêîïèðîâàíèÿ èëè 
ìåõàíè÷åñêîãî ïåðåïèñûâàíèÿ èñòî÷íèêîâ, ó÷åáíèêîâ è äðóãîé ëèòå-
ðàòóðû, ïðîñòîãî ðàñïå÷àòûâàíèÿ èíòåðíåò-ðåñóðñîâ; 

 ðàáîòû, â êîòîðûõ âûÿâëåíû ñóùåñòâåííûå îøèáêè (íàïðèìåð, èñ-
ïîëüçîâàíèå óñòàðåâøèõ äàííûõ êàê ñîâðåìåííûõ, îòñóòñòâèå ñâÿçåé 
ìåæäó ðàçëè÷íûìè ÷àñòÿìè èññëåäîâàíèÿ, íåñîîòâåòñòâèå èçëîæåí-
íîãî ìàòåðèàëà òåìå èññëåäîâàíèÿ, íå ðàñêðûòèå öåëè, íåàðãóìåíòè-
ðîâàííûå âûâîäû è äðóãîå), íåäîñòàòêè, ñâèäåòåëüñòâóþùèå î òîì, 
÷òî îñíîâíûå âîïðîñû òåìû íå óñâîåíû; 

 ðàáîòû, õàðàêòåðèçóþùèåñÿ íèçêèì óðîâíåì ãðàìîòíîñòè è íåáðåæ-
íûì îôîðìëåíèåì (â òîì ÷èñëå íåâåðíûé øðèôò ðàáîòû, ãðóáûå 
îøèáêè â îôîðìëåíèè òàáëèö, ñíîñîê, ñïèñêà èñïîëüçóåìîé ëèòåðà-
òóðû è ò.ï.). 

1. Îáùèé ïîðÿäîê âûïîëíåíèÿ êóðñîâîé ðàáîòû 
Âûáîð òåìû èññëåäîâàíèÿ 
Âûáèðàÿ òåìó èññëåäîâàíèÿ, äî åå óòâåðæäåíèÿ âàì ñëåäóåò îçíàêî-

ìèòüñÿ ñ ëèòåðàòóðîé ïî äàííîé ïðîáëåìå, îïðåäåëèâ äëÿ ñåáÿ âîçìîæ-
íîñòü è ðåàëüíîñòü îáðàáîòêè ìàòåðèàëîâ è èõ íàëè÷èè. Ïðîñìîòðèòå 
ëèòåðàòóðó ïî íåñêîëüêèì òåìàì, êîòîðûå ïîêàçàëèñü âàì èíòåðåñíûìè, 
è òîëüêî ïîñëå ýòîãî ïîïûòàéòåñü ñîñòàâèòü ïëàí èññëåäîâàíèÿ, îñòàíî-
âèòå ñâîé âûáîð íà îäíîé òåìå. Ïîìíèòå, ÷òî ëåã÷å ñêîððåêòèðîâàòü òåìó 
â íà÷àëå èññëåäîâàíèÿ, îáñóäèâ ýòîò âîïðîñ ñî ñâîèì íàó÷íûì ðóêîâîäè-
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òåëåì. Â êîíöå ïåðèîäà, êîòîðûé îòâåäåí íà íàïèñàíèå ðàáîòû, òåìû, êàê 
ïðàâèëî, íå ìåíÿþò. 

Ïîäáîð ëèòåðàòóðû 
Ïðèñòóïàÿ ê íàïèñàíèþ êóðñîâîé ðàáîòû, öåëåñîîáðàçíî ïîäîáðàòü íå-

îáõîäèìóþ ëèòåðàòóðó, îçíàêîìèòüñÿ ñ íåé è íà ýòîé îñíîâå ñîñòàâèòü ïðî-
åêò ïëàíà, êîòîðûé æåëàòåëüíî ñîãëàñîâàòü ñ ïðåïîäàâàòåëåì, çàêðåïëåí-
íûì çà äàííîé ó÷åáíîé ãðóïïîé. Ïðè ïîäãîòîâêå êóðñîâîé ðàáîòû ñòóäåíò 
äîëæåí ïîäîáðàòü è èçó÷èòü ëèòåðàòóðó (ìîíîãðàôèè, íàó÷íûå ñòàòüè è 
äðóãîå), à òàêæå, ïðè íåîáõîäèìîñòè, ñòàòèñòè÷åñêèå è èíûå èñòî÷íèêè 
èíôîðìàöèè, îòâå÷àþùèå ñïåöèôèêå ïðîâîäèìîãî íàó÷íîãî èññëåäîâàíèÿ. 
Êóðñîâàÿ ðàáîòà, âûïîëíåííàÿ ïðåèìóùåñòâåííî íà îñíîâå ìàòåðèàëîâ 
ó÷åáíèêîâ, ê çàùèòå íå äîïóñêàåòñÿ. 

Ïðè ïîäáîðå ëèòåðàòóðû ñëåäóåò èñïîëüçîâàòü êàòàëîãè ó÷åáíîé áèá-
ëèîòåêè è ÷èòàëüíîãî çàëà âóçà, îáðàùàòüñÿ â ïóáëè÷íûå áèáëèîòåêè ïî 
ìåñòó æèòåëüñòâà. Â áîëüøèíñòâå áèáëèîòåê âåäåòñÿ òåìàòè÷åñêèé êàòàëîã, 
êîòîðûé öåëåñîîáðàçíî èñïîëüçîâàòü. Â êðóïíûõ áèáëèîòåêàõ ÷àñòî ñóùå-
ñòâóþò ðàçäåëüíûå êàðòîòåêè êíèæíûõ è ãàçåòíî-æóðíàëüíûõ (ïåðèîäè÷å-
ñêèõ) ïóáëèêàöèé. Â íåáîëüøèõ ðàéîííûõ áèáëèîòåêàõ íåðåäêî ñèñòåìàòè-
÷åñêèå êàòàëîãè âåäóòñÿ íåðåãóëÿðíî, ïîýòîìó öåëåñîîáðàçíî îáðàòèòüñÿ çà 
ïîìîùüþ ê ñîòðóäíèêó áèáëèîòåêè, êîòîðûé ìîæåò ïîìî÷ü ïîäîáðàòü êíèãè 
ïî èíòåðåñóþùèé âàñ ïðîáëåìå. Â êðóïíûõ áèáëèîòåêàõ ïîäîáíûå óñëóãè 
ìàëîâåðîÿòíû. Íåîáõîäèìî îáðàùàòüñÿ â ñïðàâî÷íî-áèáëèîãðàôè÷åñêèé 
îòäåë, ãäå âàì ïîìîãóò ñîðèåíòèðîâàòüñÿ â áèáëèîòå÷íûõ êàðòîòåêàõ.  

Âîñïîëüçóéòåñü ñïðàâî÷íèêàìè, èçäàííûìè â Ðîññèè (ÑÑÑÐ), ãäå â ïî-
ñëåäíèõ òîìàõ åñòü òåìàòè÷åñêèå óêàçàòåëè ïóáëèêàöèé, æóðíàëàìè ÈÍÈ-
ÎÍ, ãäå äàåòñÿ ñïèñîê âñåõ çíà÷èòåëüíûõ íîâèíîê ïî ðàçäåëàì ýêîíîìè÷å-
ñêîé íàóêè. Ñëåäóåò îáðàòèòü âíèìàíèå íà îñîáåííîñòü êàòàëîãà â ÐÃÁ, ãäå 
âìåñòî òåìàòè÷åñêîãî ïîäáîðà ëèòåðàòóðû âåäåòñÿ êàòàëîã ïî ïðèíöèïó 
êëþ÷åâîãî ñëîâà. Ñïðàâêè ïî åãî èñïîëüçîâàíèþ ìîæíî ïîëó÷èòü ó ñîòðóä-
íèêîâ áèáëèîòåêè. Â ÐÃÁ ïðåäîñòàâëÿåòñÿ ïëàòíàÿ óñëóãà ïî ïîèñêó íàó÷-
íîé ëèòåðàòóðû ïî çàäàííîé ïðîáëåìàòèêå. 

Â áèáëèîòåêå ïîïðîñèòå ñïèñîê ïåðèîäèêè, íà êîòîðóþ âåäåòñÿ ïîä-
ïèñêà, âûáåðèòå çàèíòåðåñîâàâøèå âàñ ïîçèöèè, çàêàæèòå ïîñëåäíèå íîìå-
ðà çà íåñêîëüêî ëåò, â íèõ ìîæíî îçíàêîìèòüñÿ ñî ñïèñêîì ïóáëèêàöèé çà 
ãîä, çàêàçàâ çàòåì íóæíûé íîìåð, ãäå åñòü ñòàòüè ïî èçó÷àåìîé âàìè ïðî-
áëåìå. Ïîìíèòå, ÷òî èñïîëüçîâàíèå íàó÷íûõ ïåðèîäè÷åñêèõ èçäàíèé äåëàåò 
âàøó ðàáîòó áîëåå èíòåðåñíîé. Íå ñëåäóåò èñïîëüçîâàòü òîëüêî ïóáëèöè-
ñòè÷åñêèå ïåðèîäè÷åñêèå èçäàíèÿõ. Íàïðèìåð, åñëè ñâîþ ðàáîòó âû íàïè-
ñàëè òîëüêî íà îñíîâå ïóáëèêàöèé â ãàçåòå «Êîììåðñàíò» è æóðíàëàõ 
«Äåíüãè», «Âëàñòü» è ïîäîáíûõ èçäàíèÿõ, ýòî áóäåò îçíà÷àòü, ÷òî âû íå 
óìååòå ïîäáèðàòü íàó÷íóþ ëèòåðàòóðó è ðàáîòàòü ñ íåé. 

Àêòóàëüíûì ÿâëÿåòñÿ èñïîëüçîâàíèå èíòåðíåò-ðåñóðñîâ. Ïðè ýòîì èìå-
åòñÿ â âèäó íå ïðîñòîå è ìåõàíè÷åñêîå ðàñïå÷àòûâàíèå èìåþùåãîñÿ òàì 
ðåôåðàòíîãî è êóðñîâîãî ôîíäà, à ïðîñìîòð, àíàëèç ñâåæèõ, àêòóàëüíûõ 
àíàëèòè÷åñêèõ ìàòåðèàëîâ, êàñàþùèõñÿ òåìû èññëåäîâàíèÿ. Âàæíî ñîáëþ-
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äåíèå àâòîðñêèõ ïðàâ, îòñþäà íåïðåìåííûì ÿâëÿåòñÿ òðåáîâàíèå ê îáÿçà-
òåëüíîñòè ññûëîê íà èñòî÷íèêè çàèìñòâîâàíèÿ. 

Ñáîð è àíàëèç ïðàêòè÷åñêîãî ìàòåðèàëà 
Äëÿ ñáîðà ïðàêòè÷åñêîãî ìàòåðèàëà îáó÷àþùèéñÿ äîëæåí âîñïîëüçîâàòü-

ñÿ êîíêðåòíûìè äàííûìè èç ðàçëè÷íûõ ëèòåðàòóðíûõ è èíôîðìàöèîííûõ 
èñòî÷íèêîâ. Â êà÷åñòâå áàçîâîãî ìàòåðèàëà ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû: òðóäû 
îòå÷åñòâåííûõ è çàðóáåæíûõ ó÷åíûõ â îáëàñòè ýêîíîìèêè, óïðàâëåíèÿ, ôè-
íàíñîâ, ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè; íîðìàòèâíûå äîêóìåíòû ïî íàïðàâëå-
íèþ ðàññìàòðèâàåìîé ïðîáëåìû; ñòàòèñòè÷åñêèå ñïðàâî÷íèêè è èíûå èñòî÷-
íèêè; ñïåöèàëüíàÿ ó÷åáíàÿ ëèòåðàòóðà; äàííûå, ïðèâîäèìûå â íàó÷íîé ëèòå-
ðàòóðå; ýêñïåðòíûå îöåíêè; ðåçóëüòàòû ðàñ÷åòîâ àâòîðà. 

Ñîáèðàåìûé ìàòåðèàë ãðóïïèðóåòñÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ ïëàíîì ëèáî åãî 
ïðîåêòîì è ðàñïîëàãàåòñÿ â ïîðÿäêå, îáëåã÷àþùåì àíàëèç è ñîïîñòàâëåíèå 
ïîçèöèé ðàçíûõ èñòî÷íèêîâ ïî îïðåäåëåííîìó âîïðîñó. 

Â ïðîöåññå îòáîðà ìàòåðèàëà è ðàáîòû íàä íèì ó êóðñàíòà âûðàáàòû-
âàþòñÿ îñíîâû àíàëèòè÷åñêîãî ïîäõîäà ê îöåíêå èçó÷àåìûõ ýêîíîìè÷åñêèõ 
ÿâëåíèé. Ïðè îáðàáîòêå ìàòåðèàëà öåëåñîîáðàçíî èñïîëüçîâàòü ðàçëè÷íûå 
ìåòîäû àíàëèçà. 

Ñîñòàâëåíèå ïëàíà ðàáîòû è åãî ðåàëèçàöèÿ 
Îáó÷àþùèéñÿ ñîñòàâëÿåò ïëàí ðàáîòû, êîòîðûé ñîãëàñîâûâàåòñÿ ñ íà-

ó÷íûì ðóêîâîäèòåëåì. Â õîäå ðàáîòû ïëàí ìîæåò óòî÷íÿòüñÿ, äîïîëíÿòüñÿ 
è êîíêðåòèçèðîâàòüñÿ. Îáó÷àþùåìóñÿ æåëàòåëüíî ðåãóëÿðíî ïîñåùàòü 
êîíñóëüòàöèè íàó÷íîãî ðóêîâîäèòåëÿ, îò÷èòûâàòüñÿ ïåðåä ïîñëåäíèì î 
ïðîäåëàííîé ðàáîòå, ïðåäñòàâëÿòü ïîäãîòîâëåííûé ìàòåðèàë, óñòðàíÿòü 
íåäîñòàòêè. 

Ïëàí êóðñîâîé ðàáîòû äîëæåí ëîãè÷åñêè ñòðîéíî îòðàæàòü òåìó èññëå-
äîâàíèÿ. Îáÿçàòåëüíûìè ðàçäåëàìè ïëàíà ÿâëÿþòñÿ: ââåäåíèå, îñíîâíàÿ 
÷àñòü (2—3 ãëàâû/âîïðîñà), çàêëþ÷åíèå, ñïèñîê èñïîëüçîâàííîé ëèòåðàòó-
ðû è ïðèëîæåíèå (ïðè åãî íàëè÷èè). Ãëàâû îñíîâíîé ÷àñòè ìîãóò èìåòü 
ïîäðàçäåëû (ïàðàãðàôû). Ñëåäóåò ïîìíèòü, ÷òî îòäåëüíûå ãëàâû ðàáîòû 
äîëæíû áûòü ïðèìåðíî ðàâíû ïî îáúåìó. Åñëè ãëàâû ñëèøêîì ðàçëè÷àþòñÿ 
ïî îáúåìàì (íàïðèìåð, îäíà 8 ñòðàíèö, äðóãàÿ — 20), òî ýòî ãîâîðèò î íå-
óìåíèè àâòîðà ãðóïïèðîâàòü ðåçóëüòàòû èññëåäîâàíèÿ, ÷òî ñëóæèò îñíîâà-
íèåì äëÿ ñóùåñòâåííîãî ñíèæåíèÿ óðîâíÿ ôîðìàëüíîé îöåíêè.  

Íåîáõîäèìî ó÷åñòü, ÷òî â ðàáîòå ïîäðàçäåëû äîëæíû ïðèñóòñòâîâàòü â 
êàæäîé ãëàâå, èõ êîëè÷åñòâî äîëæíî áûòü ïðèìåðíî ðàâíûì, îáúåì ïîäðàç-
äåëîâ ñòðîèòüñÿ ïî ïðèíöèïó ïàðèòåòà. Âî èçáåæàíèå ïîâåðõíîñòíîãî èç-
ëîæåíèÿ ìàòåðèàëà öåëåñîîáðàçíî ïëàí êóðñîâîé ðàáîòû íå ïåðåãðóæàòü 
áîëüøèì êîëè÷åñòâîì âîïðîñîâ. Ñëèøêîì êîðîòêèé ïàðàãðàô íå ïîçâîëèò 
àâòîðó èçëîæèòü ñâîå ìíåíèå ïî âîïðîñó. Íåîáõîäèìî ïîìíèòü, ÷òî êóðñî-
âàÿ ðàáîòà íå ñëîâàðü, à êîðîòêèå ïàðàãðàôû ïðåâðàùàþò åå â òàêîâîé. Íà-
çâàíèÿ ãëàâ è ïàðàãðàôîâ íå äîëæíû äóáëèðîâàòü ôîðìóëèðîâêó òåìû. Ïî-
äîáíàÿ îøèáêà ÿâëÿåòñÿ ñâèäåòåëüñòâîì òîãî, ÷òî àâòîð èçëîæèë âñþ ïðî-
áëåìó òîëüêî â îäíîé ÷àñòè ðàáîòû, âñå îñòàëüíûå — ëèøíèå, ïðåäíàçíà-
÷åíû òîëüêî äëÿ ñîçäàíèÿ îáúåìà. Íåîáõîäèìî ïîìíèòü îá îáúåìå îò÷åòà 
ïî ïðîâåäåííîìó èññëåäîâàíèþ (êóðñîâîé ðàáîòû). Ñëèøêîì áîëüøàÿ ðà-
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áîòà ãîâîðèò î òîì, ÷òî àâòîð íå óìååò âûäåëÿòü ãëàâíîå, îáîáùàòü ìàòå-
ðèàëû, ÷òî ÿâëÿåòñÿ îñíîâàíèåì ê ñíèæåíèþ îöåíêè ðåçóëüòàòîâ èññëåäî-
âàíèÿ, âïëîòü äî îòêàçà â åå çàùèòå. Îáúåì êóðñîâîé ðàáîòû ïî ýêîíîìè÷å-
ñêîé òåîðèè, êàê ïðàâèëî, 1—1,5 ïå÷àòíûõ ëèñòà (24—40 ñòð.). 

Ïðè ïîäãîòîâêå ïëàíà èññëåäîâàíèÿ âîçìîæíî îçíàêîìèòüñÿ ñ äèññåð-
òàöèÿìè, ãäå ìîæíî èçó÷èòü ñòðóêòóðó íàó÷íîãî èçûñêàíèÿ, ëèòåðàòóðó ïî 
ïðîáëåìå. Òåêñòû çàùèùåííûõ äèññåðòàöèé ìîæíî ïîëó÷èòü â áèáëèîòåêå 
âóçà. Âñå äèññåðòàöèîííûå èññëåäîâàíèÿ, çà èñêëþ÷åíèåì ñåêðåòíûõ è 
ÄÑÏ, ïîñòóïàþò â ÐÃÁ (çàë â ã. Õèìêè Ìîñêîâñêîé îáëàñòè èëè â ýëåê-
òðîííîì âèäå â îñíîâíîå çäàíèå ÐÃÁ). 

Âî ââåäåíèè ðàñêðûâàåòñÿ àêòóàëüíîñòü òåìû èññëåäîâàíèÿ, îïðåäåëÿ-
þòñÿ öåëè ðàáîòû è çàäà÷è, îïðåäåëÿþòñÿ ïðåäìåò è îáúåêò èññëåäîâàíèÿ, 
åãî èíôîðìàöèîííàÿ áàçà, çíà÷èìîñòü ïðîäåëàííîé ðàáîòû. Âñå ôîðìóëè-
ðîâêè äîëæíû áûòü ÷åòêèìè, íå ïðåäïîëàãàòü ðàçëè÷íûõ òîëêîâàíèé. Òàêîå 
æå òðåáîâàíèå ê çàêëþ÷åíèþ. Ïîìíèòå, ÷òî ââåäåíèå è çàêëþ÷åíèå ÷èòà-
þòñÿ â ïåðâóþ î÷åðåäü è â ðÿäå ñëó÷àåâ ÿâëÿþòñÿ îòðàæåíèåì ñóùíîñòè 
ðàáîòû. 

Äëÿ ðàñêðûòèÿ àêòóàëüíîñòè òåìû èññëåäîâàíèÿ óêàçûâàþòñÿ âàæíîñòü 
äàííîé íàó÷íîé ïðîáëåìû, ïðîòèâîðå÷èâîñòü â ïîäõîäàõ ê åå ðåøåíèþ, 
äåëàåòñÿ óêàçàíèå íà ñòåïåíü èçó÷åííîñòè ïðîáëåìû. 

Äàëåå àâòîðîì óêàçûâàåòñÿ öåëü èññëåäîâàíèÿ, ò.å. íàïðàâëåíèå äåÿ-
òåëüíîñòè ê òîìó èëè èíîìó ðåçóëüòàòó (íàïðèìåð: Öåëüþ èññëåäîâàíèÿ ÿâëÿ-
åòñÿ ðàçðàáîòêà òåîðåòè÷åñêèõ îñíîâ ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ óïðàâëåíèÿ ðûíêîì 
òðóäà â Ðîññèè). Çàòåì óêàçûâàþòñÿ êîíêðåòíûå çàäà÷è, êîòîðûå ïðåäñòîèò 
ðåøèòü àâòîðó äëÿ äîñòèæåíèÿ öåëè èññëåäîâàíèÿ. Ýòî äåëàåòñÿ â ôîðìå 
ïåðå÷èñëåíèÿ ñ èñïîëüçîâàíèåì ôðàç: èçó÷èòü…, ñäåëàòü âûâîä…, óñòàíî-
âèòü…, ðàñêðûòü ñóùíîñòè è ñîäåðæàíèÿ…, îïðåäåëåíèå íà îñíîâå àíàëè-
çà…, ôîðìèðîâàíèå îñíîâíûõ ïîëîæåíèé…, èññëåäîâàíèå âîçìîæíîñòåé 
ïðèìåíåíèÿ ìåòîäîâ …, ðàçðàáîòêà ìåòîäè÷åñêèõ ðåêîìåíäàöèé… è ò.ï. 
Íåîáõîäèìà ïðåäåëüíàÿ òî÷íîñòü ôîðìóëèðîâêè çàäà÷ èññëåäîâàíèÿ, îíè 
äîëæíû îáîñíîâûâàòü ñòðóêòóðó èññëåäîâàíèÿ. Òåêñò ðàáîòû äîëæåí ïîêà-
çàòü, ÷òî çàäà÷è ðåøåíû, à öåëü äîñòèãíóòà. 

Çàòåì óêàçûâàþòñÿ îáúåêò è ïðåäìåò èññëåäîâàíèÿ. Îáúåêò — ýòî èñ-
ñëåäóåìûé óðîâåíü ëþáîé èåðàðõèè, à ïðåäìåò — èçáðàííàÿ äëÿ àíàëèçà 
ñôåðà äåÿòåëüíîñòè îáúåêòà1. Èíà÷å ãîâîðÿ, îáúåêò — ýòî ïðîöåññ èëè 
ÿâëåíèå, êîòîðîå èçó÷àåòñÿ â êóðñîâîé ðàáîòå (ò.å. íåêèå ýêîíîìè÷åñêèå 
îòíîøåíèÿ, êîòîðûå àíàëèçèðóþòñÿ â èññëåäîâàíèè), à ïðåäìåò — òî, ÷òî 
íàõîäèòñÿ â ðàìêàõ îáúåêòà, ïîñðåäñòâîì ÷åãî îí èçó÷àåòñÿ. 

Âî ââåäåíèè òàêæå æåëàòåëüíî óêàçàòü íîâèçíó ðàáîòû, ò.å. íîâûå 
èäåè, êîòîðûå ïðåäëàãàåò àâòîð, çíà÷èìîñòü ïðîâåäåííîãî èññëåäîâàíèÿ. 
Â çàâåðøåíèè ââåäåíèÿ öåëåñîîáðàçíî îïèñàòü ñòðóêòóðó ðàáîòû. 

Ââåäåíèå ïî îáúåìó íå äîëæíî ïðåâûøàòü 2—3 ñòðàíèö. 
Â îñíîâíîé ÷àñòè ðàáîòû èçëàãàåòñÿ ñîäåðæàíèå òåìû â ñîîòâåòñòâèè ñ 

ïëàíîì, èçëàãàåòñÿ ñóùíîñòü ïðîáëåìû; ðàññìàòðèâàþòñÿ òåîðåòè÷åñêèå 

                                                 
1 Íàó÷íûå ðàáîòû: Ìåòîäèêà ïîäãîòîâêè è îôîðìëåíèÿ / Àâò. ñîñò. È.Í. Êóçíåöîâ. 
Ìí.:  Àìàëôåÿ, 2000. Ñ. 180. 
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ïîëîæåíèÿ, êàñàþùèåñÿ òåìû êóðñîâîé ðàáîòû; àíàëèçèðóåòñÿ ñëîæèâøèé-
ñÿ îïûò ðåøåíèÿ ïîñòàâëåííûõ çàäà÷. Íà îñíîâå àíàëèçà îïóáëèêîâàííîé 
ëèòåðàòóðû è äðóãèõ èñòî÷íèêîâ ðàñêðûâàþòñÿ âîïðîñû, çàôèêñèðîâàííûå 
â ïëàíå, ðàññìàòðèâàþòñÿ äèñêóññèîííûå ìîìåíòû, ôîðìóëèðóåòñÿ òî÷êà 
çðåíèÿ àâòîðà. Ñîäåðæàíèå îñíîâíîé ÷àñòè äîëæíî ðàñêðûâàòü òåìó èññëå-
äîâàíèÿ. Âñå ãëàâû è ïîäðàçäåëû îñíîâîé ÷àñòè äîëæíû áûòü ñâÿçàíû â 
åäèíîå öåëîå, ò.å. îäíà ìûñëü äîëæíà áûòü ïðîäîëæåíèåì äðóãîé, ìåæäó 
ìûñëÿìè äîëæíû áûòü «ëîãè÷åñêèå ìîñòèêè».  

Ñòðóêòóðà îñíîâîé ÷àñòè ìîæåò áûòü ðàçëè÷íîé. Êàê ïðàâèëî, â îñíîâ-
íóþ ÷àñòü êóðñîâîé ðàáîòû âêëþ÷àþòñÿ 2—3 ãëàâû îáúåìîì ïðèìåðíî 
1/2—1/3 ïå÷àòíîãî ëèñòà. Ëîãèêà èçëîæåíèÿ ÷àùå ñëåäóþùàÿ: ïåðâàÿ ãëàâà 
ïîñâÿùàåòñÿ òåîðåòè÷åñêîé ñòîðîíå âîïðîñà, ò.å. èçëàãàþòñÿ ñóùíîñòü èñ-
ñëåäóåìîãî âîïðîñà, èçâåñòíûå ïóòè ðåøåíèÿ ïðîáëåì. Âî âòîðîé (è òðåòü-
åé) ãëàâå àíàëèçèðóåòñÿ ñîâðåìåííàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ äåéñòâèòåëüíîñòü, àâ-
òîð ïðåäëàãàåò ïóòè ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíî-
ñòè, ìåòîäû ðåøåíèÿ ïðîáëåì ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ è ò.ï. 

Ïðè èçëîæåíèè òåìû íåîáõîäèìî ñëåäèòü çà ñòðóêòóðîé òåêñòà. Òàê, 
êàæäûé àáçàö äîëæåí èìåòü ëîãè÷åñêîå çàâåðøåíèå. Îïðåäåëåíèÿ â ðàáî-
òå äîëæíû áûòü ÷åòêèìè, ïîíÿòíûìè. ×åòêîñòü ïîíÿòèÿ îçíà÷àåò, ÷òî îíî 
äîëæíî óêàçûâàòü íà ïîíÿòíûå ÷èòàòåëþ ïðèçíàêè, íå ñîäåðæàòü ðàçíî-
÷òåíèé. 

Íåëüçÿ äàâàòü ïîíÿòèÿ ÷åðåç àôîðèçìû, ñðàâíåíèÿ, ìåòàôîðû, îáúÿñ-
íÿòü ïîíÿòèÿ äðóã ÷åðåç äðóãà (íàïðèìåð, âûâîä — ýòî óìîçàêëþ÷åíèå, 
óìîçàêëþ÷åíèå — âûâîä). 

Êëàññèôèêàöèÿ, ïðèâîäèìàÿ â êóðñîâîé ðàáîòå, äîëæíà áûòü ïðèâåäå-
íà òîëüêî ïî îäíîìó êðèòåðèþ, ýëåìåíòû êëàññèôèêàöèè äîëæíû áûòü 
ñîðàçìåðíû. 

Âàæíî îáðàòèòü âíèìàíèå íà ñòèëü ïîâåñòâîâàíèÿ; îí äîëæåí áûòü íà-
ó÷íûì. «Íàó÷íîå èçëîæåíèå ñîñòîèò ãëàâíûì îáðàçîì èç ðàññóæäåíèé, öå-
ëüþ êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ äîêàçàòåëüñòâî èñòèí, âûÿâëåííûõ â ðåçóëüòàòå èñ-
ñëåäîâàíèÿ ôàêòîâ äåéñòâèòåëüíîñòè»1. Âñå ïîâåñòâîâàíèå âåäåòñÿ ëèáî 
áåçëè÷íîñòíî, ëèáî îò òðåòüåãî ëèöà. Íå äîïóñêàåòñÿ ïîâåñòâîâàíèå îò ïåð-
âîãî ëèöà. Ôðàçà «ÿ äóìàþ» ïîä÷åðêèâàåò, ÷òî îñòàëüíûå ìûñëè ëèáî íå 
âàøè, ëèáî âû íå ñîãëàñíû ñ íèìè. 

Èñïîëüçîâàííûå ñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå, äàííûå áóõãàëòåðñêîãî, ôè-
íàíñîâîãî ó÷åòà íåîáõîäèìî ïðîàíàëèçèðîâàòü, èíà÷å íåò ñìûñëà ïðèâî-
äèòü èõ â ðàáîòå. 

Äëÿ ïîäòâåðæäåíèÿ âàæíîé ìûñëè, ñóùåñòâåííîãî ïîëîæåíèÿ èñ-
ïîëüçóþòñÿ öèòèðîâàíèå, ñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå. Â ýòîì ñëó÷àå íåîáõî-
äèìà ññûëêà íà èñòî÷íèê, îòêóäà ïðèâîäÿòñÿ öèòàòà èëè ñòàòèñòè÷åñêèå 

                                                 
1 Êóçèí Ô.À. Êàíäèäàòñêàÿ äèññåðòàöèÿ. Ìåòîäèêà íàïèñàíèÿ, ïðàâèëà îôîðì-
ëåíèÿ è ïîðÿäîê çàùèòû: Ïðàêò. ïîñîáèå äëÿ àñïèðàíòîâ è ñîèñêàòåëåé ó÷åíîé 
ñòåïåíè. 2-å èçä. Ì.: Îñü-99, 1998. Ñ. 73.  
Ïî äàííîìó âîïðîñó ñì. òàêæå: Äåìèäîâà À.Ê. Ïîñîáèå ïî ðóññêîìó ÿçûêó: Íà-
ó÷íûé ñòèëü. Îôîðìëåíèå íàó÷íîé ðàáîòû. Ì., 1991; Áðóäèí Í.Ñ., Âåñåëîâ Ï.Â. 
Êàê îôîðìèòü íàó÷íóþ ðàáîòó. Ì.: Âûñøàÿ øêîëà, 1973. 
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äàííûå, îôîðìëåííàÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ óñòàíîâëåííûìè ïðàâèëàìè. Çà-
èìñòâîâàíèÿ òåêñòà èç ëèòåðàòóðû áåç ññûëêè íà èñòî÷íèê (ïëàãèàò) íå 
äîïóñêàþòñÿ. Â çàâåðøåíèè êàæäîãî ïàðàãðàôà è ãëàâû íåîáõîäèìî ñäå-
ëàòü âûâîäû íà îñíîâå ïðèâåäåííûõ äàííûõ. 

Íåîáõîäèìî åùå ðàç ïîä÷åðêíóòü, ÷òî îáùèå òåîðåòè÷åñêèå ïîëîæåíèÿ 
â êóðñîâîé ðàáîòå äîëæíû áûòü ñâÿçàíû ñ àêòóàëüíûìè ïðîáëåìàìè õîçÿé-
ñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè. Ñëåäóåò ñîáëþäàòü ïðèíöèï ñáàëàíñèðîâàííîñòè 
âîïðîñîâ ïî îáúåìó. 

Â çàêëþ÷åíèè ñëåäóåò ïîäâåñòè èòîãè ïðîäåëàííîé ðàáîòû, â ñæàòîé 
ôîðìå ÷åòêî ñôîðìóëèðîâàòü îñíîâíûå âûâîäû ïî òåìå. Íàðÿäó ñ îáîáùå-
íèÿìè è âûâîäàìè ìîãóò áûòü ñôîðìóëèðîâàíû ïðåäëîæåíèÿ àâòîðà ïî 
äàëüíåéøåé ðàáîòå íàä òåìîé, íîâûì àñïåêòîì åå èññëåäîâàíèÿ, îñîáåííî, 
åñëè îíà èìååò ìåæäèñöèïëèíàðíûé, êîìïëåêñíûé õàðàêòåð. Âñå âûâîäû è 
ðåêîìåíäàöèè äîëæíû âûòåêàòü èç òåêñòà êóðñîâîé ðàáîòû è íå çàòðàãèâàòü 
àñïåêòîâ, êîòîðûå îáó÷àåìûì íå ðàññìàòðèâàëèñü. Ïîäíèìàòü íîâûå âî-
ïðîñû ïðîáëåìû íåëüçÿ! 

Çàêëþ÷åíèå åñòü ñèíòåç ïîëó÷åííûõ â ðàáîòå ðåçóëüòàòîâ, ò.å. ïîñëåäî-
âàòåëüíîå ëîãè÷íîå èçëîæåíèå ñäåëàííûõ âûâîäîâ. Çàêëþ÷åíèå ÿâëÿåòñÿ 
ëîãè÷åñêèì ïðîäîëæåíèåì ââåäåíèÿ. Çíàêîìñòâî ñ íèì äîëæíî ïîêàçàòü 
ÿñíîñòü ìûñëè àâòîðà, ñëóæèòü äîêàçàòåëüñòâîì òîãî, ÷òî ðåøèë âñå ïî-
ñòàâëåííûå çàäà÷è, äîñòèã öåëè èññëåäîâàíèÿ. Çàêëþ÷åíèå êóðñîâîé ðàáî-
òû, êàê ïðàâèëî, äîëæíî çàíèìàòü íå áîëåå 1/5 ïå÷àòíîãî ëèñòà. Ñëèøêîì 
äëèííîå çàêëþ÷åíèå ñâèäåòåëüñòâóåò î íåÿñíîñòè ìûñëè àâòîðà, íåóìåíèè 
îáîáùàòü ðåçóëüòàòû èññëåäîâàíèÿ. 

Ñïèñîê èñïîëüçóåìîé ëèòåðàòóðû. Â ñïèñîê èñïîëüçîâàííîé ëèòåðàòóðû 
âêëþ÷àþòñÿ (â àëôàâèòíîì ïîðÿäêå è â ñîîòâåòñòâèè ñ ïðàâèëàìè áèáëèî-
ãðàôè÷åñêîãî îïèñàíèÿ) òîëüêî òå èñòî÷íèêè, êîòîðûå èñïîëüçîâàëèñü ïðè 
íàïèñàíèè êóðñîâîé ðàáîòû. Ñïèñîê ñîñòàâëÿåòñÿ â àëôàâèòíîì ïîðÿäêå ïî 
çàãëàâíîé áóêâå ôàìèëèè àâòîðà (ôàìèëèè ïåðâîãî èç êîëëåêòèâà àâòîðîâ) 
èëè íàçâàíèÿ èñòî÷íèêà ñ ñîáëþäåíèåì óñòàíîâëåííûõ ïðàâèë îôîðìëåíèÿ 
áèáëèîãðàôè÷åñêèõ äàííûõ. Â íåì óêàçûâàþòñÿ êàê òå èñòî÷íèêè, íà êîòî-
ðûå â òåêñòå ðàáîòû ññûëàåòñÿ àâòîð, òàê è âñå èíûå, èçó÷åííûå è èñïîëü-
çîâàííûå èì ïðè íàïèñàíèè ðàáîòû. Åñëè ñïèñîê ëèòåðàòóðû âêëþ÷àåò 
íåñêîëüêî äåñÿòêîâ íàèìåíîâàíèé, òî âîçìîæíà èõ ñîðòèðîâêà ïî âèäàì 
ïóáëèêàöèé: ìîíîãðàôèè, ó÷åáíàÿ ëèòåðàòóðà, ïåðèîäè÷åñêèå èçäàíèÿ. Åñ-
ëè èñïîëüçîâàëàñü ëèòåðàòóðà íà èíîñòðàííûõ ÿçûêàõ, òî îíà óêàçûâàåòñÿ 
ïîñëå ðóññêîÿçû÷íîé ëèòåðàòóðû â ïîðÿäêå ëàòèíñêîãî àëôàâèòà. Ëèòåðàòó-
ðà íà âîñòî÷íûõ ÿçûêàõ óêàçûâàåòñÿ ëèáî â îðèãèíàëüíîé ãðàôèêå, ðàçìå-
ùàÿñü ñîãëàñíî ïðàâèëàì, ïðèíÿòûì â äàííîì ÿçûêå, ëèáî â ëàòèíñêîì 
âàðèàíòå. 

Íîðìàòèâíûå àêòû, èñòîðè÷åñêèå è àðõèâíûå èñòî÷íèêè óêàçûâàþòñÿ â 
íà÷àëå ñïèñêà ëèòåðàòóðû. 

Åñëè ñïèñîê ëèòåðàòóðû ñîñòîèò òîëüêî èç ó÷åáíèêîâ, òî òàêàÿ ðàáîòà, 
êàê ïðàâèëî, íå äîïóñêàåòñÿ ê çàùèòå. 

Êóðñîâóþ ðàáîòó öåëåñîîáðàçíî ñîïðîâîæäàòü ïðèëîæåíèÿìè, â êîòîðûõ 
ïðåäñòàâëåíû äàííûå âñïîìîãàòåëüíîãî õàðàêòåðà, èëëþñòðèðóþùèå ñî-
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äåðæàíèå ðàáîòû â âèäå òàáëèö, ñõåì, äèàãðàìì, àíêåò è ò.ï. Ïðèëîæåíèÿ 
íóìåðóþòñÿ, â òåêñòå ðàáîòû íà íèõ äåëàþòñÿ ññûëêè. 

Êóðñîâàÿ ðàáîòà îôîðìëÿåòñÿ àêêóðàòíî, ñ ó÷åòîì òðåáîâàíèé, ïðåäú-
ÿâëÿåìûõ ê ëèòåðàòóðíîìó îôîðìëåíèþ íàó÷íîãî òðóäà. Â íåé íå äîëæíî 
áûòü äîïóùåíî ãðàììàòè÷åñêèõ è îðôîãðàôè÷åñêèõ îøèáîê. Ïîðÿäîê 
îôîðìëåíèÿ äàííîãî ðîäà ðàáîò ðåãëàìåíòèðóåòñÿ ÃÎÑÒ 7.1—2003. 

2. Ïîðÿäîê çàùèòû êóðñîâîé ðàáîòû 
1. Ïðè çàùèòå êóðñîâîé ðàáîòû îáó÷àåìûé äîëæåí êðàòêî èçëîæèòü åå 

îñíîâíîå ñîäåðæàíèå, ñôîðìóëèðîâàòü îñíîâíûå âûâîäû è ïðåäëîæåíèÿ, 
äàòü ïîëíûå îòâåòû íà âñå çàìå÷àíèÿ, âûñêàçàííûå ðåöåíçåíòîì, îòâåòèòü íà 
âîïðîñû íàó÷íîãî ðóêîâîäèòåëÿ è äðóãèõ ïðèñóòñòâóþùèõ íà çàùèòå ëèö. 

2. Êóðñîâàÿ ðàáîòà ìîæåò áûòü îöåíåíà ñ ó÷åòîì êà÷åñòâà åå íàïèñàíèÿ 
è ðåçóëüòàòîâ çàùèòû íà «îòëè÷íî», «õîðîøî», «óäîâëåòâîðèòåëüíî», «íå-
óäîâëåòâîðèòåëüíî». 

3. Ïðè ïîëó÷åíèè íåóäîâëåòâîðèòåëüíîé îöåíêè ðàáîòà äîëæíà áûòü 
ïåðåðàáîòàíà ñ ó÷åòîì âûñêàçàííûõ çàìå÷àíèé è ïðåäñòàâëåíà íà ïîâòîð-
íîå ðåöåíçèðîâàíèå è çàùèòó â ñðîêè, óñòàíîâëåííûå íàó÷íûì ðóêîâîäèòå-
ëåì. Ïî ñîãëàñîâàíèþ ñ íàó÷íûì ðóêîâîäèòåëåì îáó÷àþùèéñÿ ìîæåò ïîä-
ãîòîâèòü ðàáîòó ïî äðóãîé òåìå. 

4. Îöåíêà çà êóðñîâóþ ðàáîòó âûñòàâëÿåòñÿ â çà÷åòíóþ êíèæêó è â ýê-
çàìåíàöèîííóþ (çà÷åòíóþ) âåäîìîñòü. 

5. Çàùèòà ðàáîò, â òîì ÷èñëå ïîâòîðíàÿ, äîëæíà ïðîèñõîäèòü äî íà÷àëà 
ýêçàìåíàöèîííîé ñåññèè. Â ïðîòèâíîì ñëó÷àå îáó÷àåìûé íå äîïóñêàåòñÿ äî 
ýêçàìåíà. 

Òåìû êóðñîâûõ ðàáîò ïðèâåäåíû â êîíöå êàæäîé ãëàâû ó÷åáíîãî ïîñîáèÿ. 
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Ãîñóäàðñòâî â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå. 
Ðåãóëèðîâàíèå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ 

ïðîöåññîâ 

2.1. Íåîáõîäèìîñòü è âîçìîæíîñòü 
ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè 

Ïðîáëåìà âçàèìîîòíîøåíèé ãîñóäàðñòâà è ðûíêà — îäíà èç 
öåíòðàëüíûõ â îáùåñòâå, òàê êàê ãîñóäàðñòâî âûïîëíÿåò âàæ-
íåéøèå ôóíêöèè â õîçÿéñòâåííîé ñèñòåìå è îäíîâðåìåííî ñàìî 
ÿâëÿåòñÿ ñóáúåêòîì ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé. Ñîâðåìåííàÿ 
ýêîíîìè÷åñêàÿ ðîëü ãîñóäàðñòâà ÿâëÿåòñÿ èòîãîì äëèòåëüíîé 
ýâîëþöèè, â õîäå êîòîðîé óñëîâèÿ, ôîðìû è ìåòîäû åãî âîçäåé-
ñòâèÿ íà ýêîíîìèêó ïîñòîÿííî ìåíÿëèñü. Åñëè â ýïîõó ñâîáîä-
íîé êîíêóðåíöèè âìåøàòåëüñòâî ãîñóäàðñòâà â ýêîíîìèêó áûëî 
îãðàíè÷åííûì (åãî ñðàâíèâàëè ñ ðîëüþ ôóòáîëüíîãî àðáèòðà íà 
ïîëå èëè íî÷íîãî ñòîðîæà), òî â ñîâðåìåííîé ðûíî÷íîé ýêîíî-
ìèêå ðîëü ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ äîâîëüíî çíà÷èòåëü-
íà: ãîñóäàðñòâî, îáðàçíî ãîâîðÿ, ìîæíî ïðåäñòàâèòü êàê òðåíåðà, 
èãðàþùåãî íà ïîëå. 

Îòíîøåíèå ê ãîñóäàðñòâåííîìó âìåøàòåëüñòâó â ðûíî÷íóþ 
ýêîíîìèêó áûëî ðàçëè÷íûì íà ðàçíûõ ýòàïàõ åå ñòàíîâëåíèÿ è ðàç-
âèòèÿ. Â ïåðèîä ôîðìèðîâàíèÿ ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé ãîñïîäñòâî-
âàâøàÿ òîãäà ýêîíîìè÷åñêàÿ äîêòðèíà — ìåðêàíòèëèçì — îñíîâû-
âàëàñü íà ïðèçíàíèè áåçóñëîâíîé íåîáõîäèìîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî 
ðåãóëèðîâàíèÿ â öåëÿõ ñòèìóëèðîâàíèÿ òîðãîâëè, ïðåæäå âñåãî 
âíåøíåé. 

Â ïðîöåññå âûçðåâàíèÿ ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé íàáèðàâøèé ñèëó 
êëàññ ïðåäïðèíèìàòåëåé ñòàë ðàññìàòðèâàòü ãîñóäàðñòâåííîå âìå-
øàòåëüñòâî è ñâÿçàííûå ñ ýòèì îãðàíè÷åíèÿ êàê ïîìåõó â ñâîåé 
äåÿòåëüíîñòè. Íå óäèâèòåëüíî, ÷òî ïðèøåäøèå â êîíöå XVIII â. íà 
ñìåíó ìåðêàíòèëèçìó èäåè ýêîíîìè÷åñêîãî ëèáåðàëèçìà, ïðèâåð-
æåíöû êîòîðîãî íåãàòèâíî îöåíèâàëè âòîðæåíèå ãîñóäàðñòâà â ýêî-
íîìèêó, ñðàçó íàøëè îãðîìíîå ÷èñëî ãîðÿ÷èõ ïîêëîííèêîâ. 
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Ïðèìåíèòåëüíî ê ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå èäåè ýêîíîìè÷åñêîãî 
ëèáåðàëèçìà âïåðâûå íàèáîëåå ïîëíî îáîñíîâàë À. Ñìèò â «Èññëå-
äîâàíèè î ïðèðîäå è ïðè÷èíàõ áîãàòñòâà íàðîäîâ». Ñîãëàñíî åãî 
òðàêòîâêå ðûíî÷íàÿ ñèñòåìà ñïîñîáíà ê ñàìîðåãóëèðîâàíèþ, â îñ-
íîâå êîòîðîãî ëåæèò «íåâèäèìàÿ ðóêà» — ëè÷íûé èíòåðåñ, ñâÿçàí-
íûé ñî ñòðåìëåíèåì ê ïðèáûëè. Ýòîò èíòåðåñ âûñòóïàåò â êà÷åñòâå 
ãëàâíîé ïîáóäèòåëüíîé ñèëû ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. 

Îäíîé èç öåíòðàëüíûõ ìûñëåé ó÷åíèÿ À. Ñìèòà áûëî óòâåðæäå-
íèå î òîì, ÷òî ýêîíîìèêà áóäåò ôóíêöèîíèðîâàòü ýôôåêòèâíåå, 
åñëè èñêëþ÷èòü åå ðåãóëèðîâàíèå ãîñóäàðñòâîì. Ëó÷øèé âàðèàíò 
äëÿ ãîñóäàðñòâà — ïðèäåðæèâàòüñÿ ïîëèòèêè íåâìåøàòåëüñòâà â 
õîçÿéñòâåííóþ æèçíü ñòðàíû. Ïîñêîëüêó ãëàâíûì êîîðäèíàòîðîì, 
ïî À. Ñìèòó, âûñòóïàåò ðûíîê, òî åìó äîëæíà áûòü ïðåäîñòàâëåíà 
ïîëíàÿ ñâîáîäà. 

Îäíàêî ýêîíîìè÷åñêàÿ ïðàêòèêà âûÿâèëà â XIX â. è ïîäòâåðäè-
ëà â XX â., ÷òî ñóùåñòâóþò ñèòóàöèè, òàê íàçûâàåìîå ôèàñêî ðûíêà, 
êîãäà ðûíî÷íàÿ êîîðäèíàöèÿ íå îáåñïå÷èâàåò ýôôåêòèâíîãî èñ-
ïîëüçîâàíèÿ ðåñóðñîâ. Èíà÷å ãîâîðÿ, îòâåòû íà âîïðîñû: ÷òî? êàê? 
è äëÿ êîãî ïðîèçâîäèòü?, êîòîðûå äàåò ñàìîðåãóëèðóþùàÿñÿ ðû-
íî÷íàÿ ñèñòåìà, îòíþäü íå âñåãäà îòâå÷àþò äåéñòâèòåëüíûì ïî-
òðåáíîñòÿì îáùåñòâà. Âàæíåéøåé ïðè÷èíîé, îáóñëîâëèâàþùåé 
ôèàñêî ðûíêà, ÿâèëàñü ñâîéñòâåííàÿ ðûíêó òåíäåíöèÿ ê ìîíîïîëè-
çàöèè, êîòîðàÿ ïîäðûâàåò ñâîáîäíóþ êîíêóðåíöèþ êàê óñëîâèå 
íàèáîëåå ïîëíîãî âûÿâëåíèÿ ðåãóëèðóþùèõ ôóíêöèé ðûíêà. 

Êðîìå òîãî, ðûíî÷íûé âûáîð «ñëåï» ê ïðîáëåìàì ñïðàâåäëèâî-
ñòè è ðàâåíñòâà. Íè÷åì íå îãðàíè÷åííîå ðûíî÷íîå ðàñïðåäåëåíèå, 
ñïðàâåäëèâîå ñ òî÷êè çðåíèÿ çàêîíîâ ðûíêà, ïðèâîäèò ê ðåçêîé 
äèôôåðåíöèàöèè äîõîäîâ è ñîöèàëüíîé íåçàùèùåííîñòè ãðàæäàí. 
Êîãäà ðûíî÷íîå ðàñïðåäåëåíèå íå óñòðàèâàåò áîëüøèíñòâî íàñåëå-
íèÿ, ýòî ÷ðåâàòî ñåðüåçíûìè ñîöèàëüíûìè êîíôëèêòàìè. Êîððåê-
òèðîâàòü ðàñïðåäåëåíèå, êîòîðîå îáåñïå÷èâàåò ðûíîê, äîëæíî ãîñó-
äàðñòâî. Âìåøàòåëüñòâà ãîñóäàðñòâà òðåáóåò è äðóãàÿ ðûíî÷íàÿ 
ïðîáëåìà — áåçðàáîòèöà. Íåîáõîäèìû ãîñóäàðñòâåííûå óñèëèÿ ïî 
åå ñîêðàùåíèþ ëèáî ïî ñìÿã÷åíèþ ïîñëåäñòâèé áåçðàáîòèöû, åñëè 
îíà âñå æå íåèçáåæíà. 

Îñîáåííî íàãëÿäíî ðîëü ãîñóäàðñòâà â ýêîíîìèêå ïðîÿâëÿåòñÿ 
â ïåðåëîìíûå ïåðèîäû èñòîðèè (íàïðèìåð, â ýïîõó Ïåòðà I, âî 
âðåìÿ Âåëèêîé Îòå÷åñòâåííîé âîéíû 1941—1945 ãã.), êîãäà âîçíè-
êàåò íåîáõîäèìîñòü êîíöåíòðàöèè ðåñóðñîâ ïîä êîíòðîëåì ãîñó-
äàðñòâà. Áîëüøóþ ðîëü âî âçãëÿäàõ íà ðîëü ãîñóäàðñòâà â ýêîíî-
ìèêå ñûãðàë ìèðîâîé ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ 1929—1933 ãã., êîòî-
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ðûé ïîêàçàë, ÷òî ðûíî÷íàÿ ñèñòåìà ñàìîñòîÿòåëüíî, ïóòåì ñàìî-
íàñòðîéêè íå ìîæåò âûéòè èç êðèçèñà. Ïîä âëèÿíèåì ýòèõ ñîáû-
òèé çíàìåíèòûì àíãëèéñêèì ýêîíîìèñòîì Äæ. Ì. Êåéíñîì áûë 
äåòàëüíî ðàçðàáîòàí ìåõàíèçì ãîñóäàðñòâåííîãî âìåøàòåëüñòâà â 
ýêîíîìèêó. 

Íåîáõîäèìîñòü ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè 
(ÃÐÝ) âîçíèêàåò ñ óñëîæíåíèåì ïðîèçâîäñòâåííûõ ñâÿçåé, óâåëè÷å-
íèåì çíà÷èìîñòè ÷åëîâå÷åñêîãî ôàêòîðà, ðàñòóùåé íàãðóçêîé íà 
îêðóæàþùóþ ñðåäó ïî ìåðå ðàçâèòèÿ ïðîèçâîäñòâà. 

Îäíàêî îáúåêòèâíàÿ âîçìîæíîñòü ÃÐÝ ïîÿâëÿåòñÿ äàëåêî íå 
ñðàçó, à òîëüêî â íà÷àëå XX â. Ýòîìó ñïîñîáñòâîâàëè ñëåäóþùèå 
ôàêòîðû: 

 äîñòèæåíèå îïðåäåëåííîãî, äîñòàòî÷íî âûñîêîãî óðîâíÿ ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ãîñóäàðñòâ; 

 êîíöåíòðàöèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ â ðàñïîðÿæåíèè ãîñóäàð-
ñòâà (ïîäîáíîå ñòàëî âîçìîæíûì ñ ïîÿâëåíèåì ïîäîõîäíîãî 
íàëîãîîáëîæåíèÿ íàñåëåíèÿ, ââåäåíèåì íàëîãà íà ïðèáûëü 
ïðåäïðèÿòèé, âîçíèêíîâåíèåì öåíòðàëüíûõ áàíêîâ)1; 

 ðîñò íàó÷íî-òåõíè÷åñêèõ âîçìîæíîñòåé (ñèñòåìû òðàíñïîðòà, 
ñâÿçè è îáðàáîòêè èíôîðìàöèè). 

Ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå ýêîíîìèêè — ýòî ñèñòåìà ìåð 
çàêîíîäàòåëüíîãî, àäìèíèñòðàòèâíîãî è ýêîíîìè÷åñêîãî õàðàê-
òåðà, îñóùåñòâëÿåìûõ ãîñóäàðñòâîì â ëèöå åãî èíñòèòóòîâ ðàç-
ëè÷íûõ óðîâíåé â öåëÿõ ïîääåðæàíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé è ñîöèàëü-
íîé ñòàáèëüíîñòè îáùåñòâà, ïðèñïîñîáëåíèÿ åãî ê èçìåíÿþùèì-
ñÿ óñëîâèÿì. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñóùåñòâóþò ðàçëè÷íûå âçãëÿäû íà ðîëü ãî-
ñóäàðñòâà â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå, íà âçàèìîäåéñòâèå ãîñóäàðñòâà è 
ðûíêà, îñíîâàííûå íà äîñòèæåíèÿõ èñòîðè÷åñêîãî îïûòà è ñïåöè-
ôèêå ñîâðåìåííîãî íàöèîíàëüíîãî ðàçâèòèÿ ðàçëè÷íûõ ýêîíîìè÷å-
ñêèõ ñèñòåì. 

1. Ýêîíîìè÷åñêèé ëèáåðàëèçì. 
Ñóòü äàííîé êîíöåïöèè çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ðûíî÷íàÿ ýêî-

íîìèêà ðàçâèâàåòñÿ êàê ñàìîðåãóëèðóþùàÿñÿ ñèñòåìà, à âìåøàòåëü-

                                                 
1 Â ÑØÀ ïîäîõîäíûé íàëîã áûë ââåäåí â 1913 ã., â Ãåðìàíèè — â 1891 ã., â 
Ðîññèè — â 1916 ã. Íî òîëüêî â êîíöå 20-õ ãîäîâ XX â. ïîäîõîäíûé íàëîã ïðå-
âðàòèëñÿ â ñóùåñòâåííûé èñòî÷íèê íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé áîëüøèíñòâà ãîñó-
äàðñòâ. Â 1926/27 ôèíàíñîâîì ãîäó äîëÿ ïîäîõîäíîãî íàëîãà â îáùåé ñóììå 
íàëîãîâ ñîñòàâèëà: âî Ôðàíöèè — 62,5%; â ÑØÀ — 56,4; Àíãëèè — 45,3; Ãåðìà-
íèè — 39%. Â 1900 ã. â ìèðå ñóùåñòâîâàëî òîëüêî 18 öåíòðàëüíûõ áàíêîâ. Ñì.: 
Ïóøêàð¸âà Â.Ì. Èñòîðèÿ ôèíàíñîâîé ìûñëè è ïîëèòèêè íàëîãîâ. Ì.: Èíôðà-
Ì, 1996. Ñ. 113. 
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ñòâî ãîñóäàðñòâà íàðóøàåò ìåõàíèçì ñàìîíàñòðîéêè, ïîðîæäàåò 
ñáîè â åãî ôóíêöèîíèðîâàíèè. Îñíîâíàÿ çàäà÷à ãîñóäàðñòâà — áûòü 
ãàðàíòîì è çàùèòíèêîì ïðàâ ñîáñòâåííîñòè, çàêîííîñòè è íàöèî-
íàëüíîãî ñóâåðåíèòåòà. Â ñâîåé äåÿòåëüíîñòè ãîñóäàðñòâî äîëæíî 
èñõîäèòü, âî-ïåðâûõ, èç ïðèíöèïà ñîçäàíèÿ ðàâíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ 
âîçìîæíîñòåé äëÿ âñåõ, à âî-âòîðûõ, — èç ïðèçíàíèÿ êîíêóðåíöèè, 
ðûíî÷íîãî ìåõàíèçìà íàèáîëåå ýôôåêòèâíûì ñïîñîáîì ðàñïðåäå-
ëåíèÿ ðåñóðñîâ.  

Ñòîðîííèêè ýêîíîìè÷åñêîãî ëèáåðàëèçìà ñ÷èòàþò, ÷òî äàæå 
ñâîè ñîöèàëüíûå îáÿçàòåëüñòâà ãîñóäàðñòâî äîëæíî ðåàëèçîâûâàòü 
÷åðåç ðûíî÷íûå ìåõàíèçìû. Ê ïðèìåðó, â îáëàñòè îáðàçîâàíèÿ 
àìåðèêàíñêèé ýêîíîìèñò Ì. Ôðèäìåí âïåðâûå ïðåäëîæèë ââåñòè 
òàê íàçûâàåìûé îáðàçîâàòåëüíûé âàó÷åð, ïðåäîñòàâëÿåìûé ãîñóäàð-
ñòâîì ðîäèòåëÿì ó÷åíèêîâ è äàþùèé ïðàâî íà îïëàòó ãàðàíòèðî-
âàííîãî ìèíèìàëüíîãî óðîâíÿ îáðàçîâàíèÿ. 

2. Ýòàòèçì (îò ôðàíö. etat — ãîñóäàðñòâî). 
Äàííàÿ èäåîëîãèÿ ïðåäïîëàãàåò àêòèâíîå èñïîëüçîâàíèå ðàç-

ëè÷íûõ ðû÷àãîâ ãîñóäàðñòâåííîãî âîçäåéñòâèÿ íà íàöèîíàëüíîå 
õîçÿéñòâî. Ñòîðîííèêè ýòàòèçìà ãîâîðÿò î æåëàòåëüíîñòè ñóùåñò-
âîâàíèÿ â òîé èëè èíîé ñòåïåíè öåíòðàëèçîâàííîãî óïðàâëåíèÿ 
ïðîèçâîäñòâîì è ðàñïðåäåëåíèåì ìàòåðèàëüíûõ áëàã. Ïî èõ ìíå-
íèþ, ýòî óñêîðÿåò ðàçâèòèå ýêîíîìèêè, îáåñïå÷èâàåò áûñòðûå è 
êðóïíîìàñøòàáíûå ñäâèãè â ïðîèçâîäñòâåííîé, âîåííîé è íàó÷-
íî-òåõíè÷åñêîé ñôåðàõ, óìåíüøàåò ñîöèàëüíîå íåðàâåíñòâî. Áîëü-
øàÿ ðîëü â ðàçâèòèè ýêîíîìèêè îòâîäèòñÿ ãîñóäàðñòâåííîìó ñåê-
òîðó. Ïðèìåðàìè èäåîëîãèè ýòàòèçìà ìîãóò ñëóæèòü êåéíñèàíñòâî 
(â íàèáîëåå ïîëíîì âèäå äàííàÿ êîíöåïöèÿ ðåàëèçîâûâàëàñü â 
ÑØÀ è Âåëèêîáðèòàíèè â 1930—1970-å ãîäû), ôðàíöóçñêèé «äèðè-
æèçì», ñîöèàë-äåìîêðàòè÷åñêèå ìîäåëè «òðåòüåãî ïóòè» â Ñêàíäè-
íàâèè. Â 1950—1970-å ãîäû ìíîãèå ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû â ñâîåé 
ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêå îïèðàëèñü íà èäåîëîãèþ ýòàòèçìà â öåëÿõ 
ïðåîäîëåíèÿ îòñòàëîñòè è çàâèñèìîñòè. 

Äîìèíèðóþùåé òåíäåíöèåé âïëîòü äî 1980-õ ãîäîâ áûëî óñèëå-
íèå ðîëè ãîñóäàðñòâà â ýêîíîìèêå, ðîñò ïåðåðàñïðåäåëÿåìîé ãîñó-
äàðñòâîì ÷àñòè íàöèîíàëüíîãî ïðîäóêòà. Îäíàêî ïåðåõîä ê ïîñòèí-
äóñòðèàëüíîé ýêîíîìèêå, îñíîâàííîé íà èíôîðìàòèçàöèè ïðîèç-
âîäñòâà, óñèëåíèè èíòåãðàöèîííûõ ïðîöåññîâ, áûñòðîì ðàçâèòèè 
ñôåðû óñëóã, èçìåíåíèè õàðàêòåðà ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè 
ðàáîòíèêà, ïðèâåë ê ïîíèìàíèþ òîãî, ÷òî ýêîíîìè÷åñêàÿ ðîëü ãî-
ñóäàðñòâà â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå èìååò ñâîè ïðåäåëû, ñâîþ íèøó, 
ãäå îíà äàåò ìàêñèìàëüíûé ýôôåêò.  
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Â óñëîâèÿõ ïîñòèíäóñòðèàëüíîé ýêîíîìèêè ïðîèñõîäÿò óñëîæ-
íåíèå è óòî÷íåíèå ýêîíîìè÷åñêèõ ôóíêöèé ãîñóäàðñòâà ïî ñëå-
äóþùèì íàïðàâëåíèÿì. 

1. Ïåðåõîä îò ïðÿìûõ ôîðì ðåãóëèðîâàíèÿ ê êîñâåííûì. Ýòî 
ïðîÿâëÿåòñÿ â òîì, ÷òî ãîñóäàðñòâî âîçäåéñòâóåò íå íåïîñðåäñòâåí-
íî íà ïðîèçâîäñòâî è ïîòðåáëåíèå, à íà ýêîíîìè÷åñêèå èíòåðåñû 
ïðîèçâîäèòåëåé è ïîòðåáèòåëåé. 

2. Ãîñóäàðñòâî âñå áîëüøå âûñòóïàåò â êà÷åñòâå îðãàíèçàòîðà 
ýêîíîìè÷åñêîãî è ïðàâîâîãî ïðîñòðàíñòâà äëÿ ýôôåêòèâíîãî ôóíê-
öèîíèðîâàíèÿ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè. Ãëàâíûìè çàäà÷àìè ãîñóäàð-
ñòâà ñòàíîâÿòñÿ îáåñïå÷åíèå êîíêóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ íàöèî-
íàëüíîé ýêîíîìèêè íà ìèðîâûõ ðûíêàõ, çàùèòà íàöèîíàëüíûõ èí-
òåðåñîâ â ìåæäóíàðîäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèÿõ, îáåñïå÷åíèå 
ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè. 

3. Îáîñòðåíèå êîíêóðåíòíîé áîðüáû ïðèâîäèò ê óñèëåíèþ ñî-
öèàëüíûõ ôóíêöèé ãîñóäàðñòâà (çàùèòà ïðàâ ïîòðåáèòåëåé è 
âêëàä÷èêîâ áàíêîâ, ñòèìóëèðîâàíèå ðàçâèòèÿ èïîòå÷íîãî êðåäèòà, 
ðåãëàìåíòàöèÿ ïðîäîëæèòåëüíîñòè ðàáî÷åãî âðåìåíè è âðåìåíè 
îòäûõà). 

4. Âîçðàñòàåò çíà÷åíèå ïðèðîäîîõðàííîé äåÿòåëüíîñòè ãîñó-
äàðñòâà. 

Òàêèì îáðàçîì, ãîñóäàðñòâî â óñëîâèÿõ ïîñòèíäóñòðèàëüíîé 
ýêîíîìèêè âñå áîëüøå èãðàåò ðîëü ìàêðîðåãóëÿòîðà ýêîíîìè÷åñêèõ 
ïðîöåññîâ. 

Õàðàêòåð, ïðèìåíÿåìûå ìåòîäû è èíñòðóìåíòû ÃÐÝ çàâèñÿò 
îò òèïà ãîñóäàðñòâà. Ìîæíî âûäåëèòü äâà îñíîâíûõ òèïà ãîñó-
äàðñòâà. 

1. «Êîíòðàêòíîå» ãîñóäàðñòâî. 
Ýòî òàêîå ãîñóäàðñòâî, êîòîðîå èñïîëüçóåò ìîíîïîëèþ íà íàñè-

ëèå òîëüêî â ðàìêàõ äåëåãèðîâàííûõ åìó ãðàæäàíàìè ïîëíîìî÷èé è 
â èõ èíòåðåñàõ, à ãðàæäàíå ðàññìàòðèâàþò óïëàòó íàëîãîâ íå êàê 
ïîâèííîñòü, à êàê ñâîþ îáÿçàííîñòü. Ðîëü ãîñóäàðñòâà îãðàíè÷èâà-
åòñÿ ðîëüþ ãàðàíòà ïî òåì ñäåëêàì, â êîòîðûõ çàùèòó ïðàâ ñîáñò-
âåííîñòè âûãîäíåå ïîðó÷èòü ãîñóäàðñòâó. Îñíîâíûìè ïðåäïîñûë-
êàìè ñóùåñòâîâàíèÿ êîíòðàêòíîãî ãîñóäàðñòâà ÿâëÿþòñÿ: 

à) íàëè÷èå ÷åòêèõ êîíñòèòóöèîííûõ ðàìîê äåÿòåëüíîñòè ãîñó-
äàðñòâà (÷åòêàÿ ôîðìóëèðîâêà íîðì, íà îñíîâå êîòîðûõ 
ôóíêöèîíèðóåò ãîñóäàðñòâåííûé àïïàðàò, ïðàâ, êîòîðûå äå-
ëåãèðóþòñÿ ãðàæäàíàìè ãîñóäàðñòâó); 

á) ñóùåñòâîâàíèå ìåõàíèçìîâ ó÷àñòèÿ ãðàæäàí â äåÿòåëüíîñòè 
ãîñóäàðñòâà; 
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â) øèðîêîå ðàçâèòèå íåãîñóäàðñòâåííûõ ôîðì ðåãóëèðîâàíèÿ 
ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè (òðåòåéñêèå ñóäû, ñàìîðåãóëè-
ðóþùèåñÿ îðãàíèçàöèè ïðîèçâîäèòåëåé è ïîòðåáèòåëåé). 

2. «Ýêñïëóàòàòîðñêîå» ãîñóäàðñòâî. 
Ïðèçíàêîì ýòîãî òèïà ãîñóäàðñòâà ñëóæèò èñïîëüçîâàíèå ìîíî-

ïîëèè íà íàñèëèå äëÿ ìàêñèìèçàöèè ñîáñòâåííîãî äîõîäà (íàëîãî-
âûõ ïîñòóïëåíèé) è îáúåìà ðåñóðñîâ, ïðîõîäÿùèõ ÷åðåç ãîñóäàðñò-
âåííûé áþäæåò. Ãîñóäàðñòâåííûé àïïàðàò ñòðåìèòñÿ ìàêñèìàëüíî 
êîíòðîëèðîâàòü âñå ñôåðû äåÿòåëüíîñòè ëþäåé. Ïðèçíàêàìè «ýêñ-
ïëóàòàòîðñêîãî» ãîñóäàðñòâà ìîæíî ñ÷èòàòü: 

à) âûñîêóþ äîëþ íåíàëîãîâûõ äîõîäîâ â îáùèõ äîõîäàõ áþäæå-
òà. ×åì âûøå äîëÿ íåíàëîãîâûõ äîõîäîâ, òåì àêòèâíåå âìå-
øàòåëüñòâî ãîñóäàðñòâà â ýêîíîìèêó; 

á) ïðåîáëàäàíèå «íåðûíî÷íûõ» íàëîãîâ (ðåíòíûå íàëîãè, òàìî-
æåííûå ïîøëèíû) ñðåäè íàëîãîâûõ äîõîäîâ1; 

â) íèçêàÿ ñîáèðàåìîñòü íàëîãîâ (ñîîòíîøåíèå ôàêòè÷åñêèõ íà-
ëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé è èõ ïîòåíöèàëüíîé âåëè÷èíû, ðàññ÷è-
òàííîé èñõîäÿ èç ðåàëüíûõ ðàçìåðîâ íàëîãîâîé áàçû). ×åì 
âûøå ñîáèðàåìîñòü íàëîãîâ, òåì áëèæå ãîñóäàðñòâî ê ìîäåëè 
êîíòðàêòíîãî; 

ã) íåäîôèíàíñèðîâàíèå ñîöèàëüíûõ ñòàòåé áþäæåòà. Äëÿ «ýêñ-
ïëóàòàòîðñêîãî» ãîñóäàðñòâà ïðèîðèòåòíûì ÿâëÿåòñÿ ôèíàí-
ñèðîâàíèå «ñèëîâûõ» ìèíèñòåðñòâ è ãîñóäàðñòâåííîãî àïïà-
ðàòà. 

Äëÿ àäìèíèñòðàòèâíî-êîìàíäíîé ñèñòåìû áûë õàðàêòåðåí âòîðîé 
òèï ãîñóäàðñòâà, â óñëîâèÿõ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè — ïåðâûé. 

Â ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêå, êîãäà ôîðìèðóþòñÿ íîâûå ýêîíîìè-
÷åñêèå ñâÿçè, ïðèñóòñòâóþò âûñîêàÿ íåîïðåäåëåííîñòü è ðèñê õî-
çÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè, ïîòðåáíîñòü â ãîñóäàðñòâåííîì âìåøà-
òåëüñòâå âîçðàñòàåò. Îäíàêî âîçìîæíîñòè ãîñóäàðñòâà âëèÿòü íà õî-
çÿéñòâåííûå ïðîöåññû òàê, êàê áûëî â àäìèíèñòðàòèâíî-êîìàíä-
íîé ñèñòåìå, óìåíüøàþòñÿ. Ïðè÷èíàìè ýòîãî ÿâëÿþòñÿ ïðèâàòèçà-
öèÿ è ëèáåðàëèçàöèÿ ýêîíîìèêè, ïàäåíèå íàëîãîâûõ äîõîäîâ áþä-
æåòà â ñâÿçè ñ ðîñòîì ÷àñòíîãî ñåêòîðà. Ïîýòîìó ãîñóäàðñòâî äîëæ-
íî ñîñðåäîòî÷èòüñÿ íà ïðèîðèòåòíûõ íàïðàâëåíèÿõ ðåãóëèðîâàíèÿ 
ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêè.  

Â ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêå ìîæíî âûäåëèòü äâå îñíîâíûå ôóíê-
öèè ãîñóäàðñòâà. 

                                                 
1 Òàê, äîëÿ òàìîæåííûõ ïëàòåæåé â íàëîãîâûõ äîõîäàõ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà 
ÐÔ ñîñòàâëÿëà: â 1991 ã. — 9,7%, 1993 ã. —  16%, 1995 ã. —  22%, 1997 ã. —  29%, 
1999 ã. —  36,7%, 2001 ã. —  38,2%, 2002 ã. —  35,6%. (Ìîñêîâñêèé êîìñîìîëåö. 
2002. 28 àâãóñòà.) 
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1. Ñèñòåìîôîðìèðóþùàÿ ôóíêöèÿ: 
à) ôîðìèðîâàíèå ðûíî÷íîé èíôðàñòðóêòóðû (íàëè÷èå ñòàí-

äàðòíîãî íàáîðà ðûíî÷íûõ èíñòèòóòîâ, êîíêóðåíòíûõ òîâàð-
íûõ è ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ). 

Ïî îöåíêàì ýêñïåðòîâ ÌÂÔ, äëÿ ïîääåðæàíèÿ íåîáõîäèìîãî 
óðîâíÿ êîíêóðåíöèè è ýôôåêòèâíîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðûíî÷-
íîé ýêîíîìèêè ñòðàíàì ñëåäóåò ñòðåìèòüñÿ ê ñëåäóþùèì ïàðà-
ìåòðàì: 

 îäíî áàíêîâñêîå ó÷ðåæäåíèå (áàíê èëè åãî ôèëèàë) äîëæíî 
ïðèõîäèòüñÿ íà 10—12 òûñ. ÷åëîâåê íàñåëåíèÿ; 

 ÷èñëåííîñòü ñïåöèàëèñòîâ, ðàáîòàþùèõ â ñïåöèàëèçèðîâàí-
íûõ êðåäèòíî-ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòàõ (íåãîñóäàðñòâåííûå 
ïåíñèîííûå ôîíäû, ñòðàõîâûå è èíâåñòèöèîííûå êîìïàíèè, 
ëîìáàðäû, ëèçèíãîâûå è ôàêòîðèíãîâûå ôèðìû, ïàåâûå èíâå-
ñòèöèîííûå ôîíäû è ò.ï.), äîëæíà áûòü íå ìåíåå 30—40 ÷åëî-
âåê íà 10 òûñ. ÷åëîâåê íàñåëåíèÿ; 

 ÷èñëåííîñòü ðàáîòíèêîâ íàëîãîâûõ îðãàíîâ äîëæíà áûòü íå 
ìåíåå 10—15 ÷åëîâåê íà 10 òûñ. ÷åëîâåê íàñåëåíèÿ1. 

á) ðàçãîñóäàðñòâëåíèå è ïðèâàòèçàöèÿ. 
Ðàçãîñóäàðñòâëåíèå — ýòî ïðîöåññ ïðåîäîëåíèÿ ìîíîïîëèè ãî-

ñóäàðñòâà âî âñåõ ñôåðàõ æèçíåäåÿòåëüíîñòè. Ïî íåêîòîðûì îöåí-
êàì, êðèòè÷åñêàÿ ìàññà íåãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà, ïîçâîëÿþùàÿ 
«âêëþ÷èòü» ðûíî÷íûé ìåõàíèçì, äîëæíà ñîñòàâëÿòü íå ìåíåå 30—
35% ïðîèçâîäñòâåííûõ ôîíäîâ2; 

â) ôîðìèðîâàíèå ïðàâîâîé áàçû ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðûíî÷íîé 
ýêîíîìèêè, ñâîåãî ðîäà «ïðàâèë èãðû»; 

ã) ñîçäàíèå ðûíêîâ òàì, ãäå îíè íå ñóùåñòâîâàëè (ðûíêè çåìëè, 
èíôîðìàöèè, öåííûõ áóìàã, ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, îáðàçî-
âàòåëüíûõ, ìåäèöèíñêèõ óñëóã è ò.ï.). 

2. Ñèñòåìîóòâåðæäàþùàÿ ôóíêöèÿ: 
à) ïðèâåäåíèå îòðàñëåâîé ñòðóêòóðû íàöèîíàëüíîãî õîçÿéñòâà â 

ñîîòâåòñòâèå ñ òðåáîâàíèÿìè ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè (ëèêâè-
äàöèÿ ïðîèçâîäñòâ, âûïóñêàþùèõ íå âîñòðåáîâàííóþ ðûíêîì 
ïðîäóêöèþ, è íàëàæèâàíèå âûïóñêà òîâàðîâ è óñëóã, ïîëü-
çóþùèõñÿ ñïðîñîì); 

á) ïîääåðæêà ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà, ìàëîãî áèçíåñà; 
â) îðãàíèçàöèîííîå îôîðìëåíèå ýêîíîìè÷åñêèõ èíòåðåñîâ 

ïðîèçâîäèòåëåé è ïîòðåáèòåëåé (ñòèìóëèðîâàíèå ñîçäàíèÿ 

                                                 
1 Äåÿòåëüíîñòü ãîñóäàðñòâà â èçìåíÿþùåìñÿ ìèðå. Äîêëàä ÌÂÔ. Ì.: Âåñü ìèð, 
1997. 
2 Ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè: Ó÷åáíèê / Ïîä ðåä. 
Â.È. Êóøëèíà. Ì.: Ýêîíîìèêà, 2000. Ñ. 81.  
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ñàìîðåãóëèðóþùèõñÿ îðãàíèçàöèé ïðîèçâîäèòåëåé è ïîòðå-
áèòåëåé). 

Êàê ïîêàçûâàåò ìèðîâîé îïûò, â ïåðèîä êðóïíîìàñøòàáíûõ 
èçìåíåíèé â ýêîíîìèêå ãîñóäàðñòâî äîëæíî áðàòü íà ñåáÿ ÷åòûðå 
îñíîâíûå ãðóïïû ôóíêöèé, ñâÿçàííûõ ñ âûðàáîòêîé ñòðàòåãèè: çà-
ùèòíûå, îðèåíòàöèîííûå, èíèöèàòèâíûå, êîîðäèíàöèîííûå. 

2.2. Ôóíêöèè è ãðàíèöû ãîñóäàðñòâåííîãî  
ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè 

Ðåøåíèå âîïðîñà î íåîáõîäèìîé ìåðå ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà â 
ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå èñõîäèò èç òîãî, ÷òî ãîñóäàðñòâî äîëæíî äå-
ëàòü òî, ÷òî íå ìîæåò äåëàòü ðûíîê. 

Ðûíîê ñàì ïî ñåáå íå ìîæåò ðåøàòü ñëåäóþùèå ïðîáëåìû. 
1. Ïðîèçâîäñòâî «îáùåñòâåííûõ» òîâàðîâ è óñëóã. 
Îáùåñòâåííûìè íàçûâàþòñÿ òîâàðû è óñëóãè, êîòîðûå ïîòðåá-

ëÿþòñÿ âñåìè ÷ëåíàìè îáùåñòâà íåçàâèñèìî îò òîãî, â êàêîé ìåðå 
ãðàæäàíèí îïëàòèë ïîëüçîâàíèå ýòèìè òîâàðàìè è óñëóãàìè. Îñî-
áåííîñòü îáùåñòâåííûõ òîâàðîâ çàêëþ÷àåòñÿ â íåèçáèðàòåëüíîñòè è 
íåèñêëþ÷àåìîñòè èõ â ïîòðåáëåíèè. Íåèçáèðàòåëüíîñòü â ïîòðåáëå-
íèè îçíà÷àåò, ÷òî ïîòðåáëåíèå äàííîãî òîâàðà îäíèì ÷åëîâåêîì íå 
óìåíüøàåò åãî äîñòóïíîñòè äëÿ äðóãèõ. Ñâîéñòâî íåèñêëþ÷àåìîñòè â 
ïîòðåáëåíèè ñîñòîèò â òîì, ÷òî íè îäèí ÷åëîâåê íå ìîæåò áûòü íå 
äîïóùåí ê ïîòðåáëåíèþ òîâàðà äàæå òîãäà, êîãäà îí îòêàçûâàåòñÿ 
çà íåãî ïëàòèòü. Ïðèìåðàìè îáùåñòâåííûõ òîâàðîâ ÿâëÿþòñÿ íà-
öèîíàëüíàÿ îáîðîíà, ïîääåðæàíèå ïðàâîïîðÿäêà, ãîñóäàðñòâåííîå 
óïðàâëåíèå, åäèíàÿ ýíåðãîñèñòåìà, ôóíäàìåíòàëüíûå íàó÷íûå èñ-
ñëåäîâàíèÿ è ò.ï. 

Ðûíîê íå â ñîñòîÿíèè ïðîèçâîäèòü îáùåñòâåííûå òîâàðû, ïî-
òîìó ÷òî èõ ïðîèçâîäñòâî ñâÿçàíî ñ áîëüøèìè çàòðàòàìè, äëèòåëü-
íûìè ñðîêàìè îêóïàåìîñòè, à òàêæå ñ òåì, ÷òî íåâîçìîæíî èçìå-
ðèòü ïîëåçíîñòü, ïîëó÷àåìóþ êàæäûì îòäåëüíûì ÷ëåíîì îáùåñòâà 
ïðè ïîòðåáëåíèè îáùåñòâåííûõ òîâàðîâ è â ñîîòâåòñòâèè ñ íåé óñ-
òàíîâèòü âåëè÷èíó èíäèâèäóàëüíîé îïëàòû çà ýòè òîâàðû. 

2. Ðàâíîìåðíîå ðàñïðîñòðàíåíèå èíôîðìàöèè â ýêîíîìè÷åñêîé ñðåäå. 
Íåðàâíîìåðíîñòü ðàñïðîñòðàíåíèÿ èíôîðìàöèè âåäåò ê òîìó, 

÷òî íåêîòîðûå èç õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ, ðàñïîëàãàþùèå áîëü-
øåé èíôîðìàöèåé, ïîëó÷àþò ïðåèìóùåñòâî ïåðåä äðóãèìè è îáëà-
äàþò âîçìîæíîñòüþ ïðèíèìàòü áîëåå âûãîäíûå ðåøåíèÿ. Áëàãîäàðÿ 
âëàäåíèþ îïðåäåëåííîé èíôîðìàöèåé ìîæíî ïîëó÷èòü ïðè ðàâíûõ 
ðåñóðñíûõ âëîæåíèÿõ áîëüøå ïðèáûëè, ÷åì êîíêóðåíòû, ÷òî ïðî-
òèâîðå÷èò ïðèíöèïàì ñâîáîäíîãî ðûíêà. 
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3. Îáåñïå÷åíèå ýôôåêòèâíîñòè âñåãî îáùåñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà. 
Åñëè ðûíî÷íûé ìåõàíèçì ïîääåðæèâàåò ýôôåêòèâíîñòü ïðîèçâîä-
ñòâà â ðàìêàõ îòäåëüíûõ ïðåäïðèÿòèé è ôèðì, òî ãîñóäàðñòâó îòâî-
äèòñÿ ðåøåíèå ýòîé çàäà÷è íà ìàêðîýêîíîìè÷åñêîì óðîâíå. Ê íà-
ïðàâëåíèÿì ðåàëèçàöèè äàííîé ôóíêöèè ñëåäóåò îòíåñòè: 

à) ïðîâåäåíèå àêòèâíîé è ïðîãðåññèâíîé ñòðóêòóðíîé ïîëèòèêè, 
âñåìåðíîå ñòèìóëèðîâàíèå íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî ïðîãðåññà 
(ÍÒÏ). Ðûíî÷íûé ìåõàíèçì ñïîñîáåí òîëüêî íà êîììåð÷å-
ñêîå îñâîåíèå ðåçóëüòàòîâ ÍÒÏ â ôîðìå íîâûõ òåõíîëîãèé. 
Îäíàêî îí íå â ñîñòîÿíèè îáåñïå÷èòü ñòðàòåãè÷åñêèõ ïðîðû-
âîâ â îáëàñòè íàóêè è òåõíèêè, îñóùåñòâèòü ãëóáîêèå ñòðóê-
òóðíûå ïðåîáðàçîâàíèÿ ïðîèçâîäñòâà. Ìàëîýôôåêòèâåí ðû-
íîê è â ñèòóàöèÿõ, êîãäà òðåáóåòñÿ ðåàëèçîâàòü êðóïíûå êà-
ïèòàëîåìêèå ïðîåêòû ñ äëèòåëüíûìè ñðîêàìè îêóïàåìîñòè, 
âûñîêîé ñòåïåíüþ ðèñêà è íåîïðåäåëåííîñòè â îòíîøåíèè 
áóäóùåé íîðìû ïðèáûëè. Â ðåøåíèè ýòèõ è èì ïîäîáíûõ 
ïðîáëåì íå îáîéòèñü áåç ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà; 

á) îñóùåñòâëåíèå íàó÷íî îáîñíîâàííîé äåíåæíîé ïîëèòèêè äëÿ 
ñíàáæåíèÿ ýêîíîìèêè íóæíûì êîëè÷åñòâîì äåíåã. Âîïðîñû, 
ñâÿçàííûå ñ äåíåæíûì îáðàùåíèåì, ýìèññèåé äåíåã, îðãàíè-
çàöèåé äåÿòåëüíîñòè öåíòðàëüíîãî áàíêà, íå ìîãóò áûòü ÷à-
ñòíûì äåëîì íè â îäíîé ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìå. Åñëè ãîñó-
äàðñòâî, õîòÿ áû ÷àñòè÷íî, óïóñêàåò èç ïîëÿ çðåíèÿ ðåøåíèå 
çàäà÷, ñâÿçàííûõ ñ äåíåæíîé ïîëèòèêîé, ýòî íåçàìåäëèòåëü-
íî îáîðà÷èâàåòñÿ ðîñòîì èíôëÿöèè ëèáî ñíèæåíèåì èíâå-
ñòèöèîííîé àêòèâíîñòè è, ñëåäîâàòåëüíî, ýôôåêòèâíîñòè 
âñåãî îáùåñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà; 

â) ïðîâåäåíèå âçâåøåííîé ðåãèîíàëüíîé ïîëèòèêè â èíòåðåñàõ îáåñ-
ïå÷åíèÿ âûñîêîé ðåçóëüòàòèâíîñòè âñåé ýêîíîìèêè ñòðàíû. 
Êîíêóðåíòíûé ðûíîê èíäèôôåðåíòåí ê ðåãèîíó, â êîòîðîì 
îí äåéñòâóåò. Â òî æå âðåìÿ íà ëþáîé ðåãèîí âñåãäà îêàçû-
âàþò âëèÿíèå ðàçëè÷íûå íåðûíî÷íûå ôàêòîðû: èñòîðè÷å-
ñêèå, äåìîãðàôè÷åñêèå, íàöèîíàëüíî-êóëüòóðíûå, ïðèðîäíî-
êëèìàòè÷åñêèå è ò.ï. Äëÿ ðåøåíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîáëåì, 
âîçíèêàþùèõ ïîä âëèÿíèåì òàêèõ ôàêòîðîâ, òðåáóåòñÿ àê-
òèâíîå âìåøàòåëüñòâî ãîñóäàðñòâà. 

Ðåãèîíàëüíàÿ ïîëèòèêà äîëæíà áûòü íàïðàâëåíà, ñ îäíîé ñòî-
ðîíû, íà âûðàâíèâàíèå ðàçëè÷èé â óðîâíÿõ õîçÿéñòâåííîãî ðàçâè-
òèÿ ðåãèîíîâ, à ñ äðóãîé — íà âñåñòîðîííèé ó÷åò ñïåöèôèêè êàæ-
äîãî ðåãèîíà, îáóñëîâëåííîé ìåñòíûìè îñîáåííîñòÿìè; 

ã) ïðîâåäåíèå ïîñòîÿííîé, öåëåíàïðàâëåííîé, íàó÷íî îáîñíîâàííîé 
àíòèèíôëÿöèîííîé è àíòèìîíîïîëüíîé ãîñóäàðñòâåííîé ïîëè-



Ãëàâà 2 
 

 

46

òèêè. Èíôëÿöèÿ è ìîíîïîëèçì â èõ ðàçëè÷íûõ ïðîÿâëåíè-
ÿõ — äâå íåèçëå÷èìûå äî êîíöà õðîíè÷åñêèå áîëåçíè ëþáîé 
ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû. Ðûíî÷íàÿ ýêîíîìèêà òàêæå íå â ñî-
ñòîÿíèè ñàìîñòîÿòåëüíî ñ íèìè ñïðàâèòüñÿ. Ïîýòîìó çäåñü 
íåîáõîäèìà ïðîäóìàííàÿ ãîñóäàðñòâåííàÿ ïîëèòèêà; 

ä) îñóùåñòâëåíèå ðóêîâîäñòâà âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíî-
ñòüþ â ìàñøòàáàõ âñåé íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè. Ðûíêó íå-
ïîäâëàñòíî ðåøåíèå âîïðîñîâ âíåøíåòîðãîâîé ïîëèòèêè, 
óïðàâëåíèÿ ïëàòåæíûìè áàëàíñàìè, âîçäåéñòâèÿ íà âàëþò-
íûå êóðñû. Ñàì ìåõàíèçì ðûíêà íå ìîæåò êîíòðîëèðîâàòü 
ìåæäóíàðîäíóþ ìèãðàöèþ êàïèòàëîâ è ðàáî÷åé ñèëû. Áåç 
ýôôåêòèâíîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ íà ìåæñòðà-
íîâîì óðîâíå íåâîçìîæíî äîáèòüñÿ îïòèìàëüíîãî ðàçâèòèÿ 
êàê âñåìèðíîãî, òàê è íàöèîíàëüíûõ õîçÿéñòâ. 

4. Ðåãóëèðîâàíèå «âíåøíèõ ýôôåêòîâ» ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðûíî÷íîé 
ýêîíîìèêè. 

Âíåøíèå ýôôåêòû (ýêñòåðíàëèè) — ýòî èçäåðæêè èëè âûãîäû, 
êîòîðûå íå íàõîäÿò ïîëíîãî îòðàæåíèÿ â ðûíî÷íîé öåíå, íî îêà-
çûâàþò ñóùåñòâåííîå âîçäåéñòâèå íà ïðîèçâîäèòåëåé èëè ïðîèçâî-
äèòåëåé, íå ó÷àñòâóþùèõ â ðûíî÷íîé ñäåëêå. Âíåøíèå ýôôåêòû 
ìîãóò áûòü êàê îòðèöàòåëüíûìè, òàê è ïîëîæèòåëüíûìè. Çäåñü íå 
îáîéòèñü áåç àêòèâíîãî âìåøàòåëüñòâà ãîñóäàðñòâà, êîòîðîå ìîæåò 
è äîëæíî âçÿòü íà ñåáÿ ôóíêöèþ èçìåðåíèÿ âíåøíèõ ýôôåêòîâ è 
îðãàíèçàöèè ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ äîõîäîâ ÷åðåç ãîñáþäæåò. Åñëè 
ïðåäïðèÿòèå çàãðÿçíÿåò îêðóæàþùóþ ñðåäó, òî îíî îáÿçàíî îáëà-
ãàòüñÿ ñïåöèàëüíûì íàëîãîì. Îáðàçîâàâøèåñÿ â ðåçóëüòàòå òàêîãî 
íàëîãîîáëîæåíèÿ ôèíàíñîâûå ñðåäñòâà ïîäëåæàò ïåðåäà÷å òåì, êòî 
ïîñòðàäàë îò ïîäîáíîãî çàãðÿçíåíèÿ. 

Øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå â ìèðå ïîëó÷àåò òàêîé ìåòîä 
áîðüáû ñ âíåøíèìè ýôôåêòàìè, êàê ïðåäâàðèòåëüíàÿ ãîñóäàðñò-
âåííàÿ ýêñïåðòèçà èííîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ íà ýêîëîãè÷åñêóþ 
áåçîïàñíîñòü. 

Óñòîÿì ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè îòíþäü íå ïðîòèâîðå÷èò è ïðÿìîå 
ãîñóäàðñòâåííîå àäìèíèñòðèðîâàíèå, âûðàæàþùååñÿ â çàïðåùåíèè 
êîììåð÷åñêîé ýêñïëóàòàöèè ÷àñòè íåâîñïðîèçâîäèìûõ íàöèîíàëü-
íûõ ðåñóðñîâ, èñïîëüçîâàíèÿ âðåäíûõ òåõíîëîãèé, ïðîèçâîäñòâà 
òîâàðîâ è óñëóã, íåñóùèõ óãðîçó çäîðîâüþ ÷åëîâåêà. 

Ãîñóäàðñòâî ïðèìåíÿåò ðàçëè÷íûå ìåòîäû âîçäåéñòâèÿ íà ýêî-
íîìèêó, ÷òîáû çàñòàâèòü áèçíåñ èíâåñòèðîâàòü êàïèòàë â âîññòà-
íîâëåíèå îêðóæàþùåé ñðåäû. Â ãðàæäàíñêîì îáùåñòâå îíî íåñåò 
îòâåòñòâåííîñòü çà îáåñïå÷åíèå íåîòúåìëåìîãî ïðàâà êàæäîãî ÷åëî-
âåêà íà æèçíü â óñëîâèÿõ çäîðîâîé ýêîëîãè÷åñêîé àòìîñôåðû. 
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Ïðèìåðû. Îòðèöàòåëüíûé ýôôåêò: ìàññîâàÿ îòêðûòàÿ ðàçðàáîòêà 
ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ îáõîäèòñÿ äåøåâëå øàõòíîãî ñïîñîáà äîáû÷è, 
îäíàêî ñîïðîâîæäàåòñÿ ãèáåëüþ ðàñòèòåëüíîñòè, íàðóøàåò òðàâÿíîé 
ïîêðîâ íà áîëüøèõ ïëîùàäÿõ. Â ðåçóëüòàòå ïðîèñõîäÿò ïûëüíûå áóðè, 
óõóäøàþòñÿ óñëîâèÿ âåäåíèÿ ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà è 
êà÷åñòâî æèçíè ëþäåé. 

Ïîëîæèòåëüíûé ýôôåêò: ôåðìåð ïðîâîäèò îðîñèòåëüíûé êàíàë íà 
ñâîé çåìåëüíûé ó÷àñòîê, âñëåäñòâèå ÷åãî óëó÷øàåòñÿ êà÷åñòâî ñîñåäíèõ 
çåìåëüíûõ ó÷àñòêîâ áåç âëîæåíèÿ êàïèòàëîâ ñî ñòîðîíû èõ âëàäåëüöåâ. 

 
Ñèòóàöèþ, êîãäà ëþäè ìîãóò ïîëó÷èòü áëàãî íåçàâèñèìî îò òî-

ãî, çàïëàòèëè îíè çà íåãî èëè íåò, àìåðèêàíñêèé ýêîíîìèñò, àâòîð 
ïîïóëÿðíûõ ó÷åáíèêîâ ïî ýêîíîìèêå Ïîë Õåéíå íàçâàë «ïðîáëåìîé 
áåçáèëåòíèêà». Ó ëþáîãî ÷åëîâåêà åñòü ñîáëàçí ñòàòü áåçáèëåòíè-
êîì, êîãäà ìîæíî ïîëüçîâàòüñÿ âûãîäàìè îò ïîòðåáëåíèÿ îïðåäå-
ëåííîãî áëàãà, íå îïëà÷èâàÿ èçäåðæåê, ñâÿçàííûõ ñ îáåñïå÷åíèåì 
ýòèõ âûãîä. Îäíàêî, åñëè íè ó êîãî íåò ñòèìóëà îïëà÷èâàòü ïîëî-
æèòåëüíûå âíåøíèå ýôôåêòû, òî îíè íå áóäóò ïðîèçâîäèòüñÿ. Äàí-
íóþ çàäà÷ó ðûíîê ñàì ïî ñåáå âûïîëíèòü íå ìîæåò. Äëÿ åå ðåøå-
íèÿ òðåáóåòñÿ ïðåæäå âñåãî õîðîøàÿ ïðàâîâàÿ áàçà, ðàçðàáîòêîé 
êîòîðîé äîëæíû çàíèìàòüñÿ îðãàíû ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè. 

5. Ñïðàâåäëèâîå ðàñïðåäåëåíèå äîõîäîâ è îáåñïå÷åíèå ñîöèàëüíîé 
ñòàáèëüíîñòè îáùåñòâà. 

Â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî íîâûå äîõîäû ñóáúåêòîâ ðûíî÷íûõ îòíîøå-
íèé ÿâëÿþòñÿ ðåçóëüòàòîì âëîæåíèÿ ðàíåå ïîëó÷åííûõ äîõîäîâ, 
ðûíî÷íàÿ ñèñòåìà èìååò òåíäåíöèþ ê êîíöåíòðàöèè áîãàòñòâà íà 
îäíîì ïîëþñå è áåäíîñòè — íà äðóãîì. Ðûíîê îñòàâëÿåò áåç 
ñðåäñòâ ê ñóùåñòâîâàíèþ èíâàëèäîâ, ïðåñòàðåëûõ, äåòåé, ìíîãîäåò-
íûå ñåìüè. Â ýòîì çàêëþ÷àåòñÿ ïðè÷èíà âíóòðåííåé íåñòàáèëüíî-
ñòè ðûíî÷íîé ñèñòåìû. Ñ òî÷êè çðåíèÿ ðûíî÷íîé ýòèêè çäåñü íåò 
ïðîòèâîðå÷èé: ñïðàâåäëèâûì ñ÷èòàåòñÿ ëþáîé äîõîä, ïîëó÷åííûé â 
ðåçóëüòàòå ó÷àñòèÿ â ñâîáîäíîé êîíêóðåíöèè. Ñ ïîçèöèé æå îáùå-
÷åëîâå÷åñêîé ýòèêè ñïðàâåäëèâîñòü îòñóòñòâóåò, òàê êàê â ñâîáîä-
íîì îáùåñòâå êàæäûé ÷åëîâåê äîëæåí èìåòü ãàðàíòèè ñâîåé ýêî-
íîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè. Òàêèå ãàðàíòèè â ðàçëè÷íûõ ôîðìàõ 
îáÿçàíî äàòü èíäèâèäó ãîñóäàðñòâî. 

Ôóíêöèþ îáåñïå÷åíèÿ ñîöèàëüíîé ñòàáèëüíîñòè îáùåñòâà ãîñó-
äàðñòâî ðåàëèçóåò ïî ñëåäóþùèì íàïðàâëåíèÿì: 

à) ñ ïîìîùüþ ñîîòâåòñòâóþùåé íàëîãîâîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâî 
ïåðåðàñïðåäåëÿåò ÷åðåç ñâîé áþäæåò äîõîäû ìåæäó ðàçëè÷-
íûìè êàòåãîðèÿìè ãðàæäàí â öåëÿõ ðåàëèçàöèè íåîòúåìëåìî-
ãî ïðàâà ÷åëîâåêà íà îïðåäåëåííûé ñòàíäàðò áëàãîñîñòîÿíèÿ. 
Ïîäîáíàÿ äåÿòåëüíîñòü îáóñëîâëåíà ñóùåñòâîâàíèåì áîëü-
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øîé êàòåãîðèè ãðàæäàí, ïîëó÷àþùèõ ôèêñèðîâàííûå äîõîäû 
(ðàáîòíèêè ñôåðû ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ, ó÷åíûå, âî-
åííîñëóæàùèå, ñîòðóäíèêè ïðàâîîõðàíèòåëüíûõ îðãàíîâ). 
Ñþäà æå ìîæíî äîáàâèòü òåõ, êòî ïîÿâëÿåòñÿ íà ðûíêå òîëü-
êî â êà÷åñòâå ïîòðåáèòåëåé (èíâàëèäû, äåòè, ïåíñèîíåðû), 
êîòîðûå íå ìîãóò îáîéòèñü áåç ïîìîùè ãîñóäàðñòâà; 

á) ðåãóëèðîâàíèå ðûíêà ðàáî÷åé ñèëû â öåëÿõ ñîêðàùåíèÿ âûíóæ-
äåííîé áåçðàáîòèöû, à òàêæå ìàòåðèàëüíîå îáåñïå÷åíèå ëèö, 
îêàçàâøèõñÿ áåç ðàáîòû. Ìåõàíèçì ðûíêà íå îáåñïå÷èâàåò 
àâòîìàòè÷åñêè ïðàâî ÷åëîâåêà íà òðóä. Ïî ðàçëè÷íûì ïðè-
÷èíàì âîçíèêàþò ñòðóêòóðíàÿ, òåõíîëîãè÷åñêàÿ, ðåãèîíàëü-
íàÿ è äðóãèå ôîðìû áåçðàáîòèöû. Èíòåðåñû ñîõðàíåíèÿ ñòà-
áèëüíîñòè â îáùåñòâå è íàèáîëåå ýôôåêòèâíîãî èñïîëüçîâà-
íèÿ ñàìîãî öåííîãî ðåñóðñà — ÷åëîâå÷åñêîãî òðóäà îáúåê-
òèâíî òðåáóþò àêòèâíîãî âìåøàòåëüñòâà ãîñóäàðñòâà â ðåøå-
íèå ïðîáëåìû çàíÿòîñòè; 

â) çàáîòà î çàíÿòûõ òðóäîâîé äåÿòåëüíîñòüþ ïóòåì óñòàíîâëåíèÿ 
ìèíèìàëüíûõ óðîâíåé çàðàáîòíîé ïëàòû, îáåñïå÷èâàþùåé 
íîðìàëüíûå óñëîâèÿ âîñïðîèçâîäñòâà ðàáî÷åé ñèëû. 

6. Àíòèìîíîïîëüíàÿ ïîëèòèêà. 
Öåëüþ äåÿòåëüíîñòè êàæäîé êîììåð÷åñêîé ôèðìû, áàíêà, 

ïðåäïðèÿòèÿ â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå ÿâëÿåòñÿ ìàêñèìèçàöèÿ ïðè-
áûëè. Îíà äîñòèãàåòñÿ ïóòåì ðàñøèðåíèÿ ðûíêà ñáûòà è óñòðàíå-
íèÿ êîíêóðåíòîâ. Â èòîãå ëèêâèäèðóåòñÿ êîíêóðåíöèÿ, ÷òî íàðó-
øàåò ôóíêöèîíèðîâàíèå ðûíî÷íîãî ìåõàíèçìà. Îñîáûé êîíòðîëü 
íåîáõîäèì â îáëàñòÿõ åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé, ãäå êîíêóðåíöèÿ 
íå ìîæåò äåéñòâîâàòü â ñèëó òàêîé îáúåêòèâíîé ïðè÷èíû, êàê 
çíà÷èòåëüíûå çàòðàòû íà ñîçäàíèå è ïîääåðæàíèå êîíêóðåíòíîé 
ñðåäû. 

Èòàê, ãîñóäàðñòâî äîëæíî âçÿòü íà ñåáÿ ðåøåíèå âñåõ âûøåíà-
çâàííûõ ïðîáëåì, êîòîðûå íå â ñîñòîÿíèè ðåøèòü ðûíîê. Êðîìå 
òîãî, ãîñóäàðñòâî äîëæíî îáåñïå÷èòü ýêîíîìèêó íåîáõîäèìûì êî-
ëè÷åñòâîì äåíåã äëÿ ñîâåðøåíèÿ ñäåëîê. Áåç ñîçäàíèÿ äàííûõ óñëî-
âèé ðûíî÷íûé ìåõàíèçì íå ñìîæåò ýôôåêòèâíî ôóíêöèîíèðîâàòü. 
Òàêèì îáðàçîì, ìèíèìàëüíûå ãðàíèöû ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà â óïðàâ-
ëåíèè ðûíî÷íîé ýêîíîìèêîé — ýòî: 

 îðãàíèçàöèÿ äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ, ñíàáæåíèå ýêîíîìèêè íå-
îáõîäèìûì êîëè÷åñòâîì äåíåã; 

 ïðîèçâîäñòâî îáùåñòâåííûõ òîâàðîâ è óñëóã; 
 ðåãóëèðîâàíèå âíåøíèõ ýôôåêòîâ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðûíî÷-

íîé ýêîíîìèêè, áîðüáà ñ èíôëÿöèåé, ìîíîïîëèçìîì, áåçðà-
áîòèöåé; 
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 ñîçäàíèå ïðàâîâîé áàçû ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè è çà-
ùèòà ïðàâ ñîáñòâåííîñòè (îáåñïå÷åíèå ïðàâîâûõ ãàðàíòèé 
ñîáñòâåííîñòè, çàùèòà ïðàâ ïîòðåáèòåëåé, ðåãóëèðîâàíèå òðó-
äîâûõ îòíîøåíèé, ñîçäàíèå ðàâíûõ óñëîâèé äëÿ êîíêóðåí-
öèè); 

 ðåãóëèðîâàíèå äåÿòåëüíîñòè åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé. 
Ðåàëüíàÿ õîçÿéñòâåííàÿ ïðàêòèêà äåëàåò íåîáõîäèìûì áîëåå 

øèðîêîå ó÷àñòèå ãîñóäàðñòâà â ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññàõ, âûïîëíå-
íèå èì äîïîëíèòåëüíûõ ôóíêöèé. Ê ÷èñëó íàçâàííûõ ôóíêöèé 
ìîæíî îòíåñòè: 

 ïåðåðàñïðåäåëåíèå äîõîäîâ è óñòðàíåíèå ÷ðåçìåðíîãî ñîöè-
àëüíîãî íåðàâåíñòâà; 

 âûðàâíèâàíèå óðîâíåé ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ 
ðåãèîíîâ ñòðàíû (ðåãèîíàëüíàÿ ïîëèòèêà); 

 ðàçâèòèå è ñîâåðøåíñòâîâàíèå ðûíî÷íîé èíôðàñòðóêòóðû; 
 ïîääåðæàíèå ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñòàáèëüíîñòè; 
 çàùèòà íàöèîíàëüíûõ èíòåðåñîâ â ìåæäóíàðîäíûõ ýêîíîìè-

÷åñêèõ îòíîøåíèÿõ; 
 îáåñïå÷åíèå ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ñòðàíû. 
Âìåøàòåëüñòâî ãîñóäàðñòâà â ðûíî÷íóþ ýêîíîìèêó äîïóñòèìî 

äî òåõ ïîð, ïîêà ñîõðàíÿþòñÿ ðûíî÷íûå ñâÿçè, ñóùåñòâóþò êîíêó-
ðåíòíàÿ ñðåäà è ñâîáîäà âûáîðà. Ýòî ìàêñèìàëüíûå ãðàíèöû ó÷àñòèÿ 
ãîñóäàðñòâà â óïðàâëåíèè ðûíî÷íîé ýêîíîìèêîé. Êîãäà æå ãîñóäàðñò-
âî, ðóêîâîäñòâóÿñü ïóñòü äàæå áëàãèìè íàìåðåíèÿìè, ïûòàåòñÿ äå-
ëàòü áîëüøå, ÷åì åìó ïîçâîëèòåëüíî â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå, ñ íå-
èçáåæíîñòüþ íàñòóïàåò ãóáèòåëüíàÿ äåôîðìàöèÿ ìåõàíèçìà ðûíêà. 
Ýòî âåäåò ê óñòîé÷èâîìó ñíèæåíèþ ýôôåêòèâíîñòè ïðîèçâîäñòâà, à 
ýêîíîìèêà òåðÿåò îðèåíòàöèþ íà ïîòðåáèòåëüñêèé ñïðîñ. 

Ïðè îïðåäåëåíèè ìàêñèìàëüíî äîïóñòèìûõ ãðàíèö âìåøàòåëüñò-
âà ãîñóäàðñòâà êîíêóðåíòíûé ðûíîê ïðåäúÿâëÿåò ê íåìó ðÿä òðåáî-
âàíèé, ñðåäè êîòîðûõ âûäåëÿþòñÿ ñëåäóþùèå. 

1. Èñêëþ÷åíèå ëþáûõ äåéñòâèé ãîñóäàðñòâà, âåäóùèõ ê ðàçðûâó 
ñâÿçåé âíóòðèðûíî÷íîãî ìåõàíèçìà. 

Ðå÷ü èäåò î ñîõðàííîñòè è çàùèùåííîñòè èçâåñòíûõ ïðèçíàêîâ 
ñâîáîäíîãî ðûíêà. Åñëè ãîñóäàðñòâî ÷ðåçìåðíî óâåëè÷èâàåò ñâîé 
ñåêòîð â ýêîíîìèêå, òî ýòî ìîæåò ïðèâåñòè ê îãðàíè÷åíèþ ñâîáîäû 
ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè è ñîêðàùåíèþ ãðàæäàíñêîãî 
ñåêòîðà ýêîíîìèêè. Ìåõàíèçì ðûíêà áóäåò ðàçðóøàòüñÿ è â ñëó÷àå 
óñèëåíèÿ àäìèíèñòðàòèâíîãî êîíòðîëÿ íàä öåíàìè. Âåäü èìåííî 
öåíà ÿâëÿåòñÿ ñèãíàëîì äëÿ ïðåäïðèíèìàòåëåé è ñòèìóëèðóåò ðàç-
âèòèå òåõ ïðîèçâîäñòâ è îòðàñëåé, êîòîðûå óäîâëåòâîðÿþò âîçðîñ-
øèé ñïðîñ. 
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Ðûíî÷íûé ìåõàíèçì ñóùåñòâóåò â ðåæèìå ñâîáîäíîãî ïåðåìå-
ùåíèÿ âñåõ âèäîâ ðåñóðñîâ, ñëåäîâàòåëüíî, ãèáåëüíûì äëÿ íåãî ÿâ-
ëÿåòñÿ òàê íàçûâàåìîå ôîíäèðîâàíèå, èëè íàòóðàëüíîå ðàñïðåäåëå-
íèå ðåñóðñîâ. Ïàãóáíûì äëÿ ýêîíîìèêè ñòàíîâèòñÿ è èñêóññòâåí-
íîå ñîõðàíåíèå ðàáî÷èõ ìåñò â òåõíîëîãè÷åñêè áåñïåðñïåêòèâíûõ 
ïðîèçâîäñòâàõ è îáåñïå÷åíèå òàê íàçûâàåìîé ïîëíîé çàíÿòîñòè. 

Ðûíîê, ïðèâîäèìûé â äâèæåíèå èçìåíåíèÿìè â ñïðîñå, íå 
ïðèåìëåò òîòàëüíîãî äèðåêòèâíîãî ïëàíèðîâàíèÿ, îäíàêî ýòî íå 
îçíà÷àåò, ÷òî â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå âîîáùå íåò ìåñòà ïëàíèðî-
âàíèþ. Íàïðîòèâ, îíî çäåñü øèðîêî ïðåäñòàâëåíî êàê íà ìèêðî-, 
òàê è íà ìàêðîóðîâíå, íî íîñèò èíäèêàòèâíûé, ðåêîìåíäàòåëüíûé 
õàðàêòåð. Îíî äîïóñêàåò ñóùåñòâåííóþ êîððåêòèðîâêó â ïðîöåññå 
âûïîëíåíèÿ ïëàíîâ ñ ó÷åòîì ñêëàäûâàþùåéñÿ õîçÿéñòâåííîé ñè-
òóàöèè. 

2. Ïðèìåíåíèå â õîçÿéñòâåííîé ïðàêòèêå ïðåèìóùåñòâåííî ýêîíî-
ìè÷åñêèõ, à íå àäìèíèñòðàòèâíûõ ìåòîäîâ óïðàâëåíèÿ. 

Âîçäåéñòâèå ãîñóäàðñòâà íà ýêîíîìè÷åñêèå ïðîöåññû ìîæåò 
îñóùåñòâëÿòüñÿ ïðÿìûìè è êîñâåííûìè ìåòîäàìè. 

Ìåòîäû ïðÿìîãî (àäìèíèñòðàòèâíîãî) âîçäåéñòâèÿ âûíóæäàþò 
ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ ïðèíèìàòü ðåøåíèÿ, îñíîâàííûå íå íà 
ñàìîñòîÿòåëüíîì ýêîíîìè÷åñêîì âûáîðå, à íà ïðåäïèñàíèÿõ ãîñó-
äàðñòâà. Â êà÷åñòâå ïðèìåðà ìîæíî íàçâàòü ïðÿìûå íàëîãè, þðèäè-
÷åñêèå ïðåäïèñàíèÿ ïî àìîðòèçàöèîííûì îò÷èñëåíèÿì, áþäæåòíûå 
ïðîöåäóðû ïî ãîñóäàðñòâåííûì èíâåñòèöèÿì. Ïðÿìûå ìåòîäû ÷àñòî 
èìåþò âûñîêóþ ýôôåêòèâíîñòü âñëåäñòâèå îïåðàòèâíîãî äîñòèæå-
íèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ðåçóëüòàòîâ. Îäíàêî ó íèõ åñòü âåñüìà ñåðüåç-
íûå íåäîñòàòêè. Ýêîíîìèêà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñîâîêóïíîñòü ìíî-
ãèõ ñóáúåêòîâ. Ìåæäó íèìè âîçíèêàåò óñòîé÷èâàÿ ñèñòåìà âçàèìî-
ñâÿçåé. È åñëè îäèí èç ñóáúåêòîâ âûíóæäåí ïðèíèìàòü íàâÿçàííûå 
èçâíå (ãîñóäàðñòâîì) ðåøåíèÿ, òî ýòî ìîæåò íàðóøèòü óñòàíîâèâ-
øååñÿ ìåæäó ó÷àñòíèêàìè ðûíêà ðàâíîâåñèå: òå àãåíòû ðûíêà, íà 
êîòîðûõ íåïîñðåäñòâåííî íå áûëè íàïðàâëåíû ãîñóäàðñòâåííûå 
ìåðû, òàêæå îáÿçàíû áóäóò ðåàãèðîâàòü ñîîòâåòñòâóþùèì îáðàçîì 
íà àäìèíèñòðàòèâíîå âîçäåéñòâèå. Äðóãèìè ñëîâàìè, ïðÿìûå ìåòî-
äû ìîãóò ïðèâåñòè ê íàðóøåíèþ åñòåñòâåííîãî ðàçâèòèÿ ðûíî÷íûõ 
ïðîöåññîâ. 

Ïðè èñïîëüçîâàíèè ìåòîäîâ êîñâåííîãî (ýêîíîìè÷åñêîãî) âîç-
äåéñòâèÿ ãîñóäàðñòâî ïðÿìî íå âìåøèâàåòñÿ â ïðîöåññ ïðèíÿòèÿ 
ðåøåíèé ñóáúåêòàìè õîçÿéñòâîâàíèÿ. Îíî ëèøü ñîçäàåò ïðåäïî-
ñûëêè ê òîìó, ÷òîáû ïðè ñàìîñòîÿòåëüíîì âûáîðå àãåíòû ðûíêà 
òÿãîòåëè ê òåì âàðèàíòàì, êîòîðûå ñîîòâåòñòâóþò öåëÿì ýêîíîìè-
÷åñêîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà. 
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Ïðåèìóùåñòâî êîñâåííûõ ìåòîäîâ âîçäåéñòâèÿ íà ýêîíîìèêó çà-
êëþ÷àåòñÿ èìåííî â òîì, ÷òî îíè íå íàðóøàþò ðûíî÷íîé ñèòóàöèè. 
Íåäîñòàòêîì èõ ÿâëÿåòñÿ îïðåäåëåííûé âðåìåííîé ëàã (ðàññòîÿ-
íèå), âîçíèêàþùèé ìåæäó ìîìåíòàìè ïðèíÿòèÿ ãîñóäàðñòâîì ìåð, 
ðåàêöèåé íà íèõ ýêîíîìèêè è ðåàëüíûìè èçìåíåíèÿìè â õîçÿéñò-
âåííûõ ðåçóëüòàòàõ. 

Êîñâåííûå ìåðû èìåþò ðàçëè÷íóþ ñòåïåíü âëèÿíèÿ íà ïðèíÿ-
òèå ñóáúåêòîì ñàìîñòîÿòåëüíûõ ðåøåíèé. Ðÿä ðû÷àãîâ (êîñâåííûå 
íàëîãè, ïîøëèíû) âîçäåéñòâóþò äîñòàòî÷íî àêòèâíî. Òàêàÿ æå 
ìåðà, êàê ïðåäîñòàâëåíèå ðûíî÷íîìó ñåêòîðó ýêîíîìè÷åñêîé èí-
ôîðìàöèè, õîòÿ è ðåàëèçóåòñÿ â èíòåðåñàõ ãîñóäàðñòâåííîé ïîëè-
òèêè, íå âûçûâàåò ñòîëü ñåðüåçíîé ðåàêöèè ðûíî÷íûõ àãåíòîâ. 
Åñëè ãîñóäàðñòâî áåç îãëÿäêè ïóñêàåò â õîä êîñâåííûå ðåãóëÿòî-
ðû, ðûíîê íà÷èíàåò äàâàòü ñáîè è ìîæåò ñîâñåì ïîòåðÿòü ñâîþ 
ðåçóëüòàòèâíîñòü. 

Çðåëàÿ ðûíî÷íàÿ ýêîíîìèêà ïðåäïîëàãàåò â îñíîâíîì êîñâåí-
íîå âîçäåéñòâèå íà õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ, ÷òî îáåñïå÷èâàåò 
ñâîáîäó â ïðèíÿòèè ÷àñòíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ðåøåíèé. Â óñëîâèÿõ 
òðàíñôîðìèðóåìîé ýêîíîìèêè (èëè â ñëó÷àå êðèçèñà) ñîîòíîøåíèå 
ìåòîäîâ ìîæåò ñòàòü èíûì: íà ïåðâûé ïëàí âîçìîæíî âûäâèæåíèå 
ìåòîäîâ ïðÿìîãî ðåãóëèðîâàíèÿ. 

3. Ó÷åò òîãî, ÷òî âìåøàòåëüñòâî ãîñóäàðñòâà â ðûíî÷íóþ ýêîíî-
ìèêó äàåò êàê ïîëîæèòåëüíûé, òàê è îòðèöàòåëüíûé ðåçóëüòàò. 

Ðå÷ü èäåò î òîì, ÷òî â ðûíî÷íîì õîçÿéñòâå ýêîíîìè÷åñêèå ðå-
ãóëÿòîðû, ïðèíîñÿ ïîçèòèâíûé ýôôåêò íà íåêîòîðîì ðûíêå, îáúåê-
òèâíî íå ìîãóò ñòîëü æå õîðîøî ñêàçàòüñÿ íà äðóãèõ ðûíêàõ, à çà-
÷àñòóþ âûçûâàþò çäåñü íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ. Ê ïðèìåðó, îñóùå-
ñòâëÿÿ àíòèèíôëÿöèîííóþ ïîëèòèêó, ãîñóäàðñòâî ñòðåìèòñÿ îãðà-
íè÷èòü ïðèòîê äåíåã â êàíàëû îáðàùåíèÿ è äîáèòüñÿ òåì ñàìûì 
ñíèæåíèÿ òåìïîâ èíôëÿöèè. 

Îäíàêî îãðàíè÷åíèå äåíåæíîé ìàññû â îáðàùåíèè ïðèâîäèò ê 
óäîðîæàíèþ êðåäèòà, ÷òî óìåíüøàåò ñïðîñ íà äåíüãè, ñîêðàùàÿ, 
òàêèì îáðàçîì, ôèíàíñèðîâàíèå èíâåñòèöèé, ÷òî, â ñâîþ î÷åðåäü, 
òîðìîçèò ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò â öåëîì. Ñëåäîâàòåëüíî, åñëè ãîñó-
äàðñòâî ãîòîâèòñÿ â êàêîé-ëèáî ýêîíîìè÷åñêîé ñôåðå èñïîëüçîâàòü 
êîñâåííûå ðåãóëÿòîðû, òî îíî äîëæíî ïðåäóñìîòðåòü è áûòü ãîòî-
âûì íåéòðàëèçîâàòü íåæåëàòåëüíûå ïîáî÷íûå ýôôåêòû. 

4. Ñîçíàòåëüíîå è àêòèâíîå èñïîëüçîâàíèå âîçìîæíîñòåé è àâòî-
ðèòåòà ïðàâîîõðàíèòåëüíûõ îðãàíîâ â ïðîöåññå îñóùåñòâëåíèÿ ãîñó-
äàðñòâîì ðåãóëèðóþùåãî âîçäåéñòâèÿ íà ýêîíîìè÷åñêèå ïðîöåññû. Äðó-
ãèìè ñëîâàìè, ãîñóäàðñòâî îáÿçàíî íå òîëüêî óñòàíàâëèâàòü ïðàâè-
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ëà ïîâåäåíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ, íî è ðàçðàáàòûâàòü ìåõà-
íèçì ïðåòâîðåíèÿ â æèçíü ïðèíèìàåìûõ çàêîíîâ è äðóãèõ íîðìà-
òèâíûõ àêòîâ, à òàêæå îáåñïå÷èâàòü èõ ðåàëèçàöèþ âñåìè èìåþùè-
ìèñÿ ó íåãî ñðåäñòâàìè, âêëþ÷àÿ èñïîëüçîâàíèå ñèëîâûõ ñòðóêòóð, 
â òîì ÷èñëå îðãàíîâ âíóòðåííèõ äåë. 

Ðóêîâîäñòâóÿñü ñâîèì ïîëîæåíèåì â ñèñòåìå ãîñóäàðñòâåííîé 
âëàñòè è óïðàâëåíèÿ, îïèðàÿñü íà çàêðåïëåííûå çà íèìè ïðàâà è 
îáÿçàííîñòè, ïðàâîîõðàíèòåëüíûå îðãàíû äîëæíû ñïîñîáñòâîâàòü 
ïðîâåäåíèþ â æèçíü ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà, ñîçäà-
âàòü íåòåðïèìóþ îáñòàíîâêó äëÿ ñóáúåêòîâ, ñòðåìÿùèõñÿ ê ïîëó÷å-
íèþ äîõîäîâ çà ñ÷åò íåçàêîííîé ýêîíîìè÷åñêîé è ïðåñòóïíîé äåÿ-
òåëüíîñòè, ïðåäóïðåæäàòü, âûÿâëÿòü è ïðåñåêàòü ëþáûå êðèìèíàëü-
íûå ïîñÿãàòåëüñòâà íà ýêîíîìè÷åñêèå îñíîâû äåÿòåëüíîñòè ãîñó-
äàðñòâà. 

Îáùàÿ ñòðàòåãèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ðûíî÷íîé 
ýêîíîìèêè áàçèðóåòñÿ íà ñëåäóþùèõ ïðèíöèïàõ: 

 ãîñóäàðñòâî äîëæíî ôèíàíñèðîâàòü òîëüêî òå îòðàñëè, êîòî-
ðûå íå ïðèâëåêàþò ÷àñòíûé áèçíåñ; 

 ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå äîëæíî ïîìîãàòü ðàçâèòèþ ÷à-
ñòíîãî áèçíåñà, à íå êîíêóðèðîâàòü ñ íèì è íå ïîäàâëÿòü åãî; 

 ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå äîëæíî ñïîñîáñòâîâàòü ýêîíî-
ìè÷åñêîìó ðîñòó è ñîöèàëüíîé ñòàáèëüíîñòè; 

 ãîñóäàðñòâåííîå âìåøàòåëüñòâî â ðûíî÷íûå ïðîöåññû òåì 
ýôôåêòèâíåå, ÷åì áîëåå ðûíî÷íóþ ôîðìó îíî ïðèíèìàåò. 

Ãîâîðÿ î ãîñóäàðñòâåííîì ðåãóëèðîâàíèè, âûäåëÿþò åãî îáúåê-
òû (÷òî ðåãóëèðóþò) è ñóáúåêòû (êòî ðåãóëèðóåò). 

Îáúåêòû ÃÐÝ î÷åíü ðàçíîîáðàçíû è ðàçëè÷àþòñÿ ïî óðîâíþ 
ðåøàåìûõ ãîñóäàðñòâîì çàäà÷: 

 ôèðìû, îòðàñëè, ðåãèîíû, ñåêòîðà ýêîíîìèêè (ïðîìûøëåí-
íîñòü, òðàíñïîðò, ñôåðà óñëóã è ò.ï.); 

 îáùåõîçÿéñòâåííûå (ýêîíîìè÷åñêèé öèêë, äåíåæíîå îáðàùå-
íèå, öåíû, ÍÈÎÊÐ) è ãëîáàëüíûå ïðîöåññû; 

 âíåøíåýêîíîìè÷åñêèå ñâÿçè; 
 ñîöèàëüíûå îòíîøåíèÿ (ìåæäó ðàáîòîäàòåëÿìè è ðàáîòíè-

êàìè); 
 îêðóæàþùàÿ ñðåäà. 
Ñóáúåêòàìè ÃÐÝ âûñòóïàþò èñïîëíèòåëüíàÿ, çàêîíîäàòåëüíàÿ è 

ñóäåáíàÿ âåòâè âëàñòè, à òàêæå Öåíòðàëüíûé áàíê. 
Ñðåäè ñóáúåêòîâ ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè â Ðîññèè ìîæíî âû-

äåëèòü ñëåäóþùèå óðîâíè: 
— îáùåãîñóäàðñòâåííûé — Ïðåçèäåíò ÐÔ, Ôåäåðàëüíîå Ñîáðà-

íèå ÐÔ, Ïðàâèòåëüñòâî ÐÔ; 
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— ôóíêöèîíàëüíûé — Ìèíèñòåðñòâî ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ 
ÐÔ, Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ ÐÔ, Ãîññòàíäàðò, Ôåäåðàëüíàÿ 
òàìîæåííàÿ ñëóæáà (ÔÒÑ) è äð.; 

— òåððèòîðèàëüíûé — ðåãèîíàëüíûå îðãàíû âëàñòè è óïðàâ-
ëåíèÿ; 

— îòðàñëåâîé — îòðàñëåâûå ìèíèñòåðñòâà è âåäîìñòâà, ïðèíè-
ìàþùèå êàê ïðÿìîå, òàê è êîñâåííîå ó÷àñòèå â ãîñóäàðñòâåí-
íîì ðåãóëèðîâàíèè â ñôåðå ýêîíîìèêè íà ôåäåðàëüíîì 
óðîâíå; 

— ìåñòíûé — îðãàíû ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ. 
Ñóùåñòâóþò ñëåäóþùèå òèïû ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ: 
 ïîëíûé ãîñóäàðñòâåííûé ìîíîïîëèçì â óïðàâëåíèè íàðîäíûì 

õîçÿéñòâîì (õàðàêòåðåí äëÿ àäìèíèñòðàòèâíî-êîìàíäíîé ñèñ-
òåìû è, ïðåæäå âñåãî, ÑÑÑÐ); 

 êðàéíèé ëèáåðàëèçì, îðèåíòèðóþùèéñÿ íà íåîãðàíè÷åííîå 
÷àñòíîå ïðåäïðèíèìàòåëüñòâî (ïðèñóù òîëüêî ÑØÀ); 

 ñî÷åòàíèå ãîñóäàðñòâåííîãî ìîíîïîëèçìà è ëèáåðàëèçìà â 
ðàçëè÷íûõ âàðèàíòàõ (øâåäñêàÿ, ÿïîíñêàÿ, êîðåéñêàÿ, ãåðìàí-
ñêàÿ è äðóãèå ìîäåëè). 

Õîçÿéñòâåííàÿ ïðàêòèêà ïîçâîëÿåò âûäåëèòü äâå ãëàâíûå ìîäå-
ëè ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ. 

1. Ðåàêòèâíàÿ (àäàïòàöèîííàÿ) ìîäåëü, êîòîðàÿ ÷óòêî ðåàãèðóåò 
íà èçìåíåíèÿ ðûíî÷íîé êîíúþíêòóðû è îñå÷êè ðûíêà (èäåàë — 
ÑØÀ); 

2. Ïðîàêòèâíàÿ ìîäåëü ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, êîòî-
ðàÿ îñíîâàíà íà ïðåäóïðåæäåíèè âîçìîæíûõ ñáîåâ â ôóíêöèîíèðî-
âàíèè ðûíî÷íîãî ìåõàíèçìà ïóòåì òî÷íîé äîçèðîâêè îáúåìîâ ãîñó-
äàðñòâåííîãî âìåøàòåëüñòâà (èäåàë — ßïîíèÿ). 

2.3. Ôîðìû ãîñóäàðñòâåííîãî  
ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè 

Ôóíêöèè ãîñóäàðñòâà â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå ðåàëèçóþòñÿ ÷åðåç 
ðàçëè÷íûå ôîðìû ðåãóëèðîâàíèÿ. 

1. Óïðàâëåíèå ãîñóäàðñòâåííûì ñåêòîðîì. 
Ê ãîñóäàðñòâåííîìó ñåêòîðó îòíîñÿòñÿ îáúåêòû íåäâèæèìîñòè, 

ãîñóäàðñòâåííûå ïðåäïðèÿòèÿ è ó÷ðåæäåíèÿ, õîçÿéñòâåííûå îáùå-
ñòâà ñ äîëåé ãîñóäàðñòâåííîãî ó÷àñòèÿ áîëåå 50% óñòàâíîãî êàïè-
òàëà, ïàêåòû àêöèé, íàõîäÿùèåñÿ â ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííî-
ñòè. Â îäíèõ ñòðàíàõ ãîññåêòîð âîçíèê ãëàâíûì îáðàçîì â ðåçóëüòà-
òå íàöèîíàëèçàöèè ðÿäà îòðàñëåé è ïðåäïðèÿòèé ïîñëå Âòîðîé ìè-
ðîâîé âîéíû (Ôðàíöèÿ, Èòàëèÿ, Âåëèêîáðèòàíèÿ, Àâñòðèÿ), â äðó-



Ãëàâà 2 
 

 

54 

ãèõ ãîñóäàðñòâî ñàìî ñòðîèëî ïðåäïðèÿòèÿ èëè ïðèîáðåòàëî ðàçî-
ðÿþùèåñÿ õîçÿéñòâåííûå îáúåêòû (ÔÐÃ, ÑØÀ, Øâåöèÿ, ßïîíèÿ). 
Â ïåðâîé ãðóïïå ñòðàí äîëÿ ãîññåêòîðà â íàöèîíàëüíîì áîãàòñòâå 
âûøå, ÷åì âî âòîðîé. 

Äëÿ èçìåðåíèÿ âåëè÷èíû è ðîëè ãîññåêòîðà â ýêîíîìèêå ñóùå-
ñòâóåò ðÿä ïîêàçàòåëåé: 

1) äîëÿ ãîñðàñõîäîâ â ÂÂÏ (íåäîñòàòîê ýòîãî ïîêàçàòåëÿ â òîì, 
÷òî îí âêëþ÷àåò òðàíñôåðòû); 

2) äîëÿ ãîñóäàðñòâåííîãî ïîòðåáëåíèÿ â ÂÂÏ (äàííûé ïîêàçà-
òåëü èçìåðÿåò ðàñõîäû ãîñóäàðñòâà íà ïðîèçâîäñòâî îáùåñòâåííûõ 
òîâàðîâ è óñëóã); 

3) äîëÿ ãîññëóæàùèõ â îáùåì îáúåìå çàíÿòûõ â ýêîíîìèêå. 
Â ñòðàíàõ ñ ëèáåðàëüíîé ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìîé (Àâñòðàëèÿ, 

Íîâàÿ Çåëàíäèÿ) ãîñðàñõîäû ñîñòàâëÿþò 30—35%, â ñòðàíàõ ñîöè-
àëüíîãî ðûíî÷íîãî õîçÿéñòâà (Åâðîïà) — îêîëî 50% ÂÂÏ (Øâå-
öèÿ — 65%), â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ — íå áîëåå 20%. 

Ñôåðû äåÿòåëüíîñòè ãîññåêòîðà: îáîðîííî-ïðîìûøëåííûé êîì-
ïëåêñ è êîíâåðñèÿ, èííîâàöèîííûå ïðîöåññû â íàóêîåìêèõ îòðàñëÿõ 
ïðîèçâîäñòâà, ñîöèàëüíàÿ è ïðîèçâîäñòâåííàÿ èíôðàñòðóêòóðà. 

Ïî óñëîâèÿì èñïîëüçîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè â 
Ðîññèè âûäåëÿþò: 

à) ãîñóäàðñòâåííûå óíèòàðíûå ïðåäïðèÿòèÿ (ÃÓÏ), êîòîðûå 
ôóíêöèîíèðóþò â äâóõ ôîðìàõ: 

— ïðåäïðèÿòèå, îñíîâàííîå íà ïðàâå õîçÿéñòâåííîãî âåäåíèÿ 
íà çàêðåïëåííîå çà íèì èìóùåñòâî (â êà÷åñòâå ïðèìåðà ìîæ-
íî ïðèâåñòè àâòîòðàíñïîðòíîå ïðåäïðèÿòèå «Ìîñãîðòðàíñ», 
êîòîðîå îñóùåñòâëÿåò ïåðåâîçêè ïàññàæèðîâ). Òàêîå ïðåä-
ïðèÿòèå îòíîñèòåëüíî ñàìîñòîÿòåëüíî â ðàñïîðÿæåíèè çàêðå-
ïëåííûì çà íèì èìóùåñòâîì. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî èìóùåñòâî 
ìîæíî èñïîëüçîâàòü ïî ñâîåìó óñìîòðåíèþ, çà èñêëþ÷åíèåì 
åãî ïðîäàæè, ñäà÷è â àðåíäó, âíåñåíèÿ â çàëîã. Ïðåäïðèÿòèå 
ìîæåò ñîçäàòü äî÷åðíåå ïðåäïðèÿòèå ïóòåì ïåðåäà÷è åìó â 
óñòàíîâëåííîì ïîðÿäêå ÷àñòè ñâîåãî èìóùåñòâà â õîçÿéñò-
âåííîå âåäåíèå. ×àñòü ïðèáûëè, çàðàáîòàííîé ïðåäïðèÿòèåì, 
îñíîâàííûì íà ïðàâå õîçÿéñòâåííîãî âåäåíèÿ, îñòàåòñÿ â åãî 
ðàñïîðÿæåíèè è èñïîëüçóåòñÿ ïî ñîáñòâåííîìó óñìîòðåíèþ; 

— ïðåäïðèÿòèå, äåéñòâóþùåå íà ïðàâå îïåðàòèâíîãî óïðàâëå-
íèÿ çàêðåïëåííûì çà íèì èìóùåñòâîì (êàçåííîå ïðåäïðè-
ÿòèå). Äàííîå ïðåäïðèÿòèå íåñàìîñòîÿòåëüíî â ñâîåé äåÿ-
òåëüíîñòè, îíî ðàáîòàåò íà îñíîâå ïëàíîâûõ çàäàíèé, ðàçðà-
áàòûâàåìûõ è óòâåðæäàåìûõ ãîñóäàðñòâåííûìè îðãàíàìè. Âñÿ 
ïðèáûëü, ïîëó÷åííàÿ ïðåäïðèÿòèåì, ïîäëåæèò ïåðå÷èñëåíèþ 
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â ôåäåðàëüíûé áþäæåò, îòêóäà íà ðàçâèòèå ïðåäïðèÿòèÿ àñ-
ñèãíóþòñÿ îïðåäåëåííûå ñðåäñòâà. Êàçåííûìè ïðåäïðèÿòèÿ-
ìè ÿâëÿþòñÿ ôàáðèêè Ãîçíàêà è ìîíåòíûå äâîðû, ïðåäïðè-
ÿòèÿ ÂÏÊ, îáîðîííûå êîíñòðóêòîðñêèå áþðî; 

á) àêöèîíåðíûå îáùåñòâà, 100% óñòàâíîãî êàïèòàëà êîòîðûõ 
ôîðìèðóåòñÿ èç ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè, à ïðàâî ñîá-
ñòâåííîñòè îò÷óæäàåòñÿ àêöèîíåðíîìó îáùåñòâó (ïðèìåðîì 
ìîæåò ñëóæèòü ÐÀÎ «Ðîññèéñêèå æåëåçíûå äîðîãè», ñîçäàí-
íîå â 2003 ã. íà îñíîâå ïðåîáðàçîâàíèÿ ÌÏÑ); 

â) àêöèîíåðíûå îáùåñòâà, â óñòàâíûé êàïèòàë êîòîðûõ âíîñèò-
ñÿ îïðåäåëåííàÿ äîëÿ ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè, à ïðà-
âî ñîáñòâåííîñòè îò÷óæäàåòñÿ àêöèîíåðíîìó îáùåñòâó (íà-
ïðèìåð, ÐÀÎ «Ãàçïðîì», ãäå ãîñóäàðñòâó ïðèíàäëåæèò 38% 
àêöèé)1. 
Ïîêàçàòåëåì ìàñøòàáíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà ìîæåò 
ñëóæèòü äîëÿ ïðîäóêöèè ãîñóäàðñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé â 
ÂÂÏ. Ìèðîâàÿ ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî åñëè ãîñóäàðñòâåí-
íûå ïðåäïðèÿòèÿ ïðîèçâîäÿò ìåíåå 7% ÂÂÏ, òî òåìïû ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðîñòà äîñòèãàþò íå ìåíåå 1,5—2% â ãîä. Ñ ðîñ-
òîì äîëè ãîñóäàðñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé â ïðîèçâîäñòâå ÂÂÏ 
òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ïàäàþò è ñòàíîâÿòñÿ îòðèöà-
òåëüíûìè ïðè ïðåâûøåíèè ýòîé äîëè 20% ÂÂÏ; 

ã) ãîñóäàðñòâåííûå êîðïîðàöèè. Âïåðâûå ýòà îðãàíèçàöèîííî-
ïðàâîâàÿ ôîðìà ïîÿâèëàñü â Âåëèêîáðèòàíèè â 1930-å ãîäû, 
â ïåðèîä ìèðîâîãî êðèçèñà. Îñíîâíûì íàçíà÷åíèåì ãîñêîð-
ïîðàöèè ÿâëÿëîñü íèâåëèðîâàíèå òàê íàçûâàåìûõ «ïðîâàëîâ 
ðûíêà», ðàçâèòèå è ðåãóëèðîâàíèå îòðàñëåé ýêîíîìèêè, ãäå 
ðåàëüíî ñóùåñòâîâàâøèå âîçìîæíîñòè ÷àñòíîãî êàïèòàëà áû-
ëè íåäîñòàòî÷íû äëÿ ìîäåðíèçàöèè è óñïåøíîãî âåäåíèÿ 
äåÿòåëüíîñòè íà ìèðîâûõ ðûíêàõ. Â Ðîññèè îðãàíèçàöèîííî-
ïðàâîâàÿ ôîðìà «ãîñóäàðñòâåííàÿ êîðïîðàöèÿ» áûëà çàêîíî-
äàòåëüíî îïðåäåëåíà â èþëå 1999 ã. ïóòåì âíåñåíèÿ äîïîëíå-
íèÿ â Ôåäåðàëüíûé çàêîí «Î íåêîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèÿõ», 
ïðèíÿòûé â ÿíâàðå 1996 ã. Ê 2009 ã. áûëè ñîçäàíû è äåéñòâî-
âàëè ñëåäóþùèå ãîñêîðïîðàöèè: «Îáúåäèíåííàÿ àâèàñòðîè-
òåëüíàÿ êîðïîðàöèÿ» (2006), «Ðîñòåõíîëîãèè» (2007), «Àãåíò-
ñòâî ïî ñòðàõîâàíèþ âêëàäîâ — ÀÑÂ» (2004), «Ôîíä ñîäåéñò-
âèÿ ðåôîðìèðîâàíèþ ÆÊÕ» (2007), «Ðîñíàíîòåõ» (2007), 
«Ðîñàòîì» (2007), «Áàíê ðàçâèòèÿ è âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé 

                                                 
1 Âîïðîñû ýêîíîìèêè. 2002. ¹ 6. Ñ. 62. 
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äåÿòåëüíîñòè — ÂÝÁ» (2007), «Îëèìïñòðîé» (2007), «Îáúåäè-
íåííàÿ ñóäîñòðîèòåëüíàÿ êîðïîðàöèÿ» (2007)1. 

Ïðèíöèïèàëüíûå îñîáåííîñòè ãîñêîðïîðàöèè êàê îðãàíèçàöè-
îííî-ïðàâîâîé ôîðìû ñîñòîÿò â ñëåäóþùåì: 

 ãîñêîðïîðàöèÿ ñîçäàåòñÿ äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ ñîöèàëüíûõ, 
óïðàâëåí÷åñêèõ è èíûõ îáùåñòâåííî-ïîëåçíûõ ôóíêöèé; 

 ãîñêîðïîðàöèÿ êàê îäíà èç ôîðì íåêîììåð÷åñêèõ îðãàíèçà-
öèé íå èìååò èçâëå÷åíèå ïðèáûëè â êà÷åñòâå îñíîâíîé öåëè 
ñâîåé äåÿòåëüíîñòè; ìîæåò îñóùåñòâëÿòü ïðåäïðèíèìàòåëü-
ñêóþ äåÿòåëüíîñòü òîëüêî äëÿ äîñòèæåíèÿ öåëåé, ðàäè êîòî-
ðûõ ñîçäàíà; 

 êàæäàÿ ãîñóäàðñòâåííàÿ êîðïîðàöèÿ ñîçäàåòñÿ íà îñíîâàíèè 
îòäåëüíîãî ôåäåðàëüíîãî çàêîíà; 

 êîðïîðàöèÿ ó÷ðåæäàåòñÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèåé íà îñíîâå 
èìóùåñòâåííîãî âçíîñà. Èìóùåñòâî, ïåðåäàííîå ãîñóäàðñò-
âåííîé êîðïîðàöèè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèåé, ÿâëÿåòñÿ ñîáñò-
âåííîñòüþ ãîñóäàðñòâåííîé êîðïîðàöèè. 

Åñëè ãîâîðèòü î ñòàáèëèçèðóþùåé ðîëè ãîñêîðïîðàöèé â ðàçâè-
òèè ýêîíîìèêè, òî îíà ìîæåò ïðîÿâèòüñÿ ïî òðåì îñíîâíûì íà-
ïðàâëåíèÿì: 

1) ðàñøèðåíèå ïðèñóòñòâèÿ ãîñóäàðñòâà â ñòðàòåãè÷åñêè çíà÷è-
ìûõ îòðàñëÿõ ýêîíîìèêè; 

2) ñäåðæèâàíèå ðûíî÷íîé ñòèõèè, îðèåíòèðîâàííîé íà ïîëó÷å-
íèå ñâåðõïðèáûëè ëþáîé öåíîé â óùåðá ñòðàòåãè÷åñêèì èíòåðåñàì 
ñòðàíû; 

3) âîçìîæíîñòü ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé â ñòðàòåãè÷åñêè çíà-
÷èìûå îòðàñëè ýêîíîìèêè íà îòêðûòîì ðûíêå. 

Îäíàêî îáðàçîâàíèå ãîñêîðïîðàöèé â Ðîññèè èìååò è íåãàòèâ-
íûå ìîìåíòû: 

— îòñóòñòâèå ÷åòêîãî ïðàâîâîãî ñòàòóñà ãîñêîðïîðàöèé. Èõ ïðà-
âîâàÿ îáîñîáëåííîñòü (îôîðìëåíèå êàæäîé ãîñêîðïîðàöèè 
«èìåííûì» çàêîíîì, óêàçîì Ïðåçèäåíòà ÐÔ) îçíà÷àåò íà äå-
ëå èõ âûâîä èç-ïîä îáùåñòâåííîãî êîíòðîëÿ è ôåäåðàëüíîãî 

                                                 
1 Äî êîíöà 1990-õ ãîäîâ â Ðîññèè ñóùåñòâîâàëî íåñêîëüêî îðãàíèçàöèé, ñôîð-
ìèðîâàííûõ â íà÷àëå 1990-õ ãîäîâ, â íàçâàíèè êîòîðûõ ïðèñóòñòâîâàë òåðìèí 
«êîðïîðàöèÿ»: ôåäåðàëüíûå êîíòðàêòíûå êîðïîðàöèè «Ðîñêîíòðàêò», «Ðîñõëå-
áîïðîäóêò», ñîçäàííûå â 1992 ã. êàê àêöèîíåðíûå îáùåñòâà äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ 
ãîñçàêóïîê, Ãîñóäàðñòâåííàÿ èíâåñòèöèîííàÿ êîðïîðàöèÿ (Ãîñèíêîð), Ðîññèé-
ñêàÿ ôèíàíñîâàÿ êîðïîðàöèÿ (ÐÔÊ), îáðàçîâàííûå â 1993 ã. â ñòàòóñå ãîñïðåä-
ïðèÿòèé äëÿ ñòèìóëèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè. Îäíàêî ðåàëüíî âñå 
ýòè êîðïîðàöèè äåéñòâîâàëè â äðóãèõ îðãàíèçàöèîííî-ïðàâîâûõ ôîðìàõ, ÷åì 
íûíåøíèå ãîñêîðïîðàöèè. 
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çàêîíîäàòåëüñòâà ñî âñåìè âûòåêàþùèìè ïîñëåäñòâèÿìè — 
îñëàáëåíèå äîáðîñîâåñòíîé êîíêóðåíöèè, àíòèìîíîïîëüíîãî 
íàäçîðà è ò.ä.; 

— ïîÿâëåíèå ìîùíûõ ãîñóäàðñòâåííûõ ìîíîïîëèé, îãðàæäåí-
íûõ ñïåöèàëüíûìè çàùèòíûìè çàêîíàìè, áëîêèðîâàíèå 
êîíêóðåíöèè; 

— óãðîçà ñðàùèâàíèÿ ÷èíîâíèêîâ ãîñêîðïîðàöèé ñ êðèìèíà-
ëîì. 

2. Ãîñóäàðñòâåííûå çàêóïêè òîâàðîâ è óñëóã (ãîñóäàðñòâåííîå ïî-
òðåáëåíèå). 

Ýêîíîìè÷åñêèì ïîêàçàòåëåì, õàðàêòåðèçóþùèì ýòó ôîðìó ãîñó-
äàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, ÿâëÿåòñÿ äîëÿ ãîñóäàðñòâåííîãî ïîòðåá-
ëåíèÿ â ÂÂÏ1. Êàê ïðàâèëî, ÷åì âûøå äîëÿ ÂÂÏ, ïîòðåáëåííàÿ ãî-
ñóäàðñòâîì, òåì íèæå òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, è íàîáîðîò. Ìè-
ðîâàÿ ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî ïðè ìèíèìàëüíûõ çíà÷åíèÿõ ãîñó-
äàðñòâåííîãî ïîòðåáëåíèÿ (ìåíåå 12% ÂÂÏ) îòìå÷àþòñÿ âûñîêèå 
òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà (íå ìåíåå 1,8—2,5% â ãîä). Ïðè äîëå 
ãîñóäàðñòâåííîãî ïîòðåáëåíèÿ âûøå 20% ÂÂÏ òåìïû ýêîíîìè÷åñêî-
ãî ðîñòà ñòàíîâÿòñÿ ìèíèìàëüíûìè èëè äàæå îòðèöàòåëüíûìè. 

3. Ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå ÷àñòíûõ èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó. 
4. Ðåãóëèðîâàíèå ïîòðåáèòåëüñêîãî ñïðîñà íàñåëåíèÿ íà òîâàðû è 

óñëóãè. 
5. Ïðîãðàììèðîâàíèå ýêîíîìèêè. Ïëàíû è öåëåâûå ïðîãðàììû 

ñîñòàâëÿþò ñîäåðæàíèå äîëãîñðî÷íîãî ñòðàòåãè÷åñêîãî ïëàíèðîâà-
íèÿ, êîòîðîå âñå â áîëüøåé ìåðå ñòàíîâèòñÿ õàðàêòåðíîé ÷åðòîé 
ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà â ðàçëè÷íûõ ñòðàíàõ (Ôðàíöèè, ßïîíèè, Êè-
òàå, Þæíîé Êîðåå è äð.)2. 

6. Ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîå ïàðòíåðñòâî (Ã×Ï). 
Íà ñóùíîñòè è ôîðìàõ Ã×Ï îñòàíîâèìñÿ ïîäðîáíåå, ïîñêîëüêó 

ïîäîáíîå âçàèìîäåéñòâèå áèçíåñà è âëàñòè âûçâàíî áûñòðî ðàçâè-
âàþùèìñÿ â ïîñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ íàó÷íî-òåõíè÷åñêèì ïðîãðåñ-
ñîì, óñëîæíåíèåì ñòðóêòóðû ýêîíîìèêè, ìèðîâûìè èíòåãðàöèîí-
íûìè ïðîöåññàìè. 

                                                 
1 Ê ïðèìåðó, ñðåäè çàïàäíûõ ñòðàí ñàìûé âûñîêèé óðîâåíü ãîñóäàðñòâåííîãî 
ïîòðåáëåíèÿ â êîíöå 1970-õ — íà÷àëå 1980-õ ãîäîâ èìåëà Âåëèêîáðèòàíèÿ — 
20% ÂÂÏ. Ïðè ýòîì òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ñîñòàâëÿëè 2,5% â ãîä. Ñ äðó-
ãîé ñòîðîíû, â ßïîíèè ãîñóäàðñòâåííîå ïîòðåáëåíèå áûëî 9% ÂÂÏ, à òåìïû 
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà — 6,4% â ãîä. (Ñì. ïîäðîáíåå: Èëëàðèîíîâ À.Í. Ïîêàçàòå-
ëè ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè // Âîïðîñû ýêîíîìèêè. 1998. ¹ 10.) 
2 Ïåðâàÿ îáùåíàöèîíàëüíàÿ íàó÷íî-òåõíè÷åñêàÿ ïðîãðàììà áûëà ðàçðàáîòàíà â 
Ðîññèè â 1920 ã. — äîëãîñðî÷íàÿ êîìïëåêñíàÿ ïðîãðàììà ýëåêòðèôèêàöèè ñòðà-
íû (ÃÎÝËÐÎ), êîòîðàÿ  âïîñëåäñòâèè ëåãëà â îñíîâó ïÿòèëåòíèõ ïëàíîâ ðàçâè-
òèÿ íàðîäíîãî õîçÿéñòâà ÑÑÑÐ. 
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2.4. Ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîå ïàðòíåðñòâî  
êàê îñîáàÿ ôîðìà ãîñóäàðñòâåííîãî 

ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè1 
Òåðìèí «ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîå ïàðòíåðñòâî» âïåðâûå ïîÿ-

âèëñÿ â ÑØÀ. Ïåðâîíà÷àëüíî îí îòíîñèëñÿ ê ñîâìåñòíîìó ãîñó-
äàðñòâåííîìó è ÷àñòíîìó ôèíàíñèðîâàíèþ îáðàçîâàòåëüíûõ ïðî-
ãðàìì, ïîçäíåå, â 1950-õ ãîäàõ, — ê ôèíàíñèðîâàíèþ îáúåêòîâ 
îáùåñòâåííîãî ïîëüçîâàíèÿ, à â 1960-õ ãîäàõ ñòàë èñïîëüçî-
âàòüñÿ ãîðàçäî ÷àùå, îáîçíà÷àÿ ñîâìåñòíûå ãîñóäàðñòâåííî-
÷àñòíûå ïðåäïðèÿòèÿ, çàíÿòûå ìîäåðíèçàöèåé è ïåðåñòðîéêîé 
ãîðîäîâ. Â Çàïàäíîé Åâðîïå èíòåðåñ ê èíâåñòèöèÿì â ôîðìå ãî-
ñóäàðñòâåííî-÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà âîçíèê ãîðàçäî ðàíüøå, ÷åì â 
ÑØÀ. Ïåðâûé â èñòîðèè ïðîåêò ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîãî ïàðò-
íåðñòâà áûë ñàíêöèîíèðîâàí âî Ôðàíöèè åùå êîðîëåì Ãåíðèõîì 
II, â õîäå ðåàëèçàöèè êîòîðîãî áûë ïîñòðîåí êàíàë. Çíàìåíèòàÿ 
Ýéôåëåâà áàøíÿ â Ïàðèæå ÿâèëàñü òàêæå ðåçóëüòàòîì ðàáîòû 
ìåõàíèçìà Ã×Ï. 

Äàëüíåéøåå ôóíäàìåíòàëüíîå ðàçâèòèå òåîðèÿ ãîñóäàðñòâåííî-
÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà ïîëó÷èëà â ñåðåäèíå XX â., îäíàêî àêòèâ-
íîå ïðåòâîðåíèå åå â ïðàêòè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè ïðèøëîñü íà 
1980-å ãîäû. Âçàèìîäåéñòâèå ìåæäó ãîñóäàðñòâîì è ÷àñòíûì áèçíå-
ñîì ðàçâèâàåòñÿ ïðåæäå âñåãî â èíôðàñòðóêòóðíûõ îòðàñëÿõ, ãäå äëÿ 
ýòîãî ñëîæèëèñü íåîáõîäèìûå ïîòðåáíîñòè è âîçìîæíîñòè. Ñ îä-
íîé ñòîðîíû, ãîñóäàðñòâî íåñåò îòâåòñòâåííîñòü ïåðåä îáùåñòâîì 
çà áåñïåðåáîéíîå îáåñïå÷åíèå îáùåñòâåííûìè áëàãàìè, âûäåëÿåò â 
ýòèõ öåëÿõ çíà÷èòåëüíûå ôèíàíñîâûå ðåñóðñû, à ñ äðóãîé — ÷àñò-
íîå ïðåäïðèíèìàòåëüñòâî îòëè÷àþò ìîáèëüíîñòü, âûñîêàÿ ýôôåê-
òèâíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ ðåñóðñîâ, ñêëîííîñòü ê èííîâàöèÿì. Èñ-
ïîëüçîâàòü ïðåèìóùåñòâà îáåèõ ôîðì ñîáñòâåííîñòè áåç ãëóáîêèõ 
ñîöèàëüíûõ ïåðåìåí è ïîòðÿñåíèé êàê ðàç è îêàçûâàåòñÿ âîçìîæ-
íûì â ðàìêàõ ðàçíîîáðàçíûõ ôîðì è ìåòîäîâ ãîñóäàðñòâåííî-
÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà. 

Îñíîâíûå ÷åðòû Ã×Ï, îòëè÷àþùèå åãî îò äðóãèõ ôîðì îòíîøå-
íèé ãîñóäàðñòâà è ÷àñòíîãî áèçíåñà, çàêëþ÷àþòñÿ â ñëåäóþùåì. 

                                                 
1 Ïðè  íàïèñàíèè ðàçäåëà àâòîðû îïèðàëèñü íà èíòåðåñíûå ìàòåðèàëû ïî äàí-
íîìó âîïðîñó: Äåðÿáèíà Ì.À. Ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîå ïàðòíåðñòâî // Âîïðîñû 
ýêîíîìèêè. 2008. ¹ 8; Ìàòÿâèíà Ì.Â. Ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîå ïàðòíåðñòâî: 
çàðóáåæíûé îïûò è âîçìîæíîñòè åãî èñïîëüçîâàíèÿ â Ðîññèè. Ì., 2008.  
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 Îïðåäåëåííûå, à â ðÿäå ñëó÷àåâ è äîñòàòî÷íî äëèòåëüíûå ñðî-
êè äåéñòâèÿ ñîãëàøåíèé î ïàðòíåðñòâå (îò 10—15 äî 20 è áî-
ëåå ëåò, â ñëó÷àå êîíöåññèé — äî 50 ëåò). Âðåìåííàÿ îãðàíè-
÷åííîñòü ÷åòêî ñîáëþäàåòñÿ: ïðîåêòû îáû÷íî ñîçäàþòñÿ ïîä 
êîíêðåòíûé îáúåêò (ïîðò, äîðîãà, îáúåêò ñîöèàëüíîé èíôðà-
ñòðóêòóðû è ò.ï.), êîòîðûé äîëæåí áûòü çàâåðøåí ê îïðåäå-
ëåííîìó ñðîêó. 

 Ñïåöèôè÷åñêèå ôîðìû ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòîâ: çà ñ÷åò ÷àñò-
íûõ èíâåñòèöèé, äîïîëíåííûõ ãîñóäàðñòâåííûìè ôèíàíñî-
âûìè ðåñóðñàìè (íåðåäêî çíà÷èòåëüíûìè), èëè ïóòåì ñîâìåñò-
íîãî èíâåñòèðîâàíèÿ íåñêîëüêèõ ó÷àñòíèêîâ. 

 Ðåàëèçàöèÿ ïàðòíåðñêèõ îòíîøåíèé â óñëîâèÿõ êîíêóðåíòíîé 
ñðåäû, êîãäà çà êàæäûé êîíòðàêò èëè êîíöåññèþ ïðîèñõîäèò 
êîíêóðåíòíàÿ áîðüáà ìåæäó íåñêîëüêèìè ïîòåíöèàëüíûìè 
ó÷àñòíèêàìè. 

 Ñïåöèôè÷åñêèå ôîðìû ðàñïðåäåëåíèÿ îòâåòñòâåííîñòè ìåæäó 
ïàðòíåðàìè: ãîñóäàðñòâî óñòàíàâëèâàåò öåëè ïðîåêòà ñ ïîçè-
öèé èíòåðåñîâ îáùåñòâà è îïðåäåëÿåò ñòîèìîñòíûå è êà÷åñò-
âåííûå ïàðàìåòðû, îñóùåñòâëÿåò ìîíèòîðèíã çà ðåàëèçàöèåé 
ïðîåêòîâ, à ÷àñòíûé ïàðòíåð áåðåò íà ñåáÿ îïåðàòèâíóþ äåÿ-
òåëüíîñòü íà ðàçíûõ ñòàäèÿõ ïðîåêòà — ðàçðàáîòêà, ôèíàíñè-
ðîâàíèå, ñòðîèòåëüñòâî è ýêñïëóàòàöèÿ, óïðàâëåíèå, ðåàëèçà-
öèÿ óñëóã ïîòðåáèòåëÿì. 

 Ðàçäåëåíèå ðèñêîâ ìåæäó ó÷àñòíèêàìè ñîãëàøåíèÿ íà îñíîâå 
äîãîâîðåííîñòåé ñòîðîí. 

Ã×Ï — íå ïðîñòîå ñëîæåíèå ðåñóðñîâ. Êàæäàÿ èç ñòîðîí ïàðò-
íåðñòâà èìååò ñîáñòâåííûå öåëè, ðåøàåò ñâîè êîíêðåòíûå çàäà÷è, 
ñòîðîíû èìåþò ðàçëè÷íûå ìîòèâàöèè. Ãîñóäàðñòâî çàèíòåðåñîâàíî 
â ðîñòå îáúåìîâ è óëó÷øåíèè êà÷åñòâà ïðåäîñòàâëÿåìûõ óñëóã èí-
ôðàñòðóêòóðíûõ è ñîöèàëüíî îðèåíòèðîâàííûõ îòðàñëåé íàñåëåíèþ 
è ýêîíîìè÷åñêèì àãåíòàì. ×àñòíûé ñåêòîð ñòðåìèòñÿ ñòàáèëüíî 
ïîëó÷àòü è óâåëè÷èâàòü ïðèáûëü. Ïðè÷åì ñòðàòåãè÷åñêè ìûñëÿùèé 
áèçíåñ âûñòðàèâàåò ñâîè ïðèîðèòåòû â ïåðâóþ î÷åðåäü íå ïðîñòî 
ïîä ðàçìåð ïðèáûëåé, à â èíòåðåñàõ óñòîé÷èâîñòè ïîëó÷åíèÿ äîõî-
äîâ îò ïðîåêòîâ. Òàêèì îáðàçîì, îáå ñòîðîíû çàèíòåðåñîâàíû â 
óñïåøíîì îñóùåñòâëåíèè ïðîåêòîâ â öåëîì. Ïðîåêòû Ã×Ï çà÷àñ-
òóþ îáëåã÷àþò âûõîä íà ìèðîâûå ðûíêè êàïèòàëîâ, àêòèâèçèðóþò 
ïðèâëå÷åíèå èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â ðåàëüíûé ñåêòîð ýêîíîìè-
êè. Îñîáîå çíà÷åíèå Ã×Ï èìååò äëÿ ýêîíîìèêè ðåãèîíîâ, ãäå íà 
åãî îñíîâå ïðîèñõîäèò ðàçâèòèå ìåñòíûõ ðûíêîâ êàïèòàëà, òîâàðîâ 
è óñëóã. 
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Êàæäàÿ èç ñòîðîí ïàðòíåðñòâà âíîñèò ñâîé âêëàä â îáùèé ïðî-
åêò. Òàê, ñî ñòîðîíû áèçíåñà òàêèì âêëàäîì ÿâëÿþòñÿ: ôèíàíñîâûå 
ðåñóðñû, ïðîôåññèîíàëüíûé îïûò, ýôôåêòèâíîå óïðàâëåíèå, ãèá-
êîñòü è îïåðàòèâíîñòü â ïðèíÿòèè ðåøåíèé, ñïîñîáíîñòü ê íîâà-
òîðñòâó è ò.ï. Ó÷àñòèå ïðåäïðèíèìàòåëüñêîãî ñåêòîðà â ñîâìåñòíûõ 
ïðîåêòàõ îáû÷íî ñîïðîâîæäàåòñÿ âíåäðåíèåì áîëåå ýôôåêòèâíûõ 
ìåòîäîâ ðàáîòû, ñîâåðøåíñòâîâàíèåì òåõíèêè è òåõíîëîãèè, ðàçâè-
òèåì íîâûõ ôîðì îðãàíèçàöèè ïðîèçâîäñòâà, ñîçäàíèåì íîâûõ 
ïðåäïðèÿòèé, â òîì ÷èñëå ñ èíîñòðàííûì êàïèòàëîì, íàëàæèâàíè-
åì ýôôåêòèâíûõ êîîïåðàöèîííûõ ñâÿçåé ñ ïîñòàâùèêàìè è ïîä-
ðÿä÷èêàìè. 

Íà ñòîðîíå ãîñóäàðñòâà â ïðîåêòàõ Ã×Ï — ïðàâîìî÷èÿ ñîáñò-
âåííèêà, âîçìîæíîñòü íàëîãîâûõ è èíûõ ëüãîò, ãàðàíòèé, à òàêæå 
ïîëó÷åíèå îïðåäåëåííûõ îáúåìîâ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ. Ãîñóäàðñò-
âî êàê ãëàâåíñòâóþùèé ñóáúåêò è îñíîâíîé ðåãóëÿòîð âïðàâå ïåðå-
ðàñïðåäåëÿòü ïðè íåîáõîäèìîñòè ðåñóðñû ñ ÷èñòî ïðîèçâîäñòâåí-
íûõ ïðîãðàìì íà ñîöèàëüíûå öåëè (îáðàçîâàíèå, çäðàâîîõðàíåíèå, 
íàóêà, êóëüòóðà), à ýòî âî ìíîãèõ ñëó÷àÿõ íå òîëüêî ñïîñîáñòâóåò 
îáùåìó óëó÷øåíèþ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî êëèìàòà, ïîâûøàåò 
èíâåñòèöèîííûé ðåéòèíã ñòðàíû, íî è ïðÿìî ñêàçûâàåòñÿ íà ïàðò-
íåðñêèõ ïðîåêòàõ. Áîëåå òîãî, â Ã×Ï ãîñóäàðñòâî ïîëó÷àåò áîëåå 
áëàãîïðèÿòíóþ âîçìîæíîñòü çàíÿòüñÿ èñïîëíåíèåì ñâîèõ îñíîâíûõ 
ôóíêöèé — êîíòðîëåì, ðåãóëèðîâàíèåì, ñîáëþäåíèåì îáùåñòâåí-
íûõ èíòåðåñîâ. Òàê, ïî ìåðå ðàçâèòèÿ Ã×Ï â ñôåðå èíôðàñòðóêòó-
ðû ãîñóäàðñòâî ìîæåò ñìåñòèòü àêöåíòû ñâîåé äåÿòåëüíîñòè ñ êîí-
êðåòíûõ ïðîáëåì ñòðîèòåëüñòâà è ýêñïëóàòàöèè îáúåêòîâ íà àäìè-
íèñòðàòèâíî-êîíòðîëüíûå ôóíêöèè. Ïðè ýòîì íåèçáåæíûå ïðåä-
ïðèíèìàòåëüñêèå ðèñêè ïåðåðàñïðåäåëÿþòñÿ â ñòîðîíó áèçíåñà. 
Îáùåñòâåííàÿ æå çíà÷èìîñòü Ã×Ï çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî â êîíå÷-
íîì èòîãå âûèãðûâàåò îáùåñòâî êàê ãëîáàëüíûé ïîòðåáèòåëü áîëåå 
êà÷åñòâåííûõ óñëóã. 

Â ëþáîì ñëó÷àå çà ãîñóäàðñòâîì îñòàþòñÿ îñíîâíûå ðû÷àãè ðå-
ãóëèðîâàíèÿ è êîíòðîëÿ1. Ê èõ ÷èñëó îòíîñÿòñÿ: òàðèôíàÿ ïîëèòè-

                                                 
1 Áîëåå êîíñòðóêòèâåí ïîäõîä ê ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîìó ïàðòíåðñòâó êàê ê 
îñîáîé, íî âïîëíå ïîëíîöåííîé çàìåíå ïðèâàòèçàöèîííûõ ïðîãðàìì, ïîçâî-
ëÿþùåé ðåàëèçîâàòü ïîòåíöèàë ÷àñòíîïðåäïðèíèìàòåëüñêîé èíèöèàòèâû, ñ îä-
íîé ñòîðîíû, è ñîõðàíèòü êîíòðîëüíûå ôóíêöèè ãîñóäàðñòâà â ñîöèàëüíî çíà-
÷èìûõ ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè — ñ äðóãîé. Ïðè ýòîì, â îòëè÷èå îò ïðèâàòèçàöèè 
êàê ôîðìû âîçìåçäíîé ïåðåäà÷è ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè â ñîáñòâåí-
íîñòü þðèäè÷åñêèõ è ôèçè÷åñêèõ ëèö, â ïàðòíåðñòâàõ ïðàâî ñîáñòâåííîñòè ñî-
õðàíÿåòñÿ çà ãîñóäàðñòâîì. 



Ãîñóäàðñòâî â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå 
 

 

61

êà, êîíòðîëü çà áåçîïàñíîñòüþ è ýêîëîãè÷íîñòüþ ïðîåêòîâ, ðàñêðû-
òèåì íåîáõîäèìîé èíôîðìàöèè, êà÷åñòâîì îáñëóæèâàíèÿ ïîòðåáè-
òåëåé. Áëàãîäàðÿ ñîõðàíåíèþ ýòèõ êîíòðîëüíûõ ôóíêöèé ãîñóäàð-
ñòâî ìîæåò óéòè îò íåïîñðåäñòâåííîãî ðóêîâîäñòâà õîçÿéñòâåííîé 
ñôåðîé, ïðåäîñòàâèòü õîçÿéñòâåííóþ äåÿòåëüíîñòü ÷àñòíîìó áèçíå-
ñó, îñòàâëÿÿ çà ñîáîé êîíòðîëü íàä äåÿòåëüíîñòüþ ñâîèõ ïàðòíåðîâ 
ïî ïðîåêòó. 

Îñîáîå çíà÷åíèå ïðîåêòû Ã×Ï èìåþò íà óðîâíå ìåñòíîãî ñàìî-
óïðàâëåíèÿ. Íà äîëþ ãîðîäîâ è ïîñåëêîâ (êîììóíàëüíîå õîçÿéñòâî) 
ïðèõîäèòñÿ îñíîâíàÿ íàãðóçêà ïî ðåàëèçàöèè ìíîæåñòâà ïðîåêòîâ 
ñîöèàëüíîãî çíà÷åíèÿ — ïîääåðæàíèå â íàäëåæàùåì ñîñòîÿíèè 
äîðîæíîãî è òðàíñïîðòíîãî õîçÿéñòâà, ñîöèàëüíîé èíôðàñòðóêòó-
ðû, âîäíîãî õîçÿéñòâà è çàùèòû îêðóæàþùåé ñðåäû, æèëèùíîãî 
ñòðîèòåëüñòâà, âîäîî÷èñòíûõ ñîîðóæåíèé, ýíåðãî- è ãàçîîáåñïå÷å-
íèÿ è ïð. Îñíîâíàÿ ïðîáëåìà, ñ êîòîðîé ïðè ýòîì ñòàëêèâàþòñÿ 
êîììóíàëüíûå âëàñòè, ñîñòîèò â íåäîñòàòêå ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ. 
Ïîýòîìó íà óðîâíå ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ ïðèâëå÷åíèå ÷àñòíîãî 
êàïèòàëà ê ðåøåíèþ íàñóùíûõ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ çàäà÷ âî 
ìíîãèõ ñòðàíàõ ñòàëî îáû÷íîé ïðàêòèêîé. 

Â ìèðîâîé ïðàêòèêå ñëîæèëèñü ñëåäóþùèå îñíîâíûå ôîðìû 
ðåàëèçàöèè ïàðòíåðñêèõ îòíîøåíèé ìåæäó ãîñóäàðñòâîì è áèç-
íåñîì. 

1. Êîíòðàêò (äîãîâîð) íà âûïîëíåíèå îáùåñòâåííî çíà÷èìûõ ðà-
áîò è óñëóã. 

Íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûìè â ïðàêòèêå Ã×Ï ÿâëÿþòñÿ êîí-
òðàêòû íà âûïîëíåíèå ðàáîò, îêàçàíèå îáùåñòâåííûõ óñëóã, óïðàâ-
ëåíèå, ïîñòàâêó ïðîäóêöèè äëÿ ãîñóäàðñòâåííûõ íóæä, íà îêàçàíèå 
òåõíè÷åñêîé ïîìîùè. Ïðè ýòîì ïðàâà ñîáñòâåííîñòè íå ïåðåäàþòñÿ 
÷àñòíîìó ïàðòíåðó, ðàñõîäû è ðèñêè ïîëíîñòüþ íåñåò ãîñóäàðñòâî. 
Èíòåðåñ ÷àñòíîãî ïàðòíåðà ñîñòîèò â òîì, ÷òî ïî äîãîâîðó îí ïîëó-
÷àåò ïðàâî íà îãîâàðèâàåìóþ äîëþ â äîõîäå, ïðèáûëè èëè ñîáèðàå-
ìûõ ïëàòåæàõ. Êàê ïðàâèëî, êîíòðàêòû ñ ãîñóäàðñòâåííûì èëè 
êîììóíàëüíûì îðãàíîì ÿâëÿþòñÿ äëÿ ÷àñòíîãî ïðåäïðèíèìàòåëÿ 
âåñüìà ïðèâëåêàòåëüíûì áèçíåñîì, òàê êàê ïîìèìî ïðåñòèæà ãà-
ðàíòèðóþò åìó óñòîé÷èâûé ðûíîê è äîõîä, à òàêæå âîçìîæíûå 
ëüãîòû è ïðåôåðåíöèè. 

2. Àðåíäà â òðàäèöèîííîé ôîðìå (äîãîâîðà àðåíäû) è â ôîðìå 
ëèçèíãà. 

Îñîáåííîñòü àðåíäíûõ îòíîøåíèé ìåæäó âëàñòíûìè ñòðóêòóðà-
ìè è ÷àñòíûì áèçíåñîì çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî íà îïðåäåëåííûõ 
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äîãîâîðîì óñëîâèÿõ ïðîèñõîäèò ïåðåäà÷à ÷àñòíîìó ïàðòíåðó ãîñó-
äàðñòâåííîãî èëè ìóíèöèïàëüíîãî èìóùåñòâà âî âðåìåííîå ïîëü-
çîâàíèå è çà îïðåäåëåííóþ ïëàòó. Ïðàâî ïî ðàñïîðÿæåíèþ èìóùå-
ñòâîì ñîõðàíÿåòñÿ çà ãîñóäàðñòâîì è íå ïåðåäàåòñÿ ÷àñòíîìó ïàðò-
íåðó. Â ñïåöèàëüíî îãîâàðèâàåìûõ ñëó÷àÿõ àðåíäíûå îòíîøåíèÿ 
ìîãóò çàâåðøèòüñÿ âûêóïîì àðåíäóåìîãî èìóùåñòâà. Â ñëó÷àå äîãî-
âîðà ëèçèíãà ëèçèíãîïîëó÷àòåëü âñåãäà èìååò ïðàâî âûêóïà ãîñó-
äàðñòâåííîãî èëè ìóíèöèïàëüíîãî èìóùåñòâà. 

3. Êîíöåññèÿ. 
Îñîáåííîñòü êîíöåññèîííûõ ñîãëàøåíèé çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, 

÷òî ãîñóäàðñòâî, îñòàâàÿñü ïîëíîïðàâíûì ñîáñòâåííèêîì èìóùåñò-
âà, óïîëíîìî÷èâàåò ÷àñòíîãî ïàðòíåðà âûïîëíÿòü â òå÷åíèå îïðåäå-
ëåííîãî ñðîêà îãîâàðèâàåìûå â ñîãëàøåíèè ôóíêöèè è íàäåëÿåò 
åãî â ýòèõ öåëÿõ ñîîòâåòñòâóþùèìè ïðàâîìî÷èÿìè, íåîáõîäèìûìè 
äëÿ îáåñïå÷åíèÿ íîðìàëüíîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ îáúåêòà êîíöåñ-
ñèè. Çà ïîëüçîâàíèå ãîñóäàðñòâåííîé èëè ìóíèöèïàëüíîé ñîáñò-
âåííîñòüþ êîíöåññèîíåð âíîñèò ïëàòó íà óñëîâèÿõ, îãîâîðåííûõ â 
êîíöåññèîííîì ñîãëàøåíèè. 

Ìîæíî âûäåëèòü ðÿä õàðàêòåðíûõ ïðèçíàêîâ êîíöåññèîííûõ ñî-
ãëàøåíèé: 

 ïðåäìåòîì êîíöåññèè âñåãäà ÿâëÿåòñÿ ãîñóäàðñòâåííàÿ 
(ìóíèöèïàëüíàÿ) ñîáñòâåííîñòü, à òàêæå ìîíîïîëüíûå âè-
äû äåÿòåëüíîñòè ãîñóäàðñòâà ëèáî ìóíèöèïàëüíîãî îáðàçî-
âàíèÿ; 

 öåëü êîíöåññèè — óäîâëåòâîðåíèå îáùåñòâåííûõ íóæä è ïî-
òðåáíîñòåé; 

 êîíöåññèÿ âñåãäà èìååò äîãîâîðíóþ îñíîâó (êîíöåññèîííîå 
ñîãëàøåíèå); 

 êîíöåññèÿ îñíîâàíà íà âîçâðàòíîñòè ïðåäìåòà ñîãëàøåíèÿ; 
 ïðåäìåò êîíöåññèè ïðåäîñòàâëÿåòñÿ ÷àñòíîìó ïàðòíåðó çà ïëà-

òó, îïðåäåëÿåìóþ â ñîãëàøåíèè. 
Êîíöåññèè ïîëó÷èëè íàèáîëüøåå ðàñïðîñòðàíåíèå â èíôðà-

ñòðóêòóðíûõ îòðàñëÿõ, ãäå îñîáåííî îñòðî íåîáõîäèìû ïðèòîê ÷àñò-
íûõ èíâåñòèöèé è âûñîêîêâàëèôèöèðîâàííîå óïðàâëåíèå. Ðàçëè-
÷àþòñÿ òðè âèäà êîíöåññèé: 

1) êîíöåññèÿ íà óæå ñóùåñòâóþùèå îáúåêòû èíôðàñòðóêòóðû; 
2) êîíöåññèÿ íà ñòðîèòåëüñòâî èëè ìîäåðíèçàöèþ èíôðàñòðóê-

òóðíûõ îáúåêòîâ; 
3) ïåðåäà÷à îáúåêòîâ ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè â óïðàâëå-

íèå ÷àñòíîé óïðàâëÿþùåé êîìïàíèè. 
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Â ðàìêàõ ýòèõ ãðóïï âîçìîæíû âàðèàíòû êîíöåññèîííûõ îòíî-
øåíèé, îñíîâàííûå íà ðàçëè÷íîì ñî÷åòàíèè ïðàâîìî÷èé ñîáñòâåí-
íîñòè ìåæäó ãîñóäàðñòâîì è ÷àñòíûìè êîíöåññèîíåðàìè, à òàêæå 
âèäîâ è ãðàíèö êîíêðåòíîé ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé è èíâåñòèöèîí-
íîé äåÿòåëüíîñòè (ñîîðóæåíèå, ýêñïëóàòàöèÿ, óïðàâëåíèå). 

4. Ñîãëàøåíèÿ î ðàçäåëå ïðîäóêöèè. 
Ýòà ôîðìà ïàðòíåðñêèõ îòíîøåíèé ìåæäó ãîñóäàðñòâîì è ÷à-

ñòíûì áèçíåñîì ïîõîæà íà êîíöåññèþ, íî èìååò îòëè÷èÿ îò íåå. 
Ðàçëè÷èÿ çàêëþ÷àþòñÿ ïðåæäå âñåãî â ðàçíîé êîíôèãóðàöèè îò-
íîøåíèé ñîáñòâåííîñòè ìåæäó ãîñóäàðñòâîì è ÷àñòíûì ïàðòíå-
ðîì. Åñëè â êîíöåññèÿõ êîíöåññèîíåðó íà ïðàâàõ ñîáñòâåííîñòè 
ïðèíàäëåæèò âñÿ âûïóùåííàÿ ïî ñîãëàøåíèþ ïðîäóêöèÿ, òî â ñî-
ãëàøåíèÿõ î ðàçäåëå ïðîäóêöèè ïàðòíåðó ãîñóäàðñòâà ïðèíàäëå-
æèò òîëüêî åå ÷àñòü. Ðàçäåë ïðîäóêöèè ìåæäó ãîñóäàðñòâîì è èí-
âåñòîðîì, åãî óñëîâèÿ è ïîðÿäîê îïðåäåëÿþòñÿ â ñîãëàøåíèè. Ñî-
ãëàøåíèÿ î ðàçäåëå ïðîäóêöèè ïðèìåíÿþòñÿ ãëàâíûì îáðàçîì â 
ñôåðå ïîèñêîâ, ðàçâåäêè è äîáû÷è ìèíåðàëüíîãî ñûðüÿ è ïðîâå-
äåíèÿ äðóãèõ, ñâÿçàííûõ ñ ýòèì ðàáîò. Â ìèðîâîé ïðàêòèêå ñî-
ãëàøåíèÿ î ðàçäåëå ïðîäóêöèè êàê ôîðìà ïàðòíåðñêèõ îòíîøåíèé 
ìåæäó ãîñóäàðñòâîì è ÷àñòíûì áèçíåñîì àêòèâíî èñïîëüçóþòñÿ â 
ñôåðå íåôòÿíîãî áèçíåñà. 

Ãîñóäàðñòâî ïðåäîñòàâëÿåò ñâîè èñêëþ÷èòåëüíûå ïðàâà ïî íå-
äðîïîëüçîâàíèþ ÷àñòíîìó èíâåñòîðó íà âîçìåçäíîé îñíîâå è íà 
îïðåäåëåííûé ñðîê. Äîñòóï ÷àñòíûõ ïàðòíåðîâ (â òîì ÷èñëå çàðó-
áåæíûõ) ê èñêëþ÷èòåëüíûì ïðàâàì îñóùåñòâëÿåòñÿ â öåëÿõ ïðè-
âëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé â êàïèòàëîåìêèå ñôåðû.  

Â ìèðîâîé ïðàêòèêå èçâåñòíû ðàçëè÷íûå ìîäåëè êîíêðåòíîãî 
ðàçäåëà ïðîäóêöèè è èõ ìîäèôèêàöèè. Óñëîâèÿ ðàçäåëà ìîãóò 
óâÿçûâàòüñÿ ñ òåì, êàê îñóùåñòâëÿåòñÿ ðàçäåë ïðîäóêöèè (ñðàçó 
èëè ïîñëå âû÷åòà çàòðàò èíâåñòîðà), à òàêæå ñ îñîáåííîñòÿìè 
íàëîãîîáëîæåíèÿ. Êàæäàÿ ñòðàíà âûáèðàåò òîò èëè èíîé ïîäõî-
äÿùèé äëÿ íåå êîíêðåòíûé ìåõàíèçì ðàçäåëà äîáûòîé èíâåñòî-
ðîì ïðîäóêöèè. 

5. Ñîâìåñòíûå ïðåäïðèÿòèÿ. 
Â çàâèñèìîñòè îò ñòðóêòóðû è õàðàêòåðà ñîâìåñòíîãî êàïèòàëà 

ðàçíîâèäíîñòÿìè ýòîé ôîðìû ìîãóò áûòü ëèáî àêöèîíåðíûå îáùåñò-
âà, ëèáî ñîâìåñòíûå ïðåäïðèÿòèÿ íà äîëåâîì ó÷àñòèè ñòîðîí. Â àê-
öèîíåðíûõ îáùåñòâàõ â êà÷åñòâå àêöèîíåðîâ ìîãóò âûñòóïàòü îðãàíû 
ãîñóäàðñòâà è ÷àñòíûå èíâåñòîðû. Âîçìîæíîñòè ÷àñòíîãî ïàðòíåðà â 
ïðèíÿòèè ñàìîñòîÿòåëüíûõ ðåøåíèé îïðåäåëÿþòñÿ äîëåé â àêöèî-
íåðíîì êàïèòàëå. Ðèñêè ñòîðîí òàêæå ðàñïðåäåëÿþòñÿ â çàâèñèìîñòè 
îò âåëè÷èíû äîëè â àêöèîíåðíîì êàïèòàëå.  
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Ñóùåñòâåííîé îñîáåííîñòüþ ñîâìåñòíûõ ïðåäïðèÿòèé ëþáîãî 
òèïà ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî ãîñóäàðñòâî ïîñòîÿííî ó÷àñòâóåò â òåêóùåé 
ïðîèçâîäñòâåííîé, àäìèíèñòðàòèâíî-õîçÿéñòâåííîé è èíâåñòèöè-
îííîé äåÿòåëüíîñòè. Ñàìîñòîÿòåëüíîñòü è ñâîáîäà â ïðèíÿòèè 
ðåøåíèé ÷àñòíûì ïàðòíåðîì çäåñü ãîðàçäî óæå, ÷åì â êîíöåññèÿõ. 
Â ñëó÷àå íàöèîíàëèçàöèè àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà ñ ó÷àñòèåì ãîñó-
äàðñòâà âûêóï àêöèé îñóùåñòâëÿåòñÿ ïî òåêóùåìó êóðñó è íå çàâè-
ñèò ïðÿìî îò îáúåìà êàïèòàëà, ïåðâîíà÷àëüíî âëîæåííîãî ÷àñòíûì 
èíâåñòîðîì. Â ñëó÷àå íàöèîíàëèçàöèè êîíöåññèîííîãî ïðåäïðè-
ÿòèÿ ñîãëàñíî ìèðîâîé ïðàêòèêå ãîñóäàðñòâî îáÿçàíî âîçìåñòèòü 
êîíöåññèîíåðó ñòîèìîñòü èíâåñòèðîâàííîãî êàïèòàëà, à òàêæå âû-
ïëàòèòü êîìïåíñàöèþ çà óïóùåííóþ âûãîäó. 

Ìèðîâîé îïûò ïîçâîëÿåò âûäåëèòü ñëåäóþùèå áàçîâûå ìîäåëè 
Ã×Ï (ñì. òàáë. 2.1), õàðàêòåðèçóþùèåñÿ ñïåöèôè÷åñêèìè ôîðìàìè 
îòíîøåíèé ñîáñòâåííîñòè, óïðàâëåíèÿ è èñòî÷íèêàìè ôèíàíñè-
ðîâàíèÿ. 

1. Ìîäåëü îïåðàòîðà. 
Ïîëó÷èëà øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå â ïåðåðàáîòêå îòõîäîâ, õà-

ðàêòåðèçóåòñÿ ÷åòêèì ðàçäåëåíèåì îòâåòñòâåííîñòè ìåæäó ÷àñòíûì 
ïàðòíåðîì è ãîñóäàðñòâîì ïðè ñîõðàíåíèè êîíòðîëèðóþùèõ ôóíê-
öèé çà ãîñóäàðñòâîì. 

2. Ìîäåëü êîîïåðàöèè. 
Äàííàÿ ìîäåëü èñïîëüçóåòñÿ òàì, ãäå êîíêðåòíûå óñëóãè íåäîñ-

òàòî÷íî ÷åòêî âûäåëåíû è îïðåäåëåíû, à ïîòîìó èõ ñëîæíî ñäåëàòü 
îòäåëüíûìè îáúåêòàìè íàëîãîîáëîæåíèÿ è àìîðòèçàöèîííûõ îò-
÷èñëåíèé. Â òàêîì ñëó÷àå ïàðòíåðñòâî ðåàëèçóåòñÿ ÷åðåç ñîâìåñò-
íóþ ïðîåêòíóþ êîìïàíèþ ãîñóäàðñòâà è ÷àñòíîãî èíâåñòîðà. 

3. Ìîäåëü êîíöåññèè. 
Äåéñòâóåò â îòðàñëÿõ ñ äëèòåëüíûì ñðîêîì ðåàëèçàöèè ïðîåê-

òîâ, à òàêæå â ñëó÷àÿõ, êîãäà ïåðåäà÷à ïðàâ ñîáñòâåííîñòè îò ãîñó-
äàðñòâà ÷àñòíîìó ïàðòíåðó èñêëþ÷àåòñÿ ïî ïîëèòè÷åñêèì èëè ïðà-
âîâûì ïðè÷èíàì. 

4. Äîãîâîðíàÿ ìîäåëü. 
Èñïîëüçóåòñÿ â ýíåðãåòèêå, â êîòîðîé èíâåñòèöèè â ïåðâóþ 

î÷åðåäü íàïðàâëåíû íà ñíèæåíèå òåêóùèõ èçäåðæåê. Ïðè ýòîì 
ýêîíîìèÿ, ïîëó÷åííàÿ îò ñíèæåíèÿ òåêóùèõ èçäåðæåê, íåðåäêî 
ïðåâûøàåò ñîáñòâåííî èíâåñòèöèîííûå çàòðàòû. 

5. Ìîäåëü ëèçèíãà. 
Ýòà ìîäåëü ÿâëÿåòñÿ íàèáîëåå ïîäõîäÿùåé äëÿ ñîîðóæåíèÿ îá-

ùåñòâåííûõ çäàíèé. Â ìèðå íàêîïëåí âåñüìà îáøèðíûé îïûò ëè-
çèíãîâûõ ôîðì ïàðòíåðñòâà îðãàíîâ ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ ñ 
÷àñòíûì áèçíåñîì. 
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Òàáëèöà 2.1 
Áàçîâûå ìîäåëè ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà 

Ìîäåëü Ñîáñòâåííîñòü Óïðàâëåíèå Ôèíàíñèðîâàíèå 

Ìîäåëü 
îïåðàòîðà 

×àñòíàÿ/ 
ãîñóäàðñòâåííàÿ 

×àñòíîå ×àñòíîå 

Ìîäåëü 
êîîïåðàöèè 

×àñòíàÿ/ 
ãîñóäàðñòâåííàÿ 

×àñòíîå/ 
ãîñóäàðñòâåííîå 

×àñòíîå/ 
ãîñóäàðñòâåííîå

Ìîäåëü 
êîíöåññèè 

Ãîñóäàðñòâåííàÿ
×àñòíîå/ 
ãîñóäàðñòâåííîå 

×àñòíîå/ 
ãîñóäàðñòâåííîå

Ìîäåëü 
äîãîâîðíàÿ 

×àñòíàÿ/ 
ãîñóäàðñòâåííàÿ 

×àñòíîå ×àñòíîå 

Ìîäåëü ëèçèíãà ×àñòíàÿ 
×àñòíîå/ 
ãîñóäàðñòâåííîå 

×àñòíîå/ 
ãîñóäàðñòâåííîå

 
Èñòî÷íèê: Øàðèíãåð Ë. Íîâàÿ ìîäåëü èíâåñòèöèîííîãî ïàðòíåðñòâà ãî-

ñóäàðñòâà è ÷àñòíîãî ñåêòîðà // Ìèð ïåðåìåí. 2004. ¹ 2. Ñ. 13. 

 
Â ïîñëåäíèå ãîäû îáëàñòè ïðèìåíåíèÿ ðàçëè÷íûõ ôîðì ïàðò-

íåðñòâà ãîñóäàðñòâà è ÷àñòíîãî áèçíåñà ñòðåìèòåëüíî ðàñøèðÿþòñÿ, 
áóðíî ðàçâèâàþòñÿ ôîðìû ïàðòíåðñòâ è èõ ìîäèôèêàöèè. Òàê, åñëè 
êîíöåññèîííûå ñîãëàøåíèÿ ïåðâîíà÷àëüíî ñòàíäàðòíî ïðèìåíÿ-
ëèñü ïðè ñîîðóæåíèè àâòîñòðàä, àâòîñòîÿíîê, îáåñïå÷åíèè öåíòðà-
ëèçîâàííûì òåïëîñíàáæåíèåì, òî â íàñòîÿùåå âðåìÿ îíè ïîëó÷èëè 
ðàñïðîñòðàíåíèå â òàêèõ ñôåðàõ, êàê íàöèîíàëüíàÿ îáîðîíà, îáðà-
çîâàíèå, êàáåëüíîå òåëåâèäåíèå, íåêîòîðûå âèäû ãîðîäñêîãî îáùå-
ñòâåííîãî òðàíñïîðòà è äð. Â ðÿäå ñòðàí ÷àñòíûé áèçíåñ ïðîåêòè-
ðóåò, ñòðîèò, à çàòåì óïðàâëÿåò áîëüíèöàìè, øêîëàìè è äðóãèìè 
îáùåñòâåííûìè îáúåêòàìè1. 

Ïðè ðåàëèçàöèè ïðîåêòîâ ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà 
â ðàìêàõ åãî îðãàíèçàöèîííî-ïðàâîâûõ ìîäåëåé çàäåéñòâóþòñÿ ðàç-
íîîáðàçíûå ìåõàíèçìû ñîòðóäíè÷åñòâà ãîñóäàðñòâåííûõ ñòðóêòóð è 
ïðåäïðèÿòèé ÷àñòíîãî áèçíåñà. Îíè äèôôåðåíöèðóþòñÿ â çàâèñè-
ìîñòè îò îáúåìà ïåðåäàâàåìûõ ÷àñòíîìó ïàðòíåðó ïðàâîìî÷èé ñîá-
ñòâåííîñòè, èíâåñòèöèîííûõ îáÿçàòåëüñòâ ñòîðîí, ïðèíöèïîâ ðàç-
äåëåíèÿ ðèñêîâ ìåæäó ïàðòíåðàìè, îòâåòñòâåííîñòè çà ïðîâåäåíèå 
ðàçëè÷íûõ âèäîâ ðàáîò, â òîì ÷èñëå ñòðîèòåëüñòâî, ýêñïëóàòàöèÿ, 
óïðàâëåíèå. Íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûìè ÿâëÿþòñÿ ñëåäóþùèå 
ìåõàíèçìû ïàðòíåðñòâ. 

1. BOT (Build, Operate, Transfer — ñòðîèòåëüñòâî — ýêñïëóàòà-
öèÿ/óïðàâëåíèå — ïåðåäà÷à). Ýòîò ìåõàíèçì èñïîëüçóåòñÿ ãëàâíûì 

                                                 
1 Ãîñóäàðñòâî è áèçíåñ: èíñòèòóöèîíàëüíûå àñïåêòû. Ì., 2006. Ñ. 120. 
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îáðàçîì â êîíöåññèÿõ. Èíôðàñòðóêòóðíûé îáúåêò ñîçäàåòñÿ çà ñ÷åò 
êîíöåññèîíåðà, êîòîðûé ïîñëå çàâåðøåíèÿ ñòðîèòåëüñòâà ïîëó÷àåò 
ïðàâî ýêñïëóàòàöèè ñîîðóæåííîãî îáúåêòà â òå÷åíèå ñðîêà, äîñòà-
òî÷íîãî äëÿ îêóïàåìîñòè âëîæåííûõ ñðåäñòâ. Ïî èñòå÷åíèè ñðîêà 
îáúåêò âîçâðàùàåòñÿ ãîñóäàðñòâó. Êîíöåññèîíåð ïîëó÷àåò ïðàâîìî-
÷èå èñïîëüçîâàíèÿ, íî íå âëàäåíèÿ îáúåêòîì, ñîáñòâåííèêîì êîòî-
ðîãî ÿâëÿåòñÿ ãîñóäàðñòâî. 

2. BOOT (Build, Own, Operate, Transfer — ñòðîèòåëüñòâî — âëà-
äåíèå — ýêñïëóàòàöèÿ/óïðàâëåíèå — ïåðåäà÷à). Â ýòîì ñëó÷àå ÷à-
ñòíûé ïàðòíåð ïîëó÷àåò íå òîëüêî ïðàâîìî÷èå ïîëüçîâàíèÿ, íî è 
âëàäåíèÿ îáúåêòîì â òå÷åíèå ñðîêà ñîãëàøåíèÿ, ïî èñòå÷åíèè êî-
òîðîãî îí ïåðåäàåòñÿ ãîñóäàðñòâó. Â ïðàêòèêå èñïîëüçóåòñÿ è îá-
ðàòíûé BOOT, ïðè êîòîðîì âëàñòü ôèíàíñèðóåò è âîçâîäèò èíôðà-
ñòðóêòóðíûé îáúåêò, à çàòåì ïåðåäàåò åãî â äîâåðèòåëüíîå óïðàâëå-
íèå ÷àñòíîìó ïàðòíåðó ñ ïðàâîì äëÿ ïîñëåäíåãî ïîñòåïåííîãî âû-
êóïà åãî â ñîáñòâåííîñòü. 

3. BTO (Build, Transfer, Operate — ñòðîèòåëüñòâî — ïåðåäà÷à — 
ýêñïëóàòàöèÿ/óïðàâëåíèå). Ýòîò ìåõàíèçì ïðåäïîëàãàåò ïåðåäà÷ó 
îáúåêòà ïóáëè÷íîé âëàñòè ñðàçó ïî çàâåðøåíèè ñòðîèòåëüñòâà. Ïî-
ñëå ïðèåìà ãîñóäàðñòâîì îí ïåðåõîäèò â ïîëüçîâàíèå ÷àñòíîãî 
ïàðòíåðà, íî áåç ïåðåäà÷è åìó ïðàâà âëàäåíèÿ. 

4. BOO (Build, Own, Operate — ñòðîèòåëüñòâî — âëàäåíèå — 
ýêñïëóàòàöèÿ/óïðàâëåíèå). Â ýòîì ñëó÷àå ñîçäàííûé îáúåêò ïî èñ-
òå÷åíèè ñðîêà ñîãëàøåíèÿ íå ïåðåäàåòñÿ ãîñóäàðñòâó, à îñòàåòñÿ â 
ðàñïîðÿæåíèè èíâåñòîðà. 

5. BOMT (Build, Operate, Maintain, Transfer — ñòðîèòåëüñòâî — 
ýêñïëóàòàöèÿ/óïðàâëåíèå — îáñëóæèâàíèå — ïåðåäà÷à). Ïðè èñ-
ïîëüçîâàíèè ýòîãî ìåõàíèçìà ñïåöèàëüíûé àêöåíò äåëàåòñÿ íà îò-
âåòñòâåííîñòè ÷àñòíîãî ïàðòíåðà çà ñîäåðæàíèå è òåêóùèé ðåìîíò 
ñîîðóæåííûõ èì èíôðàñòðóêòóðíûõ îáúåêòîâ. 

6. DBOOT (Design, Build, Own, Operate, Transfer — ïðîåêòèðîâà-
íèå — ñòðîèòåëüñòâî — âëàäåíèå — ýêñïëóàòàöèÿ/óïðàâëåíèå — 
ïåðåäà÷à). Îñîáåííîñòü ñîãëàøåíèé äàííîãî òèïà ñîñòîèò â îòâåò-
ñòâåííîñòè ÷àñòíîãî ïàðòíåðà íå òîëüêî çà ñòðîèòåëüñòâî èíôðà-
ñòðóêòóðíîãî îáúåêòà, íî è çà åãî ïðîåêòèðîâàíèå. 

7. Â ñëó÷àå ñîãëàøåíèé òèïà DBFO (Design, Build, Finance, 
Operate — ïðîåêòèðîâàíèå — ñòðîèòåëüñòâî — ôèíàíñèðîâàíèå — 
ýêñïëóàòàöèÿ/óïðàâëåíèå) ïîìèìî îòâåòñòâåííîñòè ÷àñòíîãî ïàðòíå-
ðà çà ïðîåêòèðîâàíèå ñïåöèàëüíî îãîâàðèâàåòñÿ åãî îòâåòñòâåííîñòü 
çà ôèíàíñèðîâàíèå ñòðîèòåëüñòâà èíôðàñòðóêòóðíûõ îáúåêòîâ. 

Ðàçíîîáðàçèå ìåõàíèçìîâ, ôîðì è ìåòîäîâ ãîñóäàðñòâåííî-
÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà ïîçâîëÿåò äîñòàòî÷íî øèðîêî èñïîëüçîâàòü 
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âîçìîæíîñòè ÷àñòíîãî êàïèòàëà â ðåøåíèè ãîñóäàðñòâîì ìíîãèõ 
ïðîáëåì. 

Ãîñóäàðñòâî îðãàíèçóåò ñâîþ ðåãóëèðóþùóþ äåÿòåëüíîñòü â 
ñôåðå ïàðòíåðñòâà ñ ÷àñòíûì áèçíåñîì â òðåõ îñíîâíûõ íàïðàâ-
ëåíèÿõ: 

1) âûðàáàòûâàåò ñòðàòåãèþ è ïðèíöèïû, íà êîòîðûõ äåéñòâóþò 
îòíîøåíèÿ áèçíåñà ñ îáùåñòâîì â öåëîì è ñ ïóáëè÷íîé âëàñòüþ; 

2) ôîðìèðóåò èíñòèòóöèîíàëüíóþ ñðåäó äëÿ ðàçðàáîòêè è ðåà-
ëèçàöèè ïàðòíåðñêèõ ïðîåêòîâ; 

3) íåïîñðåäñòâåííî çàíèìàåòñÿ îðãàíèçàöèåé è óïðàâëåíèåì ãî-
ñóäàðñòâåííî-÷àñòíûì ïàðòíåðñòâîì, ðàçðàáàòûâàåò ôîðìû è ìåòî-
äû, à òàêæå åãî êîíêðåòíûå ìåõàíèçìû. 

Êîíòðîëüíûå è ðåãóëèðóþùèå ôóíêöèè â ñôåðå ãîñóäàðñòâåí-
íî-÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà îò èìåíè ãîñóäàðñòâà ìîãóò îñóùåñòâëÿòü-
ñÿ ëèáî ïðîôèëüíûìè ìèíèñòåðñòâàìè è âåäîìñòâàìè, ëèáî ñïåöè-
àëüíî óïîëíîìî÷åííûìè îðãàíàìè. Ïðè ýòîì ñïåöèàëüíûå âåäîì-
ñòâà ìîãóò ñîçäàâàòüñÿ ãîñóäàðñòâîì äëÿ êàæäîé îòðàñëè ýêîíîìè-
êè, â êîòîðîé ðàçâèâàþòñÿ ïàðòíåðñòâà, ãëàâíûì îáðàçîì êîíöåñ-
ñèè (íàïðèìåð, â Ïîëüøå ñîçäàíû ñîîòâåòñòâóþùèå èíñòèòóöèî-
íàëüíûå ñòðóêòóðû îòäåëüíî äëÿ àâòîìîáèëüíûõ, æåëåçíûõ äîðîã, 
ýëåêòðîýíåðãåòèêè, ëåñíîãî õîçÿéñòâà è äð.). Ãîñóäàðñòâî ìîæåò 
òàêæå ñîçäàòü ñâîé åäèíûé àãåíòñêèé îðãàí äëÿ âñåõ èëè äëÿ áîëü-
øèíñòâà ñåêòîðîâ ýêîíîìèêè, êàê, íàïðèìåð, â Ñåðáèè1. 

Ñïåöèàëüíîé ïðîáëåìîé äëÿ óñïåøíîãî ðàçâèòèÿ ãîñóäàðñò-
âåííî-÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà ÿâëÿåòñÿ ýôôåêòèâíîå ðàñïðåäåëåíèå 
ïðàâ, îáÿçàííîñòåé è ñôåð îòâåòñòâåííîñòè ìåæäó ÷àñòíûìè ïàðò-
íåðàìè è ãîñóäàðñòâîì. Îïûò ïîêàçûâàåò, ÷òî íàèáîëåå ýôôåê-
òèâíî çàäà÷è ïàðòíåðñòâ ðåøàþòñÿ, êîãäà ê ñôåðå îòâåòñòâåííîñòè 
ãîñóäàðñòâà îòíîñÿòñÿ ïðîáëåìû îáùåãî ïëàíèðîâàíèÿ è àäìèíè-
ñòðàòèâíûå ïðîöåäóðû, à òàêæå îïðåäåëåíèå äåéñòâèé â ôîðñ-
ìàæîðíûõ îáñòîÿòåëüñòâàõ. Â ñâîþ î÷åðåäü â ñôåðó ïîëíîìî÷èé è 
îòâåòñòâåííîñòè ÷àñòíîãî ñåêòîðà âêëþ÷àþòñÿ âîïðîñû äåòàëüíîãî 
ïëàíèðîâàíèÿ, ñòðîèòåëüñòâà îáúåêòîâ, ôèíàíñèðîâàíèÿ è îïåðà-
òèâíîãî óïðàâëåíèÿ èõ äåÿòåëüíîñòüþ. 

Ñðåäè îñíîâíûõ ïðîáëåì, ñâÿçàííûõ ñ âíåäðåíèåì Ã×Ï â Ðîñ-
ñèè, ìîæíî îòìåòèòü ñëåäóþùèå. 

1. Âûñîêèé óðîâåíü êîððóïöèè è áþðîêðàòèè. 
2. Íèçêóþ îòâåòñòâåííîñòü ãîñóäàðñòâåííûõ ñòðóêòóð çà ðåçóëü-

òàò è ñðîêè ñîãëàñîâàíèé. 

                                                 
1 Â ÑÑÑÐ â ïåðèîä íýïà äåéñòâîâàë Ãëàâíûé êîíöåññèîííûé êîìèòåò, ðåãóëè-
ðîâàâøèé è íàïðàâëÿâøèé âñþ êîíöåññèîííóþ äåÿòåëüíîñòü â ñòðàíå. 
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3. Îáùóþ ñëàáîñòü ïðàâîâîé è ñóäåáíîé ñèñòåì, à òàêæå ìåõà-
íèçìîâ èñïîëíåíèÿ ñóäåáíûõ ðåøåíèé â ÐÔ. 

4. Âîçìîæíîñòü äîñðî÷íîãî ðàñòîðæåíèÿ ñîãëàøåíèé. 
5. Âûñîêèé ïîëèòè÷åñêèé ðèñê è âîçìîæíîñòü ñíèæåíèÿ ãîñó-

äàðñòâåííîé ïîääåðæêè â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå. 
Àíàëèç îïûòà ðàçâèòûõ ñòðàí â îáëàñòè ðåàëèçàöèè ïðîåêòîâ 

ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà ïîçâîëÿåò âûäåëèòü ñëåäóþ-
ùèå íàïðàâëåíèÿ ðåãóëèðóþùåé äåÿòåëüíîñòè ãîñóäàðñòâà íåïî-
ñðåäñòâåííî â îòíîøåíèÿõ ñ ÷àñòíûìè ó÷àñòíèêàìè ïàðòíåðñòâ: 

 îðãàíèçàöèÿ è îñóùåñòâëåíèå ïîñòîÿííîãî êîíòðîëÿ è íàäçîðà 
çà èñïîëíåíèåì ó÷àñòíèêàìè ïàðòíåðñêèõ ñîãëàøåíèé âñåõ 
ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ, à òàêæå êîíòðîëÿ íàä ñâîåâðåìåííûì óñò-
ðàíåíèåì äîïóùåííûõ íàðóøåíèé óñëîâèé äîãîâîðîâ; 

 âûðàáîòêà ïðè íåîáõîäèìîñòè ïðåäëîæåíèé ïî êîððåêòèðîâêå 
óñëîâèé äîãîâîðîâ, â ÷àñòíîñòè òàðèôîâ è öåí íà ïðîèçâîäè-
ìûå òîâàðû è óñëóãè; 

 ïðèåì è ðàññìîòðåíèå æàëîá è ïðåäëîæåíèé îò ÷àñòíûõ ó÷à-
ñòíèêîâ ïàðòíåðñòâ ïî ïîâîäó íåíàäëåæàùèõ äåéñòâèé îò-
äåëüíûõ îðãàíîâ èëè äîëæíîñòíûõ ëèö, ïðåïÿòñòâóþùèõ èñ-
ïîëíåíèþ óñëîâèé ñîãëàøåíèé; 

 ïðèåì è ðàññìîòðåíèå ïðåòåíçèé ïîëüçîâàòåëåé òîâàðîâ è óñ-
ëóã, ïðîèçâîäèìûõ ïàðòíåðñòâîì; 

 ïðèíÿòèå ìåð ïî âîññòàíîâëåíèþ íàðóøåííûõ ïðàâ ó÷àñòíè-
êîâ ïàðòíåðñòâ è ïîëüçîâàòåëåé. 

Òàêèì îáðàçîì, ìåõàíèçì ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà 
ïîçâîëÿåò ýêîíîìèòü áþäæåòíûå ñðåäñòâà, ïðèâëåêàòü ÷àñòíûå èí-
âåñòèöèè ê ðåøåíèþ îáùåñòâåííî âàæíûõ çàäà÷, ïðèâíîñèòü â 
ïóáëè÷íûé ñåêòîð ýêîíîìèêè è ñìåæíûå ñ íèì ñôåðû ïðåäïðèíè-
ìàòåëüñêèé îïûò è òðàäèöèè ýôôåêòèâíîãî óïðàâëåíèÿ. 

2.5. Ìåòîäû ãîñóäàðñòâåííîãî  
ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè 

Äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé ãîñóäàðñòâî èñ-
ïîëüçóåò ýêîíîìè÷åñêèå, àäìèíèñòðàòèâíî-ïðàâîâûå, ñîöèàëüíî-
ïñèõîëîãè÷åñêèå è èäåîëîãè÷åñêèå ìåòîäû óïðàâëåíèÿ, êàæäûé èç 
êîòîðûõ èìååò ñâîé íàáîð èíñòðóìåíòîâ. 

Ðûíî÷íàÿ ñèñòåìà ïðåäúÿâëÿåò ñëåäóþùèå òðåáîâàíèÿ ê ìåòî-
äàì ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé. 

1. Èñêëþ÷àþòñÿ âñÿêèå äåéñòâèÿ ãîñóäàðñòâà, ðàçðûâàþùèå ðû-
íî÷íûå ñâÿçè. 
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2. Íà ïîâåäåíèå ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ ïðåäïî÷òèòåëüíåå 
âëèÿòü ýêîíîìè÷åñêèìè ìåòîäàìè. 

3. Ýêîíîìè÷åñêèå ðåãóëÿòîðû íå äîëæíû çàìåíÿòü ðûíî÷íûå 
ñòèìóëû õîçÿéñòâîâàíèÿ. Íàïðèìåð, íàëîãîîáëîæåíèå äîëæíî áûòü 
êàê ìîæíî áîëåå íåéòðàëüíûì, ò.å. íå îêàçûâàòü âëèÿíèÿ íà ïðè-
íÿòèå ðåøåíèé (ìèíèìèçàöèÿ íàëîãîâûõ ëüãîò, óíèôèêàöèÿ íàëî-
ãîâûõ ñòàâîê). 

4. Ãîñóäàðñòâî äîëæíî ÷åòêî êîíòðîëèðîâàòü ïîëîæèòåëüíûå è 
îòðèöàòåëüíûå ýôôåêòû ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðûíî÷íîé ñèñòåìû. 

5. Â ïðîöåññå ðåãóëèðîâàíèÿ íåîáõîäèìî ìàêñèìàëüíî ó÷èòû-
âàòü íàöèîíàëüíóþ ñïåöèôèêó. 

Îáîáùàÿ ïðàêòèêó ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè 
â ðàçëè÷íûõ ñòðàíàõ, ìîæíî âûäåëèòü ñëåäóþùèå ñîâðåìåííûå òåí-
äåíöèè ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè: 

 áîëüøèé àêöåíò íà êîñâåííûõ ìåòîäàõ ðåãóëèðîâàíèÿ; 
 óñèëåíèå ñîöèàëüíûõ ôóíêöèé ãîñóäàðñòâà; 
 óñèëåíèå âîçäåéñòâèÿ íà òå ñôåðû ýêîíîìèêè, êîòîðûå íåïî-

ñðåäñòâåííî âëèÿþò íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò (îáðàçîâàíèå, 
ýêîëîãèÿ, ôóíäàìåíòàëüíàÿ íàóêà). 

Îñòàíîâèìñÿ ïîäðîáíåå íà ìåòîäàõ ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðî-
âàíèÿ ýêîíîìèêè. 

1. Ýêîíîìè÷åñêèå èëè êîñâåííûå ìåòîäû ñîõðàíÿþò çà ñóáúåêòîì 
ïîëíóþ ñâîáîäó âûáîðà, ïðåäïîëàãàþò èñïîëüçîâàíèå ðàçíîîáðàç-
íûõ ñòèìóëèðóþùèõ ñðåäñòâ è ïîáóæäàþò îáúåêòû ðåãóëèðîâàíèÿ 
äîáèâàòüñÿ èíèöèàòèâíîãî ðåøåíèÿ ïîñòàâëåííûõ çàäà÷. Ýêîíîìè-
÷åñêèå ìåòîäû ðåãóëèðîâàíèÿ ïðåäóñìàòðèâàþò: 

— ïðèìåíåíèå è èñïîëüçîâàíèå êîñâåííîãî ýêîíîìè÷åñêîãî 
ñòèìóëèðîâàíèÿ; 

— ïðèìåíåíèå ìåð ýêîíîìè÷åñêîãî âîçäåéñòâèÿ íà çàêàç÷èêîâ, 
ïîñòàâùèêîâ, ïîäðÿä÷èêîâ â öåëÿõ ñîáëþäåíèÿ äîãîâîðîâ è 
îáÿçàòåëüñòâ ïî ïîñòàâêàì ïðîäóêöèè. 

Ê ýêîíîìè÷åñêèì ìåòîäàì ðåãóëèðîâàíèÿ ñëåäóåò îòíåñòè èñ-
ïîëüçîâàíèå ãîñóäàðñòâåííîé íàëîãîâîé, àìîðòèçàöèîííîé, êðå-
äèòíî-äåíåæíîé, âàëþòíîé è òàìîæåííîé ïîëèòèêè. Äëÿ ýôôåê-
òèâíîãî âîçäåéñòâèÿ íà îáúåêòû ðåãóëèðîâàíèÿ òàêèìè ìåòîäàìè 
öåëåñîîáðàçíî: 

— ïðåäîñòàâèòü õîçÿéñòâóþùèì ñóáúåêòàì øèðîêèå ïðàâà è ãà-
ðàíòèè ýòèõ ïðàâ, äàþùèõ âîçìîæíîñòü ìàíåâðèðîâàíèÿ; 

— óêðåïëÿòü ñîáñòâåííóþ ôèíàíñîâóþ áàçó ñóáúåêòîâ õîçÿéñò-
âîâàíèÿ; 

— ñîçäàâàòü óñëîâèÿ ïðîèçâîäñòâà, ñïîñîáíûå çàèíòåðåñîâàòü 
ôèðìû è ïðåäïðèÿòèÿ â óâåëè÷åíèè îáúåìîâ è ïîâûøåíèè 
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ýôôåêòèâíîñòè ïðîèçâîäñòâà ïóòåì íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî 
ðàçâèòèÿ; 

— óìåëî èñïîëüçîâàòü öåíîîáðàçîâàíèå, êðåäèòîâàíèå è ò.ä. 
Íàèáîëåå ýôôåêòèâíûìè ýêîíîìè÷åñêèìè ìåòîäàìè ÿâëÿþòñÿ 

ðåàëèçàöèÿ äåíåæíî-êðåäèòíîé è áþäæåòíî-íàëîãîâîé ïîëèòèêè. 
Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ (ìîíåòàðíàÿ) ïîëèòèêà — ýòî êîìïëåêñ ìå-

ðîïðèÿòèé ïî ðåãóëèðîâàíèþ êîëè÷åñòâà äåíåã â îáðàùåíèè, ïðî-
öåíòíûõ ñòàâîê ïî êðåäèòàì, äîõîäíîñòè ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ 
áóìàã, êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Ðåàëèçóÿ ýòó ïîëèòèêó, ãîñó-
äàðñòâî îêàçûâàåò âëèÿíèå íà òàêèå âàæíåéøèå ýêîíîìè÷åñêèå ïî-
êàçàòåëè, êàê ÂÂÏ, óðîâåíü öåí, âåëè÷èíà ïðîöåíòíîé ñòàâêè, îáú-
åìû èíâåñòèöèé, âàëþòíûé êóðñ. Ïðîâîäíèêîì äåíåæíî-êðåäèòíîé 
ïîëèòèêè ÿâëÿåòñÿ Öåíòðàëüíûé áàíê, êîòîðûé ðåãóëèðóåò äåíåæ-
íîå îáðàùåíèå ñ ïîìîùüþ ñïåöèàëüíûõ èíñòðóìåíòîâ. 

Áþäæåòíî-íàëîãîâàÿ (ôèñêàëüíàÿ) ïîëèòèêà — ýòî ìåðû ïðàâè-
òåëüñòâà ïî ðåãóëèðîâàíèþ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, íàëîãîîáëî-
æåíèÿ è ñîñòîÿíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà. Èíñòðóìåíòàìè 
äàííîé ïîëèòèêè ÿâëÿþòñÿ äîòàöèè, ñóáñèäèè, ñóáâåíöèè, òðàíñ-
ôåðòû, áþäæåòíûå ññóäû, áþäæåòíûå ðàñõîäû, íàëîãè, íîðìû 
àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé. 

2. Àäìèíèñòðàòèâíî-ïðàâîâûå ìåòîäû. Ïðè ýòîì àäìèíèñòðà-
òèâíûå ìåòîäû ìîæíî îïðåäåëèòü êàê ñïîñîáû è ïðèåìû, ñ ïîìî-
ùüþ êîòîðûõ îñóùåñòâëÿåòñÿ ïðÿìîå öåíòðàëèçîâàííîå âîçäåéñò-
âèå ñóáúåêòîâ ðåãóëèðîâàíèÿ íà îáúåêòû ðåãóëèðîâàíèÿ. Ïîä ïðà-
âîâûìè ìåòîäàìè ïîíèìàåòñÿ âñÿ ñîâîêóïíîñòü ñðåäñòâ þðèäè÷å-
ñêîãî âîçäåéñòâèÿ íà îáùåñòâåííûå îòíîøåíèÿ. Ïðàâîâûå ìåòîäû 
ðåãóëèðîâàíèÿ çàêëþ÷àþòñÿ â óñòàíîâëåíèè ãîñóäàðñòâîì ïðàâèë 
ýêîíîìè÷åñêîé «èãðû» äëÿ ôèðì è ïîòðåáèòåëåé. Ñèñòåìà íîðì è 
ïðàâèë îïðåäåëÿåò ôîðìû è ïðàâà ñîáñòâåííîñòè, óñëîâèÿ çàêëþ-
÷åíèÿ êîíòðàêòîâ è ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ôèðì è ò.ï. 

Äëÿ àäìèíèñòðàòèâíî-ïðàâîâûõ ìåòîäîâ ðåãóëèðîâàíèÿ õà-
ðàêòåðíû: 

 ïðÿìîå âîçäåéñòâèå íà îáúåêò ðåãóëèðîâàíèÿ ïóòåì îïðå-
äåëåíèÿ åãî áëèæàéøèõ çàäà÷, ïîðÿäêà è ñïîñîáà èõ ðå-
øåíèÿ; 

 îäíîçíà÷íîñòü ðåøåíèÿ êîíêðåòíîé çàäà÷è, èìåþùåãî îáÿ-
çàòåëüíóþ ñèëó äëÿ èñïîëíèòåëÿ; 

 íåâûïîëíåíèå ðàñïîðÿæåíèé è óêàçàíèé âëå÷åò îïðåäå-
ëåííûå âçûñêàíèÿ. 

Õîòÿ äëÿ ðûíî÷íîé ñèñòåìû õîçÿéñòâà õàðàêòåðíûì ÿâëÿåòñÿ 
ïðèìåíåíèå â îñíîâíîì ýêîíîìè÷åñêèõ ìåòîäîâ ðåãóëèðîâàíèÿ, 
ñóùåñòâóþò, ïî êðàéíåé ìåðå, øåñòü îáëàñòåé, ãäå èñïîëüçîâàíèå 
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àäìèíèñòðàòèâíî-ïðàâîâûõ ìåòîäîâ äîñòàòî÷íî ýôôåêòèâíî, à ïî-
ðîé èìååò ÿâíîå ïðåèìóùåñòâî ïî ñðàâíåíèþ ñ äðóãèìè ñïîñîáàìè 
ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ðûíî÷íîãî õîçÿéñòâà. 

Ïåðâàÿ îáëàñòü, ãäå íåîáõîäèì ïðÿìîé êîíòðîëü, — ýòî ìîíî-
ïîëüíûå ðûíêè. Âòîðàÿ îáëàñòü — ïîáî÷íûå ýôôåêòû ðûíî÷íûõ 
ïðîöåññîâ (ýêîíîìè÷åñêèå àñïåêòû îõðàíû îêðóæàþùåé ñðåäû). 
Òðåòüÿ îáëàñòü — íàöèîíàëüíûå ñòàíäàðòû, èõ ðàçðàáîòêà è êîí-
òðîëü íàä èõ ñîáëþäåíèåì. ×åòâåðòàÿ îáëàñòü — îïðåäåëåíèå è 
ïîääåðæàíèå ìèíèìàëüíî äîïóñòèìûõ ïàðàìåòðîâ æèçíè íàñåëå-
íèÿ. Ïÿòàÿ îáëàñòü — çàùèòà íàöèîíàëüíûõ èíòåðåñîâ â ñèñòåìå 
ìèðîõîçÿéñòâåííûõ ñâÿçåé. È íàêîíåö, øåñòàÿ îáëàñòü ïðèìåíåíèÿ 
àäìèíèñòðàòèâíî-ïðàâîâûõ ìåòîäîâ ðåãóëèðîâàíèÿ — ðåàëèçàöèÿ 
öåëåâûõ ïðîãðàìì. 

Ïðÿìûå (àäìèíèñòðàòèâíî-ïðàâîâûå) ìåòîäû ðåãóëèðîâàíèÿ, â 
îòëè÷èå îò êîñâåííûõ (ýêîíîìè÷åñêèõ), ñóùåñòâåííî îãðàíè÷èâàþò 
ñâîáîäó âûáîðà. Îíè ìîãóò íàíîñèòü óùåðá òîãäà, êîãäà íå èìåþò 
ïîä ñîáîé ðåàëüíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî îáîñíîâàíèÿ. Òèïè÷íûìè àä-
ìèíèñòðàòèâíûìè èíñòðóìåíòàìè ðåãóëèðîâàíèÿ ÿâëÿþòñÿ: êâîòû, 
ëèöåíçèè, ñòàíäàðòû, ïðåäïèñàíèÿ, ðàçðåøåíèÿ, óñòàíîâëåíèå ìè-
íèìàëüíîé çàðàáîòíîé ïëàòû, ïðîäîëæèòåëüíîñòè ðàáî÷åãî äíÿ è 
âðåìåíè îòäûõà, çàìîðàæèâàíèå öåí, óñòàíîâëåíèå íîðìàòèâîâ 
ðåíòàáåëüíîñòè, ïðåäåëüíîãî óðîâíÿ òîðãîâûõ íàäáàâîê, ââåäåíèå 
âàëþòíûõ îãðàíè÷åíèé (íàïðèìåð, îáÿçàòåëüíîé ïðîäàæè ýêñïîð-
òåðàìè âàëþòíîé âûðó÷êè Öåíòðàëüíîìó áàíêó, óñòàíîâëåíèå äèô-
ôåðåíöèðîâàííûõ âàëþòíûõ êóðñîâ). Àäìèíèñòðàòèâíûå ìåòîäû 
ðåãóëèðîâàíèÿ âïîëíå îïðàâäàííû â ñëó÷àÿõ, êîãäà ìàêñèìàëüíàÿ 
ñâîáîäà îäíèõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ ìîæåò îáåðíóòüñÿ áîëü-
øèìè ïîòåðÿìè äëÿ äðóãèõ. 

Ñóùåñòâóþò îáëàñòè, ãäå ïðèìåíåíèå àäìèíèñòðàòèâíûõ ìåòî-
äîâ äîñòàòî÷íî ýôôåêòèâíî: 

 æåñòêèé ãîñóäàðñòâåííûé êîíòðîëü ìîíîïîëüíûõ ðûíêîâ 
è, ïðåæäå âñåãî, äåÿòåëüíîñòè åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé; 

 ðàçðàáîòêà ýêîëîãè÷åñêèõ ñòàíäàðòîâ, ãàðàíòèðóþùèõ íà-
ñåëåíèþ ýêîëîãè÷åñêè áåçîïàñíóþ æèçíü è êîíòðîëü íàä 
èõ ñîáëþäåíèåì; 

 îïðåäåëåíèå è ïîääåðæàíèå ìèíèìàëüíî äîïóñòèìûõ ïà-
ðàìåòðîâ æèçíåäåÿòåëüíîñòè ÷åëîâåêà (ïðîæèòî÷íûé ìè-
íèìóì, ìèíèìàëüíûå çàðàáîòíàÿ ïëàòà è ïåíñèÿ, ñîöèàëü-
íàÿ íîðìà æèëïëîùàäè, ïîñîáèÿ ïî áåçðàáîòèöå è ò.ï.); 

 çàùèòà íàöèîíàëüíûõ èíòåðåñîâ â ìåæäóíàðîäíûõ ýêîíî-
ìè÷åñêèõ îòíîøåíèÿõ (ëèöåíçèðîâàíèå è êâîòèðîâàíèå 
èìïîðòà è ýêñïîðòà, ñòàíäàðòèçàöèÿ, ìåäèöèíñêèå è âåòå-
ðèíàðíûå íîðìû); 
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 ÷ðåçâû÷àéíûå ñèòóàöèè (ñòèõèéíûå áåäñòâèÿ, êàòàñòðî-
ôû è ò.ï.). 

Ýêîíîìè÷åñêèå è àäìèíèñòðàòèâíûå ìåòîäû ðåãóëèðîâàíèÿ 
òåñíî âçàèìîñâÿçàíû. Ëþáîé ýêîíîìè÷åñêèé ðåãóëÿòîð íåñåò â ñåáå 
ýëåìåíòû àäìèíèñòðèðîâàíèÿ, òàê êàê êîíòðîëèðóåòñÿ ãîñóäàðñò-
âåííûì àïïàðàòîì. Â òî æå âðåìÿ â ëþáîì àäìèíèñòðàòèâíîì ðåãó-
ëÿòîðå åñòü ÷òî-òî ýêîíîìè÷åñêîå, ïîñêîëüêó îí ñêàçûâàåòñÿ íà 
ïîâåäåíèè ñóáúåêòîâ, íà ïðèíÿòèè èì òåõ èëè èíûõ ðåøåíèé. Íà-
ïðèìåð, ââîäÿ ïðåäåëüíûå öåíû íà òîâàðû, ãîñóäàðñòâî çàñòàâëÿåò 
ïðåäïðèíèìàòåëåé èñêàòü ïóòè ñíèæåíèÿ èçäåðæåê è íîâûå èñòî÷-
íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ êàïèòàëîâëîæåíèé. 

3. Ñîöèàëüíî-ïñèõîëîãè÷åñêèå ìåòîäû ðåãóëèðîâàíèÿ. Îíè îñíî-
âûâàþòñÿ íà èçó÷åíèè ñîöèàëüíûõ óñëîâèé â êîëëåêòèâå è îáùå-
ñòâå, íà èñïîëüçîâàíèè ñîöèàëüíûõ, â òîì ÷èñëå ñîöèàëüíî-
ïñèõîëîãè÷åñêèõ, ôàêòîðîâ äëÿ âîçäåéñòâèÿ íà ïðîöåññû ñîöè-
àëüíîé æèçíè òðóäîâîãî êîëëåêòèâà. Ê ÷èñëó ïîäîáíûõ ìåòîäîâ 
îòíîñÿòñÿ: 

— ïëàíèðîâàíèå ñîöèàëüíîãî ðàçâèòèÿ êîëëåêòèâà; 
— ïîâûøåíèå ïðîèçâîäñòâåííîé è òâîð÷åñêîé àêòèâíîñòè è 

èíèöèàòèâû ðàáîòíèêîâ; 
— óñòàíîâëåíèå â êîëëåêòèâå áëàãîïðèÿòíîãî ïñèõîëîãè÷åñêîãî 

êëèìàòà; 
— èñïîëüçîâàíèå ðàçëè÷íûõ ôîðì êîëëåêòèâíîãî è èíäèâèäó-

àëüíîãî ìîðàëüíîãî ïîîùðåíèÿ; 
— âîñïèòàíèå ãðóïïîâîãî ñàìîñîçíàíèÿ è ðàçâèòèå òðàäèöèé, 

îáû÷àåâ è ò.ï. 
4. Èäåîëîãè÷åñêèå ìåòîäû ðåãóëèðîâàíèÿ íàïðàâëåíû íà ïîâûøå-

íèå ñîçíàòåëüíîñòè ðàáîòíèêîâ, èõ äîáðîñîâåñòíîãî îòíîøåíèÿ ê 
òðóäó è êîëëåêòèâó. Îíè âêëþ÷àþò: 

— øèðîêîå âîâëå÷åíèå ðàáîòíèêîâ â óïðàâëåíèå ôèðìîé è ðàç-
âèòèå äåìîêðàòè÷åñêèõ íà÷àë â óïðàâëåíèè; 

— âîñïèòàíèå îòâåòñòâåííîñòè çà ïîñëåäñòâèÿ õîçÿéñòâåííîé 
äåÿòåëüíîñòè; 

— âîñïèòàíèå ÷óâñòâà äîëãà è îòâåòñòâåííîñòè çà ïîðó÷åííîå 
äåëî; 

— ðàçâèòèå êðèòèêè è ñàìîêðèòèêè; 
— ðàçâèòèå àêòèâíîñòè è èíèöèàòèâû. 
Â öåëîì âûáîð ìåòîäîâ ãîñóäàðñòâåííîãî âîçäåéñòâèÿ íà ýêî-

íîìè÷åñêèå ïðîöåññû, èõ ðàíæèðîâàíèå è ðàöèîíàëüíîå ñî÷åòàíèå 
äîëæíû ïðîèçâîäèòüñÿ èñõîäÿ èç öåëåé ñîîòâåòñòâóþùåãî ýòàïà 
ñòðóêòóðíûõ ïðåîáðàçîâàíèé ýêîíîìèêè è òåêóùåé ýêîíîìè÷åñêîé 
ñèòóàöèè â ñòðàíå. Ïðè ýòîì ãîñóäàðñòâî â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ 
âñå áîëüøå èãðàåò ðîëü ìàêðîðåãóëÿòîðà ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ. 
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2.6. Ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà 

Ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñîâî-
êóïíîñòü ìåð, íàïðàâëåííûõ íà óïîðÿäî÷åíèå õîäà ýêîíîìè÷åñêèõ 
ïðîöåññîâ, îêàçàíèå âëèÿíèå íà íèõ èëè íåïîñðåäñòâåííîå ïðåäî-
ïðåäåëåíèå èõ ðåçóëüòàòîâ. Îñíîâíîé öåëüþ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëè-
òèêè ëþáîé ñòðàíû ÿâëÿåòñÿ ðîñò áëàãîñîñòîÿíèÿ íàñåëåíèÿ. Äëÿ 
ðåàëèçàöèè ýòîé öåëè íåîáõîäèìî îáåñïå÷èòü: 

 ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò; 
 ïîëíóþ çàíÿòîñòü; 
 ñòàáèëüíîñòü óðîâíÿ öåí è óñòîé÷èâîñòü íàöèîíàëüíîé âàëþòû; 
 âíåøíåýêîíîìè÷åñêîå ðàâíîâåñèå. 
Â íàñòîÿùåå âðåìÿ âûäåëÿþò ñëåäóþùèå îñíîâíûå ñòðóêòóðíûå 

íàïðàâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. 
1. Ôèíàíñîâàÿ ïîëèòèêà (âêëþ÷àåò äåíåæíî-êðåäèòíóþ, áþä-

æåòíî-íàëîãîâóþ, öåíîâóþ, èíâåñòèöèîííóþ è òàìîæåííóþ ïîëè-
òèêó). 

2. Âíåøíåýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà (ñîñòîèò èç âíåøíåòîðãîâîé 
ïîëèòèêè, ïîëèòèêè â îáëàñòè ìåæäóíàðîäíîãî èíâåñòèöèîííîãî 
ñîòðóäíè÷åñòâà, âàëþòíîé ïîëèòèêè, ïîëèòèêè â îòíîøåíèè ìåæ-
äóíàðîäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ îðãàíèçàöèé). 

3. Ñîöèàëüíàÿ ïîëèòèêà (ñîöèàëüíàÿ çàùèòà è ñîöèàëüíîå 
îáåñïå÷åíèå íàñåëåíèÿ, çàùèòà ïðàâ ïîòðåáèòåëåé, æèëèùíàÿ ïî-
ëèòèêà, ïîëèòèêà â îáëàñòè äîõîäîâ íàñåëåíèÿ, ïîëèòèêà â îáëàñòè 
çäðàâîîõðàíåíèÿ è îáðàçîâàíèÿ, ýêîëîãè÷åñêàÿ ïîëèòèêà). 

4. Ñòðóêòóðíàÿ ïîëèòèêà. 
5. Ðåãèîíàëüíàÿ ïîëèòèêà. 
Ïðîâåäåíèå ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè ïðåäïîëàãàåò ñîáëþäåíèå 

îïðåäåëåííûõ òðåáîâàíèé: äîëæíû ñòàâèòüñÿ òîëüêî òå öåëè, ðåàëè-
çàöèþ êîòîðûõ íå ìîæåò îáåñïå÷èòü ðûíîê. Ïî ìíåíèþ ëàóðåàòà 
Íîáåëåâñêîé ïðåìèè ïî ýêîíîìèêå ßíà Òèíáåðãåíà, êîëè÷åñòâî 
öåëåé íå äîëæíî ïðåâîñõîäèòü çàïàñ èíñòðóìåíòîâ ýêîíîìè÷åñêîé 
ïîëèòèêè, èìåþùèõñÿ â ðàñïîðÿæåíèè ãîñóäàðñòâà. Ïîëèòèêè ìî-
ãóò äîñòè÷ü ïîñòàâëåííûõ öåëåé òîëüêî òîãäà, êîãäà êîëè÷åñòâî èí-
ñòðóìåíòîâ ðàâíî êîëè÷åñòâó öåëåé. ×åì áîëüøå öåëåé, òåì òðóäíåå 
îäíîâðåìåííî èõ äîñòè÷ü. Ïîýòîìó ïðàâèòåëüñòâó ëþáîé ñòðàíû 
íåîáõîäèìî ÷åòêî ïðåäñòàâëÿòü ñåáå î÷åðåäíîñòü êîíêðåòíûõ ìåðî-
ïðèÿòèé ãîñóäàðñòâåííîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. Áåç òðèàäû 
«öåëü — èíñòðóìåíòû — ìóëüòèïëèêàòîð» â íàñòîÿùåå âðåìÿ íå 
îáõîäèòñÿ ðàçðàáîòêà íè îäíîé ãîñóäàðñòâåííîé ïðîãðàììû. 

Ðûíî÷íàÿ ýêîíîìèêà îáëàäàåò îïðåäåëåííîé èíåðöèîííîñòüþ. 
Ýêîíîìè÷åñêèå ïðîöåññû íå ñîâåðøàþòñÿ ìãíîâåííî è òðåáóþò 
âðåìåíè. Ïîýòîìó â õîäå ðåàëèçàöèè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè íå-
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èçáåæíî âîçíèêàåò ýôôåêò çàïàçäûâàíèÿ (òàê íàçûâàåìûé âðåìåí-
íîé ëàã), îòäåëÿþùèé èçìåíåíèå öåëè îò èçìåíåíèé èíñòðóìåíòà. 
Ó÷åò ëàãà ïðè ïðèíÿòèè òåõ èëè èíûõ ðåøåíèé ÿâëÿåòñÿ âàæíåé-
øåé ïðîáëåìîé îðãàíèçàöèè ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, ïî-
ñêîëüêó ïðàâèòåëüñòâó íåîáõîäèìî çíàòü íå òîëüêî âåðîÿòíûé ðå-
çóëüòàò ïðèìåíåíèÿ òîãî èëè èíîãî èíñòðóìåíòà ýêîíîìè÷åñêîé 
ïîëèòèêè, íî è âðåìÿ åãî ñðàáàòûâàíèÿ. Ïî ñâîåìó ñòðîåíèþ âðå-
ìåííîé ëàã íåîäíîðîäåí. Ñóùåñòâóåò ëàãîâàÿ ñòðóêòóðà, êîòîðàÿ 
ñîñòîèò èç ñëåäóþùèõ ýëåìåíòîâ: 

 ëàã ïðèçíàíèÿ (ëàã ¹ 1) — âðåìÿ, ïðîøåäøåå îò âîçíèêíîâå-
íèÿ òîé èëè èíîé ýêîíîìè÷åñêîé ïðîáëåìû äî ïðèçíàíèÿ ïî-
ëèòèêàìè è ãîñóäàðñòâåííûìè îðãàíàìè ôàêòà ñóùåñòâîâàíèÿ 
ïðîáëåìû, åå âàæíîñòè. Ïðîäîëæèòåëüíîñòü ýòîãî ëàãà çàâè-
ñèò îò ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé íàóêè, åå ðîëè â ïðèíÿòèè 
ïîëèòè÷åñêèõ ðåøåíèé, êîìïåòåíòíîñòè ëèö, ïðèíèìàþùèõ 
ðåøåíèÿ; 

 ëàã ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé (ëàã ¹ 2) — ïðîìåæóòîê âðåìåíè ìåæäó 
ïðèçíàíèåì íàëè÷èÿ ïðîáëåìû è ïðèíÿòèåì ðåøåíèÿ îá èñ-
ïîëüçîâàíèè òåõ èëè èíûõ ðåãóëèðóþùèõ ìåõàíèçìîâ. Ïðî-
äîëæèòåëüíîñòü äàííîãî ëàãà çàâèñèò îò ïðîöåäóðû ïðèíÿòèÿ 
ðåøåíèé (ðàñïîðÿæåíèå ïðàâèòåëüñòâà, óêàçàíèå Öåíòðàëüíî-
ãî áàíêà èëè ïðèíÿòèå çàêîíà ïàðëàìåíòîì); 

 ëàã íà÷àëà êîíêðåòíûõ äåéñòâèé ãîñóäàðñòâåííûõ îðãàíîâ (ëàã 
¹ 3) — âðåìÿ ìåæäó ïðèíÿòèåì ðåøåíèÿ è èçìåíåíèåì êîí-
êðåòíîãî èíñòðóìåíòà ðåãóëèðîâàíèÿ. Íàïðèìåð, åñëè ðåøåíî 
óâåëè÷èòü ïðåäëîæåíèå äåíåã, òî Öåíòðàëüíîìó áàíêó ïîòðå-
áóåòñÿ âðåìÿ, äëÿ òîãî ÷òîáû óìåíüøèòü íîðìó îáÿçàòåëüíîãî 
ðåçåðâà, ñíèçèòü ó÷åòíóþ ñòàâêó, óâåëè÷èòü îáúåìû ïîêóïîê 
ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã è ò.ï. Ïðîäîëæèòåëüíîñòü ýòî-
ãî ëàãà çàâèñèò îò ýôôåêòèâíîñòè ðàáîòû ãîñóäàðñòâåííîãî 
àïïàðàòà è âçàèìîäåéñòâèÿ åãî çâåíüåâ; 

 ëàã ïðîäîëæèòåëüíîñòè ïðîöåññîâ (ëàã ¹ 4) — âðåìÿ ìåæäó 
èçìåíåíèåì èíñòðóìåíòà è èçìåíåíèåì ïîâåäåíèÿ ýêîíîìè-
÷åñêîãî ñóáúåêòà; 

 ëàã âîçäåéñòâèÿ (ëàã ¹ 5) — ïðîìåæóòîê âðåìåíè îò èçìåíå-
íèÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî èíñòðóìåíòà äî èçìåíåíèÿ ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêîé öåëè (ê ïðèìåðó, âðåìÿ îò èçìåíåíèÿ íàëîãî-
âûõ ñòàâîê äî èçìåíåíèÿ ñîâîêóïíîãî ñïðîñà). 

Ðàñ÷åò ëàãîâûõ ñòðóêòóð äàåò âîçìîæíîñòü ãîñóäàðñòâó êëàññè-
ôèöèðîâàòü èíñòðóìåíòû ïî âåëè÷èíå ýôôåêòà è ñòåïåíè áûñòðîòû 
äåéñòâèÿ, ñïîñîáñòâóåò âûðàáîòêå äîëãîñðî÷íûõ ïîëèòè÷åñêèõ 
ñòðàòåãèé. 
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Ñóùåñòâîâàíèå âðåìåííûõ ëàãîâ ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç ïðè÷èí 
«ïðîâàëîâ» â äåÿòåëüíîñòè ãîñóäàðñòâà ïî ðåãóëèðîâàíèþ ýêîíîìè-
÷åñêèõ ïðîöåññîâ. Ïðîâàëû ãîñóäàðñòâà — âîçìîæíîñòü ïðèíÿòèÿ 
ãîñóäàðñòâåííûìè îðãàíàìè òàêèõ ýêîíîìè÷åñêèõ ðåøåíèé, êîòî-
ðûå íåîïòèìàëüíû èëè íåæåëàòåëüíû ñ òî÷êè çðåíèÿ èíòåðåñîâ 
îáùåñòâà. Ïðè÷èíàìè «ïðîâàëîâ» â äåÿòåëüíîñòè ãîñóäàðñòâà ÿâëÿ-
þòñÿ ñëåäóþùèå. 

1. Íåäîñòàòîê îáúåêòèâíîé èíôîðìàöèè äëÿ ïðèíÿòèÿ îïòè-
ìàëüíûõ èëè íåæåëàòåëüíûõ äëÿ îáùåñòâà ðåøåíèé (â ñîâðåìåííîé 
ìíîãîîòðàñëåâîé ýêîíîìèêå èíôîðìàöèÿ àñèììåòðè÷íà). 

2. Íåäîñòàòîê êîíòðîëÿ îáùåñòâà íàä áþðîêðàòèåé. 
3. Áþðîêðàòèçì â ïðèíÿòèè ýêîíîìè÷åñêèõ ðåøåíèé. 
4. Íåñîâåðøåíñòâî ïîëèòè÷åñêîãî ïðîöåññà ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé, 

ëîááèçì, ëîãðîëëèíã (òîðãîâëÿ ãîëîñàìè ïðè ïðèíÿòèè çàêîíîäà-
òåëüíûõ ðåøåíèé). 

5. Íåäîñòàòîê ìîòèâàöèè ê ýôôåêòèâíîìó è ðàöèîíàëüíîìó âå-
äåíèþ äåë â ãîñóäàðñòâåííîé óïðàâëåí÷åñêîé èëè ïðîèçâîäñòâåí-
íîé ñòðóêòóðå. 

Íàðÿäó ñ ïðîâàëàìè ãîñóäàðñòâà âûäåëÿþò è ïðîâàëû ðûíêà. 
Ïðîâàëàìè ðûíêà íàçûâàþòñÿ òàêèå ïðîÿâëåíèÿ äåéñòâèÿ ðûíî÷íûõ 
ìåõàíèçìîâ, êîòîðûå ïîáóæäàþò ñóáúåêòîâ ðûíêà ïðèíèìàòü íåîï-
òèìàëüíûå èëè íåæåëàòåëüíûå äëÿ îáùåñòâà ýêîíîìè÷åñêèå ðåøå-
íèÿ (ò.å. âûãîäíûå äëÿ íèõ è íå âûãîäíûå äëÿ îáùåñòâà). Ïðîâàëû 
ðûíêà — ýòî ðåçóëüòàò äåéñòâèÿ ñàìîãî ðûíêà: 

— òåíäåíöèÿ ê óñòàíîâëåíèþ ìîíîïîëüíîãî êîíòðîëÿ íàä ðûí-
êîì; 

— íåðàâíîìåðíîñòü ðàñïðîñòðàíåíèÿ èíôîðìàöèè â ýêîíîìè-
÷åñêîé ñðåäå; 

— íåñïîñîáíîñòü ðûíêà ïðîèçâîäèòü îáùåñòâåííûå áëàãà; 
— íåñïîñîáíîñòü ðûíêà ñîáëþäàòü ñîöèàëüíî ïðèåìëåìûå ãðà-

íèöû íåðàâåíñòâà â ðàñïðåäåëåíèè äîõîäîâ; 
— íåñïîñîáíîñòü ðûíêà óñòðàíèòü âíåøíèå ýôôåêòû. 
Âìåøàòåëüñòâî ãîñóäàðñòâà â ýêîíîìèêó êàê ðàç è íàïðàâëåíî 

íà ñìÿã÷åíèå ïðîâàëîâ ðûíêà. 
Ïîäâîäÿ èòîã èçëîæåííîìó ìàòåðèàëó, ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü, 

÷òî ñ ðàçâèòèåì è óñëîæíåíèåì ýêîíîìèêè ãîñóäàðñòâî ïðåâðàùà-
åòñÿ â ãëàâíûé êîîðäèíèðóþùèé öåíòð âñåé õîçÿéñòâåííîé ñèñ-
òåìû, âìåøèâàÿñü â æèçíü ðûíêà òîëüêî â òîé ñòåïåíè, â êàêîé 
òðåáóåòñÿ ïîääåðæàíèå óñòîé÷èâîñòè è ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî ðàâ-
íîâåñèÿ. 
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Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. ×åì âûçûâàþòñÿ íåîáõîäèìîñòü è âîçìîæíîñòü ãîñóäàðñòâåííîãî ðå-
ãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè (ÃÐÝ)? 

2. Íàçîâèòå ôóíêöèè ãîñóäàðñòâà â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå. Â ÷åì çàêëþ-
÷àþòñÿ ìèíèìàëüíûå è ìàêñèìàëüíûå ãðàíèöû ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà â 
ðåãóëèðîâàíèè ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè? 

3. Êàêîâû ïðèçíàêè îáùåñòâåííûõ òîâàðîâ è óñëóã? 
4. Ñ ïîìîùüþ êàêèõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé ìîæíî èçìåðèòü ñòå-

ïåíü ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà â ðåãóëèðîâàíèè ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè? 
5. Â ÷åì çàêëþ÷àþòñÿ îñîáåííîñòè îðãàíèçàöèîííî-ïðàâîâîé ôîðìû 

ãîñóäàðñòâåííûõ êîðïîðàöèé? Êàêîâû ïîëîæèòåëüíûå è îòðèöàòåëü-
íûå ñòîðîíû ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ãîñêîðïîðàöèé? 

6. Â ÷åì ñóùíîñòü ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà (Ã×Ï) è åãî 
îòëè÷èòåëüíûå ÷åðòû? 

7. Íàçîâèòå îñíîâíûå ôîðìû Ã×Ï. 
8. Â êàêèõ ñôåðàõ ýêîíîìèêè íàèáîëåå ýôôåêòèâíî ïðèìåíåíèå àäìè-

íèñòðàòèâíûõ ìåòîäîâ óïðàâëåíèÿ? 
9. ×òî òàêîå «ïðîâàëû ãîñóäàðñòâà» è êàêîâû èõ ïðè÷èíû? 

10. Âûäåëèòå îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè ãîñó-
äàðñòâà. 

Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

1. Ïðîáëåìû ôîðìèðîâàíèÿ ñîâðåìåííîé ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêè â 
Ðîññèè. 

2. Ïðîáëåìû ðåãóëèðîâàíèÿ äåÿòåëüíîñòè åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé â 
Ðîññèè. 

3. Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ è ïðîáëåìû ðåôîðìèðîâàíèÿ íàóêè â Ðîññèè. 
4. Ìåñòî è ðîëü ãîñóäàðñòâåííûõ êîðïîðàöèé â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå. 
5. Ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîå ïàðòíåðñòâî êàê îñîáàÿ ôîðìà ãîñóäàðñòâåí-

íîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè. 
6. Ãîñóäàðñòâåííûé êàïèòàëèçì êàê ìîäåëü ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ 

äëÿ Ðîññèè. 
7. Ýâîëþöèÿ òåîðåòè÷åñêèõ âçãëÿäîâ íà ïðîáëåìó âìåøàòåëüñòâà ãîñó-

äàðñòâà â ýêîíîìèêó. 
8. Ýêîíîìè÷åñêèå ôóíêöèè ãîñóäàðñòâà è íàïðàâëåíèÿ èõ ðåàëèçàöèè â 

Ðîññèè. 
9. Ãîñóäàðñòâåííàÿ ñåëüñêîõîçÿéñòâåííàÿ ïîëèòèêà è ïðîáëåìû ðàçâè-

òèÿ àãðîïðîìûøëåííîãî êîìïëåêñà Ðîññèè. 
10. Îñîáåííîñòè ðîññèéñêîé ïðèâàòèçàöèè è ïåðåäåëà ñîáñòâåííîñòè. 
11. Ïðîáëåìû ðàçâèòèÿ è ðåôîðìèðîâàíèÿ îáîðîííî-ïðîìûøëåííîãî 

êîìïëåêñà Ðîññèè. 
12. Ïðîáëåìû è ïåðñïåêòèâû ðåãèîíàëüíîé ïîëèòèêè â Ðîññèè. 
13. Ïðîáëåìû ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé êîíòðàêòíîé ñèñòåìû 

â Ðîññèè è çàðóáåæíûõ ñòðàíàõ. 
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Ìàêðîýêîíîìè÷åñêîå ðàâíîâåñèå  
êàê öåíòðàëüíàÿ ïðîáëåìà  

ìàêðîýêîíîìèêè 

3.1. Ïîíÿòèå ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî 
ðàâíîâåñèÿ. Ñîâîêóïíûé ñïðîñ,  

ñîâîêóïíîå ïðåäëîæåíèå 

Ïðîáëåìà ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî ðàâíîâåñèÿ — öåíòðàëüíàÿ ïðî-
áëåìà ìàêðîýêîíîìèêè. Îíà îçíà÷àåò òàêîé âàðèàíò ýêîíîìè÷åñêî-
ãî âûáîðà, êîòîðûé óñòðàèâàë áû âñåõ ñóáúåêòîâ ýêîíîìè÷åñêîé 
äåÿòåëüíîñòè. Îïòèìàëüíûé âûáîð ïðåäïîëàãàåò ñáàëàíñèðîâàí-
íîñòü, ïðîïîðöèîíàëüíîñòü âñåõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ, ò.å. 
ñáàëàíñèðîâàííîñòü ïðîèçâîäñòâà è ïîòðåáëåíèÿ ðåñóðñîâ, ñïðîñà è 
ïðåäëîæåíèÿ, ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà è åãî ðåçóëüòàòîâ. 

Ðàçëè÷àþò ÷àñòè÷íîå ðàâíîâåñèå, ò.å. ðàâíîâåñèå íà îòäåëüíûõ 
ðûíêàõ òîâàðîâ, è îáùåå — ðàâíîâåñèå íà âñåõ ðûíêàõ îäíîâðå-
ìåííî. Ìàêðîðàâíîâåñèå ïîäðàçäåëÿåòñÿ íà èäåàëüíîå è ðåàëüíîå. 
Èäåàëüíîå äîñòèãàåòñÿ ïðè ïîëíîé ðåàëèçàöèè ýêîíîìè÷åñêèõ èí-
òåðåñîâ ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâà âî âñåõ îòðàñëÿõ è ñôåðàõ ýêîíîìèêè. 
Îíî ïðåäïîëàãàåò íàëè÷èå óñëîâèé ñîâåðøåííîé êîíêóðåíöèè è 
îòñóòñòâèå âíåøíèõ ýôôåêòîâ. Ðåàëüíîå ðàâíîâåñèå óñòàíàâëèâàåòñÿ 
â óñëîâèÿõ íåñîâåðøåííîé êîíêóðåíöèè ñ ó÷åòîì âíåøíèõ ôàêòî-
ðîâ âîçäåéñòâèÿ íà ðûíî÷íóþ ñðåäó. 

Â ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè ñóùåñòâóþò ðàçëè÷íûå ìîäåëè ìàêðî-
ðàâíîâåñèÿ. 

1. Ìîäåëü Ô. Êåíý — äàíî îïèñàíèå ïðîñòîãî âîñïðîèçâîäñòâà 
íà ïðèìåðå ýêîíîìèêè Ôðàíöèè XVIII â. 

2. Ìîäåëü Æ.-Á. Ñýÿ — ïîêàçàíî, ÷òî ìàêðîýêîíîìè÷åñêîå ïðåä-
ëîæåíèå òîâàðîâ ñàìî ñîçäàåò ñîáñòâåííûé ñïðîñ è áàëàíñèðóåò åãî. 

3. Ó÷åíèå À. Ñìèòà î «íåâèäèìîé ðóêå ðûíêà». À. Ñìèò ñ÷èòàë, 
÷òî â ðåçóëüòàòå äåéñòâèÿ àâòîìàòè÷åñêîãî ìåõàíèçìà ñàìîíàñòðîé-
êè ýêîíîìèêè ïîñðåäñòâîì êîíêóðåíöèè ìåæäó ïðîäàâöàìè è ïî-
êóïàòåëÿìè íà ðûíêå óñòàíàâëèâàåòñÿ îáùåå ðàâíîâåñèå. 
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4. Ìîäåëü Ë. Âàëüðàñà — ïîêàçàíà âîçìîæíîñòü äîñòèæåíèÿ îá-
ùåãî ðàâíîâåñèÿ â óñëîâèÿõ ñîâåðøåííîé êîíêóðåíöèè. Åñëè â 
ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìå, ñîñòîÿùåé èç n âçàèìîñâÿçàííûõ ðûíêîâ, 
äîñòèãíóòî ðàâíîâåñèå íà (n – 1) ðûíêå, òî íà n ðûíêå âñåãäà áóäåò 
ðàâíîâåñèå. Öåëü ìîäåëè — ïîêàçàòü ýêîíîìèêó êàê åäèíîå öåëîå, 
êàê ñèñòåìó âçàèìîñâÿçàííûõ ðûíêîâ. 

5. Ñõåìû ïðîñòîãî è ðàñøèðåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà Ê. Ìàðêñà. 
Â.È. Ëåíèí äîïîëíèë ñõåìó ðàñøèðåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà 
Ê. Ìàðêñà íîâûì óñëîâèåì — èçìåíåíèåì îðãàíè÷åñêîãî ñòðîåíèÿ 
êàïèòàëà. 

6. Ñèñòåìà íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ — ÑÍÑ (Â. Êëèôô, Ð. Ñòîóí). 
Îñíîâíîå ïîëîæåíèå ÑÍÑ: îáúåì ñîâîêóïíûõ íàöèîíàëüíûõ ðàñ-
õîäîâ ðàâåí íàöèîíàëüíîìó äîõîäó. 

7. Ìîäåëü êðàòêîñðî÷íîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðàâíîâåñèÿ Äæ. Ì. Êåéíñà. 
8. Ìîäåëü ýêîíîìèêè «çàòðàòû — âûïóñê», ïðåäëîæåííàÿ Â. Ëåîí-

òüåâûì. Â îñíîâå ìîäåëè ëåæàëà èäåÿ Âàëüðàñà: ëèíåéíàÿ ñâÿçü ìå-
æäó çàòðàòàìè è âûïóñêîì, íåçàâèñèìîñòü òåõíîëîãè÷åñêèõ êîýô-
ôèöèåíòîâ îò îáúåìîâ âûïóñêà. 

Â. Ëåîíòüåâ âïåðâûå ðàçðàáîòàë ìàòðè÷íóþ ìîäåëü è øàõìàò-
íóþ òàáëèöó «çàòðàòû — âûïóñê», îòðàæàþùèå ñâÿçè ìåæäó îáúå-
ìàìè êîíå÷íîãî ñïðîñà íà ïðîäóêöèþ â îòðàñëåâîì ðàçðåçå, ñ îä-
íîé ñòîðîíû, è îáùèì îáúåìîì è îòðàñëåâîé ñòðóêòóðîé ñîçäàâàå-
ìîãî çàïàñà ïðîäóêöèè, íåîáõîäèìîãî äëÿ íàñûùåíèè äàííîãî 
ñïðîñà — ñ äðóãîé. Ïåðâàÿ òàáëèöà áûëà ñîçäàíà äëÿ ÑØÀ äëÿ 
41 îòðàñëè. Ñåé÷àñ ñîçäàþòñÿ òàáëèöû äëÿ 400 îòðàñëåé. 

Áàçîâîé ìîäåëüþ äëÿ èçó÷åíèÿ îáùåãî ðàâíîâåñèÿ, êîëåáàíèé 
îáúåìà íàöèîíàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà è îáùåãî óðîâíÿ öåí, ïðè÷èí 
è ïîñëåäñòâèé èõ èçìåíåíèé ÿâëÿåòñÿ ìîäåëü ñîâîêóïíîãî ñïðîñà è 
ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ. 

Ñîâîêóïíûé ñïðîñ è ôàêòîðû, åãî îïðåäåëÿþùèå 

Ñîâîêóïíûé ñïðîñ (AD) — ýòî ðåàëüíàÿ ñóììà ïðîäóêöèè, êî-
òîðóþ ïîòðåáèòåëè, ïðåäïðèÿòèÿ è ãîñóäàðñòâî ìîãóò êóïèòü ïðè 
ðàçëè÷íûõ âîçìîæíûõ óðîâíÿõ öåí. Èíà÷å ãîâîðÿ, ýòî ñóììà äåíåã, 
êîòîðóþ îáùåñòâî ãîòîâî çàòðàòèòü íà ïîêóïêó òîâàðîâ è óñëóã äëÿ 
óäîâëåòâîðåíèÿ ñâîèõ ïîòðåáíîñòåé. Îí ôîðìèðóåòñÿ ÷åòûðüìÿ 
ñåêòîðàìè ýêîíîìèêè è âêëþ÷àåò: ïîòðåáèòåëüñêèé ñïðîñ (Ñ), 
ñïðîñ íà èíâåñòèöèîííûå òîâàðû ñî ñòîðîíû ïðåäïðèÿòèé (I), 
ñïðîñ íà òîâàðû è óñëóãè ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâà (G), ñïðîñ íà îòå-
÷åñòâåííûå òîâàðû ñî ñòîðîíû èíîñòðàííûõ ãîñóäàðñòâ — ÷èñòûé 
ýêñïîðò (NÕ). 
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AD = C + G + N + NX. 

Çàâèñèìîñòü ìåæäó îáùåé ñóììîé ðàñõîäîâ íà êîíå÷íûå áëà-
ãà (Y) è óðîâíåì öåí â ñòðàíå (P) ìîæíî âûðàçèòü ãðàôè÷åñêè 
(ðèñ. 3.1). 

 
     
     P 

Уровень цен 

   
 
 
 
 
                                        
                                                  Y (доход) 

AD

0 

 
Ðèñ. 3.1. Êðèâàÿ ñîâîêóïíîãî ñïðîñà 

 
Êðèâàÿ ñîâîêóïíîãî ñïðîñà (ÀÄ) ïîêàçûâàåò êîëè÷åñòâî òîâàðîâ 

è óñëóã, êîòîðîå áûëî çàêóïëåíî ïðè êàæäîì óðîâíå öåí. Îíà íà-
ïðàâëåíà âíèç: ÷åì âûøå óðîâåíü öåí (Ð), òåì ìåíüøå çàïàñû äåíåã 
â ðåàëüíîì âûðàæåíèè, à çíà÷èò, íèæå ñïðîñ íà òîâàðû è óñëóãè. 

Òàêèì îáðàçîì, ðîñò îáùåãî óðîâíÿ öåí óìåíüøàåò âñå ñîñòàâ-
ëÿþùèå AD è êðèâàÿ âñåãäà áóäåò èìåòü îòðèöàòåëüíûé íàêëîí. 

Íà õàðàêòåð êðèâîé ñïðîñà âëèÿåò ðÿä ôàêòîðîâ. Ôàêòîðàìè, 
îêàçûâàþùèìè íàèáîëåå ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà âåëè÷èíó ñîâî-
êóïíûõ ðàñõîäîâ íà ïîêóïêó òîâàðîâ è óñëóã, ÿâëÿþòñÿ äîõîäû íà-
ñåëåíèÿ îò ïðîäàæè ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà è îáùèé óðîâåíü öåí â 
ñòðàíå. Çíà÷èòåëüíîå âëèÿíèå îêàçûâàþò òðè ýêîíîìè÷åñêèõ ýô-
ôåêòà: ýôôåêò ïðîöåíòíîé ñòàâêè, ýôôåêò áîãàòñòâà è ýôôåêò èì-
ïîðòíûõ çàêóïîê. 

Ýôôåêò ïðîöåíòíîé ñòàâêè ñîñòîèò â òîì, ÷òî ïðè ðîñòå îáùåãî 
óðîâíÿ öåí óâåëè÷èâàåòñÿ ñïðîñ íà êðåäèòíûå ðåñóðñû, ïîâûøàþò-
ñÿ ïðîöåíòíûå ñòàâêè, ñîêðàùàåòñÿ ñïðîñ ïðåäïðèíèìàòåëåé è äî-
ìîõîçÿéñòâ. 

Ýôôåêò áîãàòñòâà ïðîÿâëÿåòñÿ â èçìåíåíèè ðåàëüíîé ñòîèìî-
ñòè è ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ è äîõîäîâ 
íàñåëåíèÿ. 

Ýôôåêò èìïîðòíûõ çàêóïîê îñíîâûâàåòñÿ íà èçìåíåíèè ñîîò-
íîøåíèÿ öåí íà îòå÷åñòâåííûå è èìïîðòíûå òîâàðû. Ïðè ðîñòå 
öåí íà òîâàðû âíóòðè ñòðàíû óâåëè÷èâàåòñÿ ñïðîñ íà áîëåå äåøå-
âûå èìïîðòíûå òîâàðû, à îáúåì ÷èñòîãî ýêñïîðòà óìåíüøàåòñÿ. 
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Íåöåíîâûå ôàêòîðû ñäâèãàþò êðèâóþ AD âïðàâî èëè âëåâî. Ê 
íèì îòíîñÿòñÿ: 

1) èçìåíåíèÿ â ïîòðåáèòåëüñêèõ ðàñõîäàõ (áëàãîñîñòîÿíèå ïî-
òðåáèòåëåé, îæèäàíèå ïîòðåáèòåëåé, çàäîëæåííîñòü ïîòðåáèòåëåé, 
èçìåíåíèÿ â íàëîãîîáëîæåíèè); 

2) èçìåíåíèÿ â èíâåñòèöèîííûõ ðàñõîäàõ (äèíàìèêà ïðîöåíò-
íûõ ñòàâîê; îæèäàíèå ïðèáûëè îò èíâåñòèöèé, íàëîãè ñ ïðåäïðè-
ÿòèé, ïîÿâëåíèå íîâûõ òåõíîëîãèé, èçáûòî÷íûå ìîùíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèé); 

3) èçìåíåíèÿ â ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäàõ (èçìåíåíèÿ â ãîñóäàð-
ñòâåííîé ïîëèòèêå); 

4) èçìåíåíèÿ â ðàñõîäàõ íà ÷èñòûé îáúåì ýêñïîðòà (èçìåíåíèÿ 
â íàöèîíàëüíîì äîõîäå äðóãèõ ñòðàí, êîëåáàíèÿ âàëþòíûõ êóðñîâ); 

5) ïðåäëîæåíèå äåíåã è ñêîðîñòü èõ îáðàùåíèÿ; 
6) óðîâåíü íàëîãîâ. 

Ñîâîêóïíîå ïðåäëîæåíèå:  
êëàññè÷åñêàÿ è êåéíñèàíñêàÿ ìîäåëè 

Ñîâîêóïíîå ïðåäëîæåíèå (AS) — ýòî îáùåå êîëè÷åñòâî êîíå÷-
íûõ òîâàðîâ è óñëóã, ïðîèçâåäåííûõ â ýêîíîìèêå ïðè îïðåäåëåí-
íîì óðîâíå öåí (ðèñ. 3.2). Îñíîâíûì ôàêòîðîì, âëèÿþùèì íà AS, 
ÿâëÿåòñÿ òàêæå óðîâåíü öåí, ïðè÷åì çàâèñèìîñòü ìåæäó ýòèìè ïî-
êàçàòåëÿìè ïðÿìàÿ. ×åì âûøå óðîâåíü öåí, òåì áîëüøå çàèíòåðåñî-
âàííîñòü â äîïîëíèòåëüíîì ïðîèçâîäñòâå òîâàðîâ è óñëóã.  

Öåíîâûå ôàêòîðû èçìåíÿþò ñîâîêóïíîå ïðåäëîæåíèå, îòðà-
æàþùååñÿ â ïåðåìåùåíèè âäîëü êðèâîé AS. Íåöåíîâûå ôàêòîðû 
ñäâèãàþò êðèâóþ âïðàâî èëè âëåâî. Ê íèì îòíîñÿòñÿ: 

 íàëè÷èå ó ïðîèçâîäèòåëåé ñîáñòâåííûõ ðåñóðñîâ — çåìëè, 
òðóäîâûõ ðåñóðñîâ, êàïèòàëîâ, à òàêæå ïðåäïðèíèìàòåëüñêèõ 
ñïîñîáíîñòåé; 

 äèíàìèêà öåí íà ðåñóðñû è óðîâåíü èçäåðæåê ïðîèçâîäñòâà; 
 èçìåíåíèÿ â òåõíîëîãèè, ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà è ýôôåê-

òèâíîñòü ïðîèçâîäñòâà è îáðàùåíèÿ; 
 ïîòåíöèàëüíî âîçìîæíûé îáúåì ïðîèçâîäñòâà; 
 ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå, íàëîãè è ñóáñèäèè, âêëþ÷àÿ 

íàëîãîîáëîæåíèå ôèðì, èçìåíåíèÿ â ñòðóêòóðå ðûíêà, óñëî-
âèÿõ áèçíåñà è ò.ä. 

Àíàëèç ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ áàçèðóåòñÿ íà ñëåäóþùèõ ïðåäïî-
ñûëêàõ. 

1. Ýêîíîìèêà ôóíêöèîíèðóåò â óñëîâèÿõ íåïîëíîé çàíÿòîñòè. 



Ìàêðîýêîíîìè÷åñêîå ðàâíîâåñèå êàê öåíòðàëüíàÿ ïðîáëåìà ìàêðîýêîíîìèêè 
 

 

81

2. Öåíû, íîìèíàëüíàÿ çàðàáîòíàÿ ïëàòà è ò.ä. îòíîñèòåëüíî æå-
ñòêèå, ìåäëåííî ðåàãèðóþò íà ðûíî÷íûå êîëåáàíèÿ. 

3. Ðåàëüíûå âåëè÷èíû (îáúåì âûïóñêà, çàíÿòîñòü è ò.ä.) áîëåå 
ïîäâèæíû, áûñòðåå ðåàãèðóþò íà ðûíî÷íûå êîëåáàíèÿ. 

Êðèâàÿ AS îòðàæàåò èçìåíåíèÿ ñîâîêóïíîãî ðåàëüíîãî îáúåìà 
ïðîèçâîäñòâà â çàâèñèìîñòè îò èçìåíåíèÿ óðîâíÿ öåí. Ôîðìà ýòîé 
êðèâîé âî ìíîãîì çàâèñèò îò òîãî, â êàêîì âðåìåííîì ïðîìåæóòêå 
îíà íàõîäèòñÿ. Ðàçëè÷èÿ ìåæäó êðàòêîñðî÷íûì è äîëãîñðî÷íûì 
ïåðèîäàìè â ìàêðîýêîíîìèêå ñâÿçûâàþò â îñíîâíîì ñ ïîâåäåíèåì 
íîìèíàëüíûõ è ðåàëüíûõ âåëè÷èí. Â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå íî-
ìèíàëüíûå âåëè÷èíû ïîä âîçäåéñòâèåì êîëåáàíèé ðûíêà ìåíÿþòñÿ 
ìåäëåííî, ÿâëÿþòñÿ «æåñòêèìè». Ðåàëüíûå èçìåíÿþòñÿ çíà÷èòåëüíî 
è èõ ñ÷èòàþò «ãèáêèìè». Â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå ñèòóàöèÿ ïðÿìî 
ïðîòèâîïîëîæíàÿ. 

Ïðè ïîñòðîåíèè AS âûäåëÿþò òðè ó÷àñòêà: ãîðèçîíòàëüíûé 
(êåéíñèàíñêèé), ïðîìåæóòî÷íûé (âîçðàñòàþùèé) è âåðòèêàëüíûé 
(êëàññè÷åñêèé). Îáúÿñíÿåòñÿ ýòî òåì, ÷òî â óñëîâèÿõ íèçêèõ öåí è 
íåïîëíîé çàíÿòîñòè îáúåì ðåàëüíîãî âûïóñêà ýëàñòè÷åí äàæå ê íå-
çíà÷èòåëüíûì èçìåíåíèÿì â óðîâíå öåí. Ïðèíöèïèàëüíûå ðàçëè-
÷èÿ â òåîðèÿõ ýêîíîìè÷åñêèõ øêîë èìåþò ìåñòî â îáîñíîâàíèè 
òîëüêî êðàòêîñðî÷íîé êðèâîé AS. 
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                                                                        Y (доход) 

III

I — êåéíñèàíñêèé îòðåçîê, II — ïðîìåæóòî÷íûé îòðåçîê,  
III — êëàññè÷åñêèé îòðåçîê. 

 
Ðèñ. 3.2. Êðèâàÿ ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ 

 

II 

I
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1. Ãîðèçîíòàëüíûé ó÷àñòîê. 
Êåéíñèàíñêàÿ ìîäåëü ðàññìàòðèâàåò ôóíêöèîíèðîâàíèå ýêîíî-

ìèêè â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå. Ýêîíîìèêà íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè 
ýêîíîìè÷åñêîãî ñïàäà, íåäîèñïîëüçîâàíèÿ ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîù-
íîñòåé è èçáûòêà ðàáî÷åé ñèëû. Ðåàëüíûé îáúåì ïðîèçâîäñòâà çíà-
÷èòåëüíî íèæå îáúåìà ïðîèçâîäñòâà ïðè ïîëíîé çàíÿòîñòè. Ïðè 
ñîêðàùåíèè ïðîèçâîäñòâà óâåëè÷åíèÿ èëè óìåíüøåíèÿ çàðàáîòíîé 
ïëàòû è óðîâíÿ öåí íå ïðîèñõîäèò. Ïðè÷èíû ðàçëè÷íû: äëèòåëü-
íîñòü òðóäîâûõ äîãîâîðîâ, ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå ìèíè-
ìàëüíîé çàðàáîòíîé ïëàòû, ïîñòåïåííîå èçìåíåíèå öåí è çàðàáîò-
íîé ïëàòû, ñðîêè äåéñòâèÿ êîíòðàêòîâ íà ïîñòàâêè ñûðüÿ è ãîòîâîé 
ïðîäóêöèè, äåÿòåëüíîñòü ïðîôñîþçîâ è ò.ä. Öåíû íà íåêîòîðûå 
òîâàðû ÿâëÿþòñÿ íåãèáêèìè è íå ïðèñïîñàáëèâàþòñÿ ê èçìåíåíèÿì 
ñïðîñà. Ôèðìû ñòðåìÿòñÿ ïîëíîñòüþ óäîâëåòâîðèòü ñóùåñòâóþùèé 
íà äàííîì óðîâíå öåí ñïðîñ ïîêóïàòåëåé íà ñâîþ ïðîäóêöèþ. Òà-
êèì îáðàçîì, â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå ðàñøèðåíèå ñïðîñà âñåãäà 
ìîæåò áûòü âñòðå÷åíî óâåëè÷åíèåì îáúåìà ïðîäàæ áåç ñóùåñòâåí-
íîãî èçìåíåíèÿ öåí. 

Ñîãëàñíî ñîâðåìåííûì êåéíñèàíñêèì êîíöåïöèÿì ñ÷èòàåòñÿ, 
÷òî ïîëíîñòüþ ôèêñèðîâàííûå öåíû íåðåàëüíû. Îíè ìåíÿþòñÿ, íî 
ìåäëåííî. Ïîýòîìó êðèâàÿ AS ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê ïîëîãàÿ â êðàò-
êîñðî÷íîì ïåðèîäå, à â äîëãîñðî÷íîì — áëèçêàÿ ê âåðòèêàëüíîé. 
Åñëè ïðàâèòåëüñòâî õî÷åò óâåëè÷èòü îáúåì âûïóñêà â ýêîíîìèêå, òî 
îíî äîëæíî ñòèìóëèðîâàòü ñîâîêóïíûé ñïðîñ ïðè ïîìîùè ôèñ-
êàëüíîé è äåíåæíîé ïîëèòèêè (íàïðèìåð, óâåëè÷èòü ãîñóäàðñòâåí-
íûå ðàñõîäû, ñíèçèòü íàëîãè, ðàñøèðèòü ïðåäëîæåíèå äåíåã). 

2. Ïðîìåæóòî÷íûé îòðåçîê (âîçðàñòàþùèé). 
Ðîñò îáúåìà íàöèîíàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà ñîïðîâîæäàåòñÿ ðîñ-

òîì öåí. Ýòî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî â íåêîòîðûõ îòðàñëÿõ èçáûòî÷íûå 
ðåñóðñû óæå âîâëå÷åíû, ðàñòóò èçäåðæêè íà åäèíèöó ïðîäóêöèè. 
Äëÿ èõ êîìïåíñàöèè íåîáõîäèìû áîëåå âûñîêèå öåíû. 

3. Âåðòèêàëüíûé îòðåçîê (êëàññè÷åñêèé). 
Îïèñûâàåòñÿ ïîâåäåíèå ýêîíîìèêè â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå. 

Ýêîíîìèêà ôóíêöèîíèðóåò â óñëîâèÿõ ïîëíîé çàíÿòîñòè, è îáúåì 
âûïóñêà ðàâåí ïîòåíöèàëüíîìó. Öåíû è íîìèíàëüíàÿ çàðàáîòíàÿ 
ïëàòà — ãèáêèå. Â ýòèõ óñëîâèÿõ êðèâàÿ AS — âåðòèêàëüíà. Äàëü-
íåéøåå íàðàùèâàíèå îáúåìà ïðîèçâîäñòâà â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèî-
äå íåâîçìîæíî, ëþáîå ïîâûøåíèå öåí íå ïðèâåäåò ê íàðàùèâàíèþ 
ïðîèçâîäñòâà. Ñäâèãè âîçìîæíû ëèøü ïðè èçìåíåíèè âåëè÷èíû 
ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà èëè òåõíîëîãèè. 

Ïåðåñå÷åíèå êðèâûõ AD è AS îïðåäåëÿåò òî÷êó ìàêðîýêîíîìè-
÷åñêîãî ðàâíîâåñèÿ, ðàâíîâåñíûé îáúåì âûïóñêà è ðàâíîâåñíûé 
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óðîâåíü öåí â ýêîíîìèêå. Ðàâíîâåñíûé óðîâåíü ïðîèçâîäñòâà — òà-
êîé îáúåì ïðîèçâîäñòâà, êîòîðûé îáåñïå÷èâàåò îáùèå ðàñõîäû, 
äîñòàòî÷íûå äëÿ çàêóïêè äàííîãî îáúåìà ïðîäóêöèè. 

Èçìåíåíèÿ â ðàâíîâåñèè ïðîèñõîäÿò ïîä âëèÿíèåì ñäâèãîâ 
êðèâûõ AD, AS èëè òîé è äðóãîé âìåñòå (ðèñ. 3.3). 

 
           Уров нь цен 

       AS 
е

            P                           
                                        AD4    
 
                                        AD3 

 
                                                            
 

                                    AD5     
 

                           AD1                

 
 
 
                                                                       Y (доход) 

 
Ðèñ. 3.3. Ìàêðîðàâíîâåñèå íà ðàçëè÷íûõ îòðåçêàõ êðèâîé  

ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ 
 
Ïðåäïîëîæèì, ïðîèçîøëî óâåëè÷åíèå AD. Íà ãîðèçîíòàëüíîì 

îòðåçêå AS ðîñò AD1  AD2 âåäåò ê óâåëè÷åíèþ ðåàëüíîãî îáúåìà 
âûïóñêà ïðè íåèçìåííûõ öåíàõ; íà âåðòèêàëüíîì óâåëè÷åíèå 
AD3  AD4 ïðèâîäèò ê ïîâûøåíèþ öåí ïðè íåèçìåííîì îáúåìå 
âûïóñêà. Íà ïðîìåæóòî÷íîì îòðåçêå ðîñò AD ïîðîæäàåò êàê óâå-
ëè÷åíèå ðåàëüíîãî îáúåìà âûïóñêà, òàê è îïðåäåëåííîå ïîâûøå-
íèå öåí (AD5  AD6). 

Ñîêðàùåíèå AD ïðèâåäåò ê òîìó, ÷òî: 
 íà êåéíñèàíñêîì îòðåçêå ðåàëüíûé îáúåì ïðîèçâîäñòâà ñîêðà-

òèòñÿ, à óðîâåíü öåí îñòàíåòñÿ íåèçìåííûì; 
 íà êëàññè÷åñêîì îòðåçêå öåíû óïàäóò, à ðåàëüíûé îáúåì ïðî-

èçâîäñòâà îñòàíåòñÿ íà óðîâíå ïîëíîé çàíÿòîñòè; 
 íà ïðîìåæóòî÷íîì îòðåçêå ðåàëüíûé îáúåì ïðîèçâîäñòâà è 

óðîâåíü öåí ñíèçÿòñÿ. 
Íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî ñóùåñòâóåò ôàêòîð, êîòîðûé ïðîòè-

âîñòîèò ðàâíîâåñíîìó ñîñòîÿíèþ ïðè ïàäåíèè ñîâîêóïíîãî ñïðîñà. 
Ýòîò ôàêòîð íàçâàí ýôôåêòîì õðàïîâèêà, ó÷èòûâàÿ, ÷òî öåíû èìå-
þò ëèøü îäíó òåíäåíöèþ — ê ðîñòó. (Õðàïîâèê — ýòî ìåõàíèçì, 
êîòîðûé ïîçâîëÿåò êðóòèòü êîëåñî âïåðåä, íî íå íàçàä). Ïîýòîìó 

AD6
AD2

0 
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ïðè ñíèæåíèè ñîâîêóïíîãî ñïðîñà âîçíèêàåò íîâîå ðàâíîâåñèå ïðè 
ñîõðàíåíèè ïðåæíåãî óðîâíÿ öåí è ïàäåíèè îáúåìà ïðîèçâîäñòâà 
(ðèñ. 3.4). 

 
          Уровень цен 
                                                       AS 
           P 
                                         
 
                                         
 

                             
                             
                                          

 
Ðèñ. 3.4. Ýôôåêò õðàïîâèêà 

 

Ïî÷åìó æå öåíû íå èìåþò òåíäåíöèè ê ñíèæåíèþ? 
1. Ýòî ñâÿçàíî â ïåðâóþ î÷åðåäü ñ íåýëàñòè÷íîñòüþ çàðàáîòíîé 

ïëàòû, êîòîðàÿ ñîñòàâëÿåò ïðèìåðíî 3/4 ðàñõîäîâ ôèðì. 
2. Ìíîãèå ôèðìû îáëàäàþò ñóùåñòâåííîé ìîíîïîëüíîé âëàñòüþ. 
3. Öåíû íà íåêîòîðûå âèäû ðåñóðñîâ ôèêñèðóþòñÿ óñëîâèÿìè 

äîëãîñðî÷íûõ äîãîâîðîâ. 
Îäíàêî â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå ïðè ïàäåíèè ñîâîêóïíîãî 

ñïðîñà öåíû áóäóò ïîíèæàòüñÿ, íî äàæå â ýòîì ñëó÷àå ýêîíîìèêà 
âðÿä ëè ñìîæåò âåðíóòüñÿ â ïåðâîíà÷àëüíóþ òî÷êó ðàâíîâåñèÿ. 

3.2. Ïîòðåáëåíèå, ñáåðåæåíèå, èíâåñòèöèè. 
Ïîíÿòèå ìóëüòèïëèêàòîðà è àêñåëåðàòîðà 

Ïîòðåáëåíèå è ñáåðåæåíèå 

Îäíèì èç êëþ÷åâûõ ïîëîæåíèé êíèãè Êåéíñà «Îáùàÿ òåîðèÿ 
çàíÿòîñòè, ïðîöåíòà è äåíåã» ÿâëÿåòñÿ ñâÿçü ìåæäó ïîòðåáëåíèåì, 
ñáåðåæåíèåì è íàöèîíàëüíûì äîõîäîì. Ïîòðåáëåíèå âûñòóïàåò 
âàæíåéøèì êîìïîíåíòîì ñîâîêóïíîãî ñïðîñà. 

Ïîä ïîòðåáëåíèåì îáû÷íî ïîíèìàþò çàòðàòû íàñåëåíèÿ íà ïðè-
îáðåòåíèå òîâàðîâ è óñëóã, ò.å. ýòî âûðàæåíèå ïîòðåáèòåëüñêîãî 
ñïðîñà. Ñóùåñòâóåò ìíîæåñòâî ôàêòîðîâ, êîòîðûå âëèÿþò íà óðî-
âåíü ïîòðåáèòåëüñêèõ ðàñõîäîâ. Ê íèì îòíîñÿòñÿ óðîâåíü äîõîäà, 
çàïàñû áîãàòñòâà, íàëè÷íûå ñðåäñòâà, öåíû, íîðìà ïðîöåíòà. 

E3 E2P1 AD1

P2 E1

AD2

0 
Y2 Y (доход)Y1Y3
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Ôóíêöèîíàëüíóþ çàâèñèìîñòü ìåæäó ýòèìè ïîêàçàòåëÿìè âû-
ðàæàåò ïîòðåáèòåëüñêàÿ ôóíêöèÿ C = f (Y), ãäå C — ïîòðåáëåíèå, 
Y — äîõîä. 

Ïðîñòåéøàÿ ôóíêöèÿ ïîòðåáëåíèÿ èìååò âèä: 

Ñ = à + b (Y – Ò), 

ãäå Ñ — ïîòðåáèòåëüñêèå ðàñõîäû; 
à — àâòîíîìíîå ïîòðåáëåíèå (ìèíèìàëüíîå ïîòðåáëåíèå, âå-

ëè÷èíà êîòîðîãî íå çàâèñèò îò ðàçìåðîâ òåêóùåãî ðàñïî-
ëàãàåìîãî äîõîäà); 

b — ïðåäåëüíàÿ ñêëîííîñòü ê ïîòðåáëåíèþ; 
(Y – Ò) — ðàñïîëàãàåìûé äîõîä, â òîì ÷èñëå Y — äîõîä, Ò — íàëîãè. 

Îòíîøåíèå ìåæäó îáùèì ïîòðåáëåíèåì è îáùèì äîõîäîì (C/Y) 
íàçûâàåòñÿ ñðåäíåé ñêëîííîñòüþ ê ïîòðåáëåíèþ. Ýòà ñêëîííîñòü ïî-
êàçûâàåò, êàêóþ äîëþ ñâîåãî ðàñïîëàãàåìîãî äîõîäà îáùåñòâî ïî-
òðåáëÿåò: APC = C/Y. 

Ïðåäñòàâèì ãðàôè÷åñêè ñêëîííîñòü íàñåëåíèÿ ê ïîòðåáëåíèþ 
ïðè ðàçëè÷íûõ óðîâíÿõ äîõîäà (ðèñ. 3.5). Êðèâàÿ ïîòðåáëåíèÿ (Ñ) 
ïåðåñåêàåò âåðòèêàëüíóþ îñü Y â òî÷êå âûøå 0. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî 
îïðåäåëåííàÿ ÷àñòü ðåàëüíûõ ðàñõîäîâ íà ïîòðåáëåíèå íèêàê íå 
ñâÿçàíà ñ îïðåäåëåííûì óðîâíåì ðàñïîëàãàåìîãî äîõîäà. Ýòî íàçû-
âàåòñÿ àâòîíîìíûì ïîòðåáëåíèåì (ëþáàÿ êàòåãîðèÿ ðàñõîäîâ, íå 
çàâèñÿùèõ îò óðîâíÿ òåêóùèõ äîõîäîâ). 

 
  Потребление 

   С                                                   С 
 

                                                                  
                                                         
 
                                                
                                         

 

 
 
                Y1                Y0                      Y2                             Y (доход) 

чистое положительное сбережение

 
Ðèñ. 3.5. Ñêëîííîñòü íàñåëåíèÿ ê ïîòðåáëåíèþ  

ïðè ðàçëè÷íûõ óðîâíÿõ äîõîäà 

B
C

чистое отрицательное сбережение

0 
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Á — òî÷êà íóëåâîãî ñáåðåæåíèÿ. Åñëè áû ðàñõîäû ïîëíîñòüþ 
áûëè ðàâíû ïðÿìîé, èäóùåé ïîä óãëîì 45°, òî â ëþáîé òî÷êå ýòîé 
ïðÿìîé ïîòðåáëåíèå ïîëíîñòüþ ðàâíÿëîñü áû äîõîäó. Äâèæåíèå 
âäîëü êðèâîé ïîêàçûâàåò, êàê èçìåíÿòñÿ ðàñõîäû íà ïîòðåáëåíèå â 
ñâÿçè ñ èçìåíåíèåì ðåàëüíîãî ðàñïîëàãàåìîãî äîõîäà. Â ñëó÷àå, 
åñëè êðèâàÿ Ñ ëåæèò íàä ëèíèåé 45°, ðàñõîäû ïðåâûøàþò äîõîäû è 
èìååò ìåñòî ÷èñòîå îòðèöàòåëüíîå ñáåðåæåíèå. Åñëè êðèâàÿ Ñ ïðî-
õîäèò ïîä ëèíèåé 45°, òî èìååò ìåñòî ïðåâûøåíèå äîõîäîâ íàä ðàñ-
õîäàìè, èëè ÷èñòîå ïîëîæèòåëüíîå ñáåðåæåíèå. 

Ñ ïîíÿòèåì «ïîòðåáëåíèå» òåñíî ñâÿçàíî ïîíÿòèå «ñáåðåæåíèå», 
ïîä êîòîðûì îáû÷íî ïîíèìàþò òó ÷àñòü äîõîäà, êîòîðàÿ íå ïîòðåá-
ëÿåòñÿ. Îñíîâíûì ôàêòîðîì, âëèÿþùèì íà âåëè÷èíó ñáåðåæåíèé, 
òàêæå ÿâëÿåòñÿ äîõîä. Ôóíêöèîíàëüíàÿ çàâèñèìîñòü ìåæäó íèìè 
íàçûâàåòñÿ ôóíêöèåé ñáåðåæåíèé S = f (Y), ãäå S — ñáåðåæåíèÿ, Y — 
äîõîä (ðèñ. 3.6). 

Ïðîñòåéøàÿ ôóíêöèÿ ñáåðåæåíèÿ èìååò âèä: 

S = –a + (1 – b)(Y – Ò), 

ãäå S — âåëè÷èíà ñáåðåæåíèé â ÷àñòíîì ñåêòîðå; 
à — àâòîíîìíîå ïîòðåáëåíèå; 
(1 – b)  — ïðåäåëüíàÿ ñêëîííîñòü ê ñáåðåæåíèþ; 
(Y – Ò) — ðàñïîëàãàåìûé äîõîä. 
 

Сбережения 
     

    S 
 
                                            
 
                                         
            
         -                                
                             

 
Ðèñ. 3.6. Ñêëîííîñòü íàñåëåíèÿ ê ñáåðåæåíèþ  

ïðè ðàçëè÷íûõ óðîâíÿõ äîõîäà 
 

Äàííûé ãðàôèê ÿâëÿåòñÿ çåðêàëüíûì îòðàæåíèåì ôóíêöèè ïî-
òðåáëåíèÿ. Ïðè íàöèîíàëüíîì äîõîäå, ðàâíîì Y0, âåñü äîõîä ïî-
òðåáëÿåòñÿ, ò.å. ñáåðåæåíèÿ ðàâíû íóëþ. Åñëè äîõîä âîçðàñòàåò, òî 
ðàñòóò è ñáåðåæåíèÿ. Ïðè ìàëîì íàöèîíàëüíîì äîõîäå ñáåðåæåíèÿ 
ñòàíîâÿòñÿ îòðèöàòåëüíûìè. 

S 

+ прирост сбережений

Y2

Y0 Y1 Y (доход)

жизнь в долг 
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Îòíîøåíèå îáùèõ ñáåðåæåíèé ê îáùåìó äîõîäó (S/Y) íàçûâàåòñÿ 
ñðåäíåé ñêëîííîñòüþ ê ñáåðåæåíèÿì. Ïîñêîëüêó áîãàòûå ñáåðåãàþò 
áîëüøå, ÷åì áåäíûå, ïðè÷åì íå òîëüêî àáñîëþòíî, íî è îòíîñèòåëü-
íî, òî ñáåðåæåíèÿ ÿâëÿþòñÿ ðàñòóùåé ôóíêöèåé äîõîäà: APS = S/Y. 

Ýêîíîìè÷åñêîå çíà÷åíèå ñáåðåæåíèÿ çàêëþ÷àåòñÿ â åãî îò-
íîøåíèè ê èíâåñòèöèÿì, ò.å. ê ïðîèçâîäñòâó ðåàëüíîãî êàïèòàëà. 
Â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ïî ìåðå ðîñòà òåêóùåãî ðàñïîëàãàå-
ìîãî äîõîäà ÀÐÑ óáûâàåò, à APS âîçðàñòàåò. Òî åñòü ñ ðîñòîì äîõîäà 
ñåìüè îòíîñèòåëüíî ñîêðàùàåòñÿ äîëÿ çàòðàò íà ïîòðåáëåíèå è îò-
íîñèòåëüíî âîçðàñòàåò äîëÿ ñáåðåæåíèé. Îäíàêî â äîëãîñðî÷íîé 
ïåðñïåêòèâå ñðåäíÿÿ ñêëîííîñòü ê ïîòðåáëåíèþ ñòàáèëèçèðóåòñÿ, 
òàê êàê îêàçûâàåò âëèÿíèå òàêæå ðàçìåð îáùåãî æèçíåííîãî äîñ-
òàòêà, âåëè÷èíû îæèäàåìîãî è ïîñòîÿííîãî äîñòàòêà. 

Ïðåäåëüíàÿ ñêëîííîñòü  
ê ïîòðåáëåíèþ è ñáåðåæåíèþ 

Äîëÿ, èëè ÷àñòü, ïðèðîñòà (ñîêðàùåíèÿ), ðàñïîëàãàåìîãî äîõî-
äà, êîòîðàÿ ïîòðåáëÿåòñÿ, íàçûâàåòñÿ ïðåäåëüíîé ñêëîííîñòüþ ê ïî-
òðåáëåíèþ (MPC). Àíàëîãè÷íî îòíîøåíèå äîëè ëþáîãî ïðèðîñòà 
(ñîêðàùåíèÿ) ñáåðåæåíèÿ ê èçìåíåíèþ äîõîäà, âûçâàâøåãî äàííîå 
èçìåíåíèå ñáåðåæåíèÿ, íàçûâàåòñÿ ïðåäåëüíîé ñêëîííîñòüþ ê ñáåðå-
æåíèþ (MPS). 

MPC = Èçìåíåíèå â ïîòðåáëåíèè / Èçìåíåíèå â äîõîäå 
MPC = /C ,Y  

MPS = Èçìåíåíèå â ñáåðåæåíèÿõ / Èçìåíåíèå â äîõîäå 
MPS = /  S .Y
Ñóììà MPC è MPS äëÿ ëþáîãî èçìåíåíèÿ â äîõîäå ïîñëå óïëà-

òû íàëîãîâ âñåãäà äîëæíà áûòü ðàâíà åäèíèöå, ò.å. ïðèðîñò äîõîäà 
ìîæåò èäòè ëèáî íà ïîòðåáëåíèå, ëèáî íà ñáåðåæåíèÿ. Ïîýòîìó 
ïîòðåáëåííàÿ äîëÿ MPC è MPS äîëæíû ïîãëîòèòü âåñü ïðèðîñò äî-
õîäà: MPC + MPS = 1. Ìàòåìàòè÷åñêè: MPC è MPS — ýòî ÷èñëîâîå 
çíà÷åíèå óãëà íàêëîíà ëèíèè ïîòðåáëåíèÿ è ëèíèè ñáåðåæåíèÿ. 

Âåëè÷èíû MPC è MPS äëÿ êàæäîé ñòðàíû äîñòàòî÷íî ñòàáèëü-
íû, èáî îáóñëîâëåíû åå íàöèîíàëüíûìè, èñòîðè÷åñêèìè è êóëü-
òóðíûìè îñîáåííîñòÿìè. 

Ïîìèìî äîõîäà ñóùåñòâóþò è äðóãèå ôàêòîðû, ïîáóæäàþùèå 
äîìîõîçÿéñòâà ïîòðåáëÿòü áîëüøå èëè ìåíüøå ïðè êàæäîì âîç-
ìîæíîì óðîâíå. Ïðè ýòîì ïîëîæåíèÿ ãðàôèêîâ ïîòðåáëåíèÿ è ñáå-
ðåæåíèé èçìåíÿþòñÿ ïî ìåðå ðîñòà íàëîãîâ, ïîâûøåíèÿ öåí, ïîÿâ-
ëåíèÿ àæèîòàæíîãî ñïðîñà, ðîñòà ïðåäëîæåíèÿ íà ðûíêå è óðîâíÿ 
íàêîïëåííîãî áîãàòñòâà. 
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Èíâåñòèöèè 

Åñëè ïîòðåáèòåëüñêèå ðàñõîäû îòíîñèòåëüíî ñòàáèëüíû, òî èíâå-
ñòèöèè êàê âòîðîé âàæíûé êîìïîíåíò ñîâîêóïíîãî ñïðîñà, íàîáî-
ðîò, èçìåí÷èâû. Îò èõ ðàçìåðà çàâèñÿò êîëåáàíèÿ äåëîâîé àêòèâíî-
ñòè íå òîëüêî â òåêóùåì ïåðèîäå, íî è òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà 
â áóäóùåì. Ïîýòîìó çíà÷åíèå èíâåñòèöèé ïåðåîöåíèòü òðóäíî. 

Ïîä èíâåñòèöèÿìè ïîíèìàþò ðàñõîäû ïðåäïðèÿòèé â äîëãî-
ñðî÷íîì ïåðèîäå, íàïðàâëåííûå íà ðîñò çàïàñà êàïèòàëà è ðàñøè-
ðåíèå ïðîèçâîäñòâà. Ïîä èíâåñòèöèîííûì ñïðîñîì ïîíèìàåòñÿ ñïðîñ 
ïðåäïðèíèìàòåëåé íà âîññòàíîâëåíèå èçíîøåííîãî è ïðèðîñò ðå-
àëüíîãî êàïèòàëà. 

Ðàçëè÷àþò: 
1. Âàëîâûå è ÷èñòûå èíâåñòèöèè. 
Âàëîâûå èíâåñòèöèè — ýòî âñÿ ñóììà çàòðàò, èäóùàÿ êàê íà âîç-

ìåùåíèå âûáûâàþùåãî îñíîâíîãî êàïèòàëà, òàê è íà åãî íàðàùè-
âàíèå. ×èñòûå èíâåñòèöèè — ýòî òîëüêî äîáàâî÷íûå âëîæåíèÿ â 
ïðîèçâîäñòâî. Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò ïðîèñõîäèò òîëüêî òîãäà, êîãäà 
âàëîâûå èíâåñòèöèè ïðåâûøàþò âîçìåùåíèå âëîæåííîãî â ïðîèç-
âîäñòâî êàïèòàëà, ò.å. èìåþò ìåñòî ïîëîæèòåëüíûå ÷èñòûå èíâå-
ñòèöèè. 

Âàëîâûå èíâåñòèöèè – ×èñòûå èíâåñòèöèè = Âåëè÷èíà àìîðòèçàöèè. 
2. Ñîâîêóïíûå ÷àñòíûå èíâåñòèöèè: èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êà-

ïèòàë, â æèëèùíîå ñòðîèòåëüñòâî, èíâåñòèöèè â çàïàñû, ò.å. ñûðüå, 
íåçàâåðøåííîå ïðîèçâîäñòâî, à òàêæå ãîòîâûå èçäåëèÿ, êîòîðûå 
îòêëàäûâàþòñÿ ôèðìàìè äëÿ õðàíåíèÿ. 

3. Èíäóöèðîâàííûå (èëè ñòèìóëèðóåìûå, ïðîèçâîäíûå) èíâåñòè-
öèè (Iè) — èíâåñòèöèè, êîòîðûå âûçûâàþòñÿ óñòîé÷èâûì ðîñòîì 
ñîâîêóïíîãî ñïðîñà è íàïðàâëÿþòñÿ íà ðàñøèðåíèå ïðîèçâîäñòâà. 
Ïîñêîëüêó èíâåñòèöèè ôèíàíñèðóþòñÿ èç ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé 
ïðèáûëè, à ïîñëåäíÿÿ ðàñòåò ñ ðîñòîì ñîâîêóïíîãî äîõîäà, òî è 
èíâåñòèöèè óâåëè÷èâàþòñÿ ñ ðîñòîì äîõîäà. Ïðè ýòîì ñ ðîñòîì ñî-
âîêóïíîãî äîõîäà âîçðàñòàþò íå òîëüêî ñîáñòâåííî ïðîèçâîäñòâåí-
íûå èíâåñòèöèè, íî è èíâåñòèöèè â òîâàðíî-ìàòåðèàëüíûå çàïàñû 
è â æèëèùíîå ñòðîèòåëüñòâî, òàê êàê íà ïîäúåìå ýêîíîìèêè óâåëè-
÷èâàþòñÿ ñòèìóëû ê ïîïîëíåíèþ èñòîùèâøèõñÿ çàïàñîâ êàïèòàëà 
è ïîâûøàåòñÿ ñïðîñ íà æèëûå äîìà. 

Ðàñøèðåíèå óñòîé÷èâîãî ñïðîñà â ñâîþ î÷åðåäü âåäåò ê ðîñòó 
öåí è, ñëåäîâàòåëüíî, ñîçäàåò çàèíòåðåñîâàííîñòü â óâåëè÷åíèè 
îáúåìà ïðîèçâîäñòâà. Åñëè â òåêóùåì ãîäó ðàçìåð íàöèîíàëüíîãî 
äîõîäà ñîêðàùàåòñÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì ãîäîì, òî èíäó-
öèðîâàííûå èíâåñòèöèè ïðèíèìàþò îòðèöàòåëüíîå çíà÷åíèå. Ýòî 
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îçíà÷àåò, ÷òî èç-çà ñîêðàùåíèÿ ïðîèçâîäñòâà ïðåäïðèíèìàòåëè íå 
âîññòàíàâëèâàþò èçíîøåííûé ìàòåðèàë. Îáúåì îòðèöàòåëüíûõ èí-
âåñòèöèé íå ìîæåò áûòü áîëüøå ðàçìåðà àìîðòèçàöèè. 

4. Àâòîíîìíûå èíâåñòèöèè (Ia) — èíâåñòèöèè íà íîâóþ òåõíèêó 
è ðîñò êà÷åñòâà ïðîäóêöèè, îñóùåñòâëÿåìûå ïðè íåèçìåííîì ñïðî-
ñå íà áëàãà. Èíîãäà áûâàåò âûãîäíûì äåëàòü èíâåñòèöèè ïðè ôèê-
ñèðîâàííîì íàöèîíàëüíîì äîõîäå. Òàêèå èíâåñòèöèè ñòàíîâÿòñÿ 
ïðè÷èíîé óâåëè÷åíèÿ íàöèîíàëüíîãî äîõîäà, íî èõ îñóùåñòâëåíèå 
íå ÿâëÿåòñÿ ñëåäñòâèåì ðîñòà íàöèîíàëüíîãî äîõîäà (ðèñ. 3.7). 

 
           I 
                                                                                      i 
 
 
                                                                       Индуцированные инвестиции 
 

 
 

 

                                                           Автономные инвестиции 

i

 

 
 

 
Ðèñ. 3.7. Ãðàôèê èíâåñòèöèé 

 
5. Ôàêòè÷åñêèå èíâåñòèöèè âêëþ÷àþò êàê çàïëàíèðîâàííûå, òàê 

è íåçàïëàíèðîâàííûå èíâåñòèöèè. Íåçàïëàíèðîâàííûå èíâåñòèöèè 
(ðåàëüíûå ðàñõîäû) — ýòî íåïðåäóñìîòðåííûå èçìåíåíèÿ èíâåñòè-
öèé â òîâàðíî-ìàòåðèàëüíûå çàïàñû. Íåçàïëàíèðîâàííûå èíâåñòè-
öèè ôóíêöèîíèðóþò êàê âûðàâíèâàþùèé ìåõàíèçì, êîòîðûé ïðè-
âîäèò â ñîîòâåòñòâèå ôàêòè÷åñêèå âåëè÷èíû ñáåðåæåíèé è èíâå-
ñòèöèé è óñòàíàâëèâàåò ìàêðîýêîíîìè÷åñêîå ðàâíîâåñèå. Çàïëàíè-
ðîâàííûå èíâåñòèöèè (ïëàíèðóåìûå ðàñõîäû) — ñóììà, êîòîðóþ 
äîìîõîçÿéñòâà, ôèðìû, ïðàâèòåëüñòâî è âíåøíèé ìèð ïëàíèðóþò 
èñòðàòèòü. 

Äëÿ îïðåäåëåíèÿ ðàâíîâåñíîãî óðîâíÿ íàöèîíàëüíîãî ïðîèç-
âîäñòâà, äîõîäà è çàíÿòîñòè â êåéíñèàíñêîé ìîäåëè èñïîëüçóþò-
ñÿ äâà òåñíî âçàèìîñâÿçàííûõ ìåòîäà: ìåòîä ñîïîñòàâëåíèÿ ñî-
âîêóïíûõ ðàñõîäîâ è îáúåìà ïðîèçâîäñòâà è ìåòîä èçúÿòèé è 
èíúåêöèé. 

I. Ìåòîä ñîïîñòàâëåíèÿ ñîâîêóïíûõ ðàñõîäîâ è îáúåìà ïðîèçâîäñòâà. 
Ýêîíîìèêà íàõîäèòñÿ â ðàâíîâåñèè, êîãäà Y = E, ò.å. ôàêòè÷å-

ñêèå ðàñõîäû ðàâíû ïëàíèðóåìûì (ðèñ. 3.8). 

0 
Y
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        Потребительские расходы 
                   С  
                                                                                       Y = E 
 
 
 
 ТМЗ

 
 C + I + G
 

A 
 

ТМЗ  
 

0  
Y1 Y2Y0 Y (доход) 

 
Ðèñ. 3.8. Ñîïîñòàâëåíèå ñîâîêóïíûõ ðàñõîäîâ è îáúåìà ïðîèçâîäñòâà 

(«Êåéíñèàíñêèé êðåñò») 
 
Ëèíèÿ ïîä óãëîì íàêëîíà â 45î îòìå÷àåò òå òî÷êè, ãäå âûïîëíÿ-

åòñÿ ýòî óñëîâèå. Êðèâàÿ ñîâîêóïíûõ ðàñõîäîâ (Ñ + I + G) ïåðåñå-
êàåò ëèíèþ ïîä óãëîì 45î â òî÷êå (À), êîòîðàÿ îïðåäåëÿåò ðàâíî-
âåñíûé óðîâåíü ïðîèçâîäñòâà, äîõîäà è çàíÿòîñòè. Çäåñü ñîâîêóï-
íûå ðàñõîäû ðàâíû äîõîäàì. Êàêèì îáðàçîì ýêîíîìèêà äîñòèãàåò 
ðàâíîâåñèÿ? 

Äëÿ ìíîãèõ ôèðì áîëüøóþ ðîëü èãðàþò çàïàñû. 
Åñëè ôèðìû ïðîèçâåäóò áîëüøå òîâàðîâ, ÷åì ïîòðåáèòåëè çàõîòÿò 

êóïèòü, îíè óâåëè÷àò òîâàðíî-ìàòåðèàëüíûå çàïàñû (ÒÌÇ). È íàîáî-
ðîò, íåçàïëàíèðîâàííûå èçìåíåíèÿ çàïàñîâ ïîáóæäàþò ôèðìû èçìå-
íÿòü óðîâåíü ïðîèçâîäñòâà. 

Äîïóñòèì, ÷òî äîõîä íàõîäèòñÿ íà óðîâíå áîëüøå, ÷åì ðàâíî-
âåñíûé. Ïîýòîìó ôèðìàì óäàåòñÿ ïðîäàòü ìåíüøå, ÷åì îíè ïðîèç-
âåëè. Çàïàñû âîçðàñòàþò, ôèðìû âûíóæäåíû óâîëèòü ðàáî÷èõ è 
óìåíüøèòü ïðîèçâîäñòâî, ÷òî ñîêðàùàåò äîõîä äî ðàâíîâåñíîãî 
ïðîèçâîäñòâà. Òàê äîñòèãàåòñÿ ðàâíîâåñèå AD = AS. 

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ôàêòè÷åñêèé âûïóñê íàõîäèòñÿ íèæå ðàâíî-
âåñíîãî. Ôèðìû ïðîäàþò áîëüøå, ÷åì ïðîèçâåëè. Çàïàñû ñîêðàùà-
þòñÿ, ôèðìû íàíèìàþò ðàáî÷èõ è óâåëè÷èâàþò ïðîèçâîäñòâî. Òà-
êèì îáðàçîì, òîâàðíî-ìàòåðèàëüíûå çàïàñû âûñòóïàþò â êà÷åñòâå 
áàëàíñèðóþùåãî ýëåìåíòà, ÷üè èçìåíåíèÿ ïðèâîäÿò ê ðàâíîâåñíîìó 
óðîâíþ äîõîäà è ãäå ñáåðåæåíèÿ áóäóò ñîâïàäàòü ñ èíâåñòèöèÿìè. 

2. Ìåòîä «èçúÿòèé è èíúåêöèé». 
Èíâåñòèöèè îòíîñÿòñÿ ê ðàçðÿäó èíúåêöèé â êðóãîîáîðîò ïëà-

òåæåé, òàê êàê îíè óâåëè÷èâàþò ñïðîñ íà ïðîäóêöèþ ôèðì. À ñáå-
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ðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé óòå÷êó èç êðóãîîáîðîòà 
ïëàòåæåé, ïîñêîëüêó ÷àñòü ïîëó÷åííûõ äîìàøíèìè õîçÿéñòâàìè 
äîõîäîâ âûïàäàåò èç îáùåãî äâèæåíèÿ. Ïîýòîìó èíâåñòèöèè ïðåä-
ñòàâëÿþò ñîáîé ïîòåíöèàëüíóþ êîìïåíñàöèþ èçúÿòèÿ ñðåäñòâ íà 
ñáåðåæåíèÿ. Ëþáîé óðîâåíü ïðîèçâîäñòâà, êîãäà ñáåðåæåíèÿ ïðå-
âûøàþò èíâåñòèöèè, áóäåò âûøå ðàâíîâåñíîãî, è íàîáîðîò. Êîãäà 
S = I, ò.å. óòå÷êà ñðåäñòâ íà ñáåðåæåíèÿ ïîëíîñòüþ êîìïåíñèðóåò-
ñÿ èíúåêöèÿìè èíâåñòèöèé, ñîâîêóïíûå ðàñõîäû ðàâíû îáúåìó 
ïðîèçâîäñòâà. Òàêîå ðàâåíñòâî îïðåäåëÿåò ðàâíîâåñèå ïðîèçâîäñò-
âà (ðèñ. 3.9). 
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Ðèñ. 3.9. Ãðàôèê èçúÿòèé è èíúåêöèé 

 
Òîëüêî â òî÷êå ïåðåñå÷åíèÿ êðèâûõ ñáåðåæåíèé è èíâåñòèöèé 

íàñåëåíèå íàìåðåíî ñáåðå÷ü ñòîëüêî æå, ñêîëüêî ïðåäïðèíèìàòåëè 
çàõîòÿò èíâåñòèðîâàòü, è òîãäà ýêîíîìèêà áóäåò íàõîäèòüñÿ â ñî-
ñòîÿíèè ðàâíîâåñèÿ. 

Íà èíâåñòèöèè îêàçûâàåò âëèÿíèå îãðîìíîå êîëè÷åñòâî ôàêòî-
ðîâ: íàëîãè íà ïðåäïðèíèìàòåëüñêóþ äåÿòåëüíîñòü, èçìåíåíèÿ â 
òåõíîëîãèè ïðîèçâîäñòâà, èíôëÿöèîííûå îæèäàíèÿ, ïðàâèòåëüñò-
âåííàÿ ïîëèòèêà, èíâåñòèöèîííûé êëèìàò è ò.ä. Íî ñðåäè îñíîâ-
íûõ ôàêòîðîâ âûäåëÿþò îæèäàåìóþ íîðìó ÷èñòîé ïðèáûëè, êîòî-
ðóþ ïðåäïðèíèìàòåëè ïðåäïî÷èòàþò ïîëó÷àòü îò ðàñõîäîâ íà èíâå-
ñòèöèè, è ðåàëüíóþ ñòàâêó ïðîöåíòà. 

Åñëè îæèäàåìàÿ íîðìà ÷èñòîé ïðèáûëè ïðåâûøàåò ñòàâêó ïðî-
öåíòà, òî èíâåñòèðîâàíèå ïðèáûëüíî. Ãëàâíóþ ðîëü èãðàåò ðåàëü-
íàÿ ñòàâêà ïðîöåíòà — íîìèíàëüíàÿ ñòàâêà çà âû÷åòîì óðîâíÿ èí-
ôëÿöèè. 
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Èíâåñòèöèè ñëåäóåò îñóùåñòâëÿòü äî òîãî ìîìåíòà, êîãäà ñòàâêà 
ïðîöåíòà ðàâíà îæèäàåìîé íîðìå ÷èñòîé ïðèáûëè. Êðèâàÿ ñïðîñà 
íà èíâåñòèöèè îòðàæàåò çàâèñèìîñòü ìåæäó ñòàâêîé ïðîöåíòà è 
ñîâîêóïíîé âåëè÷èíîé òðåáóåìûõ èíâåñòèöèîííûõ òîâàðîâ. Ïðè 
âûñîêîé ñòàâêå ïðîöåíòà áóäóò îñóùåñòâëÿòüñÿ òîëüêî òå èíâåñòè-
öèîííûå ïðîåêòû, êîòîðûå îáåñïå÷èâàþò ñàìóþ âûñîêóþ îæèäàå-
ìóþ íîðìó ÷èñòîé ïðèáûëè. Ñëåäîâàòåëüíî, óðîâåíü èíâåñòèöèé 
áóäåò íåâûñîêèé. È íàîáîðîò. 

Çàâèñèìîñòü ìåæäó îáúåìîì àâòîíîìíûõ èíâåñòèöèé è ðåàëü-
íîé ñòàâêîé ïðîöåíòà íàçûâàåòñÿ ôóíêöèåé èíâåñòèöèé Ia = I(r). 
Êðèâàÿ ïîêàçûâàåò äèíàìèêó îáúåìà èíâåñòèöèé ïðè èçìåíåíèè 
ñòàâêè ïðîöåíòà (ðèñ. 3.10). 

 
        Реальная ставка процента 
 

              % 
 
 
 
 
 
 

 
                0 

                                                                        I (инвестиции) 
 

Ðèñ. 3.10. Çàâèñèìîñòü îáúåìà èíâåñòèöèé  
ïðè èçìåíåíèè ñòàâêè ïðîöåíòà 

 
Ñâÿçü ìåæäó èçìåíåíèåì îáúåìà èíâåñòèöèé è èçìåíåíèåì ðå-

àëüíîé ñòàâêè ïðîöåíòà îïðåäåëÿåòñÿ ñóáúåêòèâíûì ôàêòîðîì — 
ïðåäåëüíîé ñêëîííîñòüþ ïðåäïðèíèìàòåëåé ê èíâåñòèðîâàíèþ. Îí ïî-
êàçûâàåò, íà ñêîëüêî åäèíèö óâåëè÷èòñÿ èëè óìåíüøèòñÿ îáúåì 
èíâåñòèöèé ïðè ñíèæåíèè èëè óâåëè÷åíèè ïðîöåíòíîé ñòàâêè íà 
åäèíèöó (Ir = I /r). 

Ñïðîñ íà èíâåñòèöèè ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñàìóþ èçìåí÷èâóþ 
÷àñòü ñïðîñà íà áëàãà. Èíâåñòèöèè ñèëüíåå âñåãî ðåàãèðóþò íà èç-
ìåíåíèå ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû. Â òî æå âðåìÿ èìåííî èç-
ìåíåíèÿ îáúåìà èíâåñòèöèé ÷àùå âñåãî ÿâëÿþòñÿ ïðè÷èíîé êîíú-
þíêòóðíûõ êîëåáàíèé. 

Çàâèñèìîñòü èíâåñòèöèé îò íàöèîíàëüíîãî äîõîäà ìîæíî ïðåä-
ñòàâèòü ãðàôè÷åñêè (ðèñ. 3.11). 
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             Инвестиции 
 

          I 
                                                        I 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                                        Y (национальный доход) 
 

Ðèñ. 3.11. Çàâèñèìîñòü èíâåñòèöèé îò íàöèîíàëüíîãî äîõîäà 
 
Ðîñò ïðîèçâîäñòâà âåäåò ê óâåëè÷åíèþ ïðèáûëè, à çíà÷èò, è ê 

ïðîÿâëåíèþ äåéñòâèé ïðîèçâîäíûõ èíâåñòèöèé. Ýòè èíâåñòèöèè, 
óñèëåííûå äåéñòâèåì àâòîíîìíûõ, áóäóò ñïîñîáñòâîâàòü ðîñòó íà-
öèîíàëüíîãî äîõîäà, ïîâûøàòü ñêëîííîñòü ïðåäïðèíèìàòåëåé ê 
èíâåñòèðîâàíèþ â ïðîèçâîäñòâî. 

Èçìåíåíèå ðàâíîâåñíîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà  
è ìóëüòèïëèêàòîð 

Îñíîâíûì ôàêòîðîì, âëèÿþùèì íà äèíàìèêó ðàâíîâåñíîãî 
îáúåìà ïðîèçâîäñòâà, ÿâëÿþòñÿ êîëåáàíèÿ èíâåñòèöèé. Ïðè ýòîì 
èçìåíåíèå èíâåñòèöèé âîçäåéñòâóåò íà èçìåíåíèå ïðîèçâîäñòâà â 
óìíîæåííîé ïðîïîðöèè. Ýòîò ðåçóëüòàò íàçûâàåòñÿ ýôôåêòîì 
ìóëüòèïëèêàòîðà1. 

Îáîñíîâàíèå ìóëüòèïëèêàòîðà. 
1. Äëÿ ýêîíîìèêè õàðàêòåðíû ïîâòîðÿþùèåñÿ, íåïðåðûâíûå 

ïîòîêè ðàñõîäîâ è äîõîäîâ. 
2. Íåçíà÷èòåëüíîå óâåëè÷åíèå ðàñõîäîâ ìîæåò äàòü ìíîãîêðàò-

íûé ïðèðîñò, è íåáîëüøîå ñîêðàùåíèå ðàñõîäîâ ìîæåò ïðèâåñòè ê 
çíà÷èòåëüíîìó óìåíüøåíèþ ïðîèçâîäñòâà. 

3. Èçìåíåíèÿ â ïîòðåáëåíèè, ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïêàõ èëè 
ýêñïîðòå òàêæå ïîäâåðãàþòñÿ äåéñòâèþ ýôôåêòà ìóëüòèïëèêàòîðà. 

                                                 
1 Ìóëüòèïëèêàòîð — ïîêàçàòåëü, õàðàêòåðèçóþùèé ñâÿçü ìåæäó äâóìÿ (èíîãäà è 
áîëåå) ïàðàìåòðàìè ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ ê ýêîíîìèêå. Âïåðâûå èäåÿ ìóëüòèï-
ëèêàöèè ââåäåíà â ýêîíîìè÷åñêóþ íàóêó àíãëèéñêèì ýêîíîìèñòîì Ð. Êàíîì â 
1931 ã., êîòîðûé ïîêàçàë, êàêèì îáðàçîì èíâåñòèöèè ïðèâîäÿò ê ìóëüòèïëèêà-
öèè ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè è çàíÿòîñòè íàñåëåíèÿ.  
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Êîýôôèöèåíò, õàðàêòåðèçóþùèé çàâèñèìîñòü èçìåíåíèÿ äîõîäà 
îò èçìåíåíèÿ èíâåñòèöèé, íàçûâàåòñÿ ìóëüòèïëèêàòîðîì íàöèî-
íàëüíîãî äîõîäà. 

Ìóëüòèïëèêàòîð (mult) = èçìåíåíèÿ â ðåàëüíîì äîõîäå / èçìåíå-
íèÿ â èíâåñòèöèÿõ, ò.å. mult = Y / I. 

Îí ïîêàçûâàåò, ÷òî ïðè óâåëè÷åíèè îáùåé ñóììû èíâåñòèöèé 
äîõîä âîçðàñòàåò íà âåëè÷èíó, êîòîðàÿ â íåñêîëüêî ðàç áîëüøå, ÷åì 
ïðèðîñò èíâåñòèöèé: 

Y = mult  I. 

Óâåëè÷èâàÿ èíâåñòèöèè â ïðîèçâîäñòâî íà îïðåäåëåííóþ ñóì-
ìó, âîçðàñòàåò äîõîä ðàáîòíèêîâ íà ýòó ñóììó, êîòîðûå ïðåäúÿâëÿ-
þò ñïðîñ íà ïðåäìåòû ïîòðåáëåíèÿ è, ñëåäîâàòåëüíî, óâåëè÷èâàþò 
äîõîä çàíÿòûõ â äàííîé ñôåðå è ò.ä. Ýòîò ïðîöåññ ïðîäîëæàåòñÿ ñ 
êàæäûì íîâûì êðóãîì ðàñõîäîâ. 

Äëÿ îïðåäåëåíèÿ âåëè÷èíû ìóëüòèïëèêàòîðà ìîæíî èñïîëüçî-
âàòü ïðåäåëüíóþ ñêëîííîñòü ê ñáåðåæåíèþ è ïðåäåëüíóþ ñêëîí-
íîñòü ê ïîòðåáëåíèþ. 

Åñëè èçìåíåíèÿ â äîõîäå, ïîòðåáëåíèè è èíâåñòèöèÿõ ðàññìàò-
ðèâàòü êàê ïðèðàùåíèå, òî ïðèðàùåíèå äîõîäà ðàñïàäàåòñÿ íà äâå 
÷àñòè: ïðèðàùåíèå ïîòðåáèòåëüñêèõ ðàñõîäîâ è ïðèðàùåíèå èíâå-
ñòèöèé, ò.å. Y = C + I. 

Òîãäà I = Y – C. 
Ïîäñòàâèì ýòî âûðàæåíèå â ôîðìóëó Y = mult   I. 
Ïîëó÷èì mult = Y / (Y – C). 
Ðàçäåëèâ ÷èñëèòåëü è çíàìåíàòåëü íà Y, ïîëó÷àåì: 
mult = 1 / (1 – C / Y), mult = 1 / 1 – MPC. 
Òàê êàê MPS = 1 – MPC, òî 
mult = 1 / MPS = 1/(1 – ÌÐÑ). 
×åì ìåíüøå äîëÿ ëþáîãî èçìåíåíèÿ â äîõîäå, êîòîðàÿ èäåò íà 

ñáåðåæåíèÿ, òåì áîëüøå î÷åðåäíîå ðàñõîäîâàíèå â êàæäîì öèêëå è 
òåì âûøå ìóëüòèïëèêàòîð. Îí ÿâëÿåòñÿ âåëè÷èíîé, ïðîèçâîäíîé îò 
ïðåäåëüíîé ñêëîííîñòè ê ïîòðåáëåíèþ. 

Ìóëüòèïëèêàöèîííûé ïðîöåññ ïðåêðàùàåòñÿ â òîò ìîìåíò, 
êîãäà ïðèðîñò ñáåðåæåíèÿ ñòàíîâèòñÿ ðàâíûì ïðèðîñòó äîõîäà, 
ò.å. S = Y. 

Âåëè÷èíà 1 / (1 – MPC) íàçûâàåòñÿ ìóëüòèïëèêàòîðîì àâòî-
íîìíûõ ðàñõîäîâ multà. 

Ìóëüòèïëèêàòîð àâòîíîìíûõ ðàñõîäîâ — ýòî êîýôôèöèåíò, êî-
òîðûé ïîêàçûâàåò, íà ñêîëüêî óâåëè÷èòñÿ (èëè óìåíüøèòñÿ) ñîâî-
êóïíûé äîõîä (Y) ïðè ðîñòå (èëè óìåíüøåíèè) àâòîíîìíûõ ðàñõî-
äîâ íà åäèíèöó. 
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multà = Y/À, 

ãäå Y — ïðèðîñò íàöèîíàëüíîãî äîõîäà, 
À — ïðèðîñò àâòîíîìíûõ ðàñõîäîâ. 

Âàæíî, ÷òî îäíîêðàòíîå èçìåíåíèå ëþáîãî êîìïîíåíòà àâòî-
íîìíûõ ðàñõîäîâ ïîðîæäàåò ìíîãîêðàòíîå èçìåíåíèå äîõîäà. 
Åñëè, íàïðèìåð, àâòîíîìíîå ïîòðåáëåíèå óâåëè÷èâàåòñÿ íà êà-
êóþ-òî âåëè÷èíó ΔÑÀ, òî ýòî óâåëè÷èâàåò ñîâîêóïíûå ðàñõîäû è 
äîõîä íà òó æå âåëè÷èíó, ÷òî, ñ ñâîþ î÷åðåäü, âûçûâàåò âòîðè÷íûé 
ðîñò ïîòðåáëåíèÿ (èç-çà óâåëè÷åíèÿ äîõîäà), íî óæå íà âåëè÷èíó 
MPC  ΔÑÀ. Äàëåå ñîâîêóïíûå ðàñõîäû è äîõîä ñíîâà âîçðàñòàþò 
íà âåëè÷èíó MPC  ΔÑÀ è òàê ïî ñõåìå êðóãîîáîðîòà «äîõîäû — 
ðàñõîäû». 

Ìóëüòèïëèêàòîð, òàêèì îáðàçîì, ÿâëÿåòñÿ ôàêòîðîì ýêîíîìè-
÷åñêîé íåñòàáèëüíîñòè, óñèëèâàþùèì êîëåáàíèÿ äåëîâîé àêòèâíî-
ñòè, âûçâàííûå èçìåíåíèÿìè â àâòîíîìíûõ ðàñõîäàõ. 

Äàííàÿ ïðîáëåìà ñòàíîâèòñÿ áîëåå ñëîæíîé â óñëîâèÿõ ñòèìó-
ëèðîâàííûõ èíâåñòèöèé, òàê êàê â êàæäîì ñëåäóþùåì öèêëå ïðî-
èçâîäñòâà èç âîçðîñøåãî ñîâîêóïíîãî äîõîäà ôèíàíñèðóþòñÿ íå 
òîëüêî áîëåå âûñîêèå ïîòðåáèòåëüñêèå, íî è ðàñòóùèå èíâåñòèöè-
îííûå ðàñõîäû. 

Ìåõàíèçì ìóëüòèïëèêàòîðà èñïîëüçóåòñÿ è íà ïðàêòèêå. Âñå 
ïðîåêòû â çàâèñèìîñòè îò ñðîêà âíåäðåíèÿ äåëÿòñÿ íà òðè ãðóïïû: 
êðàòêî-, ñðåäíå- è äîëãîñðî÷íûå. Ïåðâè÷íûå èíâåñòèöèè íàïðàâ-
ëÿþòñÿ â íå êàïèòàëîåìêèå, íî âûñîêîäîõîäíûå ñôåðû äåÿòåëüíî-
ñòè, à ïîëó÷åííàÿ ïðèáûëü ñòàíîâèòñÿ èñòî÷íèêîì ôèíàíñèðîâà-
íèÿ äîëãîñðî÷íûõ ïðîãðàìì. 

Ìóëüòèïëèêàòîð äåéñòâóåò è â ñòîðîíó ïîâûøåíèÿ, è â ñòîðîíó 
ïîíèæåíèÿ. 

Ñ ýôôåêòîì ìóëüòèïëèêàòîðà òåñíî ñâÿçàíî äåéñòâèå ýôôåêòà 
àêñåëåðàöèè. Îíî îçíà÷àåò, ÷òî èçìåíåíèÿ â ñïðîñå íà èíâåñòèöèè 
ðàññìàòðèâàþòñÿ êàê ôóíêöèÿ îò èçìåíåíèÿ äîõîäà, ïðè ýòîì èí-
âåñòèöèè óâåëè÷èâàþòñÿ â áîëüøåé ñòåïåíè, ÷åì ïðèðîñò äîõîäà. 

Óâåëè÷åíèå äîõîäà òðåáóåò íîâûõ èíâåñòèöèé, êàê äëÿ âîñïðî-
èçâîäñòâà âîçðîñøèõ ìîùíîñòåé, òàê è äëÿ äàëüíåéøåãî ðàçâèòèÿ. 
Âîçðàñòàíèå ñïðîñà íà ïðåäìåòû ïîòðåáëåíèÿ ïîðîæäàåò öåïíóþ 
ðåàêöèþ, âåäóùóþ ê ìíîãîêðàòíûì óâåëè÷åíèÿì ñïðîñà â ñòîèìîñò-
íîì âûðàæåíèè íà îáîðóäîâàíèå è ìàøèíû. Èíòåíñèâíîñòü ýòîãî 
ïðîöåññà îïðåäåëÿåòñÿ âåëè÷èíîé àêñåëåðàòîðà. 

Àêñåëåðàòîð — ìàêðîýêîíîìè÷åñêèé ïîêàçàòåëü, îòðàæàþùèé, 
âî ñêîëüêî ðàç âîçðàñòàþò íîâûå èíâåñòèöèè â ïðîèçâîäñòâî â 
ðåçóëüòàòå óâåëè÷åíèÿ îáúåìà ïðîèçâîäñòâà. Òàêèì îáðàçîì, îí 
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ïîêàçûâàåò âîçäåéñòâèå ïðèðîñòà íàöèîíàëüíîãî äîõîäà, âûçâàí-
íîå óâåëè÷åíèåì ïåðâîíà÷àëüíûõ èíâåñòèöèé, íà íîâûé ïðèðîñò 
èíâåñòèöèé. 

Yt =    (Yt – Yt–1), 

ãäå Yt — ðîñò íîâûõ èíâåñòèöèé;  
 — êîýôôèöèåíò àêñåëåðàòîðà; 
(Yt – Yt–1) — ïðèðîñò äîõîäà. 

Â êàêîé-òî ìîìåíò âðåìåíè âñå äîñòóïíûå ðåñóðñû îêàçûâàþò-
ñÿ èñ÷åðïàííûìè, à ïîòðåáèòåëüñêèé ñïðîñ íàñûùåííûì. Â ðåçóëü-
òàòå ÷àñòü ïðîèçâåäåííûõ ïðåäìåòîâ ïîòðåáëåíèÿ îêàæåòñÿ ëèøíåé. 
Â ýòîé ñèòóàöèè íà÷èíàåòñÿ îáðàòíûé ïðîöåññ. Èíâåñòèöèè ñî-
êðàùàþòñÿ, âñëåäñòâèå ýôôåêòà ìóëüòèïëèêàòîðà ñîêðàùàåòñÿ äî-
õîä, è èäåò äàëüíåéøåå óìåíüøåíèå èíâåñòèöèé ïî ïðèíöèïó àêñå-
ëåðàòîðà. Äîéäÿ äî îïðåäåëåííîé òî÷êè, ïðîöåññ ïîâîðà÷èâàåòñÿ 
âñïÿòü. Çàòðàòû íà ñîçäàíèå íîâîãî îñíîâíîãî êàïèòàëà ïðåâîñõî-
äÿò ñòîèìîñòü âûïóñêà ïðîäóêöèè. 

Ìåæäó ìóëüòèïëèêàòîðîì è àêñåëåðàòîðîì ñóùåñòâóþò ðàçëè-
÷èÿ. Åñëè ìóëüòèïëèêàòîð îêàçûâàåò âîçäåéñòâèå â òåêóùåì ãîäó, 
òî ýôôåêò àêñåëåðàòîðà â îñíîâíîì ïðîÿâëÿåòñÿ â ñëåäóþùåì ãîäó. 
×òî ýòî îçíà÷àåò? Àâòîíîìíûå èíâåñòèöèè âûçûâàþò äåéñòâèå ýô-
ôåêòà ìóëüòèïëèêàòîðà, ÷òî ñïîñîáñòâóåò ðîñòó äîõîäà, à îí â ñâîþ 
î÷åðåäü âåäåò ê ïîÿâëåíèþ ïðîèçâîäíûõ èíâåñòèöèé è äåéñòâèþ 
ýôôåêòà àêñåëåðàòîðà. 

Ïàðàäîêñ áåðåæëèâîñòè 

Àíàëèç ìóëüòèïëèêàòîðà ïîìîãàåò îáúÿñíèòü ñóùåñòâóþùèé â 
ðåàëüíîé ýêîíîìè÷åñêîé æèçíè ïàðàäîêñ áåðåæëèâîñòè. Îí çàêëþ-
÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ïîïûòêè îáùåñòâà áîëüøå ñáåðåãàòü ïðè îïðåäå-
ëåííûõ óñëîâèÿõ ôàêòè÷åñêè ïðèâîäÿò íå ê áîëüøåìó, à ê òîìó æå 
èëè ìåíüøåìó îáúåìó ñáåðåæåíèé. 

Ñ òî÷êè çðåíèÿ îáùåñòâà ðîñò ñáåðåæåíèé — ýòî íå èçðàñõîäî-
âàííûé è óìåíüøàþùèé ÷åé-òî äîõîä ðóáëü. Èíîãäà ñòèìóëû ñáåðå-
ãàòü ïîÿâëÿþòñÿ â ïåðèîä ñïàäà, êîãäà ýêîíîìèêå êàê ðàç íóæíû èí-
âåñòèöèè. Â ïîäîáíîì ñëó÷àå ñòðåìëåíèå áîëüøå ñáåðåãàòü òîëüêî 
óõóäøàåò ýêîíîìè÷åñêóþ êîíúþíêòóðó. Ðîñò ñáåðåæåíèé îçíà÷àåò 
ñîêðàùåíèå ïîòðåáëåíèÿ è ïðîäàæ, ÷òî â ñâîþ î÷åðåäü ñïîñîáñòâóåò 
ìóëüòèïëèöèðóþùåìó ñîêðàùåíèþ íàöèîíàëüíîãî äîõîäà. 

Â ñèëó ýôôåêòà ìóëüòèïëèêàòîðà ïðîèçîéäåò ñîêðàùåíèå äî-
õîäà íà áîëüøóþ âåëè÷èíó, ÷åì ïåðâîíà÷àëüíîå óâåëè÷åíèå ñáå-
ðåæåíèé. 
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Îäíàêî ñëåäóåò çàìåòèòü, ÷òî ïàðàäîêñ áåðåæëèâîñòè õàðàêòåðåí 
òîëüêî äëÿ ýêîíîìèêè â ñîñòîÿíèè íåïîëíîé çàíÿòîñòè. Â óñëîâèÿõ 
æå ïîëíîé çàíÿòîñòè óâåëè÷åíèå ñêëîííîñòè ê ñáåðåæåíèþ ìîæåò 
ñïîñîáñòâîâàòü ñíèæåíèþ óðîâíÿ öåí. 

Èíôëÿöèîííûé è ðåöåññèîííûé ðàçðûâû 

Îòñóòñòâèå ðàâíîâåñèÿ ìåæäó ïëàíèðóåìûìè èíâåñòèöèÿìè è 
ñáåðåæåíèÿìè â ýêîíîìèêå ìîæåò ïðèâåñòè ê äâóì îòðèöàòåëüíûì 
ýôôåêòàì. 

1. Èíôëÿöèîííûé ðàçðûâ — êîãäà ïëàíèðóåìûå èíâåñòèöèè ïðå-
âûøàþò ñáåðåæåíèÿ, ñîîòâåòñòâóþùèå óðîâíþ ïîëíîé çàíÿòîñòè. 
Èíôëÿöèîííûé ðàçðûâ — âåëè÷èíà, íà êîòîðóþ äîëæåí ñîêðàòèòü-
ñÿ ñîâîêóïíûé ñïðîñ, ÷òîáû ñíèçèòü ðàâíîâåñíûé óðîâåíü äîõîäà 
äî íåèíôëÿöèîííîãî óðîâíÿ. Åñëè ôàêòè÷åñêèé óðîâåíü âûïóñêà 
áîëüøå ïîòåíöèàëüíîãî, òî ñîâîêóïíûå ðàñõîäû èçáûòî÷íû. Èçáû-
òî÷íîñòü âûçûâàåò èíôëÿöèîííûé áóì. Óðîâåíü öåí âîçðàñòàåò, òàê 
êàê ôèðìû íå ìîãóò ðàñøèðÿòü ïðîèçâîäñòâî (ðèñ. 3.12). 

 
    Совокупные расходы                                  Y = E 

             E 
 
 

  
                                                          С + I + G + NX 
 
 
 

инфляционный  разрыв  

Y = E

 
 0 

Y*       Y0                                                Y  
 

Ðèñ. 3.12. Ãðàôèê èíôëÿöèîííîãî ðàçðûâà 
 
Y ðàâíà âåëè÷èíå èíôëÿöèîííîãî ðàçðûâà, óìíîæåííîé íà âå-

ëè÷èíó ìóëüòèïëèêàòîðà àâòîíîìíûõ ðàñõîäîâ. 
2. Ðåöåññèîííûé ðàçðûâ íàáëþäàåòñÿ, êîãäà ñáåðåæåíèÿ, ñîîòâåò-

ñòâóþùèå óðîâíþ ïîëíîé çàíÿòîñòè, ïðåâûøàþò ïîòðåáíîñòè â 
èíâåñòèðîâàíèè. Åñëè ôàêòè÷åñêèé ðàâíîâåñíûé îáúåì âûïóñêà Y0 
íèæå ïîòåíöèàëüíîãî Y1, òî ñîâîêóïíûé ñïðîñ íåýôôåêòèâåí, ò.å. 
ñîâîêóïíûå ðàñõîäû íåäîñòàòî÷íû äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ïîëíîé çàíÿòî-
ñòè ðåñóðñîâ (ðèñ. 3.13). 
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Îùóùàåòñÿ íåäîñòàòîê ñîâîêóïíîãî ñïðîñà ïî ñðàâíåíèþ ñ ñî-
âîêóïíûì ïðåäëîæåíèåì. Ñîâîêóïíûé ñïðîñ áóäåò ðàñòè äî íåèí-
ôëÿöèîííîãî. Ïðèðàùåíèå ðàâíîâåñíîãî ñîâîêóïíîãî äîõîäà (  Y) 
ñîñòàâèò âåëè÷èíó ðåöåññèîííîãî ðàçðûâà, óìíîæåííóþ íà âåëè÷è-
íó ìóëüòèïëèêàòîðà àâòîíîìíûõ ðàñõîäîâ. 

 
        Совокупные расходы 
                                                                                               Y = E 

Е 
 
 
 
 
                                                              
  
 
 
 
 
            
 
 
 
 
 

Ðèñ. 3.13. Ãðàôèê ðåöåññèîííîãî ðàçðûâà 
 
Y0 — óðîâåíü ðàâíîâåñíîãî îáúåìà íàöèîíàëüíîãî äîõîäà, Y* — 

ïîòåíöèàëüíûé îáúåì ïðîèçâîäñòâà. 
Ëèíèÿ ïîä óãëîì 45î ïîêàçûâàåò ñîâïàäåíèå ôàêòè÷åñêèõ ðàñõî-

äîâ, ò.å. âûïóñêà, è ïëàíèðóåìûõ ðàñõîäîâ. 
Òàêèì îáðàçîì, â ïåðâîì ñëó÷àå íàñåëåíèå âñå áîëüøóþ ÷àñòü 

äîõîäà íàïðàâëÿåò íà ïîòðåáëåíèå. Óâåëè÷èâàþùèéñÿ ñïðîñ ïîâû-
øàåò öåíû. 

Âî âòîðîì ñëó÷àå ñèòóàöèÿ, êîãäà ñáåðåæåíèÿ ïðåâûøàþò ïî-
òðåáíîñòè â èíâåñòèðîâàíèè, õàðàêòåðíà äëÿ ñïàäà ïðîìûøëåííîãî 
ïðîèçâîäñòâà è áåçðàáîòèöû. 

Â ýòîé ñâÿçè ãëàâíóþ ðîëü èãðàåò ïðàâèëüíî ïîäîáðàííàÿ ïîëè-
òèêà ïðàâèòåëüñòâà. 

3.3. Øîêè ñîâîêóïíîãî ñïðîñà  
è ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ 

Ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå ïðèõîäèòñÿ ñòàëêèâàòüñÿ ñ ìíîãîîáðàç-
íûìè øîêàìè, èëè ýêîíîìè÷åñêèìè ïîòðÿñåíèÿìè, ò.å. ðåçêèìè èç-

С + I + G + NX 
рецессионный разрыв 

Y = E

Y0                     Y*                              Y 
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ìåíåíèÿìè â óñëîâèÿõ õîçÿéñòâîâàíèÿ. Îäíè èç íèõ ïðèâîäÿò ê 
áëàãîïðèÿòíûì, äðóãèå — ê íåáëàãîïðèÿòíûì ïîñëåäñòâèÿì. 

Îáû÷íî ðàçãðàíè÷èâàþò øîêè ñî ñòîðîíû ñïðîñà è øîêè ñî 
ñòîðîíû ïðåäëîæåíèÿ, ïðè÷åì è òå è äðóãèå ìîãóò áûòü ñâÿçàíû ñ 
äåéñòâèåì êàê âíóòðåííèõ, òàê è âíåøíèõ ôàêòîðîâ. 

Ïðè ëþáûõ øîêàõ ïåðåä ýêîíîìèêîé âñòàåò çàäà÷à ïðèñïîñîá-
ëåíèÿ ê íîâûì óñëîâèÿì, îñîáåííî ïðè ïåðåõîäå ê íîâîìó ñîñòîÿ-
íèþ ðàâíîâåñèÿ. 

Ðàçëè÷àþò: 
 ïîçèòèâíûå øîêè — íåîæèäàííîå ðåçêîå óâåëè÷åíèå ñîâî-

êóïíîãî ñïðîñà èëè ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ; 
 íåãàòèâíûå øîêè — íåîæèäàííîå ðåçêîå ñîêðàùåíèå ñîâî-

êóïíîãî ñïðîñà èëè ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ. 

Øîêè ñîâîêóïíîãî ñïðîñà 

Ïðè÷èíàìè ïîçèòèâíûõ øîêîâ ñîâîêóïíîãî ñïðîñà ìîãóò ñëó-
æèòü: 

 ðåçêîå óâåëè÷åíèå ñêîðîñòè îáîðîòà äåíåã (íàïðèìåð, äîìî-
õîçÿéñòâà, íàïóãàííûå ñëóõàìè î âîçìîæíîì ïîâûøåíèè 
öåí, ñòðåìÿòñÿ ïðåâðàòèòü íàëè÷íûå äåíüãè â ìàòåðèàëüíûå 
ðåñóðñû); 

 ðåçêîå íåïðåäâèäåííîå óâåëè÷åíèå ïðåäëîæåíèÿ äåíåã (äå-
íåæíîé ìàññû), íàïðèìåð, äëÿ òîãî ÷òîáû ïðàâèòåëüñòâî ìîã-
ëî ðàññ÷èòàòüñÿ ñ äîëãàìè ïî çàðàáîòíîé ïëàòå, ïîâûñèòü 
ïåíñèè è äðóãèå ñîöèàëüíûå òðàíñôåðòû ïðè îòñóòñòâèè â 
áþäæåòå íåîáõîäèìûõ äåíåã; 

 íåîæèäàííîå ðåçêîå óâåëè÷åíèå ëþáîãî èç êîìïîíåíòîâ ñîâî-
êóïíûõ ðàñõîäîâ (ïîòðåáèòåëüñêèõ, èíâåñòèöèîííûõ (íàïðè-
ìåð, â ïåðèîä ïîäúåìà), ãîñóäàðñòâåííûõ (äëÿ ïåðåâîîðóæå-
íèÿ àðìèè) èëè èíîñòðàííîãî ñåêòîðà (íàïðèìåð, â ðåçóëüòàòå 
ëèáåðàëèçàöèè ïðàâèë âíåøíåòîðãîâûõ îïåðàöèé). 

Ïðè÷èíàìè íåãàòèâíûõ øîêîâ ñîâîêóïíîãî ñïðîñà ÿâëÿþòñÿ: 
 íåîæèäàííîå ñîêðàùåíèå ïðåäëîæåíèÿ äåíåã (ñæàòèå äåíåæ-

íîé ìàññû); 
 ðåçêîå ñîêðàùåíèå ñîâîêóïíûõ ðàñõîäîâ. 
Åñëè ýêîíîìèêà íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè ñïàäà, ò.å. êðèâàÿ ïðåä-

ëîæåíèÿ — ãîðèçîíòàëüíàÿ, òî ðîñò ñïðîñà ïðèâåäåò ê óâåëè÷åíèþ 
ïðîèçâîäñòâà ïðè ñîõðàíÿþùåìñÿ ñîâîêóïíîì óðîâíå öåí. 

Åñëè ýêîíîìèêà äîñòèãëà ñîñòîÿíèÿ ïîëíîãî èñïîëüçîâàíèÿ ðå-
ñóðñîâ, òî óâåëè÷åíèå ñîâîêóïíîãî ñïðîñà âûçîâåò ðîñò öåí. Åñëè 
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ýêîíîìèêà íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè ñïàäà, òî óìåíüøåíèå óðîâíÿ 
ñîâîêóïíîãî ñïðîñà ïðèâåäåò ê ñíèæåíèþ îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà è 
ðîñòó áåçðàáîòèöû, à ñîâîêóïíûé óðîâåíü öåí îñòàíåòñÿ ïðåæíèì. 
Åñëè ýêîíîìèêà íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè ïîäúåìà, òî ñîêðàùåíèå 
ñïðîñà â ñîîòâåòñòâèè ñ êëàññè÷åñêîé òåîðèåé äîëæíî ïðèâåñòè ê 
ñíèæåíèþ óðîâíÿ öåí ïðè ñîõðàíÿþùåìñÿ îáúåìå ïðîèçâîäñòâà. 
Ñîãëàñíî êåéíñèàíñêîé òåîðèè ñíèæåíèÿ öåí íå ïðîèçîéäåò. Ïî-
÷åìó? 

1. Ïîñêîëüêó â ñòðóêòóðå èçäåðæåê íàèáîëüøèé óäåëüíûé âåñ 
ïðèíàäëåæèò çàðàáîòíîé ïëàòå, òî ïðè óìåíüøåíèè óðîâíÿ öåí 
äîëæíî îäíîâðåìåííî ïðîèçîéòè è ñíèæåíèå åå óðîâíÿ. Çàðàáîò-
íàÿ ïëàòà ñîñòàâëÿåò 3/4 ðàñõîäîâ ôèðìû è çíà÷èòåëüíî âëèÿåò íà 
öåíó. 

2. Ìíîãèå ôèðìû îáëàäàþò ñóùåñòâåííîé ìîíîïîëüíîé âëà-
ñòüþ, ÷òîáû ïðîòèâîñòîÿòü ñíèæåíèþ öåí. 

3. Öåíû íà íåêîòîðûå âèäû ðåñóðñîâ ôèêñèðóþòñÿ óñëîâèÿìè 
äîëãîñðî÷íûõ äîãîâîðîâ. 

Ñ ó÷åòîì äàííûõ ôàêòîðîâ öåíû îñòàþòñÿ äîñòàòî÷íî ñòàáèëü-
íûìè â ñòîðîíó óìåíüøåíèÿ (ýôôåêò õðàïîâèêà). Ýòîò ýôôåêò 
âîçìîæåí â êîðîòêèé ïåðèîä âðåìåíè. Â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå ïðè 
ïàäåíèè ñïðîñà öåíû áóäóò ïîíèæàòüñÿ, íî äàæå â ýòîì ñëó÷àå 
ýêîíîìèêà âðÿä ëè ñìîæåò âåðíóòüñÿ â ïåðâîíà÷àëüíóþ òî÷êó ðàâ-
íîâåñèÿ. 

Øîêè ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ 

Äðóãîé èñòî÷íèê êîëåáàíèé — øîê ñî ñòîðîíû ïðåäëîæåíèÿ. 
Òàêîãî ðîäà øîêè èìåþò ìåñòî òîãäà, êîãäà ïðîèñõîäèò èçìåíå-
íèå îñíàùåíèÿ ýêîíîìèêè ôàêòîðàìè ïðîèçâîäñòâà. Ýòî ðåçêîå 
èçìåíåíèå ýêîíîìè÷åñêèõ óñëîâèé, êîòîðîå çàòðàãèâàåò èçäåðæ-
êè ïðîèçâîäñòâà òîâàðîâ è öåíû, óñòàíàâëèâàåìûå ôèðìàìè. Òà-
êèå øîêè íàçûâàþò åùå «öåíîâûìè øîêàìè». Îíè âîçíèêàþò â 
ðåçóëüòàòå: 

 ðåçêîãî èçìåíåíèÿ öåí íà ðåñóðñû (íàïðèìåð, ïîâûøåíèå ìè-
ðîâûõ öåí íà ýíåðãîíîñèòåëè, ïîâûøåíèå óðîâíÿ çàðàáîòíîé 
ïëàòû); 

 ñóùåñòâåííîãî èçìåíåíèÿ îáúåìîâ ðåñóðñîâ (íàïðèìåð, ïîòîê 
èììèãðàíòîâ, îñâîåíèå íîâûõ ìåñòîðîæäåíèé è ò.ä.); 

 èçìåíåíèÿ óðîâíÿ íàëîãîîáëîæåíèÿ; 
 áûñòðîãî èçìåíåíèÿ òåõíîëîãèé; 
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 ðåàëèçàöèè ýêîëîãè÷åñêèõ ìåð ãîñóäàðñòâà (çàêîíû îá îõðàíå 
îêðóæàþùåé ñðåäû). 

Åñëè âñëåäñòâèå íàçâàííûõ ïðè÷èí ïðîèñõîäèò ðîñò îáúåìîâ 
ïðîèçâîäñòâà, òî ýòî îçíà÷àåò ïîäúåì â ýêîíîìèêå, óâåëè÷åíèå äî-
õîäîâ è îáùåå ñíèæåíèå óðîâíÿ öåí. 

Ïðèìåðîì íåãàòèâíîãî âíóòðåííåãî øîêà ÿâëÿåòñÿ èñ÷åðïà-
íèå áîãàòûõ ìåñòîðîæäåíèé ïðèðîäíûõ èñêîïàåìûõ. Âíåøíèé 
íåãàòèâíûé øîê ñî ñòîðîíû ïðåäëîæåíèÿ áûâàåò òîãäà, êîãäà 
ïðîèñõîäèò ïîâûøåíèå ìèðîâûõ öåí íà èìïîðòèðóåìûå ñòðàíîé 
ðåñóðñû, áåç êîòîðûõ îáåñïå÷åíèå íîðìàëüíîãî âîñïðîèçâîäñòâà 
íåâîçìîæíî. 

Â îòëè÷èå îò øîêîâ ñî ñòîðîíû ñïðîñà, øîêè ñî ñòîðîíû ïðåä-
ëîæåíèÿ ïðèâîäÿò ê ðàçíîíàïðàâëåííîìó èçìåíåíèþ óðîâíÿ öåí è 
âûïóñêà. Ïðè ïîçèòèâíîì øîêå öåíû ñíèæàþòñÿ, à ïðîèçâîäñòâî 
ðàñòåò, òîãäà êàê ïðè íåáëàãîïðèÿòíîì øîêå ñî ñòîðîíû ïðåäëîæå-
íèÿ ïðîèñõîäèò îäíîâðåìåííîå ïîâûøåíèå öåí è ñîêðàùåíèå îáú-
åìîâ ïðîèçâîäñòâà. 

Øîêè ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ íàðóøàþò ðàâíîâåñèå è ïðèâîäÿò 
ê íåãàòèâíûì ïîñëåäñòâèÿì. Äåéñòâèÿ ãîñóäàðñòâà, íàïðàâëåííûå 
íà ïîääåðæàíèå ðàâíîâåñèÿ è íåéòðàëèçàöèþ ïîñëåäñòâèé øîêîâ, 
ïîëó÷èëè íàçâàíèå ñòàáèëèçàöèîííîé ïîëèòèêè, ÷òî ÿâëÿåòñÿ îäíîé 
èç âàæíåéøèõ ýêîíîìè÷åñêèõ ôóíêöèé ãîñóäàðñòâà. 

Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. Îïðåäåëèòå ñóùíîñòü è îñíîâíûå ñëàãàåìûå ñîâîêóïíîãî ñïðîñà. 
2. ×åì îáúÿñíÿåòñÿ íèñõîäÿùàÿ òðàåêòîðèÿ êðèâîé ñîâîêóïíîãî 

ñïðîñà? 
3. Ïî÷åìó êðèâàÿ ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ ñîñòîèò èç ðàçëè÷íûõ îò-

ðåçêîâ? Äàéòå õàðàêòåðèñòèêó êàæäîãî èç îòðåçêîâ, ñîñòàâëÿþùèõ 
äàííóþ êðèâóþ, îáúÿñíèòå èõ ïðàêòè÷åñêèé ñìûñë. 

4. Îïðåäåëèòå ñóùíîñòü è êëàññèôèêàöèþ èíâåñòèöèé. Âûäåëèòå èñ-
òî÷íèêè ãîñóäàðñòâåííûõ è ÷àñòíûõ èíâåñòèöèé. 

5. Â ÷åì ñîñòîèò ñóòü ýôôåêòà õðàïîâèêà è êàêîâû óñëîâèÿ åãî 
ïðîÿâëåíèÿ? Ñóùåñòâóþò ëè ñïîñîáû íåéòðàëèçàöèè äàííîãî 
ýôôåêòà? 

6. Â ÷åì çàêëþ÷àåòñÿ ýôôåêò ìóëüòèïëèêàòîðà? 
7. Îáúÿñíèòå ðàçëè÷èå ìåæäó ýôôåêòîì ìóëüòèïëèêàòîðà è àêñåëå-

ðàòîðà. 
8. ×òî òàêîå ïàðàäîêñ áåðåæëèâîñòè? Ïðîÿâëÿåòñÿ ëè îí â ñîâðåìåííîé 

ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå? Êàêèìè ñïîñîáàìè ìîæíî ïðîòèâîäåéñòâî-
âàòü ðåàëèçàöèè ïàðàäîêñà áåðåæëèâîñòè? 
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9. Êàêèå ôàêòîðû ìîãóò ïðåïÿòñòâîâàòü òðàíñôîðìàöèè ñáåðåæåíèé 
äîìîõîçÿéñòâ â èíâåñòèöèè ôèðì? 

10. Â ÷åì çàêëþ÷àþòñÿ øîêè ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ è ñîâîêóïíîãî 
ñïðîñà è êàêîâû èõ ïðè÷èíû? 

Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

1. Ïðîáëåìû ñòðóêòóðíîé ïåðåñòðîéêè ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. 
2. Îñíîâíûå ìîäåëè ðàâíîâåñèÿ â ìàêðîýêîíîìèêå è èõ ïðàêòè÷åñêîå 

çíà÷åíèå. 
3. Èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè è ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü ñòðàíû. 
4. Ïðîáëåìû ñòèìóëèðîâàíèÿ ñîâîêóïíîãî ñïðîñà â Ðîññèè è çàðóáåæ-

íûõ ñòðàíàõ. 
5. Èíâåñòèöèè è èíâåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå. 
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Öèêëè÷åñêîå ðàçâèòèå  
ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè.  

Ýêîíîìè÷åñêèå êðèçèñû 

4.1. Ñóùíîñòü, ïðè÷èíû  
âîçíèêíîâåíèÿ, ôàçû è âèäû  

ýêîíîìè÷åñêèõ öèêëîâ 

Òåîðèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ öèêëîâ, èëè òåîðèÿ ýêîíîìè÷åñêîé 

êîíúþíêòóðû, èçó÷àåò âðåìåííó ́þ äèíàìèêó êîëåáàíèé ýêîíîìè÷å-

ñêîé àêòèâíîñòè, àíàëèçèðóåò ïðè÷èíû è îáúÿñíÿåò ìåõàíèçìû èõ 

âîçíèêíîâåíèÿ è ðàçâèòèÿ. 

Öèêëè÷íîñòü — ýòî ôîðìà ðàçâèòèÿ íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè è 

ìèðîâîãî õîçÿéñòâà êàê åäèíîãî öåëîãî, äâèæåíèå îò îäíîãî ìàêðî-

ýêîíîìè÷åñêîãî ðàâíîâåñèÿ ê äðóãîìó. Èìåííî öèêëè÷íîñòü âû-

ñòóïàåò â êà÷åñòâå îäíîé èç ãëàâíûõ ôîðì íàðóøåíèÿ ìàêðîýêîíî-

ìè÷åñêîãî ðàâíîâåñèÿ. Â òî æå âðåìÿ íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî 

ïîìèìî ýòîãî ïðîèñõîäèò è ïðîöåññ ïîñëåäóþùåãî åñòåñòâåííîãî 

âîññòàíîâëåíèÿ ðàâíîâåñíîãî ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìèêè. 

Ïîñêîëüêó ðàçâèòèå èäåò ïî ñïèðàëè, òî öèêë — ýòî ôîðìà 

ïðîãðåññèâíîãî ðàçâèòèÿ, âûñòóïàþùàÿ îáúåêòèâíîé çàêîíîìåðíî-

ñòüþ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè. 

Ýêîíîìè÷åñêèì öèêëîì íàçûâàþò ïåðèîäè÷åñêèå êîëåáàíèÿ 

óðîâíÿ äåëîâîé àêòèâíîñòè, ïðåäñòàâëåííîãî ðåàëüíûì ÂÂÏ, èëè 

ïðîìåæóòîê âðåìåíè ìåæäó äâóìÿ îäèíàêîâûìè ñîñòîÿíèÿìè ýêî-

íîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû (ðèñ. 4.1). 

Ëèíèÿ òðåíäà (èëè óñðåäíåííîå çíà÷åíèå ÂÂÏ çà ðÿä ëåò) 

ïîêàçûâàåò îáùåå íàïðàâëåíèå ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè âî âðåìåíè, 

ëèíèÿ ÂÂÏ — ðåàëüíûå êîëåáàíèÿ äàííîãî ïîêàçàòåëÿ. Ïðè 

ýòîì âûäåëÿþò äâå ýêñòðåìàëüíûå òî÷êè öèêëà: òî÷êó ïèêà, ñî-
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îòâåòñòâóþùóþ ìàêñèìóìó äåëîâîé àêòèâíîñòè, è òî÷êó äíà, êî-

òîðàÿ ñîîòâåòñòâóåò ìèíèìóìó äåëîâîé àêòèâíîñòè (ìàêñèìàëü-

íîìó ñïàäó). 

 

 
              Реальный ВВП 

 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
  

 
Ðèñ. 4.1. Ýêîíîìè÷åñêèé öèêë 

 
 

Ýêîíîìè÷åñêèå öèêëû õàðàêòåðèçóþòñÿ ñëåäóþùèìè ïîêàçàòå-
ëÿìè: 

1) àìïëèòóäîé êîëåáàíèé — ìàêñèìàëüíîé ðàçíèöåé ìåæäó 
íàèáîëüøèì è íàèìåíüøèì çíà÷åíèÿìè ïîêàçàòåëÿ â òå÷åíèå 
öèêëà (cd); 

2) ïðîäîëæèòåëüíîñòüþ öèêëà — ïåðèîäîì âðåìåíè, â òå÷åíèå 
êîòîðîãî ñîâåðøàåòñÿ îäíî ïîëíîå êîëåáàíèå äåëîâîé àêòèâíîñòè 
(àâ). 

Â çàâèñèìîñòè îò àìïëèòóäû êîëåáàíèé ïðèíÿòî ðàçëè÷àòü òðè 
îñíîâíûå ôîðìû ñàìèõ ýêîíîìè÷åñêèõ öèêëîâ: 

 çàòóõàþùèå öèêëû, õàðàêòåðèçóþùèåñÿ óìåíüøàþùåéñÿ ñî 
âðåìåíåì àìïëèòóäîé; 

 âçðûâíûå öèêëû ñ óâåëè÷èâàþùåéñÿ àìïëèòóäîé; 
 ïîñòîÿííûå öèêëû ñ íåèçìåííîé â òå÷åíèå íåêîòîðîãî ïåðèîäà 

àìïëèòóäîé. 
Â ñîâðåìåííîé òåîðèè âûäåëÿþò ÷åòûðåõôàçîâóþ ìîäåëü öèêëà 

ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè. Êàæäàÿ ôàçà èãðàåò â ðàçâåðòûâàíèè 
öèêëà ñâîþ ðîëü, ïîäãîòàâëèâàÿ óñëîâèÿ è ïðåäïîñûëêè äëÿ ïåðå-
õîäà åãî â ñëåäóþùóþ ôàçó (ðèñ. 4.2). 

 

C
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ВВП 
 
 
                                                                                                                          подъем 
 
 
 
 

спад  
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Ðèñ. 4.2. Ôàçû ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà 
 

1. Ñïàä (êðèçèñ, ðåöåññèÿ) — ñóæåíèå äåëîâîé àêòèâíîñòè. Ïðî-
èçâîäñòâî è çàíÿòîñòü ñîêðàùàþòñÿ. Îòëè÷àþòñÿ ðîñò áåçðàáîòèöû, 
ñíèæåíèå óðîâíÿ æèçíè, áàíêðîòñòâî áàíêîâ è ïðåäïðèÿòèé, ðîñò 
ññóäíîãî ïðîöåíòà. Èíâåñòèöèè ñòàíîâÿòñÿ îòðèöàòåëüíûìè, ïîòî-
ìó ÷òî íà äàííîé ñòàäèè öèêëà ôèðìû íå òîëüêî íå îñóùåñòâëÿþò 
íîâûõ êàïèòàëîâëîæåíèé, íî íàáëþäàåòñÿ ðîñò ïðîñòàèâàþùèõ 
ìîùíîñòåé. Ìíîãèå ôèðìû òåðïÿò óáûòêè èëè ñòàíîâÿòñÿ áàíêðî-
òàìè. 

Êðèçèñ íàðÿäó ñ ðàçðóøèòåëüíûìè ïîñëåäñòâèÿìè âûïîëíÿåò è 
ñîçèäàòåëüíûå ôóíêöèè: 

 ïðîèñõîäèò «ñáðîñ» íåýôôåêòèâíûõ, ñëàáûõ â òåõíè÷åñêîì 
îòíîøåíèè, óñòàðåâøèõ ïðîèçâîäñòâ; 

 «ðàññàñûâàþòñÿ» òîâàðíûå èçëèøêè; 
 ïîÿâëÿþòñÿ ñòèìóëû ê îáíîâëåíèþ îñíîâíîãî êàïèòàëà; 
 äàåòñÿ «òîë÷îê» ïðîãðåññèâíûì ñòðóêòóðíûì ñäâèãàì â ýêî-

íîìèêå. 
2. Äåïðåññèÿ (äíî ñïàäà èëè çàñòîé). Òåìïû ñïàäà çàìåäëÿþòñÿ è 

íà äàííîì ýòàïå ñòàáèëèçèðóþòñÿ, íàáëþäàåòñÿ ìàññîâàÿ áåçðàáî-
òèöà. Ñòàâêà ññóäíîãî ïðîöåíòà ïîíèæàåòñÿ, òàê êàê äåëîâàÿ àê-
òèâíîñòü íåâûñîêàÿ. Âûæèâàþò ñàìûå ñèëüíûå ôèðìû. Ñîçäàþòñÿ 
óñëîâèÿ äëÿ îæèâëåíèÿ ýêîíîìèêè. 

3. Îæèâëåíèå (ðàñøèðåíèå). Âîññòàíîâëåíèå îáúåìà ïðîèçâîäñò-
âà íà ïðåæíåì óðîâíå, ñîêðàùåíèå áåçðàáîòèöû. Èíâåñòèöèè è 

оживление

депрессия

Время
цикл 
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ðàçìåð ðåàëüíîãî êàïèòàëà ðàñòóò, óâåëè÷èâàåòñÿ ñïðîñ íà ññóäíûé 
êàïèòàë, ïîâûøàåòñÿ ññóäíûé ïðîöåíò. 

4. Ïîäúåì. Ôàçà îæèâëåíèÿ çàêàí÷èâàåòñÿ áóìîì, êîòîðûé õà-
ðàêòåðèçóåòñÿ âûñîêîé çàíÿòîñòüþ, äåëîâîé àêòèâíîñòüþ, âûñîêè-
ìè ñòàâêàìè ïðîöåíòà, çíà÷èòåëüíûì óðîâíåì öåí. Èíâåñòèöèè â 
ïðîèçâîäñòâî ïî÷òè íå îñóùåñòâëÿþòñÿ èç-çà âûñîêîé ñòîèìîñòè 
ïðèâëå÷åíèÿ ðåñóðñîâ. Ýòî ïåðèîä ñâåðõçàíÿòîñòè, ò.å. ýêîíîìèêà 
íàõîäèòñÿ âûøå òðåíäà è èíôëÿöèè. Ýêîíîìèêà â òàêîì ñîñòîÿíèè 
íàçûâàåòñÿ «ïåðåãðåòîé». 

Ïîíÿòèå «äåïðåññèÿ» îòîæäåñòâëÿåòñÿ ñ äëèòåëüíûì, ïðîäîë-
æàþùèìñÿ íåñêîëüêî ëåò ñïàäîì ïðîèçâîäñòâà. Ïîä ðåöåññèåé ïî-
íèìàåòñÿ òàêæå ñïàä ïðîèçâîäñòâà, íî íàáëþäàåìûé â òå÷åíèå øåñ-
òè è áîëåå ìåñÿöåâ ïîäðÿä. Ïåðèîä ñïàäà, õàðàêòåðèçóåìûé çàñòîé-
íûìè ÿâëåíèÿìè â ýêîíîìèêå, íàçûâàþò ñòàãíàöèåé. 

Îòìåòèì íåñêîëüêî ñîâðåìåííûõ îñîáåííîñòåé öèêëè÷åñêîãî ðàç-
âèòèÿ. 

1. Ñ óñèëåíèåì ìåæäóíàðîäíîé âçàèìîçàâèñèìîñòè êðèçèñû èç 
íàöèîíàëüíûõ ïðåâðàùàþòñÿ â ìèðîâûå. 

2. Ñîêðàùàåòñÿ ïðîìåæóòîê âðåìåíè ìåæäó êðèçèñàìè, ò.å. 
óìåíüøàåòñÿ ïåðèîä öèêëè÷åñêèõ êîëåáàíèé. 

3. Ê çàêîíîìåðíîñòÿì öèêëè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè äî-
áàâëÿåòñÿ ôàêòîð ñëó÷àéíîñòè. 

4. Ãðàíèöû ìåæäó ôàçàìè öèêëà ñòàëè íå÷åòêèìè, ðàçìûòûìè, 
ïëàâíî ïåðåõîäÿùèìè îäíà â äðóãóþ. Èç öèêëà ñòàëè âûïàäàòü öå-
ëûå ôàçû, íàïðèìåð, ïîñëå êðèçèñà ìîæåò ñðàçó íàñòóïèòü îæèâëå-
íèå. Âñå ÷àùå íà ñìåíó êðèçèñó ïðèõîäèò áîëåå ìÿãêàÿ ôîðìà ñïà-
äà — ðåöåññèÿ. 

5. Âîçðàñòàþùàÿ èíòåãðàöèÿ íàöèîíàëüíûõ ýêîíîìèê îáóñëî-
âèëà «ýêñïîðò êðèçèñà», ò.å. íàñòóïëåíèå êðèçèñà â îäíîé ñòðàíå 
ìîæåò ñïðîâîöèðîâàòü åãî íàñòóïëåíèå â äðóãîé, ïðè÷åì ýòî âîç-
ìîæíî ìåæäó ñòðàíàìè, äàæå íå èìåþùèìè òåñíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ 
îòíîøåíèé. Íàïðèìåð, íåñêîëüêî ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìèñÿ ðûí-
êàìè èìåþò îáùåãî áàíêîâñêîãî êðåäèòîðà. Åñëè ìàêðîýêîíîìè÷å-
ñêàÿ ñèòóàöèÿ â îäíîé ñòðàíå óõóäøèòñÿ, òî áàíê, ñòðåìÿñü ñáàëàí-
ñèðîâàòü ñâîé èíâåñòèöèîííûé ïîðòôåëü è îïàñàÿñü ïîòåðÿòü âëî-
æåííûå ñðåäñòâà, áóäåò àâòîìàòè÷åñêè ñîêðàùàòü êðåäèòîâàíèå 
äðóãîé ñòðàíû ñ ôîðìèðóþùèìèñÿ ðûíêàìè. 

6. Óìåíüøàåòñÿ ãëóáèíà êðèçèñíîãî ïàäåíèÿ ïðîèçâîäñòâà, ÷òî 
îáóñëîâëåíî ðÿäîì ôàêòîðîâ: 

 îòëàæåííîé ñèñòåìîé ìàðêåòèíãà; 
 óâåëè÷åíèåì äîëè ñôåðû óñëóã â ñòðóêòóðå ÂÂÏ; 
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 âñå áîëåå øèðîêèì ðàñïðîñòðàíåíèåì íîâûõ èíôîðìàöèîí-
íûõ òåõíîëîãèé, ÷òî ïîçâîëÿåò â ðÿäå ñëó÷àåâ ðàáîòàòü «ñ êî-
ëåñ»; 

 ïîÿâëåíèåì êîíòðàêòíîé ýêîíîìèêè. Çàêëþ÷àþòñÿ äåòàëüíî 
ïðîïèñàííûå äëèòåëüíûå êîíòðàêòû ìåæäó ïîñòàâùèêàìè è 
ïîòðåáèòåëÿìè. Âî ìíîãèõ ñëó÷àÿõ ïîòåíöèàëüíûé ïðîèçâîäè-
òåëü ñíà÷àëà íàõîäèò ïîêóïàòåëÿ íà ïëàíèðóåìóþ ê âûïóñêó 
ïðîäóêöèþ, à çàòåì çàïóñêàåò ïðîèçâîäñòâåííûé ïðîöåññ. 

Â ïîñëåäíåå âðåìÿ â ðÿäå ñòðàí öèêëè÷åñêèé êðèçèñ ñîïðîâîæ-
äàåòñÿ íàðàñòàþùåé èíôëÿöèåé. Áåçðàáîòèöà ñòàíîâèòñÿ õðîíè÷å-
ñêîé è çàòðàãèâàåò íîâûå êàòåãîðèè ðàáîòíèêîâ. Âîçíèê íîâûé òèï 
êðèçèñíîé ýêîíîìèêè — ñòàãôëÿöèîííàÿ ýêîíîìèêà. 

Íà íàñòîÿùèé ìîìåíò èçâåñòíî áîëåå 1400 òèïîâ öèêëè÷íîñòè. 
Âûäåëåíèå ðàçëè÷íûõ òèïîâ ýêîíîìè÷åñêèõ öèêëîâ îñíîâàíî íà 
ïðîäîëæèòåëüíîñòè ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðàçíûõ âèäîâ ôèçè÷åñêîãî 
êàïèòàëà â ýêîíîìèêå. Ïî ïðîäîëæèòåëüíîñòè öèêëû äåëÿòñÿ íà: 

 êîðîòêèå öèêëû, ñâÿçàííûå ñ âîññòàíîâëåíèåì ýêîíîìè÷åñêî-
ãî ðàâíîâåñèÿ íà ïîòðåáèòåëüñêîì ðûíêå, ñ êîëåáàíèåì îïòî-
âûõ öåí è èçìåíåíèåì çàïàñîâ ó ôèðì. Èõ ïðîäîëæèòåëüíîñòü 
ñîñòàâëÿåò 2—4 ãîäà; 

 ñðåäíèå öèêëû (êëàññè÷åñêèå, èëè äåëîâûå), ñâÿçàííûå ñ èç-
ìåíåíèåì èíâåñòèöèîííîãî ñïðîñà ïðåäïðèÿòèé, ñ äîëãîñðî÷-
íûì íàêîïëåíèåì ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà è óñîâåðøåíñòâîâà-
íèåì òåõíîëîãèé. Èõ ïðîäîëæèòåëüíîñòü — 10—15 ëåò. Ïðè-
ìåðíî ÷åðåç ýòî âðåìÿ ïðîèñõîäèò ôèçè÷åñêèé èçíîñ àêòèâ-
íîé ÷àñòè îáîðóäîâàíèÿ; 

 äëèííûå öèêëû (âîëíû Êîíäðàòüåâà), ñâÿçàííûå ñ îòêðûòèÿ-
ìè èëè âàæíûìè òåõíè÷åñêèìè íîâîââåäåíèÿìè è èõ ðàñïðî-
ñòðàíåíèåì. Èõ ïðîäîëæèòåëüíîñòü ñîñòàâëÿåò 40—60 ëåò; 

 ñòîëåòíèå öèêëû, äëÿùèåñÿ 100 ëåò è áîëåå è ñâÿçàííûå ñ 
âàæíûìè òåõíè÷åñêèìè íîâîââåäåíèÿìè, êîòîðûå ïðîèçâåëè 
ïåðåâîðîò â òåõíîëîãèè ïðîèçâîäñòâà. 

Â ðåàëüíîé æèçíè ïðîèñõîäèò íàëîæåíèå îäíèõ öèêëîâ íà äðó-
ãèå, è â ðàìêàõ áîëåå äëèòåëüíûõ êîëåáàíèé ñîâåðøàþòñÿ íåñêîëü-
êî êîðîòêèõ öèêëîâ. 

Îäíèì èç íàèáîëåå ÷àñòî óïîìèíàåìûõ òèïîâ öèêëà ÿâëÿþòñÿ 
öèêëû (âîëíû) Í.Ä. Êîíäðàòüåâà. Îí ñ÷èòàë, ÷òî â îñíîâå öèêëîâ 
ëåæèò ïðîöåññ íàêîïëåíèÿ è ðàñïðåäåëåíèÿ êàïèòàëà. Êàæäàÿ âîë-
íà ñîñòîèò èç äâóõ ôàç: ïîâûøàòåëüíîé è ïîíèæàòåëüíîé. Ìàòåðè-
àëüíîé îñíîâîé ïåðèîäè÷íîñòè äîëãîñðî÷íûõ êîëåáàíèé ÿâëÿåòñÿ 
îáíîâëåíèå îñíîâíîãî êàïèòàëà ñ äëèòåëüíûìè ñðîêàìè ñëóæáû 
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(ïàññèâíîé ÷àñòè ôèçè÷åñêîãî êàïèòàëà — ïðîìûøëåííûõ è íå-
ïðîìûøëåííûõ çäàíèé è ñîîðóæåíèé), â îñíîâå êîòîðîãî ëåæèò 
âíåäðåíèå íîâûõ òåõíîëîãèé. Èíòåíñèâíîå ðàñøèðåíèå êàïèòàëü-
íûõ âëîæåíèé â ïåðèîä ïîâûøàòåëüíîé âîëíû öèêëà ïðèâîäèò ê 
ñêà÷êîîáðàçíîìó óâåëè÷åíèþ ñïðîñà íà êðåäèòíûå ðåñóðñû, ê ðîñòó 
ññóäíîãî ïðîöåíòà. Ýòî âûçûâàåò, â ñâîþ î÷åðåäü, íåäîñòàòîê ññóä-
íîãî êàïèòàëà, ñâîðà÷èâàíèå ïðîèçâîäñòâà è ïåðåõîä ê ïîíèæà-
òåëüíîé âîëíå «áîëüøîãî öèêëà». 

Êîíäðàòüåâ ñäåëàë ÷åòûðå ãëîáàëüíûõ âûâîäà. 
1. Çà 20 ëåò äî ïîâûøàòåëüíîé âîëíû íàáëþäàåòñÿ îæèâëåíèå â 

ñôåðå òåõíè÷åñêèõ èçîáðåòåíèé. 
2. Äëÿ ïîâûøàòåëüíîé âîëíû õàðàêòåðíû êðóïíûå ñîöèàëüíûå 

ïîòðÿñåíèÿ è ïåðåâîðîòû. 
3. Ïîíèæàòåëüíàÿ âîëíà õàðàêòåðèçóåòñÿ äëèòåëüíîé äåïðåññèåé 

ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà. 
4. Ñóùåñòâóþò «áîëüøèå öèêëû» ïðîäîëæèòåëüíîñòüþ 48—55 ëåò. 

Äëèòåëüíûå âîëíû âìåùàþò íåñêîëüêî äåëîâûõ öèêëîâ, ôîðìèðóþò 
ñòðóêòóðíóþ ñïåöèôèêó. Ýòî ïîçâîëÿåò ïðîãíîçèðîâàòü äâèæåíèå 
êîíúþíêòóðû. Êîíäðàòüåâ óïîìèíàë â ÷èñëå ôàêòîðîâ, ôîðìèðóþ-
ùèõ áîëüøîé öèêë, âîâëå÷åíèå íîâûõ ñòðàí, ðåãèîíîâ â îáùèé 
êðóãîîáîðîò. Ñåãîäíÿ êëþ÷åâûì ôàêòîðîì, îòâåòñòâåííûì çà öèêë 
ïîñëåäíåé òðåòè ÕÕ â., ñòàëî îòêðûòèå ýêîíîìèê Ðîññèè è äðóãèõ 
ñòðàí Âîñòî÷íîé Åâðîïû. 

Íà îñíîâàíèè èçó÷åíèÿ îãðîìíîãî ôàêòè÷åñêîãî ìàòåðèàëà çà 
140-ëåòíèé ïåðèîä Êîíäðàòüåâ âûäåëèë òðè áîëüøèå âîëíû. 

1. Ñ êîíöà 80—90-õ ãîäîâ ÕVIII â. äî 1844—1851 ãã. Çäåñü ðå-
øàþùóþ ðîëü ñûãðàëè èçîáðåòåíèÿ è ñäâèãè â òåêñòèëüíîé ïðî-
ìûøëåííîñòè è ïðîèçâîäñòâå ÷óãóíà. 

2. Ñ 1844—1851 ãã. ïî 1890—1896 ãã. Ñòðîèòåëüñòâî æåëåçíûõ äî-
ðîã, áóðíîå ðàçâèòèå ìîðñêîãî òðàíñïîðòà, ÷òî ïîçâîëèëî îñâîèòü íî-
âûå õîçÿéñòâåííûå òåððèòîðèè è ïðåîáðàçîâàòü ñåëüñêîå õîçÿéñòâî. 

3. Ñ 1890—1896 ãã. ïî 1939—1945 ãã. Èçîáðåòåíèÿ â ñôåðå ýëåêòðî-
òåõíèêè, ìàññîâîå âíåäðåíèå ýëåêòðè÷åñòâà, ðàäèî, òåëåôîíà è ò.ä. 

Ïðîäîëæàÿ îñíîâíûå òåíäåíöèè, ìîæíî âûäåëèòü 4-þ è 5-þ 
âîëíû. 

4. Ñ 1939—1945 ãã. ïî 1982—1985 ãã. Èçîáðåòåíèå ñèíòåòè÷åñêèõ 
ìàòåðèàëîâ, ïëàñòìàññ, ýëåêòðîííî-âû÷èñëèòåëüíûõ ìàøèí. 

5. Ïîâûøàòåëüíàÿ âîëíà, áåðóùàÿ íà÷àëî ñ 1982—1985 ãã. Ñâÿ-
çàíà ñ ìàññîâûì âíåäðåíèåì ìèêðîïðîöåññîðîâ, äîñòèæåíèé ãåí-
íîé èíæåíåðèè, áèîòåõíîëîãèé è ò.ä. 

Òàêèì îáðàçîì, Í.Ä. Êîíäðàòüåâ âûäâèíóë èäåþ, îáîñíîâû-
âàþùóþ ñóùåñòâîâàíèå äîëãîñðî÷íîãî ìåõàíèçìà ïåðèîäè÷åñêèõ 
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êîëåáàíèé âñåãî êàïèòàëèñòè÷åñêîãî õîçÿéñòâà. Îíî çàêëþ÷àåòñÿ â 
êîðåííîì, ðåâîëþöèîííîì îáíîâëåíèè åãî òåõíîëîãè÷åñêîé áàçû, 
ñîâåðøàþùååñÿ ñ îïðåäåëåííîé ïåðèîäè÷íîñòüþ. 

Íåöèêëè÷åñêèå êîëåáàíèÿ èìåþò ìåñòî: 
 åñëè èçìåíåíèå äåëîâîé àêòèâíîñòè ïðîèñõîäèò ëèøü â íåêî-

òîðûõ îòðàñëÿõ, èìåþùèõ ñåçîííûé õàðàêòåð ðàáîò (íàïðè-
ìåð, ðîñò äåëîâîé àêòèâíîñòè â ñåëüñêîì õîçÿéñòâå îñåíüþ â 
ïåðèîä ñáîðà óðîæàÿ è â ñòðîèòåëüñòâå âåñíîé è ëåòîì è ñïàä 
äåëîâîé àêòèâíîñòè â ýòèõ îòðàñëÿõ çèìîé); 

 åñëè èçìåíÿþòñÿ ëèøü íåêîòîðûå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçà-
òåëè. Ïðèìåðîì ìîæåò ñëóæèòü ðåçêèé ðîñò îáúåìà ðîçíè÷íûõ 
ïðîäàæ ïåðåä ïðàçäíèêàìè — Íîâûì ãîäîì, 8 Ìàðòà è ò.ï. 

Íà÷àëüíîé è îïðåäåëÿþùåé ôàçîé öèêëà ÿâëÿåòñÿ êðèçèñ. 
Â.È. Ëåíèí íàçûâàë åãî «âçðûâîì äèñïðîïîðöèîíàëüíîñòè». Ýòà 
ñòàäèÿ èìååò îñîáîå çíà÷åíèå äëÿ ýêîíîìèêè, èáî ïîñëå êðèçèñà 
ïðîèñõîäèò îáíîâëåíèå ñîñòàâà ïðåäïðèÿòèé, âûæèâàþò ñèëüíåé-
øèå è ñàìûå ýôôåêòèâíûå ôèðìû, ïîÿâëÿþòñÿ íîâûå èçîáðåòåíèÿ 
è îòêðûâàþòñÿ íîâûå ýêîíîìè÷åñêèå âîçìîæíîñòè. Â òî æå âðåìÿ 
êðèçèñ — ýòî áîëüøîå ñîöèàëüíîå ïîòðÿñåíèå. Ëþäè òåðÿþò ðàáî-
òó, ñîêðàùàþòñÿ äîõîäû, ñíèæàåòñÿ óðîâåíü æèçíè. Ïîýòîìó ïðå-
äîòâðàùåíèå èëè ñìÿã÷åíèå êðèçèñîâ — îäíà èç âàæíåéøèõ çàäà÷ 
ãîñóäàðñòâà. 

Ðàçëè÷àþò òàêèå îñíîâíûå ôîðìû êðèçèñîâ, êàê: 
 öèêëè÷åñêèå êðèçèñû ïåðåïðîèçâîäñòâà, îõâàòûâàþùèå âñå ñôå-

ðû è îòðàñëè ïðîèçâîäñòâà. Ýòîò òèï êðèçèñà, íàðóøàÿ ñóùå-
ñòâóþùåå ðàâíîâåñèå, ïðèâîäèò ê ñîçäàíèþ íîâîãî ðàâíîâå-
ñèÿ ïðè áîëåå ýôôåêòèâíîì ïðîèçâîäñòâå. Â ðåçóëüòàòå íîâûé 
öèêë íà÷èíàåòñÿ íà êà÷åñòâåííî íîâîé îñíîâå; 

 ïðîìåæóòî÷íûå êðèçèñû, ÿâëÿþùèåñÿ ëèøü âðåìåííîé ðåàê-
öèåé íà âîçíèêàþùèå ïðîòèâîðå÷èÿ. Îíè íå âûçûâàþò ôîð-
ìèðîâàíèå íîâîãî öèêëà è, êàê ïðàâèëî, èìåþò ëîêàëüíûé 
õàðàêòåð; 

 ÷àñòè÷íûå êðèçèñû, êîòîðûå ìîãóò ïðîèçîéòè êàê â ôàçå ïîäúå-
ìà, òàê è â ïåðèîä äåïðåññèè. Îíè çàòðàãèâàþò îïðåäåëåííóþ 
ñôåðó ýêîíîìèêè. (Íàïðèìåð, ôèíàíñîâûé êðèçèñ 1997 ã., íà-
÷àâøèéñÿ íà áèðæàõ Þãî-Âîñòî÷íîé Àçèè, çàòðîíóë äåíåæíî-
êðåäèòíóþ ñôåðó ïðàêòè÷åñêè âî âñåõ ñòðàíàõ); 

 îòðàñëåâûå, èìåþùèå ñôåðîé ñâîåãî ïðîÿâëåíèÿ îòäåëüíóþ 
îòðàñëü ïðîìûøëåííîñòè, ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà è ò.ä. Âîçíè-
êàþò â ðåçóëüòàòå äåéñòâèÿ êàê âíåøíèõ ïðè÷èí (ðîñò öåí íà 
ñûðüå è ýíåðãîíîñèòåëè, äåøåâûé èìïîðò), òàê è âíóòðåííèõ 
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(ñòàðåíèå îòðàñëè, ïîÿâëåíèå íîâûõ îòðàñëåé, èçìåíåíèå îò-
ðàñëåâîé ñòðóêòóðû); 

 ñòðóêòóðíûå, îõâàòûâàþùèå íåñêîëüêî ýêîíîìè÷åñêèõ öèê-
ëîâ. Çäåñü âîçíèêàåò íåîáõîäèìîñòü êîðåííûõ ïðåîáðàçîâà-
íèé ñòðóêòóðû ïðîèçâîäñòâà. Ê íèì îòíîñÿò òàêèå êðèçèñû, 
êàê ýíåðãåòè÷åñêèé, ñûðüåâîé, ïðîäîâîëüñòâåííûé, ôèíàí-
ñîâûé è ò.ä. 

Îñîáî ðàçðóøèòåëüíîå âëèÿíèå íà ýêîíîìèêó îêàçûâàåò ôèíàí-
ñîâûé êðèçèñ, êîòîðûé íàðóøàåò âåñü ìåõàíèçì âîñïðîèçâîäñòâà. Â 
ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ ôèíàíñîâûå êðèçèñû ñòàíîâÿòñÿ «ìèðíûì» ñïî-
ñîáîì ïåðåäåëà ðåñóðñîâ ðîñòà ìåæäó ñòðàíàìè è ïðèõîäÿò íà ñìåíó 
âîéíàì, êàê ñèëîâîìó ñïîñîáó èçúÿòèÿ ðåñóðñîâ. Îñòàíîâèìñÿ íà ïðè-
ðîäå ôèíàíñîâîãî êðèçèñà ïîäðîáíåå. 

Ôèíàíñîâûé êðèçèñ — êðèçèñ, ñèñòåìíî îõâàòûâàþùèé ôèíàí-
ñîâûå ðûíêè è èíñòèòóòû ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà, äåíåæíîå îáðàùå-
íèå è êðåäèò, ìåæäóíàðîäíûå, ãîñóäàðñòâåííûå, ìóíèöèïàëüíûå è 
êîðïîðàòèâíûå ôèíàíñû, îêàçûâàþùèé ñðåäíå- è äîëãîñðî÷íîå 
íåãàòèâíîå âîçäåéñòâèå íà ýêîíîìè÷åñêóþ àêòèâíîñòü â ñòðàíå è íà 
äèíàìèêó áëàãîñîñòîÿíèÿ íàñåëåíèÿ. Îí ïðîÿâëÿåòñÿ ñëåäóþùèì 
îáðàçîì. 

Â ôèíàíñîâîì ñåêòîðå è íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ: 
 ðåçêèì ðîñòîì ïðîöåíòà; 
 âñå ïîâûøàþùåéñÿ äîëåé ïðîáëåìíûõ áàíêîâ è íåáàíêîâñêèõ 

ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ; 
 ðîñòîì ïðîáëåìíûõ äîëãîâ; 
 ñóùåñòâåííûì ñîêðàùåíèåì êðåäèòîâ, ïðåäîñòàâëÿåìûõ ýêî-

íîìèêå è äîìàøíèì õîçÿéñòâàì; 
 öåïíûìè áàíêðîòñòâàìè; 
 ïåðåõîäîì ê óáûòî÷íîé ìîäåëè áàíêîâñêîé è äðóãîé ôèíàí-

ñîâîé äåÿòåëüíîñòè, ïðåîáëàäàíèåì ñïåêóëÿòèâíîé íàä èíâå-
ñòèöèîííîé ôèíàíñîâîé äåÿòåëüíîñòüþ; 

 ìàñøòàáíûì ïàäåíèåì êóðñîâ öåííûõ áóìàã; 
 çàäåðæêàìè ñ÷åòîâ ñ íàðàñòàþùèì êîëëàïñîì ïëàòåæíîé ñèñ-

òåìû; 
 âîçíèêíîâåíèåì ìàññîâûõ óáûòêîâ íà ðûíêå ïðîèçâîäíûõ 

öåííûõ áóìàã (äåðèâàòèâîâ); 
 ïðåêðàùåíèåì ëèêâèäíîñòè ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ è ôèíàíñî-

âûõ èíñòèòóòîâ ñ «ýôôåêòîì äîìèíî»; 
 áàíêîâñêîé ïàíèêîé. 
Â ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñàõ: 
 íåêîíòðîëèðóåìûì ïàäåíèåì êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû; 
 ìàññîâîé óòå÷êîé êàïèòàëîâ èç ñòðàíû; 
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 íåóïðàâëÿåìûì íàðàñòàíèåì âíåøíåãî äîëãà è ïðîñðî÷åííûõ 
ïëàòåæåé ãîñóäàðñòâà è êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé; 

 ïåðåäà÷åé ñèñòåìíîãî ðèñêà íà ìåæäóíàðîäíûé ðûíîê è ôè-
íàíñîâûå ðûíêè äðóãèõ ñòðàí. 

Â îáëàñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ: 
 ðåçêèì íåóïðàâëÿåìûì ðîñòîì öåí ñ ïåðåõîäîì â õðîíè÷å-

ñêóþ èíôëÿöèþ; 
 áåãñòâîì îò íàöèîíàëüíîé âàëþòû, ñòðåìèòåëüíûì âíåäðåíè-

åì âî âíóòðåííåå îáðàùåíèå òâåðäîé èíîñòðàííîé âàëþòû; 
 ìàññîâûì ïîÿâëåíèåì ñóððîãàòîâ äåíåã. 
Â îáëàñòè ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâ: 
 ðåçêèì ïàäåíèåì âåëè÷èíû çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ è ãîñó-

äàðñòâåííûõ ñòàáèëèçàöèîííûõ ôîíäîâ; 
 âîçíèêíîâåíèåì äåôèöèòà èëè îáîñòðåíèåì äåôèöèòíîñòè 

áþäæåòà; 
 áûñòðûì ñîêðàùåíèåì ñîáèðàåìîñòè íàëîãîâ; 
 ïàäåíèåì áþäæåòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñ-

õîäîâ; 
 íåóïðàâëÿåìûì íàðàñòàíèåì âíóòðåííåãî ãîñóäàðñòâåííîãî 

äîëãà. 
Â ôèíàíñîâîì êðèçèñå ðåàëèçóåòñÿ ñèñòåìíûé ðèñê — ðèñê ïî-

òåðü, ñâÿçàííûõ ñ íåáëàãîïðèÿòíûìè èçìåíåíèÿìè íà ðûíêå â öå-
ëîì, âûçâàííûõ: 

1) «ýôôåêòîì äîìèíî», åñëè êðèçèñ îäíîãî èëè ãðóïïû ôè-
íàíñîâûõ èíñòèòóòîâ, êîìïàíèé ðåàëüíîãî ñåêòîðà, ñèñòåìû ðàñ-
÷åòîâ ïåðåäàåòñÿ â ðàñøèðÿþùåìñÿ îáúåìå, ÷åðåç ïåðåñåêàþ-
ùèåñÿ îáÿçàòåëüñòâà íà äðóãèå ãðóïïû ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ è 
êîìïàíèé ðåàëüíîãî ñåêòîðà, ïîñòåïåííî îõâàòûâàÿ âñå ðàñøè-
ðÿþùóþñÿ îáëàñòü ðûíêà, à òàêæå â ñëó÷àå, åñëè êðèçèñ ôèíàí-
ñîâîãî ðûíêà îäíîé ñòðàíû èëè ãðóïïû ñòðàí ïåðåäàåòñÿ íà äðó-
ãóþ ñòðàíó; 

2) êðèçèñîì äîâåðèÿ ñðåäè èíâåñòîðîâ, ñîçäàþùèì ñèòóàöèþ 
îáùåé íåëèêâèäíîñòè íà ðûíêå. 

Â çàâèñèìîñòè îò ïåðâîïðè÷èíû, «ñïóñêîâîãî ìåõàíèçìà» ôèíàíñî-
âûé êðèçèñ ìîæåò èìåòü ñëåäóþùèå ðàçíîâèäíîñòè: 

 ôîíäîâûå êðèçèñû — ðûíî÷íûå øîêè íà ðûíêå öåííûõ áóìàã 
(ìàñøòàáíûå ïàäåíèÿ êóðñîâ öåííûõ áóìàã, ïåðåðûâû ëèê-
âèäíîñòè ðûíêà, ðåçêèé ðîñò ïðîöåíòà), ïðèâîäÿùèå ê 
äàëüíåéøåìó ðàçðàñòàíèþ êðèçèñíûõ ÿâëåíèé â ïîëíîìàñ-
øòàáíûé ôèíàíñîâûé êðèçèñ. Ýòè øîêè ìîãóò áûòü ñâÿçà-
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íû ñ «ìûëüíûìè ïóçûðÿìè», ñïåêóëÿòèâíîé èãðîé íà ïî-
âûøåíèå — ïîíèæåíèå, ñ äâèæåíèåì öåí íà ôîíäîâûå öåí-
íîñòè çà ïðåäåëû, óñòàíîâëåííûå ðûíî÷íîé ñòîèìîñòüþ áèç-
íåñà, êîòîðóþ îíè âûðàæàþò, à òàêæå ìîãóò âîçíèêàòü â ñâÿçè 
ñî ñïåêóëÿòèâíûìè àòàêàìè íà ðûíêàõ áàçèñíûõ è ïðîèçâîä-
íûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ; 

 äîëãîâûå êðèçèñû, ïðè êîòîðûõ ãðóïïà êðóïíåéøèõ çàåìùè-
êîâ (íàïðèìåð, ñòðàí èëè êðóïíåéøèõ êîììåð÷åñêèõ è èí-
âåñòèöèîííûõ áàíêîâ) îêàçûâàåòñÿ íå â ñîñòîÿíèè ïëàòèòü 
ïî äîëãàì è ôîðìèðóåò óáûòêè, ïðèâîäÿùèå èõ íà ãðàíü 
äåôîëòîâ; 

 âàëþòíûå êðèçèñû, ïðè êîòîðûõ ïðîèñõîäÿò ðåçêèå èçìåíå-
íèÿ êóðñà îäíîé âàëþòû ïî îòíîøåíèþ ê äðóãèì, âåäóùèå ê 
çíà÷èòåëüíîìó ðåñòðóêòóðèðîâàíèþ ñèñòåìû ýêîíîìè÷åñêèõ 
èíòåðåñîâ â ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñàõ è âî âíóòðåííåé ýêî-
íîìèêå ñòðàí, çàòðîíóòûõ âàëþòíûõ êðèçèñîì. Ýêîíîìèñòû 
îïðåäåëÿþò âàëþòíûé êðèçèñ êàê ðåçêîå îáåñöåíåíèå íà-
öèîíàëüíîé âàëþòû êàê ìèíèìóì íà 25—30%, êîòîðîå ñî-
ïðîâîæäàåòñÿ ñîêðàùåíèåì çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ ãî-
ñóäàðñòâà1; 

 êðèçèñû ëèêâèäíîñòè — íàñòóïàþùàÿ â êîðîòêîå âðåìÿ íåñïî-
ñîáíîñòü ñîâåðøàòü ïëàòåæè â ñâÿçè ñ íàñòóïëåíèåì ðèñêà 
ëèêâèäíîñòè, îòðèöàòåëüíûì ôèíàíñîâûì ñîñòîÿíèåì. Íà 
ìàêðîýêîíîìè÷åñêîì óðîâíå ïîñëåäñòâèÿìè ýòîãî ÿâëÿþòñÿ 
ðàññòðîéñòâî ïëàòåæíîé ñèñòåìû, íàñòóïëåíèå ñîñòîÿíèÿ íå-
ëèêâèäíîñòè ó áàíêîâ, îñòðàÿ íåõâàòêà äåíåæíûõ ñðåäñòâ â 
ýêîíîìèêå äëÿ ïîääåðæàíèÿ áåñïåðåáîéíîñòè ðàñ÷åòîâ. 

 áàíêîâñêèå êðèçèñû, ïðè êîòîðûõ íàêîïëåíèå ïðîáëåìíûõ 
àêòèâîâ â îãðàíè÷åííîì ÷èñëå áàíêîâ è ïðåêðàùåíèå èõ 
ïëàòåæåñïîñîáíîñòè ïðèâîäÿò ê áàíêîâñêîé ïàíèêå, ê ìàñ-
ñîâîìó èçúÿòèþ âêëàäîâ, ðåçêîìó ñîêðàùåíèþ êðåäèòîâà-
íèÿ áàíêàìè äðóã äðóãà è íà ôîíå ðàçâèâàþùåãîñÿ êðèçèñà 
íåäîâåðèÿ íà÷èíàåòñÿ ìàññîâàÿ ïðèîñòàíîâêà ïëàòåæåé 
áàíêàìè ñ ïîñëåäóþùèì êîëëàïñîì ïëàòåæíîé ñèñòåìû è 
ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ. 

Ýêîíîìèñòû âûäåëÿþò äâà âèäà áàíêîâñêèõ êðèçèñîâ: «íàáåã íà 
áàíêè», êîòîðûé îõâàòûâàåò íåñêîëüêî îòäåëüíûõ áàíêîâ, ïîðîé 
çàòðàãèâàÿ äàæå êðóïíûå íàöèîíàëüíûå áàíêîâñêèå ó÷ðåæäåíèÿ, è 
«áàíêîâñêóþ ïàíèêó», êîãäà êðèçèñíûå ÿâëåíèÿ ðàñïðîñòðàíÿþòñÿ  

                                                 
1 Ðóäûé Ê.Â. Ôèíàíñîâûå êðèçèñû: òåîðèÿ, èñòîðèÿ, ïîëèòèêà. Ì.: Íîâîå çíà-
íèå, 2003. Ñ. 39. 
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íå òîëüêî íà âñþ áàíêîâñêóþ ñèñòåìó, íî è íà íàöèîíàëüíóþ ñèñ-
òåìó ðàñ÷åòîâ è ïëàòåæåé. Áàíêîâñêàÿ ïàíèêà ÷àñòî ÿâëÿåòñÿ ñëåä-
ñòâèåì «íàáåãà íà áàíêè», åñëè äåéñòâèÿ ãîñóäàðñòâà ïî ïðåîäîëå-
íèþ áàíêîâñêîãî êðèçèñà è ïîääåðæêå ïðîáëåìíûõ áàíêîâ îêàçà-
ëèñü íåäîñòàòî÷íî ýôôåêòèâíûìè1; 

Çà ïîñëåäíèå ãîäû â ìèðîâîé ýêîíîìèêå ïðîèçîøëî ìíîãî áàí-
êîâñêèõ êðèçèñîâ (òàáë. 4.1). 

 
Òàáëèöà 4.1 

Ñèñòåìíûå áàíêîâñêèå êðèçèñû çà ïåðèîä 1990—2005 ãã.* 

Ñòðàíà Ïåðèîä Ñòðàíà Ïåðèîä Ñòðàíà Ïåðèîä 

Àëæèð 1990—1992 Ãàéàíà 1993—1995 Ïàïóà Íîâàÿ Ãâèíåÿ 
1989—1992 

Àðãåíòèíà 1995, 2001—
2002 

Èíäèÿ 1991—1994 Ïàðàãâàé 1995—1999

Áîëèâèÿ 1994—1997, 
2001—2002 

Èíäîíåçèÿ 1992—1995, 
1997—2002 

Ôèëèïïèíû 1998—
2002 

Áðàçèëèÿ 1994—1999 Èòàëèÿ 1990—1995 Ñüåððà-Ëåîíå 1990—
1993 

Áóðêèíà-Ôàñî 1988—
1994 

ßìàéêà 1996—2000 Øðè-Ëàíêà 1989—
1993 

Áóðóíäè 1994—1997 ßïîíèÿ 1992—2002 Ñâàçèëåíä 1995 
Êàìåðóí 1987—1993, 
1995—1998 

Êåíèÿ 1993—1995 Øâåöèÿ 1990—1993 

ÖÀÐ 1988—1999 Êîðåÿ 1997—2002 Òàéâàíü 1997—1998 
×àä 1992 Ëèáåðèÿ 1991—1995 Òàíçàíèÿ 1988—1991
Êîëóìáèÿ 1999—2000 Ìàäàãàñêàð 1988—1991 Òàèëàíä 1997—2002 
Êîíãî 1994—2002 Ìàëàéçèÿ 1997—2001 Òóíèñ 1991—1995 
Êîñòà-Ðèêà 1994—1997 Ìàâðèòàíèÿ 1984—1993 Òóðöèÿ 1991, 1994, 

2000—2002 
Êîò-ä' Èâóàð 1988—1991 Ìåêñèêà 1994—1997 Óãàíäà 1994—1997 
Ýêâàäîð 1995—2002 Íåïàë 1988—1991 ÑØÀ 1980—1992 
Ôèíëÿíäèÿ 1991—1994 Íèãåðèÿ 1991—1995 Óðóãâàé 2002 
Ãàíà 1997—2002 Íîðâåãèÿ 1987—1993 Âåíåñóýëà 1993—1997
Ãâèíåÿ-Áèñàó 1994—1997 Ðîññèÿ 1998  

 
*Èñòî÷íèê: Ìóðû÷åâ À. Áàíêîâñêèé íàäçîð è ôèíàíñîâàÿ ñòàáèëüíîñòü. 

Ðîññèÿ â êîíòåêñòå îáùåìèðîâûõ ñòàíäàðòîâ // Áàíêîâñêîå äåëî â Ìîñêâå. 
2005. ¹ 9; Ìîèñååâ Ñ.Ð. Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà: òåîðèÿ è ïðàêòèêà. 
Ì.: Ýêîíîìèñò, 2006. 

                                                 
1 Minsky H.P. Finansial stability revisited: the economics of disaster. Washington, 1972. 
P. 96. 
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Êàæäûé èç ýòèõ êðèçèñîâ, êîòîðûé ìîæåò ïðîèçîéòè íà ôîíå 
îòíîñèòåëüíî áëàãîïîëó÷íîãî ñîñòîÿíèÿ äðóãèõ ñåãìåíòîâ ôèíàí-
ñîâîãî ðûíêà, ÿâëÿåòñÿ «ñïóñêîâûì ìåõàíèçìîì», ïåðåâîäÿùèì 
ëîêàëüíûå êðèçèñíûå ÿâëåíèÿ â ìàñøòàáíûé ôèíàíñîâûé êðèçèñ. 
Òàê, âàëþòíûå êðèçèñû ìîãóò âûçûâàòü êðèçèñû áàíêîâñêèå. Áû-
ñòðîå èñòîùåíèå âàëþòíûõ ðåçåðâîâ â ðàìêàõ ðåæèìà ôèêñèðîâàí-
íîãî âàëþòíîãî êóðñà ìîæåò ïîäâèãíóòü öåíòðàëüíûé áàíê ê ñî-
êðàùåíèþ äåíåæíîé ìàññû, ïðîâîöèðóÿ òåì ñàìûì ïðîáëåìû ñ 
ëèêâèäíîñòüþ ó áàíêîâ, ïåðåðàñòàþùèå â áàíêîâñêèé êðèçèñ. Áàí-
êîâñêèå êðèçèñû ìîãóò ñòàíîâèòüñÿ ïðè÷èíîé âàëþòíûõ êðèçèñîâ. 
Êîãäà èíâåñòîðû ñòàíîâÿòñÿ óâåðåíû â íåèçáåæíîñòè áàíêîâñêîãî 
êðèçèñà, ýòî çàñòàâëÿåò èõ ïåðåñìàòðèâàòü ñâîè ïîðòôåëè, çàìåíÿÿ 
àêòèâû â íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà èíîñòðàííûå àêòèâû. 

Ôèíàíñîâûé êðèçèñ íà òèïè÷íîì ôîðìèðóþùåìñÿ ðûíêå1 (êàêèì 
ÿâëÿåòñÿ Ðîññèÿ), ïî îöåíêå ýêñïåðòîâ, ìîæåò õàðàêòåðèçîâàòüñÿ 
òàêèìè ïàðàìåòðàì, êàê: 

 ñíèæåíèå êàïèòàëèçàöèè ðûíêà àêöèé — íå ìåíåå 20%; 
 ñîêðàùåíèå äîëãîâîé ìàññû îáëèãàöèé íà âíóòðåííåì è 

âíåøíåì ðûíêàõ ïî ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè — íå ìåíåå 15%; 
 ðûíî÷íûé óðîâåíü ïðîöåíòà — íå ìåíåå 20%; 
 èíôëÿöèÿ â ãîäîâîì èçìåðåíèè — íå ìåíåå 20%; 
 ðîñò îòòîêà êàïèòàëà çà ðóáåæ — íå ìåíåå 30%; 
 ïàäåíèå êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû — íå ìåíåå 15%; 
 óìåíüøåíèå çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ öåíòðàëüíîãî áàíêà — 

íå ìåíåå 20%; 
 ñîêðàùåíèå äåïîçèòíîé áàçû â áàíêîâñêîì ñåêòîðå — íå ìå-

íåå 10%; 
 ñíèæåíèå ðàçìåðîâ âíóòðåííåãî êðåäèòà — íå ìåíåå 10%; 
 óìåíüøåíèå êàïèòàëèçàöèè ðûíêà àêöèé è ðûíî÷íîé ñòîèìî-

ñòè îáëèãàöèé ìîæåò äîñòèãàòü 70—90% îò ïðåäêðèçèñíîãî 
óðîâíÿ. 

Ïðîâåäÿ ñðàâíåíèå ôèíàíñîâûõ êðèçèñîâ â ðàçíûõ ñòðàíàõ çà 
ïîñëåäíèå 100 ëåò, ýêîíîìèñòû Ê. Ðîãîôô è Ê. Ðåéíõàðò ïðèøëè ê 
âûâîäó, ÷òî ôèíàíñîâûå êðèçèñû ïðèâîäÿò ê äëèòåëüíîìó ýêîíî-
ìè÷åñêîìó ñïàäó. Ïàäåíèå ÂÂÏ â ñðåäíåì ïðîäîëæàåòñÿ 2 ãîäà è 

                                                 
1 Ïî ìíåíèþ ñïåöèàëèñòîâ, ôîðìèðóþùèéñÿ ðûíîê îòâå÷àåò, ïî êðàéíåé ìåðå, 
îäíîìó èç äâóõ êðèòåðèåâ: 1) ñòðàíà îòíîñèòñÿ ê ãðóïïå ãîñóäàðñòâ ñ íèçêèì 
èëè ñðåäíèì (ïî âåðñèè ÌÂÔ) ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ — äëÿ 2008 ã. ýòîò ïîêà-
çàòåëü ñîñòàâëÿë îêîëî 9 òûñ. äîëëàðîâ; 2) â ñòðàíå íèçêàÿ êàïèòàëèçàöèÿ ôîí-
äîâîãî ðûíêà (ìåíåå 100%) îòíîñèòåëüíî ÂÂÏ. Â ñîîòâåòñòâèè ñî âòîðûì êðè-
òåðèåì, ê ôîðìèðóþùèìñÿ ðûíêàì îòíîñÿòñÿ òàêèå ñòðàíû êàê, íàïðèìåð, ×å-
õèÿ, Ðîññèÿ, Ïîëüøà, Ìåêñèêà, Êèòàé.  
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ñîñòàâëÿåò îêîëî 6%. Ïåðèîä âîññòàíîâëåíèÿ ýêîíîìèêè îêàçûâà-
åòñÿ îáû÷íî ïðèáëèçèòåëüíî â 2 ðàçà äëèííåå ïåðèîäîâ ïàäåíèÿ è 
ðåöåññèè. Òàê, â ÑØÀ â ïåðèîä Âåëèêîé äåïðåññèè 1929—1933 ãã. 
ïàäåíèå äëèëîñü 4 ãîäà, à âîññòàíîâëåíèå çàíÿëî 8 ëåò, â Âåëèêî-
áðèòàíèè ñîîòâåòñòâåííî 2 è 4 ãîäà1. 

Çà ïîñëåäíåå âðåìÿ îòå÷åñòâåííàÿ ýêîíîìèêà ñòîëêíóëàñü ñ 
äâóìÿ ñåðüåçíûìè ôèíàíñîâûìè êðèçèñàìè, ïðèøåäøèìè ê íàì 
èç-çà ðóáåæà. Ðîññèéñêèé ôèíàíñîâûé êðèçèñ 1998 ã. ñòàë îòãîëî-
ñêîì ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà 1997 ã., íà÷àâøåãîñÿ â ñòðàíàõ 
Þãî-Âîñòî÷íîé Àçèè. Îñíîâíîé æå ïðè÷èíîé êðèçèñà 1998 ã. â 
Ðîññèè ñòàë êîìïëåêñ êðèòè÷åñêîé ìàññû ïðîñ÷åòîâ â ïðîâåäåíèè 
ãîñóäàðñòâåííîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. Íà íàø âçãëÿä, ê ýòèì 
ïðîñ÷åòàì ìîæíî îòíåñòè: 

1) ÷ðåçìåðíî æåñòêóþ äåíåæíî-êðåäèòíóþ ïîëèòèêó, íàïðàâ-
ëåííóþ íà áîðüáó ñ âûñîêîé èíôëÿöèåé. Îäíàêî äàííàÿ ïîëèòèêà 
íå ñòîëüêî ñäåðæèâàëà èíôëÿöèþ, ñêîëüêî ïðåïÿòñòâîâàëà ðàçâè-
òèþ ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè, íå ïîçâîëÿëà â ïîëíîé ìåðå 
óäîâëåòâîðÿòü ïîòðåáíîñòè ïðåäïðèÿòèé â îáîðîòíûõ ñðåäñòâàõ, 
÷åì â êîíå÷íîì èòîãå ïîäðûâàëà äîõîäíóþ áàçó áþäæåòà; 

2) íåïîìåðíî âûñîêèå áþäæåòíûå îáÿçàòåëüñòâà è ðàñõîäû ãî-
ñóäàðñòâà, íå ñîîòâåòñòâóþùèå ðåàëüíîé äîõîäíîé áàçå áþäæåòà. 
Îäíîé èç ïðè÷èí ýòîãî ñòàë ïîïóëèçì, ïðåäîñòàâëåíèå ìíîãî÷èñ-
ëåííûõ íàëîãîâûõ è ñîöèàëüíûõ ëüãîò â 1990-å ãîäû, íåæåëàíèå, à 
ïîä÷àñ è íåðåøèòåëüíîñòü âëàñòåé ïîéòè íà íåïîïóëÿðíûå ìåðû ïî 
ïðèâåäåíèþ â ñîîòâåòñòâèå áþäæåòíûõ äîõîäîâ è ðàñõîäîâ; 

3) ïîëèòèêà àêòèâíîãî ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ íåðåçèäåíòîâ íà 
ðûíîê ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã ÃÊÎ-ÎÔÇ. Â êà÷åñòâå èíñò-
ðóìåíòà òàêîé ïîëèòèêè øèðîêî èñïîëüçîâàëàñü âûñîêàÿ ïðîöåíò-
íàÿ äîõîäíîñòü ïî ýòèì áóìàãàì (ïî îòäåëüíûì âûïóñêàì ïðîöåíò-
íûå ñòàâêè ïî ÃÊÎ äîõîäèëè äî 200 è äàæå 320% ãîäîâûõ). Îíà 
ïðèâåëà ê òîìó, ÷òî äîëÿ íåðåçèäåíòîâ, îïåðèðóþùèõ íà ðûíêå 
ÃÊÎ-ÎÔÇ, äîñòèãëà ê íîÿáðþ 1997 ã. 30%, íà ìåæáàíêîâñêîì ðûí-
êå — 60%, à íà ðûíêå êîðïîðàòèâíûõ öåííûõ áóìàã — 60—65%, ÷òî 
âûøå ïîðîãîâûõ çíà÷åíèé ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè; 

4) ñïåêóëÿòèâíûé õàðàêòåð ïðèõîäÿùåãî â Ðîññèþ èíîñòðàííî-
ãî êàïèòàëà íå áûë äîëæíûì îáðàçîì îöåíåí. Íàïðîòèâ, Ïðàâè-
òåëüñòâî ÐÔ è Öåíòðàëüíûé áàíê ñâîèìè äåéñòâèÿìè óñóãóáèëè 
ïîòåíöèàëüíûå óãðîçû ïðèñóòñòâèÿ èíîñòðàííîãî êàïèòàëà, çíà÷è-
òåëüíî ëèáåðàëèçèðîâàâ ðûíîê ÃÊÎ. Òàê, íà íà÷àëüíîì ýòàïå ó÷à-
ñòèÿ íåðåçèäåíòîâ íà ðûíêå ÃÊÎ (1996 ã.) ñóùåñòâîâàëè îãðàíè÷å-

                                                 
1 Ãðåô Ã., Þäàåâà Ê. Ðîññèéñêàÿ áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà â óñëîâèÿõ ãëîáàëüíîãî 
êðèçèñà // Âîïðîñû ýêîíîìèêè. 2009. ¹ 7. Ñ. 25. 
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íèÿ íà âûâîä èìè âàëþòíûõ ñðåäñòâ èç ñòðàíû: âàëþòó ìîæíî áûëî 
ïåðåâåñòè çà ðóáåæ ëèøü ÷åðåç òðè ìåñÿöà ïîñëå êîíâåðòàöèè ðóá-
ëåâîãî äîõîäà ïî ÃÊÎ. Ê êîíöó 1997 ã. ñðîê êîíâåðòàöèè áûë ïî-
ñòåïåííî ñîêðàùåí, è îíà ñòàëà âîçìîæíîé óæå íà òðåòèé ðàáî÷èé 
äåíü. Òàêàÿ ìåðà äåëàëà ðîññèéñêóþ ýêîíîìèêó ïîëíîñòüþ óÿçâè-
ìîé îò ñóáúåêòèâíûõ è êîíúþíêòóðíûõ íàñòðîåíèé èíîñòðàííûõ 
èíâåñòîðîâ; 

5) çàèìñòâîâàíèÿ ïî ÃÊÎ íîñèëè êðàòêîñðî÷íûé õàðàêòåð (îä-
íà-äâå íåäåëè, ìàêñèìàëüíûé ñðîê ðàçìåùåíèÿ — äî 150 äíåé), ÷òî 
ñïîñîáñòâîâàëî áûñòðîìó ðîñòó ïèðàìèäû ÃÊÎ; 

6) ïðàâèòåëüñòâî íå ïðåäïðèíèìàëî íèêàêèõ ìåð ïî èçìåíåíèþ 
ïðåèìóùåñòâåííî òîïëèâíî-ñûðüåâîé íàïðàâëåííîñòè ýêñïîðòà, 
ñëîæèâøåéñÿ åùå â ñîâåòñêîå âðåìÿ. Íàîáîðîò, â 1990-å ãîäû òîï-
ëèâíî-ñûðüåâàÿ íàïðàâëåííîñòü ýêñïîðòà óñèëèâàëàñü. Ñòðàíà ñòà-
ëà çàëîæíèêîì ìèðîâîé êîíúþíêòóðû. Ñ îñåíè 1997 ã. ìèðîâûå 
öåíû íà íåôòü è ãàç ðåçêî ïîøëè âíèç. Ê íà÷àëó àâãóñòà 1998 ã. 
îíè ñíèçèëèñü ïî÷òè â äâà ðàçà ïðîòèâ óðîâíÿ 1996 ã., ÷òî ïðèâåëî 
ê çíà÷èòåëüíîìó ñîêðàùåíèþ âàëþòíûõ è áþäæåòíûõ äîõîäîâ 
ñòðàíû; 

7) ïðàâèòåëüñòâîì áûëè äîïóùåíû ñåðüåçíûå îøèáêè â âàëþò-
íîé ïîëèòèêå: 

 âàëþòíûé êóðñ ðóáëÿ ê äîëëàðó äëèòåëüíîå âðåìÿ (îêîëî 1,5 
ëåò) îñòàâàëñÿ ñòàáèëüíûì, íåñìîòðÿ íà ïðîäîëæàþùèéñÿ âû-
ñîêèé ðîñò öåí â ñòðàíå è íà÷àâøååñÿ ñ 1997 ã. ïàäåíèå ìèðî-
âûõ öåí íà îñíîâíûå òîâàðû ðîññèéñêîãî ýêñïîðòà. Ñòàáèëü-
íîñòü âàëþòíîãî êóðñà ïîáóæäàëà êîììåð÷åñêèå áàíêè óâåëè-
÷èâàòü âíåøíèå çàèìñòâîâàíèÿ, çàêëþ÷àòü ôîðâàðäíûå âà-
ëþòíûå êîíòðàêòû, ñíèæàëà ýôôåêòèâíîñòü ýêñïîðòà è ïîä-
ðûâàëà ðàçâèòèå ýêñïîðòíûõ îòðàñëåé, ïðåæäå âñåãî ìàøèíî-
òåõíè÷åñêîãî ýêñïîðòà; 

 áûëà îñóùåñòâëåíà ñëèøêîì áûñòðàÿ ëèáåðàëèçàöèÿ âàëþòíûõ 
îòíîøåíèé. Äî 1997 ã. íà ðûíêå ÃÊÎ ñóùåñòâîâàëè îãðàíè÷å-
íèÿ äëÿ íåðåçèäåíòîâ íà âûâîä èìè âàëþòíûõ ñðåäñòâ èç 
ñòðàíû. Ïðè âûõîäå èç ÃÊÎ èíîñòðàííûé èíâåñòîð äîëæåí 
áûë äåðæàòü âûðó÷êó â ðóáëÿõ â òå÷åíèå òðåõ ìåñÿöåâ è ëèøü 
ïîòîì ìîã êîíâåðòèðîâàòü åå â èíóþ âàëþòó è ïåðåâåñòè çà 
ðóáåæ. Â íà÷àëå 1998 ã. ýòîò ñðîê áûë ñîêðàùåí ñíà÷àëà äî 
äâóõ, à ïîòîì äî îäíîãî ìåñÿöà. Çàòåì áûë ââåäåí òàê íàçû-
âàåìûé ðåæèì «Ò+1», êîòîðûé ïðåäïîëàãàë âîçìîæíîñòü ðå-
ïàòðèèðîâàòü âàëþòó íà òðåòèé ðàáî÷èé äåíü. Ñ ó÷åòîì çíà÷è-
òåëüíûõ îáúåìîâ âàëþòíûõ ðåñóðñîâ, êîòîðûå áûëè ïðèâëå÷å-
íû íà ðûíîê ÃÊÎ, òàêàÿ ìåðà ïîâûøàëà çàâèñèìîñòü ðîññèé-
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ñêîé ýêîíîìèêè îò ñóáúåêòèâíûõ èëè êîíúþíêòóðíûõ íà-
ñòðîåíèé èíîñòðàííûõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. Èìåííî áûñòðûé 
âûâîä ñðåäñòâ íåðåçèäåíòàìè, íà÷èíàÿ ñ âåñíû 1998 ã., è 
ñïðîâîöèðîâàë îáâàë âàëþòíîãî è ôîíäîâîãî ðûíêîâ Ðîññèè; 

8) ïðàâèòåëüñòâî è Öåíòðàëüíûé áàíê íèêàê íå êîíòðîëèðîâàëè 
ðîñò âíåøíåé çàäîëæåííîñòè ðîññèéñêèõ áàíêîâ, çàêëþ÷åíèå èìè 
ôîðâàðäíûõ âàëþòíûõ êîíòðàêòîâ. 

Òàêîâû íåêîòîðûå ïðè÷èíû ôèíàíñîâîãî êðèçèñà 1998 ã. â Ðîñ-
ñèè. Â 2008 ã. íàøó ñòðàíó âíîâü «íàêðûëè» âîëíû ìèðîâîãî ôè-
íàíñîâîãî êðèçèñà. Íåïîñðåäñòâåííûì «ñïóñêîâûì êðþ÷êîì» ðàç-
âåðòûâàíèÿ ýòîãî êðèçèñà ñòàë ìàññîâûé íåâîçâðàò ñðåäñòâ ïî íå-
ñòàíäàðòíûì èïîòå÷íûì êðåäèòàì1 â ÑØÀ. 

Àìåðèêàíñêèå áàíêè, íå ïîëó÷àÿ â çàïëàíèðîâàííûå ñðîêè ïëà-
òåæåé ïî âûäàííûì êðåäèòàì, ñòàëè ñîêðàùàòü êðåäèòîâàíèå íî-
âûõ êëèåíòîâ, ïðåæäå âñåãî èç äðóãèõ ñòðàí, óìåíüøàòü äðóã äðóãó 
ëèìèòû ìåæáàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ. Ïðåäïðèÿòèÿ, ñòîëêíóâ-
øèñü ñ ïàäåíèåì ïîòðåáèòåëüñêîãî ñïðîñà è óìåíüøåíèåì êðåäèòî-
âàíèÿ íà èíâåñòèöèè è ïîïîëíåíèå îáîðîòíûõ ñðåäñòâ, îêàçàëèñü 
âûíóæäåííûìè ñîêðàùàòü ïðîèçâîäñòâî. Òàêîâ â îñíîâíûõ ÷åðòàõ 
ìåõàíèçì ðàçâåðòûâàíèÿ ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà 2008 ã. Îäíà-
êî ó ýòîãî êðèçèñà åñòü è áîëåå ãëóáèííûå ïðè÷èíû. 

1. Â îñíîâå êðèçèñà ëåæèò ïîÿâëåíèå è áûñòðîå ðàñïðîñòðàíå-
íèå ôèíàíñîâûõ èííîâàöèé — ïðîèçâîäíûõ öåííûõ áóìàã (äåðè-
âàòèâîâ). Óðîâåíü ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâûõ òåõíîëîãèé ñòàë òàêèì, 
÷òî ïðîèçâîäíûå öåííûå áóìàãè ñèëüíî îòîðâàëèñü îò ñâîåé îñ-
íîâû — àêöèé, îáëèãàöèé, ðåàëüíûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ àêòèâîâ, 
ñòàëè ñëàáî îòðàæàòü ñîñòîÿíèå ïðîèçâîäñòâà, «çàæèëè ñâîåé 
æèçíüþ». Â ñîâðåìåííîì ìèðå òîëüêî îêîëî 3% âñåõ ôèíàíñî-
âûõ îïåðàöèé ñâÿçàíî ñ ìàòåðèàëüíûì ïðîèçâîäñòâîì. Îñòàëü-
íûå äåíüãè, äåñÿòêè òðèëëèîíîâ äîëëàðîâ, îáñëóæèâàþò ñàìè 
ñåáÿ. Â ÑØÀ, ê ïðèìåðó, ðåàëüíûé ñåêòîð ýêîíîìèêè, êîòîðûé 
äåéñòâèòåëüíî ÷òî-òî ïðîèçâîäèò, ýòî 15—18% ýêîíîìèêè2. 

                                                 
1 Íåñòàíäàðòíûé êðåäèò — ýòî êðåäèò, âûäàâàåìûé çàåìùèêó, êîòîðûé íå ìî-
æåò ïðåäñòàâèòü âñå òðåáóåìûå áàíêîì äîêóìåíòû èëè ôèíàíñîâîå ïîëîæåíèå 
äàííîãî çàåìùèêà íå ïîçâîëÿåò ñ óâåðåííîñòüþ îæèäàòü äîáðîñîâåñòíîãî èñ-
ïîëíåíèÿ ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ.  
2 ÑØÀ, íàñåëåíèå êîòîðûõ ñîñòàâëÿåò ïðèìåðíî 5% ìèðà, ïîòðåáëÿëè â ïîñëåä-
íèå ãîäû îò 30—40% ìèðîâûõ èçâëåêàåìûõ ðåñóðñîâ. Íåäîñòàòîê ñðåäñòâ êîì-
ïåíñèðîâàëè âíåøíèìè çàèìñòâîâàíèÿìè. Ïîñðåäñòâîì ñòðàõîâàíèÿ ÷åðåç õåäæ-
ôîíäû äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà îáðåòàëè ñòàòóñ ïðîèçâîäíûõ ôèíàíñîâûõ èíñò-
ðóìåíòîâ, êîòîðûå ïîñðåäñòâîì äâóõ è áîëåå ïåðåñòðàõîâàíèé è ïåðåïðîäàæ 
íàðàùèâàëè âíåøíèå çàèìñòâîâàíèÿ, êàê ñòðàíîâûå, òàê è êîðïîðàòèâíûå. 
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Íîâûå ôèíàíñîâûå è èíôîðìàöèîííûå òåõíîëîãèè ïðèâåëè ê 
òîìó, ÷òî îäíè ïðîèçâîäíûå öåííûå áóìàãè ñòàëè âûïóñêàòüñÿ ïîä 
îáåñïå÷åíèå äðóãèõ, à èíâåñòèöèîííûå áàíêè ïðåâðàùàëèñü â ñâî-
åãî ðîäà äîëãîâûå ìàøèíû. Òàê, àìåðèêàíñêèé èíâåñòèöèîííûé 
áàíê Goldman Sachs èñïîëüçîâàë 40 ìëðä äîëë. àêöèîíåðíîãî 
êàïèòàëà êàê îñíîâó äëÿ ñîçäàíèÿ àêòèâîâ â 1,1 òðëí äîëë. Àêòèâ 
â 1 òðëí äîëë. èíâåñòèöèîííîãî áàíêà Merrill Lynch îïèðàëñÿ íà 
30 ìëðä äîëë. àêöèîíåðíîãî êàïèòàëà1. Íå ñëó÷àéíî ïîýòîìó çíà-
ìåíèòûé àìåðèêàíñêèé ôèíàíñèñò Óîððåí Áàôôåò åùå â 2003 ã. 
íàçâàë äåðèâàòèâû «ôèíàíñîâûì îðóæèåì ìàññîâîãî óíè÷òîæå-
íèÿ, íåñóùèì îïàñíîñòü, íûíå ñêðûòóþ, íî ïîòåíöèàëüíî ñìåð-
òåëüíóþ»2. 

2. Çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü ýêîíîìèñòîâ è ãîñóäàðñòâåííûõ äåÿòåëåé 
ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí ñ÷èòàëà, ÷òî ñâîáîäíûå ðûíêè — 
ñàìûé ýôôåêòèâíûé ìåõàíèçì ðàñïðåäåëåíèÿ ðåñóðñîâ è ðèñêîâ, à 
âìåøàòåëüñòâî ãîñóäàðñòâà â ýêîíîìèêó äîëæíî áûòü ìèíèìàëü-
íûì. Òàê, áûâøèé ïðåäñåäàòåëü Ôåäåðàëüíîé ðåçåðâíîé ñèñòåìû 
(Öåíòðàëüíîãî áàíêà) ÑØÀ Àëàí Ãðèíñïýí áûë êàòåãîðè÷åñêè 
ïðîòèâ ðåãóëèðîâàíèÿ ðûíêà âíåáèðæåâûõ ïðîèçâîäíûõ èíñòðó-
ìåíòîâ, óòâåðæäàÿ, ÷òî ñ èõ ïîìîùüþ ðèñêè ïåðåíîñÿòñÿ èç áàí-
êîâñêîé ñèñòåìû íà ìíîãî÷èñëåííûõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà è ýòî äåëà-
åò åå ãîðàçäî áîëåå ñòàáèëüíîé. Îòñóòñòâèå ãîñóäàðñòâåííîãî êîí-
òðîëÿ íàä âûïóñêîì äåðèâàòèâîâ ïðèâåëî ê èõ çíà÷èòåëüíîìó ðîñ-
òó. Ñïåöèàëèñòû òî÷íî íå çíàþò, ñêîëüêî ôèíàíñîâûõ îïåðàöèé 
ïðîèñõîäèò ñ äåðèâàòèâàìè â íàñòîÿùåå âðåìÿ. Îäíè ïðîèçâîäíûå 
öåííûå áóìàãè âûïóñêàþòñÿ ïîä îáåñïå÷åíèå äðóãèõ, ñ íèìè àê-
òèâíî ðàáîòàþò áàíêè. Ýêñïåðòû îöåíèâàþò ìèðîâîé ðûíîê äåðè-
âàòèâîâ — îò 600 äî 1500 òðëí äîëë.3, òîãäà êàê âåñü ìèðîâîé ÂÂÏ 
ñîñòàâèë â 2007 ã. 58 òðëí äîëë. Áåñêîíòðîëüíûé è íåïðîçðà÷íûé 
âûïóñê äåðèâàòèâîâ çàòðóäíÿåò îöåíêó è ñðàâíåíèå ðèñêîâ ðàçëè÷-
íûõ ôèíàíñîâûõ îïåðàöèé. Ñáîé æå íà ðûíêå äåðèâàòèâîâ â ñîîò-
âåòñòâèè ñ ýôôåêòîì «äîìèíî» îòðàæàåòñÿ íà âñåé ýêîíîìèêå. 

3. Â ïîñëåäíèå ãîäû èç-çà áûñòðîãî ðîñòà ðûíêà öåííûõ áóìàã 
êëþ÷åâûì îðèåíòèðîì ðàçâèòèÿ êîìïàíèé â ïðîìûøëåííî ðàçâè-
òûõ ñòðàíàõ ñòàë ðîñò êàïèòàëèçàöèè ëþáîé öåíîé. Ñòðåìëåíèå ê 
ìàêñèìàëüíîé êàïèòàëèçàöèè âñòóïàëî â ïðîòèâîðå÷èå ñ ðîñòîì 
ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà, ïîäòàëêèâàëî ê èñêàæåíèþ ôèíàíñîâîé 
îò÷åòíîñòè è ñïåêóëÿòèâíûì îïåðàöèÿì. 

                                                 
1 ×èáðèêîâ Ã.Ã. Ñîäåðæàíèå è àðèôìåòèêà ôèíàíñîâîãî êðèçèñà // Áàíêîâñêîå 
äåëî. 2008. ¹ 12. Ñ. 23. 
2 ×èáðèêîâ Ã.Ã. Óêàç. ñî÷. Ñ. 25. 
3 Þðãåíñ È. Äåíüãè ìàññîâîãî ïîðàæåíèÿ // Ðîññèéñêàÿ ãàçåòà. 2008. 27 îêòÿáðÿ. 
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4. Ôèíàíñîâûå ðåãóëÿòîðû è ðåéòèíãîâûå àãåíòñòâà îêàçàëèñü 
íåãîòîâûìè ïðàâèëüíî îöåíèâàòü ðèñêè íîâûõ ôèíàíñîâûõ èíñò-
ðóìåíòîâ. 

5. Íå âî âñåõ ñòðàíàõ íà äîëæíîì óðîâíå íàõîäèëîñü äîâåðèå 
ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ äðóã ê äðóãó, ê äåéñòâèÿì ïðàâèòåëüñòâà, 
ôèíàíñîâûì ðåãóëÿòîðàì, ê ñóäåáíîé ñèñòåìå. À â ñîâðåìåííûõ 
óñëîâèÿõ, êîãäà ñêîðîñòü äâèæåíèÿ êàïèòàëà ðàâíà ñêîðîñòè äâè-
æåíèÿ èíôîðìàöèè è íàìíîãî ïðåâîñõîäèò ñêîðîñòü åå àíàëèçà è 
îñìûñëåíèÿ, äîâåðèå ñòàíîâèòñÿ âàæíåéøèì ôàêòîðîì ýêîíîìè÷å-
ñêîãî ðàçâèòèÿ. 

Ìèðîâîé ôèíàíñîâûé êðèçèñ 2008 ã. ïî-ñâîåìó íåîáû÷åí. 
Âî-ïåðâûõ, îí íîñèò ãëîáàëüíûé õàðàêòåð. Íà÷àâøèéñÿ â ÑØÀ, 

îí äîâîëüíî áûñòðî ðàñïðîñòðàíèëñÿ íà áîëüøèíñòâî ñòðàí è ñòàë 
îáùåìèðîâûì êðèçèñîì. Â ýòîì îòíîøåíèè îí îòëè÷àåòñÿ îò ôè-
íàíñîâîãî êðèçèñà 1997—1998 ãã. â ñòðàíàõ Þãî-Âîñòî÷íîé Àçèè, 
Ðîññèè, Áðàçèëèè è â íåêîòîðûõ äðóãèõ. 

Âî-âòîðûõ, ýòî âñåñòîðîííèé, óíèâåðñàëüíûé êðèçèñ, îõâàòûâàþ-
ùèé âñå ñôåðû ýêîíîìèêè, à íå òîëüêî óçêî ôèíàíñîâûé è òåì áî-
ëåå íå áèðæåâîé. 

Â-òðåòüèõ, îáðàùàåò íà ñåáÿ âíèìàíèå ãëóáèíà ýòîãî êðèçèñà. 
Êðèçèñ îêàçàëñÿ êðàéíå îñòðûì è áîëåçíåííûì äëÿ áàíêîâñêîé 
ñèñòåìû, èíâåñòèöèîííûõ êîìïàíèé. Îí âûçâàë íåáûâàëûé îá-
âàë ôîíäîâûõ ðûíêîâ, ñîâåðøåííî íåîáû÷íîå (ïî÷òè ÷åòûðåõ-
êðàòíîå) ñíèæåíèå öåí íà íåôòü, îãðîìíîå (íà òðåòü) ñíèæåíèå 
öåí íà ìåòàëëû è íà ìíîãèå äðóãèå âèäû ñûðüÿ. Â ñâîåé ïåðâîé 
ôàçå â 2008 ã. îí âûçâàë óòðîåíèå èíôëÿöèè â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ 
è çíà÷èòåëüíîå óñêîðåíèå èíôëÿöèè â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ. 
Ãëóáèíà êðèçèñà òàêîâà, ÷òî äëÿ àíòèêðèçèñíûõ ïðîãðàìì, ÷òî-
áû ñìÿã÷èòü ïîñëåäñòâèÿ ýòîãî êðèçèñà, ïîòðåáîâàëèñü òðèëëèî-
íû äîëëàðîâ. Â Àìåðèêå, â åâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ, â Ðîññèè äëÿ 
áîðüáû ñ êðèçèñîì íà ïåðâîì ýòàïå ìîáèëèçîâàíû îáùèå ñðåäñòâà, 
ñîñòàâëÿþùèå 10—15% îáúåìà ÂÂÏ. Òàêèõ ìàñøòàáíûõ àíòèêðè-
çèñíûõ ïðîãðàìì ïî âñåìó ìèðó èñòîðèÿ åùå íå çíàëà. 

Êðèçèñ 2008 ã. î÷åíü ñèëüíî çàòðîíóë ðîññèéñêóþ ýêîíîìèêó, 
íåñìîòðÿ íà âíåøíå áëàãîïðèÿòíóþ ìàêðîýêîíîìè÷åñêóþ ñèòóà-
öèþ (äâîéíîé ïðîôèöèò — áþäæåòà è ïëàòåæíîãî áàëàíñà). Â ÷åì 
æå ïðè÷èíû òîãî, ÷òî êðèçèñ íàñòîëüêî òÿæåëî îòðàçèëñÿ íà ýêîíî-
ìèêå Ðîññèè? Òàêèìè ïðè÷èíàìè ÿâëÿþòñÿ: 

 íåñáàëàíñèðîâàííîñòü ñòðóêòóðû ýêñïîðòà è çàâèñèìîñòü äî-
õîäîâ ýêîíîìèêè îò êîíúþíêòóðû ñûðüåâûõ ðûíêîâ (äîëÿ òî-
ïëèâíî-ýíåðãåòè÷åñêèõ òîâàðîâ â ýêñïîðòå ñîñòàâèëà â 1999 ã. 
44%, à â 2007 ã. âîçðîñëà äî 62%; â öåëîì ñûðüåâîé ýêñïîðò, 
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âêëþ÷àÿ òàêæå ìåòàëëû, ëåñîìàòåðèàëû è êàìåííûé óãîëü, 
ñîñòàâèë 3/4 âñåãî ðîññèéñêîãî ýêñïîðòà 2007 ã. Â òî æå âðåìÿ 
äîëÿ ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ â ýêñïîðòå ñíèçèëàñü ñ 8,8% â 
2000 ã. äî 5,6% â 2007 ã.); 

 íèçêàÿ äèâåðñèôèêàöèÿ ýêîíîìèêè (íåôòåãàçîâûé êîìïëåêñ 
îáåñïå÷èâàë â 2005—2007 ãã. â ñðåäíåì ñâûøå 40% äîõîäîâ 
ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà; â 2000—2002 ãã. íà íåãî ïðèõîäèëàñü 
ïðèìåðíî ÷åòâåðòü âñåõ äîõîäîâ); 

 íåäîñòàòî÷íàÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ðîññèéñêèõ òîâàðîâ 
(â òî âðåìÿ êàê ñòîèìîñòíîé îáúåì ýêñïîðòà óâåëè÷èëñÿ ñ 
2000 ïî 2007 ã. â 3,5 ðàçà, îáúåì èìïîðòà âûðîñ â 5 ðàç); 

 íèçêàÿ äîëÿ ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â îáùåì ïðèòî-
êå êàïèòàëà (åñëè â 2000 ã. íà ïðÿìûå èíâåñòèöèè ïðèøëîñü 
îêîëî 40% âñåõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé, òî â 2005—2007 ãã. 
èõ äîëÿ ñíèçèëàñü äî 25—30%, â òî âðåìÿ êàê îêîëî 70—75% 
ïðèòîêà êàïèòàëà ñîñòàâèëè çàèìñòâîâàíèÿ); 

 çà 2000—2007 ãã. â Ðîññèè ñòðåìèòåëüíî ôîðìèðîâàëàñü ýêî-
íîìèêà ñïðîñà. Ââîç èç-çà ãðàíèöû ïðîäîâîëüñòâèÿ â 2000—
2007 ãã. âûðîñ â 3,7 ðàçà, òîâàðîâ íàðîäíîãî ïîòðåáëåíèÿ — â 
4,3 ðàçà, ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ — â 7,1 ðàçà, ñëîæíîé ýëåê-
òðîííîé òåõíèêè — â 12,8 ðàçà, à ëåãêîâûõ àâòîìîáèëåé — â 
22,3 ðàçà. Â òî æå âðåìÿ îòå÷åñòâåííàÿ ïðîìûøëåííîñòü ñòàã-
íèðîâàëà, äîëÿ ðàñõîäîâ íà íàóêó ñîñòàâèëà â 2007 ã. ìåíüøóþ 
äîëþ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà, ÷åì â 1992 ã., à ÷èñëî íàó÷íî-
èññëåäîâàòåëüñêèõ ðàáîòíèêîâ çà 1992—2007 ãã. ñîêðàòèëîñü 
áîëåå ÷åì âäâîå. Ýêîíîìèêà ðîñëà çà ñ÷åò èñêóññòâåííî ïî-
äîãðåâàåìîãî ñïðîñà: çà 2000—2007 ãã. ïðîìûøëåííîå ïðîèç-
âîäñòâî âûðîñëî íà 64,2%, ÂÂÏ — íà 72%, çàòî îáîðîò ðîç-
íè÷íîé òîðãîâëè óâåëè÷èëñÿ â 4,6 ðàçà, äîõîäû íàñåëåíèÿ — â 
5,5 ðàçà, à êðåäèòû ôèçè÷åñêèì ëèöàì — â 72,5  ðàçà. Çàäîë-
æåííîñòü áàíêîâ è êîðïîðàöèé òîëüêî ïåðåä èíîñòðàííûìè 
êðåäèòîðàìè â 2001—2007 ãã. âûðîñëà â 15,5 ðàçà  (ñ 31,4 ìëðä 
äî 488,3 ìëðä äîëë.)1.  

Ìàññèðîâàííûé ïðèòîê ýêñïîðòíûõ äîõîäîâ, ïðèâëåêàåìûõ 
êðåäèòîâ è ïîâûøåíèå êàïèòàëèçàöèè êîìïàíèé îñëàáëÿëè âíèìà-
íèå ê ðåàëüíûì ïîêàçàòåëÿì ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè. Äàæå 
ðåñóðñîäîáûâàþùèé ñåêòîð — ãëàâíûé êàòàëèçàòîð ðîñòà  óâåðåííî 
ïðîèãðûâàë â òåìïàõ ðîñòà äîáû÷è ñîñåäÿì ïî ÑÍÃ: åñëè â 1989 ã. 
íà Ðîññèþ ïðèõîäèëîñü 90,5% äîáûòîé â ÑÑÑÐ íåôòè è 94,2% ãàçà, 

                                                 
1 Êðè÷åâñêèé Í. Ìîäåðíèçàöèÿ: ýêîíîìèêà ïðåäëîæåíèÿ // Âåäîìîñòè. 2008. 
10 íîÿáðÿ. 
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òî 2008 ã. äîëÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè â äîáû÷å ñòðàí áûâøåãî 
ÑÑÑÐ íå ïðåâûøàëà ïî íåôòè 79,3%, à ïî ãàçó — 78,6%.  

Ââèäó ñîïóòñòâóþùåãî ðîñòó äîõîäîâ óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ îòå÷åñò-
âåííûå ïðîèçâîäèòåëè îêàçûâàëèñü â ïðîèãðûøíîì ïîëîæåíèè ïî 
ñðàâíåíèþ ñ çàðóáåæíûìè, ÷òî âîïëîùàëîñü â ðîñòå èìïîðòà, â 
ðàçû ïðåâîñõîäèâøåì òåìïû ðîñòà ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè. 
Ñëåäñòâèåì ýòîãî ñòàëà ãèïåðòðîôèðîâàííàÿ ðîëü òîðãîâëè â ðîñ-
ñèéñêîé ýêîíîìèêå: ïî èòîãàì 2007 ã. åå âêëàä â ÂÂÏ äîñòèã 17,7% 
(à äîëÿ âñåõ îáðàáàòûâàþùèõ ïðîèçâîäñòâ — 16,4%). 

Çàâåðøàÿ ðàçãîâîð î êðèçèñàõ 1998 è 2008 ãã., íåîáõîäèìî îòìå-
òèòü è îòëè÷èå ìåæäó íèìè. Êðèçèñ 1998 ã. â Ðîññèè áûë âûçâàí 
áåçîòâåòñòâåííîé ôèíàíñîâîé ïîëèòèêîé ïðàâèòåëüñòâà, à êðèçèñ 
2008 ã. — íåçàâåðøåííîñòüþ ñòðóêòóðíûõ è èíñòèòóöèîíàëüíûõ 
ðåôîðì. 

Ãîâîðÿ î ñïîñîáàõ áîðüáû ñ êðèçèñíûìè ïðîöåññàìè â ðàçíûõ 
ñòðàíàõ, ìîæíî âûäåëèòü ÷åòûðå íàïðàâëåíèÿ àíòèêðèçèñíîé ïîëè-
òèêè âëàñòåé: 

1) ñïàñåíèå áàíêîâñêîé ñèñòåìû; 
2) ìåðû äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè; 
3) ïîääåðæêà ðåàëüíîãî ñåêòîðà; 
4) ïîääåðæêà íàñåëåíèÿ. 
1. Ñïàñåíèå áàíêîâñêîé ñèñòåìû. Îñíîâíàÿ çàäà÷à — èçáåæàòü 

áàíêîâñêîé ïàíèêè è äåñòàáèëèçàöèè (îñòàíîâêè) íàöèîíàëüíûõ 
êðåäèòíî-áàíêîâñêèõ ñèñòåì. Ñîîòâåòñòâóþùèå ìåðû âêëþ÷àþò: 

à) ðåêàïèòàëèçàöèþ áàíêîâ (ÑØÀ, Àâñòðèÿ, Áåëüãèÿ, Ãåðìàíèÿ, 
Ãðåöèÿ, Èñïàíèÿ, Èòàëèÿ, Êèïð, Ëþêñåìáóðã, Ïîðòóãàëèÿ, 
Ôèíëÿíäèÿ, Âåíãðèÿ, Äàíèÿ, Øâåéöàðèÿ, Ãîíêîíã, Êàòàð, 
ÎÀÝ, Ñàóäîâñêàÿ Àðàâèÿ, Êàçàõñòàí); 

á) ïðåäîñòàâëåíèå ñòàáèëèçàöèîííûõ êðåäèòîâ (ÑØÀ, Åâðîñî-
þç, Ôðàíöèÿ, Èñïàíèÿ, Èòàëèÿ, Øâåöèÿ, Íîðâåãèÿ, Âåëèêî-
áðèòàíèÿ, Âåíãðèÿ, Ðîññèÿ); 

â) ìåðû ïî ðåñòðóêòóðèçàöèè áàíêîâñêîé ñèñòåìû, âêëþ÷àÿ ñî-
äåéñòâèå îáúåäèíåíèþ áàíêîâ èëè èõ íàöèîíàëèçàöèþ (Áåëü-
ãèÿ, Íèäåðëàíäû, Ïîðòóãàëèÿ, Èñëàíäèÿ, Øâåöèÿ, Âåëèêî-
áðèòàíèÿ, Èðëàíäèÿ); 

ã) ñíèæåíèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè ïðàêòè÷åñêè äî íóëÿ; 
ä) ðåçêîå ðàñøèðåíèå âïëîòü äî 100% ãàðàíòèé ïî âêëàäàì ôè-

çè÷åñêèõ ëèö â áàíêàõ; 
å) ìåðû ïî ðàñ÷èñòêå áàëàíñîâ áàíêîâ, âêëþ÷àÿ ïðåäîñòàâëåíèå 

ãîñãàðàíòèé ïî ïðîáëåìíûì àêòèâàì (ÑØÀ, Êàíàäà, Ãåðìà-
íèÿ, Èñïàíèÿ, Èòàëèÿ, Âåëèêîáðèòàíèÿ, Äàíèÿ, Øâåöèÿ, 
Øâåéöàðèÿ, ßïîíèÿ, Êîðåÿ, Àâñòðàëèÿ). 
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2. Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà. Çäåñü íàáëþäàåòñÿ ïåðåõîä îò 
àíòèèíôëÿöèîííîé ê ñòèìóëèðóþùåé ïîëèòèêå. Åå öåëè: ñòèìóëè-
ðîâàíèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è ðàñøèðåíèå äîñòóïà ê êðåäèòíûì 
ðåñóðñàì; ñòðåìëåíèå íå äîïóñòèòü äåôëÿöèè (áîðüáà ñ èíôëÿöèåé 
îòõîäèò íà çàäíèé ïëàí); ñòàáèëèçàöèÿ âíóòðåííåãî ðûíêà (÷åðåç 
ïðîöåíòíóþ ñòàâêó); ñòàáèëèçàöèÿ ïëàòåæíîãî áàëàíñà (÷åðåç äå-
âàëüâàöèþ); ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. 
Ñîîòâåòñòâóþùèå ìåðû âêëþ÷àþò: 

à) ñíèæåíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê áîëüøèíñòâîì ñòðàí èç îïàñå-
íèÿ äåôëÿöèè (ÑØÀ, Êàíàäà, Åâðîñîþç, Øâåéöàðèÿ, Øâå-
öèÿ, Íîðâåãèÿ, Äàíèÿ, Âåëèêîáðèòàíèÿ, Àâñòðàëèÿ, ßïîíèÿ, 
Êèòàé, Èíäèÿ, Âüåòíàì); 

á) ïîâûøåíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ (Âåíã-
ðèÿ, Èñëàíäèÿ, Áåëîðóññèÿ, Ðîññèÿ); 

â) ñíèæåíèå êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû (Èñëàíäèÿ, Âåíãðèÿ, 
Ïîëüøà, Âüåòíàì, Êîðåÿ, Áðàçèëèÿ, Ìåêñèêà, Óêðàèíà, Áå-
ëîðóññèÿ); 

ã) ñíèæåíèå íîðì ðåçåðâèðîâàíèÿ (Êèòàé, Áðàçèëèÿ, Áîëãàðèÿ); 
ä) ïîÿâëåíèå íîâûõ èíñòðóìåíòîâ êðåäèòîâàíèÿ ýêîíîìèêè, 

âïëîòü äî ïðÿìîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ öåíòðàëüíûìè áàíêàìè 
ãîñóäàðñòâåííûõ áþäæåòîâ. 

3. Ïîääåðæêà ðåàëüíîãî ñåêòîðà (ñòèìóëèðîâàíèå ñïðîñà) — ïîä-
äåðæêà îòðàñëåé, îðèåíòèðîâàííûõ íà âíóòðåííèé ñïðîñ è îáåñïå÷è-
âàþùèõ âíóòðåííþþ çàíÿòîñòü. Ñîîòâåòñòâóþùèå ìåðû âêëþ÷àþò: 

à) ïîääåðæêó îòäåëüíûõ îòðàñëåé: àâòîìîáèëåñòðîåíèå (ÑØÀ, 
Êàíàäà, Ôðàíöèÿ, Øâåöèÿ, Êèòàé); «íîâàÿ» ýíåðãåòèêà è 
ýíåðãîñáåðåæåíèå (ÑØÀ, Ôðàíöèÿ, Øâåéöàðèÿ); òðàíñïîðò-
íàÿ èíôðàñòðóêòóðà (Êàíàäà, Ôðàíöèÿ, Êèòàé, Ãîíêîíã, Êà-
çàõñòàí, Èòàëèÿ, Øâåéöàðèÿ, Òàéâàíü); æèëèùíîå ñòðîè-
òåëüñòâî (Êàíàäà, Âåëèêîáðèòàíèÿ, Êèòàé, Àðãåíòèíà, Êàçàõ-
ñòàí, Êîðåÿ); àýðîêîñìè÷åñêàÿ, ãîðíîäîáûâàþùàÿ, ëåñíàÿ 
ïðîìûøëåííîñòü (Êàíàäà); èííîâàöèîííûå òåõíîëîãèè (Êè-
òàé, Êàçàõñòàí); ÀÏÊ (Êèòàé, Êàçàõñòàí); ýêñïîðò (Êèòàé); 
àâèàêîìïàíèè (Àðãåíòèíà); 

á) ñíèæåíèå íàëîãîâ — ïðÿìîå èëè êîñâåííîå (Ãåðìàíèÿ, 
Ôðàíöèÿ, Øâåéöàðèÿ, ßïîíèÿ, Êèòàé, Èíäèÿ, Òàéâàíü, Àð-
ãåíòèíà, Óêðàèíà); 

â) ïîâûøåíèå íàëîãîâ (Ëèòâà); 
ã) ïîääåðæêó ìàëîãî è ñðåäíåãî áèçíåñà (Ãåðìàíèÿ, Ãðåöèÿ, Èòà-

ëèÿ, Âåëèêîáðèòàíèÿ, ßïîíèÿ, Êèòàé, Êàçàõñòàí, Âåíãðèÿ); 
ä) ñîçäàíèå ñïåöèàëüíûõ áþäæåòíûõ ôîíäîâ (Ôðàíöèÿ, Áðàçè-

ëèÿ, Ãîíêîíã, Êóâåéò); 
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å) óâåëè÷åíèå ãîñçàèìñòâîâàíèé (Ãåðìàíèÿ, Ôðàíöèÿ, Íîðâå-
ãèÿ, ßïîíèÿ). 

4. Ïîääåðæêà íàñåëåíèÿ. Ñîîòâåòñòâóþùèå ìåðû íàïðàâëåíû íà 
íåäîïóùåíèå «íàáåãà» âêëàä÷èêîâ íà áàíêè, ñòèìóëèðîâàíèå ñáå-
ðåæåíèé, ïåðåïîäãîòîâêó êàäðîâ. Îíè âêëþ÷àþò: 

à) ïîâûøåíèå ñóììû ãàðàíòèé ïî âêëàäàì (ÑØÀ, Êàíàäà, 
Áåëüãèÿ, Èñïàíèÿ, Èòàëèÿ, Êèïð, Ëþêñåìáóðã, Íèäåðëàíäû, 
Ñëîâåíèÿ, Ôèíëÿíäèÿ, Âåëèêîáðèòàíèÿ, Øâåöèÿ, Íîðâåãèÿ, 
Øâåéöàðèÿ, Áîëãàðèÿ, Âåíãðèÿ, Ïîëüøà, Ðóìûíèÿ, ×åõèÿ, 
Òóðöèÿ, Êîðåÿ, Óêðàèíà); 

á) 100-ïðîöåíòíûå ãàðàíòèè ïî âêëàäàì (Ãåðìàíèÿ, Àâñòðèÿ, 
Ãðåöèÿ, Èðëàíäèÿ, Ïîðòóãàëèÿ, Äàíèÿ, Ñëîâàêèÿ, Àâñòðàëèÿ, 
Ãîíêîíã, Èîðäàíèÿ, Êóâåéò, ÎÀÝ, Ñàóäîâñêàÿ Àðàâèÿ, Òàé-
âàíü); 

â) ïðèíÿòèå ïðîãðàìì ïåðåîáó÷åíèÿ è àäàïòàöèè ïîòåðÿâøèõ 
ðàáîòó (ÑØÀ, Êàíàäà, Ãðåöèÿ, Èòàëèÿ); 

ã) íàöèîíàëèçàöèþ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ (Àðãåíòèíà); 
ä) äîñòèæåíèå äîãîâîðåííîñòè ñ áèçíåñîì î íåñîêðàùåíèè ðà-

áî÷èõ ìåñò (Ãåðìàíèÿ); 
å) óâåëè÷åíèå èíâåñòèöèé â îáðàçîâàíèå (Ôðàíöèÿ, Êèòàé). 
Ïîñëå ðàññìîòðåíèÿ îñîáåííîñòåé êðèçèñîâ âåðíåìñÿ ñíîâà ê 

ïðîáëåìå öèêëîâ. Â çàâèñèìîñòè îò òåíäåíöèè èçìåíåíèÿ ýêîíî-
ìè÷åñêèõ âåëè÷èí íà ðàçíûõ ôàçàõ öèêëà âûäåëÿþò ðàçëè÷íûå ïî-
êàçàòåëè: 

 ïðîöèêëè÷åñêèå, êîòîðûå óâåëè÷èâàþòñÿ â ôàçå ïîäúåìà è 
ñíèæàþòñÿ â ôàçå ñïàäà (ðåàëüíûé ÂÂÏ, âåëè÷èíà ñîâîêóï-
íûõ äîõîäîâ, îáúåì ïðîäàæ, ïðèáûëü ôèðì, âåëè÷èíà íàëîãî-
âûõ ïîñòóïëåíèé è ò.ä.); 

 êîíòðöèêëè÷åñêèå, óâåëè÷èâàþùèåñÿ â ôàçå ñïàäà è ñíèæàþ-
ùèåñÿ â ôàçå ïîäúåìà (óðîâåíü áåçðàáîòèöû, äåôèöèò ãîñ-
áþäæåòà, îáúåì òðàíñôåðòíûõ âûïëàò); 

 àöèêëè÷åñêèå, êîòîðûå íå èìåþò öèêëè÷åñêîãî õàðàêòåðà è èõ 
âåëè÷èíà íå ñâÿçàíà ñ ôàçàìè öèêëà (îáúåì ýêñïîðòà). 

Áîëüøîå çíà÷åíèå äëÿ ïðåäîòâðàùåíèÿ êðèçèñíûõ ïðîöåññîâ â 
ýêîíîìèêå, îñóùåñòâëåíèÿ àíòèöèêëè÷åñêîãî ðåãóëèðîâàíèÿ èìååò 
ìîíèòîðèíã èíäèêàòîðîâ, îòðàæàþùèõ ñîñòîÿíèå êàê íàöèîíàëü-
íîé ýêîíîìèêè â öåëîì, òàê è ñîñòîÿíèå òîãî èëè èíîãî åå ñåêòîðà. 
Áàçîâûìè èíäèêàòîðàìè ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìèêè â öåëîì ñëóæàò: 

 òåìï ðîñòà ÂÂÏ; 
 îáúåì ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà; 
 çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû; 
 âíåøíèé äîëã; 
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 âåëè÷èíà îòòîêà êàïèòàëà; 
 óñëîâèÿ òîðãîâëè; 
 äèíàìèêà ýêñïîðòà è èìïîðòà; 
 ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé âàëþòíûé êóðñ; 
 ðåàëüíàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà; 
 ðàçíèöà ìåæäó âíóòðåííåé è âíåøíåé ïðîöåíòíûìè ñòàâêàìè; 
 îòíîøåíèå ñòàâêè ïî êðåäèòàì ê ñòàâêå ïî äåïîçèòàì; 
 èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí; 
 îòíîøåíèå äåíåæíîé ìàññû ê çîëîòîâàëþòíûì ðåçåðâàì; 
 òåìï ðîñòà äåïîçèòîâ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè1. 
Î ïîâûøåíèè âåðîÿòíîñòè íàñòóïëåíèÿ êðèçèñà ñâèäåòåëüñòâóåò 

ñëåäóþùàÿ äèíàìèêà äàííûõ èíäèêàòîðîâ: 
 ñíèæåíèå çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ ñòðàíû (ýòî çàòðóäíÿåò 

ïîääåðæàíèå êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû); 
 óâåëè÷åíèå îòòîêà êàïèòàëà (çíà÷èòåëüíûé îòòîê êàïèòàëà 

óìåíüøàåò ïîñòóïëåíèå â ñòðàíó âàëþòíîé âûðó÷êè, ÷òî âåäåò 
ê îñëàáëåíèþ íàöèîíàëüíîé âàëþòû). Îòòîê êàïèòàëà èç 
ñòðàíû ñâèäåòåëüñòâóåò î íåáëàãîïðèÿòíîì èíâåñòèöèîííîì 
êëèìàòå; 

 óõóäøåíèå óñëîâèé òîðãîâëè (ðîñò öåí íà èìïîðòèðóåìûå òî-
âàðû è ñíèæåíèå íà ýêñïîðòèðóåìûå); 

 çíà÷èòåëüíîå óêðåïëåíèå ðåàëüíîãî êóðñà âàëþòû (ýòî ïðèâî-
äèò ê ñíèæåíèþ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ýêñïîðòà è óâåëè÷å-
íèþ èìïîðòà); 

 çàìåäëåíèå òåìïîâ ðîñòà ÂÂÏ; 
 áûñòðîå ðàñøèðåíèå âíóòðåííåãî êðåäèòîâàíèÿ, ÷òî ìîæåò 

ïîðîäèòü áàíêîâñêèé êðèçèñ â ðåçóëüòàòå ðîñòà óáûòêîâ îò 
íåâîçâðàùåííûõ çàéìîâ. 

Âàæíåéøóþ ðîëü â ôóíêöèîíèðîâàíèè ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè èã-
ðàåò ôèíàíñîâàÿ ñôåðà. Ñîñòîÿíèå ôèíàíñîâîé ñôåðû îïðåäåëÿþò: 

 èíäèêàòîðû áþäæåòíîãî ñåêòîðà: äåôèöèò áþäæåòà; äîõîäû 
(íàëîã íà ïðèáûëü, íàëîã íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü, àêöèç-
íûé ñáîð, íàëîã íà äîõîäû ôèçè÷åñêèõ ëèö, äîõîäû îò âíåø-
íåýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè è ò.ï.); äîõîäû íàñåëåíèÿ â 
öåëîì, â ïðîöåíòàõ ê ÂÂÏ; ðàñõîäû (ïî óêðóïíåííûì ñòàòüÿì 
áþäæåòà); 

 èíäèêàòîðû ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà: âíóòðåííèé äîëã (â öåëîì, 
â ïðîöåíòàõ ê ÂÂÏ, â ïðîöåíòàõ ê äîõîäàì áþäæåòà, çàòðàòû 

                                                 
1 Dornbusch Rudiger. A Primer On Emerging Market Crises. Working Paper No. 8326. 
National Bureau of Economic Research. Cambridge, MA. June 2001.  
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íà îáñëóæèâàíèå âíóòðåííåãî äîëãà), âíåøíèé äîëã, çàòðàòû 
íà åãî îáñëóæèâàíèå; 

 èíäèêàòîðû äåíåæíî-êðåäèòíîãî ñåêòîðà: ñîñòîÿíèå ïëàòå-
æåé â íàöèîíàëüíîì õîçÿéñòâå; áàëàíñ äîõîäîâ è äåíåæíûõ 
çàòðàò íàñåëåíèÿ; êîëè÷åñòâî äåíåã â îáðàùåíèè; óðîâåíü 
äîëëàðèçàöèè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ; äåíåæíàÿ ìàññà âíå 
áàíêîâ (äåíåæíàÿ íàëè÷íîñòü â îáðàùåíèè); äåíåæíàÿ ìàñ-
ñà ñðåäñòâ íà ðàñ÷åòíûõ è òåêóùèõ ñ÷åòàõ; ñðî÷íûå äåïîçè-
òû è ïðî÷èå ñðåäñòâà íà ñ÷åòàõ êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé 
ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé, âàëþòíûå ñáåðåæåíèÿ; âûïóñê 
â îáðàùåíèå äåíåæíîé íàëè÷íîñòè; ðàçìåùåíèå äåíåæíîé 
ìàññû ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé (ñðî÷íûå äåïîçèòû, äå-
ïîçèòû äî âîñòðåáîâàíèÿ, äðóãèå ñðåäñòâà), äîìàøíèõ õî-
çÿéñòâ (ñáåðåæåíèÿ, ñðî÷íûå äåïîçèòû, äåïîçèòû äî âîñ-
òðåáîâàíèÿ); âàëþòíûå ñáåðåæåíèÿ; îáúåì áåçíàëè÷íûõ 
ðàñ÷åòîâ; âîçâðàò âàëþòíûõ ñðåäñòâ èç-çà ãðàíèöû; ðàçìåð 
çàäîëæåííîñòè ïî çàðàáîòíîé ïëàòå, ïåíñèÿì è äðóãèì ñî-
öèàëüíûì âûïëàòàì; îáúåìû êðåäèòíîãî îáñëóæèâàíèÿ íà-
öèîíàëüíîãî õîçÿéñòâà (â òîì ÷èñëå â íàöèîíàëüíîé è èíî-
ñòðàííîé âàëþòå); êðåäèòû êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ (êðàòêî-
ñðî÷íûå è äîëãîñðî÷íûå êðåäèòû, ïðîñðî÷åííàÿ çàäîëæåí-
íîñòü); äåïîçèòû þðèäè÷åñêèõ è ôèçè÷åñêèõ ëèö — íåðåçè-
äåíòîâ (â íàöèîíàëüíîé âàëþòå, â èíîñòðàííîé âàëþòå); 
ïðîöåíòíûå ñòàâêè (óñòàíîâëåííàÿ ó÷åòíàÿ ñòàâêà ÖÁ ÐÔ, 
ñðåäíÿÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ïî êðåäè-
òàì è äåïîçèòàì); ðàçìåðû òåíåâîé ýêîíîìèêè; 

 èíäèêàòîðû èíôëÿöèè: ðàçìåð èíôëÿöèè â öåëîì ïî ñòðàíå; 
ðîñò öåí íà ïðîäîâîëüñòâåííûå è íåïðîäîâîëüñòâåííûå òîâà-
ðû, óñëóãè, à òàêæå îïòîâûõ öåí ïðåäïðèÿòèé; 

 èíäèêàòîðû èíâåñòèöèîííîé ñôåðû: îáúåì êàïèòàëüíûõ âëîæå-
íèé îòå÷åñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé âñåõ ôîðì ñîáñòâåííîñòè; 
ðàçìåð èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â àêöèè îòå÷åñòâåííûõ ïðåä-
ïðèÿòèé; ðàçìåð èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé; 

 èíäèêàòîðû âàëþòíîãî ðûíêà: îáìåííûé êóðñ âàëþòû; îáúåìû 
ïîêóïêè äåíåæíîé íàëè÷íîñòè; îáúåìû ïðîäàæè äåíåæíîé 
íàëè÷íîñòè; çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû ÖÁ ÐÔ; 

 èíäèêàòîðû áàíêîâñêîé ñèñòåìû: êîëè÷åñòâî áàíêîâ; îïëà÷åí-
íûé óñòàâíûé ôîíä áàíêîâ; ñðåäíèé ðàçìåð îïëà÷åííîãî óñ-
òàâíîãî ôîíäà íà îäèí äåéñòâóþùèé áàíê; ðàçìåð ÷èñòîé 
ïðèáûëè áàíêîâ; îáîðîò áàíêîâ; 

 èíäèêàòîðû ôîíäîâîãî ðûíêà: íàöèîíàëüíûé èíäåêñ àêöèé; îáú-
åì ïðîäàæè è ïîêóïêè öåííûõ áóìàã è èõ ïðîèçâîäíûõ; îáúåì 
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åæåãîäíîé ýìèññèè öåííûõ áóìàã; îáúåì âûïóñêà, ðàçìåùåíèÿ 
è îáñëóæèâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã è äð.; 

 èíäèêàòîðû ñòðàõîâîãî ñåêòîðà: êîëè÷åñòâî ñòðàõîâûõ îðãàíè-
çàöèé; îáúåì óïëà÷åííûõ óñòàâíûõ ôîíäîâ; ðàçìåð óïëà÷åí-
íîãî óñòàâíîãî ôîíäà íà îäíó ñòðàõîâóþ îðãàíèçàöèþ; îáúåì 
ñòðàõîâûõ óñëóã; îáúåì ïîëó÷åííûõ ñòðàõîâûõ ïðåìèé. 

Àíàëèòèêè âåäóùèõ ìèðîâûõ êðåäèòíûõ ó÷ðåæäåíèé è ôîíäî-
âûõ áèðæ äëÿ îöåíêè ñîñòîÿíèÿ ìèðîâîé ýêîíîìèêè ÷àñòî èñïîëü-
çóþò äåñÿòü îñíîâíûõ èíäèêàòîðîâ1. 

1. Èçìåíåíèå çàíÿòîñòè â ÑØÀ — èíäèêàòîð, êîòîðîãî ðûíêè 
æäóò ñ îñîáûì òðåïåòîì êàæäóþ ïåðâóþ ïÿòíèöó íîâîãî ìåñÿöà. 
Öèôðà èçìåíåíèÿ çàíÿòîñòè â íåñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ ñåêòîðàõ 
(Change in Non-Farm Payrolls, NFPs)  — îäèí èç ãëàâíûõ ïîêàçàòå-
ëåé, ïî êîòîðûì ñóäÿò î òîì, ÷òî ïðîèñõîäèò â Àìåðèêå è ÷òî áóäåò 
äåëàòü äàëüøå Öåíòðàëüíûé áàíê ÑØÀ (ÔÐÑ); 

2. Äèíàìèêà ïîòðåáèòåëüñêèõ ðàñõîäîâ â ÑØÀ — îäèí èç âàæ-
íåéøèõ ýêîíîìè÷åñêèõ èíäèêàòîðîâ, ïîñêîëüêó ïîêóïàòåëè ÿâëÿ-
þòñÿ äâèãàòåëåì âñåé ýêîíîìèêè. Òàê, 70% ÂÂÏ ÑØÀ ïðèõîäèòñÿ 
íà ïîòðåáèòåëüñêèå ðàñõîäû. 

3. Èíäåêñû ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà — ýòî ñâîåîáðàçíîå 
«çåðêàëî» ÂÂÏ, îòðàæàþùåå òåêóùóþ äèíàìèêó ýêîíîìèêè â öå-
ëîì. Èíäåêñû ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà õîðîøè åùå è òåì, ÷òî 
ðàññ÷èòûâàþòñÿ è åæåìåñÿ÷íî ïóáëèêóþòñÿ ñòàòèñòè÷åñêèìè ñëóæ-
áàìè ïî÷òè âñåõ ñòðàí. Èíäåêñû ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà 
ïðåäñòàâëÿþò îñîáóþ öåííîñòü â ñî÷åòàíèè ñî ñòàòèñòèêîé ïîñòà-
âîê, çàêàçîâ è çàïàñîâ, à òàêæå óðîâíÿ çàãðóçêè ìîùíîñòåé. 

4. Íîâûå çàêàçû â îáðàáàòûâàþùåé ïðîìûøëåííîñòè — îäèí èç 
ëó÷øèõ îïåðåæàþùèõ èíäèêàòîðîâ, ïîêàçûâàþùèõ óðîâåíü äåëî-
âûõ íàñòðîåíèé. Òîðãîâöû íàðàùèâàþò çàêàçû, åñëè óâåðåíû â 
ñêîðîì óâåëè÷åíèè ñïðîñà, ïðîèçâîäèòåëè çàêóïàþò ìàøèíû è 
îáîðóäîâàíèå, åñëè íå ñîìíåâàþòñÿ â ïåðñïåêòèâàõ çàãðóçêè íîâûõ 
ìîùíîñòåé. Îñîáóþ ïðîãíîçíóþ öåííîñòü èìåþò çàêàçû íà òîâàðû 
äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ, à òàêæå íà èíâåñòèöèîííûå òîâàðû çà 
èñêëþ÷åíèåì ÂÏÊ — îíè íàèáîëåå ïîäâåðæåíû öèêëè÷åñêèì êî-
ëåáàíèÿì. 

5. Îáúåì íîâîãî æèëèùíîãî ñòðîèòåëüñòâà â ÑØÀ — ýòî íàäåæ-
íûé îïåðåæàþùèé èíäèêàòîð ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû. Äèíà-
ìèêà ñòðîèòåëüíîãî ñåêòîðà èìååò îãðîìíûé ìóëüòèïëèêàòèâíûé 
ýôôåêò.  Êàæäàÿ íà÷àòàÿ ñòðîéêà îçíà÷àåò íîâûå çàêàçû, ðàáî÷èå 
ìåñòà è äîõîäû â øèðîêîì ñïåêòðå ïðîèçâîäñòâ — îò ñòåêëà è áå-

                                                 
1 Ïîäðîáíåå ñì.: Ôèíàíñ. 2009. ¹ 26.  
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òîíà äî ìåáåëè è ïîñóäîìîå÷íûõ ìàøèí. Ïîýòîìó íîâîå ñòðîèòåëü-
ñòâî, à òàêæå ÷èñëî âûäàííûõ ðàçðåøåíèé íà âîçâåäåíèå äîìîâ 
ñ÷èòàþòñÿ âàæíûìè îïåðåæàþùèìè èíäèêàòîðàìè. 

6. Èíäåêñû àìåðèêàíñêîãî Èíñòèòóòà ìåíåäæåðîâ ïî ñíàá-
æåíèþ — èíñòèòóò ïóáëèêóåò äâà èíäèêàòîðà. PMI (Purchasing 
Managers' Index) — èíäåêñ, ðàññ÷èòûâàåìûé íà îñíîâå ðåçóëüòàòîâ 
îïðîñîâ ìåíåäæåðîâ ïî çàêóïêàì â êîìïàíèÿõ îáðàáàòûâàþùåé 
ïðîìûøëåííîñòè. Â íåì ó÷èòûâàþòñÿ èõ îöåíêè, êàñàþùèåñÿ íî-
âûõ çàêàçîâ, îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà è çàïàñîâ ãîòîâîé ïðîäóêöèè, 
äèíàìèêè ðàáî÷èõ ìåñò è ñêîðîñòè ðàáîòû ïîñòàâùèêîâ. PMI âûøå 
50% ñèãíàëèçèðóåò î ïðîìûøëåííîì ðîñòå, íèæå — î ñïàäå. Åùå 
îäèí èíäåêñ — NMI (Non-Manufacturing Index) ïî ñìûñëó àíàëîãè-
÷åí PMI, íî îòðàæàåò ñèòóàöèþ â äðóãèõ ñåêòîðàõ — îò ñåëüñêîãî 
õîçÿéñòâà äî óñëóã. 

7. Ñâîäíûå îïåðåæàþùèå èíäèêàòîðû ÎÝÑÐ (CLI) — ïðåäíàçíà-
÷åíû äëÿ ïðîãíîçèðîâàíèÿ äåëîâîé àêòèâíîñòè. Çíà÷åíèå CLI âû-
øå 100 è îäíîâðåìåííî åãî óâåëè÷åíèå ñèãíàëèçèðóþò îá ýêîíîìè-
÷åñêîì ðîñòå, âûøå 100, íî ñ òåíäåíöèåé ê ñíèæåíèþ — î íà÷àâ-
øåìñÿ ñïàäå. Ñîêðàùàþùèéñÿ CLI íèæå 100 ãîâîðèò î çàìåäëåíèè 
äåëîâîé àêòèâíîñòè, ðàñòóùèé — î åå âîññòàíîâëåíèè. 

8. Èíäèêàòîð ýêîíîìè÷åñêèõ íàñòðîåíèé â ÅÑ — ðàñ÷åòîì ýòî-
ãî èíäåêñà çàíèìàþòñÿ ýêñïåðòû Åâðîêîìèññèè. Â êà÷åñòâå îñ-
íîâû îíè èñïîëüçóþò ðåçóëüòàòû îïðîñîâ ïîòðåáèòåëåé è áèçíåñà. 
100 ïóíêòîâ — äîëãîñðî÷íàÿ ñðåäíÿÿ âåëè÷èíà èíäèêàòîðà. ×åì 
ñèëüíåå îòêëîíåíèå âíèç, òåì õóæå ÷óâñòâóþò ñåáÿ ýêîíîìè÷åñêèå 
àãåíòû, è íàîáîðîò. Çàìåðû íàñòðîåíèé Åâðîêîìèññèÿ äåëàåò 
è ïóáëèêóåò íå òîëüêî â ñðåäíåì ïî ÅÝÑ, íî è äëÿ êàæäîé åâðî-
ïåéñêîé ñòðàíû. 

9. Èíäåêñ äåëîâîãî êëèìàòà Ifo — íåìåöêèé Èíñòèòóò Ifo åæåìå-
ñÿ÷íî îáðàáàòûâàåò îêîëî 7 òûñ. àíêåò, ïîñòóïàþùèõ èç ïðîìûø-
ëåííûõ, ñòðîèòåëüíûõ è òîðãîâûõ êîìïàíèé. Áèçíåñìåíîâ è òîï-
ìåíåäæåðîâ ñïðàøèâàþò îá èõ îöåíêå òåêóùåé ñèòóàöèè è îæèäà-
íèÿõ íà áëèæàéøèå ïîëãîäà. Íà áàçå ïîëó÷åííûõ îòâåòîâ ðàññ÷è-
òûâàþò àãðåãèðîâàííûé èíäåêñ. 

10. Óðîâåíü èíôëÿöèè. 
Ñ îðèåíòàöèåé íà çíà÷åíèÿ óêàçàííûõ èíäèêàòîðîâ çàêëþ-

÷àþòñÿ ñäåëêè, ñîâåðøàþòñÿ áàíêîâñêèå è âàëþòîîáìåííûå îïå-
ðàöèè. 

Èòàê, ìèðîâàÿ ýêîíîìèêà âñòóïàåò â ïîëîñó ñèñòåìíîé ãëî-
áàëüíîé íåóñòîé÷èâîñòè, ÷òî â óñëîâèÿõ èçìåíèâøèõñÿ ãåîýêîíî-
ìè÷åñêèõ è ãåîïîëèòè÷åñêèõ ðåàëèé áóäåò ñîïðîâîæäàòüñÿ âîçíèê-
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íîâåíèåì íîâûõ î÷àãîâ íåñòàáèëüíîñòè è ðèñêîâ. Ñ ó÷åòîì ìàñ-
øòàáîâ è âåðîÿòíîãî çàòÿæíîãî õàðàêòåðà óêàçàííûõ ïðîöåññîâ íå-
îáõîäèìî âûðàáîòàòü ïðèíöèïèàëüíî èíûå ïîäõîäû è ìåõàíèçìû 
äëÿ ñòàáèëèçàöèè ïîëîæåíèÿ. 

4.2. Òåîðèè öèêëîâ 

Âûäåëÿþò íåñêîëüêî ïîäõîäîâ ê îáúÿñíåíèþ öèêëè÷íîñòè. 
Òåîðèè, îáúÿñíÿþùèå öèêëè÷åñêèå êîëåáàíèÿ âíåøíèìè ïðè÷è-
íàìè, ïðèíÿòî íàçûâàòü ýêñòåðíàëüíûìè òåîðèÿìè. Èíòåðíàëüíûå 
òåîðèè ðàññìàòðèâàþò ïðè÷èíû âîçíèêíîâåíèÿ êîëåáàíèé äåëîâîé 
àêòèâíîñòè âíóòðè ñàìîé ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû. Ýêëåêòè÷åñêèå 
òåîðèè îáúåäèíÿþò ðàöèîíàëüíûå íà÷àëà ïåðâûõ äâóõ òåîðèé. Ðàñ-
ñìîòðèì íàèáîëåå çíà÷èìûå òåîðèè è êîíöåïöèè. 

1. Ìåõàíèçì «èìïóëüñ-ðàñïðîñòðàíåíèå» (Å. Ñëóöêèé è Ð. Ôðèø). 
Ýêîíîìèêà â ñâîåì ðàçâèòèè ñòàëêèâàåòñÿ ñ ìíîæåñòâîì èì-

ïóëüñîâ, êîòîðûå äàþò òîë÷îê öèêëè÷åñêèì êîëåáàíèÿì. Ýòè èì-
ïóëüñû, èëè øîêè (íàó÷íûå èçîáðåòåíèÿ è îòêðûòèÿ, âîéíû, ñìåíà 
ïîëèòè÷åñêèõ ðåæèìîâ, ïîâåäåíèå ãîñóäàðñòâà, ïðèðîäíûå êàòàñò-
ðîôû) âûâîäÿò ýêîíîìèêó èç ðàâíîâåñíîãî ñîñòîÿíèÿ è âûçûâàþò 
öåïíóþ ðåàêöèþ. Âíóòðåííèå ìåõàíèçìû ðûíî÷íîé ñèñòåìû, ñâÿ-
çàííûå ñ äåéñòâèåì ìóëüòèïëèêàòîðà-àêñåëåðàòîðà, âñëåä çà èì-
ïóëüñîì âåäóò ê ðàñïðîñòðàíåíèþ êîëåáàòåëüíûõ ïðîöåññîâ. 

Â ïîñëåäíåå âðåìÿ âûçûâàåò èíòåðåñ àíàëèç ðàçëè÷íûõ äåíåæíûõ 
øîêîâ, ðàññìîòðåííûé àìåðèêàíñêèì ýêîíîìèñòîì Ð. Ëóêàñîì. Îí 
âûäâèãàåò ïðîáëåìó àêòèâíîãî ïîâåäåíèÿ õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåê-
òîâ, ñïîñîáíûõ ñïðîâîöèðîâàòü ðàçëè÷íûå øîêîâûå ñèòóàöèè, ïî-
ðîæäàþùèå êðèçèñ. Èìåííî øîêîâûå ôàêòîðû, âîçíèêàþùèå â 
äåíåæíî-êðåäèòíîé ñôåðå (â ÷àñòíîñòè, ôèíàíñîâûå ïîòðÿñåíèÿ), 
èãðàëè è ïðîäîëæàþò èãðàòü ñåãîäíÿ âàæíóþ ðîëü â ïðîâîöèðîâà-
íèè êðèçèñîâ. Òàê, ìèðîâàÿ ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî ôèíàíñîâûå 
êðèçèñû â ðàçíûõ ñòðàíàõ çà÷àñòóþ âîçíèêàþò âñëåäñòâèå ïàíèêè, 
«ñòàäíîãî» ïîâåäåíèÿ èíâåñòîðîâ è ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ. Ñòè-
ìóëèðîâàòü òàêîå ïîâåäåíèå ìîãóò, íàïðèìåð, íåîáúåêòèâíûå îöåí-
êè ðåéòèíãîâûõ àãåíòñòâ1, ýêîíîìè÷åñêè íåãðàìîòíûå çàÿâëåíèÿ 
÷èíîâíèêîâ âûñîêîãî ðàíãà, ñëóõè è äîìûñëû. Íåðåäêî ïðè÷èíîé 
ïàíèêè ñòàíîâÿòñÿ äåéñòâèÿ (ïðîâîêàöèÿ èëè èãðà) áèðæåâûõ áðî-

                                                 
1 Â äîêëàäå ðàáî÷åé ãðóïïû ïî ñòðàíîâûì ðèñêàì ïðè Èíñòèòóòå ìåæäóíàðîä-
íûõ ôèíàíñîâ âûðàæàåòñÿ îñîáàÿ îçàáî÷åííîñòü òåì, ÷òî íåîáúåêòèâíûå îöåíêè 
ðåéòèíãîâûõ àãåíòñòâ ìîãóò ñòèìóëèðîâàòü «ñòàäíîå» ïîâåäåíèå èíâåñòîðîâ âî 
âðåìÿ ôèíàíñîâîãî êðèçèñà. Ñì.: Ïèùèê Â.ß. Åâðî è äîëëàð ÑØÀ. Ì.: Êîíñàëò-
áàíêèð, 2002. Ñ. 32. 
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êåðîâ è êðóïíûõ èíâåñòîðîâ, ïîñêîëüêó áîëüøèíñòâî ìåëêèõ èíâå-
ñòîðîâ â ñâîåì ïîâåäåíèè îðèåíòèðóåòñÿ íà íèõ, ñ÷èòàÿ èõ ñàìûìè 
îñâåäîìëåííûìè ó÷àñòíèêàìè ðûíêà. 

2. Ìîíåòàðíàÿ êîíöåïöèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ öèêëîâ (Ì. Ôðèäìàí, 
À. Øâàðö). Â 1970-õ ãîäàõ ïðîèçîøëî óñèëåíèå ïîçèöèé ìîíåòàðèç-
ìà, ïðèçíàþùåãî öèêëè÷åñêèå êîëåáàíèÿ, âûçûâàåìûå íàðóøåíèÿ-
ìè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ. 

Èñõîäíûå ïîçèöèè ìîíåòàðèçìà: óñòîé÷èâîñòü ôóíêöèè ñïðîñà 
íà äåíüãè; çàâèñèìîñòü ôóíêöèè ïðåäëîæåíèÿ îò ïîëèòèêè äåíåæ-
íî-êðåäèòíûõ èíñòèòóòîâ. 

Èñõîäíûì ïóíêòîì ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà ÿâëÿåòñÿ ðîñò ïðåä-
ëîæåíèÿ êðåäèòà ñî ñòîðîíû áàíêîâñêîé ñèñòåìû. Âñëåäñòâèå ýòîãî 
ñíèæàåòñÿ ñòàâêà ïðîöåíòà, óâåëè÷èâàþòñÿ èíâåñòèöèè è ðàñòåò 
ñîâîêóïíûé ñïðîñ. Òàê âîçíèêàåò ôàçà ïîäúåìà, êîòîðàÿ ñîïðîâîæ-
äàåòñÿ ïîâûøåíèåì óðîâíÿ öåí. Ñî âðåìåíåì ýêîíîìè÷åñêèé ïîäú-
åì ïðåêðàùàåòñÿ ïîä âîçäåéñòâèåì äâóõ ôàêòîðîâ. Âî-ïåðâûõ, 
óìåíüøàþòñÿ èçáûòî÷íûå ðåçåðâû êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, âî-
âòîðûõ, ñîêðàùàþòñÿ âàëþòíûå ðåçåðâû ñòðàíû, ïîñêîëüêó èç-çà 
âûñîêîãî óðîâíÿ öåí óâåëè÷èâàåòñÿ èìïîðò è ñîêðàùàåòñÿ ýêñïîðò. 
Íàçâàííûå ôàêòîðû ñîçäàþò äåôèöèò íà ðûíêå äåíåã, ñòàâêà ïðî-
öåíòà íà÷èíàåò ïîâûøàòüñÿ, à îáúåì èíâåñòèöèé — ñíèæàòüñÿ. Íà-
÷èíàåòñÿ ôàçà ñïàäà: ñîêðàùàþòñÿ ïðîèçâîäñòâî è çàíÿòîñòü, ñíè-
æàåòñÿ íîìèíàëüíàÿ ñòàâêà çàðàáîòíîé ïëàòû, ñíèæàåòñÿ óðîâåíü 
öåí, ðàñòåò ÷èñòûé ýêñïîðò, óâåëè÷èâàþòñÿ âàëþòíûå ðåçåðâû. Òåì 
ñàìûì ïîäãîòàâëèâàåòñÿ îñíîâà äëÿ íîâîãî ðîñòà áàíêîâñêîãî êðå-
äèòà. Òàêèì îáðàçîì, ðàñõîæäåíèÿ ìåæäó ñïðîñîì è ïðåäëîæåíèåì 
ÿâëÿþòñÿ ïðè÷èíîé öèêëè÷åñêèõ êîëåáàíèé. 

Ñîãëàñíî ýòîé êîíöåïöèè ãëàâíóþ ðîëü â äèíàìèêå öèêëà, ïî 
ìíåíèþ Ì. Ôðèäìåíà, èãðàåò íåñòàáèëüíîñòü ïðåäëîæåíèÿ äåíåã, 
îñíîâíûì âèíîâíèêîì êîòîðîé ÿâëÿåòñÿ ñàìî ãîñóäàðñòâî. Âçàìåí 
ãîñóäàðñòâåííîé àíòèöèêëè÷åñêîé ïîëèòèêè, ïðèâîäÿùåé ê ðåçêèì 
êîëåáàíèÿì äåíåæíîé ìàññû â îáðàùåíèè, ïðåäëàãàåòñÿ åå æåñòêîå 
ðåãóëèðîâàíèå ñ äîïóñòèìûì ïðèðîñòîì 3—4% â ãîä. 

3. Ìàðêñèñòñêàÿ òåîðèÿ öèêëà. Ê. Ìàðêñ áûë îäíèì èç ïåðâûõ 
ó÷åíûõ-ýêîíîìèñòîâ, êîòîðûé îáðàòèë âíèìàíèå íà ïðîöåññ ìàññî-
âîãî îáíîâëåíèÿ îñíîâíîãî êàïèòàëà, îáóñëîâëåííîãî â ñâîþ î÷å-
ðåäü ñðåäíèì ñðîêîì ôóíêöèîíèðîâàíèÿ åãî àêòèâíîãî ýëåìåíòà — 
ïðîìûøëåííîãî îáîðóäîâàíèÿ. Ýòîò ïðîöåññ îáíîâëåíèÿ îí íàçâàë 
«ìàòåðèàëüíîé îñíîâîé» ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà. 

Ê. Ìàðêñ ñ÷èòàë, ÷òî ôîðìàëüíàÿ âîçìîæíîñòü ýêîíîìè÷åñêèõ 
êðèçèñîâ çàëîæåíà â ôóíêöèÿõ äåíåã êàê ñðåäñòâà îáðàùåíèÿ è 
ñðåäñòâà ïëàòåæà. Ïðè÷èíó êðèçèñîâ îí âèäåë â îñíîâíîì ïðîòèâî-
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ðå÷èè êàïèòàëèçìà ìåæäó îáùåñòâåííûì õàðàêòåðîì ïðîèçâîäñòâà 
è ÷àñòíîêàïèòàëèñòè÷åñêîé ôîðìîé ïðèñâîåíèÿ ðåçóëüòàòîâ ýòîãî 
ïðîèçâîäñòâà. Ïî ìåðå íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà, ðîñòà ïðîèçâîäèòåëü-
íûõ ñèë ïðîèñõîäèò îáîáùåñòâëåíèå ïðîèçâîäñòâà, à ïðèñâîåíèå 
òðóäà ìèëëèîíîâ ðàáîòíèêîâ îñòàåòñÿ ÷àñòíîêàïèòàëèñòè÷åñêèì. 

4. Ïñèõîëîãè÷åñêèå êîíöåïöèè öèêëà. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ýòèìè 
êîíöåïöèÿìè ïðè÷èíû öèêëè÷åñêèõ êîëåáàíèé êðîþòñÿ â íàëè÷èè 
ñïåêóëÿòèâíûõ ìîòèâîâ íà òîâàðíîé è ôîíäîâîé áèðæàõ, â óðîâíå 
îæèäàåìîãî äîõîäà îò íîâûõ èíâåñòèöèé è ò.ä. Êðèçèñ ìîæåò îêà-
çàòüñÿ ðåçóëüòàòîì ïàíèêè èç-çà äàëüíåéøåãî ðîñòà öåí è êóðñà 
öåííûõ áóìàã, öåïíîé ðåàêöèè áàíêðîòñòâ è ò.ä. Íî ãëàâíóþ ïðè-
÷èíó ñòîðîííèêè äàííûõ êîíöåïöèé âèäÿò â íåñîâåðøåíñòâå èí-
ôîðìàöèè, êîòîðóþ ïðåäîñòàâëÿåò ðûíîê1. 

5. Òåîðèè ïîëèòè÷åñêîãî äåëîâîãî öèêëà (Â. Íîðäõàóñ) âèäÿò ïðè-
÷èíû êîëåáàíèé â äåéñòâèÿõ ïðàâèòåëüñòâà â îáëàñòè êðåäèòíî-
äåíåæíîé è íàëîãîâî-áþäæåòíîé ïîëèòèêè. Â ïåðèîä ïîñëå âûáî-
ðîâ ïðàâèòåëüñòâî ïðîâîäèò «æåñòêóþ» êðåäèòíî-äåíåæíóþ è íàëî-
ãîâóþ ïîëèòèêó. Ýòî ìîæåò ïðèâåñòè ê ñïàäó. À ÷òîáû âûéòè èç 
ýòîé ñèòóàöèè íåîáõîäèìà ìÿãêàÿ, ïîïóëèñòñêàÿ ìàêðîïîëèòèêà 
(óâåëè÷åíèå ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, ñíèæåíèå íàëîãîâ) êàê ðàç 
ïåðåä âûáîðàìè. 

Â äåéñòâèòåëüíîñòè âñå ýòè ïðè÷èíû ìîãóò áûòü ñâåäåíû ê îñ-
íîâíîé ïðè÷èíå ýêîíîìè÷åñêèõ öèêëîâ — íåñîîòâåòñòâèþ ìåæäó ñîâî-
êóïíûì ñïðîñîì è ñîâîêóïíûì ïðåäëîæåíèåì, ìåæäó ñîâîêóïíûìè 
ðàñõîäàìè è ñîâîêóïíûì îáúåìîì ïðîèçâîäñòâà. Ïîýòîìó öèêëè÷å-
ñêèé õàðàêòåð ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè ìîæíî îáúÿñíèòü ëèáî èçìåíå-
íèåì ñîâîêóïíîãî ñïðîñà ïðè íåèçìåííîì ñîâîêóïíîì ïðåäëîæå-
íèè, ëèáî èçìåíåíèåì ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ ïðè íåèçìåííîì 
ñîâîêóïíîì ñïðîñå. Ïðè ýòîì îñíîâó ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà ñîñòàâëÿ-
åò èçìåíåíèå èíâåñòèöèîííûõ ðàñõîäîâ. Èíâåñòèöèè ÿâëÿþòñÿ 
íàèáîëåå íåñòàáèëüíîé ÷àñòüþ ñîâîêóïíûõ ðàñõîäîâ. 

Â êîíöå ÕÕ — íà÷àëå ÕÕI â. êðèçèñíîå ñîñòîÿíèå Ðîññèè îñîáî 
îñòðî îòðàçèëîñü íà åå ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè. Ñíèçèëñÿ ðå-
ñóðñíûé ïîòåíöèàë ñòðàíû, ðåçêî óïàëè åå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå 
ïîêàçàòåëè, áûëè ïîòåðÿíû ìíîãèå òåððèòîðèè, ñâîáîäíûå òîðãî-
âûå ïóòè è ðûíêè, êîòîðûå îñâàèâàëèñü âåêàìè. Â ðåçóëüòàòå óïàëà 
ãåîïîëèòè÷åñêàÿ è âíåøíåýêîíîìè÷åñêàÿ ðîëü Ðîññèè. Â ñëîæèâ-

                                                 
1 Òàê, â ïðåääâåðèè àçèàòñêîãî êðèçèñà 1997—1998 ãã. Ôîíä Äæ. Ñîðîñà ââåë â 
Òàèëàíä ñâîè êàïèòàëû, êîãäà ïåðåãðåâ ýêîíîìèêè óæå íàìå÷àëñÿ, à çàòåì âíå-
çàïíî, è äàæå ñ ïîòåðÿìè âûâåë èõ. Çíà÷èò, îñòàâëÿòü êàïèòàëû èíâåñòîðàì â 
ýòîé ñòðàíå íåëüçÿ! Íà÷àëîñü ïàíè÷åñêîå áåãñòâî êàïèòàëîâ, çàêîí÷èâøååñÿ äëÿ 
ìíîãèõ ñòðàí äîñòàòî÷íî ïëà÷åâíî. 



Öèêëè÷åñêîå ðàçâèòèå ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè. Ýêîíîìè÷åñêèå êðèçèñû 
 

 

131

øèõñÿ óñëîâèÿõ ìíîãèå ñòðàíû ïîñïåøèëè çà ñ÷åò íåå îñóùåñòâèòü 
ñâîè ýêîíîìè÷åñêèå è ïîëèòè÷åñêèå «èíòåðåñû». Ïîýòîìó ýêîíî-
ìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü ñòðàíû ñòàëà îáúåêòèâíî íåîáõîäèìûì óñ-
ëîâèåì îáåñïå÷åíèÿ ïîñòóïàòåëüíîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû, óêðåïëåíèÿ 
åå ñàìîñòîÿòåëüíîñòè è íåçàâèñèìîñòè. 

Ïðèíöèïû àíòèöèêëè÷åñêîãî ðåãóëèðîâàíèÿ 

Íà èçìåíåíèå õàðàêòåðà öèêëà áîëüøîå âíèìàíèå îêàçûâàåò ãî-
ñóäàðñòâåííàÿ àíòèöèêëè÷åñêàÿ ïîëèòèêà, ãäå ãëàâíîé çàäà÷åé ÿâ-
ëÿåòñÿ ïðåäîòâðàùåíèå êðèçèñîâ. Â ýòèõ öåëÿõ ãîñóäàðñòâî èñïîëü-
çóåò èíñòðóìåíòû òàê íàçûâàåìîé òîíêîé íàñòðîéêè: áþäæåòíî-
íàëîãîâûå è äåíåæíî-êðåäèòíûå ìåõàíèçìû. ×òîáû íå äîïóñòèòü 
«ïåðåãðåâà», ãîñóäàðñòâî â îïðåäåëåííûé ìîìåíò íà÷èíàåò ïðåïÿò-
ñòâîâàòü âûñîêèì òåìïàì ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Ïîâûøåíèå ñòàâ-
êè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ è ðåçåðâíûõ îò÷èñëåíèé äåëàåò äåíüãè äîðî-
æå è óìåíüøàåò ïîòîê èíâåñòèöèé. Ñîêðàùåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ 
pañõîäîâ óìåíüøàåò ñîâîêóïíûé ñïðîñ è ñíèæàåò äåëîâóþ àêòèâ-
íîñòü. Ýòîìó ñëóæàò òàêæå óâåëè÷åíèå ðàçìåðîâ íàëîãîâ, îòìåíà 
íàëîãîâûõ ëüãîò íà èíâåñòèöèè è óñêîðåííóþ àìîðòèçàöèþ. Â íå-
êîòîðûõ ñëó÷àÿõ, ÷òîáû èçáåæàòü ãëóáîêîãî êðèçèñà, ïðàâèòåëüñòâî 
ìîæåò ñïðîâîöèðîâàòü åãî íàñòóïëåíèå ðàíüøå âðåìåíè. Òàêîé 
«èñêóññòâåííûé» êðèçèñ áóäåò ìåíåå ãëóáîêèì è ìåíåå ïðîäîëæè-
òåëüíûì. 

Â ïåðèîä êðèçèñà èëè äåïðåññèè, äëÿ òîãî ÷òîáû ñòèìóëèðîâàòü 
ïðîèçâîäñòâî, ãîñóäàðñòâî óâåëè÷èâàåò ñâîè ðàñõîäû, ñíèæàåò íà-
ëîãè è ïðåäîñòàâëÿåò ôèðìàì íàëîãîâûå ëüãîòû íà èíâåñòèöèè è 
óñêîðåííóþ àìîðòèçàöèþ, ïðèíèìàåò ìåðû, íàïðàâëåííûå íà óäå-
øåâëåíèå è ñîêðàùåíèå ðåçåðâíûõ îò÷èñëåíèé. Â íåêîòîðûõ ñëó÷à-
ÿõ ãocyäàðñòâî ïðèáåãàåò ê ïîëèòèêå ïðîòåêöèîíèçìà, ñòèìóëèðóÿ 
íàöèîíàëüíûõ ïðîèçâîäèòåëåé è çàùèùàÿ âíóòðåííèé ðûíîê îò 
èíîñòðàííûõ êîíêóðåíòîâ ñ ïîìîùüþ òàìîæåííûõ ïîøëèí è îãðà-
íè÷åíèé íà èìïîðò òîâàðîâ. Ñòèìóëèðóþùóþ ðîëü èãðàåò òàêæå 
èçìåíåíèå âàëþòíûõ êóðñîâ, ïîâûøàþùåå ýôôåêòèâíîñòü ýêñïîðòà 
è îãðàíè÷èâàþùåå èìïîðò. 

Îñîáî âàæíóþ ðîëü â ñãëàæèâàíèè àìïëèòóäû öèêëè÷åñêèõ êî-
ëåáàíèé èãðàåò ãîñóäàðñòâåííîå ñîöèàëüíîå ðåãóëèðîâàíèå, íàïðàâ-
ëåííîå íà óñèëåíèå ñîöèàëüíîé îðèåíòàöèè ýêîíîìèêè ðàçâèòûõ 
ñòðàí, âåäóùåå ê ðàñøèðåíèþ ïëàòåæåñïîñîáíîãî ñïðîñà, ñòèìóëè-
ðóþùåãî ðîñò ïðîèçâîäñòâà. 

Ñëåäóåò ïîä÷åðêíóòü, ÷òî ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå äîëæ-
íî ñî÷åòàòü â ñåáå äîñòèæåíèå ïðîòèâîïîëîæíûõ öåëåé, ò.å., ñ îä-
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íîé ñòîðîíû, ïðåäîòâðàùåíèå ñïàäà ïðîèçâîäñòâà è ðîñòà áåçðàáî-
òèöû, a c äðóãîé — ïðåäîòâðàùåíèå ðàçâèòèÿ èíôëÿöèè. 

Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. ×òî ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ýêîíîìè÷åñêèé öèêë è èç êàêèõ ôàç îí ñî-
ñòîèò? 

2. Êàêîâû îñíîâíûå ðàçíîâèäíîñòè ýêîíîìè÷åñêèõ öèêëîâ? Ñâÿçàíû 
ëè ìåæäó ñîáîé ðàçëè÷íûå âèäû öèêëîâ? 

3. Â ÷åì ñîñòîèò ïîçèòèâíàÿ ðîëü êðèçèñîâ? 
4. Êàêîâû, íà âàø âçãëÿä, ïîñëåäñòâèÿ èõ îòñóòñòâèÿ â êîìàíäíîé ýêî-

íîìèêå? 
5. Â ÷åì çàêëþ÷àþòñÿ îñîáåííîñòè ñîâðåìåííûõ öèêëîâ? 
6. Êàêèå ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè ìîãóò èñïîëüçîâàòüñÿ â êà÷åñòâå 

áàçîâûõ èíäèêàòîðîâ ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìèêè? 
7. Èçìåíåíèå êàêèõ ïîêàçàòåëåé ñâèäåòåëüñòâóåò î ïîâûøåíèè âåðîÿò-

íîñòè íàñòóïëåíèÿ êðèçèñà? 
8. Âûäåëèòå ïðè÷èíû è îñîáåííîñòè ìèðîâîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè-

÷åñêîãî êðèçèñà 2008 ã. 

Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

1. Ìèðîâîé ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ 2008 ã. è åãî óðîêè äëÿ 
Ðîññèè. 

2. Öèêëû: ñóùíîñòü, âèäû, ñîâðåìåííûå îñîáåííîñòè. Öèêëè÷íîñòü 
êàê ôîðìà ïðîãðåññèâíîãî ðàçâèòèÿ. 

3. Ïðîáëåìû ïðåäóïðåæäåíèÿ ôèíàíñîâûõ êðèçèñîâ â ñîâðåìåííîé 
ýêîíîìèêå. 

4. Ïðîáëåìû ïîâûøåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ðîññèéñêîé ïðî-
ìûøëåííîñòè. 

5. Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò è ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ ñòàáèëüíîñòü. 
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Ñòàáèëèçàöèîííàÿ  
(àíòèöèêëè÷åñêàÿ) ïîëèòèêà  

ãîñóäàðñòâà 

5.1. Îñîáåííîñòè è èíñòðóìåíòû  
ñòàáèëèçàöèîííîé ïîëèòèêè 

Ðûíî÷íàÿ ýêîíîìèêà íåñòàáèëüíà. Ñóùåñòâóþò ïåðèîäû ñïà-
äîâ, ñîïðîâîæäàåìûå ïàäåíèåì îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà è áåçðàáîòè-
öåé. Ïîýòîìó ãîñóäàðñòâî áåðåò íà ñåáÿ íåîáõîäèìîñòü ñãëàæèâàíèÿ 
öèêëè÷åñêèõ êîëåáàíèé õîçÿéñòâåííîé êîíúþíêòóðû, ïðåäîòâðà-
ùåíèå ãëóáîêèõ öèêëè÷åñêèõ êðèçèñîâ è òàêîé ìàññîâîé áåçðàáî-
òèöû, êîòîðàÿ óãðîæàëà áû ñàìèì óñòîÿì ðûíî÷íîãî õîçÿéñòâà è 
äåìîêðàòè÷åñêîãî îáùåñòâà. 

Öèêëè÷åñêîå ðàçâèòèå ýêîíîìèêè âûçûâàåò êîëåáàíèÿ îñíîâ-
íûõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé — íàöèîíàëüíîãî äîõîäà, 
çàíÿòîñòè, èíôëÿöèè è ò.ä. Äëÿ òîãî ÷òîáû ñìÿã÷èòü íåãàòèâíûå 
ïîñëåäñòâèÿ è ñãëàäèòü öèêëè÷åñêèå êîëåáàíèÿ, ãîñóäàðñòâî ïðîâî-
äèò ñòàáèëèçàöèîííóþ ïîëèòèêó. 

Ñòàáèëèçàöèîííàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà — ýòî ïîëèòèêà, íà-
ïðàâëåííàÿ íà ñìÿã÷åíèå êîëåáàíèé ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà è âîñ-
ñòàíîâëåíèå ðàâíîâåñíîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà è çàíÿòîñòè íà 
ïðåæíåì óðîâíå. 

Ãîñóäàðñòâó íåîáõîäèìî ñäåðæèâàòü ýêîíîìèêó â ôàçå ïîäúåìà, 
íå äîïóñêàòü åå «ïåðåãðåâà», à òàêæå ïîääåðæèâàòü ýêîíîìèêó íà 
ñòàäèè ñïàäà è íå äàâàòü åé óïàñòü ñëèøêîì ãëóáîêî. Ïîýòîìó ïðî-
âåäåíèå ñòàáèëèçàöèîííîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç 
åãî âàæíåéøèõ ýêîíîìè÷åñêèõ ôóíêöèé. 

Öåëüþ ýòîé ïîëèòèêè ÿâëÿåòñÿ ïîääåðæàíèå îáùåãî ýêîíîìè-
÷åñêîãî ðàâíîâåñèÿ ïðè ïîëíîé çàíÿòîñòè, óñòîé÷èâîãî ðîñòà ýêî-
íîìèêè, ñòàáèëüíîãî óðîâíÿ öåí è ñáàëàíñèðîâàííîãî ïëàòåæíîãî 
áàëàíñà. 
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Ïîíÿòèå «ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà» êàê ðåàëüíûé èíñòðóìåíò ãî-
ñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ñâÿçàíî ñ èìåíåì Äæ. Êåéíñà. 

Îñíîâíûìè èíñòðóìåíòàìè ñòàáèëèçàöèîííîé ïðîãðàììû ÿâ-
ëÿþòñÿ äåíåæíî-êðåäèòíàÿ (ìîíåòàðíàÿ) è áþäæåòíî-íàëîãîâàÿ 
(ôèñêàëüíàÿ) ïîëèòèêè. 

Ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà ñîñòîèò â èçìåíåíèè äåíåæíîãî ïðåäëî-
æåíèÿ â öåëÿõ ñòàáèëèçàöèè ñîâîêóïíîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà, çà-
íÿòîñòè è óðîâíÿ öåí. Ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà âîçäåéñòâóåò ïðåæäå 
âñåãî íà ñîâîêóïíûé ñïðîñ, òàê êàê îíà îêàçûâàåò âëèÿíèå íà ðå-
øåíèÿ èíäèâèäîâ è ïðåäïðèÿòèé. Îáúåêòîì ðåãóëèðîâàíèÿ âûñòó-
ïàåò äåíåæíûé ðûíîê, è îñîáåííî, äåíåæíàÿ ìàññà. Îïðåäåëÿåò è 
îñóùåñòâëÿåò ýòó ïîëèòèêó öåíòðàëüíûé áàíê. 

Ðàçëè÷àþò äâà âèäà ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè: ñòèìóëèðóþùóþ è 
ñäåðæèâàþùóþ. 

Ñòèìóëèðóþùàÿ ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà ïðîâîäèòñÿ â ïåðèîä ñïà-
äà, êîãäà íåîáõîäèìî ïðîâåñòè ñòèìóëèðîâàíèå ðîñòà äåëîâîé àê-
òèâíîñòè, è èñïîëüçóåòñÿ â êà÷åñòâå ñðåäñòâà áîðüáû ñ áåçðàáîòè-
öåé. Äëÿ ýòîãî ïðîâîäÿòñÿ ìåðû ïî óâåëè÷åíèþ ïðåäëîæåíèÿ äåíåã. 

Ñäåðæèâàþùàÿ ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà ïðîâîäèòñÿ â ïåðèîä áóìà, 
ïåðåãðåâà ýêîíîìèêè è íàïðàâëåíà íà ñíèæåíèå äåëîâîé àêòèâíî-
ñòè â öåëÿõ áîðüáû ñ èíôëÿöèåé. 

Ðîñò äåíåæíîé ìàññû óâåëè÷èâàåò íîìèíàëüíûå äîõîäû íàñåëå-
íèÿ, ñòèìóëèðóåò ñîâîêóïíûé ñïðîñ è ìîæåò ïðèâåñòè ê èíôëÿöèè. 
Ñîêðàùåíèå äåíåæíîé ìàññû ñíèæàåò ñîâîêóïíûé ñïðîñ è èíôëÿ-
öèþ. Ïîýòîìó â ïåðèîä ïîäúåìà ñîêðàùàþò äåíåæíóþ ìàññó, à â 
ïåðèîä ñïàäà — åå óâåëè÷èâàþò. 

Ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà èìååò ñâîè ñëàáûå ñòîðîíû: 
 çíà÷èòåëüíûé âðåìåííîé ëàã; 
 âîçìîæíîñòü ïîòåðè êîíòðîëÿ öåíòðàëüíîãî áàíêà íàä ïðåä-

ëîæåíèåì äåíåã; 
 âûñîêàÿ âåðîÿòíîñòü âîçðàñòàíèÿ èíôëÿöèè â ñëó÷àå ïðîâåäå-

íèÿ ñòèìóëèðóþùåé ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè. 
Ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ìåðû, êîòîðûå ïðè-

íèìàåò ïðàâèòåëüñòâî äëÿ âîçäåéñòâèÿ íà ýêîíîìèêó (ñîâîêóïíûé 
ñïðîñ è ñîâîêóïíîå ïðåäëîæåíèå) ïóòåì èçìåíåíèÿ âåëè÷èíû äî-
õîäîâ èëè ðàñõîäîâ ãîñáþäæåòà, â òîì ÷èñëå ïîñðåäñòâîì èçìåíå-
íèÿ âåëè÷èíû ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê, íàëîãîâ è òðàíñôåðîâ. 
Âëèÿíèå ýòèõ èíñòðóìåíòîâ ðàçíîå. Èçìåíåíèå âåëè÷èíû ãîñçàêó-
ïîê òîâàðîâ è óñëóã â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå âëèÿåò òîëüêî íà ñî-
âîêóïíûé ñïðîñ, à èçìåíåíèå âåëè÷èíû íàëîãîâ è òðàíñôåðòîâ 
ôèðìàì — è íà ñîâîêóïíûé ñïðîñ, è íà ñîâîêóïíîå ïðåäëîæåíèå. 
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Ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà èìååò òàêîé ñóùåñòâåííûé íåäîñòàòîê, êàê 
ýôôåêò âûòåñíåíèÿ1. 

Ïîä ïðàâèòåëüñòâåííûìè ðàñõîäàìè (ãîñóäàðñòâåííûìè çàêóï-
êàìè) ïîíèìàþòñÿ ðàñõîäû íà ñîäåðæàíèå ãîñóäàðñòâà, à òàêæå íà 
ãîñóäàðñòâåííûå çàêóïêè òîâàðîâ è óñëóã. Îíè ñîâåðøàþòñÿ ëèáî 
äëÿ ñîáñòâåííîãî ïîòðåáëåíèÿ, ëèáî äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ ñïðîñà íà 
ðûíêàõ òîâàðîâ, óñëóã, ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà. 

Ðàñõîäû ãîñóäàðñòâà íà ïîêóïêó îòðàæàþòñÿ â ðàñõîäàõ áþä-
æåòà, ïîýòîìó ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà, ïðîâîäèìàÿ ãîñóäàðñòâîì, 
äîëæíà îòâå÷àòü îáùåñòâåííûì öåëÿì: ñãëàæèâàíèþ êîëåáàíèé 
ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà; ñòàáèëèçàöèè òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñ-
òà, äîñòèæåíèþ âûñîêîãî óðîâíÿ çàíÿòîñòè è óìåðåííûõ òåìïîâ 
èíôëÿöèè. 

Ïîñêîëüêó ãîñóäàðñòâåííûå çàêóïêè ÿâëÿþòñÿ êîìïîíåíòîì 
ñîâîêóïíûõ ðàñõîäîâ, èõ óâåëè÷åíèå îçíà÷àåò, ÷òî ïðè äàííîì 
óðîâíå äîõîäà ïëàíèðóåìûå ðàñõîäû âîçðàñòàþò. Ïîäîáíî èíâå-
ñòèöèÿì îíè îáëàäàþò ìóëüòèïëèêàòèâíûì ýôôåêòîì, ïðîäîëæàÿ 
öåïî÷êó âòîðè÷íûõ, òðåòè÷íûõ è òîìó ïîäîáíûõ ïîòðåáèòåëüñêèõ 
ðàñõîäîâ. 

Ìóëüòèïëèêàòîð ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê ïîêàçûâàåò ïðèðîñò 
äîõîäà, ïðèõîäÿùèéñÿ íà åäèíèöó ïðèðîñòà îáúåìà ãîñóäàðñòâåí-
íûõ çàêóïîê. 

Ïî÷åìó áþäæåòíàÿ ïîëèòèêà îêàçûâàåò ìóëüòèïëèêàòèâíûé 
ýôôåêò íà äîõîä (ÂÂÏ ñòðàíû)? Äåëî â òîì, ÷òî â ñîîòâåòñòâèè ñ 
ôóíêöèåé ïîòðåáëåíèÿ áîëåå âûñîêèé äîõîä âûçûâàåò áîëåå âû-
ñîêèé óðîâåíü ïîòðåáëåíèÿ. Ïîñêîëüêó ðîñò ãîñóäàðñòâåííûõ 
ðàñõîäîâ óâåëè÷èâàåò äîõîä, òî ýòî óâåëè÷èâàåò óðîâåíü ïîòðåá-
ëåíèÿ, ÷òî â ñâîþ î÷åðåäü óâåëè÷èâàåò äîõîä, è ò.ä. Ïîýòîìó â 
äàííîé ìîäåëè ðîñò ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ âûçûâàåò áîëü-
øèé ðîñò äîõîäà. 

Ìóëüòèïëèêàòîð ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê ðàâåí 
multg =  Y/  G = 1 / (1 – MPC). 
Ïðèìåð. Ïðåäåëüíàÿ ñêëîííîñòü ê ïîòðåáëåíèþ ðàâíà 0,6. 

Ìóëüòèïëèêàòîð ðàâåí: Y /  G =1 / (1 – 0,6) = 2,5. 
Â ýòîì ñëó÷àå óâåëè÷åíèå ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ íà 1 äîëë. 

îáîðà÷èâàåòñÿ ðîñòîì äîõîäà íà 2,5 äîëë. 

                                                 
1 Ýôôåêò âûòåñíåíèÿ ÷àñòíûõ èíâåñòèöèé ãîñóäàðñòâåííûìè  áóäåò ñïåöèàëüíî 
ðàññìîòðåí â ãëàâå 11. Îí çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî êîììåð÷åñêèå áàíêè íàïðàâ-
ëÿþò ñâîè ñâîáîäíûå ñðåäñòâà íà ïîêóïêó ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã, â 
ðåçóëüòàòå ÷åãî íà÷èíàåò ðàñòè ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî êðåäèòàì, ïðèâîäÿ ê 
óìåíüøåíèþ èíâåñòèöèé â ïðîèçâîäñòâî. 
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Äàííîå äåéñòâèå ìîæíî ïðîñëåäèòü íà ðèñ. 5.1. 
Åñëè ãîñóäàðñòâåííûå ðàñõîäû âîçðàñòàþò íà G, òî ëèíèÿ ïëà-

íèðóåìûõ ðàñõîäîâ ïåðåìåùàåòñÿ ââåðõ íà G. Ðàâíîâåñèå â ýêî-
íîìèêå ïåðåìåùàåòñÿ èç òî÷êè À â òî÷êó Â. 

 
      Е (планируемые расходы)           E=Y 
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Ðèñ. 5.1. Ãðàôèê ìóëüòèïëèêàòîðà ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê 

 

Ðîñò äîõîäà Y ïðåâûøàåò ðîñò ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ G. 
Òàêèì îáðàçîì, áþäæåòíàÿ ïîëèòèêà îêàçûâàåò ìóëüòèïëèêàòèâ-
íûé ýôôåêò íà äîõîä. 

Äàííûé ýôôåêò ïðîÿâëÿåòñÿ ïî ðÿäó íàïðàâëåíèé. 
Íàëîãîâûé ìóëüòèïëèêàòîð. Òî÷íî òàê æå, êàê ðîñò ãîñóäàðñò-

âåííûõ ðàñõîäîâ îêàçûâàåò ìóëüòèïëèêàòèâíûé ýôôåêò íà äîõîä, 
óìåíüøåíèå íàëîãîâ (T) ïðèâîäèò ê òîìó æå ðåçóëüòàòó. Îäíàêî 
ìóëüòèïëèöèðóþùèé ýôôåêò îò ñíèæåíèÿ íàëîãîâ ñëàáåå, ÷åì îò 
óâåëè÷åíèÿ ãîñðàñõîäîâ. Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî èçìåíåíèå ãîñ-
çàêóïîê âîçäåéñòâóåò íà ñîâîêóïíûé ñïðîñ íåïîñðåäñòâåííî, òàê 
êàê îíè âêëþ÷åíû â ôîðìóëó ñîâîêóïíîãî ñïðîñà, à èçìåíåíèå íà-
ëîãîâ — êîñâåííî, ÷åðåç èçìåíåíèå ïîòðåáèòåëüñêèõ ðàñõîäîâ. 

Òàê æå, êàê è èíâåñòèöèè, íàëîãè äåëÿòñÿ íà àâòîíîìíûå, ò.å. 
íå çàâèñÿùèå îò óðîâíÿ äîõîäà, è ïîäîõîäíûå, ò.å. çàâèñÿùèå îò 
óðîâíÿ äîõîäà. 

Ðàññìîòðèì âîçäåéñòâèå íà ðàâíîâåñíûé äîõîä èçìåíåíèÿ àâòî-
íîìíûõ íàëîãîâ. Èçìåíåíèå íàëîãîâ âåäåò ê èçìåíåíèþ âåëè÷èíû 
ðàñïîëàãàåìîãî äîõîäà: ðîñò íàëîãîâ ñîêðàùàåò ðàñïîëàãàåìûé äî-
õîä, à ñîêðàùåíèå íàëîãîâ óâåëè÷èâàåò åãî. 

Óìåíüøåíèå íàëîãîâ íà âåëè÷èíóΔT ñðàçó æå óâåëè÷èâàåò ðàñ-
ïîëàãàåìûé äîõîä (Y – Ò) íà âåëè÷èíóΔT è, ñëåäîâàòåëüíî, ïî-

G
B

Y 
линия планируемых  
расходов государства 

А

 Y

0 
Y1 Y2 Y (доход)
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òðåáëåíèå — íà âåëè÷èíó ÌÐÑ  T. Ïðè ëþáîì äàííîì óðîâíå äî-
õîäà Y ïëàíèðóåìûå ðàñõîäû òåïåðü óâåëè÷èâàþòñÿ. Ïîòðåáèòåëü-
ñêèå ðàñõîäû ñîîòâåòñòâåííî âîçðàñòàþò íà âåëè÷èíó T  ÌÐÑ, ÷òî 
ñäâèãàåò ââåðõ êðèâóþ ïëàíèðóåìûõ ðàñõîäîâ è óâåëè÷èâàåò ðàâíî-
âåñíûé îáúåì ïðîèçâîäñòâà Y c Y1 äî Y2. Ðàâíîâåñèå â ýêîíîìèêå 
ïåðåìåùàåòñÿ èç òî÷êè À â òî÷êó Â. 

Êàê è ïðåæäå, ïåðâîíà÷àëüíîå èçìåíåíèå ðàñõîäîâ ìóëüòèïëè-
öèðóåòñÿ íà 1 / (1 – ÌÐÑ). Ñîâîêóïíûé ýôôåêò îò èçìåíåíèÿ íà-
ëîãîâ äëÿ äîõîäà ðàâåí 

multt  =ΔY /ΔT = – MPC / (1 – MPC) = – MPC / MPS. 
Ýòî âûðàæåíèå åñòü íàëîãîâûé ìóëüòèïëèêàòîð. Îí ïîêàçûâàåò 

ìàñøòàáû ñíèæåíèÿ èëè óâåëè÷åíèÿ îáúåìîâ ÂÂÏ ïðè óâåëè÷åíèè 
èëè ñíèæåíèè îáúåìîâ íàëîãîâûõ ïëàòåæåé. 

Íàïðèìåð, åñëè ïðåäåëüíàÿ ñêëîííîñòü ê ïîòðåáëåíèþ ðàâíà 
0,6, òî íàëîãîâûé ìóëüòèïëèêàòîð ðàâåí 

multt  =ΔY /ΔT = –0,6 / (1 – 0,6) = –1,5. 
Â äàííîì ïðèìåðå óìåíüøåíèå íàëîãîâ íà 1 äîëë. óâåëè÷èâàåò 

ðàâíîâåñíûé äîõîä íà 1,5 äîëë. Äëÿ èëëþñòðàöèè íàëîãîâîãî ìóëü-
òèïëèêàòîðà ïðèâåäåì åãî ãðàôèê (ðèñ. 5.2). 

 
Е (планируемые расходы)                   
 
 

 Δ                                                       E = Y 

  

Δ 

 

 
 

 Δ 

  

 
 
 
 
 
 

 
Ðèñ. 5.2. Ãðàôèê íàëîãîâîãî ìóëüòèïëèêàòîðà 

 
Óìåíüøåíèå íàëîãîâ íà âåëè÷èíóΔT ñðàçó æå óâåëè÷èâàåò ðàñ-

ïîëàãàåìûé äîõîä (Y – Ò) íà âåëè÷èíó T è, ñëåäîâàòåëüíî, ïîòðåá-
ëåíèå — íà âåëè÷èíó ÌÐÑ  T. Ïðè ëþáîì äàííîì óðîâíå äîõîäà Y 
ïëàíèðóåìûå ðàñõîäû òåïåðü óâåëè÷èâàþòñÿ. Ïîòðåáèòåëüñêèå ðàñ-

mpc* T

B

A

 Y

0 
Y1 Y2 Y
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õîäû ñîîòâåòñòâåííî óâåëè÷èâàþòñÿ íà âåëè÷èíó T  ÌÐÑ, ÷òî ñäâè-
ãàåò ââåðõ êðèâóþ ïëàíèðóåìûõ ðàñõîäîâ è óâåëè÷èâàåò ðàâíîâåñ-
íûé îáúåì ïðîèçâîäñòâà Y c Y1 äî Y2. Ðàâíîâåñèå â ýêîíîìèêå ïå-
ðåìåùàåòñÿ èç òî÷êè À â òî÷êó Â. 

Ïîäîáíûé ìåõàíèçì âëèÿíèÿ ïðåäïîëàãàåò, ÷òî â ôàçå ïîäúåìà 
ñëåäóåò ïðîâîäèòü ñäåðæèâàþùóþ ïîëèòèêó — ñîêðàùàòü ãîñóäàð-
ñòâåííûå ðàñõîäû è óâåëè÷èâàòü íàëîãè. Â ôàçå ñïàäà íàäî ïðîâî-
äèòü ñòèìóëèðóþùóþ ïîëèòèêó — óâåëè÷èâàòü ãîñóäàðñòâåííûå 
ðàñõîäû è ñíèæàòü íàëîãè. 

Íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî: 
1) ìóëüòèïëèêàòîð íàëîãîâ âñåãäà âåëè÷èíà îòðèöàòåëüíàÿ, ò.å. 

ðîñò íàëîãîâ âñåãäà ïðèâîäèò ê ñíèæåíèþ ñîâîêóïíîãî äîõîäà; 
2) ïî ñâîåìó àáñîëþòíîìó çíà÷åíèþ ìóëüòèïëèêàòîð íàëîãîâ 

âñåãäà ìåíüøå ìóëüòèïëèêàòîðà ðàñõîäîâ. Äåëî â òîì, ÷òî èçìåíå-
íèå ãîñçàêóïîê âîçäåéñòâóåò íà ñîâîêóïíûé ñïðîñ íåïîñðåäñòâåí-
íî, à èçìåíåíèå íàëîãîâ — êîñâåííî, ÷åðåç èçìåíåíèå ïîòðåáè-
òåëüñêèõ ðàñõîäîâ. 

Â ñëó÷àå íåîáõîäèìîñòè áàëàíñèðîâàíèÿ ãîñáþäæåòà, åñëè ãîñó-
äàðñòâî ðåøèò ôèíàíñèðîâàòü óâåëè÷åíèå ñâîèõ ðàñõîäîâ òîëüêî 
óâåëè÷åíèåì íàëîãîâ, òî ïðîÿâëÿåòñÿ äåéñòâèå ìóëüòèïëèêàòîðà 
ñáàëàíñèðîâàííîãî áþäæåòà. Êîãäà ãîñðàñõîäû è íàëîãîâûå îò÷èñ-
ëåíèÿ âîçðàñòàþò íà îäíó è òó æå âåëè÷èíó, ñîâîêóïíûé äîõîä óâå-
ëè÷èâàåòñÿ íà òó æå âåëè÷èíó. Òàêèì îáðàçîì, 

Y = G  = T. 

Ïðè ýòîì ìóëüòèïëèêàòîð ñáàëàíñèðîâàííîãî áþäæåòà âñåãäà 
ðàâåí 1. 

Ìóëüòèïëèêàòîð òðàíñôåðòîâ. Ìóëüòèïëèêàòèâíûì ýôôåêòîì 
îáëàäàþò è òðàíñôåðòû. Îíè òàê æå, êàê è íàëîãè, îêàçûâàþò êîñ-
âåííîå âîçäåéñòâèå íà ñîâîêóïíûé ñïðîñ. Òðàíñôåðòû èçìåíÿþò 
âåëè÷èíó ëè÷íîãî äîõîäà, ÷òî ïðè íåèçìåííîé âåëè÷èíå íàëîãîâ 
ïðèâîäèò ê èçìåíåíèþ ðàñïîëàãàåìîãî äîõîäà. Ðîñò òðàíñôåðòîâ 
âåäåò ê ðîñòó ðàñïîëàãàåìîãî äîõîäà, à ñîêðàùåíèå âûïëàò — ê ñî-
îòâåòñòâóþùåìó åãî ñîêðàùåíèþ. 

Ìóëüòèïëèêàòîð òðàíñôåðòîâ — ýòî êîýôôèöèåíò, êîòîðûé 
ïîêàçûâàåò, íà ñêîëüêî óâåëè÷èâàåòñÿ (óìåíüøàåòñÿ) ñîâîêóïíûé 
äîõîä ïðè óâåëè÷åíèè (óìåíüøåíèè) òðàíñôåðòîâ (Tr) íà åäèíèöó. 

multtr =ΔY / Tr 

multtr = MPC / MPS. 

Ïî ñâîåìó çíà÷åíèþ ìóëüòèïëèêàòîð òðàíñôåðòîâ ðàâåí ìóëü-
òèïëèêàòîðó àâòîíîìíûõ íàëîãîâ, íî ìåíüøå ìóëüòèïëèêàòîðà ðàñ-
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õîäîâ, ïîñêîëüêó òðàíñôåðòû îêàçûâàþò êîñâåííîå âîçäåéñòâèå íà 
ñîâîêóïíûé äîõîä. 

Ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà èñïîëüçóåòñÿ äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ ñòàáèëè-
çàöèè ýêîíîìèêè â äâóõ îñíîâíûõ íàïðàâëåíèÿõ: ïðåîäîëåíèå ñïà-
äà è ñäåðæèâàíèå ïîäúåìà. 

Â çàâèñèìîñòè îò ôàçû öèêëà âûäåëÿþò äâà âèäà ôèñêàëüíîé 
ïîëèòèêè: ñòèìóëèðóþùóþ è ñäåðæèâàþùóþ. 

Ñòèìóëèðóþùàÿ ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà ïðèìåíÿåòñÿ ïðè ñïàäå 
ïðîèçâîäñòâà è íàïðàâëåíà íà óâåëè÷åíèå äåëîâîé àêòèâíîñòè. Îíà 
âûðàæàåòñÿ â óâåëè÷åíèè ãîñçàêóïîê, ñíèæåíèè íàëîãîâ è óâåëè÷å-
íèè òðàíñôåðòîâ. 

Ñäåðæèâàþùàÿ, íàîáîðîò, èñïîëüçóåòñÿ ïðè áóìå (ò.å. ïåðåãðåâå 
ýêîíîìèêè) è íàïðàâëåíà íà ñíèæåíèå äåëîâîé àêòèâíîñòè.  

Îáå ïîëèòèêè ïðåäïîëàãàþò ìåðû: 
 â ïåðâîì ñëó÷àå — ñïàä, äåïðåññèÿ  ñòèìóëèðóþùàÿ ôèñ-

êàëüíàÿ ïîëèòèêà  óâåëè÷åíèå ãîñðàñõîäîâ (1)  ñíèæåíèå 
íàëîãîâ (2)  óâåëè÷åíèå òðàíñôåðòîâ (3)  ñî÷åòàíèå ïî-
ñëåäíèõ òðåõ (1, 2, 3) — äâèæåíèå â íàïðàâëåíèè áþäæåòíîãî 
äåôèöèòà; 

 âî âòîðîì ñëó÷àå — ïîäúåì  èíôëÿöèÿ, âûçâàííàÿ èçáûòî÷-
íûì ñïðîñîì  ñäåðæèâàþùàÿ ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà  
óìåíüøåíèå ãîñðàñõîäîâ  óâåëè÷åíèå íàëîãîâ, ñíèæåíèå 
òðàíñôåðòîâ  ñî÷åòàíèå ïîñëåäíèõ òðåõ (1, 2, 3) — îðèåíòà-
öèÿ íà ïîëîæèòåëüíîå ñàëüäî ãîñáþäæåòà. 

Â çàâèñèìîñòè îò ñïîñîáà âîçäåéñòâèÿ èíñòðóìåíòîâ ðàçëè÷àþò 
äèñêðåöèîííûé è àâòîìàòè÷åñêèé òèïû ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè. 

Äèñêðåöèîííàÿ (àêòèâíàÿ) ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà — öåëåíàïðàâ-
ëåííîå èçìåíåíèå âåëè÷èí ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, íàëîãîâ è 
ñàëüäî ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà â ðåçóëüòàòå ñïåöèàëüíûõ ðåøå-
íèé ïðàâèòåëüñòâà, íàïðàâëåííûõ íà èçìåíåíèÿ óðîâíÿ çàíÿòîñòè, 
îáúåìà ïðîèçâîäñòâà è òåìïîâ èíôëÿöèè. Ýòè èçìåíåíèÿ íàõîäÿò 
îòðàæåíèå â ãîñáþäæåòå. 

Äî ñèõ ïîð ïîä ñòàáèëèçàöèîííîé ïîëèòèêîé ïðåäïîëàãàëèñü àê-
òèâíûå ìåðû ãîñóäàðñòâà. Ïîìèìî äèñêðåöèîííûõ (ò.å. àêòèâíûõ) 
ìåð ãîñóäàðñòâà, íà ýêîíîìèêó âëèÿåò è ñèñòåìà àâòîìàòè÷åñêèõ 
(èëè âñòðîåííûõ) ñòàáèëèçàòîðîâ. Èõ èñïîëüçîâàíèå íàçûâàþò ïàñ-
ñèâíîé, èëè íåäèñêðåöèîííîé, ôèñêàëüíîé ïîëèòèêîé. 

Ïîä àâòîìàòè÷åñêèìè (âñòðîåííûìè) ñòàáèëèçàòîðàìè ïîíèìà-
þòñÿ èíñòèòóöèîíàëüíûå ôàêòîðû ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè, êîòîðûå 
ñãëàæèâàþò ýêîíîìè÷åñêóþ êîíúþíêòóðó íåçàâèñèìî îò òåêóùèõ 
ðåøåíèé ïðàâèòåëüñòâà. Ñðåäè íàèáîëåå òèïè÷íûõ àâòîìàòè÷åñêèõ 
ñòàáèëèçàòîðîâ ìîæíî îòìåòèòü ñëåäóþùèå. 
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1. Ïðîãðåññèâíàÿ øêàëà íàëîãîîáëîæåíèÿ. Áëàãîäàðÿ åé âî âðåìÿ 
ýêîíîìè÷åñêîãî áóìà ðàñïîëàãàåìûé äîõîä äîìàøíèõ õîçÿéñòâ è 
íåðàñïðåäåëåííàÿ ïðèáûëü ïðåäïðèíèìàòåëüñêîãî ñåêòîðà ðàñòóò 
ìåäëåííåå, ÷åì íàöèîíàëüíûé äîõîä, à ýòî ñäåðæèâàåò ðîñò ýôôåê-
òèâíîãî ñïðîñà è òîðìîçèò ÷ðåçìåðíûé ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò. Âî 
âðåìÿ ñïàäà ýôôåêòèâíûé ñïðîñ óìåíüøàåòñÿ ìåäëåííåå, ÷åì ïà-
äåíèå ïðîèçâîäñòâà, ÷òî ñîêðàùàåò ìàñøòàáû ýêîíîìè÷åñêîãî ñïà-
äà. Ïîëó÷àåòñÿ, ÷òî ïðè ñïàäå èçúÿòèÿ ìèíèìàëüíû, à ïðè ïåðåãðå-
âå — ìàêñèìàëüíû. Ïðåäñòàâëåíèå î ïðîãðåññèâíîé øêàëå íàëîãî-
îáëîæåíèÿ äàåò òàáë. 5.1. 

 
Òàáëèöà 5.1 

Èíäèâèäóàëüíûé ïîäîõîäíûé íàëîã â ðàçëè÷íûõ ñòðàíàõ ìèðà1 

Ñòðàíà 
×èñëî  

èíòåðâàëîâ 
ïðîãðåññèè 

Ìàêñèìàëüíàÿ 
ñòàâêà, % 

Ìèíèìàëüíàÿ 
ñòàâêà, % 

Àâñòðàëèÿ 7 48 22 
Àâñòðèÿ 5 50 10 
Áåëüãèÿ 7 55 25 
Âåëèêîáðèòàíèÿ 3 40 10 
Ãðåöèÿ 9 50 18 
Äàíèÿ 3 40 22 
Èòàëèÿ 7 50 10 
Êàíàäà 3 29 17 
Ëþêñåìáóðã 24 56 10 
Ðîññèÿ 1 13 13 
ÑØÀ 4 28 15 
Òóðöèÿ 6 50 25 
Ôðàíöèÿ 12 57 5 
ßïîíèÿ 5 50 10 

 
2. Ñèñòåìà ïîñîáèé ïî áåçðàáîòèöå è ìàòåðèàëüíàÿ ïîìîùü áåä-

íûì ñëîÿì íàñåëåíèÿ. Âî âðåìÿ ñïàäà ãîñóäàðñòâåííûå ðàñõîäû íà 
ýòè öåëè ðàñòóò, à âî âðåìÿ ïîäúåìà — ñîêðàùàþòñÿ. 

Òàêèì îáðàçîì, àâòîìàòè÷åñêèìè ñòàáèëèçàòîðàìè ÿâëÿþòñÿ 
òîëüêî òå âèäû íàëîãîâ è òðàíñôåðòîâ, âåëè÷èíà êîòîðûõ ìåíÿåòñÿ 
â çàâèñèìîñòè îò ôàçû ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà. 

Âñòðîåííûå ñòàáèëèçàòîðû, êàê ïðàâèëî, ñìÿã÷àþò òÿæåñòü 
ýêîíîìè÷åñêèõ êîëåáàíèé, íî íå óñòðàíÿþò íåæåëàòåëüíûõ èçìå-

                                                 
1 Òàáëèöà ñîñòàâëåíà ïî ìàòåðèàëàì ñàéòà Ôåäåðàëüíîé íàëîãîâîé ñëóæáû ÐÔ.  
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íåíèé â îáúåìàõ íàöèîíàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà, ÷òî íåîáõîäèìî ó÷è-
òûâàòü ïðè ïîñòðîåíèè ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè. 

Ïðåèìóùåñòâî âñòðîåííûõ ñòàáèëèçàòîðîâ ñîñòîèò â òîì, ÷òî 
íåò íåîáõîäèìîñòè ïðèíÿòèÿ ñïåöèàëüíûõ çàêîíîâ, ðåøåíèé. Íî 
âñòðîåííûå ñòàáèëèçàòîðû îêàçûâàþò ìåíåå ñèëüíîå âîçäåéñòâèå 
íà ýêîíîìèêó, ÷åì äèñêðåöèîííàÿ ïîëèòèêà. Â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ 
ýêîíîìèêà íà äâå òðåòè ðåãóëèðóåòñÿ ñ ïîìîùüþ äèñêðåöèîííîé 
ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè è òîëüêî íà òðåòü — çà ñ÷åò äåéñòâèÿ âñòðî-
åííûõ ñòàáèëèçàòîðîâ. 

Â çàâèñèìîñòè îò óðîâíÿ ðàçâèòèÿ ñòðàíû ñòàáèëèçàöèîííàÿ 
ïîëèòèêà ðàçëè÷àåòñÿ äëÿ ðàçâèòûõ ñòðàí è ðàçâèâàþùèõñÿ. Ïðè-
ìåíèòåëüíî ê ýêîíîìè÷åñêè ðàçâèòûì ñòðàíàì, äëÿ êîòîðûõ õàðàê-
òåðíû îòíîñèòåëüíî íåáîëüøèå òåìïû èíôëÿöèè è óðîâíÿ áåçðàáî-
òèöû, â ïåðèîä ñïàäà ïðåäïî÷òèòåëüíî èñïîëüçîâàòü ðåñòðèêòèâíóþ 
ìîíåòàðíóþ è ôèñêàëüíóþ ïîëèòèêó. Äëÿ ýòîãî èñïîëüçóþò óæå-
ñòî÷åíèå ñòàíäàðòîâ, öåëåâîå ôèíàíñèðîâàíèå è êðåäèòîâàíèå, ñå-
ëåêòèâíóþ ïîääåðæêó îòðàñëåé, ïðîòåêöèîíèñòñêèå ìåðû. Äëÿ ðàç-
âèâàþùèõñÿ ñòðàí, â óñëîâèÿõ î÷åíü âûñîêîé èíôëÿöèè, ñóùåñòâó-
åò âîçìîæíîñòü ïðîâåäåíèÿ ëèáî ïîëèòèêè ãðàäóèðîâàíèÿ, ëèáî 
ïîëèòèêè øîêîâîé òåðàïèè. 

Íåäîñòàòêàìè ôèñêàëüíîé è ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè ÿâëÿåòñÿ 
òî, ÷òî èõ äåéñòâèå ïðîÿâëÿåòñÿ íå ìãíîâåííî, à ÷åðåç íåêîòî-
ðûé ïðîìåæóòîê âðåìåíè, íàçûâàåìûé ëàãîì. Ëàã — âðåìåííîé 
ðàçðûâ ìåæäó îñóùåñòâëåíèåì òîãî èëè èíîãî äåéñòâèÿ è ïîëó-
÷åíèåì ýôôåêòà îò íåãî. Âðåìåííîé ëàã âîçíèêàåò èç-çà òîãî, 
÷òî äëÿ ïðîâåäåíèÿ ñòàáèëèçàöèîííîé ïîëèòèêè íåîáõîäèìî îï-
ðåäåëèòü ôàçó öèêëà, ïðèíÿòü ñîîòâåòñòâóþùåå çàêîíîäàòåëüñòâî 
è íàéòè ñðåäñòâà äëÿ  ðåàëèçàöèè ðåøåíèé. Çàïàçäûâàíèå âî 
âðåìåíè ðåàêöèè ñóáúåêòîâ ðûíêà íà èçìåíåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé 
êîíúþíêòóðû ìîæåò ïðèâåñòè ê òîìó, ÷òî ïðîâîäèìàÿ ãîñóäàðñò-
âîì ñòàáèëèçàöèîííàÿ ïîëèòèêà òîëüêî óñèëèò êîëåáàíèÿ. Íà-
ïðèìåð, åñëè ïðàâèòåëüñòâî ðåøèò îñóùåñòâëÿòü ñäåðæèâàþùóþ 
ïîëèòèêó, ñîêðàòèò ãîñðàñõîäû, ïîâûñèò íàëîãè èëè óìåíüøèò 
äåíåæíóþ ìàññó, òî ïîêà ðåøåíèå áóäåò âûïîëíåíî, ýêîíîìè÷å-
ñêàÿ ñèòóàöèÿ ìîæåò èçìåíèòüñÿ è îãðàíè÷èòåëüíûå ìåðû óñèëÿò 
ôàçó ñïàäà. 

Ðàçëè÷àþò äâà âèäà ëàãîâ ñòàáèëèçàöèîííîé ïîëèòèêè: âíóò-
ðåííèå è âíåøíèå1. Âíóòðåííèé ëàã — ýòî ïðîìåæóòîê âðåìåíè 

                                                 
1 Áîëåå ïîäðîáíî î ëàãàõ ðå÷ü øëà â ãëàâå 2. 
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ìåæäó ìîìåíòîì ýêîíîìè÷åñêîãî øîêà è ìîìåíòîì ïðèíÿòèÿ îò-
âåòíûõ ìåð ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. Âíåøíèé ëàã — ïðîìåæóòîê 
âðåìåíè ìåæäó ìîìåíòîì ïðèíÿòèÿ òåõ èëè èíûõ ìåð ýêîíîìè÷å-
ñêîé ïîëèòèêè è âðåìåíåì, êîãäà îíè íà÷íóò äàâàòü ðåçóëüòàòû. Îí 
âîçíèêàåò, ïîñêîëüêó ýòè ìåðû íå ìîãóò íåìåäëåííî âûçâàòü èçìå-
íåíèå óðîâíÿ ðàñõîäîâ, äîõîäîâ è çàíÿòîñòè. 

Äëÿ áþäæåòíî-íàëîãîâîé ïîëèòèêè õàðàêòåðíû äëèòåëüíûå 
âíóòðåííèå ëàãè. ×òîáû ïåðåñìîòðåòü áþäæåòíûå ðàñõîäû èëè íà-
ëîãè, íåîáõîäèìî äîáèòüñÿ ñîãëàñèÿ ìíîãèõ ÷èíîâíèêîâ. 

Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà õàðàêòåðèçóåòñÿ äëèòåëüíûìè 
âíåøíèìè ëàãàìè. Â îñíîâå ìåõàíèçìà åå äåéñòâèÿ ëåæèò âëèÿ-
íèå íà èíâåñòèöèè ÷åðåç èçìåíåíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê. Îäíàêî 
ìíîãèå ïðåäïðèÿòèÿ ïëàíèðóþò èíâåñòèöèè çàðàíåå, ïîýòîìó 
ñäâèãîâ â ðåàëüíîì ÂÂÏ âñëåäñòâèå èçìåíåíèÿ äåíåæíîé ïîëè-
òèêè ìîæíî îæèäàòü íå ðàíåå, ÷åì ÷åðåç ïîëãîäà ïîñëå òàêèõ 
èçìåíåíèé. 

Ñóùåñòâîâàíèå ýòèõ ëàãîâ çàòðóäíÿåò âîçìîæíîñòè èñïîëüçî-
âàíèÿ èõ äëÿ ñòàáèëèçàöèè ýêîíîìèêè. Ñòîðîííèêè ïàññèâíîé 
ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè óòâåðæäàþò, ÷òî ïîïûòêè ñòàáèëèçè-
ðîâàòü ýêîíîìèêó ñëèøêîì ÷àñòî îáîðà÷èâàþòñÿ äåñòàáèëèçà-
öèåé. Çàùèòíèêè àêòèâíîé ïîëèòèêè ïðèçíàþò, ÷òî èç-çà íàëè-
÷èÿ òàêèõ ëàãîâ ê åå ðàçðàáîòêå íàäî ïîäõîäèòü ñ îñòîðîæíî-
ñòüþ. Â ñðåäíåì ëàãè ôèñêàëüíîé è ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè ñî-
ñòàâëÿþò îäèí — äâà ãîäà. Åñëè ìåðû áûëè ïðèíÿòû âî âðåìÿ 
ñïàäà, òî ïèê âîçäåéñòâèÿ ìîæåò ïðîÿâèòüñÿ â ôàçå ïîäúåìà è 
óñèëèòü àìïëèòóäó êîëåáàíèé. 

Âûáîð ìåæäó àêòèâíîé èëè ïàññèâíîé ìîäåëÿìè ìàêðîýêîíî-
ìè÷åñêîé ïîëèòèêè îñëîæíÿåòñÿ òàêæå èçìåí÷èâîñòüþ ýêîíîìè÷å-
ñêèõ îæèäàíèé, êîòîðûå èãðàþò â ýêîíîìèêå áîëüøóþ ðîëü. Ñ îä-
íîé ñòîðîíû, îò îæèäàíèé âî ìíîãîì çàâèñÿò ðåçóëüòàòû ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, à ñ äðóãîé — ñàìè îæèäàíèÿ îïðå-
äåëÿþòñÿ ìåðàìè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. 

Äëÿ óñïåøíîãî ïðîâåäåíèÿ ïîëèòèêè ñòàáèëèçàöèè íåîáõîäèìî 
ïðåäâèäåòü áóäóùóþ ýêîíîìè÷åñêóþ ñèòóàöèþ. Îäèí èç ñïîñîáîâ 
ïðîãíîçèðîâàíèÿ îñíîâàí íà ïðèìåíåíèè èíäåêñà îïåðåæàþùèõ 
ïîêàçàòåëåé, êîòîðûé ñîñòîèò èç 11 ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ, âêëþ-
÷àþùèõ ïîêàçàòåëè êóðñà àêöèé, êîëè÷åñòâà âûäàííûõ ëèöåíçèé íà 
ñòðîèòåëüñòâî, çàêàçû íà íîâîå ñòðîèòåëüñòâî è îáîðóäîâàíèå, 
ïðåäëîæåíèÿ äåíåã è ò.ä. Äðóãîé ñïîñîá ïðîãíîçèðîâàíèÿ ñâÿçàí ñ 
ïðèìåíåíèåì ýêîíîìè÷åñêèõ ìîäåëåé. 
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5.2. Òåîðèè àíòèöèêëè÷åñêîãî  
ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè 

Àíòèöèêëè÷åñêîå ðåãóëèðîâàíèå, èëè ïîëèòèêà êðàòêîñðî÷íîé 
ñòàáèëèçàöèè ÷åðåç ñèñòåìó óïðàâëåíèÿ ñïðîñîì, íà÷àëà ðàçâèâàòü-
ñÿ ïîä âîçäåéñòâèåì èäåé êåéíñèàíñòâà çíàìåíèòîãî àíãëèéñêîãî 
ýêîíîìèñòà Äæ. Ì. Êåéíñà (1883—1946) åùå â 1930-å ãîäû. Ãëàâ-
íûì ñïîñîáîì àíòèöèêëè÷åñêîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ñòàëà äåíåæíàÿ 
ïîëèòèêà, êîòîðàÿ ïîëó÷èëà íàçâàíèå ìåòîä òî÷íîé íàñòðîéêè 
êîíúþíêòóðû. Âïåðâûå ýòà ïîëèòèêà ñòàëà ïðèìåíÿòüñÿ â ÑØÀ ñ 
ïðèõîäîì ê âëàñòè ïðåçèäåíòà Ðóçâåëüòà (1933—1945). 

Ôðàíêëèí Äåëàíî Ðóçâåëüò áûë àìåðèêàíöåì ãîëëàíäñêîãî 
ïðîèñõîæäåíèÿ è ïðèõîäèëñÿ äàëüíèì ðîäñòâåííèêîì Òåîäîðó Ðóç-
âåëüòó (Ïðåçèäåíòó ÑØÀ 1901—1909 ãã.). Ðóçâåëüò äëèòåëüíîå âðå-
ìÿ (ñ íà÷àëà 1920-õ ãîäîâ) áîðîëñÿ ñ òÿæåëåéøåé áîëåçíüþ — ïî-
ëèîìèåëèòîì, ÷òî íàëîæèëî ñèëüíûé îòïå÷àòîê íà åãî õàðàêòåð è 
ëè÷íûå ÷åðòû. Îí ìîã ïåðåäâèãàòüñÿ òîëüêî íà èíâàëèäíîé êîëÿ-
ñêå. Áèîãðàô Ðóçâåëüòà ïèñàë: «Îí âñêîðå îáíàðóæèë, ÷òî íåñïî-
ñîáíîñòü ïåðåäâèãàòüñÿ òàèò â ñåáå è âûãîäû, êîòîðûå ñî âðåìåíåì 
ñòàëè íåîáû÷àéíî öåííûìè»1. Ïî-âèäèìîìó, áîëåçíü ñïîñîáñòâî-
âàëà òîìó, ÷òî âåñü ñìûñë ñóùåñòâîâàíèÿ Ðóçâåëüòà ïåðåêëþ÷èëñÿ 
íà ðàáîòó, à åå âûñøèì ïðîÿâëåíèåì ñòàëî ïîëíîå è áåñêîðûñòíîå 
ñëóæåíèå ñâîåìó ãîñóäàðñòâó è íàðîäó. ×òî îñîáåííî âàæíî, êàê 
÷åëîâåêó ëè÷íî ñòðàäàâøåìó, åìó áåçóñëîâíî áûëè áëèçêè ñòðàäà-
íèÿ äðóãèõ ëþäåé. 

Ðóçâåëüò âî ìíîãîì äåéñòâîâàë ýìïèðè÷åñêè íà îñíîâàíèè òðå-
áîâàíèé ðåàëüíîé æèçíè, ïðàêòèêè, à íå êàêèõ-ëèáî äîãì. Îí áûë 
ÿðêî âûðàæåííûì êîëëåêòèâèñòîì è â ñâîåé äåÿòåëüíîñòè îïèðàëñÿ 
íà òàê íàçûâàåìûé «ìîçãîâîé òðåñò», ñîñòîÿâøèé èç ïðåäñòàâèòå-
ëåé âèäíåéøèõ ó÷åíûõ è ïðàêòèêîâ òîãî âðåìåíè. Èñïîëüçîâàíèå 
ëó÷øèõ óìîâ íàöèè áûëî åãî «know-how», ñûãðàâøèì îãðîìíóþ 
ðîëü â óñïåõå åãî ïîëèòèêè. Êðîìå òîãî, Ðóçâåëüò èìåë ÿðêî âûðà-
æåííîå îðàòîðñêîå äàðîâàíèå è íå áîÿëñÿ îòêðûòî îáúÿñíÿòü íàðî-
äó ñîäåðæàíèå ãîñóäàðñòâåííîé ïîëèòèêè è ïðîâîäèìûõ ðåôîðì. 
Îí ïîñòîÿííî âûñòóïàë ïî ðàäèî, è ýòè áåñåäû âïîñëåäñòâèè ïîëó-
÷èëè íàçâàíèå «áåñåäû ó êàìèíà». 

Àìåðèêàíñêèé èñòåáëèøìåíò ïîíà÷àëó ñ÷èòàë, ÷òî âñå ïðè-
äåò â ïîðÿäîê ñàìî ñîáîé, ÷åì è áûëà îáóñëîâëåíà ñëàáîñòü ýêî-

                                                 
1 Ñì.: Ýêîíîìè÷åñêàÿ èñòîðèÿ çàðóáåæíûõ ñòðàí / Ïîä ðåä. Â.È. Ãîëóáîâè÷à.  
Ìèíñê, 1996. Ãë. 5. 
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íîìè÷åñêèõ ìåð ïðåçèäåíòà Ãóâåðà. Ìèíèñòð ôèíàíñîâ â Àäìè-
íèñòðàöèè Ãóâåðà Ýíäðþ Ìåëëîí, ïðèíàäëåæàùèé îäíîé èç áî-
ãàòåéøèõ ñåìåé ÑØÀ, óòâåðæäàë, ÷òî êðèçèñ èçæèâåò ñåáÿ ñàì. 
Îäíàêî êðèçèñ ïðîäîëæàëñÿ, à ëþáîå âìåøàòåëüñòâî ãîñóäàðñòâà 
òðåáîâàëî äåôèöèòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ áþäæåòà. Íî âñå ýêîíî-
ìè÷åñêèå òðàäèöèè òîãî âðåìåíè ýòîìó ðåøèòåëüíî ïðîòèâîðå÷èëè. 
Íåîáõîäèìû áûëè ñìåëûå, ðåâîëþöèîííûå ðåøåíèÿ — è çàñëóãà 
Ðóçâåëüòà èìåííî â òîì, ÷òî îí ñìîã ïðîâåñòè èõ â æèçíü. «Áû-
âàþò âðåìåíà, êîãäà íåëüçÿ íàðóøàòü ïðàâèëà è ïðèíöèïû, íî 
áûâàþò è äðóãèå âðåìåíà, êîãäà îïàñíî ñîáëþäàòü èõ» — ãîâî-
ðèë Ðóçâåëüò. Èäåÿ äåôèöèòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè 
ñòàëà îäíîé èç îñíîâ Íîâîãî êóðñà Ðóçâåëüòà ïîä âëèÿíèåì 
èäåé Äæ. Ì. Êåéíñà. Â 1934 ã. Êåéíñ ïîñëå ïîëó÷åíèÿ ïî÷åòíî-
ãî äîêòîðñêîãî çâàíèÿ â Êîëóìáèéñêîì óíèâåðñèòåòå ïîñåòèë 
Ðóçâåëüòà, à â «Íüþ-Éîðê òàéìc» ïîÿâèëàñü ñòàòüÿ Êåéíñà, 
ïðèçûâàâøàÿ íå áîÿòüñÿ äåôèöèòà áþäæåòà, òàê êàê «ñòàðûé 
ïîðÿäîê óøåë â ïðîøëîå». 

Â ïåðèîä ñïàäà ãîñóäàðñòâî, ïî Êåéíñó, äîëæíî ïðîâîäèòü 
«òî÷íóþ íàñòðîéêó êîíúþíêòóðû» ïóòåì ýêñïàíñèîíèñòñêîé ìîíå-
òàðíîé è ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè. Çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ãîñóäàðñòâåí-
íûõ ðàñõîäîâ è äåøåâîãî êðåäèòà ñîçäàâàëèñü óñëîâèÿ äëÿ ðîñòà 
èíâåñòèöèîííîãî ñïðîñà. Ýòî ñòàíîâèëîñü âîçìîæíûì áëàãîäàðÿ  
ïðåäîñòàâëåíèþ êðóïíûì ÷àñòíûì ôèðìàì ñåðüåçíûõ ãîñóäàðñò-
âåííûõ çàêàçîâ è ðåàëèçàöèè ïðîãðàììû îáùåñòâåííûõ ðàáîò äëÿ 
âûæèâàåìîñòè áåçðàáîòíûõ. Ïðåäëîæåíèå òîâàðîâ è óñëóã ðîñëî, 
÷òî â êîíå÷íîì ñ÷åòå ïðèâîäèëî ê ïàäåíèþ öåí è óìåíüøåíèþ áåç-
ðàáîòèöû. 

Îäíàêî ïî ìåðå ýêîíîìè÷åñêîãî ïîäúåìà ñòàë íàáëþäàòüñÿ ðîñò 
èíôëÿöèè. Äëÿ çàìåäëåíèÿ òåìïîâ èíôëÿöèè öåíòðàëüíûé áàíê 
ââîäèë îãðàíè÷åíèÿ íà ðîñò äåíåæíîé ìàññû, èñïîëüçóÿ âñå ñâîè 
èíñòðóìåíòû. Ïîìèìî ýòîãî ãîñóäàðñòâî ñòàðàëîñü óìåíüøèòü îáú-
åì ñîâîêóïíîãî ñïðîñà ôèñêàëüíûìè ìåòîäàìè: ñíèçèòü ãîñóäàðñò-
âåííûå ðàñõîäû, ïîâûñèòü ñòàâêè íàëîãîâ, îòìåíèòü íàëîãîâûå 
ëüãîòû, óæåñòî÷èòü ïðàâèëà, ðåãóëèðóþùèå ïîðÿäîê è íîðìû àìîð-
òèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé. 

Íî ïîñòåïåííî ðåöåïòû Êåéíñà ïðèâåëè ê ãëóáîêîìó áþäæåò-
íîìó êðèçèñó — çàìåäëåíèþ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è óâåëè÷åíèþ áåç-
ðàáîòèöû. Ïîýòîìó ñî âòîðîé ïîëîâèíû 1970-õ — íà÷àëà 1980-õ ãîäîâ 
íà÷àëñÿ èíòåíñèâíûé ïîèñê íîâûõ ïîäõîäîâ ê ðåãóëèðîâàíèþ ýêî-
íîìèêè. Íàèáîëüøåå âëèÿíèå íà ïðîöåññ ðàçðàáîòêè íîâîé êîí-
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öåïöèè è ïåðåñìîòðà ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè îêàçàëè ðåêîìåíäà-
öèè ìîíåòàðèñòîâ. 

Òåðìèí «ìîíåòàðèçì» áûë ââåäåí â 1968 ã. àìåðèêàíñêèì ýêî-
íîìèñòîì Ê. Áðóííåðîì. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïîä ìîíåòàðèçìîì ïî-
íèìàþò îáùåòåîðåòè÷åñêèé ïîäõîä, îòäàþùèé ïðèîðèòåò îñîáîìó 
òèïó êðåäèòíî-äåíåæíîé ïîëèòèêè — ïðÿìîìó ðåãóëèðîâàíèþ òåì-
ïîâ ðîñòà äåíåæíîé ìàññû. 

Èñõîäíûå ïîëîæåíèÿ òåîðèè áûëè ñôîðìóëèðîâàíû íîáåëåâ-
ñêèì ëàóðåàòîì, àìåðèêàíñêèì ýêîíîìèñòîì Ìèëòîíîì Ôðèäìå-
íîì â åãî ðàáîòàõ «Î÷åðêè ïîçèòèâíîé ýêîíîìèêè», «Êàïèòàëèçì è 
ñâîáîäà», à òàêæå â êíèãå «Ñâîáîäà âûáîðà». Ìîíåòàðèçì ÿâëÿåòñÿ 
ïðîäîëæåíèåì êëàññè÷åñêîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ó÷åíèÿ è âõîäèò â 
ïîíÿòèå «íåîêëàññè÷åñêîå âîçðîæäåíèå». 

Îòìåòèì îñíîâíûå ïîëîæåíèÿ êîíöåïöèè Ì. Ôðèäìåíà è åãî 
ñòîðîííèêîâ. 

1. Ðûíî÷íàÿ ñèñòåìà îáëàäàåò ñïîñîáíîñòüþ àâòîìàòè÷åñêè, íà 
îñíîâå ñàìîðåãóëèðîâàíèÿ ïðèâîäèòü ñåáÿ â ðàâíîâåñèå. Åñëè èìå-
þò ìåñòî äèñïðîïîðöèè, íàðóøåíèÿ, òî ýòî ïðîèñõîäèò ïðåæäå âñå-
ãî â ðåçóëüòàòå âíåøíåãî âìåøàòåëüñòâà. 

2. Â ñâÿçè ñ ýòèì íåîáõîäèìî îãðàíè÷åíèå ãîñóäàðñòâåííîãî 
âìåøàòåëüñòâà â ýêîíîìèêó, ñîêðàùåíèå äîëè ÂÍÏ, âûäåëÿåìîé 
äëÿ íóæä ãîñóäàðñòâà. Äèñïðîïîðöèè è äðóãèå îòðèöàòåëüíûå ïðî-
ÿâëåíèÿ ñâÿçàíû ñ èçáûòî÷íûì ïðèñóòñòâèåì ãîñóäàðñòâà â ýêî-
íîìèêå. 

3. Â êà÷åñòâå ãëàâíîãî ðåãóëÿòîðà, âîçäåéñòâóþùåãî íà õîçÿéñò-
âåííóþ æèçíü, ñëóæàò «äåíåæíûå èìïóëüñû». Îáúåì äåíåæíîé ìàñ-
ñû ñòàíîâèòñÿ ãëàâíûì îáúåêòîì äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè. 
Ïðè âûáîðå òåìïà ðîñòà äåíåã íåîáõîäèìî ðóêîâîäñòâîâàòüñÿ ïðà-
âèëàìè «ìåõàíè÷åñêîãî» ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû, êîòîðîå îòðà-
æàëî áû äâà ôàêòîðà: óðîâåíü îæèäàåìîé èíôëÿöèè è òåìï ïðè-
ðîñòà îáùåñòâåííîãî ïðîäóêòà. 

Ñòàáèëüíîñòü äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ äîñòèãàåòñÿ, åñëè âûïîëíÿ-
åòñÿ ñëåäóþùåå ïðàâèëî Ôðèäìåíà: ìàññà äåíåã ðàñòåò ïîñòîÿííûì 
óìåðåííûì òåìïîì, êîòîðûé çàâèñèò îò ñîîòíîøåíèÿ äîëãîñðî÷íî-
ãî òåìïà ðîñòà ïðîèçâîäñòâà è ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã. Â öåëîì 
åæåãîäíîå óâåëè÷åíèå äåíåæíîé ìàññû íå äîëæíî âûõîäèòü çà ïðå-
äåëû 4%. 

Îáúåì äåíåæíîé ìàññû íàõîäèòñÿ ïîä êîíòðîëåì öåíòðàëüíî-
ãî áàíêà, íåïîñðåäñòâåííî âîçäåéñòâóþùåãî íà âåëè÷èíó äåíåæ-
íîé áàçû. 
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4. Ãëàâíîå óñëîâèå ñäåðæèâàíèÿ èíôëÿöèè — ñòðîãèé êîíòðîëü 
íàä äåíåæíîé ìàññîé. Èíôëÿöèÿ äîëæíà áûòü ïîäàâëåíà ëþáûìè 
ñðåäñòâàìè, â òîì ÷èñëå è ñ ïîìîùüþ ñîêðàùåíèÿ ñîöèàëüíûõ ïðî-
ãðàìì, ïðåêðàùåíèÿ äîòàöèé è ñóáñèäèé íåýôôåêòèâíîìó ïðîèç-
âîäñòâó. 

5%-íûé óðîâåíü áåçðàáîòèöû ìîíåòàðèñòû íàçûâàþò «åñòåñò-
âåííûì», ïîíèìàÿ ïîä ýòèì, ÷òî ê òàêîìó óðîâíþ ñòðåìèòñÿ áåçðà-
áîòèöà ïðè ñóùåñòâóþùåì óðîâíå ðåàëüíîé çàðàáîòíîé ïëàòû. Âîç-
ðàñòàíèå áåçðàáîòèöû âûøå ýòîãî óðîâíÿ îçíà÷àåò, ÷òî ïðåäëîæå-
íèå òðóäà ïðåâûøàåò ñïðîñ, à, ñëåäîâàòåëüíî, ñóùåñòâóþò ðàáî÷èå, 
ïðåäëàãàþùèå ñâîè óñëóãè ïðè äàííîì óðîâíå çàðàáîòíîé ïëàòû, 
íî íå ïîëó÷àþùèå ðàáîòó. 

Ìîíåòàðíûå ïðîãðàììû ðåøàþòñÿ â òðè ýòàïà. Íà ïåðâîì ýòàïå  
â öåëÿõ óìåíüøåíèÿ ñîâîêóïíîãî ñïðîñà ïðåäëàãàåòñÿ óìåíüøàòü 
êîëè÷åñòâî äåíåã ó íàñåëåíèÿ, ëèáî ïîîùðÿÿ ïîêóïêè íåäâèæèìî-
ñòè è äðàãîöåííîñòåé, ëèáî çàìîðàæèâàÿ ñáåðåæåíèÿ è ïðîâîäÿ 
äåíåæíóþ ðåôîðìó. 

Ýòà æå çàäà÷à ñòàâèòñÿ è íà âòîðîì ýòàïå: óìåíüøåíèå áþäæåò-
íîãî äåôèöèòà, ñîïðîâîæäàåìîå âûñîêèìè ïðîöåíòíûìè ñòàâêàìè. 
Íåäîñòóïíûé êðåäèò ïðèâîäèò ê ðàçîðåíèþ íåýôôåêòèâíîãî ïðî-
èçâîäñòâà, îñòàâëÿÿ íà ðûíêå ëèøü ñèëüíûõ ïðîèçâîäèòåëåé. À âîò 
íà òðåòüåì ýòàïå íåîáõîäèìî ïîääåðæàòü óäà÷ëèâûõ ïðîèçâîäèòå-
ëåé ñíèæåíèåì ñòàâîê íàëîãîâ, òåì ñàìûì ñîçäàâ âñå óñëîâèÿ äëÿ 
âûõîäà ýêîíîìèêè èç ñîñòîÿíèÿ äåïðåññèè. 

Òàêèì îáðàçîì, äîëæíû ðåøàòüñÿ ïðîãðàììû ñîêðàùåíèÿ ñîâî-
êóïíîãî ñïðîñà è ñòèìóëèðîâàíèÿ ñîâîêóïíîãî ïðîèçâîäñòâà. 

Ïîëèòèêà «òî÷íîé íàñòðîéêè», ïðåäïîëàãàþùàÿ àêòèâíîå ðåà-
ãèðîâàíèå íà òåêóùóþ ñèòóàöèþ, èñêëþ÷àåòñÿ êàê íåýôôåêòèâíàÿ 
è íå îòâå÷àþùàÿ öåëÿì ïîääåðæàíèÿ ñòàáèëüíîñòè ýêîíîìè÷åñêîãî 
ðàçâèòèÿ. 

Ìîíåòàðèçì â Ðîññèè ïðèìåíÿëñÿ â ïåðâûå ãîäû ðåôîðìèðî-
âàíèÿ ýêîíîìèêè, îäíàêî ìîíåòàðèñòñêèå ìåòîäû íå íàøëè åäè-
íîäóøíîé ïîääåðæêè ó ðîññèéñêèõ ýêîíîìèñòîâ. Ëèáåðàëèçàöèÿ 
öåí è çàæèì äåíåæíî-êðåäèòíîé ýìèññèè ñïðîâîöèðîâàëè øèðî-
êîìàñøòàáíûå íåïëàòåæè è îáâàë ïðîèçâîäñòâà, ÷òî ýôôåêòèâíî 
ïðîòèâîäåéñòâîâàëî ñíèæåíèþ èíôëÿöèè ïî öåëîìó ðÿäó íàïðàâ-
ëåíèé. Â òî æå âðåìÿ áîðüáà ñ èíôëÿöèåé öåíîé îãðîìíîãî ñïàäà 
ïðîèçâîäñòâà îáåðíóëàñü ðîñòîì èíôëÿöèè èçäåðæåê, ÷òî òîæå 
óñóãóáèëî ïîëîæåíèå ïðîèçâîäñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé. Íà ñàìîì 
äåëå èìåëî ìåñòî ëèøü èñêóññòâåííîå çàìåäëåíèå èíôëÿöèîííîãî 
ïðîöåññà. 



Ñòàáèëèçàöèîííàÿ (àíòèöèêëè÷åñêàÿ) ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà 
 

 

147

Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. Â ÷åì çàêëþ÷àåòñÿ àíòèöèêëè÷åñêàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà? 
2. Ñ ïîìîùüþ êàêèõ èíñòðóìåíòîâ îíà îñóùåñòâëÿåòñÿ? 
3. Êàêîâû íåäîñòàòêè ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè? 
4. Âûäåëèòå îñîáåííîñòè è èíñòðóìåíòû äåíåæíî-êðåäèòíîé (ìîíåòàð-

íîé) ïîëèòèêè. 
5. Â ÷åì ñóòü ïîëèòèêè «äîðîãèõ» è «äåøåâûõ» äåíåã? 
6. ×òî òàêîå âñòðîåííûå ñòàáèëèçàòîðû è êàê îíè âëèÿþò íà ýêîíîìè-

êó ñòðàíû? 
7. Â ÷åì ðàçëè÷èå âçãëÿäîâ òåîðèè ìîíåòàðèçìà è êåéíñèàíñòâà ïî ðå-

ãóëèðîâàíèþ ýêîíîìèêè? 

Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

1. Îñîáåííîñòè ñòàáèëèçàöèîííîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà â ðàçâèòûõ è 
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ. 

2. Àíòèìîíîïîëüíàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà â Ðîññèè è çàðóáåæíûõ 
ñòðàíàõ. 

3. Àíòèèíôëÿöèîííàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà â Ðîññèè è çàðóáåæíûõ 
ñòðàíàõ. 

4. Ìîíåòàðèçì êàê òåîðèÿ è ðîññèéñêàÿ ïðàêòèêà. 
5. Ñíèæåíèå óðîâíÿ áåäíîñòè êàê âàæíîå íàïðàâëåíèå ñòàáèëèçàöèîí-

íîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà. 
 



 

Ãëàâà 6 
 

Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò  
êàê âàæíåéøàÿ çàäà÷à  

ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà 

6.1. Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò:  
ñóùíîñòü, ôàêòîðû, òèïû 

Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò — ýòî èçìåíåíèÿ óðîâíÿ ðåàëüíîãî îáúåìà 
ïðîèçâîäñòâà, ñâÿçàííûå ñ ðàçâèòèåì ïðîèçâîäèòåëüíûõ ñèë â äîë-
ãîñðî÷íîì âðåìåííîì èíòåðâàëå. 

Îáû÷íî ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò èçìåðÿåòñÿ ñ ïîìîùüþ òàêîãî ïî-
êàçàòåëÿ, êàê ÂÂÏ. Ïðè ýòîì âàæíûì ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî âî âíèìàíèå 
ïðèíèìàåòñÿ èçìåíåíèå òîëüêî ðåàëüíîãî ÂÂÏ. Ïîýòîìó ìîæíî 
òàêæå ñêàçàòü, ÷òî ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò — ýòî äîëãîñðî÷íàÿ òåíäåí-
öèÿ óâåëè÷åíèÿ ðåàëüíîãî ÂÂÏ. Ðàñ÷åò îòíîñèòåëüíîé âåëè÷èíû 
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà òàêîâ: 

òåìï ïðèðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ = (ÂÂÏ1 – ÂÂÏ0) / ÂÂÏ0) ½ 100%, 
ãäå ÂÂÏ1 — ýòî ÂÂÏ òåêóùåãî ãîäà, à ÂÂÏ(0) — ÂÂÏ áàçîâîãî ãîäà. 

Ïðè ñîïîñòàâëåíèè óðîâíåé ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ãîñó-
äàðñòâ øèðîêî èñïîëüçóåòñÿ òàêîé ïîêàçàòåëü, êàê ÂÂÏ íà äóøó 
íàñåëåíèÿ è òåìïû åãî èçìåíåíèÿ. Ýòè ïàðàìåòðû õàðàêòåðèçóþò 
óðîâåíü æèçíè è äèíàìèêó áëàãîñîñòîÿíèÿ íàñåëåíèÿ òîé èëè èíîé 
ñòðàíû. Îäíàêî â ïîëíîì ñìûñëå ñëîâà ãîâîðèòü îá ýêîíîìè÷åñêîì 
ðîñòå â ñòðàíå ìîæíî òîëüêî òîãäà, êîãäà ïðîèñõîäèò áîëåå áûñò-
ðûé ðîñò ðåàëüíîãî ÂÂÏ ïî ñðàâíåíèþ ñ ðîñòîì íàñåëåíèÿ. Â öå-
ëîì, äëÿ îöåíêè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà èñïîëüçóþò ïîêàçàòåëè: 
ðîñò àáñîëþòíîãî îáúåìà ÂÂÏ; òåìïû ðîñòà ÂÂÏ â ðàñ÷åòå íà äóøó 
íàñåëåíèÿ; òåìïû ðîñòà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà â öåëîì è ïî 
îñíîâíûì îòðàñëÿì ïðîìûøëåííîñòè; ãîäîâîé ïðèðîñò îáúåìà 
ÂÂÏ, ðîñò ïðîäîëæèòåëüíîñòè æèçíè íàñåëåíèÿ. 

Ñî âðåìåíåì äàæå íåáîëüøèå ðàçëè÷èÿ â òåìïàõ ðîñòà ìîãóò 
ïðèâåñòè ê ãðîìàäíûì ðàçëè÷èÿì â óðîâíå ÂÂÏ ìåæäó ñòðàíàìè. 
Ýòî ïðîèñõîäèò áëàãîäàðÿ íàêàïëèâàåìîìó ðîñòó, ò.å. êóìóëÿòèâíî-
ìó ýôôåêòó. Îí îñíîâûâàåòñÿ íà ôîðìóëå ñëîæíîãî ïðîöåíòà, êî-
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ãäà ó÷èòûâàåòñÿ ïðîöåíò ðîñòà îò ðàíåå äîñòèãíóòîãî áîëåå âûñîêî-
ãî ïðîöåíòà. Òàê, îòñòàâàíèå âñåãî ëèøü íà 1% â ðîñòå ïðîèçâîäè-
òåëüíîñòè òðóäà â òå÷åíèå ñòîëåòèÿ ïðåêðàòèëî ê íà÷àëó XX â. áåñ-
ñïîðíîå ïðîìûøëåííîå ëèäåðñòâî Âåëèêîáðèòàíèè. 

Â XX â. ðÿä ñòðàí ïðîõîäèë ÷åðåç äîãîíÿþùèé ðîñò (èíäóñò-
ðèàëèçàöèÿ â ÑÑÑÐ, Êèòàé, ñòðàíû Þãî-Âîñòî÷íîé Àçèè) èëè âîñ-
ñòàíîâèòåëüíûé ðîñò (ßïîíèÿ, Ãåðìàíèÿ) íà îñíîâå àïðîáèðîâàí-
íûõ ïðîèçâîäñòâ, òåõíîëîãèé è óïðàâëåí÷åñêèõ ïðèíöèïîâ áîëåå 
ðàçâèòûõ ñòðàí. Â ìèðîâîé ïðàêòèêå âñòðå÷àåòñÿ òàêæå ÿâëåíèå 
«ýôôåêòà áûñòðîãî ñòàðòà». Ñóòü äàííîãî ýôôåêòà â òîì, ÷òî áî-
ëåå áåäíàÿ ñòðàíà ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ ìîæåò îáåñïå÷èòü 
áîëåå âûñîêèå òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è ñî âðåìåíåì äîãíàòü 
ïî óðîâíþ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ áîëåå áîãàòóþ ñòðàíó. Ýòî 
îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî ñòðàíå ñ íèçêèì óðîâíåì ýêîíîìè÷åñêîãî ðàç-
âèòèÿ ëåã÷å îáåñïå÷èòü «ñòàðòîâûé ðûâîê» è ïîääåðæàòü âûñîêèå 
òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà çà ñ÷åò áîëüøåãî âîâëå÷åíèÿ ñâîáîä-
íûõ ðåñóðñîâ â ïðîèçâîäñòâî. 

Â ìèðå íå òàê ìíîãî ñòðàí, êîòîðûå â òå÷åíèå äëèòåëüíîãî ïå-
ðèîäà (10 è áîëåå ëåò) ðîñëè áîëåå ÷åì ïî 7—8% â ãîä. Òàêèå ïå-
ðèîäû áûëè â ßïîíèè, Þæíîé Êîðåå, Êèòàå, Èðëàíäèè, Ãåðìàíèè. 
Òàê, Ãåðìàíèÿ â 1950-å ãîäû ïðè ñðåäíèõ òåìïàõ ðîñòà â 8% óäâîè-
ëà ñâîé ÂÂÏ, ßïîíèÿ ñ êîíöà 1950-õ — ïî êîíåö 1960-õ ãîäîâ óò-
ðîèëà ñâîé ÂÂÏ ïðè ñðåäíèõ òåìïàõ ðîñòà 12%, Êèòàé çà 25 ëåò 
(1978—2003 ãã.) óâåëè÷èë ñâîé ÂÂÏ â 6 ðàç ïðè ñðåäíèõ òåìïàõ ðîñ-
òà 9%1. 

Íà÷èíàÿ ðåôîðìû â Êèòàå 30 ëåò íàçàä, Äýí Ñÿîïèí íàìåòèë 
òðè ñòðàòåãè÷åñêèõ ðóáåæà èõ îñóùåñòâëåíèÿ. Ïåðâûé — çà 1980-å 
ãîäû óäâîèòü ÂÂÏ, ïîäíÿòü åãî ñ 250 äî 500 äîëë. íà äóøó íàñåëå-
íèÿ. Âòîðîé ýòàï ïðåäóñìàòðèâàë çà 1990-å ãîäû âíîâü óäâîèòü 
ýêîíîìè÷åñêèé ïîòåíöèàë. Íàêîíåö, òðåòèé ðóáåæ íàìå÷àë ê ñåðå-
äèíå ÕÕI â., ê ñòîëåòèþ ÊÍÐ, óâåëè÷èòü ÂÂÏ åùå â ÷åòûðå ðàçà — 
äî 4 òûñ. äîëë. íà ÷åëîâåêà ïðè ïîëóòîðàìèëëèàðäíîì íàñåëåíèè. 
Ïåðâûå äâà óäâîåíèÿ áûëè îñóùåñòâëåíû â íàìå÷åííûå ñðîêè. 
À íà òðåòüå ïîòðåáîâàëîñü âñåãî øåñòü ëåò. Óæå â 2006 ã. ÂÂÏ 
ÊÍÐ äîñòèã îêîëî 3 òðëí äîëë. — áîëåå ÷åì ïî äâå òûñÿ÷è äîëë. 
íà ÷åëîâåêà. ×åòâåðòîå óäâîåíèå ÂÂÏ âïîëíå ìîæåò ïðîèçîéòè 
äî 2020 ã. 

Ôàêòîðû è òèïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà 

Åñëè â ñòðàíå âñå ôàêòîðû ïðîèçâîäñòâà èñïîëüçóþòñÿ ïîëíî-
ñòüþ è ñ íàèáîëüøåé ýôôåêòèâíîñòüþ, ò.å. ýêîíîìèêà íàõîäèòñÿ íà 

                                                 
1 Àãàíáåãÿí À.Ã. Ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå Ðîññèè. Ì.: Äåëî, 2004. Ñ. 150. 
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ãðàíèöå ñâîèõ ïðîèçâîäñòâåííûõ âîçìîæíîñòåé, òî ðåàëüíûé îáúåì 
åå ïðîèçâîäñòâà äîñòèãàåò ìàêñèìàëüíîãî çíà÷åíèÿ. Ýòî õàðàêòåðè-
ñòèêà ïîòåíöèàëüíîãî ÂÂÏ. Åñëè æå ïðîèçâîäñòâåííûå ðåñóðñû 
èñïîëüçóþòñÿ íåäîñòàòî÷íî ýôôåêòèâíî è íå â ïîëíîì îáúåìå, òî 
ôàêòè÷åñêîå çíà÷åíèå ðåàëüíîãî îáúåìà ÂÂÏ áóäåò ìåíüøå ïîòåí-
öèàëüíîãî. 

Ïîòåíöèàëüíûé ðîñò — ýòî ñêîðîñòü, ñ êîòîðîé ýêîíîìèêà ìîã-
ëà áû ðàñòè (ÂÂÏ ïðè óñëîâèè ïîëíîé çàíÿòîñòè). Ôàêòè÷åñêèé 
ðîñò — ðåàëüíîå åæåãîäíîå óâåëè÷åíèå ÂÂÏ èëè äðóãèõ ìàêðîýêî-
íîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé. 

Ñóùíîñòü è çíà÷åíèå ðåàëüíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ñîñòîèò 
â ðàçðåøåíèè îñíîâíîãî ïðîòèâîðå÷èÿ ìåæäó îãðàíè÷åííîñòüþ 
ïðîèçâîäñòâåííûõ ðåñóðñîâ è áåçãðàíè÷íîñòüþ îáùåñòâåííûõ 
ïîòðåáíîñòåé. Óñòðàíèòü äàííîå ïðîòèâîðå÷èå ïðåäïîëàãàåòñÿ 
êàê çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ïðîèçâîäñòâåííûõ âîçìîæíîñòåé, òàê è çà 
ñ÷åò íàèáîëåå ýôôåêòèâíîãî èñïîëüçîâàíèÿ èìåþùèõñÿ ðåñóð-
ñîâ. Èëëþñòðàòèâíî ýòî ìîæåò áûòü ïðåäñòàâëåíî òðåìÿ ñïîñî-
áàìè (ðèñ. 6.1, 6.2, 6.3). 

 
1. Через кривую реального ВВП 

 ВВП 
 
 
 
 рост реального ВВП 
 
 
 
 

0 
 

Время 
 
 

Ðèñ. 6.1. Ïðåäñòàâëåíèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà  
÷åðåç êðèâóþ ðåàëüíîãî ÂÂÏ 

 
2. Ñìåùåíèåì êðèâîé ïðîèçâîäñòâåííûõ âîçìîæíîñòåé âïðàâî. Ýòà 

êðèâàÿ îòðàæàåò îãðàíè÷åííîñòü ðåñóðñîâ â ýêîíîìèêå â îïðåäå-
ëåííûé ïåðèîä. Ïåðåõîä èç òî÷êè, ëåæàùåé íà îäíîé êðèâîé, â 
òî÷êó, ïðèíàäëåæàùóþ äðóãîé, áîëåå âûñîêîé êðèâîé, è åñòü ýêî-
íîìè÷åñêèé ðîñò. 
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     Инвестиционные товары 
 
 
 
 

Кривая производственных возможностей 
 
 
 
  
 

                       Потребительские товары 
 

Ðèñ. 6.2. Ïðåäñòàâëåíèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ÷åðåç êðèâóþ  
ïðîèçâîäñòâåííûõ âîçìîæíîñòåé 

 

3. Ñ ïîìîùüþ ìîäåëè AD — AS. Ïîñêîëüêó ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò 
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé óâåëè÷åíèå ïîòåíöèàëüíîãî ÂÂÏ, òî ãðàôè÷å-
ñêè åãî ìîæíî ïðåäñòàâèòü êàê ñäâèã âïðàâî êðèâîé äîëãîñðî÷íîãî 
ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ è, êàê ðåçóëüòàò, ðîñò îáúåìà âûïóñêà. 

Äëÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà íåîáõîäèìî, ÷òîáû áûë çàäåéñòâîâàí 
åãî ïîòåíöèàë, ò.å. èñïîëüçîâàíû íåîáõîäèìûå ðåñóðñû. Îáåñïå÷èòü 
ïîòåíöèàëüíûé ðîñò ìîãóò êàê ïðÿìûå, òàê è êîñâåííûå ôàêòîðû. 

Ïîä ôàêòîðàìè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè ïî-
íèìàþòñÿ òå ÿâëåíèÿ è ïðîöåññû, êîòîðûå îïðåäåëÿþò âîçìîæíîñòè 
óâåëè÷åíèÿ ðåàëüíîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà, ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè 
è êà÷åñòâà ðîñòà. Ïðÿìûå ôàêòîðû íåïîñðåäñòâåííî îïðåäåëÿþò ôèçè-
÷åñêóþ ñïîñîáíîñòü ê ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó. Êîñâåííûå ôàêòîðû âëèÿ-
þò íà âîçìîæíîñòü ïðåâðàùåíèÿ ýòîé ñïîñîáíîñòè â äåéñòâèòåëüíîñòü. 

 
Уровень цен 
                          AS1           AS2 
 
 

 

 
 

 
                                                 AD 
 
 
 

                                  Y1             Y2                                       Y 
 

Ðèñ. 6.3. Ïðåäñòàâëåíèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ÷åðåç ìîäåëü  
ñîâîêóïíîãî ñïðîñà è ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ (AD — AS) 
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Ê ïðÿìûì ôàêòîðàì îòíîñÿòñÿ: óâåëè÷åíèå ÷èñëåííîñòè ðà-
áîòíèêîâ; ðîñò êà÷åñòâà îñíîâíîãî êàïèòàëà; ñîâåðøåíñòâîâàíèå 
îðãàíèçàöèè ïðîèçâîäñòâà; ðîñò ïðåäïðèíèìàòåëüñêèõ ñïîñîáíî-
ñòåé. Â êà÷åñòâå îäíîãî èç âåäóùèõ ôàêòîðîâ ðîñòà ìíîãèå ýêîíî-
ìèñòû âûäåëÿþò çíàíèÿ, îñîáåííî òåõíîëîãè÷åñêèå. Ê ïðèìåðó, ïî 
ðàñ÷åòàì ëàóðåàòà Íîáåëåâñêîé ïðåìèè ïî ýêîíîìèêå Ó. Äåíèñîíà, 
âêëàä çíàíèé â ðîñò äóøåâîãî ÂÂÏ ÑØÀ çà 1929—1957 ãã. ñîñòàâèë 
40%. Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ ýòà öèôðà ñóùåñòâåííî âûøå. 

Êîñâåííûå ôàêòîðû ñâÿçàíû ñ îðãàíèçàöèîííûìè óñëîâèÿìè 
ïðîèçâîäñòâà è îïðåäåëÿþòñÿ îñîáåííîñòÿìè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëè-
òèêè ãîñóäàðñòâà: ñíèæåíèåì ñòåïåíè ìîíîïîëèçàöèè ïðîèçâîäñò-
âà; óìåíüøåíèåì öåí íà ïðîèçâîäñòâåííîå ñûðüå; ðàñøèðåíèåì 
âîçìîæíîñòè ïîëó÷åíèÿ êðåäèòîâ; àêòèâíîé âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé 
ïîëèòèêîé; ñòåïåíüþ îòêðûòîñòè ýêîíîìèêè ìèðîâîìó õîçÿéñòâó. 
Òàê, åñëè óâåëè÷èâàåòñÿ ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè ðûíêîâ, ðàñòóò 
íàëîãè, èíôëÿöèÿ, òî ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò áóäåò ñäåðæèâàòüñÿ. Íà-
ïðèìåð, ðåçêîå óäîðîæàíèå ïðîèçâîäñòâåííûõ ðåñóðñîâ ïîñëå ëè-
áåðàëèçàöèè öåí â íàøåé ñòðàíå â íà÷àëå 1990-õ ãîäîâ ÿâèëîñü îä-
íîé èç ïðè÷èí, çàñòàâëÿþùèõ ïðîìûøëåííûå ïðåäïðèÿòèÿ ñíèçèòü 
ðåàëüíûå îáúåìû ïðîèçâîäñòâà è çàíÿòîñòü. 

Ìèðîâàÿ èñòîðèÿ óêàçûâàåò íà ñëåäóþùèå ôàêòîðû ýêîíîìè÷å-
ñêîãî ðîñòà: êîëè÷åñòâåííûé ðîñò íàñåëåíèÿ; èçìåíåíèå õîçÿéñò-
âåííîãî óêëàäà (ïðîìûøëåííàÿ, èíôîðìàöèîííàÿ ðåâîëþöèÿ); èç-
ìåíåíèå ñòðóêòóðû çàíÿòîñòè (âîâëå÷åíèå æåíùèí â àêòèâíóþ òðó-
äîâóþ äåÿòåëüíîñòü, ðîñò ïåíñèîííîãî âîçðàñòà, âûâîä òðóäîåìêèõ 
ïðîèçâîäñòâ â ñòðàíû òðåòüåãî ìèðà è ò.ï.); òåõíîëîãè÷åñêèå íîâ-
øåñòâà (àâòîìîáèëè â íà÷àëå XX â., áûòîâàÿ ýëåêòðîíèêà â 1960—
1970-å ãîäû, èíôîðìàöèîííûå òåõíîëîãèè 1990-õ ãîäîâ); èçìåíåíèå 
ñïîñîáîâ ìîòèâàöèè íàñåëåíèÿ. Êëþ÷åâûìè æå ôàêòîðàìè ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ðîñòà, ïî ìíåíèþ ïðîôåññîðà Ñ.Â. Àíóðååâà, ÿâëÿþòñÿ 
ñâåðõìîòèâèðîâàííûå êîìàíäû, à òàêæå ñâîáîäíûå êàïèòàëû äëÿ 
àâàíñèðîâàíèÿ íîâûõ ðàçðàáîòîê è èõ âíåäðåíèÿ â ïðîèçâîäñòâî. 
Ïðè÷åì ïîòåðÿ ìîòèâàöèè ìîæåò, êàê ïîêàçûâàåò ïðàêòèêà, âåñòè ê 
ýêîíîìè÷åñêîé ñòàãíàöèè1. 

Ðàññìàòðèâàÿ ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò ñ òî÷êè çðåíèÿ èíòåðåñîâ 
âñåãî îáùåñòâà, âûäåëÿþò äâå åãî îñíîâíûå öåëè: ïîâûøåíèå ìàòå-
ðèàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ íàñåëåíèÿ è ïîääåðæàíèå íàöèîíàëüíîé 
áåçîïàñíîñòè. 

Â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå òåîðåòè÷åñêè ïðèíÿòî âûäåëÿòü 
äâà îñíîâíûõ òèïà ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà: ýêñòåíñèâíûé è èíòåí-
ñèâíûé. 

                                                 
1 Àíóðååâ Ñ.Â. Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà: äèñïðîïîðöèè è êðèçèñû. Ì.: Êíî-
ðóñ, 2009. Ñ. 49. 
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Ýêñòåíñèâíûé ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò ïðîèñõîäèò çà ñ÷åò óâåëè÷å-
íèÿ ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà: çåìëè, òðóäà, êàïèòàëà, ïðåäïðèíèìà-
òåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè. Òàê, ðîñò ýêîíîìèêè Êèòàÿ ÿâëÿåòñÿ ïðå-
èìóùåñòâåííî ýêñòåíñèâíûì áëàãîäàðÿ âîâëå÷åíèþ â ïðîèçâîäñòâî 
âñå áîëüøåãî îáúåìà èíâåñòèöèîííûõ, òðóäîâûõ, ñûðüåâûõ è ýíåð-
ãåòè÷åñêèõ ðåñóðñîâ. Êðîìå òîãî, ìîäåëü êèòàéñêîãî ðàçâèòèÿ îñ-
íîâàíà íà ÷ðåçìåðíîì âìåøàòåëüñòâå ãîñóäàðñòâà â ýêîíîìèêó: â 
íåôòåäîáû÷å, ýëåêòðîýíåðãåòèêå, ãðàæäàíñêîé àâèàöèè äîëÿ ãîñ-
ñîáñòâåííîñòè ïðåâûøàåò 90%, â íåôòåõèìèè, àâòîìîáèëåñòðîåíèè, 
óãîëüíîé ïðîìûøëåííîñòè áëèçêà ê 70%1. 

Èíòåíñèâíûé ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò õàðàêòåðèçóåòñÿ óâåëè÷åíèåì 
îáúåìà ïðîèçâîäèìûõ áëàã çà ñ÷åò ðîñòà ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà 
íà áàçå ïðèìåíåíèÿ áîëåå ýôôåêòèâíûõ ñðåäñòâ òðóäà, áîëåå ñî-
âåðøåííûõ òåõíîëîãèé è ôîðì îðãàíèçàöèè ïðîèçâîäñòâà. Õàðàê-
òåðíûå ÷åðòû èíòåíñèâíîãî ðîñòà: ðîñò ýôôåêòèâíîñòè èñïîëüçî-
âàíèÿ ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà; ïîâûøåíèå êâàëèôèêàöèè êàäðîâ; 
ñîâåðøåíñòâîâàíèå òåõíîëîãèè; ïîâûøåíèå êà÷åñòâà ïðîäóêöèè; 
ðàöèîíàëüíîå èñïîëüçîâàíèå ðåñóðñîâ. Ïî ìíåíèþ àêàäåìèêà 
Ñ.Þ. Ãëàçüåâà, â îñíîâå èíòåíñèâíîãî ðîñòà ëåæèò ïåðåõîä ê áîëåå 
âûñîêèì òåõíîëîãè÷åñêèì óêëàäàì. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ â ïðîìûø-
ëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ ïðîèñõîäèò ïåðåõîä ê øåñòîìó òåõíîëîãè-
÷åñêîìó óêëàäó. Îòëè÷èòåëüíûìè ÷åðòàìè ýòîãî óêëàäà ÿâëÿåòñÿ 
øèðîêîå èñïîëüçîâàíèå áèî- è íàíîòåõíîëîãèé, ñèñòåì èñêóññò-
âåííîãî èíòåëëåêòà, ãëîáàëüíûõ èíôîðìàöèîííûõ ñèñòåì. Ïîÿâëÿ-
åòñÿ âîçìîæíîñòü èçìåíÿòü ìîëåêóëÿðíóþ ñòðóêòóðó âåùåñòâà, ïðè-
äàâàòü åìó ïðèíöèïèàëüíî íîâûå ñâîéñòâà, ïðîíèêàòü â êëåòî÷íóþ 
ñòðóêòóðó æèâûõ îðãàíèçìîâ. 

Ñîâðåìåííîå ïðîèçâîäñòâî ñî÷åòàåò â ñåáå ôàêòîðû ýêñòåíñèâ-
íîãî è èíòåíñèâíîãî ïîðÿäêà. Â çàâèñèìîñòè îò òîãî, êàêîé ñïîñîá 
óâåëè÷åíèÿ ïðîèçâîäñòâà òîâàðîâ è óñëóã ïðåîáëàäàåò, ãîâîðÿò î 
ïðåèìóùåñòâåííî ýêñòåíñèâíîì èëè ïðåèìóùåñòâåííî èíòåíñèâ-
íîì òèïå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Åñëè äîëÿ ðåàëüíîãî ÂÂÏ, îáó-
ñëîâëåííîãî èíòåíñèâíûìè ôàêòîðàìè ðîñòà, ïðåâûøàåò 50%, òî 
ìîæíî ãîâîðèòü î ïðåèìóùåñòâåííî èíòåíñèâíîì ýêîíîìè÷åñêîì 
ðîñòå. Åñëè æå óäåëüíûé âåñ ïðèðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ çà ñ÷åò òàêî-
ãî ðîäà ôàêòîðîâ ìåíåå 50% îò îáùåãî ïðèðîñòà ÂÂÏ, òî íàëèöî 
ïðåèìóùåñòâåííî ýêñòåíñèâíûé òèï. 

Ñ ïåðåõîäîì íà èíòåíñèâíûé òèï ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà òåìïû 
ðîñòà ìîãóò äàæå íåñêîëüêî ñíèçèòüñÿ. Íî ýòî íå îçíà÷àåò, ÷òî 
ýêîíîìèêà íà÷àëà ðàçâèâàòüñÿ ìåíåå ýôôåêòèâíî. Ñ ïðîâåäåíèåì 
ïðîãðåññèâíûõ ñòðóêòóðíûõ èçìåíåíèé òåìïû ðîñòà ìîãóò çàìåä-
ëÿòüñÿ. Èíòåíñèâíûå ôàêòîðû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ïðèâîäÿòñÿ â 

                                                 
1 Êèì À. Íàæàòü íà òîðìîçà // Ôèíàíñ. 2005. ¹ 31. 
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äåéñòâèå â ðåçóëüòàòå âíåäðåíèÿ â ïðîèçâîäñòâî äîñòèæåíèé íàó÷-
íî-òåõíè÷åñêîãî ïðîãðåññà. 

Â çàâèñèìîñòè îò ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà, èãðàþùèõ ãëàâíóþ 
ðîëü â îáåñïå÷åíèè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, âûäåëÿþò òàêæå äîèí-
äóñòðèàëüíûé, èíäóñòðèàëüíûé è ïîñòèíäóñòðèàëüíûé òèïû ðîñ-
òà. Ïðè äîèíäóñòðèàëüíîì òèïå ðîñòà ãëàâíóþ ðîëü èãðàë òðóä, âñå 
ïðîèçâîäñòâî áûëî îñíîâàíî íà ðó÷íîì òðóäå. Â ýïîõó èíäóñòðè-
àëüíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà íà ïåðâîå ìåñòî âûõîäèò êàïèòàë. 
Õàðàêòåðíûìè ÷åðòàìè ýòîãî òèïà ðîñòà ÿâëÿþòñÿ îðèåíòàöèÿ íà 
óâåëè÷åíèå âåùíîãî áîãàòñòâà è ýêîíîìè÷åñêîå ïðèíóæäåíèå ê 
òðóäó. 

Èíäóñòðèàëüíàÿ ýïîõà îáåñïå÷èëà áûñòðîå ðàçâèòèå íàóêè è 
òåõíèêè, çíà÷èòåëüíîå ïîâûøåíèå óðîâíÿ æèçíè ëþäåé. Îäíàêî 
èíäóñòðèàëüíûé òèï ðîñòà çàêëþ÷àë â ñåáå è íåìàëûå ïðîòèâîðå-
÷èÿ: ìåæäó îðóäèÿìè òðóäà è ðàáî÷åé ñèëîé (ïñèõîôèçèîëîãè÷å-
ñêèå âîçìîæíîñòè ÷åëîâåêà âñå áîëüøå îòñòàâàëè îò áåçãðàíè÷íûõ 
âîçìîæíîñòåé ìàøèí è ìåõàíèçìîâ); ìåæäó ïðîèçâîäñòâîì è ïðè-
ðîäíîé ñðåäîé (ñ ðàçâèòèåì ïðîèçâîäñòâà âîçðàñòàëà íàãðóçêà íà 
îêðóæàþùóþ ñðåäó, ðîñëî åå çàãðÿçíåíèå); ìåæäó ïðîèçâîäñòâîì è 
ïîòðåáëåíèåì (ïðîèçâîäñòâî ìàññîâîå, à ïîòðåáíîñòè ñòàíîâÿòñÿ 
âñå áîëåå ðàçíîîáðàçíûìè, èíäèâèäóàëüíûìè). 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ âñå áîëüøå ñòðàí ìèðà ïåðåõîäÿò ê ïîñòèí-
äóñòðèàëüíîìó òèïó ðîñòà, â êîòîðîì ãëàâíàÿ ðîëü ïðèíàäëåæèò 
çíàíèÿì, èíôîðìàöèè, ÷åëîâå÷åñêîìó êàïèòàëó. Äëÿ ïîñòèíäóñòðè-
àëüíîãî ðîñòà õàðàêòåðíû òàêèå îòëè÷èòåëüíûå ÷åðòû, êàê: ðåçêîå 
âîçðàñòàíèå ðîëè èíôîðìàöèè â ðàçâèòèè ïðîèçâîäñòâà, â æèçíè 
îáùåñòâà; óñèëåíèå ñîöèàëüíîé îðèåíòàöèè ïðîèçâîäñòâà, ðîñò 
ðàñõîäîâ ãîñóäàðñòâà è ÷àñòíîãî áèçíåñà íà îáðàçîâàíèå, çäðàâî-
îõðàíåíèå, íàó÷íûå èññëåäîâàíèÿ; óñèëåíèå èíòåãðàöèîííûõ ïðî-
öåññîâ; óâåëè÷åíèå äîëè ñôåðû óñëóã â ÂÂÏ; óñèëåíèå ðîëè â ýêî-
íîìèêå ìàëîãî áèçíåñà. 

Ìèðîâàÿ ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî äëÿ äîñòèæåíèÿ âûñîêèõ 
òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà íåîáõîäèìî: 

 èìåòü âûñîêóþ íîðìó èíâåñòèöèé — 25—30% ÂÂÏ è áîëåå 
(òàêóþ íîðìó èíâåñòèöèé èìåëè ñòðàíû, ýêîíîìèêà êîòîðûõ 
ðîñëà ïî 7—8% â ãîä); 

 îáåñïå÷èòü ñðàâíèòåëüíî íåâûñîêóþ äîëþ ãîñóäàðñòâà â ýêî-
íîìèêå. Òàê, â ñòðàíàõ ñ ãîñðàñõîäàìè ìåíåå 35% ÂÂÏ ñðåä-
íèé òåìï ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ñîñòàâèë 4,3% â ãîä, à â ñòðà-
íàõ ñ ãîñðàñõîäàìè ñâûøå 48% ÂÂÏ — â ñðåäíåì 1,7% â ãîä1; 

                                                 
1 Àãàíáåãÿí À.Ã. Ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå Ðîññèè. Ì.: Äåëî, 2004. 
Ñ. 155.  
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 èìåòü åìêèé âíóòðåííèé ðûíîê è âûñîêèé âíóòðåííèé ñïðîñ 
(îí, â ñâîþ î÷åðåäü, îïðåäåëÿåòñÿ äîõîäàìè íàñåëåíèÿ)1; 

 âñåìåðíî ïîîùðÿòü ðàçâèòèå ìàëîãî áèçíåñà. Èìåííî îí ÿâ-
ëÿåòñÿ ãëàâíûì ðåçåðâóàðîì òðóäîóñòðîéñòâà ëþäåé, ïîëó÷å-
íèÿ èìè äîõîäà, ôîðìèðóÿ âíóòðåííèé ñïðîñ. Îãðîìíûå 
ñðåäñòâà, êîòîðûå ìàëûé áèçíåñ òðàòèò íà äîõîäû ñâîèõ âëà-
äåëüöåâ è íàåìíûõ ðàáîòíèêîâ, ñîñòàâëÿþò â Åâðîïå áîëåå 
ïîëîâèíû âñåãî ïëàòåæåñïîñîáíîãî ñïðîñà íàñåëåíèÿ, âî 
ìíîãîì ôîðìèðóþò âåñü âíóòðåííèé ðûíîê. Î ìåñòå ìàëîãî 
áèçíåñà â ðàçâèòèè ýêîíîìèêè ñâèäåòåëüñòâóþò ñëåäóþùèå 
äàííûå (òàáë. 6.1). 

 
Òàáëèöà 6.1 

Ìåñòî ìàëîãî áèçíåñà â ðàçâèòèè ýêîíîìèêè2 

Ïîêàçàòåëü Ðîññèÿ ÑØÀ Ñòðàíû ÅÝÑ ßïîíèÿ 

Äîëÿ â ÂÂÏ (%) 11 40 70 61 

Äîëÿ â ÷èñëåííî-
ñòè çàíÿòûõ (%) 12 54 72 78 

 
Áîëüøîå âíèìàíèå ðàçâèòèþ ìàëîãî áèçíåñà óäåëÿåòñÿ â ïðî-

ìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ. Â ÅÝÑ ïðèíÿò îáÿçàòåëüíûé äëÿ âñåõ 
ñòðàí-÷ëåíîâ Ðåãëàìåíò ïðÿìîãî äåéñòâèÿ, óñòàíàâëèâàþùèé ðàìêè 
ñîäåéñòâèÿ ìàëûì è ñðåäíèì ïðåäïðèÿòèÿì. Ïî ýòîìó äîêóìåíòó ê 
÷èñëó ñðåäíèõ ïðåäïðèÿòèé îòíåñåíû ñòðóêòóðû ñ ÷èñëîì çàíÿòûõ äî 
250 ÷åëîâåê è ãîäîâûì îáîðîòîì äî 40 ìëí åâðî, ìàëûõ — äî 50 ÷å-
ëîâåê è 7 ìëí åâðî ñîîòâåòñòâåííî. Ôèðìû, íà êîòîðûõ òðóäÿòñÿ 
ìåíåå 10 ÷åëîâåê, âûäåëåíû â îñîáóþ ãðóïïó ìèêðîïðåäïðèÿòèé, 
äëÿ êîòîðûõ äîëæíû óñòàíàâëèâàòüñÿ îñîáî ëüãîòíûå óñëîâèÿ ïðåä-
ïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè3. 

                                                 
1 Ñòåðæíåì àíòèêðèçèñíîé ïðîãðàììû Êèòàÿ, íàïðàâëåííîé íà ïðåîäîëåíèå 
ïîñëåäñòâèé ìèðîâîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà 2008 ã., ÿâëÿåòñÿ 
êîìïëåêñ ìåð ïî ñòèìóëèðîâàíèþ âíóòðåííåãî ñïðîñà. Îí âêëþ÷àåò ïîâûøåíèå 
çàðàáîòíîé ïëàòû çàíÿòûõ â ãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå, ñóáñèäèðîâàíèå ãîñóäàð-
ñòâîì êðåäèòíûõ ñòàâîê äëÿ ìàëîîáåñïå÷åííûõ ãðàæäàí, ñóáñèäèðîâàíèå ïîêóï-
êè áûòîâîé òåõíèêè äåðåâåíñêèìè æèòåëÿìè â ðàçìåðå 10—15% ñòîèìîñòè òîâà-
ðà, ðàçäà÷ó ìàëîîáåñïå÷åííûì ãîðîæàíàì òàëîíîâ íà ïðèîáðåòåíèå áûòîâîé 
òåõíèêè. Ïàêåò äàííûõ ìåð «òÿíåò» ïðèìåðíî íà 8% ÂÂÏ. Êàê ðåçóëüòàò, âíóò-
ðåííåå ïîòðåáëåíèå â 2009 ã. óâåëè÷èëîñü íà 14,7%, â òîì ÷èñëå ïîòðåáëåíèå 
áûòîâîé òåõíèêè — íà 18%. Ñì.: Âåäîìîñòè. 2009. 14 ìàÿ. Ñ. 2. 
2 Àãàíáåãÿí À.Ã. Óêàç. ñî÷. Ñ. 175. 
3 Ãóðâè÷ Â. Çàðóáåæíûå íàõîäêè // Ìîñêîâñêèé êîìñîìîëåö. 2009. 22 èþíÿ. 
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6.2. Ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå  
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà 

Ïðàêòèêà ðàçâèòûõ ãîñóäàðñòâ â îáëàñòè ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ðîñòà îñíîâàíà íà ðåêîìåíäàöèÿõ ðàçëè÷íûõ íàó÷íûõ 
øêîë. Â öåëîì ìîæíî âûäåëèòü ñëåäóþùèå ïîäõîäû ê ðåãóëèðîâà-
íèþ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. 

1. Ãîñóäàðñòâî äîëæíî áðàòü íà ñåáÿ ðåøåíèå òîëüêî òåõ ïðî-
áëåì, êîòîðûå íåäîñòóïíû ðûíî÷íîé ñèñòåìå, âñåìåðíî ïîîùðÿòü 
è çàùèùàòü ðûíî÷íóþ êîíêóðåíöèþ. 

2. Ïðîâåäåíèå ïîëèòèêè êðàòêîñðî÷íîé ñòàáèëèçàöèè ÷åðåç 
ñèñòåìó óïðàâëåíèÿ ýôôåêòèâíûì ñïðîñîì. 

3. Ïðèîðèòåòíîå ñòèìóëèðîâàíèå èíâåñòèöèé â ìàøèíû è ïå-
ðåäîâûå òåõíîëîãèè. ×åì âûøå äîëÿ èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó, òåì 
âûøå òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Ïðè ýòîì óâåëè÷åíèå êàïèòà-
ëîâëîæåíèé ìîæåò ïðîèñõîäèòü êàê çà ñ÷åò âíóòðåííèõ èíâåñòè-
öèé, òàê è âíåøíèõ, ò.å. èíîñòðàííûõ. Âîçìîæíû òðè ãëàâíûõ íà-
ïðàâëåíèÿ âîçäåéñòâèÿ ãîñóäàðñòâà íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò: ñòè-
ìóëèðîâàíèå ÍÒÏ; óâåëè÷åíèå ðàñõîäîâ íà îáðàçîâàíèå è ïîäãî-
òîâêó êâàëèôèöèðîâàííûõ êàäðîâ; ðåôîðìèðîâàíèå íàëîãîâîé 
ñèñòåìû. 

4. Ñòðóêòóðíîå ðåãóëèðîâàíèå. Ðåøàÿ äàííóþ ïðîáëåìó, ãîñó-
äàðñòâî ïðè ïîìîùè íàëîãîâî-áþäæåòíîé è êðåäèòíîé ïîëèòèêè 
ñòðåìèòñÿ ñíèçèòü ðèñê îñóùåñòâëåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, 
ñòèìóëèðóåò ïðåäïðèíèìàòåëåé ê îñâîåíèþ íîâûõ ñôåð ýêîíîìè-
êè, ãäå ïåðñïåêòèâû ïîëó÷åíèÿ ïðèáûëè ïåðâîíà÷àëüíî òóìàííû, 
ïîääåðæèâàåò ýêñïîðòíûå îòðàñëè. Âàæíûì íàïðàâëåíèåì ñòðóê-
òóðíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ ðåãèîíàëüíàÿ ïîëèòèêà, óìåíü-
øåíèå äèôôåðåíöèàöèè óðîâíåé ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ðåãèî-
íîâ ñòðàíû. 

5. Ïîëèòèêà óñêîðåííîé àìîðòèçàöèè. Îíà ïðîâîäèòñÿ ïîñðåä-
ñòâîì óâåëè÷åíèÿ íîðìû àìîðòèçàöèè îñíîâíîãî êàïèòàëà, ÷òî äàåò 
âîçìîæíîñòü ïðåäïðèíèìàòåëÿì áûñòðåå îáíîâëÿòü ñðåäñòâà òðóäà. 
Ïðè ýòîì íàèáîëüøèå íîðìû àìîðòèçàöèè õàðàêòåðíû äëÿ ñàìûõ 
ïåðåäîâûõ îòðàñëåé. Â ðåçóëüòàòå óâåëè÷èâàþòñÿ òåìïû îáíîâëåíèÿ 
îñíîâíîãî êàïèòàëà, ðàñòåò åìêîñòü ðûíêà. 

6. Ãèáêàÿ íàëîãîâàÿ ïîëèòèêà. Ãëàâíîå íàïðàâëåíèå — ñíè-
æåíèå íàëîãîâîé íàãðóçêè, óïðîùåíèå íàëîãîâîãî àäìèíèñòðè-
ðîâàíèÿ. Ñíèæåíèå íàëîãîâîé íàãðóçêè äîëæíî áûòü äèôôåðåí-
öèðîâàííûì è ïðîïîðöèîíàëüíûì ïðåäåëüíîé ýôôåêòèâíîñòè 
êàïèòàëà. 

Àíàëèç èçìåíåíèé â ìèðîâîé ýêîíîìèêå óáåæäàåò, ÷òî ïðîãðåññ 
â ïåðåäîâûõ ñòðàíàõ îïðåäåëÿåòñÿ íå ñòîëüêî òåìïàìè ðîñòà ïðîèç-
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âîäñòâà, ñêîëüêî àêòèâíîñòüþ ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà, óðîâíåì è 
êà÷åñòâîì æèçíè ëþäåé, çàùèùåííîñòüþ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè, 
ýìàíñèïàöèåé ëè÷íîñòè â õîçÿéñòâåííîé æèçíè. Òåìïû ðîñòà íè-
êîãäà íå äîëæíû ïðåòåíäîâàòü íà òî, ÷òîáû ñòàòü åäèíñòâåííûì 
êðèòåðèåì ýôôåêòèâíîãî ðîñòà. 

Â íà÷àëå XXI â. ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà îêàçàëàñü ïåðåä äîëãî-
âðåìåííûì ñèñòåìíûì âûçîâîì, îáóñëîâëåííûì ñî÷åòàíèåì òðåõ 
ôóíäàìåíòàëüíûõ ôàêòîðîâ. 

Ïåðâûé ôàêòîð — óñèëåíèå ãëîáàëüíîé êîíêóðåíöèè, îõâàòûâàþ-
ùåé ðûíêè íå òîëüêî òîâàðîâ, íî è êàïèòàëîâ, òåõíîëîãèé, ðàáî÷åé 
ñèëû. Ïðîèñõîäèò ñòðóêòóðíàÿ ïåðåñòðîéêà ìèðîâîãî õîçÿéñòâà, 
ñâÿçàííàÿ ñ èçìåíåíèåì áàëàíñà ñèë ìåæäó åãî ýêîíîìè÷åñêèìè 
öåíòðàìè, âîçðàñòàíèåì ðîëè ðåãèîíàëüíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñîþçîâ, 
ðàñïðîñòðàíåíèåì íîâûõ òåõíîëîãèé (èíôîðìàöèîííûõ, íàíî- è 
áèîòåõíîëîãèé). 

Îñíîâíûìè õàðàêòåðèñòèêàìè ðàçâèòèÿ ìèðîâîé ýêîíîìèêè, 
îêàçûâàþùèìè ñåðüåçíîå âëèÿíèå íà ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèå 
ïðîöåññû â Ðîññèè, â áëèæàéøèå 10—15 ëåò áóäóò: 

 ïðåâðàùåíèå Êèòàÿ è Èíäèè â îñíîâíûå ëîêîìîòèâû ìèðîâî-
ãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, ïîÿâëåíèå íîâûõ ìèðîâûõ öåíòðîâ 
ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ â Àçèè è Ëàòèíñêîé Àìåðèêå; 

 ïðåîäîëåíèå ýíåðãåòè÷åñêèõ áàðüåðîâ ðîñòà çà ñ÷åò ïîâûøå-
íèÿ ýíåðãîýôôåêòèâíîñòè è ðàñøèðåíèÿ èñïîëüçîâàíèÿ àëü-
òåðíàòèâíûõ âèäîâ ýíåðãèè ïðè ñîõðàíåíèè òåíäåíöèè ê óäî-
ðîæàíèþ ýíåðãîíîñèòåëåé; 

 óñèëåíèå îãðàíè÷åíèé ðîñòà, ñâÿçàííûõ ñ ýêîëîãè÷åñêèìè 
ôàêòîðàìè, äåôèöèòîì ïðåñíîé âîäû è èçìåíåíèåì êëèìàòà, 
÷òî ñîçäàåò äîïîëíèòåëüíûå âîçìîæíîñòè äëÿ Ðîññèè ñ åå îã-
ðîìíûìè çàïàñàìè ïðåñíîé âîäû è ýêîëîãè÷åñêè áëàãîïîëó÷-
íûõ òåððèòîðèé; 

 ñîõðàíåíèå è âåðîÿòíîå óñèëåíèå äèñáàëàíñîâ â îáëàñòè 
ìèðîâîé òîðãîâëè, äâèæåíèè êàïèòàëîâ, ÷òî áóäåò ñïîñîá-
ñòâîâàòü èçìåíåíèþ êóðñîâ ìèðîâûõ âàëþò è ïåðåñòðîéêå 
èíñòèòóòîâ ìèðîâîé ýêîíîìèêè (ìèðîâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî 
ïîðÿäêà); 

 ñòàðåíèå íàñåëåíèÿ â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ íà ôîíå áûñòðîãî ðîñ-
òà íàñåëåíèÿ â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ áóäåò èíòåíñèôèöèðî-
âàòü ìèðîâûå ìèãðàöèîííûå ïðîöåññû è óâåëè÷èâàòü íàãðóçêó 
íà ñîöèàëüíûå ñèñòåìû ðàçâèòûõ ñòðàí. 

Äëÿ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè ñòðóêòóðíàÿ ïåðåñòðîéêà ìèðîâîãî 
õîçÿéñòâà, ñ îäíîé ñòîðîíû, ñîçäàåò íîâûå âîçìîæíîñòè â óêðåïëå-
íèè è ðàñøèðåíèè ïîçèöèé íà ìèðîâûõ ðûíêàõ, à ñ äðóãîé — óñè-
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ëèâàåò òðåáîâàíèÿ ê åå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè, ñïîñîáíîñòè ê èí-
íîâàöèîííîìó îáíîâëåíèþ è ïðèâëå÷åíèþ èíâåñòèöèé. 

Îäíàêî êà÷åñòâåííûå õàðàêòåðèñòèêè ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè 
ïîêà íå ïîçâîëÿþò åé èñïîëüçîâàòü ïðåèìóùåñòâà ãëîáàëüíîé êîí-
êóðåíöèè. Îíà îñòàåòñÿ ñëàáî äèâåðñèôèöèðîâàííîé è â ñèëó ýòîãî 
óÿçâèìîé ê êîëåáàíèÿì êîíúþíêòóðû ìèðîâûõ ðûíêîâ óãëåâîäîðî-
äîâ è ñûðüÿ, ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ, õàðàêòåðèçóåòñÿ íèçêèì 
óðîâíåì èííîâàöèé è ýôôåêòèâíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ ðåñóðñîâ. 

Âòîðîé ôàêòîð — âîçðàñòàíèå ðîëè ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà â ñî-
öèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîì ðàçâèòèè. Óðîâåíü êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè 
ñîâðåìåííîé ýêîíîìèêè âñå â áîëüøåé ñòåïåíè îïðåäåëÿåòñÿ êà÷å-
ñòâîì ïðîôåññèîíàëüíûõ êàäðîâ. Äëÿ åãî ïîâûøåíèÿ íåîáõîäèìî 
ïðåîäîëåíèå ñëîæèâøèõñÿ â Ðîññèè íåãàòèâíûõ òåíäåíöèé â ðàçâè-
òèè ÷åëîâå÷åñêîãî ïîòåíöèàëà, õàðàêòåðèçóþùèõñÿ: 

 ñîêðàùåíèåì ÷èñëåííîñòè ðîññèéñêîãî íàñåëåíèÿ è çàíÿòûõ â 
ýêîíîìèêå íà ôîíå ðàñòóùåãî äåìîãðàôè÷åñêîãî äèñáàëàíñà ñ 
àçèàòñêèìè ñîñåäÿìè Ðîññèè; 

 ðàñòóùåé êîíêóðåíöèåé çà êâàëèôèöèðîâàííûå, îáðàçîâàííûå 
êàäðû ñ åâðîïåéñêèìè è àçèàòñêèìè ðûíêàìè; 

 íèçêèì êà÷åñòâîì è äîñòóïíîñòüþ ñîöèàëüíûõ óñëóã â ñôåðàõ 
çäðàâîîõðàíåíèÿ è îáðàçîâàíèÿ. 

Ðîññèÿ óæå íå ìîæåò, êàê ðàíüøå, ïîääåðæèâàòü êîíêóðåíòíûå 
ïîçèöèè â ìèðîâîé ýêîíîìèêå çà ñ÷åò äåøåâèçíû ðàáî÷åé ñèëû è 
ýêîíîìèè íà ðàçâèòèè îáðàçîâàíèÿ è çäðàâîîõðàíåíèÿ. Òðåáîâàíèÿ 
óñòîé÷èâîãî ðàçâèòèÿ, êîòîðûå äèêòóåò ñîâðåìåííàÿ èííîâàöèîí-
íàÿ ýêîíîìèêà, âêëþ÷àþò: 

 îïîðó íà ðîñò ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà, êîòîðûé ïîçâîëèë 
áû ïðèáëèçèòü äîõîäû ðîññèéñêèõ ãðàæäàí ê óðîâíþ ðàçâèòûõ 
ñòðàí; 

 ìîäåðíèçàöèþ è óñêîðåííîå ðàçâèòèå îòðàñëåé, îïðåäåëÿþ-
ùèõ êà÷åñòâî ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà (îáðàçîâàíèå, çäðàâî-
îõðàíåíèå, æèëèùíûé ñåêòîð); 

 ïðåâðàùåíèå ñðåäíåãî êëàññà ðîññèéñêîãî îáùåñòâà â åãî äî-
ìèíèðóþùóþ ñèëó, ñîêðàùåíèå ñîöèàëüíîãî íåðàâåíñòâà. 

Òðåòèé ôàêòîð — èñ÷åðïàíèå èñòî÷íèêîâ ýêñïîðòíî-ñûðüåâîãî 
òèïà ðàçâèòèÿ, áàçèðóþùèõñÿ íà èíòåíñèâíîì íàðàùèâàíèè òîï-
ëèâíîãî è ñûðüåâîãî ýêñïîðòà è âûïóñêà òîâàðîâ äëÿ âíóòðåííåãî 
ïîòðåáëåíèÿ çà ñ÷åò äîçàãðóçêè ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé â óñ-
ëîâèÿõ çàíèæåííîãî îáìåííîãî êóðñà ðóáëÿ. Â ïåðâîì äåñÿòèëåòèè 
XXI â. â íàøåé ñòðàíå îáîçíà÷èëèñü îãðàíè÷åíèÿ ðîñòà, îáóñëîâ-
ëåííûå íåäîñòàòî÷íûì ðàçâèòèåì ïðîèçâîäñòâåííîé (òðàíñïîðòíîé 
è ýíåðãåòè÷åñêîé) èíôðàñòðóêòóðû è äåôèöèòîì êâàëèôèöèðîâàí-
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íûõ èíæåíåðíûõ è ðàáî÷èõ êàäðîâ íà ðûíêå òðóäà. Ñîõðàíåíèå 
ýòèõ îãðàíè÷åíèé â áëèæàéøåé ïåðñïåêòèâå ìîæåò ïðèâåñòè ê ðåç-
êîìó çàìåäëåíèþ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è íàðàñòàþùåìó îòñòàâà-
íèþ îò âåäóùèõ ñòðàí. 

Ñòðàòåãè÷åñêîé öåëüþ ÿâëÿåòñÿ ïðåâðàùåíèå Ðîññèè â îäíîãî 
èç ãëîáàëüíûõ ëèäåðîâ ìèðîâîé ýêîíîìèêè, âûõîä åå íà óðîâåíü 
ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ âûñîêîèíäóñòðèàëüíûõ ñòðàí. 
Äîñòèæåíèå ýòîé öåëè ïðåäïîëàãàåò: 

 âûõîä Ðîññèè íà ñòàíäàðòû áëàãîñîñòîÿíèÿ, ñîîòâåòñòâóþùèå 
ðàçâèòûì ñòðàíàì ìèðà; 

 îáåñïå÷åíèå íàó÷íîãî è òåõíîëîãè÷åñêîãî ëèäåðñòâà Ðîññèè 
ïî íàïðàâëåíèÿì, îáåñïå÷èâàþùèì åå êîíêóðåíòíûå ïðåèìó-
ùåñòâà è íàöèîíàëüíóþ áåçîïàñíîñòü; 

 îáåñïå÷åíèå ñïåöèàëèçàöèè Ðîññèè â ìèðîâîé ýêîíîìèêå íà 
îñíîâå ïåðåäîâûõ íàó÷íî-èññëåäîâàòåëüñêèõ ðàçðàáîòîê è âû-
ñîêèõ òåõíîëîãèé; 

 óêðåïëåíèå ïîçèöèé Ðîññèè â ôîðìèðîâàíèè ãëîáàëüíîé 
ýíåðãåòè÷åñêîé èíôðàñòðóêòóðû; 

 ðåàëèçàöèÿ ãëîáàëüíûõ êîíêóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ â ñôåðå 
òðàíñïîðòà è òðàíçèòíûõ ïîòîêîâ; 

 ïðåâðàùåíèå Ðîññèè â îäèí èç âåäóùèõ ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ 
öåíòðîâ, îáëàäàþùèõ íåçàâèñèìîé íàöèîíàëüíîé ôèíàíñîâîé 
èíôðàñòðóêòóðîé è îáåñïå÷èâàþùèõ ëèäèðóþùèå ïîçèöèè 
Ðîññèè íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ ñòðàí ÑÍÃ, Öåíòðàëüíîé è 
Âîñòî÷íîé Åâðîïû. 

Ñèñòåìíîå ðåøåíèå îòìå÷åííûõ ïåðñïåêòèâíûõ çàäà÷ ñîñòîèò â 
ïåðåõîäå ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè îò ýêñïîðòíî-ñûðüåâîãî ê èííîâà-
öèîííîìó òèïó ðàçâèòèÿ. Ýòî ïîçâîëèò ðåçêî ðàñøèðèòü åå êîíêó-
ðåíòíûé ïîòåíöèàë çà ñ÷åò íàðàùèâàíèÿ ñðàâíèòåëüíûõ ïðåèìó-
ùåñòâ Ðîññèè â íàóêå, îáðàçîâàíèè è âûñîêèõ òåõíîëîãèÿõ è íà 
ýòîé îñíîâå çàäåéñòâîâàòü íîâûå èñòî÷íèêè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. 

×òîáû íå îòñòàòü îò ðàçâèòûõ ñòðàí ìèðà, Ðîññèè íåîáõîäèìî 
áûñòðåå ïåðåéòè íà èííîâàöèîííûé òèï ðàçâèòèÿ. 

Èííîâàöèîííûé òèï ðàçâèòèÿ èìååò ðÿä êà÷åñòâåííûõ è êîëè÷å-
ñòâåííûõ îòëè÷èòåëüíûõ õàðàêòåðèñòèê: 

 äèâåðñèôèöèðîâàííóþ ýêîíîìèêó, â ñòðóêòóðå êîòîðîé âåäó-
ùàÿ ðîëü ïðèíàäëåæèò «îòðàñëÿì çíàíèé» è âûñîêîòåõíîëî-
ãè÷íûì îòðàñëÿì ïðîìûøëåííîñòè. Äîëÿ âûñîêîòåõíîëîãè÷-
íîãî ñåêòîðà è ýêîíîìèêè çíàíèé â ÂÂÏ ñîñòàâëÿåò íå ìå-
íåå 17—20% (â Ðîññèè â 2007 ã. — îêîëî 11%), âêëàä èííî-
âàöèîííûõ ôàêòîðîâ â ãîäîâîé ïðèðîñò ÂÂÏ — íå ìåíåå 2—
3% (â Ðîññèè â 2007 ã. — 1,3%); 
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 çíà÷èòåëüíóþ èííîâàöèîííóþ àêòèâíîñòü êîðïîðàöèé, ñâÿ-
çàííóþ ñ îñâîåíèåì íîâûõ ðûíêîâ, îáíîâëåíèåì àññîðòèìåí-
òà ïðîäóêöèè, âíåäðåíèåì íîâûõ òåõíîëîãèé, ñîçäàíèåì íî-
âûõ ôîðì îðãàíèçàöèè áèçíåñà. Äîëÿ ïðîìûøëåííûõ ïðåä-
ïðèÿòèé, îñóùåñòâëÿþùèõ òåõíîëîãè÷åñêèå èííîâàöèè, ñî-
ñòàâëÿåò áîëåå 40—50% (â Ðîññèè â 2007 ã. — îêîëî 10%), äî-
ëÿ èííîâàöèîííîé ïðîäóêöèè â âûïóñêå ïðîìûøëåííîé ïðî-
äóêöèè — 25—35% (â Ðîññèè â 2007 ã. — îêîëî 3%); 

 âûñîêóþ äîëþ çàòðàò íà íàó÷íûå èññëåäîâàíèÿ è ðàçðàáîòêè, 
äîñòèãàþùóþ 3,5—4% ÂÂÏ (â Ðîññèè â 2008 ã. — 1,25% ÂÂÏ); 

 ðàñõîäû íà îáðàçîâàíèå çà ñ÷åò ãîñóäàðñòâåííûõ è ÷àñòíûõ 
èñòî÷íèêîâ — íå ìåíåå 5—6% ÂÂÏ (â Ðîññèè â 2008 ã. — 4%), 
íà çäðàâîîõðàíåíèå — 6—6,5% (â Ðîññèè â 2008 ã. — 3,73%); 

 ýôôåêòèâíóþ ñèñòåìó ñïåöèôèêàöèè è çàùèòû ïðàâ ñîáñò-
âåííîñòè, âêëþ÷àÿ èíòåëëåêòóàëüíóþ ñîáñòâåííîñòü, è íàëè-
÷èå ðàçâèòîãî ðûíêà âåí÷óðíîãî êàïèòàëà. 

Ïðè íåðàöèîíàëüíîé ïîëèòèêå ïåðåõîäà îò ñûðüåâîé íàïðàâ-
ëåííîñòè ê èííîâàöèîííîé íà íà÷àëüíûõ ýòàïàõ ïîòåíöèàëüíûé 
ïîòîê èííîâàöèé ñïîñîáåí íàðóøèòü ñòàáèëüíîñòü ýêîíîìèêè, à 
òàêæå ðàçìûòü ñëîæèâøååñÿ õðóïêîå ìàêðîýêîíîìè÷åñêîå è ôè-
íàíñîâîå ðàâíîâåñèå. Íîâîââåäåíèÿ èçìåíÿþò íå òîëüêî òåõíîëî-
ãèþ è ïðîäóêöèþ, íî è ýêîíîìè÷åñêóþ ñèñòåìó â öåëîì, íå óêëà-
äûâàÿñü â ãðàíèöû äåéñòâóþùèõ ïðîèçâîäñòâ è âûçûâàÿ òåì ñàìûì 
íåîáõîäèìîñòü ñîçäàíèÿ íîâûõ îòðàñëåé è âèäîâ ýêîíîìè÷åñêîé 
äåÿòåëüíîñòè. Ïîýòîìó âàæíû îïåðåæàþùèå äåéñòâèÿ, ïîäêðåïëåí-
íûå ïåðñïåêòèâíûìè ðàñ÷åòàìè âëèÿíèÿ èííîâàöèîííîãî ôàêòîðà 
íà ýêîíîìè÷åñêèå ïðîöåññû è íàëîãîâî-áþäæåòíóþ ñèñòåìó. 

Íàáëþäàåìûé â ìèðîâîé ýêîíîìèêå ïåðåõîä íà èííîâàöèîí-
íûé ïóòü ðàçâèòèÿ — îáúåêòèâíàÿ ðåàëüíîñòü, ñ êîòîðîé íå ìîæåò 
íå ñ÷èòàòüñÿ íè îäíà ñòðàíà. Ýòî îòíîñèòñÿ è ê Ðîññèè, ïîòåíöèàë 
èííîâàöèîííîé òðàíñôîðìàöèè ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû 
êîòîðîé íóæíî ðåàëèçîâàòü â íàèáîëåå êîðîòêèå ñðîêè, íàéòè ñïî-
ñîá åãî óâåëè÷åíèÿ çà ñ÷åò èñïîëüçîâàíèÿ äîïîëíèòåëüíûõ âîçìîæ-
íîñòåé. Â ïðîòèâíîì ñëó÷àå Ðîññèÿ â ñèëó ðàçíûõ îáñòîÿòåëüñòâ, â 
÷èñëå êîòîðûõ — óñòîé÷èâîå ñíèæåíèå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè 
îòå÷åñòâåííîé ïðîäóêöèè, òåõíîëîãè÷åñêîå îòñòàâàíèå, à òàêæå 
ïðèâëåêàòåëüíîñòü òåððèòîðèè è íåäð, ìîæåò óòðàòèòü ýêîíîìè÷å-
ñêóþ, îáîðîííóþ áåçîïàñíîñòü, âîçìîæíîñòü ñîõðàíåíèÿ ýêîíîìè-
÷åñêèõ, ñîöèàëüíûõ è ïîëèòè÷åñêèõ ñâîáîä. Ïîýòîìó îñóùåñòâëå-
íèå èííîâàöèîííîãî «ðûâêà» îáúåêòèâíî ñïðåññîâàíî âî âðåìåíè è 
òðåáóåò âñåñòîðîííåãî êîìïëåêñíîãî ðåøåíèÿ. 
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Íàïðàâëåíèÿ ïåðåõîäà  
ê èííîâàöèîííîìó òèïó ðàçâèòèÿ 

Îñîáåííîñòü ïåðåõîäà ê èííîâàöèîííîìó òèïó ðàçâèòèÿ ñîñòîèò 
â òîì, ÷òî Ðîññèè ïðåäñòîèò îäíîâðåìåííî ðåøàòü çàäà÷è è äîãî-
íÿþùåãî, è îïåðåæàþùåãî ðàçâèòèÿ. Â óñëîâèÿõ ãëîáàëüíîé êîíêó-
ðåíöèè è îòêðûòîé ýêîíîìèêè íåâîçìîæíî äîãíàòü ðàçâèòûå ñòðà-
íû ìèðà ïî óðîâíþ áëàãîñîñòîÿíèÿ è ýôôåêòèâíîñòè, íå îáåñïå÷è-
âàÿ îïåðåæàþùåãî ïðîðûâíîãî ðàçâèòèÿ â òåõ ñåêòîðàõ ðîññèéñêîé 
ýêîíîìèêè, êîòîðûå îïðåäåëÿþò åå ñïåöèàëèçàöèþ â ìèðîâîì õî-
çÿéñòâå. Òàêîé ïîäõîä òðåáóåò ðåàëèçàöèè ñòðàòåãèé îäíîâðåìåííî 
â ÷åòûðåõ íàïðàâëåíèÿõ. 

Ïåðâîå íàïðàâëåíèå — îáåñïå÷åíèå èñïîëüçîâàíèÿ ãëîáàëüíûõ êîí-
êóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ Ðîññèè â ñôåðàõ ýíåðãåòèêè, òðàíñïîðòà, 
ýêîëîãèè, àãðàðíîãî ñåêòîðà. Ýòî äîëæíî ïðîèñõîäèòü ïî ñëåäóþ-
ùèì ïîçèöèÿì: 

 îáåñïå÷åíèå ñòàáèëüíîñòè ýíåðãåòè÷åñêîãî ñíàáæåíèÿ êðóï-
íåéøèõ ìèðîâûõ ïîòðåáèòåëåé ýíåðãîðåñóðñîâ; 

 ôîðìèðîâàíèå ñîâðåìåííîé òðàíñïîðòíîé èíôðàñòðóêòóðû, 
èñïîëüçîâàíèå òðàíçèòíîãî ïîòåíöèàëà ðîññèéñêîé ýêîíîìè-
êè, çàìûêàíèå ãðóçî- è ïàññàæèðîïîòîêîâ íà ðîññèéñêèå 
òðàíñïîðòíûå êîðèäîðû; 

 ïðîèçâîäñòâî è ýêñïîðò ýêîëîãè÷åñêè ÷èñòûõ ïðîäóêòîâ, èì-
ïîðòîçàìåùåíèå íà âíóòðåííèõ ðûíêàõ ïðîäóêöèè æèâîòíî-
âîäñòâà. 

Âòîðîå íàïðàâëåíèå — ôîðìèðîâàíèå ìîùíîãî íàó÷íî-òåõíîëîãè-
÷åñêîãî êîìïëåêñà, îáåñïå÷èâàþùåãî ãëîáàëüíóþ ñïåöèàëèçàöèþ Ðîññèè 
íà âûñîêîòåõíîëîãè÷íûõ ðûíêàõ: íàíîòåõíîëîãèè, ÿäåðíàÿ ýíåðãåòè-
êà, àâèàöèÿ, ñóäîñòðîåíèå, ðàêåòíî-êîñìè÷åñêèå òåõíîëîãèè, ïðî-
ãðàììíîå îáåñïå÷åíèå. 

Òðåòüå íàïðàâëåíèå — ñòðóêòóðíàÿ äèâåðñèôèêàöèÿ ýêîíîìèêè íà 
îñíîâå ïîâûøåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ïåðåðàáàòûâàþùåé ïðî-
ìûøëåííîñòè, âûñîêîòåõíîëîãè÷íûõ îòðàñëåé è «ýêîíîìèêè çíà-
íèé» ïóòåì: 

 óëó÷øåíèÿ óñëîâèé ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè è ñîç-
äàíèÿ áëàãîïðèÿòíîãî èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà; 

 ñîçäàíèÿ ìåõàíèçìîâ îáåñïå÷åíèÿ èííîâàöèîííîé àêòèâíîñòè 
êîìïàíèé; 

 ôîðìèðîâàíèÿ è ðàçâèòèÿ íàöèîíàëüíîé ôèíàíñîâîé èíôðà-
ñòðóêòóðû, îðèåíòèðîâàííîé íà äîëãîñðî÷íîå ôèíàíñèðîâà-
íèå èíâåñòèöèé, ðîñò êàïèòàëèçàöèè êîìïàíèé, ñíèæåíèå 
èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ è èçäåðæåê èíâåñòîðîâ; 
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 ðàçâèòèÿ ïðîèçâîäñòâåííîé èíôðàñòðóêòóðû, âêëþ÷àÿ åå òðàíñ-
ïîðòíóþ, ýíåðãåòè÷åñêóþ è èíôîðìàöèîííóþ ñîñòàâëÿþùèå. 

×åòâåðòîå íàïðàâëåíèå — ôîðìèðîâàíèå êîíêóðåíòîñïîñîáíîãî ÷å-
ëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà ïðåæäå âñåãî ïîñðåäñòâîì îáåñïå÷åíèÿ: 

 äîñòóïíîñòè êà÷åñòâåííûõ óñëóã îáðàçîâàíèÿ, çäðàâîîõðàíå-
íèÿ è êóëüòóðû; 

 âûñîêîé ïðîôåññèîíàëüíîé è òåððèòîðèàëüíîé ìîáèëüíîñòè 
òðóäîâûõ ðåñóðñîâ, ïîâûøåíèÿ äîñòóïíîñòè æèëüÿ; 

 óëó÷øåíèÿ êà÷åñòâà îêðóæàþùåé ñðåäû è ýêîëîãè÷åñêèõ óñëî-
âèé æèçíè ÷åëîâåêà. 

Ïðè ïåðåõîäå íà èííîâàöèîííûé òèï ðàçâèòèÿ â Ðîññèè íåîá-
õîäèìî âíèìàòåëüíîå èçó÷åíèå îïûòà äðóãèõ ñòðàí, ÷òîáû áîëåå 
ýôôåêòèâíî ðàñïðåäåëèòü èìåþùèåñÿ ðåñóðñû. Â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ 
âûñîêîòåõíîëîãè÷åñêèé êîìïëåêñ îïðåäåëÿåò ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò 
è «òÿíåò» çà ñîáîé âñþ îñòàëüíóþ ýêîíîìèêó, çàñòàâëÿÿ åå àäàïòè-
ðîâàòüñÿ ê âûñîêèì òåõíîëîãèÿì. 

Ïåðåõîä íà òðàåêòîðèþ óñòîé÷èâîãî ðàçâèòèÿ òàêèõ ñòðàí, êàê 
ÑØÀ, ßïîíèÿ, ñòðàí Åâðîïåéñêîãî Ñîþçà, ðÿäà ñòðàí Þãî-Âîñ-
òî÷íîé Àçèè áûë äîñòèãíóò íà îñíîâå ðàñøèðåíèÿ èííîâàöèîííûõ 
ïðîöåññîâ â ðåàëüíîì ñåêòîðå ýêîíîìèêè. Ãîñóäàðñòâåííàÿ èííî-
âàöèîííàÿ ïîëèòèêà òîé èëè èíîé ñòðàíû ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé êîì-
ïîçèöèþ ìåð ðàçëè÷íîé íàïðàâëåííîñòè è èìååò ñóùåñòâåííóþ 
íàöèîíàëüíóþ ñïåöèôèêó (òàáë. 6.2). 

 
Òàáëèöà 6.2 

Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé èííîâàöèîííîé ïîëèòèêè â ìèðå1 

Íàïðàâëåíèå  
èííîâàöèîííîé  

ïîëèòèêè 
Ñïåöèôèêà Ñòðàíû 

Îïòèìèçàöèÿ ãîñóäàð-
âåííîé ñèñòåìû óïðàâ-

ëåíèÿ è ïëàíèðîâàíèÿ 
â ñôåðå èííîâàöèé 

ñò
ßïîíèÿ, Íîðâåãèÿ, Èí-
äèÿ, ×èëè 

Îïòèìèçàöèÿ ãîñóäàð-
ñòâåííîãî ôèíàíñèðî-
âàíèÿ íàóêè è èííîâà-
öèîííîé ñôåðû 

ÑØÀ, Ôðàíöèÿ, Âåëè-
êîáðèòàíèÿ, Äàíèÿ, Íîð-
âåãèÿ, Øâåöèÿ, Òàé-
âàíü, Àâñòðàëèÿ 

Îïòèìèçàöèÿ ñòðóê-
òóðû íàöèîíàëüíîé 
èííîâàöèîííîé ñèñ-
òåìû 

Ðàçâèòèå ôóíäàìåíòàëü-
íûõ èññëåäîâàíèé 

Âåëèêîáðèòàíèÿ, Øâå-
öèÿ, Ñëîâåíèÿ 

                                                 
1 Ñì.: Çâåðåâ À.Â. Ôîðìèðîâàíèå íàöèîíàëüíîé èííîâàöèîííîé ñèñòåìû: ìèðî-
âîé îïûò è ðîññèéñêèå ïåðñïåêòèâû. Àâòîðåôåðàò äèññåðòàöèè íà ñîèñêàíèå 
ó÷åíîé ñòåïåíè äîêòîðà ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê. Ì., 2009. Ñ. 26. 
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Îêîí÷àíèå òàáë. 6.2 

Íàïðàâëåíèå  
èííîâàöèîííîé  

ïîëèòèêè 
Ñïåöèôèêà Ñòðàíû 

Ñòèìóëèðîâàíèå ñèììåò-
ðè÷íîãî ñáëèæåíèÿ óíè-

òåòîâ è êîðïîðàöèé âåðñè

ÑØÀ, Ôèíëÿíäèÿ 

Êðóïíûå ãîñóäàðñòâåííûå 
âëîæåíèÿ â íàóêó è èííî-
âàöèîííóþ ñôåðó è ïðè-
âëå÷åíèå íàöèîíàëüíîãî 
÷àñòíîãî êàïèòàëà 

Èçðàèëü, Ôèíëÿí-
äèÿ 
 
 

Ñòèìóëèðîâàíèå èííîâà-
öèîííîé àêòèâíîñòè ÷àñò-
íîãî ñåêòîðà ñ ïðèâëå÷å-
íèåì èíîñòðàííûõ êàïè-
òàëîâ â èííîâàöèîííóþ 
ñôåðó 

Âåëèêîáðèòàíèÿ, Èð-
ëàíäèÿ, Êèòàé, Êî-
ðåÿ, Ìàëàéçèÿ, Èí-
äèÿ, Èçðàèëü 

Ñòèìóëèðîâàíèå èííî-
âàöèîííîé êîîïåðà-
öèè áèçíåñà è íàóêè 
(óíèâåðñèòåòîâ) âíóò-
ðè ñòðàíû 

Ñòèìóëèðîâàíèå èííîâà-
öèîííîé èíèöèàòèâû íà-
ó÷íîãî ñåêòîðà 

Ãåðìàíèÿ, ßïîíèÿ, 
Íîâàÿ Çåëàíäèÿ, Äà-
íèÿ 

Êîìïëåêñíàÿ èíòåãðàöèÿ Ôèíëÿíäèÿ, Èçðà-
èëü, Íèäåðëàíäû, 
Êèòàé 

Èíòåãðàöèÿ â ìåæäó-
íàðîäíûå èííîâàöè-
îííûå ñåòè 

Òåõíîëîãè÷åñêàÿ ñïåöèà-
ëèçàöèÿ 

Êîðåÿ, Ìàëàéçèÿ, 
Ñèíãàïóð, Òàéâàíü, 
Èíäèÿ 

Ñîçäàíèå îñîáûõ óñëîâèé 
äëÿ îáðàçîâàíèÿ ñâÿçåé 
â èííîâàöèîííîé ñôåðå 

ÑØÀ, Íîðâåãèÿ, Èð-
ëàíäèÿ 

Íàëàæèâàíèå âíóò-
ðåííèõ èííîâàöèîí-
íûõ ñåòåé 

Ñòèìóëèðîâàíèå èíèöèà-
òèâû íàöèîíàëüíûõ ðå-
ãèîíîâ 

Ôðàíöèÿ, Ãåðìàíèÿ, 
Ôèíëÿíäèÿ 

Ðåñòðóêòóðèçàöèÿ ãîññåê-
òîðà íàóêè 

Áîëãàðèÿ, Ïîëüøà, 
Ëèòâà 

Èíèöèèðîâàíèå èíòåãðà-
öèè íàóêè è îáðàçîâàíèÿ 

Ëàòâèÿ, Ýñòîíèÿ, 
×åõèÿ 

Âîâëå÷åíèå ìàëîãî è ñðåä-
íåãî áèçíåñà â èííîâàöè-
îííóþ ñôåðó 

Ðóìûíèÿ, ×åõèÿ, 
Ñëîâàêèÿ, Ëàòâèÿ, 
Ýñòîíèÿ, Òóðöèÿ, 
×èëè 

Ôîðìèðîâàíèå íà-
öèîíàëüíîé èííîâà-
öèîííîé ñèñòåìû 

Îïðåäåëåíèå ïðèîðèòåòíûõ 
ýêñïîðòíûõ íàïðàâëåíèé 
â îáëàñòè âûñîêèõ òåõíîëî-
ãèé 

×åõèÿ, Ðóìûíèÿ, 
×èëè, Òóðöèÿ 
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Â ìèðå èííîâàöèîííàÿ àêòèâíîñòü ñòèìóëèðóåòñÿ ðàçëè÷íûìè 
ëüãîòàìè è ïðåôåðåíöèÿìè, êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ ñîâåðøåííî íåîáõî-
äèìûìè ïðè îñâîåíèè íàóêîåìêîé ïðîäóêöèè. Îíè äåéñòâóþò ãèá-
êî, èçáèðàòåëüíî â âèäå îòñðî÷åê, íàëîãîâûõ êðåäèòîâ, óñêîðåííîé 
àìîðòèçàöèè (òàáë. 6.3). 

 
Òàáëèöà 6.3 

Íàëîãîâûå ëüãîòû íà ÍÈÎÊÐ â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ1 

Ñòðàíà 
Îòíîøåíèå íàëîãîâûõ  
âû÷åòîâ ê ðàñõîäàì  

íà ÍÈÎÊÐ 

Ìàêñèìàëüíûé ðàçìåð  
íàëîãîâûõ âû÷åòîâ 

ßïîíèÿ Êðóïíûå êîìïàíèè 8—10%, 
ìàëûå è ñðåäíèå — 12% 

Êðóïíûå êîìïàíèè — 30% 
îò ñóììû íàëîãîâûõ ïëà-
òåæåé; ìàëûå è ñðåäíèå 
äî 100% íàëîãîâûõ ïëà-
òåæåé 

ÑØÀ 3—5% îò îáùåé ñóììû, 
20% íà ðàñõîäû, ïðåâû-
øàþùèå íîðìó 

25% îò ñóììû íàëîãîâûõ 
ïëàòåæåé 

Êàíàäà 20% îò îáùåé ñóììû Îòñóòñòâóåò 

Âåëèêîáðèòàíèÿ 8,4% îò îáùåé ñóììû Îòñóòñòâóåò 

Ôðàíöèÿ 10% îò îáùåé ñóììû 16 ìëí åâðî 

ÊÍÐ 15% îò îáùåé ñóììû Îòñóòñòâóåò 

 
Èññëåäîâàíèå ìèðîâîãî îïûòà ïîêàçûâàåò, ÷òî: 
à) êëþ÷åâûì ôàêòîðîì ïîâûøåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè 

ñòðàíû, ðàçâèòèÿ åå â íàïðàâëåíèè ê ýôôåêòèâíîé íàöèî-
íàëüíîé èííîâàöèîííîé ñèñòåìå (ÍÈÑ) ÿâëÿåòñÿ ãîñóäàðñò-
âåííàÿ èííîâàöèîííàÿ ïîëèòèêà, íàöåëåííàÿ íà ñîçäàíèå 
áëàãîïðèÿòíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî êëèìàòà äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ 
èííîâàöèîííûõ ïðîöåññîâ (â òîì ÷èñëå è íà óðîâíå ðåãèî-
íîâ) è ÿâëÿþùàÿñÿ ñâÿçóþùèì çâåíîì ìåæäó àêàäåìè÷åñêîé 
íàóêîé è ïðîèçâîäñòâîì; 

á) ïðèíöèïèàëüíî âàæíûì ïðè ôîðìèðîâàíèè èííîâàöèîííîé 
ïîëèòèêè ÿâëÿåòñÿ âûáîð ãëàâíîãî âåêòîðà åå äâèæåíèÿ. 

Ìèðîâàÿ ïðàêòèêà ïîçâîëÿåò âûäåëèòü äâå îñíîâíûå ìîäåëè ãî-
ñóäàðñòâåííîé èííîâàöèîííîé ïîëèòèêè: 

 ìîäåëü èííîâàöèîííîé ïîëèòèêè, îðèåíòèðîâàííàÿ íà âû-
ïîëíåíèå íàó÷íî-òåõíè÷åñêèõ ïðîãðàìì è ïðîåêòîâ îáùåíà-

                                                 
1 Ñì. ïîäðîáíåå: Ãîñóäàðñòâî è èííîâàöèè. Íàó÷íûé äîêëàä ÈÝÏÏ. Ì., 2008. 
Ñ. 34. 
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öèîíàëüíîãî çíà÷åíèÿ. Ãëàâíîé öåëüþ ìîäåëè ÿâëÿåòñÿ ïîîù-
ðåíèå ðàçâèòèÿ èííîâàöèîííûõ íàïðàâëåíèé, èìåþùèõ ïðè-
îðèòåòíîå çíà÷åíèå äëÿ ñòðàíû; 

 ìîäåëü èííîâàöèîííîé ïîëèòèêè, îðèåíòèðîâàííàÿ íà ðàñ-
ïðîñòðàíåíèå íàó÷íî-òåõíè÷åñêèõ çíàíèé. Ãëàâíàÿ öåëü òà-
êîé ïîëèòèêè — îñâîåíèå íîâûõ òåõíîëîãèé, ðàñøèðåíèå 
òåõíîëîãè÷åñêèõ âîçìîæíîñòåé îòðàñëåé è ñôåð ýêîíîìèêè. 
×àùå âñåãî ýòî êàñàåòñÿ ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ èííîâàöèîííîé 
èíôðàñòðóêòóðû, ñèñòåìû îáðàçîâàíèÿ è ïðîôåññèîíàëüíîé 
ïîäãîòîâêè. 

Â çàâèñèìîñòè îò ïðîâîäèìîé èííîâàöèîííîé ïîëèòèêè ñòðàíû 
ìèðà ðàçäåëÿþòñÿ íà òðè ãðóïïû. 

1. Ñòðàíû, îðèåíòèðîâàííûå íà ëèäåðñòâî â íàóêå, â ðåàëèçà-
öèè êðóïíîìàñøòàáíûõ öåëåâûõ ïðîåêòîâ, îõâàòûâàþùèõ âñå ñòà-
äèè èííîâàöèîííîãî öèêëà, êàê ïðàâèëî, ñî çíà÷èòåëüíîé äîëåé 
íàó÷íî-èííîâàöèîííîãî ïîòåíöèàëà â âîåííîé ñôåðå (ÑØÀ, Âåëè-
êîáðèòàíèÿ, Ôðàíöèÿ); 

2. Ñòðàíû, îðèåíòèðîâàííûå íà ñîçäàíèå áëàãîïðèÿòíîé èííî-
âàöèîííîé ñðåäû, ñ âîçìîæíîñòüþ îïòèìèçàöèè âñåé ýêîíîìèêè 
(Ãåðìàíèÿ, Øâåöèÿ, Øâåéöàðèÿ); 

3. Ñòðàíû, ñòèìóëèðóþùèå íîâîââåäåíèÿ ïóòåì ðàçâèòèÿ èííî-
âàöèîííîé èíôðàñòðóêòóðû, îáåñïå÷åíèÿ âîñïðèèì÷èâîñòè ê äîñ-
òèæåíèÿì ìèðîâîãî íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî ïðîãðåññà, êîîðäèíàöèè 
äåéñòâèé ðàçëè÷íûõ ñåêòîðîâ â îáëàñòè íàóêè è òåõíîëîãèé (ßïî-
íèÿ, Þæíàÿ Êîðåÿ). 

Ôîðìèðîâàíèå ÍÈÑ ïðîèñõîäèò èíäèâèäóàëüíî äëÿ êàæäîé 
ñòðàíû è îïðåäåëÿåòñÿ ñëîæèâøèìèñÿ â íåé ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷å-
ñêèìè îòíîøåíèÿìè, íàöèîíàëüíûìè åå îñîáåííîñòÿìè. Òàê, â 
Ôèíëÿíäèè áûë ñäåëàí óïîð íà äèâåðñèôèêàöèþ ýêîíîìèêè; âî 
Ôðàíöèè — íà ñîçäàíèå ìåëêèõ òåõíîëîãè÷åñêèõ ôèðì; â ÑØÀ — 
íà ïîääåðæêó ðåñòðóêòóðèçàöèè íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè. Îäíàêî 
â êàæäîì êîíêðåòíîì ñëó÷àå ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû îòäåëüíûå 
ïîäõîäû è èíñòðóìåíòû, äîêàçàâøèå ñâîþ ýôôåêòèâíîñòü â äðóãèõ 
ñòðàíàõ. 

Àíàëèç îïûòà ðàçâèòèÿ èííîâàöèîííûõ ïðîöåññîâ â ðàçâèòûõ è 
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ ïîçâîëÿåò âûÿâèòü êëþ÷åâûå çàêîíîìåðíî-
ñòè â ñîçäàíèè è ðàçâèòèè ÍÈÑ â ýòèõ ñòðàíàõ: 

 ðîñò èíòåãðàöèè íàóêè, îáðàçîâàíèÿ, ïðîèçâîäñòâà è ðûíêà, 
÷òî âåäåò ê óâåëè÷åíèþ îáúåìîâ è èíòåíñèâíîñòè âíóòðåí-
íèõ âçàèìîñâÿçåé è âçàèìîäåéñòâèÿ ìåæäó ýëåìåíòàìè 
ÍÈÑ; 
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 öåëüþ ÍÈÑ îáúÿâëÿåòñÿ îáåñïå÷åíèå äèíàìè÷íîãî ðàçâèòèÿ 
ñòðàíû çà ñ÷åò ïîâûøåíèÿ èííîâàöèîííîé àêòèâíîñòè õîçÿé-
ñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ ñòðàíû; 

 ñâîåé âûñîêîé ýôôåêòèâíîñòüþ ÍÈÑ ðÿäà ñòðàí îáÿçàíû ðàç-
ëè÷íûì ôàêòîðàì, ñðåäè êîòîðûõ íàèáîëåå çíà÷èìûì ÿâëÿåò-
ñÿ ñôîðìèðîâàâøàÿñÿ èíôðàñòðóêòóðà ÍÈÑ; 

 èííîâàöèîííîå ðàçâèòèå ñòðàíû íå îáÿçàòåëüíî îñíîâàíî íà 
ñîáñòâåííîé íàó÷íî-òåõíè÷åñêîé è èííîâàöèîííîé áàçå, íà 
ïåðâîíà÷àëüíûõ ýòàïàõ ñòàíîâëåíèÿ ÍÈÑ âîçìîæíî ïðèîáðå-
òåíèå, êîïèðîâàíèå è «àññèìèëÿöèÿ» çàðóáåæíûõ ðàçðàáîòîê 
(ïðèìåð Êèòàÿ è ßïîíèè); 

 çíà÷èòåëüíîå óñèëåíèå èííîâàöèîííîé îðèåíòèðîâàííîñòè 
èíâåñòèöèé; 

 óâåëè÷åíèå ðîëè ðåãèîíîâ è îòäåëüíûõ òåððèòîðèàëüíûõ ìåæ-
ðåãèîíàëüíûõ êîìïëåêñîâ â ðàçâèòèè ÍÈÑ. 

6.3. Ìîäåëè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà 
Ñîâðåìåííûå ìîäåëè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ñôîðìèðîâàíû íà 

áàçå äâóõ èñòî÷íèêîâ: êåéíñèàíñêîé òåîðèè ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî 
ðàâíîâåñèÿ è íåîêëàññè÷åñêîé òåîðèè ïðîèçâîäñòâà. 

Íåîêåéíñèàíñêèå ìîäåëè. Òåîðèÿ Êåéíñà íå ðàññìàòðèâàåò òåõ-
íè÷åñêèé ïðîãðåññ. Îíà äàåò õàðàêòåðèñòèêó ýôôåêòèâíîãî ñïðîñà 
â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå è îáîñíîâûâàåò ïóòè ôîðìèðîâàíèÿ 
ñïðîñà â óñëîâèÿõ íåäîçàãðóçêè ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé è 
íàëè÷èÿ áåçðàáîòèöû. Íî ïîñëå Âòîðîé ìèðîâîé âîéíû ó÷åíûõ 
ñòàë âîëíîâàòü âîïðîñ, êàê äîáèòüñÿ âûñîêèõ è óñòîé÷èâûõ òåìïîâ 
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. 

Íåîêåéíñèàíñêàÿ òåîðèÿ îñíîâûâàåòñÿ íà íåñêîëüêèõ ïðåäïî-
ñûëêàõ. 

1. Â îñíîâå ðîñòà íàöèîíàëüíîãî äîõîäà ëåæèò òîëüêî îäèí 
ôàêòîð — íîðìà íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà. Äðóãèå ôàêòîðû (çàíÿ-
òîñòü, èñïîëüçîâàíèå îáîðóäîâàíèÿ, îðãàíèçàöèÿ ïðîèçâîäñòâà) 
èñêëþ÷àþòñÿ. Îòñþäà âûâîä: ñïðîñ íà êàïèòàë ïðè ïîñòîÿííîé 
êàïèòàëîåìêîñòè îïðåäåëÿåòñÿ òîëüêî òåìïîì ðîñòà íàöèîíàëüíî-
ãî äîõîäà. 

2. Êàïèòàëîåìêîñòü îïðåäåëÿåòñÿ òîëüêî òåõíè÷åñêèìè óñëî-
âèÿìè ïðîèçâîäñòâà, êîòîðûå ïîçâîëÿþò óäåðæèâàòü åå íåèçìåí-
íîé. Êàïèòàëîåìêîñòü — âåëè÷èíà çàòðàò îñíîâíîãî êàïèòàëà â 
ðàñ÷åòå íà åäèíèöó ïðîäóêöèè. Õàðàêòåðèçóåò ýôôåêòèâíîñòü èñ-
ïîëüçîâàíèÿ îñíîâíîãî êàïèòàëà. 
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3. Ðàññìàòðèâàþòñÿ òîëüêî íåéòðàëüíûå èíâåñòèöèè: íîâûå 
èíâåñòèöèè íå èçìåíÿþò êàïèòàëîåìêîñòè. Òàêèì îáðàçîì, îï-
ðåäåëÿþùèì â ýêîíîìè÷åñêîì ðîñòå ÿâëÿåòñÿ óâåëè÷åíèå èíâå-
ñòèöèé. 

Ïðîñòåéøåé íåîêåéíñèàíñêîé ìîäåëüþ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà 
ÿâëÿåòñÿ ìîäåëü Äîìàðà-Õàððîäà. Â íåé ïðèñóòñòâóåò òîëüêî ðûíîê 
áëàã. Äåéñòâóþò ñëåäóþùèå äîïóùåíèÿ: 

 íàöèîíàëüíûé äîõîä ïðîïîðöèîíàëåí êîëè÷åñòâó êàïèòàëà; 
 íà ðûíêå òðóäà èìååòñÿ èçáûòîê ïðåäëîæåíèÿ, ïîýòîìó óðî-

âåíü öåí ïîñòîÿííûé; 
 ðûíîê áëàã ñáàëàíñèðîâàí; 
 âûïóñê ïðîèçâîäñòâà çàâèñèò îò îäíîãî ôàêòîðà — êàïèòàëà. 
Â òàêîì ñëó÷àå, 
Y =   K, ãäå  — êîýôôèöèåíò êàïèòàëîîòäà÷è, K — êîëè÷åñòâî 

êàïèòàëà, ñëåäîâàòåëüíî, 
 = Y / K, ò.å. ñðåäíÿÿ ïðîèçâîäèòåëüíîñòü êàïèòàëà ïîêàçûâàåò, 

êàêîå êîëè÷åñòâî äîõîäà ïðîèçâîäèòñÿ êàïèòàëîì. 
Y =  K. Åñëè Ê = I, òî 
Y =  I. 
Ïðåäïîëîæèì, ÷òî íîðìà ñáåðåæåíèé ÿâëÿåòñÿ âåëè÷èíîé ïî-

ñòîÿííîé. Ïîñêîëüêó Y = mult  I, ãäå mult = 1 / MPS, 
ñëåäîâàòåëüíî, 
Y = I  1 / MPS. Ïîäñòàâëÿåì 
I /MPS =   I, èëè I / I =   MPS. 
Òàê êàê I = S, à S = MPS  Y, ãäå MPS — const, ñëåäîâàòåëüíî, 
Y / Y = I / I =   MPS. 
Ïðè çàäàííûõ òåõíè÷åñêèõ óñëîâèÿõ ïðîèçâîäñòâà òåìï ýêîíî-

ìè÷åñêîãî ðîñòà çàâèñèò îò ïðåäåëüíîé ñêëîííîñòè ê ñáåðåæåíèþ. 
Îòíîøåíèå Y / Y ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ïðèðîñò äîõîäà ïðè ïîëíîé 
çàíÿòîñòè. Ïðè äàííûõ òåìïàõ ðîñòà îæèäàíèÿ áèçíåñìåíîâ áóäóò 
ðåàëèçîâàíû èëè «ãàðàíòèðîâàíû». Òåìï ðîñòà, óäîâëåòâîðÿþùèé 
òàêèì óñëîâèÿì, íàçûâàåòñÿ ãàðàíòèðîâàííûì. Îí ãàðàíòèðóåò ïîë-
íîå èñïîëüçîâàíèå ñóùåñòâóþùèõ ìîùíîñòåé (êàïèòàëà). Íî ïîë-
íàÿ çàíÿòîñòü äîñòèãàåòñÿ íå âñåãäà. Äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ãàðàíòèðî-
âàííîãî ðîñòà êàê òðóä, òàê è êàïèòàë äîëæíû âîçðàñòàòü ñ îäèíà-
êîâîé ñêîðîñòüþ, è ñîîòíîøåíèå èõ âåëè÷èí äîëæíî áûòü ñòðîãî 
îïðåäåëåííûì. 

Ââåäåì ïîíÿòèå «åñòåñòâåííûé òåìï ðîñòà». Ýòî òàêîé òåìï 
ðîñòà êàïèòàëà è íàöèîíàëüíîãî äîõîäà, êîòîðûé îáåñïå÷èâàåò 
ïîëíóþ çàíÿòîñòü ðàñòóùåãî ïðåäëîæåíèÿ òðóäà. Åñëè ãàðàíòèðî-
âàííûé òåìï ðîñòà áîëüøå åñòåñòâåííîãî, òî ïîñêîëüêó â òðóäîâûõ 
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ðåñóðñàõ èñïûòûâàåòñÿ íåäîñòàòîê, ôàêòè÷åñêîãî òåìïà ðîñòà íå 
áóäåò è â ðåçóëüòàòå íàñòóïèò äåïðåññèÿ. 

Åñëè åñòåñòâåííûé ðîñò áîëüøå ãàðàíòèðîâàííîãî, òî èçáûòîê 
òðóäîâûõ ðåñóðñîâ ïîçâîëèò óâåëè÷èòü èíâåñòèöèè è ôàêòè÷åñêèé 
ðîñò áóäåò áîëüøå îæèäàåìîãî. Â ðåçóëüòàòå äèíàìè÷åñêîå ðàâíîâå-
ñèå â óñëîâèÿõ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà íåóñòîé÷èâî. 

Òàêèì îáðàçîì ìîæíî ñäåëàòü âûâîä: îñîáóþ ðîëü â ýêîíîìè÷å-
ñêîì ðîñòå èãðàþò èíâåñòèöèè, êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ åãî ãëàâíûì èí-
ñòðóìåíòîì. 

Â ðàìêàõ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè íåò àâòîìàòè÷åñêîãî ìåõàíèçìà 
âûðàâíèâàíèÿ. Â ýòîé ñâÿçè íåîáõîäèìî âìåøàòåëüñòâî ãîñóäàðñòâà 
â ýêîíîìèêó. 

Íåîêëàññè÷åñêèå ìîäåëè. Áîëüøóþ ðîëü â ðàçâèòèè òåîðèè ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðîñòà ñûãðàëè ïðîèçâîäñòâåííàÿ ôóíêöèÿ Êîááà-
Äóãëàñà è ðàáîòû Ðîáåðòà Ñîëîó, ëàóðåàòà Íîáåëåâñêîé ïðåìèè. 

Ìîäåëü Ñîëîó îñíîâàíà íà ïðîèçâîäñòâåííîé ôóíêöèè Êîááà-
Äóãëàñà, â êîòîðîé áûë ðàññ÷èòàí âêëàä ðàçëè÷íûõ ôàêòîðîâ ïðî-
èçâîäñòâà â óâåëè÷åíèå îáúåìà ïðîèçâîäñòâà. Ôóíêöèÿ Êîááà-
Äóãëàñà ãëàñèò: ðîñò çàòðàò êàïèòàëà íà 1% óâåëè÷èâàåò îáúåì ïðî-
èçâîäñòâà íà 1/4, à óâåëè÷åíèå çàòðàò òðóäà íà 1% óâåëè÷èâàåò îáú-
åì ïðîèçâîäñòâà íà 3/4. 

Äðóãèå ïðåäïîñûëêè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â ìîäåëè Ñîëîó. 
1. Òðóä è êàïèòàë îáëàäàþò ïîëíîé âçàèìîçàìåíÿåìîñòüþ. 
2. Ïîëîæèòåëüíàÿ óáûâàþùàÿ îòäà÷à íà ôàêòîðû ïðîèçâîäñòâà. 
3. Ñáåðåæåíèÿ ïîëíîñòüþ èíâåñòèðóþòñÿ. 
Èòàê, 
Y = F (K, L). Ïîäåëèì âñå íà L: 
Y/L = F (K/L, L/L); Y/L = F (K/L, 1). 
Ïóñòü Y/L = y, ãäå Y/L — ïðîèçâîäèòåëüíîñòü òðóäà. Òîãäà y = F 

(K/L), ãäå K/L — êàïèòàëîâîîðóæåííîñòü òðóäà. Äîõîä ÿâëÿåòñÿ 
ôóíêöèåé îäíîãî ôàêòîðà — êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè, ò.å. ó = ñ + i. 

Çàìåòèì, ÷òî (ñ + i) — ïîòðåáëåíèå áëàãà è èíâåñòèöèé â ðàñ÷å-
òå íà îäíîãî ðàáî÷åãî. 

Ñ = (1 – S)   y, òîãäà 
y = (1 – S)   (y + i). Ðàçäåëèì îáå ÷àñòè óðàâíåíèÿ íà y, òîãäà 
1 = (1 – S) + i/y, èëè i/ y = s, ñëåäîâàòåëüíî, I = s   y. 
Òî åñòü èíâåñòèöèè ïðîïîðöèîíàëüíû äîõîäó. Ïîäñòàâëÿåì 

y = f (K) 
I = s   f (K). 
×åì áîëüøå âåëè÷èíà êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè, òåì áîëüøå îáú-

åì ïðîèçâîäñòâà è âûøå ðàçìåð èíâåñòèöèé. 
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Âûâîä: âûñîêèé óðîâåíü ñáåðåæåíèé âåäåò ê áîëåå áûñòðîìó 
ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó. 

Ìîäåëü Ñîëîó áûëà èñïîëüçîâàíà ýêîíîìèñòàìè äëÿ îòâåòà: êà-
êèì äîëæåí áûòü îïòèìàëüíûé ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò. Â 1960-õ ãîäàõ 
àìåðèêàíñêèé ýêîíîìèñò Õåëïñ, ðàññìàòðèâàÿ ýêîíîìè÷åñêèå ïðî-
áëåìû ïðèäóìàííîãî èì êîðîëåâñòâà Ñîëîâèè (ïî èìåíè Ñîëîó), 
ñôîðìóëèðîâàë òàê íàçûâàåìîå «çîëîòîå ïðàâèëî íàêîïëåíèÿ êàïè-
òàëà». Îíî çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî êàæäîå ïîêîëåíèå äîëæíî ñáåðå-
ãàòü äëÿ áóäóùèõ ïîêîëåíèé òàêóþ äîëþ äîõîäà, êîòîðóþ îíî ïîëó-
÷èëî îò ïðåäûäóùèõ. Äðóãèìè ñëîâàìè, ñòàâêà ïðîöåíòà äîëæíà 
áûòü ðàâíà òåìïó ðîñòà íàñåëåíèÿ. Â ýòîì ñëó÷àå òðàåêòîðèÿ áóäåò 
îïòèìàëüíîé. Èíîãäà ýòî ïðàâèëî íàçûâàþò ïðàâèëîì «áèîëîãè÷å-
ñêîé ñòàâêè ïðîöåíòà». 

Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. Íàçîâèòå òèïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è èõ õàðàêòåðíûå ÷åðòû. 
2. ×åì âûçâàíà íåîáõîäèìîñòü ïåðåõîäà Ðîññèè íà èííîâàöèîííûé 

ïóòü ðàçâèòèÿ? 
3. Êàêîâû îòëè÷èòåëüíûå ÷åðòû èííîâàöèîííîãî òèïà ðàçâèòèÿ? 
4. Ïîäóìàéòå, êàêîâà çàâèñèìîñòü äèíàìèêè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà îò 

ïðÿìûõ è ïîðòôåëüíûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé? 
5. Êàêèå ïîäõîäû ê ðåãóëèðîâàíèþ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ñóùåñòâóþò 

â ðàçëè÷íûõ ñòðàíàõ ìèðà? 

Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

1. Ñîâðåìåííûå ïðîáëåìû ãîñóäàðñòâåííîãî ñòèìóëèðîâàíèÿ ýêîíîìè-
÷åñêîãî ðîñòà. 

2. Òåîðèè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è èõ ïðàêòè÷åñêîå çíà÷åíèå. 
3. Ïðîáëåìû ïåðåõîäà ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè íà èííîâàöèîííûé ïóòü 

ðàçâèòèÿ. 
4. Ôèíàíñîâî-ïðîìûøëåííûå ãðóïïû è èõ ðîëü â îáåñïå÷åíèè óñòîé-

÷èâîãî ðàçâèòèÿ. 
5. Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò è åãî îñíîâíûå ôàêòîðû. 
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Äåíåæíàÿ ñèñòåìà  
è åå ýëåìåíòû 

7.1. Âîçíèêíîâåíèå äåíåã.  
Ñóùíîñòü è ôóíêöèè äåíåã 

Âðÿä ëè êòî-íèáóäü áóäåò îòðèöàòü âàæíîå çíà÷åíèå äåíåã äëÿ 
ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. Äåíüãè — íåîáû÷àéíî èíòåðåñíàÿ ñôåðà 
ýêîíîìèêè. Îíè ñòàëè íåîòúåìëåìîé ÷àñòüþ íàøåé æèçíè è áûòà. 
Îäíàêî äåíüãè áûëè íå âñåãäà, à âîçíèêëè íà îïðåäåëåííîé ñòóïå-
íè ðàçâèòèÿ îáùåñòâà. Ñ âîçíèêíîâåíèåì è ðàçâèòèåì òîâàðíîãî 
ïðîèçâîäñòâà, îñîáåííî â óñëîâèÿõ îáùåñòâåííîãî ðàçäåëåíèÿ òðó-
äà, ðåçêî óñëîæíÿþòñÿ ïðîöåññû îáìåíà òîâàðîâ. ×òîáû îáåñïå÷èòü 
äëÿ îáìåíèâàþùèõñÿ ñòîðîí ðàâíîöåííîñòü è ýêâèâàëåíòíîñòü îá-
ìåíà, âîçíèêàåò ïîòðåáíîñòü â îïðåäåëåíèè åäèíñòâåííîãî è óíè-
âåðñàëüíîãî òîâàðà, èãðàþùåãî ðîëü âñåîáùåãî ýêâèâàëåíòà. Òàêèì 
óíèâåðñàëüíûì îáìåííûì òîâàðîì ñòàëè äåíüãè. 

Ïåðâûé íàó÷íûé òðàêòàò, ñïåöèàëüíî ïîñâÿùåííûé äåíüãàì, 
áûë íàïèñàí â 1588 ã. ôëîðåíòèéñêèì ïðîçàèêîì Áåðíàðäî Äàâàí-
çàòòè. Îí ïèñàë: «Äåíüãè åñòü çîëîòî, ñåðåáðî èëè ìåäü, îò÷åêà-
íåííûå â ìîíåòû ïî æåëàíèþ ïóáëè÷íûõ âëàñòåé è ÿâëÿþùèåñÿ ïî 
ñîãëàñèþ íàöèé öåíîé è ìåðîé âåùåé, îáëåã÷àÿ êîíòàêòû ìåæäó 
íèìè»1. 

Îíîðå äå Áàëüçàê óòâåðæäàë: «Äåíüãè — ýòî øåñòîå ÷óâñòâî, ïî-
çâîëÿþùåå íàì íàñëàæäàòüñÿ ïÿòüþ îñòàëüíûìè». À Ñìèò íàçûâàë 
äåíüãè «êîëåñîì îáðàùåíèÿ», Ê. Ìàðêñ — âñåîáùèì ýêâèâàëåíòîì. 
Â óñòîé÷èâî ôóíêöèîíèðóþùåé ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå ñóùåñòâóåò 
ïðåäåëüíî êîðîòêîå îïðåäåëåíèå ýòîé êàòåãîðèè: «äåíüãè — ýòî 
ñâîáîäà». Îíè âûñòóïàþò ñàìîé ëèêâèäíîé ôîðìîé êàïèòàëà. 

Ïî âîïðîñó î ïðè÷èíàõ ïðîèñõîæäåíèÿ äåíåã ñðåäè ýêîíîìè-
ñòîâ ñóùåñòâóþò äâà ïîäõîäà. 

1. Ýâîëþöèîííàÿ êîíöåïöèÿ, êîãäà ïðîèñõîæäåíèå äåíåã îáúÿñíÿ-
åòñÿ îáúåêòèâíûìè ïðè÷èíàìè: îáùåñòâåííûì ðàçäåëåíèåì òðóäà, 

                                                 
1 Áóðëà÷êîâ Â.Ê. Äåíåæíàÿ òåîðèÿ è äèíàìè÷íàÿ ýêîíîìèêà: âûâîäû äëÿ Ðîññèè. 
Ì.: Ýäèòîðèàë ÓÐÑÑ, 2003. Ñ. 12. 
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ñîâåðøåíñòâîâàíèåì òåõíîëîãèè îáðàáîòêè ìåòàëëîâ, ðàçâèòèåì 
òîâàðíîãî ïðîèçâîäñòâà. 

2. Ðàöèîíàëèñòè÷åñêàÿ êîíöåïöèÿ äåíåã, êîãäà îíè ðàññìàòðèâà-
þòñÿ êàê ïðîäóêò ñîãëàøåíèÿ ìåæäó ëþäüìè. Â êà÷åñòâå äåíåã â 
ýêîíîìèêå ñìîãëè óäåðæàòüñÿ òîëüêî òå ïëàòåæíûå èíñòðóìåíòû, 
êîòîðûå îêàçàëèñü ñïîñîáíûìè íàèëó÷øèì îáðàçîì âûïîëíÿòü 
äèêòóåìûå ðûíêîì ôóíêöèè. Ñîãëàñíî äàííîìó ïîäõîäó äåíüãàìè 
ìîæåò áûòü âñå, ÷òî ïðèçíàåòñÿ ëþäüìè çà äåíüãè è âûïîëíÿåò èõ 
ôóíêöèè. 

Äåéñòâèòåëüíàÿ èñòîðèÿ äåíåã îáúåäèíÿåò îáå ýòè òåîðèè. 
Â ñâîåì ðàçâèòèè äåíüãè ïðîøëè äëèòåëüíûé ïóòü. Íà ðàííåì 

ýòàïå ýòî áûëè ðåäêèå ðàêóøêè, ÷àé, ñîëü, ñêîò è ò.ä. Â äðåâíåé 
Ðóñè âñåîáùèì ýêâèâàëåíòîì áûëè ñêîò è ìåõà, ïîýòîìó êíÿæåñêàÿ 
êàçíà íàçûâàëàñü ñêîòíèöåé, à êàçíà÷åé — ñêîòíèêîì. Ëþáîïûòíî, 
÷òî ëàòèíñêèé êîðåíü ñëîâà «êàïèòàë» ïðîèñõîäèò îò «capital» — 
ñêîò. Ìåõ êóíèöû, ñëóæàùèé òîâàðîì-ýêâèâàëåíòîì, íàçûâàëñÿ 
êóíàìè. À äåíüãè â âèäå êîæè îáðàùàëèñü â îòäàëåííûõ ðàéîíàõ 
ñòðàíû åùå â ïåòðîâñêèå âðåìåíà. 

Ïîñòåïåííî ðîëü âñåîáùåãî ýêâèâàëåíòà ïðî÷íî çàêðåïèëàñü çà 
îäíèì òîâàðîì. Ðàçâèòèå ðåìåñåë è îñîáåííî ïëàâêè ìåòàëëîâ íå-
ñêîëüêî óïðîñòèëî äåëî. Ðîëü ïîñðåäíèêîâ â îáìåíå ñòàëè èñïîëíÿòü 
ñëèòêè ìåòàëëîâ. Ïåðâîíà÷àëüíî ýòî áûëè ìåäü, áðîíçà, æåëåçî. 

Â Äðåâíåé Ãðåöèè è â Ðèìñêîé èìïåðèè çà íåñêîëüêî âåêîâ äî 
íàøåé ýðû âñåîáùèì ýêâèâàëåíòîì ïðî÷íî è íàäîëãî ñòàëè áëàãî-
ðîäíûå ìåòàëëû: ñåðåáðî è çîëîòî. Ïî÷åìó òàê ïðîèçîøëî? 

Âûäåëåíèå äåíåã èç ìàññû òîâàðîâ — îáúåêòèâíûé ïðîöåññ, 
îáóñëîâëåííûé âîçíèêíîâåíèåì òîâàðíîãî ïðîèçâîäñòâà è åãî 
äàëüíåéøèì ðàçâèòèåì. Áåç âûäåëåíèÿ äåíåã íåâîçìîæåí ìàññîâûé 
îáìåí òîâàðîâ, ñêëàäûâàþùèéñÿ íà îñíîâå îáùåñòâåííîãî ðàçäåëå-
íèÿ òðóäà. Íóæåí áûë òîâàð, êîòîðûé ïîëüçîâàëñÿ áû ñïðîñîì è 
ìîã îòíîñèòåëüíî äîëãî õðàíèòüñÿ è áûòü â äîñòàòî÷íîì êîëè÷åñò-
âå. À äëÿ òîãî ÷òîáû îïðåäåëåííûé òîâàð ñòàë äåíüãàìè, òðåáóåòñÿ 
åãî èñïîëüçîâàíèå â êà÷åñòâå ñðåäñòâà îáðàùåíèÿ, ïîñðåäíèêà â 
îáìåíå ðàçíûõ òîâàðîâ. Ïîýòîìó îí äîëæåí îòâå÷àòü òàêèì êðèòå-
ðèÿì, êîòîðûå îòëè÷àëè áû ýòîò òîâàð îò âñåõ äðóãèõ. Ãëàâíûå õà-
ðàêòåðèñòèêè äåíåã, îòëè÷àþùèå èõ îò ëþáîãî äðóãîãî òîâàðà, — 
âûñîêàÿ ëèêâèäíîñòü (ñïîñîáíîñòü îáìåíèâàòüñÿ íà äðóãîé òîâàð); 
ôèçè÷åñêàÿ íàäåæíîñòü (çîëîòî è ñåðåáðî ñ÷èòàëèñü áëàãîðîäíûìè, 
òàê êàê íå îêèñëÿëèñü ïðè ñîïðèêîñíîâåíèè ñ âîäîé è âîçäóõîì) è 
ñïîñîáíîñòü ñîõðàíÿòü ñòîèìîñòü, ò.å. îíè ñàìè ïî ñåáå áûëè òîâà-
ðîì, èìåëè âíóòðåííþþ öåííîñòü, ñîõðàíÿÿ åå âî âðåìåíè. È òîëü-
êî ïîòîìó, ÷òî äðàãîöåííûå ìåòàëëû îáëàäàþò ñòîèìîñòüþ, êàê è 
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âñå òîâàðû, îíè ìîãóò ñëóæèòü ñðåäñòâîì âûðàæåíèÿ ñòîèìîñòè 
âñåõ äðóãèõ òîâàðîâ. 

Èãðàÿ ðîëü ýêâèâàëåíòà, ýòè òîâàðû îáëàäàþò îñîáîé ïîòðåáè-
òåëüíîé ñòîèìîñòüþ, îáóñëîâëåííîé èõ ïîëåçíîñòüþ äëÿ äðóãèõ 
ïðîèçâîäèòåëåé. Ïîìèìî âñåãî ïðî÷åãî, äåíüãè îáëàäàþò ðÿäîì 
ñâîéñòâ, êîòîðûå äåëàþò èõ ñïîñîáíûìè âûïîëíÿòü ðîëü âñåîáùåãî 
ýêâèâàëåíòà. Ê íèì îòíîñÿòñÿ: ïîðòàòèâíîñòü, îäíîðîäíîñòü, äåëè-
ìîñòü, áåçîòõîäíîñòü, ñîõðàíÿåìîñòü, ñòàáèëüíîñòü, óäîáñòâî òðàíñ-
ïîðòèðîâêè è ò.ä. 

Òàêèì îáðàçîì, äåíüãè — ýòî òîâàð îñîáîãî ðîäà, âûïîëíÿþùèé 
ðîëü âñåîáùåãî ýêâèâàëåíòà (èçìåðèòåëÿ), ñïîñîáíîãî îáìåíèâàòü-
ñÿ íà ëþáîé äðóãîé òîâàð. 

Ïî ïðîáëåìå ñóùíîñòè äåíåã ñëîæèëèñü ðàçëè÷íûå òî÷êè 
çðåíèÿ. Â ýïîõó ïåðâîíà÷àëüíîãî íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà â Çàïàä-
íîé Åâðîïå âîçíèêëà ìåòàëëè÷åñêàÿ òåîðèÿ äåíåã. Åå ñòîðîííèêè 
(Ó. Ñòàôôîðä, Ò. Ìàíí è äð.) îòîæäåñòâëÿëè äåíüãè ñ áëàãîðîäíû-
ìè ìåòàëëàìè. Îíè ïîëàãàëè, ÷òî ñåðåáðî è çîëîòî ÿâëÿþòñÿ äåíü-
ãàìè â ñèëó ñâîèõ åñòåñòâåííûõ ñâîéñòâ. Ìåðêàíòèëèñòû ñ÷èòàëè 
äåíüãè èñòèííûì áîãàòñòâîì, êîòîðûì ðàñïîëàãàåò ãîñóäàðñòâî, è 
âûñòóïàëè çà ïðèòîê äðàãîöåííûõ ìåòàëëîâ â ñòðàíó. 

Â ïåðèîä ãîñïîäñòâà çîëîòîãî ñòàíäàðòà ìåòàëëè÷åñêàÿ òåîðèÿ 
äåíåã ïðèîáðåëà øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå, îäíàêî â ñîâðåìåííûõ 
óñëîâèÿõ îíà íå èìååò ðàñïðîñòðàíåíèÿ. Ðåàëèçàöèÿ ýòîé òåîðèè 
ïîñòàâèëà áû äåíåæíóþ ñèñòåìó ñòðàíû â çàâèñèìîñòü îò ïðîèçâîä-
ñòâà çîëîòà è òåì ñàìûì îñëàáèëà âîçìîæíîñòü ïðàâèòåëüñòâåííîãî 
âìåøàòåëüñòâà â äåíåæíî-êðåäèòíóþ ñôåðó. 

Â XVII—XVIII ââ. ïîëó÷èëà ðàñïðîñòðàíåíèå íîìèíàëèñòè÷åñêàÿ 
òåîðèÿ äåíåã. Åå ïðåäñòàâèòåëè (Äæ. Ëîêê, Äæ. Áåðêëè è äð.) ïîëà-
ãàëè, ÷òî íàçâàíèÿ äåíåæíûõ åäèíèö (ôóíò ñòåðëèíãîâ, äîëëàð) 
îáîçíà÷àþò «èäåàëüíûå àòîìû ñòîèìîñòè», çíàêè ñòîèìîñòè, óñëîâ-
íûå ñ÷åòíûå åäèíèöû. Ìåòàëëè÷åñêîå ñîäåðæàíèå ìîíåò íèêàê íå 
ñâÿçàíî ñ èõ öåííîñòüþ, êîòîðàÿ îïðåäåëÿåò îáîçíà÷åííîå íà ñàìîé 
ìîíåòå êîëè÷åñòâî äåíåæíûõ åäèíèö. Îò èìåíè âûñøåé âëàñòè 
âëàñòèòåëü ãîñóäàðñòâà ìîæåò ïðèäàòü ìîíåòàì ëþáóþ öåííîñòü. Íà 
îñíîâàíèè ýòîãî äåëàåòñÿ âûâîä î òîì, ÷òî ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîá-
íîñòü äåíåã áóäòî áû àáñîëþòíî íå çàâèñèò îò èõ ìàòåðèàëüíîãî 
ñîäåðæàíèÿ è îïðåäåëÿåòñÿ ëèøü íàèìåíîâàíèåì, íîìèíàëîì. Îò-
ñþäà è ïðîèñõîäèò íàçâàíèå òåîðèè. 

Èñõîäÿ èç ýòîé òåîðèè â XIX â. ñîöèàëèñòàìè-óòîïèñòàìè áûëà 
ðàçðàáîòàíà òåîðèÿ «ðàáî÷èõ äåíåã», êîòîðûå äîëæíû áûëè âûðà-
æàòü ðàáî÷åå âðåìÿ, çàêëþ÷åííîå â òîâàðàõ, è ñâîáîäíî íà íèõ îá-
ìåíèâàòüñÿ. Â 1849 ã. Ï.-Æ. Ïðóäîí ó÷ðåäèë «íàðîäíûé áàíê», êî-
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òîðûé äîëæåí áûë çà êàæäûé ÷àñ îòðàáîòàííîãî ðàáî÷åãî âðåìåíè 
âûäàâàòü ðàáî÷óþ êâèòàíöèþ. Â Ëîíäîíå è äðóãèõ àíãëèéñêèõ ãî-
ðîäàõ áûëè îðãàíèçîâàíû «áàçàðû ñïðàâåäëèâîãî îáìåíà» òîâàðîâ 
íà «ðàáî÷èå äåíüãè». Îäíàêî âñå ýòî ïîòåðïåëî êðàõ. 

Ñ âîçíèêíîâåíèåì è ðàçâèòèåì áóìàæíî-äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ 
ïîçèöèè ñòîðîííèêîâ íîìèíàëèñòè÷åñêîé òåîðèè äåíåã åùå áîëåå 
îêðåïëè. Ýòè èäåè ðàçäåëÿë Äæ. Êåéíñ è åãî ñòîðîííèêè: Ð. Õàð-
ðîä, Ï. Ñàìóýëüñîí è äð. Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ íîìèíàëèñòè÷å-
ñêîé òåîðèè äåíåã ïðèäåðæèâàþòñÿ âñå òå, êòî ñ÷èòàåò ïðèðîäó äå-
íåã óñëîâíîé. 

Â ýòî æå âðåìÿ ñóùåñòâîâàëà êîëè÷åñòâåííàÿ òåîðèÿ äåíåã, êîòî-
ðóþ ðàçâèâàëè Ä. Þì, Ø. Ìîíòåñêü¸, à â XIX â. — Ä. Ðèêàðäî. Â 
XX â. äàëüíåéøóþ ðàçðàáîòêó ýòîé òåîðèè ïðîäîëæèëè Äæ. Êåéíñ, 
À. Ïèãó. Ñîãëàñíî äàííîé òåîðèè öåíû òîâàðîâ â ñòðàíå îïðåäåëÿ-
þòñÿ ìàññîé íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè äåíåã. Òîâàðû âõîäÿò â îá-
ðàùåíèå áåç öåíû, à äåíüãè — áåç ñòîèìîñòè, öåíà ïîëíîñòüþ 
ñêëàäûâàåòñÿ òîëüêî â ïðîöåññå îáðàùåíèÿ. Â çàâèñèìîñòè îò ñî-
îòíîøåíèÿ òîâàðíîé è äåíåæíîé ìàññû â ïðîöåññå îáìåíà òîâàðû 
îáðåòàþò öåíû, à äåíüãè — ñòîèìîñòü. Ïðè ýòîì öåíû ìåíÿþòñÿ 
ïðîïîðöèîíàëüíî êîëè÷åñòâó äåíåã, êîòîðîå îêàçûâàåò îäèíàêîâîå 
âëèÿíèå íà öåíû âñåõ òîâàðîâ. 

Òåîðèÿ «ðåãóëèðóåìîé âàëþòû» ðàçðàáîòàíà íà îñíîâå äâóõ òåî-
ðèé äåíåã — íîìèíàëèñòè÷åñêîé è êîëè÷åñòâåííîé. Ãëàâíûé ïðåä-
ñòàâèòåëü ýòîé òåîðèè — Äæ. Êåéíñ. Ìåòàëëè÷åñêèå äåíüãè ÿâëÿ-
þòñÿ «âàðâàðñêèì ïåðåæèòêîì». Ïðåèìóùåñòâà áóìàæíûõ äåíåã â 
òîì, ÷òî, ïî åãî ìíåíèþ, êîëè÷åñòâî èõ â îáðàùåíèè ìîæåò ðåãó-
ëèðîâàòüñÿ ãîñóäàðñòâîì è, ñëåäîâàòåëüíî, ìîãóò ðåãóëèðîâàòüñÿ 
óðîâåíü òîâàðíûõ öåí, óðîâåíü çàðàáîòíîé ïëàòû è âñÿ ýêîíîìèêà. 

Òðóäîâàÿ òåîðèÿ äåíåã (ìàðêñèñòñêàÿ) ðàññìàòðèâàåò äåíüãè â 
êà÷åñòâå ñïåöèôè÷åñêîãî òîâàðà, ñòîèìîñòü êîòîðîãî îïðåäåëÿåòñÿ 
çàòðàòàìè òðóäà íà åãî ïðîèçâîäñòâî (äîáû÷à çîëîòà, ñåðåáðà). Äëÿ 
ñîâðåìåííîé ýêîíîìè÷åñêîé íàóêè õàðàêòåðåí ïîäõîä, ñîãëàñíî 
êîòîðîìó ñóùíîñòü äåíåã âûâîäèòñÿ èç èõ ôóíêöèé. 

Äåíüãè âûïîëíÿþò ðàçíîîáðàçíûå ôóíêöèè — ýêîíîìè÷åñêèå, 
ïîëèòè÷åñêèå è äàæå èäåîëîãè÷åñêèå. Äåíåæíàÿ åäèíèöà, ÿâëÿÿñü 
ïîëíîìî÷íûì ïðåäñòàâèòåëåì ãîñóäàðñòâà, íåñåò ìàêñèìàëüíóþ 
èíôîðìàöèþ î ñâîåé ñòðàíå. Íà ìîíåòàõ îáû÷íî èçîáðàæàëèñü 
ïîðòðåòû ïðàâèòåëÿ ñòðàíû èëè íàöèîíàëüíîãî ãåðîÿ, âûáèâàëèñü 
ãåðá èëè äåâèç ñòðàíû. Ïåðâàÿ çîëîòàÿ ìîíåòà íà Ðóñè — çëàòíèê 
(çîëîòíèê) ñî ñëàâÿíñêîé íàäïèñüþ, ïîðòðåòîì êíÿçÿ Âëàäèìèðà 
Ñâÿòîñëàâîâè÷à è ðîäîâûì ãåðáîì Ðþðèêîâè÷åé îñîáîé ðîëè â 
òîðãîâëå íå èãðàëà, à ñêîðåå, ñëóæèëà ñèìâîëîì ñèëû ãîñóäàðñòâà. 
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Â Ñîâåòñêîé Ðîññèè íà ìåòàëëè÷åñêîì ðóáëå áûëè èçîáðàæåíû 
ñåðï è ìîëîò, à òàêæå âåíîê èç õëåáíûõ êîëîñüåâ. 

Â êà÷åñòâå ýêîíîìè÷åñêèõ ôóíêöèé äåíüãè âûïîëíÿþò ÷åòûðå 
îñíîâíûå ôóíêöèè: ñðåäñòâà îáðàùåíèÿ, ìåðû ñòîèìîñòè, ñðåäñòâà 
ïëàòåæà, ñðåäñòâà íàêîïëåíèÿ è îáðàçîâàíèÿ ñîêðîâèù, à òàêæå 
ïÿòóþ ôóíêöèþ ìèðîâûõ äåíåã, êîòîðóþ âûäåëÿë Ê. Ìàðêñ. Ðàñ-
ñìîòðèì ýòè ôóíêöèè ïîäðîáíåå. 

1. Ôóíêöèÿ ñðåäñòâà îáðàùåíèÿ — äåíüãè âûñòóïàþò ïîñðåäíè-
êîì ïðè îáìåíå òîâàðîâ è óñëóã. Ïîÿâëåíèå ïîñðåäíèêà â îáìåíå 
òîâàðîâ ïðåîáðàçóåò åãî â òîâàðíîå îáðàùåíèå. 

×òîáû ôóíêöèîíèðîâàòü â êà÷åñòâå ñðåäñòâà îáðàùåíèÿ, äåíüãè 
äîëæíû ïîëüçîâàòüñÿ: 

1) âñåîáùèì ïðèçíàíèåì â êà÷åñòâå äåíåã; 
2) áûòü ñàíêöèîíèðîâàííûìè ãîñóäàðñòâîì íà âûïîëíåíèå ýòîé 

ðîëè, òàê êàê òîëüêî ãîñóäàðñòâî ìîæåò îáÿçàòü äðóãèõ ñóáúåêòîâ 
ýêîíîìèêè èñïîëüçîâàòü îïðåäåëåííûå çíàêè â êà÷åñòâå äåíåã. 

Â êà÷åñòâå ñðåäñòâà îáðàùåíèÿ äåíüãè, âî-ïåðâûõ, âûïîëíÿþò 
ïîñðåäíè÷åñêóþ ðîëü (ïðè äîâåäåíèè òîâàðà îò ïðîèçâîäèòåëÿ äî 
ïîòðåáèòåëÿ); âî-âòîðûõ, ñâÿçóþùóþ (ïðè ïåðåõîäå òîâàðà îò îäíî-
ãî òîâàðà ê äðóãîìó) è, â-òðåòüèõ, — ðîëü ðåàëèçàòîðà òîâàðà. 

Àëüòåðíàòèâîé äåíåæíîìó îáìåíó âûñòóïàåò áàðòåð — îáìåí 
òîâàðà íå íà äåíüãè, à íà äðóãîé òîâàð. Âìåñòå ñ òåì â ñîâðåìåííûõ 
óñëîâèÿõ áàðòåðíûå ñäåëêè ñîõðàíÿþò ñâîå çíà÷åíèå, îí ñâÿçàí ñî 
çíà÷èòåëüíûìè òðàíñàêöèîííûìè èçäåðæêàìè. Ñîâïàäåíèå èíòåðå-
ñîâ ïàðòíåðîâ äîëæíî ïðîèçîéòè êàê ïî âðåìåíè, òàê è ïî êîëè÷å-
ñòâó, êà÷åñòâó è ñòîèìîñòè òîâàðîâ. Èçâåñòíûé àíãëèéñêèé ýêîíî-
ìèñò ïðîøëîãî âåêà Ó.Ñ. Äæåâîíñ íàçâàë ýòî «äâîéíûì ñîâïàäåíè-
åì æåëàíèé». Ïîýòîìó áàðòåð ñ÷èòàåòñÿ íåýôôåêòèâíîé è íåðàöèî-
íàëüíîé ôîðìîé îáìåíà. Âìåñòå ñ òåì â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ áàð-
òåðíûå ñäåëêè ñîõðàíÿþò ñâîå çíà÷åíèå. 

Â óñëîâèÿõ èíôëÿöèè è ýêîíîìè÷åñêèõ ïîòðÿñåíèé, êîãäà ñíè-
æàåòñÿ ðåàëüíàÿ ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîáíîñòü äåíåã, ñ ïîìîùüþ áàð-
òåðà îñóùåñòâëÿþòñÿ ïðÿìûå îáìåíû òîâàðà íà òîâàð. 

Êðîìå òîãî, áàðòåð ïîçâîëÿåò ñîêðàùàòü èçäåðæêè íà ñîâåðøå-
íèå òîâàðîîáìåííûõ îïåðàöèé. 

Ïîÿâëåíèå äåíåã â êà÷åñòâå ïîñðåäíèêà â îáìåíå òîâàðîâ ñíÿëî 
ïðîáëåìó äâîéíîãî ñîâïàäåíèÿ æåëàíèé (ïðîäàâöà è ïîêóïàòåëÿ) è 
óìåíüøèëî èçäåðæêè îáðàùåíèÿ, à ýòî â ñâîþ î÷åðåäü ñïîñîáñòâî-
âàëî ðàçâèòèþ òîðãîâëè. Ñâîéñòâî äåíåã êàê òîâàðà áûñòðî è áåç 
èçäåðæåê îáìåíèâàòüñÿ íà ëþáîé äðóãîé òîâàð èëè óñëóãó îïðåäå-
ëÿåò öåííîñòü äåíåã. 
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Ïðåïÿòñòâèåì äëÿ âûïîëíåíèÿ äåíüãàìè ôóíêöèè ñðåäñòâà îá-
ðàùåíèÿ ÿâëÿåòñÿ âûñîêàÿ èíôëÿöèÿ, ïðè êîòîðîé íàáëþäàåòñÿ 
ïîâñåìåñòíîå «áåãñòâî» îò äåíåã. Ýòîìó ñïîñîáñòâóåò òàêæå ñíèæå-
íèå êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè â ýêîíîìèêå, êîãäà èìååòñÿ äåôè-
öèò çàêîííûõ ïëàòåæíûõ ñðåäñòâ â ñòðàíå. Óðîâåíü ìîíåòèçàöèè 
ýêîíîìèêè â Ðîññèè â êîíöå ïðîøëîãî âåêà ñîñòàâëÿë 12—15%, â 
òî âðåìÿ êàê â ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ îí ñîñòàâëÿåò 70—
90%. Ñ ðîñòîì èíôëÿöèè óðîâåíü ìîíåòèçàöèè ïîíèæàåòñÿ, à ïðè 
ñíèæåíèè òåìïîâ èíôëÿöèè è äîñòèæåíèè ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçà-
öèè îí ñòàáèëèçèðóåòñÿ è ïîâûøàåòñÿ. 

Ïðåïÿòñòâèåì äëÿ âûïîëíåíèÿ äåíüãàìè ôóíêöèè ñðåäñòâà îá-
ðàùåíèÿ ÿâëÿåòñÿ òàêæå äåôèöèòíàÿ ýêîíîìèêà, ãäå ñïðîñ çíà÷è-
òåëüíî ïðåâûøàåò ïðåäëîæåíèå, à öåíû ôèêñèðîâàíû. Â ýòèõ óñëî-
âèÿõ äåíüãè òåðÿþò ñâîþ ðåàëüíóþ öåííîñòü, ïîñêîëüêó íà íèõ íè-
÷åãî íåëüçÿ êóïèòü. 

Êàêèå äåíüãè âûïîëíÿþò ôóíêöèþ ñðåäñòâà îáðàùåíèÿ? Ñíà-
÷àëà ýòî áûëè òîâàðû, çîëîòîé ïåñîê, ìåòàëëè÷åñêèå ñëèòêè. Ïî-
ñòåïåííî ïîÿâëÿëàñü íåîáõîäèìîñòü ïðèäàòü äåíüãàì óäîáíóþ ôîð-
ìó ìîíåò èç ìåòàëëà. Äëÿ ýòîãî íåîáõîäèìîå êîëè÷åñòâî ìåòàëëà 
íàäî áûëî ñòàíäàðòèçèðîâàòü ïî âåñó è ïðîáå. 

Ìîíåòà — ýòî ñëèòîê äåíåæíîãî ìåòàëëà åäèíîé ôîðìû, ôèê-
ñèðîâàííîãî âåñà è îïðåäåëåííîãî äîñòîèíñòâà. Ïðîèñõîæäåíèå 
ñëîâà «ìîíåòà» ñâÿçàíî ñî çíàìåíèòîé «ïèððîâîé ïîáåäîé» â 279 ã. 
äî í.ý. Ãðå÷åñêèé öàðü Ïèðð ðàçãðîìèë ðèìñêóþ àðìèþ, íî ñàì 
ïîíåñ òÿæåëåéøèå ïîòåðè. Ðèìëÿíå îáðàòèëèñü ê äðåâíåðèìñêîé 
áîãèíå Þíîíå Ìîíåòå (Þíîíå Ñîâåò÷èöå) ñ ïðîñüáîé î ïîìîùè è 
çà ñîâåòîì, ãäå äîáûòü äåíüãè íà âîéíó, à ïîñëå ïîáåäû â çíàê áëà-
ãîäàðíîñòè Þíîíå ïåðåäàëè â åå õðàì áîëüøîå êîëè÷åñòâî çîëîòà è 
ñåðåáðà. Áûë òàêæå ïðèíÿò çàêîí, ðàçðåøàþùèé ÷åêàíèòü äåíüãè 
òîëüêî â õðàìå áîãèíè. Íà äåíüãàõ äåëàëîñü åå èçîáðàæåíèå è ïî-
ìåùàëàñü íàäïèñü «Ìîíåòà». Â ðóññêîì ÿçûêå òåðìèí «äåíüãè» 
âîçíèê èç ñëîâà «òàíüãà»1. 

Ñ÷èòàåòñÿ, ÷òî ñàìûå ïåðâûå ìîíåòû ïîÿâèëèñü â äðåâíåì Ëè-
äèéñêîì öàðñòâå â VII â. äî í.ý. (Ìàëàÿ Àçèÿ, íûíå òåððèòîðèÿ 
Òóðöèè). Èçãîòîâëåíû îíè áûëè èç ýëåêòðà, ïðèðîäíîãî ñïëàâà 
çîëîòà è ñåðåáðà. Ïðèìåðíî çà 500 ëåò äî í.ý. ïåðñèäñêèé öàðü 
Äàðèé ñîâåðøèë ýêîíîìè÷åñêóþ ðåâîëþöèþ â ñâîåì ãîñóäàðñòâå, 
ââåäÿ â îáðàùåíèå ìîíåòû è çàìåíèâ èìè áàðòåð. Äëÿ ïîäòâåð-
æäåíèÿ âåñà è ñòîèìîñòè êóñî÷êîâ ìåòàëëà íà íèõ øòàìïîâàëñÿ 
ðèñóíîê. Ïðîöåññ øòàìïîâêè ïîëó÷èë íàçâàíèå ÷åêàíêè. Ñî âðå-
ìåíåì óñòàíîâëåíèå ìàñøòàáà öåí è ÷åêàíêà ìîíåò ñòàíîâÿòñÿ 
ìîíîïîëèåé ãîñóäàðñòâà. 

                                                 
1 Ìàòëèí À.Ì. Äåíüãè è ýêîíîìè÷åñêèå ðåøåíèÿ. Ì.: Äåëî, 2001. Ñ. 15. 
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2. Ôóíêöèÿ ìåðû ñòîèìîñòè îçíà÷àåò, ÷òî äåíüãè ñëóæàò èçìå-
ðèòåëåì öåííîñòè âñåõ òîâàðîâ. Îñíîâîé ñîèçìåðèìîñòè òîâàðîâ 
ÿâëÿþòñÿ íå äåíüãè, à çàêëþ÷åííàÿ â òîâàðàõ ñòîèìîñòü êàê çàòðàòà 
îáùåñòâåííî íåîáõîäèìîãî òðóäà íà èõ ïðîèçâîäñòâî, âîïëîùåíèåì 
êîòîðîãî è âûñòóïàþò äåíüãè. 

Îñîáåííîñòü äàííîé ôóíêöèè â òîì, ÷òî åå âûïîëíÿþò èäå-
àëüíûå, ò.å. ìûñëåííî ïðåäñòàâëÿåìûå äåíüãè. Òîâàðû ìûñëåííî 
ïðèðàâíèâàþòñÿ ê äåíüãàì åùå äî èõ îáìåíà. Äëÿ ýòîãî èõ íå îáÿ-
çàòåëüíî èìåòü â íàëè÷èè. Â òî æå âðåìÿ äàííóþ ôóíêöèþ âû-
ïîëíÿþò ïîëíîöåííûå äåíüãè, ò.å. îáëàäàþùèå ñàìîñòîÿòåëüíîé 
ñòîèìîñòüþ. 

Ñòîèìîñòü òîâàðà â äåíåæíîì âûðàæåíèè ÿâëÿåòñÿ öåíîé. Òàê 
êàê ðàçëè÷íûå òîâàðû îáëàäàþò íåîäèíàêîâîé ñòîèìîñòüþ, äëÿ èõ 
ñîïîñòàâëåíèÿ ïðèíèìàþò îïðåäåëåííîå êîëè÷åñòâî äåíåæíîãî ìå-
òàëëà çà åäèíèöó èçìåðåíèÿ, èëè çà ìàñøòàá öåí. 

Ìàñøòàá öåí — ýòî âåñîâîå êîëè÷åñòâî ìåòàëëà, ïðèíÿòîå â 
ñòðàíå çà äåíåæíóþ åäèíèöó è ñëóæàùåå äëÿ èçìåðåíèÿ öåí âñåõ 
òîâàðîâ. Ìàñøòàá öåí — ôóíêöèÿ òåõíè÷åñêàÿ, ôîðìèðóåìàÿ â ðàç-
ëè÷íûõ íàöèîíàëüíûõ ýêîíîìèêàõ ïî-ðàçíîìó. 

Ïðàâèòåëüñòâî ëþáîé ñòðàíû ìîæåò èçìåíèòü óñòàíîâëåííûé 
ðàíåå ìàñøòàá öåí. Òàêîå èçìåíåíèå íàçûâàåòñÿ äåíåæíîé ðåôîð-
ìîé. Îíà ìîæåò ïðîâîäèòüñÿ â ñëåäóþùèõ ôîðìàõ. 

1. Ïîëíàÿ èëè ÷àñòè÷íàÿ çàìåíà äåíåæíûõ çíàêîâ ñ âûïóñ-
êîì äåíåã íîâîãî îáðàçöà ïðè ñîõðàíåíèè èõ íàðèöàòåëüíîé 
ñòîèìîñòè. 

2. Äåíîìèíàöèÿ — óêðóïíåíèå íàöèîíàëüíîé äåíåæíîé åäèíèöû 
ïóòåì îáìåíà ïî óñòàíîâëåííîìó ãîñóäàðñòâîì ñîîòíîøåíèþ ñòà-
ðûõ äåíåæíûõ çíàêîâ íà íîâûå. Öåëü äåíîìèíàöèè — îáëåã÷åíèå 
ó÷åòà è ðàñ÷åòîâ â ñòðàíå ñ îäíîâðåìåííûì ïåðåñ÷åòîì (â òîì æå 
ñîîòíîøåíèè) öåí. Â Ðîññèè ïîñëåäíÿÿ äåíîìèíàöèÿ äåíåæíûõ 
çíàêîâ áûëà ïðîâåäåíà â 1998 ã., êîãäà íîâûé ðóáëü áûë îáìåíåí 
íà òûñÿ÷ó ñòàðûõ ðóáëåé. Äåíîìèíàöèÿ ïðèìåíÿåòñÿ â îñíîâíîì â 
óñëîâèÿõ âûñîêîé èíôëÿöèè, êîãäà ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîáíîñòü äå-
íåã ïàäàåò, à íàöèîíàëüíàÿ âàëþòà ñèëüíî îáåñöåíèâàåòñÿ. 

3. Èçìåíåíèå êóðñà íàöèîíàëüíîé äåíåæíîé åäèíèöû: äåâàëü-
âàöèÿ è ðåâàëüâàöèÿ. Äåâàëüâàöèÿ îçíà÷àåò ðåçêîå ñíèæåíèå êóðñà 
íàöèîíàëüíîé âàëþòû ïî îòíîøåíèþ ê èíîñòðàííûì âàëþòàì, ðå-
âàëüâàöèÿ — íàîáîðîò. 

Ñîâðåìåííûå äåíåæíûå ìàñøòàáû ñîâåðøåííî óñëîâíû. Îíè 
äåðæàòñÿ íà âñåîáùåì ïðèçíàíèè, ðåãóëèðóåìîì ïðàâîâûìè çàêî-
íàìè. Ïîäëèííûìè ñòîèìîñòÿìè îáëàäàþò ëèøü òîâàðû. 

Óñëîâèÿ âûïîëíåíèÿ ôóíêöèè ìåðû ñòîèìîñòè: 
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1) ýêîíîìèêà äîëæíà íîñèòü ðûíî÷íûé õàðàêòåð, ò.å. ïðîöåññ 
öåíîîáðàçîâàíèÿ óñòàíàâëèâàåòñÿ ñòèõèéíî, â õîäå êîíêóðåíòíîé 
áîðüáû è ñîãëàñîâàíèÿ èíòåðåñîâ ïðîäàâöîâ è ïîêóïàòåëåé; 

2) ýêîíîìèêà äîëæíà íîñèòü óñòîé÷èâûé õàðàêòåð. 
3. Ôóíêöèÿ ñðåäñòâà íàêîïëåíèÿ — ñïîñîáíîñòü äåíåã ê ñîõðàíå-

íèþ ñòîèìîñòè. 
Â íåèíôëÿöèîííîé ýêîíîìèêå öåííîñòü äåíåã ñîõðàíÿåòñÿ è íå 

ìåíÿåòñÿ âî âðåìåíè. Êîãäà äåíüãè âðåìåííî èçâëåêàþòñÿ èç îáðà-
ùåíèÿ è íàõîäÿòñÿ ó òîâàðîïðîèçâîäèòåëåé, îíè âûïîëíÿþò ôóíê-
öèþ îáðàçîâàíèÿ ñáåðåæåíèé, íàêîïëåíèé è ñîêðîâèù. Â êà÷åñòâå 
ñîêðîâèùà âûñòóïàþò äðàãîöåííûå ìåòàëëû, äðàãîöåííûå êàìíè è 
èçäåëèÿ èç íèõ. Âûïîëíåíèå äåíüãàìè ýòîé ôóíêöèè îáóñëîâëåíî 
ïîòðåáíîñòÿìè â ñòðàõîâàíèè, äîðîãîñòîÿùåì ïîòðåáëåíèè, ïðèîá-
ðåòåíèè äîðîãèõ è ñòàòóñíûõ ïðåäìåòîâ. Çîëîòî â óñëîâèÿõ ýêîíî-
ìè÷åñêîé, ïîëèòè÷åñêîé è âàëþòíîé íåóñòîé÷èâîñòè âûñòóïàåò êàê 
ñâîåîáðàçíûé ñòðàõîâîé ôîíä ãîñóäàðñòâà è ÷àñòíûõ ëèö. Â ñâÿçè ñ 
ýòèì îíî èñïîëüçóåòñÿ ëèøü â êðàéíèõ ñëó÷àÿõ äëÿ ïîãàøåíèÿ 
ñàëüäî ïëàòåæíîãî áàëàíñà. 

Ïî äàííûì Ìåæäóíàðîäíîãî ñîâåòà ïî çîëîòó (World Gold 
Counsil), ñóììàðíûé îáúåì çàïàñîâ çîëîòà ñòðàí ìèðà â 2008 ã. ñî-
ñòàâèë áîëåå 30 òûñ. ò. Ïåðâîå ìåñòî ïî ðàçìåðó çàïàñîâ çîëîòà çà-
íèìàþò ÑØÀ — 8136,9 ò, Ãåðìàíèÿ èìååò 3,4 òûñ. ò, Ôðàíöèÿ — 
2,6 òûñ., Êèòàé — 4 òûñ. ò. Ðîññèÿ çàíèìàåò 15-å ìåñòî â ìèðå ïî 
îáúåìó çàïàñîâ çîëîòà — 495 ò1. 

Ïåðåä âñåìè äðóãèìè ôîðìàìè ñáåðåæåíèé äåíüãè èìåþò âàæ-
íîå ïðåèìóùåñòâî — âûñøóþ ñòåïåíü ëèêâèäíîñòè. Ëèêâèäíîñòü — 
ýòî ñòåïåíü ëåãêîñòè, ñ êîòîðîé êàêîå-ëèáî èìóùåñòâî âíîâü ïðå-
âðàùàåòñÿ â äåíüãè. 

Îñíîâíûì óñëîâèåì âûïîëíåíèÿ ôóíêöèè ñðåäñòâà íàêîïëåíèÿ 
ÿâëÿåòñÿ ñòàáèëüíîñòü ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè äåíåã. 

4. Äåíüãè êàê ñðåäñòâî ïëàòåæà. Ýòà ôóíêöèÿ îñíîâàíà íà âîç-
ìîæíîñòè ñóùåñòâîâàíèÿ ðàçðûâà âî âðåìåíè ìåæäó äâèæåíèåì 
äåíåã è äâèæåíèåì òîâàðîâ, ò.å. òîâàðîì ïîëüçóþòñÿ ðàíüøå, ÷åì 
ïëàòÿò çà íåãî (áåðóò òîâàð â êðåäèò). Ïðè÷èíàìè, îáóñëîâëèâàþ-
ùèìè ïðîäàæó òîâàðîâ â êðåäèò, ÿâëÿþòñÿ ðàçëè÷èå â ñðîêàõ  èõ 
èçãîòîâëåíèÿ è ðåàëèçàöèè. Ïðè ïðîäàæå òîâàðîâ â êðåäèò äåíüãè 
ôóíêöèîíèðóþò â ñôåðå òîâàðíîãî îáðàùåíèÿ èäåàëüíî, êàê ìåðà 
ñòîèìîñòè è êàê èäåàëüíîå ïîêóïàòåëüíîå ñðåäñòâî. Ïðè íàñòóïëå-
íèè ñðîêà ïëàòåæà îíè èñïîëüçóþòñÿ êàê ðåàëüíûå äåíüãè. 

                                                 
1 Ïàâëîâ À. Îõîòà çà âå÷íûìè öåííîñòÿìè // Àðãóìåíòû è ôàêòû. 2009. ¹ 9. Ñ. 6. 
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Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ â êà÷åñòâå ïëàòåæíûõ ñðåäñòâ (êðåäèò-
íûõ äåíåã) âûñòóïàþò ðàçíîîáðàçíûå äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà: âåêñå-
ëÿ, áàíêíîòû, êðåäèòíûå êàðòû, ÷åêè. Çíà÷åíèå ýòèõ ôîðì ïëàòåæ-
íûõ ñðåäñòâ îïðåäåëÿåòñÿ òåì, ÷òî îíè ñîêðàùàþò âðåìÿ ðàñ÷åòîâ. 

5. Ìèðîâûå äåíüãè. Ôóíêöèÿ ìèðîâûõ äåíåã ïðîÿâëÿåòñÿ â ðàì-
êàõ ìåæäóíàðîäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé. Ôóíêöèîíèðîâàíèå 
äåíåã â îáîðîòå ìåæäó ãîñóäàðñòâàìè è ãðàæäàíàìè äåëàåò èõ ìèðî-
âûìè äåíüãàìè. 

Ìèðîâûå äåíüãè âûñòóïàþò â êà÷åñòâå: 
 âñåîáùåãî ñðåäñòâà ïëàòåæà, èáî ìåæäóíàðîäíàÿ òîðãîâëÿ 

ñòðîèòñÿ ëèáî íà ïðåäîïëàòå, ëèáî íà êðåäèòîâàíèè; 
 âñåîáùåãî ïîêóïàòåëüíîãî ñðåäñòâà; 
 ñðåäñòâà ó÷åòà òîðãîâîãî è ïëàòåæíîãî áàëàíñîâ ñòðàíû; 
 ãëîáàëüíîãî îáùåñòâåííîãî áîãàòñòâà, îñîáåííî â ñëó÷àÿõ, êî-

ãäà ðå÷ü èäåò î âûâîçå ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ çà ãðàíèöó. 
Ïåðå÷èñëåííûå ôóíêöèè äåíüãè âûïîëíÿþò âíå åäèíîãî íà-

öèîíàëüíîãî õîçÿéñòâåííîãî ïðîñòðàíñòâà è çà ïðåäåëàìè þðèñ-
äèêöèè êàêîãî-ëèáî îäíîãî ãîñóäàðñòâà. Ðåøàþùèì çäåñü ÿâëÿåò-
ñÿ âîïðîñ ìåæäóíàðîäíîãî ïðèçíàíèÿ íàöèîíàëüíîé äåíåæíîé 
åäèíèöû. 

Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ ïðîèçîøëè èçìåíåíèÿ â ýòîé ôóíê-
öèè. Â êà÷åñòâå ìèðîâûõ äåíåã øèðîêî èñïîëüçóåòñÿ êîíâåðòèðóå-
ìûå (îáìåíèâàåìûå íà èíîñòðàííûå âàëþòû) íàöèîíàëüíûå êðå-
äèòíûå äåíüãè, ìåæäóíàðîäíûå ñ÷åòíûå äåíåæíûå åäèíèöû, à òàê-
æå êîëëåêòèâíûå âàëþòû. Íàöèîíàëüíûå äåíüãè ïðèîáðåòàþò ñòà-
òóñ ðåçåðâíîé âàëþòû, â êîòîðîé õðàíÿòñÿ ñâîè ðåçåðâû öåíòðàëü-
íûå áàíêè. Ïðåèìóùåñòâî ñòàòóñà ðåçåðâíîé âàëþòû çàêëþ÷àåòñÿ â 
òîì, ÷òî ñòðàíà, ÷üè íàöèîíàëüíûå äåíüãè èìåþò òàêîé ñòàòóñ, ìî-
æåò ïîçâîëèòü ñåáå áîëüøîé äåôèöèò ïëàòåæíîãî áàëàíñà, óâåëè÷å-
íèå ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, íå îïàñàÿñü çà ýêîíîìè÷åñêèå ïîñëåä-
ñòâèÿ ïîäîáíûõ øàãîâ. 

Ïîÿâèëèñü äâå ðàçíîâèäíîñòè ìèðîâûõ äåíåã: ìåæäóíàðîäíûå è 
ðåçåðâíûå âàëþòû. 

Ìåæäóíàðîäíûå âàëþòû — ýòî íàöèîíàëüíûå âàëþòû, âûïîë-
íÿþùèå îòäåëüíûå äåíåæíûå ôóíêöèè çà ïðåäåëàìè þðèñäèêöèè 
ýìèòèðóþùåãî ãîñóäàðñòâà. Â ìåæäóíàðîäíûõ âàëþòàõ çàêëþ÷àþòñÿ 
âíåøíåòîðãîâûå êîíòðàêòû, à íåðåçèäåíòû ìîãóò õðàíèòü â íèõ 
ñâîè ñáåðåæåíèÿ. Îäíàêî îáúåìû ìåæäóíàðîäíûõ îïåðàöèé â òàêèõ 
âàëþòàõ îñòàþòñÿ îãðàíè÷åííûìè. Ê èõ ÷èñëó îòíîñÿòñÿ âàëþòû, 
âîêðóã êîòîðûõ ñôîðìèðîâàëèñü óñòîé÷èâûå âàëþòíûå çîíû (àâñò-
ðàëèéñêèé, íîâîçåëàíäñêèé è âîñòî÷íî-êàðèáñêèé äîëëàðû, ôðàíê 
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CFA, þæíîàôðèêàíñêèé ðýíä), à òàêæå âàëþòû, àêòèâíî ó÷àñòâóþ-
ùèå â ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëå è èíâåñòèöèÿõ (øâåéöàðñêèé 
ôðàíê, êàíàäñêèé, ñèíãàïóðñêèé è ãîíêîíãñêèé äîëëàðû, äàòñêàÿ è 
íîðâåæñêàÿ êðîíû). 

Ðåçåðâíàÿ, èëè äîìèíèðóþùàÿ, âàëþòà íàõîäèòñÿ íà âåðøèíå 
ìåæäóíàðîäíîé èåðàðõèè âàëþò. Îíà îáðàùàåòñÿ çà ðóáåæîì â 
áîëüøèõ îáúåìàõ, ÷åì íà âíóòðåííåì ðûíêå. Ýêîíîìè÷åñêèå ôóíê-
öèè ðåçåðâíîé âàëþòû âåñüìà ðàçíîîáðàçíû. ×àñòíûé ñåêòîð íî-
ìèíèðóåò â íåé ôèíàíñîâûå àêòèâû, çàêëþ÷àåò ìåæäóíàðîäíûå 
êîíòðàêòû è îñóùåñòâëÿåò ïëàòåæè. Ãîñóäàðñòâåííûé ñåêòîð â ëèöå 
öåíòðàëüíîãî áàíêà ïðîâîäèò â ðåçåðâíîé âàëþòå îïåðàöèè íà âà-
ëþòíîì ðûíêå è èñïîëüçóåò åå êàê ÿêîðü äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëè-
òèêè. Â ðåçåðâíûõ âàëþòàõ ãîñóäàðñòâî òàêæå õðàíèò ñâîè ìåæäó-
íàðîäíûå ðåçåðâû. 

Ê íàèáîëåå î÷åâèäíûì ïðåèìóùåñòâàì ñòàòóñà ðåçåðâíîé âàëþ-
òû ñëåäóåò îòíåñòè ñëåäóþùèå: 

 ìèíèìèçàöèÿ èçäåðæåê âíåøíåé òîðãîâëè; 
 òðàíñïàðåíòíîñòü âíåøíåé òîðãîâëè è êîíúþíêòóðû ôèíàíñî-

âûõ ðûíêîâ; 

 ñíèæåíèå âîëàòèëüíîñòè ýêñïîðòíûõ äîõîäîâ; 

 óâåëè÷åíèå ðàçìåðîâ áàíêîâñêîãî ñåêòîðà; 

 ðàçâèòèå ðûíêà äîëãîñðî÷íûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ; 

 ñíèæåíèå èçäåðæåê ôèíàíñèðîâàíèÿ; 

 ïîâûøåíèå óñòîé÷èâîñòè íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè ê âíåø-
íèì øîêàì; 

 ïîëó÷åíèå äîõîäîâ îò ñåíüîðàæà; 

 ôèíàíñèðîâàíèå äåôèöèòà òîðãîâîãî áàëàíñà; 

 íåçàâèñèìàÿ âíåøíÿÿ ïîëèòèêà. 
Â òî æå âðåìÿ ñòàòóñ ðåçåðâíîé âàëþòû íåñåò ñ ñîáîé è ñåðüåç-

íûå èçäåðæêè. Âîò ïî÷åìó òàêèå ñòðàíû, êàê ßïîíèÿ èëè Êèòàé, íå 
ñòèìóëèðóþò èëè äàæå ïðåïÿòñòâóþò ðàñïðîñòðàíåíèþ íàöèîíàëü-
íûõ âàëþò çà ïðåäåëàìè ñâîèõ ýêîíîìèê. Èçäåðæêè ñòàòóñà ðåçåðâ-
íîé âàëþòû òàêîâû. 

1. Îãðàíè÷åíèå ìàíåâðà äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè. Ýìèòåíò 
ðåçåðâíîé âàëþòû äîëæåí ïîääåðæèâàòü åå ñòàáèëüíûé îáìåííûé 
êóðñ, ÷òîáû ñîõðàíÿòü ìåæäóíàðîäíîå äîâåðèå ê íåé. Ýòî îãðàíè-
÷èâàåò âîçìîæíîñòè Öåíòðàëüíîãî áàíêà ïî ïðîâåäåíèþ ýêîíîìè-
÷åñêîé ïîëèòèêè, îðèåíòèðîâàííîé íà ðåøåíèå çàäà÷ âíóòðåííåãî 
ðûíêà. Áîëüøàÿ íàãðóçêà â ïëàíå ðåãóëèðîâàíèÿ íàöèîíàëüíîé 
ýêîíîìèêè ëîæèòñÿ íà íàëîãîâî-áþäæåòíóþ ïîëèòèêó. 
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2. Ïîòåðÿ êîíòðîëÿ íàä äåíåæíûì ïðåäëîæåíèåì. Äåíåæíûå 
âëàñòè ëèøàþòñÿ âîçìîæíîñòè ïðÿìîãî âëèÿíèÿ íà äåíåæíîå ïðåä-
ëîæåíèå, ïîñêîëüêó îíî áóäåò îò÷àñòè ôîðìèðîâàòüñÿ íà âíåøíåì 
ðûíêå. Êàê ñëåäñòâèå, ýôôåêòèâíîñòü ðåãóëèðîâàíèÿ ñî ñòîðîíû 
Öåíòðàëüíîãî áàíêà ñíèæàåòñÿ. 

3. Çàâûøåíèå îáìåííîãî êóðñà âàëþòû. Ðîñò ñïðîñà íà ðåçåðâ-
íóþ âàëþòó ïðèâåäåò ê çàâûøåíèþ åå îáìåííîãî êóðñà. ×òîáû ýòî-
ãî èçáåæàòü, ïðèäåòñÿ íàðàùèâàòü èìïîðò, êîòîðûé áóäåò êîìïåí-
ñèðîâàòü ïðèòîê êàïèòàëà â ñòðàíó. 

4. «Äèëåììà Òðèôôèíà». Ðàçâèòèå ðåçåðâíîé âàëþòû â êîíå÷-
íîì ñ÷åòå ñòàëêèâàåòñÿ ñ äâóìÿ îòðèöàòåëüíûìè ìîìåíòàìè, íà-
çâàííûìè «äèëåììîé Òðèôôèíà» â ÷åñòü ïðîôåññîðà ýêîíîìèêè 
Éåëüñêîãî óíèâåðñèòåòà Ðîáåðòà Òðèôôèíà. Îíè ñîñòîÿò â òîì, ÷òî 
ëèáî óâåëè÷åíèå ïðåäëîæåíèÿ ðåçåðâíîé âàëþòû (÷òî âîçìîæíî â 
óñëîâèÿõ äåôèöèòà ïëàòåæíîãî áàëàíñà) ïðèâåäåò ê åå îáåñöåíåíèþ 
â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå è âàëþòíîìó êðèçèñó, ëèáî ëèêâèäàöèÿ 
äåôèöèòà ïëàòåæíîãî áàëàíñà âûçîâåò íåõâàòêó ðåçåðâîâ è îòêàç îò 
ðåçåðâíîé âàëþòû. 

5. Îòñóòñòâèå âàëþòíîãî êîíòðîëÿ è êîíòðîëÿ íàä äâèæåíèåì 
ìåæäóíàðîäíîãî êàïèòàëà. Äåíåæíûå âëàñòè îòêàçûâàþòñÿ îò àä-
ìèíèñòðàòèâíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ïîòîêîâ ïëàòåæíîãî áàëàíñà. Îíè 
íå ñìîãóò äèðåêòèâíûìè ìåòîäàìè ïðåïÿòñòâîâàòü îòòîêó èëè ïðè-
òîêó êàïèòàëà. Â ïðîòèâíîì ñëó÷àå ïîëíàÿ êîíâåðòèðóåìîñòü áóäåò 
íàðóøåíà, è äîâåðèå íåðåçèäåíòîâ ê ðåçåðâíîé âàëþòå èñ÷åçíåò. 

Ïðåäïîñûëêàìè ïðèîáðåòåíèÿ äåíüãàìè ñòàòóñà ðåçåðâíîé 
âàëþòû ÿâëÿþòñÿ: 

à) âåäóùèå ïîçèöèè ñòðàíû â ìèðîâîì ïðîèçâîäñòâå òîâàðîâ è 
óñëóã (ÂÂÏ), ýêñïîðòå òîâàðîâ è êàïèòàëîâ, â ìèðîâûõ çîëî-
òîâàëþòíûõ ðåçåðâàõ; 

á) ðàçâèòàÿ ñåòü êðåäèòíî-áàíêîâñêèõ ó÷ðåæäåíèé êàê â ñòðàíå, 
òàê è çà ðóáåæîì; 

â) ñâîáîäíàÿ îáðàòèìîñòü (êîíâåðòèðóåìîñòü) íàöèîíàëüíîé âà-
ëþòû ïî âñåì âèäàì îïåðàöèé; 

ã) åìêèé ôèíàíñîâûé ðûíîê ñ ðàçíîîáðàçíûìè ôèíàíñîâûìè 
èíñòðóìåíòàìè. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñòàòóñ ðåçåðâíîé âàëþòû èìåþò äîëëàð, åâ-
ðî, àíãëèéñêèé ôóíò. Îäíàêî ðîëü äîëëàðà êàê ðåçåðâíîé âàëþòû 
ïîñòåïåííî ïàäàåò. Ñ íà÷àëà 1990-õ ãîäîâ ïî 2007 ã. äîëÿ äîëëàðà â 
îáùåìèðîâûõ âàëþòíûõ çàïàñàõ ñîêðàòèëàñü ñ 80 äî 63,8%1. 

                                                 
1 Óèëìýí Ä. Ñïàñàéòå, êòî ñêîëüêî ìîæåò // Âåäîìîñòè. 2008. 24 ÿíâàðÿ. 
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Òàêèì îáðàçîì, êàê ìû âèäèì, âñå ôóíêöèè äåíåã âçàèìîñâÿçà-
íû è âçàèìîçàâèñèìû. 

7.2. Äåíåæíîå  
îáðàùåíèå è åãî âèäû 

Äâèæåíèå äåíåã ïðè âûïîëíåíèè èìè ñâîèõ ôóíêöèé ïðåäñòàâ-
ëÿåò ñîáîé äåíåæíîå îáðàùåíèå. 

Ôîðìà îðãàíèçàöèè è ðåãóëèðîâàíèÿ äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ â 
ñòðàíå, èñòîðè÷åñêè çàêðåïëåííàÿ òðàäèöèÿìè è îôîðìëåííàÿ íà-
öèîíàëüíûì çàêîíîäàòåëüñòâîì, îáðàçóåò äåíåæíóþ ñèñòåìó. 

Äåíåæíàÿ ñèñòåìà Äðåâíåðóññêîãî ãîñóäàðñòâà ñëîæèëàñü â IX—
X ââ. Â êîíöå Õ — íà÷àëå ÕI â. íà÷àëàñü ÷åêàíêà ïåðâûõ ðóññêèõ 
ìîíåò èç çîëîòà è ñåðåáðà. Â ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëå è äëÿ êðóï-
íûõ ïëàòåæåé âî âíóòðåííåé òîðãîâëå âìåñòî ìîíåò ñòàëè èñïîëü-
çîâàòü ñåðåáðÿíûå ñëèòêè. Â ÕIII â. íîâãîðîäñêèå ñëèòêè â ôîðìå 
ïàëî÷êè-áðóñêà ñòàëè íàçûâàòüñÿ ðóáëåì. 

Íà ðàçíûõ ñòàäèÿõ ðàçâèòèÿ òîâàðíîãî ïðîèçâîäñòâà ïðè ðàç-
ëè÷íûõ ãîñóäàðñòâåííûõ óñòðîéñòâàõ äëÿ âñåõ äåíåæíûõ ñèñòåì õà-
ðàêòåðíû îáùèå ÷åðòû. Îíè ñîñòàâëÿþò ýëåìåíòû äåíåæíîé ñèñòå-
ìû, êîòîðàÿ âêëþ÷àåò: 

à) íàèìåíîâàíèå äåíåæíîé åäèíèöû; 
á) ïîðÿäîê îáåñïå÷åíèÿ äåíåæíûõ çíàêîâ; 
â) ñòðóêòóðó äåíåæíîé ìàññû, íàõîäÿùåéñÿ â îáðàùåíèè (ñîîò-

íîøåíèå ìåæäó íàëè÷íûìè è áåçíàëè÷íûìè äåíüãàìè, ìåæ-
äó îáúåìàìè êóïþð ðàçíîãî äîñòîèíñòâà). Îò ñòðóêòóðû äå-
íåæíîé ìàññû çàâèñèò óäîáñòâî ðàñ÷åòîâ; 

ã) ýìèññèîííûé ìåõàíèçì (ðåãëàìåíò âûïóñêà è èçúÿòèÿ äå-
íåæíûõ çíàêîâ èç îáðàùåíèÿ); 

ä) ìåõàíèçì ðåãóëèðîâàíèÿ äåíåæíî-êðåäèòíîãî îáðàùåíèÿ 
(ìåòîäû, èíñòðóìåíòû, îáúåêòû äåíåæíî-êðåäèòíîãî ðåãóëè-
ðîâàíèÿ; ïðàâà, îáÿçàííîñòè è îòâåòñòâåííîñòü îðãàíîâ, åãî 
îñóùåñòâëÿþùèõ); 

å) ïîðÿäîê óñòàíîâëåíèÿ âàëþòíîãî êóðñà è ôîðìû êîíâåðòè-
ðóåìîñòè íàöèîíàëüíîé äåíåæíîé åäèíèöû; 

æ) ïîðÿäîê êàññîâîé äèñöèïëèíû (îáùèå ïðàâèëà èñïîëíåíèÿ 
äåíåæíûõ ðàñ÷åòîâ, îñóùåñòâëÿåìûõ ÷åðåç êàññû, è ïðèíöè-
ïû îáåñïå÷åíèÿ êîíòðîëÿ íàä íèìè. Ïðè ýòîì ïåðâè÷íûé 
êîíòðîëü âîçëàãàåòñÿ íà áàíêè). 

Â çàâèñèìîñòè îò âèäà îáðàùàåìûõ äåíåã âûäåëÿþò ñëåäóþùèå 
òèïû ñèñòåì äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ: òîâàðíûå, ìåòàëëè÷åñêèå (êî-
ãäà â îáðàùåíèè èñïîëüçóþòñÿ çîëîòûå è ñåðåáðÿíûå ìîíåòû) è 
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ôèäóöèàðíûå (ñîáñòâåííî áóìàæíûå è êðåäèòíî-áóìàæíûå, ýëåê-
òðîííûå). 

Ðàññìîòðèì ýòè òèïû ñèñòåì ïîäðîáíåå. 
I. Òîâàðíûå äåíåæíûå ñèñòåìû. Òîâàðíûå äåíüãè — ýòî òàêîé 

âèä äåíåã, êîòîðûé ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ðåàëüíûå òîâàðû, ïîêóïà-
òåëüíàÿ ñïîñîáíîñòü êîòîðûõ îñíîâûâàåòñÿ íà èõ òîâàðíîé ñòîèìî-
ñòè. Îòëè÷èòåëüíîé ÷åðòîé òîâàðíûõ äåíåã ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî èõ öåí-
íîñòü êàê äåíåã è öåííîñòü êàê òîâàðîâ îäèíàêîâû. Ïðè ÷åì ýòè 
äåíüãè îáëàäàþò âíóòðåííåé öåííîñòüþ, ò.å. âàæíûì íàáîðîì ïî-
òðåáèòåëüñêèõ ñâîéñòâ. Â óñëîâèÿõ âûñîêîé èíôëÿöèè â  êà÷åñòâå 
òàêèõ äåíåã ìîãóò âûñòóïàòü âîäêà, ñèãàðåòû è ò.ä. 

II. Ìåòàëëè÷åñêîå îáðàùåíèå. Ãîñïîäñòâî ìåòàëëè÷åñêîé ôîðìû 
äåíåã îõâàòûâàåò ãðîìàäíûé ïåðèîä ÷åëîâå÷åñêîé èñòîðèè — îò 
VII â. äî í. ý. äî íà÷àëà XX â. Îñîáåííîñòüþ ìåòàëëè÷åñêîãî îáðà-
ùåíèÿ ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî êîëè÷åñòâî äåíåã â îáðàùåíèè âñåãäà ïîä-
äåðæèâàåòñÿ íà íåîáõîäèìîì óðîâíå, ò.å. â îáðàùåíèè íå ìîæåò 
áûòü íè èçëèøêà, íè íåäîñòàòêà äåíåã. 

Â çàâèñèìîñòè îò òîãî, êàêîé áëàãîðîäíûé ìåòàëë âûïîëíÿåò 
ðîëü âñåîáùåãî ýêâèâàëåíòà, ðàçëè÷àþò: áèìåòàëëèçì, áàçèðóþùèé-
ñÿ íà èñïîëüçîâàíèè â êà÷åñòâå äåíåã äâóõ ìåòàëëîâ — çîëîòà è ñå-
ðåáðà (XVI—XVIII ââ.), è ìîíîìåòàëëèçì, èñïîëüçóþùèé â îáðàùå-
íèè ëèøü îäèí ìåòàëë, çàíèìàþùèé ãîñïîäñòâóþùåå ïîëîæåíèå. 

Ñóùåñòâóþò òðè ðàçíîâèäíîñòè áèìåòàëëèçìà. Ñèñòåìà ïàðàë-
ëåëüíîé âàëþòû — õàðàêòåðèçóåòñÿ òåì, ÷òî ñîîòíîøåíèå ìåæäó çî-
ëîòûìè è ñåðåáðÿíûìè ìîíåòàìè ñêëàäûâàåòñÿ â çàâèñèìîñòè îò 
ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè ýòèõ ìåòàëëîâ. Ñèñòåìà äâîéíîé âàëþòû äåé-
ñòâóåò òîãäà, êîãäà ãîñóäàðñòâî îôèöèàëüíî óçàêîíèâàåò ñóùåñòâî-
âàíèå ýòèõ äâóõ âèäîâ ìîíåò. Â ÕIX â. ñîîòíîøåíèå ìåæäó íèìè 
áûëî â ðàçíûõ ñòðàíàõ, êàê ïðàâèëî, 15,5:1 èëè 15:1. Îäíàêî ðû-
íî÷íûå öåíû ìåòàëëîâ êîëåáàëèñü, è ðûíî÷íîå ñîîòíîøåíèå îòëè-
÷àëîñü îò óñòàíîâëåííîãî ãîñóäàðñòâîì. È íàêîíåö, ñèñòåìà «õðî-
ìàþùåé âàëþòû», êîãäà îñóùåñòâëÿëàñü ñâîáîäíàÿ ÷åêàíêà, íî 
òîëüêî çîëîòûõ ìîíåò, â òî âðåìÿ êàê ÷åêàíêà ñåðåáðÿíûõ ìîíåò 
ïðîèçâîäèëàñü â çàêðûòîì ïîðÿäêå. Îòñþäà è íàçâàíèå — âàëþòà 
êàê áû «õðîìàëà» íà ñåðåáðÿíóþ íîãó. 

Óãðîçà ïîëíîãî âûòåñíåíèÿ èç îáðàùåíèÿ çîëîòûõ ìîíåò ñåðåá-
ðÿíûìè («õóäøèå äåíüãè âûòåñíÿþò ëó÷øèå») ÿâèëàñü îêîí÷àòåëü-
íîé ïðè÷èíîé îòêàçà îò áèìåòàëëèçìà. Äàííàÿ çàêîíîìåðíîñòü âî-
øëà â èñòîðèþ êàê çàêîí Êîïåðíèêà — Ãðåøýìà, èëè çàêîí «äåøå-
âûõ äåíåã». Ñóòü ýòîãî çàêîíà òàêîâà. Àâñòðàëèéñêèå òàëåðû îáðà-
ùàëèñü êàê â çîëîòå, òàê è â ñåðåáðå. Íî êàê òîëüêî ìåíÿëèñü îò-
íîñèòåëüíûå öåíû íà çîëîòî è ñåðåáðî, òî «äîðîãèå» äåíüãè óõîäè-
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ëè èç îáðàùåíèÿ, à «äåøåâûå», èç ñåðåáðà, îñòàâàëèñü1. Åñëè ãîâî-
ðèòü î ìîíîìåòàëëèçìå, òî èñòîðè÷åñêè ñóùåñòâîâàëè åãî ðàçíûå 
ôîðìû, â çàâèñèìîñòè îò âèäà ìåòàëëà: ìåäíûé, ñåðåáðÿíûé è çî-
ëîòîé ìîíîìåòàëëèçì. Ìåäíûé ïåðèîä ñóùåñòâîâàë â Ðîññèè â 
êîíöå VII â., ñåðåáðÿíûé — â 1843—1852 ãã., à â Êèòàå îí ïðîñóùå-
ñòâîâàë äî 1935 ã.2 

Çíà÷èòåëüíî áîëüøåå ðàñïðîñòðàíåíèå ïîëó÷èë çîëîòîé ìîíî-
ìåòàëëèçì (èëè çîëîòîé ñòàíäàðò), êîòîðûé áûë ââåäåí â êîíöå 
XVIII â. ñíà÷àëà â Àíãëèè, à çàòåì â äðóãèõ ñòðàíàõ. Â Ðîññèè îí 
ïðîñóùåñòâîâàë ñ 1897ã. äî Ïåðâîé ìèðîâîé âîéíû. 

Ðàçëè÷àþò òðè âèäà çîëîòîãî ìîíîìåòàëëèçìà. 
1. Çîëîòîìîíåòíûé ñòàíäàðò (êîíåö XIX — íà÷àëî ÕÕ â.). Åãî 

õàðàêòåðíûå ÷åðòû: îáðàùåíèå è ñâîáîäíàÿ ÷åêàíêà çîëîòûõ ìîíåò; 
êðåäèòíûå äåíüãè ñâîáîäíî è íåîãðàíè÷åííî ðàçìåíèâàþòñÿ íà çî-
ëîòûå; ñâîáîäíîå äâèæåíèå çîëîòà ìåæäó ñòðàíàìè è ôóíêöèîíè-
ðîâàíèå ñâîáîäíûõ çîëîòûõ ðûíêîâ. Öåíû èñ÷èñëÿþòñÿ â çîëîòå. 
Ââîç è âûâîç çîëîòà îñóùåñòâëÿþòñÿ ñâîáîäíî â ëþáîé ôîðìå è 
îáúåìå. Çîëîòîìîíåòíûé ñòàíäàðò ïðåäñòàâëÿë íàèáîëåå óñòîé÷è-
âóþ äåíåæíóþ ñèñòåìó è èñêëþ÷àë èíôëÿöèþ, òàê êàê èçëèøíèå 
ïî ñðàâíåíèþ ñ ïîòðåáíîñòÿìè îáîðîòà çîëîòûå ìîíåòû óõîäèëè èç 
îáðàùåíèÿ â ñîêðîâèùå, è íàîáîðîò. Ïîñëå Ïåðâîé ìèðîâîé âîéíû 
íè îäíà ðàçâèòàÿ ñòðàíà íå âåðíóëàñü ê çîëîòîìîíåòíîìó ñòàíäàðòó. 

2. Çîëîòîñëèòêîâûé ñòàíäàðò (íà÷àëî 1920-õ ãîäîâ — äî ìèðî-
âîãî ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà 1929—1933 ãã.). Ýòîò ýòàï õàðàêòåðè-
çóåòñÿ îòñóòñòâèåì ñâîáîäíîé ÷åêàíêè çîëîòûõ ìîíåò, èõ ñâîáîä-
íûì îáðàùåíèåì. Íî äîïóñêàåòñÿ îáìåí áàíêíîò íà çîëîòî ëèøü 
ïî ïðåäúÿâëåíèè ñóììû, ñîîòâåòñòâóþùåé öåíå ñòàíäàðòíîãî ñëèò-
êà âåñîì äî 12,5 êã. Äëÿ ýòîãî òðåáîâàëîñü ïðåäúÿâèòü â áàíê äîñòà-
òî÷íî êðóïíóþ ñóììó äåíåã. Çîëîòî îêàçàëîñü âûòåñíåííûì èç îá-
ðàùåíèÿ â êðóïíûé îïòîâûé è ìåæäóíàðîäíûé îáîðîò. Äàííûé 
ñòàíäàðò äåéñòâîâàë òîëüêî â ÑØÀ è Âåëèêîáðèòàíèè. 

3. Çîëîòîäåâèçíûé ñòàíäàðò, êîãäà áàíêíîòû ðàçðåøàëîñü îá-
ìåíèâàòü íà èíîñòðàííóþ âàëþòó — äåâèçû â ñòðàíàõ, ãäå ðàçðå-
øàëñÿ îáìåí íà çîëîòûå ñëèòêè. Äåâèçû — ýòî ïëàòåæíûå ñðåäñòâà 
(âåêñåëÿ, ÷åêè, ïåðåâîäû), âûðàæåííûå â èíîñòðàííîé âàëþòå è 
ïðåäíàçíà÷åííûå äëÿ ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷åòîâ. 

                                                 
1 Ïðè áèìåòàëëè÷åñêîé ìîíåòíîé ñèñòåìå «ïëîõèìè» ÿâëÿþòñÿ òå äåíüãè, ñòîè-
ìîñòü êîòîðûõ íà ðûíêå öåííûõ ìåòàëëîâ íèæå èõ îôèöèàëüíîé äåíåæíîé 
ñòîèìîñòè, à «õîðîøèìè» — äåíüãè, êîòîðûå ñòîÿò äîðîæå ñâîåé îôèöèàëüíîé 
öåíû. 
2 Äåíüãè, êðåäèò, áàíêè / Ïîä ðåä. Â.Â. Èâàíîâà, Á.È. Ñîêîëîâà. Ì.: Ïðîñïåêò, 
2006. Ñ. 49. 
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Çà áàçó çîëîòîãî ñòàíäàðòà ïðèíèìàåòñÿ îäíà òðîéñêàÿ óíöèÿ, 
ðàâíàÿ 31,1035 ã ÷èñòîãî çîëîòà. Îáìåíèâàëèñü äîëëàðû íà çîëîòî 
ïî îôèöèàëüíî ôèêñèðîâàííîìó ñîîòíîøåíèþ: 35 äîëë. çà òðîé-
ñêóþ óíöèþ ÷èñòîãî çîëîòà. 

Ãëàâíîå òî, ÷òî çîëîòîé ñòàíäàðò çàêðåïèë âàëþòíóþ çàâèñè-
ìîñòü îäíèõ ñòðàí îò äðóãèõ, ÷òî ÿâèëîñü îñíîâîé äëÿ ñîçäàíèÿ 
ñèñòåì âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ. Ïðè îáìåíå âàëþòû îäíîé ñòðà-
íû íà âàëþòó äðóãîé ïðè ïðîâåäåíèè îïåðàöèé íå äîïóñêàëîñü îò-
êëîíåíèå îò âàëþòíîãî ïàðèòåòà â òó èëè äðóãóþ ñòîðîíó áîëåå ÷åì 
íà 1%. Ãîñóäàðñòâî ìîãëî èçìåíèòü çîëîòîå ñîäåðæàíèå ñâîåé äå-
íåæíîé åäèíèöû ïðè âûíóæäåííûõ îáñòîÿòåëüñòâàõ â ïðåäåëàõ äî 
10%, à âûøå ýòîãî óðîâíÿ — òîëüêî ñ ñàíêöèè ÌÂÔ. 

Ê íåäîñòàòêàì çîëîòîãî ñòàíäàðòà ìîæíî îòíåñòè çàâèñèìîñòü 
äåíåæíîé ìàññû îò äîáû÷è çîëîòà, ÷òî ñïîñîáñòâîâàëî çíà÷èòåëü-
íîìó óäîðîæàíèþ îðãàíèçàöèè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ â ñòðàíå, à 
òàêæå íåâîçìîæíîñòü ïðîâåäåíèÿ ñàìîñòîÿòåëüíîé äåíåæíî-
êðåäèòíîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà. 

Â Ðîññèè 2 ÿíâàðÿ 1897 ã. Êîìèòåò ôèíàíñîâ ïîä ïðåäñåäàòåëü-
ñòâîì Íèêîëàÿ II ïðèíÿë ðåøåíèå ââåñòè ìåòàëëè÷åñêîå îáðàùå-
íèå, îñíîâàííîå íà çîëîòå. Áûëà ïðîâåäåíà äåíåæíàÿ ðåôîðìà, ãäå 
îñíîâíîé äåíåæíîé åäèíèöåé ñòàë çîëîòîé ðóáëü. Êàê âñïîìèíàë 
ìèíèñòð ôèíàíñîâ Ñ.Þ. Âèòòå, îíà ïðîøëà «ñîâåðøåííî ãëàäêî è 
íåçàìåòíî», è «âåñü ïðîñòîé êëàññ íàñåëåíèÿ è âåñü íàðîä ñîâñåì 
íå çàìåòèë è íå ïîäîçðåâàë, ÷òî ÿ ñäåëàë ðåôîðìó»1. 

Îäíàêî íàêàíóíå Ïåðâîé ìèðîâîé âîéíû ðóáëü óæå ïåðåñòàë 
îáìåíèâàòüñÿ íà çîëîòî. Íà÷àëàñü ïîðà èíôëÿöèè è ãèïåðèíôëÿ-
öèè. Ê íà÷àëó Âòîðîé ìèðîâîé âîéíû 1939—1945 ãã. òîëüêî â ÑØÀ 
ïðîäîëæàëñÿ îáìåí áóìàæíûõ äîëëàðîâ íà çîëîòûå ñëèòêè äëÿ öåí-
òðàëüíûõ áàíêîâ èíîñòðàííûõ ãîñóäàðñòâ. Ïî îöåíêå àìåðèêàíñêîãî 
ýêîíîìèñòà Ð. Òðèôôèíà, ïðèâèëåãèðîâàííîå ïîëîæåíèå äîëëàðà 
ïðèíåñëî ÑØÀ ñ êîíöà 1949 ã. ïî èþíü 1971 ã. 54 ìëðä äîëë. 

Â àâãóñòå 1971 ã. ïðàâèòåëüñòâîì ÑØÀ áûëà þðèäè÷åñêè îòìå-
íåíà êîíâåðòèðóåìîñòü äîëëàðà â çîëîòî äëÿ öåíòðàëüíûõ áàíêîâ, è 
çîëîòîé ñòàíäàðò ïåðåñòàë ñóùåñòâîâàòü. Þðèäè÷åñêè áûëà çàâåð-
øåíà îêîí÷àòåëüíàÿ äåìîíåòèçàöèÿ çîëîòà2, ò.å. çîëîòî óòðàòèëî 
ñâîè äåíåæíûå ôóíêöèè. Â 1976 ã. ïîïðàâêàìè ê óñòàâó Ìåæäóíà-
ðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäà áûëà óïðàçäíåíà îôèöèàëüíàÿ öåíà çîëî-
òà è îòìåíåíû çîëîòîå ñîäåðæàíèå è çîëîòûå ïàðèòåòû âàëþò. Çî-
ëîòî ïåðåñòàëè èñïîëüçîâàòü äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ âçàèìíûõ ïëàòå-

                                                 
1 Âèòòå Ñ.Þ. Âîñïîìèíàíèÿ. Ì., 1960. Ò. 2. Ñ. 98. 
2 Äåìîíåòèçàöèÿ — èñòîðè÷åñêèé ïðîöåññ âûòåñíåíèÿ çîëîòà è ñåðåáðà èç 
ôóíêöèè âñåîáùåãî ýêâèâàëåíòà òîâàðîâ. 
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æåé, â òî æå âðåìÿ îíî îñòàåòñÿ ðåçåðâîì ãîñóäàðñòâ äëÿ ïðèîáðå-
òåíèÿ âàëþòû äðóãèõ ñòðàí. 

III. Ôèäóöèàðíûå äåíåæíûå ñèñòåìû. Ôèäóöèàðíûå (îò ëàò. fides — 
âåðà) — ýòî ñèñòåìû, ãäå äåíåæíûå çíàêè íå ÿâëÿþòñÿ ïðåäñòàâèòå-
ëÿìè îáùåñòâåííîãî ìàòåðèàëüíîãî áîãàòñòâà, ò.å. íå ðàçìåíèâàþò-
ñÿ íà çîëîòî. Äàííûå ñèñòåìû âîçíèêëè âìåñòå ñ ïåðåõîäîì îò ìå-
òàëëè÷åñêîãî ê áóìàæíîìó äåíåæíîìó îáðàùåíèþ. 

Â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå âûäåëÿþò òðè âèäà ôèäóöèàðíûõ 
äåíåæíûõ ñèñòåì: 

1) ïåðåõîäíûå, ñî÷åòàþùèå ìåòàëëè÷åñêîå è áóìàæíîå îáðàùåíèå; 
2) ïîëíûé ôèäóöèàðíûé ñòàíäàðò; 
3) ýëåêòðîííî-áóìàæíûå äåíåæíûå ñèñòåìû. 
Ïåðåõîäíûå äåíåæíûå ñèñòåìû. Èç ìåòàëëè÷åñêîãî îáðàùåíèÿ 

èñòîðè÷åñêè âîçíèêëè áóìàæíûå äåíüãè è ïîÿâèëèñü â îáîðîòå êàê 
çàìåñòèòåëè ðàíåå íàõîäèâøèõñÿ â îáîðîòå çîëîòûõ è ñåðåáðÿíûõ 
ìîíåò. Áóìàæíûå äåíüãè — ýòî äåíåæíûå çíàêè, íàäåëåííûå ïðèíó-
äèòåëüíûì êóðñîì è âûïóñêàåìûå ãîñóäàðñòâîì äëÿ ïîêðûòèÿ ñâî-
èõ ðàñõîäîâ. Îíè ïî÷òè íå èìåþò ñàìîñòîÿòåëüíîé ñòîèìîñòè. 

Áóìàæíûå äåíüãè ïîÿâèëèñü â Êèòàå â VIII â. í.ý. Áóìàãà áûëà 
ïðîèçâåäåíà ïðèáëèçèòåëüíî â 100 ã. í. ý. Ïåðâûå áóìàæíûå äåíüãè 
ïðåäñòàâëÿëè ñîáîé îñîáûå ðàñïèñêè, âûïóñêàåìûå ëèáî ïîä öåí-
íîñòè, ñäàâàåìûå íà õðàíåíèå â ñïåöëàâêè, ëèáî â êà÷åñòâå ñâèäå-
òåëüñòâ îá óïëà÷åííûõ íàëîãàõ, õðàíÿùèõñÿ íà ñ÷åòàõ â öåíòðàõ 
ïðîâèíöèé, à íå â ñòîëèöå1. Áóìàæíûå äåíüãè íà òåððèòîðèè Ðîñ-
ñèè îáðàùàëèñü åùå âî âðåìåíà ìîíãîëüñêèõ íàøåñòâèé. Èäåþ áó-
ìàæíûõ äåíåã ìîíãîëüñêèå õàíû ïîçàèìñòâîâàëè â Êèòàå, à ýìèòè-
ðîâàòüñÿ ðîññèéñêèì ïðàâèòåëüñòâîì îíè íà÷àëè ëèøü â ñåðåäèíå 
VIII â. Ïåðâûå ðîññèéñêèå áóìàæíûå äåíüãè — àññèãíàöèè áûëè 
íàïå÷àòàíû â 1769 ã.2 

Òîâàðíîå îáðàùåíèå â êîíå÷íîì ñ÷åòå îñóùåñòâëÿåòñÿ â öåëÿõ 
îáìåíà òîâàðà íà òîâàð, à íå íà äåíüãè. Ïîýòîìó ñ òî÷êè çðåíèÿ 
òîâàðíîãî îáðàùåíèÿ âàæíî, ÷òîáû îáðàùàþùèåñÿ äåíüãè ïðåä-
ñòàâëÿëè ñòîèìîñòü, ýêâèâàëåíòíóþ ñòîèìîñòè îáìåíèâàþùèõñÿ 
òîâàðîâ, íî íå îáÿçàòåëüíî ñàìè îáëàäàëè òàêîâîé. Èìåííî ýòî ïî-

                                                 
1 Äîëàí Ý., Êýìïáåëë Ê., Êýìïáåëë Ð. Äåíüãè, áàíêîâñêîå äåëî è äåíåæíî-êðåäèò-
íàÿ ïîëèòèêà. ÑÏá., 1991. Ñ. 56. 
2 Òåðìèí «àññèãíàöèÿ» ïîÿâèëñÿ åùå ïðè Ïåòðå I. Àññèãíàöèè âûäàâàëèñü íà 
ïîñòîé, íà ïîëó÷åíèå äåíåã. Îíè ìîãëè áûòü êàê ãîñóäàðñòâåííûìè, òàê è ÷àñ-
òûìè ðàñïîðÿæåíèÿìè. Íà àññèãíàöèè íàçûâàëîñü ëèöî åå âëàäåëüöà, óêàçûâà-
ëîñü, íà ÷òî ïðåäíàçíà÷àëèñü äåíüãè. Ïî íåé âûïëà÷èâàëè äåíüãè â êîíêðåòíî 
îáîçíà÷åííîì ìåñòå, êóäà ïîñòóïàëè íàëîãè èëè äðóãèå ãîñóäàðñòâåííûå äîõîäû. 
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çâîëèëî çàìåíèòü çîëîòî ïðîñòûìè áóìàæíûìè çíàêàìè — ïðåäñòà-
âèòåëÿìè ïîëíîöåííûõ äåíåã. È ãëàâíîå — òîâàðîîáîðîò â ìàñøòà-
áàõ, èñ÷èñëÿåìûõ òðèëëèîíàìè äåíåæíûõ åäèíèö, çîëîòó ïðîñòî íå 
ïîä ñèëó îáñëóæèòü. Ïåðåõîä â äåíåæíîì îáðàùåíèè ê áóìàæíûì 
çíàêàì ïîçâîëèë ðåçêî ðàñøèðèòü ðàìêè òîâàðíîãî îáìåíà. 

Íåïîñðåäñòâåííîé ïðè÷èíîé ïîÿâëåíèÿ áóìàæíûõ äåíåã ìîæíî 
íàçâàòü «ïîð÷ó ìîíåò». Ïðàâèòåëè ðåâíèâî îòñëåæèâàëè ñâîå ïðàâî 
÷åêàíêè ìîíåò, à ôàëüøèâîìîíåò÷èêîâ ïîäâåðãàëè ñàìûì ñòðàø-
íûì êàçíÿì. Íà Ðóñè â ãîðëî ôàëüøèâîìîíåò÷èêó çàëèâàëè ðàñ-
ïëàâëåííûé ìåòàëë. Îäíàêî ñàìè ïðàâèòåëè óáåæäàëèñü, ÷òî åñëè 
óìåíüøàòü êîëè÷åñòâî áëàãîðîäíîãî ìåòàëëà â ìîíåòå, òî íè÷åãî íå 
èçìåíèòñÿ. ×àñòî äîõîä îò ÷åêàíêè íåïîëíîöåííûõ ìîíåò áûë 
ãëàâíûì èñòî÷íèêîì åãî äîõîäà1. 

Òàêèì îáðàçîì, â ïîíÿòèå «ïîð÷à ìîíåò» âõîäÿò: 
 ñòèðàíèå ìîíåò; 
 ñîçíàòåëüíàÿ ïîð÷à çîëîòûõ ìîíåò ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòüþ â 

öåëÿõ ïîëó÷åíèÿ äîïîëíèòåëüíîãî äîõîäà â êàçíó; 
 âûïóñê êàçíà÷åéñòâîì áóìàæíûõ äåíåã ñ ïðèíóäèòåëüíûì 

êóðñîì äëÿ ïîëó÷åíèÿ ýìèññèîííîãî äîõîäà (ñåíüîðàæà), ò.å. 
ïðèáûëè îò ìîíîïîëüíîãî âûïóñêà äåíåã. 

Íå èìåÿ ñîáñòâåííîé ñòîèìîñòè, áóìàæíûå äåíüãè âûïîëíÿþò 
ôóíêöèè ñðåäñòâà îáðàùåíèÿ è ñðåäñòâà ïëàòåæà, à ïîñëå îòìåíû 
çîëîòîãî ñòàíäàðòà îíè ñòàëè â îïðåäåëåííîé ñòåïåíè âûïîëíÿòü 
ôóíêöèþ äåíåæíîãî íàêîïëåíèÿ. 

Âàæíåéøèì íåäîñòàòêîì áóìàæíûõ äåíåã ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî ãîñó-
äàðñòâî ìîæåò âûïóñòèòü â îáðàùåíèå ëþáîå êîëè÷åñòâî áóìàæíûõ 
äåíåã áåç íåîáõîäèìîé óâÿçêè ñ ïîòðåáíîñòÿìè â äåíåæíûõ çíàêàõ, 
íî íå ñïîñîáíî óñòàíîâèòü èõ ôàêòè÷åñêóþ ïîêóïàòåëüíóþ ñèëó. 
Èçáûòî÷íûé âûïóñê áóìàæíûõ äåíåã îáÿçàòåëüíî ïðèâîäèò ê èõ 
îáåñöåíåíèþ. 

2. Ïîëíûé ôèäóöèàðíûé ñòàíäàðò. Ñ ðàçâèòèåì ïðîèçâîäñòâà 
âîçíèêàåò íåîáõîäèìîñòü çàìåíû ìåòàëëè÷åñêèõ äåíåã êðåäèòíûìè 
ñðåäñòâàìè îáðàùåíèÿ. Èìåííî îíè òåïåðü âûïîëíÿþò ðîëü çîëîòà, 
âûñòóïàÿ âñåîáùèì ýêâèâàëåíòîì. Â òî æå âðåìÿ èñïîëüçîâàíèå 
çíàêîâ ñòîèìîñòè â êà÷åñòâå äåíåã ïðèäàåò èì íåêîòîðûå òîâàðíûå 

                                                 
1 Ïåòð I íàçûâàë äåíüãè «àðòåðèåé âîéíû». Ïðè íåì íàáëþäàëîñü óìåíüøåíèå 
ìåòàëëà â äåíåæíîé åäèíèöå. Âåäÿ ìíîãî÷èñëåííûå âîéíû, Ïåòð âûíóæäåí áûë 
ïðèáåãàòü ê ïîð÷å ìîíåòû â öåëÿõ óâåëè÷åíèÿ äîõîäîâ. Ïðàâèòåëüñòâî ïðèáåãàëî 
ê ýíåðãè÷íûì ìåðàì ïî èçûñêàíèþ ìåäíûõ, ñåðåáðÿíûõ è çîëîòûõ ðóä. Áûëè 
èçäàíû çàêîíû, çàïðåùàâøèå âûâîç çîëîòà è ñåðåáðà. Ïåòð I íå òîëüêî çàïðå-
ùàë âûâîçèòü ðóññêèå äåíüãè çà ãðàíèöó, íî è, îïàñàÿñü ââîçà ïîääåëüíûõ äå-
íåã, çàïðåòèë èíîçåìíûì êóïöàì ïðîäàâàòü ðóññêèå òîâàðû çà ðóññêèå äåíüãè. 
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÷åðòû: îíè ïîêóïàþòñÿ è ïðîäàþòñÿ, îáìåíèâàþòñÿ íà òîâàð, íî 
ýòè äåíüãè ëèøåíû ãëàâíîãî ñâîéñòâà òîâàðà — ñîáñòâåííîé ñòîè-
ìîñòè. Îíè âûïîëíÿþò ðîëü èçìåðèòåëÿ ñòîèìîñòè. 

Êðåäèòíûå ñðåäñòâà îáðàùåíèÿ èìåþò âèä âåêñåëåé, ÷åêîâ, 
áàíêíîò. Îíè âñåöåëî îñíîâàíû íà äîâåðèè ê âûïóñòèâøèì èõ 
ýêîíîìè÷åñêèì ñóáúåêòàì, à òàêæå öåíòðàëüíîìó áàíêó (ÖÁ). Ýòî 
îáúåêòèâíî ïðèâîäèò ê âîçðàñòàíèþ ðåãóëèðóþùåé ðîëè öåíòðàëü-
íîãî áàíêà. 

Ðàññìîòðèì ïîäðîáíåå ðàçíîâèäíîñòè êðåäèòíûõ ñðåäñòâ îáðà-
ùåíèÿ. 

Âåêñåëÿ — ýòî äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà, îñíîâó êîòîðûõ ñîñòàâ-
ëÿåò êîììåð÷åñêèé êðåäèò. Âïåðâûå ñòàëè èñïîëüçîâàòüñÿ â Èòàëèè 
â XII—XIII ââ. Â Ðîññèéñêîé èìïåðèè çàêîíîäàòåëüíîå îôîðìëåíèå 
âåêñåëüíîãî îáðàùåíèÿ ñâÿçàíî ñ ââåäåíèåì â äåéñòâèå Âåêñåëüíî-
ãî óñòàâà â 1729 ã. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íîðìû íàöèîíàëüíîãî âåê-
ñåëüíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà îñíîâûâàþòñÿ íà Åäèíîì âåêñåëüíîì 
çàêîíå, ïðèíÿòîì Æåíåâñêîé âåêñåëüíîé êîíâåíöèåé â 1930 ã. 

Â çàâèñèìîñòè îò ýêîíîìè÷åñêîé ñóùíîñòè âûäåëÿþò ñëåäóþùèå 
âèäû âåêñåëåé. 

1. Ðåàëüíûå (êîììåð÷åñêèå è ôèíàíñîâûå) — â îñíîâå èõ ïîÿâëå-
íèÿ ëåæèò êîíêðåòíàÿ òîâàðíàÿ èëè ôèíàíñîâàÿ ñäåëêà. Òàê, êîì-
ìåð÷åñêèå âåêñåëÿ îïîñðåäóþò òîâàðíûå ñäåëêè. Îíè ìîãóò ïðèíè-
ìàòüñÿ áàíêàìè â çàëîã èëè ê ó÷åòó â îáåñïå÷åíèå ïðåäîñòàâëåííûõ 
ññóä. Â îñíîâå ôèíàíñîâûõ âåêñåëåé ëåæèò äâèæåíèå äåíåã, îíè 
îôîðìëÿþò êðåäèòíûå îòíîøåíèÿ, ñëóæàò ãàðàíòèåé âîçâðàòà ïîëó-
÷åííîé ññóäû. Ðàçíîâèäíîñòüþ ôèíàíñîâûõ âåêñåëåé ÿâëÿþòñÿ êà-
çíà÷åéñêèå âåêñåëÿ, âûïóñêàåìûå äëÿ ïîêðûòèÿ áþäæåòíûõ ðàñõî-
äîâ. Äîëæíèêîì ïî ýòèì âåêñåëÿì âûñòóïàåò ãîñóäàðñòâî. 

2. Ôèêòèâíûå — â îñíîâå ýòèõ âåêñåëåé íåò íè äâèæåíèÿ òîâà-
ðîâ, íè äâèæåíèÿ äåíåã. Äàííûå âåêñåëÿ âûïóñêàþòñÿ â öåëÿõ ïî-
ëó÷åíèÿ íà îïðåäåëåííûé ñðîê òîé èëè èíîé äåíåæíîé ñóììû. 
Ôèêòèâíûå âåêñåëÿ áûâàþò áðîíçîâûå, äðóæåñêèå è âñòðå÷íûå. 

Áðîíçîâûå âåêñåëÿ íå èìåþò òîâàðíîãî ïîêðûòèÿ, ïëàòåëüùèêîì 
ïî íèì ÿâëÿåòñÿ ëèáî âûìûøëåííîå, ëèáî çàâåäîìî íåïëàòåæåñïî-
ñîáíîå ëèöî. Öåëü ýìèññèè áðîíçîâîãî âåêñåëÿ — ïîëó÷èòü â áàíêå 
êðåäèò ïîä çàëîã âåêñåëÿ èëè ðàñïëàòèòüñÿ âåêñåëåì çà òîâàðíûå 
ñäåëêè èëè ïî ôèíàíñîâûì îáÿçàòåëüñòâàì. 

Äðóæåñêèå âåêñåëÿ âûäàåò îäíî ïëàòåæåñïîñîáíîå ëèöî äðóãîìó 
íåïëàòåæåñïîñîáíîìó ëèöó êàê ñðåäñòâî ïëàòåæà èëè èçûñêàíèÿ 
äåíåæíûõ ñðåäñòâ ïóòåì ó÷åòà âåêñåëÿ â áàíêå. Äðóæåñêèé âåêñåëü 
íå ïîäêðåïëÿåòñÿ íèêàêîé ðåàëüíîé ñäåëêîé. Öåëü âûïóñêà òàêèõ 



Ãëàâà 7 
 

 

188

âåêñåëåé — îêàçàíèå ïîìîùè îäíîìó èç ó÷àñòíèêîâ, êîòîðûé íàõî-
äèòñÿ â òðóäíîì ôèíàíñîâîì ïîëîæåíèè. 

Ïðè âñòðå÷íîì âåêñåëå äâà ëèöà âûñòàâëÿþò âåêñåëÿ äðóã äðóãó, 
ïîñëå ÷åãî ó÷èòûâàþò èõ â ðàçíûõ áàíêàõ. Ïðè íàñòóïëåíèè ñðîêà 
ïëàòåæà îíè âíîâü îáìåíèâàþòñÿ âåêñåëÿìè è ó÷èòûâàþò èõ â äðó-
ãèõ áàíêàõ. 

Â çàâèñèìîñòè îò ýìèòåíòîâ âåêñåëÿ ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà: 
 êàçíà÷åéñêèå — âûïóñêàþòñÿ îò ëèöà ãîñóäàðñòâà öåíòðàëüíûì 

áàíêîì èëè ìèíèñòåðñòâîì ôèíàíñîâ; 
 ìóíèöèïàëüíûå — âûïóñêàþòñÿ ìåñòíûìè îðãàíàìè âëàñòè è 

óïðàâëåíèÿ; 
 ÷àñòíûå — âûïóñêàþòñÿ ïðåäïðèÿòèÿìè, êîììåð÷åñêèìè áàí-

êàìè, ÷àñòíûìè ëèöàìè. 
Îñîáî ñëåäóåò ñêàçàòü î áàíêîâñêèõ âåêñåëÿõ, êîòîðûå ïðåä-

ñòàâëÿþò ñîáîé îäíîñòîðîííåå, íè÷åì íå îáóñëîâëåííîå îáÿçàòåëü-
ñòâî áàíêà — ýìèòåíòà âåêñåëÿ óïëàòèòü âåêñåëåäåðæàòåëþ óêàçàí-
íóþ â âåêñåëå ñóììó â óñòàíîâëåííûé ñðîê. Äëÿ ïîêóïàòåëÿ ïðèîá-
ðåòåíèå áàíêîâñêèõ âåêñåëåé âûãîäíî ïîòîìó, ÷òî îíè ëèêâèäíû, 
ïðîäàþòñÿ è ïîêóïàþòñÿ íà âòîðè÷íîì ðûíêå öåííûõ áóìàã, èõ 
ìîæíî èñïîëüçîâàòü êàê ïëàòåæíîå ñðåäñòâî è ïîëó÷èòü ïîä çàëîã 
ýòèõ âåêñåëåé êðåäèò. 

Â çàâèñèìîñòè îò ïëàòåëüùèêà âåêñåëÿ áûâàþò: 
 ïðîñòûå (ñîëî) — îáÿçàòåëüñòâî âåêñåëåäàòåëÿ âûïëàòèòü ïî 

íàñòóïëåíèè ñðîêà îïðåäåëåííóþ ñóììó äåíåã äåðæàòåëþ âåê-
ñåëÿ; ïðè ýòîì ïëàòåëüùèê ïî âåêñåëþ è âåêñåëåäàòåëü — îä-
íî ëèöî. Òàêèì îáðàçîì, â äàííîé ñäåëêå ó÷àñòâóþò äâå ñòî-
ðîíû; 

 ïåðåâîäíûå (òðàòòà) — ïèñüìåííîå ðàñïîðÿæåíèå âåêñåëåäà-
òåëÿ ïëàòåëüùèêó îá óïëàòå óêàçàííîé ñóììû äåíåã âåêñåëå-
äåðæàòåëþ. Â ïåðåâîäíîì âåêñåëå ó÷àñòâóþò òðè ñòîðîíû, à 
ïëàòåëüùèê è âåêñåëåäàòåëü — ðàçíûå ëèöà. 

Ïî íàëè÷èþ çàëîãà ðàçëè÷àþò îáåñïå÷åííûå âåêñåëÿ, êîòîðûå ãà-
ðàíòèðîâàíû çàëîãîì, è íåîáåñïå÷åííûå âåêñåëÿ, ãäå çàëîã îòñóòñòâóåò. 

Â çàâèñèìîñòè îò ìåñòà ïëàòåæà ñóùåñòâóþò: 
Äîìèöèëèðîâàííûå âåêñåëÿ — ìåñòî ïëàòåæà íå ñîâïàäàåò ñ ìå-

ñòîíàõîæäåíèåì ïëàòåëüùèêà èëè ñ ìåñòîì âûäà÷è âåêñåëÿ è óêà-
çûâàåòñÿ â âåêñåëå äîïîëíèòåëüíî; 

Íåäîìèöèëèðîâàííûå âåêñåëÿ — ìåñòîì ïëàòåæà ÿâëÿåòñÿ ìåñòî 
âûäà÷è âåêñåëÿ èëè ìåñòîíàõîæäåíèå âåêñåëåäàòåëÿ (ïðè ïðîñòîì 
âåêñåëå) ëèáî ïåðâîãî ïîëó÷àòåëÿ âåêñåëÿ (ïðè ïåðåâîäíîì âåêñåëå). 

Õàðàêòåðíûìè îñîáåííîñòÿìè âåêñåëÿ ÿâëÿþòñÿ àáñòðàêòíîñòü, 
áåññïîðíîñòü, îáðàùàåìîñòü, ÷òî ñîçäàåò âîçìîæíîñòü âçàèìíîãî 
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çà÷åòà âåêñåëüíûõ îáÿçàòåëüñòâ. Îäíàêî èñïîëüçîâàíèå âåêñåëÿ 
èìååò ñâîè ãðàíèöû. 

1. Îáñëóæèâàåò òîëüêî îïòîâóþ òîðãîâëþ. 
2. Â îïòîâîé òîðãîâëå ñàëüäî âçàèìíûõ òðåáîâàíèé ïîãàøàåòñÿ 

íàëè÷íûìè äåíüãàìè. 
3. Â âåêñåëüíîå îáðàùåíèå âîâëå÷åí îãðàíè÷åííûé êðóã ëèö, 

óâåðåííûõ â ïëàòåæåñïîñîáíîñòè âåêñåëåäàòåëÿ. 
4. Èìååò îãðàíè÷åííûé ñðîê îáðàùåíèÿ. 
Óçêèå ãðàíèöû âåêñåëüíîãî îáðàùåíèÿ îáóñëîâèëè âîçíèêíîâå-

íèå îñîáîãî âèäà âåêñåëåé — áàíêíîò. 

Áàíêíîòû 
Ïî îïðåäåëåíèþ Ê. Ìàðêñà, áàíêíîòû åñòü íå ÷òî èíîå, êàê 

âåêñåëü íà áàíêèðà. Ïî íèì ïðåäúÿâèòåëü ìîæåò â ëþáîå âðåìÿ 
ïîëó÷èòü äåíüãè è èìè áàíêèð çàìåíÿåò ÷àñòíûå âåêñåëÿ. 

Áàíêíîòà — îáÿçàòåëüñòâî áàíêà, âûïóñêàåìîå öåíòðàëüíûì 
áàíêîì. Âîçíèêíóâ èç âåêñåëÿ, îíà îòëè÷àåòñÿ îò íåãî è áóìàæíûõ 
äåíåã. Ðàíüøå êëàññè÷åñêàÿ áàíêíîòà ïî âîçâðàùåíèè â áàíê ðàç-
ìåíèâàëàñü íà çîëîòî èëè ñåðåáðî, ÷òî èñêëþ÷àëî èçáûòî÷íîå êî-
ëè÷åñòâî áàíêíîò â îáðàùåíèè è èõ îáåñöåíåíèå. Îíà ïðåäñòàâëÿëà 
ñîáîé ðàñïèñêó, ñîäåðæàùóþ òðåáîâàíèå ê áàíêó-ýìèòåíòó âûäàòü 
åå ïðåäúÿâèòåëþ óêàçàííîå â íåé êîëè÷åñòâî ìîíåò. Ñåé÷àñ ýòî îò-
ìåíèëè. 

Õàðàêòåðíûå îñîáåííîñòè áàíêíîò: 
1) äîëæíèêîì âûñòóïàåò öåíòðàëüíûé áàíê ãîñóäàðñòâà; 
2) ãàðàíòèåé îáåñïå÷åíèÿ áàíêíîò ñëóæàò çîëîòîâàëþòíûå ðå-

çåðâû ñòðàíû; 
3) âñåîáùàÿ îáðàùàåìîñòü è âñåîáùåå ïëàòåæíîå ñðåäñòâî; 
4) áåññðî÷íîå îáÿçàòåëüñòâî ïåðåä äåðæàòåëåì. 
Ïîñêîëüêó áàíêíîòû âûïóñêàþòñÿ â ïîðÿäêå êðåäèòîâàíèÿ, à 

êðåäèòû ïî èñòå÷åíèè ñðîêà ïîäëåæàò âîçâðàòó, òî â êîíå÷íîì 
ñ÷åòå áàíêíîòà âîçâðàùàåòñÿ â ýìèññèîííûé áàíê. Åñëè ýìèññèÿ 
áàíêíîò èñïîëüçóåòñÿ äëÿ ïîêðûòèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, 
òî áàíêíîòû ôàêòè÷åñêè ïðåâðàùàþòñÿ èç êðåäèòíûõ äåíåã â 
áóìàæíûå. 

Â áîëüøèíñòâå ñòðàí ââåäåíèå áàíêíîò â îáðàùåíèå áûëî ñâÿçà-
íî ñ áîëüøèìè òðóäíîñòÿìè. Ïîýòîìó ïðàâèòåëüñòâà ïðèáåãàëè ê 
ñàìûì æåñòêèì ìåðàì. Òàê, â XIII â. êèòàéñêèé çàêîí êàðàë ñìåðòüþ 
çà îòêàç ïðèíèìàòü èìïåðàòîðñêèå áóìàæíûå äåíüãè. Âî Ôðàíöèè çà 
îòêàç ïðèíèìàòü ôðàíöóçñêèå àññèãíàöèè ïðåäóñìàòðèâàëîñü 20 ëåò 
êàòîðãè, à â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ — ñìåðòíàÿ êàçíü1. 

                                                 
1 Äåíüãè. Êðåäèò. Áàíêè / Ïîä. ðåä. Â.Â. Èâàíîâà,  Á.È. Ñîêîëîâà. Ì.: Ïðîñïåêò, 
2003. Ñ. 42. 
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Îñîáåííîñòè ÷åêîâîãî îáðàùåíèÿ 

×åê — äîêóìåíò óñòàíîâëåííîé ôîðìû, ñîäåðæàùèé áåçóñëîâ-
íîå ðàñïîðÿæåíèå ÷åêîäàòåëÿ êðåäèòíîìó ó÷ðåæäåíèþ î âûïëàòå 
äåðæàòåëþ ÷åêà óêàçàííîé â íåì ñóììû. ×åê ìîæåò áûòü òàêæå 
èñïîëüçîâàí äëÿ ïîëó÷åíèÿ äåíåã â áàíêå è îïëàòû êóïëåííûõ 
òîâàðîâ. 

Âïåðâûå ÷åêè ïîÿâèëèñü â Àíãëèè â 1659 ã. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ 
îíè èãðàþò âàæíóþ ðîëü â òàêèõ ñòðàíàõ, êàê ÑØÀ, Êàíàäà, Âå-
ëèêîáðèòàíèÿ. Ê ïðèìåðó, â ÑØÀ ÷åêè îïîñðåäóþò îêîëî 70% 
âñåãî îáúåìà áåçíàëè÷íûõ ïëàòåæåé è ñîñòàâëÿþò îêîëî 11% èõ 
ñòîèìîñòè1. 

Âèäû ÷åêîâ: èìåííûå, îðäåðíûå (íà îïðåäåëåííîå ëèöî, íî ñ 
ïðàâîì ïåðåäà÷è), ïðåäúÿâèòåëüñêèå, ðàñ÷åòíûå (èñïîëüçóåìûå 
òîëüêî ïðè áåçíàëè÷íûõ ðàñ÷åòàõ), àêöåïòîâàííûå èëè óäîñòîâå-
ðåííûå (áàíê ñîãëàøàåòñÿ ïðîèçâåñòè ïëàòåæ îïðåäåëåííîé ñóì-
ìû). Íàèáîëüøåå ðàñïðîñòðàíåíèå ñåãîäíÿ èìåþò îðäåðíûå àêöåï-
òîâàííûå ÷åêè. 

Ýêîíîìè÷åñêàÿ ñóùíîñòü ÷åêà ñîñòîèò â òîì, ÷òî îí ñëóæèò ñðåä-
ñòâîì ïîëó÷åíèÿ íàëè÷íûõ äåíåã â áàíêå, âûñòóïàåò ñðåäñòâîì îá-
ðàùåíèÿ è ïëàòåæà, à òàêæå ÿâëÿåòñÿ îðóäèåì ðàñ÷åòîâ, ãäå îñíîâ-
íàÿ ÷àñòü âçàèìíûõ òðåáîâàíèé ïîãàøàåòñÿ áåç ó÷àñòèÿ íàëè÷íûõ 
äåíåã. ×åêè îòðàæàþò òîëüêî ðàñõîäû íà ïåðå÷èñëåíèå äåíåã. 
Èìåííî íà èõ îñíîâå âîçíèêëà ñèñòåìà áåçíàëè÷íûõ ðàñ÷åòîâ. 

Ïðåèìóùåñòâà ÷åêîâ ïåðåä íàëè÷íûìè äåíüãàìè: 
 ÷åêè ìîæíî âûïèñûâàòü íà ëþáóþ ñóììó; 
 îíè óäîáíû â îáðàùåíèè è ïðè ïîòåðå èõ ìîæíî âîññòàíî-

âèòü. Îäíàêî ÷åêè äîñòàòî÷íî ñëîæíî îáðàáàòûâàòü, ò.å. ïðî-
âåðÿòü íà áåçîïàñíîñòü. Ýòî ñëèøêîì òðóäîåìêèé ïðîöåññ. 

×åê óäîáåí äëÿ ðàñ÷åòîâ â ñëåäóþùèõ ñëó÷àÿõ: 
1) ïëàòåëüùèê íå õî÷åò ñîâåðøàòü ïëàòåæ äî ïîëó÷åíèÿ òîâàðà, 

à ïîñòàâùèê — ïåðåäàòü òîâàð äî ïîëó÷åíèÿ ãàðàíòèè ïëàòåæà; 
2) ïðîäàâåö çàðàíåå íå èçâåñòåí. 

Ýëåêòðîííî-áóìàæíûå äåíåæíûå ñèñòåìû 

Âûòåñíåíèå çîëîòà êðåäèòíûìè äåíüãàìè ïîëó÷èëî äàëüíåéøåå 
ðàçâèòèå â èñïîëüçîâàíèè êðåäèòíûõ ýëåêòðîííûõ êàðòî÷åê, êîòî-
ðûå ÿâëÿþòñÿ ñâîåîáðàçíûìè èìåííûìè çàìåíèòåëÿìè ÷åêà. Òðóä-

                                                 
1 Äåíüãè. Êðåäèò. Áàíêè / Ïîä. ðåä. Â.Â. Èâàíîâà,  Á.È. Ñîêîëîâà. Ì.: Ïðîñïåêò, 
2003. Ñ. 109. 
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íî ñêàçàòü, ÷òî ñïîñîáñòâîâàëî â ïåðâóþ î÷åðåäü ïîÿâëåíèþ êðå-
äèòíûõ êàðò — ðàçâèòèå áàíêîâñêèõ òåõíîëîãèé êàê ðåçóëüòàò æå-
ëàíèÿ áàíêîâ ðàñøèðèòü ñâîé ðûíîê èëè èçìåíèâøèåñÿ óñëîâèÿ 
òîðãîâëè. Ê ìîìåíòó ïîÿâëåíèÿ áàíêîâñêèõ êàðò â 1960-å ãîäû óæå 
ñóùåñòâîâàëè ñèñòåìû òîðãîâëè ïî êàòàëîãàì. Îäíàêî ñ ïîÿâëåíè-
åì Èíòåðíåòà è îíëàéí-òîðãîâëè íåäîñòàòêè ïëàñòèêîâûõ êàðò ñòà-
ëè î÷åâèäíû. Ïî íèì íà íàñòîÿùèé ìîìåíò ñîâåðøàåòñÿ áîëüøîå 
êîëè÷åñòâî ìîøåííè÷åñêèõ ïëàòåæåé. Îäíèì èç âàðèàíòîâ îáåñïå-
÷åíèÿ áåçîïàñíîñòè êëèåíòîâ ÿâëÿåòñÿ èñïîëüçîâàíèå ïîñðåäíèêà 
ïðè ïðîâåäåíèè ïëàòåæåé. Ïðè ýòîì äàííûå î êðåäèòíîé êàðòå íå 
ïîñòóïàþò â ìàãàçèí, à ðàñ÷åòû ïðîâîäÿòñÿ ÷åðåç ðàñ÷åòíûé öåíòð 
ïëàòåæíîé ñèñòåìû, ÷òî ñíèæàåò äëÿ ïîêóïàòåëÿ ðèñê ñòàòü æåðò-
âîé ìîøåííè÷åñòâà. 

Â 1980-å ãîäû ïîÿâëÿåòñÿ àëüòåðíàòèâà èñïîëüçîâàíèþ êðåäèò-
íûõ êàðò — ýëåêòðîííûå äåíüãè â âèäå ñìàðò-êàðò è ñèñòåì ýëåê-
òðîííîé íàëè÷íîñòè. Ñìàðò-êàðòà ñîäåðæèò ìèêðî÷èï, êîòîðûé 
ïîçâîëÿåò õðàíèòü è èñïîëüçîâàòü ýëåêòðîííûå äåíüãè. Ñ ïîÿâëå-
íèåì ýëåêòðîííûõ äåíåã êðåäèòíàÿ ïðèðîäà äåíåã íå ìåíÿåòñÿ. Îíè 
âûïîëíÿþò ôóíêöèþ ñðåäñòâà ïëàòåæà, îáëàäàþò ãàðàíòèðîâàííî-
ñòüþ è ÿâëÿþòñÿ íåðàçìåííûìè äåíüãàìè. 

Äîñòîèíñòâàìè ýëåêòðîííûõ äåíåã ÿâëÿþòñÿ: ãèáêîñòü ïëàòåæà, 
íèçêàÿ ñåáåñòîèìîñòü òðàíñàêöèé, àíîíèìíîñòü, âîçìîæíîñòü íå-
ïîñðåäñòâåííîãî ðàñïîðÿæåíèÿ ñâîèìè ñðåäñòâàìè, îïðåäåëåííàÿ 
ñòåïåíü çàùèòû, óäîáñòâî èñïîëüçîâàíèÿ è õðàíåíèÿ, ïîðòàòèâ-
íîñòü. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ âûäåëÿþò òðè òèïà ñèñòåì ýëåêòðîííûõ 
äåíåã: 

1) ìíîãîöåëåâûå êàðòû «card-based systems»; 
2) «ñåòåâûå» äåíüãè; 
3) ñåðâåðíûå äåíüãè. 
Ïåðâàÿ ñèñòåìà îñíîâûâàåòñÿ íà òàê íàçûâàåìûõ «ýëåêòðîííûõ 

êîøåëüêàõ». Ñèñòåìà ýëåêòðîííûõ íàëè÷íûõ áûëà ïðåäëîæåíà â 
1985 ã. âûäàþùèìñÿ ãîëëàíäñêèì ìàòåìàòèêîì è êðèïòîãðàôîì 
Ä. ×àóìîì. Ýëåêòðîííàÿ êóïþðà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé çàøèôðîâàí-
íóþ ïîñëåäîâàòåëüíîñòü óïðàâëÿþùèõ ñèãíàëîâ, ïåðåäàâàåìûõ ïî 
ñåòè è ïðîèçâîäÿùèõ èçìåíåíèÿ â êîìïüþòåðíûõ áàçàõ äàííûõ, 
ñîäåðæàùèõ èíôîðìàöèþ î ðàçìåðå ñ÷åòà âëàäåëüöà ýëåêòðîííîé 
êóïþðû è åãî êîíòðàãåíòà ïî äåíåæíîé òðàíñàêöèè. Â Ðîññèè 
ïðèíöèï ýëåêòðîííîé íàëè÷íîñòè áûë ðåàëèçîâàí â âèäå ñèñòåìû 
PayCash. Ýòà òåõíîëîãèÿ ïîçâîëÿåò äåëèòü äåíåæíóþ åäèíèöó íà 
ìîíåòû äîñòîèíñòâîì äî îäíîé òûñÿ÷íîé êîïåéêè. Ýòî ìîæåò áûòü 
èíòåðåñíî äëÿ ïðîâåäåíèÿ ìèêðîïëàòåæåé. Îòïàäàåò íåîáõîäèìîñòü 
â ñäà÷å. 
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Ïðè ñîâåðøåíèè ïîêóïêè ñ ïîìîùüþ êðåäèòíîé êàðòû ñóùåñò-
âóåò ìèíèìàëüíûé ðàçìåð êîìèññèîííûõ êàðòî÷íîé ñèñòåìû. Êàê 
ïðàâèëî, ýòî ñóììà ïîðÿäêà îäíîãî äîëëàðà. Î÷åâèäíî, ÷òî ïîêóï-
êè íà ñóììó ìåíåå îäíîãî äîëëàðà ñòàíîâÿòñÿ íåâûãîäíû. Ñåáå-
ñòîèìîñòü ïðîâåäåíèÿ ýëåêòðîííûõ ïëàòåæåé ÷ðåçâû÷àéíî íèçêà. 
Ìèíèìàëüíûå êîìèññèîííûå çà ñîâåðøåíèå òðàíñàêöèè ìîãóò ñî-
ñòàâëÿòü è îäíó êîïåéêó. Â Èíòåðíåòå ñóùåñòâóåò äîñòàòî÷íî ìíîãî 
ïîòðåáíîñòåé ïðîâåäåíèÿ ïëàòåæåé â ðàçìåðå ìåíåå îäíîãî äîëëà-
ðà, ïîýòîìó ýëåêòðîííûå íàëè÷íûå çäåñü èìåþò íåñîìíåííîå ïðå-
èìóùåñòâî. 

Èòàê, ñîâðåìåííûå äåíüãè ñòàíîâÿòñÿ óìíûìè äåíüãàìè. Îíè 
ñïîñîáíû ïðåäúÿâëÿòü ñåáÿ íà àâòîðèçàöèþ â áàíê1, àâòîìàòè÷åñêè 
èñêëþ÷àòüñÿ èç îáîðîòà, çàíîñèòü â êîìïüþòåð äàííûå î íàçíà÷å-
íèè è âðåìåíè ïëàòåæà. 

Âòîðîé òèï ñèñòåìû îñíîâûâàåòñÿ íà ñåòåâûõ äåíüãàõ. Äåíåæíàÿ 
ñòîèìîñòü ñîõðàíÿåòñÿ â ïàìÿòè êîìïüþòåðîâ íà æåñòêèõ äèñêàõ è 
ñ ïîìîùüþ ñïåöèàëüíîãî ïðîãðàììíîãî îáåñïå÷åíèÿ îñóùåñòâëÿåò-
ñÿ åå ïåðåâîä ïî ýëåêòðîííûì êîììóíèêàöèîííûì êàðòàì. 

Ñëåäóþùèé òèï — ñåðâåðíûå ñèñòåìû, ôóíêöèîíèðóþùèå íà 
îñíîâå ïðåäîïëàòû, õðàíèìîé â âèðòóàëüíûõ áóìàæíèêàõ íà óäà-
ëåííûõ ñåðâåðàõ ýìèòåíòà. 

Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî äåíåæíûå çíàêè, ïðîéäÿ 
äîñòàòî÷íî áîëüøîé èñòîðè÷åñêèé ïóòü, äîñòèãëè îïðåäåëåííîé 
âåðøèíû ñâîåãî ýâîëþöèîííîãî ðàçâèòèÿ, ïðåâðàòèâøèñü â íåêî-
òîðûé íåìàòåðèàëüíûé ýêâèâàëåíò ìåðû ñòîèìîñòè. 

Ñôåðû äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ 

Äåíåæíîå îáðàùåíèå èìååò äâå ôîðìû: íàëè÷íóþ è áåçíàëè÷-
íóþ. Íàëè÷íàÿ ôîðìà äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ îáñëóæèâàåòñÿ áàíêíî-
òàìè, ðàçìåííîé ìîíåòîé è áóìàæíûìè (êàçíà÷åéñêèìè) áèëåòàìè, 
ò.å. èìåþòñÿ â âèäó äåíüãè, íàëè÷åñòâóþùèå â ñâîåé ÿâíî ôèçè÷å-
ñêîé ôîðìå. Îíè ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé äîñòàòî÷íî óíèâåðñàëüíîå 
ïëàòåæíîå ñðåäñòâî, ïðèìåíÿåìîå â ïîäàâëÿþùåì ÷èñëå ïëàòåæåé. 

Ê ïðåèìóùåñòâàì íàëè÷íûõ äåíåã ìîæíî îòíåñòè: 
 ìîìåíòàëüíîå îñóùåñòâëåíèå ðàñ÷åòîâ; 
 ëåãêîñòü ïðèìåíåíèÿ; 
 âîçìîæíîñòü æåñòêîãî êîíòðîëÿ íàä ýìèññèåé è îáðàùåíèåì 

ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâà; 
 àíîíèìíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ. 

                                                 
1 Ïðîöåññ óòâåðæäåíèÿ ïðîäàæè èëè âûäà÷è íàëè÷íûõ ïî êàðòî÷êå íàçûâàåòñÿ 
àâòîðèçàöèåé. 
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Âìåñòå ñ òåì îðãàíèçàöèÿ íàëè÷íî-äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ — äå-
ëî äîñòàòî÷íî äîðîãîå. Òàê, â ÑØÀ ðàñõîäû íà èçãîòîâëåíèå, èí-
êàññàöèþ íàëè÷íûõ äåíåã, óíè÷òîæåíèå âåòõèõ áàíêíîò ñîñòàâëÿþò 
åæåãîäíî áîëåå 500 ìëí äîëë. 

Íàðÿäó ñ ïîíÿòèåì «íàëè÷íûå äåíüãè» â ëèòåðàòóðå âñòðå÷àåòñÿ 
áëèçêîå ïî ñìûñëó âûðàæåíèå «ñèìâîëè÷åñêèå äåíüãè». Îíè ïðåä-
ñòàâëÿþò ñîáîé äåíåæíîå ñðåäñòâî, ñòîèìîñòü è ïîêóïàòåëüíàÿ ñïî-
ñîáíîñòü êîòîðîãî êàê äåíåã ñóùåñòâåííî âûøå, ÷åì èçäåðæêè èõ 
âûïóñêà (ñòîèìîñòü ÷åêàíêè, ïå÷àòàíèÿ), à òàêæå âûøå, ÷åì âîç-
ìîæíàÿ âûðó÷êà îò ïðîäàæè ìàòåðèàëà, èç êîòîðîãî èçãîòîâëåíû 
äåíåæíûå çíàêè. 

Áåçíàëè÷íóþ ôîðìó äåíåã (ò.å. äåíåã íà áàíêîâñêèõ ñ÷åòàõ è â 
öåíòðàëüíîì áàíêå) ïðåäñòàâëÿþò ÷åêè, êðåäèòíûå êàðòî÷êè, âåê-
ñåëÿ, àêêðåäèòèâû, ïëàòåæíûå ïîðó÷åíèÿ è ò.ä. Ýòî ìîãóò áûòü êàê 
äåíåæíûå ñðåäñòâà ïðåäïðèÿòèé, êîòîðûå ïîëüçóþòñÿ âî âçàèìíûõ 
ðàñ÷åòàõ ìåæäó ñîáîé è ñ áàíêàìè áåçíàëè÷íûì îáîðîòîì, òàê è 
äåíüãè ãðàæäàí, õðàíÿùèåñÿ íà ñ÷åòàõ â áàíêàõ. 

Ìåæäó ýòèìè äâóìÿ ñôåðàìè ñóùåñòâóåò òåñíàÿ âçàèìîçàâè-
ñèìîñòü. Äåíüãè ïîñòîÿííî ïåðåõîäÿò èç îäíîé ñôåðû îáðàùå-
íèÿ â äðóãóþ. Íàëè÷íûå äåíüãè ëåãêî îáðàòèìû â áåçíàëè÷íûå, 
òîãäà êàê îáðàòíûé ïðîöåññ ìîæåò áûòü çàòðóäíåí. Ïîñòåïåííî 
ïðîèñõîäèò ñîêðàùåíèå óäåëüíîé äîëè íàëè÷íî-äåíåæíîãî îáî-
ðîòà â ïîëüçó óâåëè÷åíèÿ äîëè áåçíàëè÷íûõ ðàñ÷åòîâ. Êðîìå òî-
ãî, ðàçâèòèå äåíåæíûõ ñèñòåì ïðîèñõîäèò â íàïðàâëåíèè îáúå-
äèíåíèÿ êàíàëîâ îáðàùåíèÿ íàëè÷íûõ è áåçíàëè÷íûõ ïëàòåæíûõ 
ñðåäñòâ, ïðè êîòîðîì ïðàâî âûáîðà ñïîñîáà ðàñ÷åòîâ îñòàåòñÿ çà 
ïîëüçîâàòåëåì. 

Îñíîâíûå ôîðìû áåçíàëè÷íûõ ðàñ÷åòîâ 

Ðàñ÷åòû ïëàòåæíûìè ïîðó÷åíèÿìè èñïîëüçóþòñÿ ïðè ðàñ÷åòàõ ñ 
ïîñòàâùèêàìè, ïîäðÿä÷èêàìè, ïåíñèîííûìè è ñòðàõîâûìè ôîíäà-
ìè, ïðè âûïëàòå çàðàáîòíîé ïëàòû, íàëîãîâûõ è èíûõ ïëàòåæåé, 
óïëàòå êîìèññèîííûõ è ò.ä. Ïëàòåæíûå ïîðó÷åíèÿ ïðèíèìàþòñÿ îò 
ïëàòåëüùèêà íåçàâèñèìî îò íàëè÷èÿ ñðåäñòâ íà åãî ñ÷åòå. Ïðè îò-
ñóòñòâèè èëè íåäîñòàòî÷íîñòè äåíåæíûõ ñðåäñòâ îïëàòà ïëàòåæíûõ 
ïîðó÷åíèé ïðîâîäèòñÿ ïî ìåðå ïîñòóïëåíèÿ ñðåäñòâ â î÷åðåäíîñòè, 
óñòàíîâëåííîé çàêîíîäàòåëüñòâîì. Äîïóñêàåòñÿ ÷àñòè÷íàÿ îïëàòà 
ïî ìåðå ïîñòóïëåíèÿ ñðåäñòâ íà ñ÷åò ïëàòåëüùèêà. 

Ðàñ÷åòû ïëàòåæíûìè òðåáîâàíèÿìè. Ïëàòåæíûå òðåáîâàíèÿ 
ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé òðåáîâàíèå êðåäèòîðà (ïîëó÷àòåëÿ ñðåäñòâ) 
äîëæíèêó (ïëàòåëüùèêó) îá óïëàòå îïðåäåëåííîé äåíåæíîé ñóììû. 
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Ïëàòåæíûå òðåáîâàíèÿ âûïèñûâàþòñÿ ïîñòàâùèêàìè è âìåñòå ñ 
êîììåð÷åñêèìè äîêóìåíòàìè îòïðàâëÿþòñÿ â áàíê ïîêóïàòåëÿ, 
êîòîðûé ïåðåäàåò òðåáîâàíèÿ ïëàòåëüùèêó. Ïëàòåëüùèê îáÿçàí 
ïðåäñòàâèòü â áàíê ïëàòåæíûå òðåáîâàíèÿ â òå÷åíèå òðåõ äíåé ñî 
äíÿ ïîñòóïëåíèÿ åãî â áàíê ïëàòåëüùèêà. Ïëàòåæíîå òðåáîâàíèå 
ïðèíèìàåòñÿ ïðè íàëè÷èè ñðåäñòâ íà ñ÷åòå ïëàòåëüùèêà. Îá îòêà-
çå ïîëíîñòüþ èëè ÷àñòè÷íî îïëàòèòü ïëàòåæíîå òðåáîâàíèå ïëà-
òåëüùèê óâåäîìëÿåò îáñëóæèâàþùèé åãî áàíê â òå÷åíèå ýòèõ 
äíåé. Â òàêîì ñëó÷àå òðåáîâàíèå âìåñòå ñ ïðèëîæåííûìè îòãðóçî÷-
íûìè äîêóìåíòàìè è èçâåùåíèÿìè îá îòêàçå â îïëàòå âîçâðàùàþò-
ñÿ íåïîñðåäñòâåííî ïîñòàâùèêó. Ïðè ñîãëàñèè îïëàòèòü ïîëíîñòüþ 
èëè ÷àñòè÷íî ïëàòåæíîå òðåáîâàíèå ïëàòåëüùèê îôîðìëÿåò åãî 
ïîäïèñÿìè ëèö, óïîëíîìî÷åííûõ ðàñïîðÿæàòüñÿ ñ÷åòîì, è îòòèñ-
êîì ïå÷àòè, à çàòåì ñäàåò èõ â îáñëóæèâàþùèé áàíê. 

Ðàñ÷åòû ìîãóò îñóùåñòâëÿòüñÿ ñ ïðåäâàðèòåëüíûì àêöåïòîì, òî-
ãäà íà áëàíêå òðåáîâàíèÿ ïðîñòàâëÿåòñÿ îòìåòêà «ñ àêöåïòîì». 
Ñðîê àêöåïòà óñòàíàâëèâàåòñÿ ñòîðîíàìè, íî íå ìîæåò áûòü ìåíåå 
ïÿòè ðàáî÷èõ äíåé. Íà âñåõ ýêçåìïëÿðàõ äîëæíà áûòü ïðîñòàâëåíà 
äàòà èñòå÷åíèÿ ñðîêà àêöåïòà. Ïðè îïðåäåëåíèè äàòû â ðàñ÷åò ïðè-
íèìàþòñÿ ðàáî÷èå äíè. Äàòà ïîñòóïëåíèÿ â áàíê ïëàòåæíîãî òðåáî-
âàíèÿ â ðàñ÷åò óêàçàííîé äàòû íå âêëþ÷àåòñÿ. Ïðè ïîëíîì èëè 
÷àñòè÷íîì îòêàçå îò àêöåïòà ïëàòåëüùèê ñîñòàâëÿåò çàÿâëåíèå â 
òðåõ ýêçåìïëÿðàõ. Ïåðâûé è âòîðîé ýêçåìïëÿðû îôîðìëÿþòñÿ ïîä-
ïèñÿìè äîëæíîñòíûõ ëèö, èìåþùèõ ïðàâî ïîäïèñè ðàñ÷åòíûõ äî-
êóìåíòîâ, è îòòèñêîì ïå÷àòè ïëàòåëüùèêà. 

Àêêðåäèòèâíàÿ ôîðìà ðàñ÷åòîâ. Àêêðåäèòèâ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé 
óñëîâíîå äåíåæíîå îáÿçàòåëüñòâî, ïðèíèìàåìîå áàíêîì ïî ïîðó÷å-
íèþ ïëàòåëüùèêà (áàíê-ýìèòåíò), ïðîèçâåñòè ïëàòåæè â ïîëüçó ïî-
ëó÷àòåëÿ ñðåäñòâ ïî ïðåäúÿâëåíèè ïîñëåäíèì äîêóìåíòîâ, ñîîòâåò-
ñòâóþùèõ óñëîâèÿì àêêðåäèòèâà, èëè ïðåäîñòàâèòü ïîëíîìî÷èÿ 
äðóãîìó áàíêó (èñïîëíÿþùèé áàíê) ñîâåðøèòü òàêèå ïëàòåæè. Èñ-
ïîëíåíèå ïëàòåæà ïî àêêðåäèòèâó çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ïîêóïà-
òåëü äàåò ïîðó÷åíèå ñâîåìó áàíêó ñïèñàòü ñ ïðåäâàðèòåëüíî äåïî-
íèðîâàííîé íà ñïåöèàëüíîì ñ÷åòå ñóììû ÷àñòü ñâîèõ ñðåäñòâ â 
ïîëüçó ïðîäàâöà. Íà ðàñ÷åòíûé ñ÷åò ïðîäàâöà ýòè äåíüãè ïîñòóïÿò 
ïîñëå ïðåäîñòàâëåíèÿ èì â áàíê îãîâîðåííûõ â àêêðåäèòèâíîì äî-
ãîâîðå äîêóìåíòîâ (òðàíñïîðòíûõ è ïðèåìî-ñäàòî÷íûõ íàêëàäíûõ, 
óäîñòîâåðÿþùèõ îòãðóçêó òîâàðà). 

Ðàçëè÷àþòñÿ ñëåäóþùèå âèäû àêêðåäèòèâîâ: 
 äîêóìåíòàðíûå àêêðåäèòèâû, ïðèìåíÿåìûå ïðè ðàñ÷åòàõ çà òî-

âàðû è óñëóãè è îáóñëîâëèâàþùèå ïðåäñòàâëåíèå îãîâîðåííûõ 
äîêóìåíòîâ; 
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 äåíåæíûå (öèðêóëÿðíûå) àêêðåäèòèâû, âûïëàòà ñ êîòîðûõ íå 
îáóñëîâëåíà ïðåäîñòàâëåíèåì êîììåð÷åñêèõ äîêóìåíòîâ; 

 îòçûâíûé àêêðåäèòèâ, êîòîðûé ìîæåò áûòü èçìåíåí èëè îòî-
çâàí (àííóëèðîâàí) íå òîëüêî ïî óêàçàíèþ åãî ïðèêàçîäàòåëÿ, 
íî è ñàìèì áàíêîì-ýìèòåíòîì â ñëó÷àå óõóäøåíèÿ ôèíàíñî-
âîãî ïîëîæåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ è âîçíèêíîâåíèÿ îïàñíîñòè íå-
îïëàòû èì òîâàðíûõ äîêóìåíòîâ. Íà ñàìîì àêêðåäèòèâå â 
ýòîì ñëó÷àå ïèøåòñÿ «îòçûâíûé». Îòçûâíûå àêêðåäèòèâû íå 
äàþò äîñòàòî÷íûõ ãàðàíòèé è íå ïîëó÷èëè øèðîêîãî ðàñïðî-
ñòðàíåíèÿ â ïðàêòèêå ðàñ÷åòîâ; 

 áåçîòçûâíûé àêêðåäèòèâ, êîòîðûé íå ìîæåò áûòü îòîçâàí (àí-
íóëèðîâàí) èëè èçìåíåí äî èñòå÷åíèÿ ñðîêà åãî äåéñòâèÿ áåç 
ñîãëàñèÿ ïîëó÷àòåëÿ äåíåã (áåíåôèöèàðà). Ýòî òâåðäàÿ ãàðàí-
òèÿ áàíêà-ýìèòåíòà. Åñëè íà àêêðåäèòèâå íåò óêàçàíèÿ, ê êà-
êîìó âèäó îí îòíîñèòñÿ, òî îí ñ÷èòàåòñÿ áåçîòçûâíûì; 

 ïîäòâåðæäåííûé àêêðåäèòèâ. Îí ìîæåò áûòü òîëüêî áåçîòçûâ-
íûì è äàåò äîïîëíèòåëüíûå ãàðàíòèè ïîñòàâùèêó, òàê êàê ïå-
ðåä íèì îòâå÷àþò óæå îáà áàíêà. Åñëè ïîäòâåðæäåíèå äàåò 
àâèçóþùèé áàíê, òî ýòî çíà÷èò, ÷òî îí îïëàòèò äîêóìåíòû íå-
çàâèñèìî îò ïîñòóïëåíèÿ ïëàòåæà îò áàíêà-ýìèòåíòà; 

 íåïîäòâåðæäåííûé àêêðåäèòèâ íå ñîäåðæèò óêàçàííûõ âûøå 
îáÿçàòåëüñòâ. Â ýòîì ñëó÷àå àâèçóþùèé áàíê îïëàòèò äîêó-
ìåíòû òîëüêî â ñëó÷àå ïåðå÷èñëåíèÿ ñóììû ïëàòåæà áàíêîì-
ýìèòåíòîì; 

 äåëèìûé àêêðåäèòèâ ïðåäóñìàòðèâàåò âûïëàòó ñîãëàñîâàííûõ â 
êîíòðàêòå ñóìì ïîñëå ïîñòàâêè êàæäîé ïàðòèè òîâàðà; 

 íåäåëèìûé àêêðåäèòèâ ïðåäóñìàòðèâàåò âûïëàòó ñîãëàñîâàí-
íîé â êîíòðàêòå ñóììû ñðàçó ïîñëå ïîñòàâêè ïîñëåäíåé ïàð-
òèè òîâàðà. Ïðèìåíÿåòñÿ ïðè ïîêóïêàõ êîìïëåêòíîãî îáîðó-
äîâàíèÿ; 

 ðåâîëüâåðíûé (âîçîáíîâëÿåìûé) àêêðåäèòèâ ïîäðàçóìåâàåò àâòî-
ìàòè÷åñêîå ïîïîëíåíèå äî ïåðâîíà÷àëüíîé ñóììû ïîñëå ñî-
âåðøåíèÿ ïëàòåæà â òå÷åíèå âñåãî ñðîêà åãî äåéñòâèÿ; 

 ïåðåâîäíûé (òðàíñôåðàáåëüíûé) àêêðåäèòèâ äàåò ïðàâî áåíåôè-
öèàðó ïåðåäàâàòü åãî ÷àñòÿìè èëè ïîëíîñòüþ òðåòüèì ëèöàì 
(âòîðûì áåíåôèöèàðàì). Îáû÷íî èìè âûñòóïàþò ñóáïîñòàâ-
ùèêè, è â ýòîì ñëó÷àå äîïóñêàåòñÿ çàìåíà äîêóìåíòîâ îñíîâ-
íîãî ïîñòàâùèêà íà èõ äîêóìåíòû. Âòîðûå áåíåôèöèàðû íå 
èìåþò ïðàâà äàëüíåéøåãî ïåðåâîäà àêêðåäèòèâà (â ðîññèé-
ñêîé ïëàòåæíîé ñèñòåìå îòñóòñòâóåò ïðàâî ïëàòåæà âòîðûì 
áåíåôèöèàðàì); 
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 êîìïåíñàöèîííûé (âñòðå÷íûé) àêêðåäèòèâ ïðèìåíÿåòñÿ ïðè áàð-
òåðíûõ ïîñòàâêàõ, êîãäà êîíòðàãåíòû âûñòàâëÿþò â îäíîì áàí-
êå äðóã äðóãó àêêðåäèòèâû íà îäèíàêîâûå ñóììû è óñëîâèÿ. 

Â ïðàêòèêå âíåøíåòîðãîâûõ îïåðàöèé òàêæå âñòðå÷àþòñÿ íåêî-
òîðûå ðàçíîâèäíîñòè ìåíåå ðàñïðîñòðàíåííûõ àêêðåäèòèâîâ: 

 òîâàðíûé àêêðåäèòèâ — âîçíèêàåò íà îñíîâå òîðãîâîé ñäåëêè; 
 ÷èñòûé òîâàðíûé àêêðåäèòèâ, îïëà÷èâàåìûé áåç ïðåäúÿâëåíèÿ 

îòãðóçî÷íûõ äîêóìåíòîâ; 
 àêêðåäèòèâ ñ ãàðàíòèåé îïëàòû — â òåêñòå àêêðåäèòèâà ñî-

äåðæèòñÿ îòìåòêà î ãàðàíòèè ïëàòåæà ëèáî áàíêîì-ýìè-
òåíòîì, ëèáî àâèçóþùèì áàíêîì ïî ñîãëàøåíèþ ñ áàíêîì-
ýìèòåíòîì; 

 àêêðåäèòèâ ñ îïëàòîé òðàòò (ïåðåâîäíûõ âåêñåëåé) íà ïðåäúÿ-
âèòåëÿ, êîãäà îïëà÷èâàþòñÿ áëàíêîâûå òðàòòû; 

 àêêðåäèòèâ ñ ïðåäúÿâëåíèåì ñðî÷íîé òðàòòû — êîãäà íà òðàòòå 
óêàçàíà òî÷íàÿ äàòà ïðåäúÿâëåíèÿ; 

 àêêðåäèòèâ â ïîëüçó, àêêðåäèòèâ íà èìÿ, àêêðåäèòèâ íà ñóììó — 
ýòî, êàê ïðàâèëî, îñîáåííîñòè öèðêóëÿðíûõ àêêðåäèòèâîâ. 

Èíêàññîâîå ïîðó÷åíèå. Ðàñ÷åòû ïî èíêàññî ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé 
áàíêîâñêóþ îïåðàöèþ, ïîñðåäñòâîì êîòîðîé áàíê (áàíê-ýìèòåíò) 
ïî ïîðó÷åíèþ è çà ñ÷åò êëèåíòà íà îñíîâàíèè ðàñ÷åòíûõ äîêóìåí-
òîâ îñóùåñòâëÿåò äåéñòâèÿ ïî ïîëó÷åíèþ îò ïëàòåëüùèêà ïëàòåæà. 

Ðàçëè÷àþòñÿ äâå ôîðìû èíêàññî: ÷èñòîå èíêàññî — èíêàññîâàÿ 
îïåðàöèÿ ôèíàíñîâûõ äîêóìåíòîâ, íå ñîïðîâîæäàåìàÿ êîììåð÷å-
ñêèìè äîêóìåíòàìè, è äîêóìåíòàðíîå èíêàññî — êîãäà èíêàññèðó-
þòñÿ êîììåð÷åñêèå äîêóìåíòû, ñîïðîâîæäàåìûå èëè íå ñîïðîâîæ-
äàåìûå ôèíàíñîâûìè äîêóìåíòàìè. Ïðè ýòîì ïîä ôèíàíñîâûìè 
äîêóìåíòàìè ïîíèìàþòñÿ ïåðåâîäíûå è ïðîñòûå âåêñåëÿ, ÷åêè, 
ïëàòåæíûå ðàñïèñêè è äðóãèå ïîäîáíûå äîêóìåíòû, à ïîä êîììåð-
÷åñêèìè — ñ÷åòà, îòãðóçî÷íûå äîêóìåíòû, äîêóìåíòû î ïðàâå ñîá-
ñòâåííîñòè èëè àíàëîãè÷íûå. 

Èíêàññîâûå îïåðàöèè âî âíåøíåòîðãîâûõ ñäåëêàõ ðåãóëèðóþòñÿ 
Óíèôèöèðîâàííûìè ïðàâèëàìè ïî èíêàññî. Èíêàññîâàÿ îïåðàöèÿ 
ïðîõîäèò ñëåäóþùèå ýòàïû. 

1. Ýêñïîðòåð-äîâåðèòåëü çàêëþ÷àåò ñîãëàøåíèå (îáû÷íî íà 
ñòàíäàðòíîì áëàíêå) ñî ñâîèì áàíêîì (ðåìèòåíòîì) î ïðîâåäåíèè 
èíêàññîâîé îïåðàöèè è îïðåäåëÿåò ïîðÿäîê åå èñïîëíåíèÿ. 

2. Ýêñïîðòåð ïåðåäàåò ñâîåìó áàíêó èíêàññîâîå ïîðó÷åíèå ñ 
ïðèëîæåíèåì êîììåð÷åñêèõ è ôèíàíñîâûõ äîêóìåíòîâ. 

3. Áàíê ýêñïîðòåðà, ïðèíÿâøèé èíêàññîâîå ïîðó÷åíèå, íàïðàâ-
ëÿåò åãî áàíêó-êîððåñïîíäåíòó â ñòðàíå èìïîðòåðà âìåñòå ñ ïîëó-
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÷åííûìè äîêóìåíòàìè. Âîçìîæíî èñïîëüçîâàíèå åùå îäíîãî áàíêà 
â ñòðàíå èìïîðòåðà («ïðåäñòàâëÿþùèé áàíê»), êîòîðîìó ïåðåäàåòñÿ 
èíêàññîâîå ïîðó÷åíèå. 

4. Ïðåäñòàâëÿþùèé áàíê èëè áàíê-êîððåñïîíäåíò ïðåäúÿâëÿåò 
êîììåð÷åñêèå è ôèíàíñîâûå äîêóìåíòû èìïîðòåðó-ïëàòåëüùèêó 
ïðîòèâ ñîâåðøåíèÿ èì îïðåäåëåííûõ äåéñòâèé. Ïîä ïîñëåäíèìè 
ïîíèìàþòñÿ «ïëàòåæ ïðîòèâ äîêóìåíòîâ» èëè «àêöåïò âåêñåëåé 
ïðîòèâ äîêóìåíòîâ». 

5. Ïîëó÷åííûå îò èìïîðòåðà ñóììû ïëàòåæà èëè àêöåïòîâàí-
íûå âåêñåëÿ ïåðåäàþòñÿ áàíêó ýêñïîðòåðà, êîòîðûé ïåðåäàåò èõ 
ýêñïîðòåðó. 

Ïðè ÷èñòîì èíêàññî âîçìîæíî ïðèíÿòèå ÷àñòè÷íîãî ïëàòåæà. 
Ïðè äîêóìåíòàðíîì èíêàññî ÷àñòè÷íûå ïëàòåæè áóäóò ïðèíèìàòüñÿ 
òîëüêî ïðè íàëè÷èè â èíêàññîâîì ïîðó÷åíèè ñïåöèàëüíîãî ðàçðå-
øåíèÿ. Ñîïðîâîäèòåëüíûå äîêóìåíòû â ýòîì ñëó÷àå áóäóò ïåðåäàíû 
ïëàòåëüùèêó ïîñëå ïîãàøåíèÿ âñåé ñóììû ïîðó÷åíèÿ (åñëè íå îãî-
âîðåíî èíîå). 

Ïðåäñòàâëÿþùèé èëè èíêàññèðóþùèé áàíê äîëæåí ïðîâåðèòü 
òîëüêî ôîðìàëüíóþ ïðàâèëüíîñòü àêöåïòà ïåðåâîäíûõ âåêñåëåé 
(òðàòò). Îí íå íåñåò îòâåòñòâåííîñòè çà ïîäëèííîñòü ïîäïèñåé è 
íàëè÷èå ïîëíîìî÷èé ó íàäïèñàòåëÿ àêöåïòà. 

Èíêàññîâîå ïîðó÷åíèå äîëæíî ñîäåðæàòü ñïåöèàëüíûå èíñò-
ðóêöèè íà ñëó÷àé îòêàçà îò àêöåïòà èëè ïëàòåæà. Áàíê ïðè íàëè÷èè 
ïðÿìûõ óêàçàíèé äîëæåí îïðîòåñòîâûâàòü ïðåäîñòàâëåííûå òðàòòû, 
îòíåñÿ âñå ðàñõîäû ïî ïðîòåñòó íà ñ÷åò äîâåðèòåëÿ. Åñëè òàêèõ èí-
ñòðóêöèé íåò, òî áàíêè íå îáÿçàíû îïðîòåñòîâûâàòü ïðåäñòàâëåí-
íûå âåêñåëÿ. Îäíàêî ýêñïîðòåð-äîâåðèòåëü ìîæåò íàçíà÷èòü ñïåöè-
àëüíîãî ïðåäñòàâèòåëÿ (îáû÷íî þðèäè÷åñêóþ ôèðìó), êîòîðûé è 
áóäåò ñîâåðøàòü ïðîòåñò â íåïëàòåæå èëè íåàêöåïòå. 

Èíêàññîâàÿ ôîðìà ðàñ÷åòîâ èìååò ðÿä íåóäîáñòâ äëÿ èìïîðòå-
ðà è ýêñïîðòåðà. Èìïîðòåð îïëà÷èâàåò òîâàð äî ïîëó÷åíèÿ êîì-
ìåð÷åñêèõ äîêóìåíòîâ, à ñëåäîâàòåëüíî, äî ïîëó÷åíèÿ òîâàðà. Íà 
ïðàêòèêå èíêàññèðóþùèé áàíê ÷àùå âñåãî âûäàåò èìïîðòåðó äî-
êóìåíòû äî îïëàòû òîâàðà, ÷òîáû îí ìîã ïîëó÷èòü ïðèáûâøèé 
ãðóç. Íî â ýòîì ñëó÷àå áàíê ïðèíèìàåò íà ñåáÿ òâåðäîå îáÿçàòåëü-
ñòâî îïëàòèòü òîâàð íåçàâèñèìî îò ïîñëåäóþùåãî âîçìåùåíèÿ îò 
ïëàòåëüùèêà. 

Äëÿ ýêñïîðòåðà íåóäîáñòâî çàêëþ÷àåòñÿ â îòñðî÷êå ïîëó÷åíèÿ 
ïëàòåæà (âðåìÿ ìåæäó îòãðóçêîé òîâàðà, ïðåäúÿâëåíèåì áàíêó äî-
êóìåíòîâ è ïîëó÷åíèåì ïëàòåæà) èëè âîçìîæíîì îòêàçå èìïîðòå-
ðà îò îïëàòû. Ýòè íåäîñòàòêè íà ïðàêòèêå êîìïåíñèðóþòñÿ âû-
ñòàâëåíèåì èìïîðòåðîì ãàðàíòèè áàíêà ëèáî îïëàòîé äîêóìåíòîâ 
òðåòüèì áàíêîì çà ñ÷åò ñðåäñòâ èìïîðòåðà, ðàçìåùåííûõ ó íåãî íà 
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äåïîçèòå, ëèáî îòïðàâêîé òîâàðà â àäðåñ áàíêà. Â ïîäîáíîì ñëó÷àå 
íåîáõîäèìî ïðåäâàðèòåëüíî ïîëó÷èòü ñîãëàñèå íà ýòó îïåðàöèþ 
ñàìîãî áàíêà. 

Òàêèì îáðàçîì, ïðîàíàëèçèðîâàâ ôîðìû êðåäèòíûõ äåíåã, ñî-
âðåìåííûé ýòàï èõ ýâîëþöèè ìîæíî îõàðàêòåðèçîâàòü: 

 äåìîíåòèçàöèåé çîëîòà; 
 îòìåíîé çîëîòîãî ñîäåðæàíèÿ áàíêíîò; 
 ðàñøèðåíèåì áåçíàëè÷íîãî îáîðîòà; 
 ãîñïîäñòâóþùèì ïîëîæåíèåì êðåäèòíûõ äåíåã; 
 óñèëåíèåì ýìèññèè äåíåã â öåëÿõ êðåäèòîâàíèÿ ÷àñòíîãî 

ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà è ãîñóäàðñòâà; 
 óñèëåíèåì ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ äåíåæíîãî îáðà-

ùåíèÿ. 

7.3. Îáåñïå÷åíèå áåçîïàñíîñòè  
âåêñåëüíîãî îáðàùåíèÿ 

Ïðèâëåêàòåëüíîñòü âåêñåëÿ çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî îí íå ÿâëÿ-
åòñÿ ýìèññèîííîé öåííîé áóìàãîé è íå òðåáóåò ïîýòîìó ãîñóäàðñò-
âåííîé ðåãèñòðàöèè. Ñ ïîìîùüþ âûïóñêà âåêñåëåé çàåìùèê ìîæåò 
äîñòàòî÷íî áûñòðî ïðèâëå÷ü íåîáõîäèìûå ôèíàíñîâûå ðåñóðñû. 
Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî îðãàíèçàöèÿ âåêñåëüíîé ïðîãðàììû çà-
íèìàåò îò äâóõ íåäåëü äî ïîëóòîðà ìåñÿöåâ, â òî âðåìÿ êàê íà îáëè-
ãàöèîííûé çàåì óõîäèò äî òðåõ è áîëåå ìåñÿöåâ. Äëÿ èíâåñòîðà 
âåêñåëÿ ïðèâëåêàòåëüíû áîëåå âûñîêîé äîõîäíîñòüþ ïî ñðàâíåíèþ 
ñ äðóãîé äîëãîâîé áóìàãîé — îáëèãàöèåé. 

Äàííûå ïðè÷èíû îáúÿñíÿþò øèðîêîå èñïîëüçîâàíèå âåêñå-
ëåé â õîçÿéñòâåííîì îáîðîòå. Îäíàêî îïåðàöèè ñ âåêñåëÿìè ñî-
ïðÿæåíû ñ âûñîêîé ñòåïåíüþ êîììåð÷åñêîãî ðèñêà, îáóñëîâëåí-
íîãî òåì, ÷òî: 

1) âåêñåëü íå òðåáóåò ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè, êîòîðàÿ ïî 
äðóãèì öåííûì áóìàãàì (àêöèÿì è îáëèãàöèÿì) ÿâëÿåòñÿ îïðåäå-
ëåííûì «çàñëîíîì» íà ïóòè íåäîáðîñîâåñòíûõ ýìèòåíòîâ. Ýòî âåäåò 
ê íåîáõîäèìîñòè ñîáëþäåíèÿ îñîáûõ ìåð ïðåäîñòîðîæíîñòè ïðè 
ðàáîòå ñ âåêñåëÿìè; 

2) çàêîíîäàòåëüñòâîì íå óñòàíàâëèâàþòñÿ òðåáîâàíèÿ ïðîâåðêè 
è ïîäòâåðæäåíèÿ îáåñïå÷åííîñòè âåêñåëÿ. Âåêñåëü ïðåäñòàâëÿåò 
ñîáîé ïåðåäàâàåìîå â óïðîùåííîì ïîðÿäêå àáñòðàêòíîå äåíåæíîå 
îáÿçàòåëüñòâî, îáåñïå÷åíèå êîòîðîãî âûòåêàåò èñêëþ÷èòåëüíî èç 
íåãî ñàìîãî. Â ñâÿçè ñ ýòèì ñóùåñòâóåò îïàñíîñòü ïðèîáðåòåíèÿ 
«ïóñòîãî» âåêñåëÿ; 
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3) êîììåð÷åñêèå îðãàíèçàöèè èìåþò âîçìîæíîñòü ïðèíèìàòü 
îáÿçàòåëüñòâà ïî âåêñåëÿì áåç êàêèõ-ëèáî çàêîíîäàòåëüíî óñòàíîâ-
ëåííûõ îãðàíè÷åíèé. Åñëè êîíòðîëü íàä âûäà÷åé âåêñåëåé êðåäèò-
íûìè îðãàíèçàöèÿìè âñå æå îñóùåñòâëÿåòñÿ îïîñðåäîâàííî (÷åðåç 
ñïåöèàëüíûé íîðìàòèâ öåíòðàëüíîãî áàíêà), òî ïðîöåññ âûäà÷è 
âåêñåëåé íåêðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè íèêàê íå êîíòðîëèðóåòñÿ. 
Äëÿ íèõ òðåáîâàíèÿ ê êðåäèòîñïîñîáíîñòè è îáåñïå÷åíèþ âåêñåëåé 
íîñÿò ðåêîìåíäàòåëüíûé õàðàêòåð; 

4) âåêñåëåäåðæàòåëü, óòðàòèâøèé âåêñåëü ïî òåì èëè èíûì ïðè-
÷èíàì, ëèøàåòñÿ âåêñåëüíûõ ïðàâ, â òîì ÷èñëå ïðàâà íà ïîëó÷åíèå 
äåíåã ïî äàííîìó âåêñåëþ. 

Âåêñåëüíîå îáðàùåíèå â Ðîññèè ðåãóëèðóåòñÿ Ïîëîæåíèåì î 
ïåðåâîäíîì è ïðîñòîì âåêñåëå, óòâåðæäåííîì ïîñòàíîâëåíèåì 
ÖÈÊ è ÑÍÊ ÑÑÑÐ îò 7 èþëÿ 1937 ã. íà îñíîâàíèè Æåíåâñêîé 
âåêñåëüíîé êîíâåíöèè 1930 ã., ðàòèôèöèðîâàííîé ÑÑÑÐ, à òàê-
æå Ôåäåðàëüíûì çàêîíîì «Î ïåðåâîäíîì è ïðîñòîì âåêñåëå» îò 
11 ìàðòà 1997 ã. ¹ 48-ÔÇ. Ñîãëàñíî ýòèì äîêóìåíòàì âåêñåëü äîë-
æåí ñîäåðæàòü òàêèå îáÿçàòåëüíûå ðåêâèçèòû. 

1. Âåêñåëüíóþ ìåòêó. 
2. Ïðîñòîå è íè÷åì íå îáóñëîâëåííîå îáÿçàòåëüñòâî (ïðåäëîæå-

íèå — ïðè ïåðåâîäíîì âåêñåëå) óïëàòèòü îïðåäåëåííóþ ñóììó. 
3. Óêàçàíèå ñðîêà ïëàòåæà. 
4. Óêàçàíèå ìåñòà, â êîòîðîì äîëæåí áûòü ñîâåðøåí ïëàòåæ. 
5. Íàèìåíîâàíèå òîãî, êîìó èëè ïðèêàçó êîãî ïëàòåæ äîëæåí 

áûòü ñîâåðøåí. 
6. Óêàçàíèå äàòû è ìåñòà ñîñòàâëåíèÿ âåêñåëÿ. 
7. Ïîäïèñü âåêñåëåäàòåëÿ. 
Èíòåðåñíî, ÷òî íè Æåíåâñêàÿ âåêñåëüíàÿ êîíâåíöèÿ, íè ðîñ-

ñèéñêèå çàêîíîäàòåëüíûå àêòû íå óñòàíàâëèâàþò êàêèõ-ëèáî ñòàí-
äàðòíûõ ôðàç èëè ñëîâåñíûõ ôîðìóëèðîâîê, êîòîðûìè äîëæíû 
áûòü çàïèñàíû îáÿçàòåëüíûå âåêñåëüíûå ðåêâèçèòû. Ïîýòîìó âåê-
ñåëåäàòåëè ìîãóò ñàìè óñòàíàâëèâàòü ñëîâåñíûå ôîðìóëèðîâêè, îï-
ðåäåëÿþùèå ñîäåðæàíèå êàæäîãî ðåêâèçèòà. Â ïîïûòêå ïðèñïîñî-
áèòü âåêñåëü äëÿ ðåøåíèÿ ñâîèõ ïðîáëåì âåêñåëåäàòåëè ÷àñòî ïû-
òàþòñÿ «íàãðóçèòü» âåêñåëü äîïîëíèòåëüíûìè êà÷åñòâàìè, ÷òîáû 
ðàñøèðèòü âîçìîæíîñòè åãî ïðèìåíåíèÿ. Ïðè ýòîì íåðåäêî èñêà-
æàåòñÿ ñìûñë âåêñåëüíûõ ðåêâèçèòîâ, ïðîèñõîäèò âûõîä çà ðàìêè 
âåêñåëüíîãî ïðàâà, ÷òî ëèøàåò âåêñåëü âåêñåëüíîé ñèëû. Â äàííîé 
ñâÿçè ïðè ïîëó÷åíèè âåêñåëÿ íåîáõîäèìî ïðîâåñòè òùàòåëüíóþ 
þðèäè÷åñêóþ ýêñïåðòèçó òåêñòà âåêñåëÿ ñ òåì, ÷òîáû èçáåæàòü âîç-
ìîæíûõ ðèñêîâ, ñâÿçàííûõ ñ íåäåéñòâèòåëüíîñòüþ äîêóìåíòà. Îá-
ðàòèì âíèìàíèå íà íåêîòîðûå íàèáîëåå ñóùåñòâåííûå ìîìåíòû 
óêàçàíèÿ âåêñåëüíûõ ðåêâèçèòîâ. 
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1. Íàëè÷èå âåêñåëüíîé ìåòêè. 
Âåêñåëüíàÿ ìåòêà — ýòî ñëîâî «âåêñåëü», âêëþ÷åííîå â òåêñò 

äîêóìåíòà, â îáÿçàòåëüñòâî óïëàòû. Ïðàêòèêà ñîñòàâëåíèÿ âåêñåëåé 
âûðàáîòàëà îáîðîò ñ èñïîëüçîâàíèåì ñëîâà «âåêñåëü», êàê, íàïðè-
ìåð: «ïðåäïðèÿòèå … îáÿçóåòñÿ áåçóñëîâíî óïëàòèòü ïî ýòîìó âåê-
ñåëþ … ». Ñëåäóåò èìåòü â âèäó, ÷òî íàçâàíèå áëàíêà äîêóìåíòà 
«ïåðåâîäíûé âåêñåëü» èëè «ïðîñòîé âåêñåëü» íå ÿâëÿåòñÿ âåêñåëü-
íîé ìåòêîé è ñëîâî «âåêñåëü» ïðåæäå âñåãî äîëæíî ñîäåðæàòüñÿ â 
îáÿçàòåëüñòâå óïëàòû1. 

2. Ïðîñòîå è íè÷åì íå îáóñëîâëåííîå îáÿçàòåëüñòâî óïëàòèòü îï-
ðåäåëåííóþ ñóììó. 

Äàííîå îáÿçàòåëüñòâî äîëæíî õàðàêòåðèçîâàòüñÿ ïðîñòîòîé, îò-
ñóòñòâèåì îáóñëîâëåííîñòè (íåîáõîäèìîñòüþ âûïîëíåíèÿ êàêèõ-
ëèáî óñëîâèé), îïðåäåëåííîñòüþ ñóììû. Ðåçóëüòàòîì âêëþ÷åíèÿ 
äîïîëíèòåëüíûõ ñâåäåíèé â îáÿçàòåëüñòâà óïëàòû ÿâëÿåòñÿ óòðàòà 
áåçóñëîâíîñòè îáÿçàòåëüñòâ âåêñåëåäàòåëÿ. Ïðèìåðàìè íàðóøåíèÿ 
ïðîñòîòû è áåçóñëîâíîñòè âåêñåëüíîãî îáÿçàòåëüñòâà ìîãóò áûòü 
ñëåäóþùèå ôîðìóëèðîâêè: 

 «áåçóñëîâíî îáÿçóþñü óïëàòèòü ïî ýòîìó âåêñåëþ â ïîãàøåíèå 
çàäîëæåííîñòè ïî îïëàòå ýëåêòðîýíåðãèè ïî äîãîâîðó ¹…» 
(ïëàòåæ îáóñëîâëåí äîãîâîðîì ïîñòàâêè ïðîäóêöèè); 

 «ïðåäïðèÿòèå «À» îáÿçóåòñÿ óïëàòèòü ïðåäïðèÿòèþ «Â» ïî 
ýòîìó âåêñåëþ â ïîãàøåíèå çàéìà ïî äîãîâîðó ¹… äåíåæíóþ 
ñóììó…» (ïëàòåæ îáóñëîâëåí äîãîâîðîì çàéìà); 

 «ïëàòèòå ïî íàñòîÿùåìó ïåðåâîäíîìó âåêñåëþ îäèí ìèëëèîí 
ðóáëåé ñ âàøåãî ðàñ÷åòíîãî ñ÷åòà» (ïëàòåæ îáóñëîâëåí íàëè-
÷èåì ðàñ÷åòíîãî ñ÷åòà); 

 «ïðåäïðèÿòèå «À» îáÿçóåòñÿ áåçóñëîâíî óïëàòèòü ïî ýòîìó 
âåêñåëþ äåíåæíóþ ñóììó íåïîñðåäñòâåííî ïðåäïðèÿòèþ «Â» 
èëè ïî åãî ïðèêàçó ëþáîìó äðóãîìó ïðåäïðèÿòèþ». 

Ïîñòàíîâëåíèåì Ïðåçèäèóìà Âûñøåãî àðáèòðàæíîãî ñóäà ÐÔ 
îò 9 èþíÿ 1998 ã. ¹ 7033/97 óñòàíîâëåíî, ÷òî «èçëèøíèå ñâåäåíèÿ, 
âêëþ÷åííûå â âåêñåëüíûé òåêñò è îáóñëîâëèâàþùèå ïðåäëîæå-
íèå óïëàòèòü âåêñåëüíóþ ñóììó, íåñîâìåñòèìû ñ ïðèðîäîé âåê-
ñåëÿ…, ïðè òàêèõ óñëîâèÿõ äîêóìåíò, íàçâàííûé âåêñåëåì, ñëå-
äóåò ðàññìàòðèâàòü êàê äîëãîâîå ïèñüìåííîå îáÿçàòåëüñòâî, à 

                                                 
1 Â ïîñòàíîâëåíèè Ïëåíóìîâ Âåðõîâíîãî è Âûñøåãî àðáèòðàæíîãî ñóäîâ ÐÔ îò 
4 äåêàáðÿ 2000 ã. ¹ 33/14 ñêàçàíî, ÷òî «…âåêñåëüíàÿ ìåòêà äîëæíà áûòü âêëþ-
÷åíà â ïðåäëîæåíèå (îáåùàíèå) óïëàòû îïðåäåëåííîé ñóììû. Íàèìåíîâàíèå 
äîêóìåíòà «âåêñåëü», âêëþ÷åííîå â èíóþ ÷àñòü äîêóìåíòà, íå ÿâëÿåòñÿ âåêñåëü-
íîé ìåòêîé è ëèøåíî âåêñåëüíî-ïðàâîâîãî çíà÷åíèÿ». 
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ïðàâîîòíîøåíèÿ ñòîðîí ðåãóëèðóþòñÿ íîðìàìè ãðàæäàíñêîãî 
çàêîíîäàòåëüñòâà». 

Ñëåäóåò îñîáî ïîä÷åðêíóòü, ÷òî èñõîäÿ èç ïîëîæåíèé Æåíåâ-
ñêîé âåêñåëüíîé êîíâåíöèè 1930 ã., ïëàòåæ ïî âåêñåëþ äîëæåí 
îñóùåñòâëÿòüñÿ òîëüêî äåíüãàìè, ñ ÷åòêèì îïðåäåëåíèåì ñóììû 
ïëàòåæà. 

 
Ïðèâåäåì ñëåäóþùèé ïðèìåð èç ïðàêòèêè âåêñåëüíîãî îáðàùåíèÿ. 

Â 1996 ã. ÀÎÎÒ «Êîììóíàðîâñêèé ðóäíèê» âûäàâàëî âåêñåëÿ, ãäå áûëî 
óêàçàíî, ÷òî ÀÎÎÒ «Êîììóíàðîâñêèé ðóäíèê» îáÿçóåòñÿ áåçóñëîâíî 
óïëàòèòü ïî ýòîìó âåêñåëþ äåíåæíóþ ñóììó â ðàçìåðå, ýêâèâàëåíòíîì 
ñòîèìîñòè 5 êã õèìè÷åñêè ÷èñòîãî çîëîòà íåïîñðåäñòâåííî ïðåäïðè-
ÿòèþ «À» ïî öåíå, îïðåäåëÿåìîé Ðîñêîìäðàãìåòîì ÐÔ íà ìîìåíò ïî-
ãàøåíèÿ ýòîãî âåêñåëÿ». Â òåêñòå äîêóìåíòà íàðóøåíà ÷åòêàÿ îïðåäå-
ëåííîñòü ñóììû ïëàòåæà, ïîñêîëüêó îöåíêà Ðîñêîìäðàãìåòà ìîæåò ìå-
íÿòüñÿ. 

 

3. Óêàçàíèå ñðîêà ïëàòåæà. 
Ñîãëàñíî Ïîëîæåíèþ î ïåðåâîäíîì è ïðîñòîì âåêñåëå ñóùåñò-

âóþò ÷åòûðå âàðèàíòà óêàçàíèÿ ñðîêà ïëàòåæà: 
à) ïî ïðåäúÿâëåíèè; 
á) âî ñòîëüêî-òî âðåìåíè îò ïðåäúÿâëåíèÿ; 
â) âî ñòîëüêî-òî âðåìåíè îò ñîñòàâëåíèÿ; 
ã) íà îïðåäåëåííûé äåíü1. 
Ãëàâíîé õàðàêòåðèñòèêîé ñðîêà ïëàòåæà ïî âåêñåëþ ÿâëÿåòñÿ 

òî, ÷òî îí äîëæåí òî÷íî óêàçûâàòü íà åäèíñòâåííûé äåíü, êîãäà 
âåêñåëü äîëæåí áûòü îïëà÷åí. Î÷åíü ìíîãî îøèáîê è çëîóïîòðåá-
ëåíèé äîïóñêàåòñÿ â ïðàêòèêå âåêñåëüíîãî îáðàùåíèÿ ïðè óñòàíîâ-
ëåíèè ñðîêà ïëàòåæà «ïî ïðåäúÿâëåíèè». Äåëî â òîì, ÷òî ïî îòíî-
øåíèþ ê ýòîìó ñïîñîáó îáîçíà÷åíèÿ ñðîêà ïëàòåæà â Ïîëîæåíèè î 
ïåðåâîäíîì è ïðîñòîì âåêñåëå çàêðåïëÿåòñÿ ïðàâî âåêñåëåäàòåëÿ 
óñòàíîâèòü, ÷òî òàêîé âåêñåëü íå ìîæåò áûòü ïðåäúÿâëåí ê ïëàòåæó 
ðàíåå îïðåäåëåííîãî ñðîêà, è âåêñåëåäàòåëè ïî-ðàçíîìó ôîðìóëè-
ðóþò ýòó îãîâîðêó. Ïðè ôîðìóëèðîâàíèè ñðîêà ïëàòåæà «ïî ïðåäú-
ÿâëåíèè» ñ îãîâîðêîé «íå ðàíåå» íåðåäêî äîïóñêàþòñÿ ñëåäóþùèå 
íåòî÷íîñòè è çëîóïîòðåáëåíèÿ, êîòîðûå ëèøàþò âåêñåëü âåêñåëü-
íîé ñèëû: 

                                                 
1 Îäíàêî ïîëîæåíèå «Î ïåðåâîäíîì è ïðîñòîì âåêñåëå» (1937 ã.) è ÔÇ «Î ïåðå-
âîäíîì è ïðîñòîì âåêñåëå» îò 11 ìàðòà 1997 ã. ¹ 48-ÔÇ äîïóñêàþò, ÷òî ñðîê 
ïëàòåæà ïî âåêñåëþ ìîæåò áûòü íå óêàçàí. Â ýòîì ñëó÷àå âåêñåëü ñ÷èòàåòñÿ ïîä-
ëåæàùèì îïëàòå ïî ïðåäúÿâëåíèè. 
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 íåîïðåäåëåííîñòü ñðîêà, ðàíåå êîòîðîãî âåêñåëü íå ìîæåò 
áûòü ïðåäúÿâëåí ê ïëàòåæó (ïðèìåð ôîðìóëèðîâêè — «ýòîò 
âåêñåëü ïîäëåæèò îïëàòå â ñëåäóþùèé ñðîê: íå ðàíåå 180 
äíåé», «ïî ïðåäúÿâëåíèè, íî íå ðàíåå 9 ìåñÿöåâ»)1; 

 ôîðìóëèðîâêà ñðîêà ïëàòåæà îäíîâðåìåííî ðàçíûìè ñïîñî-
áàìè (ïðèìåð — «ýòîò âåêñåëü äîëæåí áûòü ïðåäúÿâëåí ê îï-
ëàòå ïî ïðåäúÿâëåíèè, íî íå ðàíåå… è ïîäëåæèò îïëàòå â òå÷å-
íèå òðåõ äíåé îò ïðåäúÿâëåíèÿ»). 

Åñëè óêàçàííûé â âåêñåëå ñðîê ïëàòåæà îáîçíà÷åí äðóãèì ñïî-
ñîáîì, îòëè÷íûì îò íàçâàííûõ â Ïîëîæåíèè, è íå ïîçâîëÿåò îäíî-
çíà÷íî îïðåäåëèòü äåíü ïëàòåæà, òî ýòî îáñòîÿòåëüñòâî äåëàåò âåê-
ñåëü íåäåéñòâèòåëüíûì. 

Íà ïðàêòèêå âñòðå÷àþòñÿ âåêñåëÿ, ãäå ñðîê ïëàòåæà óêàçàí â 
âèäå ïðîìåæóòêà âðåìåíè, â òå÷åíèå êîòîðîãî ïëàòåæ äîëæåí áûòü 
ñîâåðøåí. Â 2003 ã. Ïðåçèäèóì Âûñøåãî àðáèòðàæíîãî ñóäà ÐÔ 
ðàññìîòðåë íåñêîëüêî ñïîðíûõ äåë, ãäå ñðîê ïëàòåæà ïî âåêñåëþ 
îáîçíà÷àëñÿ «â òå÷åíèå 12 ìåñÿöåâ îò ñîñòàâëåíèÿ âåêñåëÿ» è óêà-
çàë, ÷òî òàêîé äåôåêò ëèøàåò äîêóìåíò ñèëû âåêñåëÿ. Èíòåðåñíî, 
÷òî ñóä ïåðâîé èíñòàíöèè ïðèçíàë äàííûå âåêñåëÿ äåéñòâèòåëüíû-
ìè è íå óâèäåë ðàçëè÷èé â ïðàâèëàõ óêàçàíèÿ ñðîêà ïëàòåæà. 

Òàêèì îáðàçîì, ïðè ïðîâåðêå ñðîêà ïëàòåæà ïî âåêñåëþ íåîá-
õîäèìî ïðîâåðèòü, ÷òî îí óêàçàí ïðàâèëüíî è âåêñåëü íå ÿâëÿåòñÿ 
ïðîñðî÷åííûì. 

4. Óêàçàíèå ìåñòà, â êîòîðîì äîëæåí áûòü ñîâåðøåí ïëàòåæ2. 
Ïðè íàïèñàíèè äàííîãî ðåêâèçèòà íåäîïóñòèìî óêàçàíèå: 
 íåñêîëüêèõ àëüòåðíàòèâíûõ ìåñò ïëàòåæà ïî íàçíà÷åíèþ (âû-

áîðó) âåêñåëåäàòåëÿ; 
 íåñêîëüêèõ àëüòåðíàòèâíûõ ìåñò ïëàòåæà ïî íàçíà÷åíèþ (âû-

áîðó) âåêñåëåäåðæàòåëÿ; 
 íåñóùåñòâóþùåãî ìåñòà ïëàòåæà; 
 ìåñòà ïëàòåæà êàê îïðåäåëåííîé òåððèòîðèè (íàïðèìåð, ìåñòî 

ïëàòåæà íåëüçÿ óêàçàòü êàê «Ìîñêîâñêàÿ îáëàñòü», îíî äîëæíî 
áûòü îáîçíà÷åíî ïðåäåëüíî êîíêðåòíî). 

5. Íàèìåíîâàíèå òîãî, êîìó èëè ïî ïðèêàçó êîãî ïëàòåæ äîëæåí 
áûòü ïðîèçâåäåí. 

                                                 
1 Äàííàÿ ôîðìóëèðîâêà íå äàåò âîçìîæíîñòü îïðåäåëèòü, ñ êàêîãî ìîìåíòà ñëå-
äóåò îòñ÷èòûâàòü ñðîê. 
2 Òàêîé ðåêâèçèò íå ÿâëÿåòñÿ ñòðîãî îáÿçàòåëüíûì, è â ñëó÷àå îòñóòñòâèÿ óêàçà-
íèÿ îñîáîãî ìåñòà ïëàòåæà èì ñ÷èòàåòñÿ ìåñòî ñîñòàâëåíèÿ âåêñåëÿ. Òàêèì îá-
ðàçîì, îòñóòñòâèå óêàçàíèÿ ìåñòà ïëàòåæà íà ëèöåâîé ñòîðîíå âåêñåëÿ íå ïðèâî-
äèò ê óòðàòå äîêóìåíòîì ñâîåé ñèëû. 
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Ïðè àíàëèçå ýòîãî ðåêâèçèòà íåîáõîäèìî îáðàòèòü âíèìàíèå íà 
íàëè÷èå â òåêñòå âåêñåëÿ ñëîâà «íå ïðèêàçó». Íàëè÷èå â òåêñòå âåê-
ñåëÿ òàêîãî ñëîâà íå ïîçâîëÿåò: 

 ïåðåäàâàòü âåêñåëü â ïîðÿäêå èíäîññàìåíòà; 
 ïðèâëå÷ü èíäîññàíòîâ â êà÷åñòâå ñîëèäàðíûõ îòâåò÷èêîâ â 

ñëó÷àå ñóäåáíîãî ðàçáèðàòåëüñòâà ïî âåêñåëþ. 
6. Óêàçàíèå äàòû è ìåñòà ñîñòàâëåíèÿ âåêñåëÿ. 
Äàòà ñîñòàâëåíèÿ âåêñåëÿ ÿâëÿåòñÿ ñòðîãî îáÿçàòåëüíûì ðåêâè-

çèòîì. Åå îòñóòñòâèå íà ëèöåâîé ñòîðîíå âåêñåëÿ ïðèâîäèò ê óòðàòå 
âåêñåëåì ñâîåé ñèëû, ïîñêîëüêó ïî äàòå ñîñòàâëåíèÿ îïðåäåëÿåòñÿ 
ñðîê ïðåäñòàâëåíèÿ âåêñåëÿ ê ïëàòåæó. Â òî æå âðåìÿ äîïóñêàåòñÿ 
îòñóòñòâèå íà âåêñåëå óêàçàíèÿ ìåñòà åãî ñîñòàâëåíèÿ. Â ýòîì ñëó-
÷àå ìåñòîì ñîñòàâëåíèÿ ñ÷èòàåòñÿ ìåñòî, îáîçíà÷åííîå ðÿäîì ñ íà-
èìåíîâàíèåì âåêñåëåäàòåëÿ. 

7. Ñîáñòâåííàÿ ïîäïèñü ãëàâû îðãàíèçàöèè, âûäàâøåé âåêñåëü. 
Ïðè ïîëó÷åíèè âåêñåëÿ íà äàííûé ðåêâèçèò ñëåäóåò îáðàùàòü 

îñîáîå âíèìàíèå, ïîñêîëüêó íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûì ñïîñî-
áîì óêëîíåíèÿ îò îïëàòû âåêñåëåé ñòàíîâèòñÿ âûäà÷à âåêñåëÿ íå-
óïîëíîìî÷åííûì ëèöîì. Âñòðå÷àþòñÿ ñëó÷àè, êîãäà çàìåñòèòåëÿ 
ðóêîâîäèòåëÿ îðãàíèçàöèè, íå îáëàäàþùåãî ïðàâîì ïîäïèñè õî-
çÿéñòâåííûõ äîêóìåíòîâ, óïîëíîìî÷èâàþò íà ñîâåðøåíèå âåê-
ñåëüíûõ ñäåëîê. Â Ïîëîæåíèè î ïðîñòîì è ïåðåâîäíîì âåêñåëå 
óêàçàíî, ÷òî ëèöî, ïðåâûñèâøåå ñâîè ïîëíîìî÷èÿ ïðè ïîäïèñà-
íèè âåêñåëÿ, îòâå÷àåò ëè÷íî ïî îáÿçàòåëüñòâàì, óêàçàííûì â íåì. 
Íî ðåàëüíî ïîëó÷èòü ÷òî-ëèáî ñ îïðåäåëåííîãî ôèçè÷åñêîãî ëèöà, 
ïîäïèñàâøåãî âåêñåëü, íåâîçìîæíî â ñèëó îãðàíè÷åííîñòè åãî 
äîõîäîâ è èìóùåñòâà. 

Íåðåäêî â ðåêâèçèòû âåêñåëÿ âíîñÿòñÿ ðàçëè÷íûå ïðèïèñêè, 
÷òî íå çàïðåùåíî âåêñåëüíûì çàêîíîäàòåëüñòâîì1. Îäíàêî íåãðà-
ìîòíî èëè óìûøëåííî ñäåëàííûå ïðèïèñêè, êîòîðûå îãðàíè÷èâàþò 
èëè èñêàæàþò ïðàâà ëèö, ó÷àñòâóþùèõ â âåêñåëüíîì îáîðîòå, ìîãóò 
ïðèâåñòè ê óòðàòå âåêñåëåì åãî âåêñåëüíîé ñèëû. Ïðèìåðàìè òàêèõ 
ïðèïèñîê ìîãóò ñëóæèòü ñëåäóþùèå çàïèñè: 

                                                 
1 Ïðèïèñêè, êîòîðûå íå âñòóïàþò â ïðîòèâîðå÷èå ñî ñìûñëîì îáÿçàòåëüíûõ 
ðåêâèçèòîâ è ñ ïðàâàìè, óñòàíîâëåííûìè âåêñåëüíûì çàêîíîäàòåëüñòâîì, ïî 
ìíåíèþ ñïåöèàëèñòîâ, þðèäè÷åñêè áåçâðåäíû äëÿ âåêñåëüíîé ñèëû äîêóìåíòà. 
Òàê, â ïåðåâîäíîì âåêñåëå ìîãóò ïðèñóòñòâîâàòü òàêèå áåçâðåäíûå «âíåâåêñåëü-
íûå» ïðèïèñêè, êàê: ïîìåòêà î ïîëó÷åíèè âàëþòû; ïîìåòêà î öåëè, ðàäè êîòî-
ðîé âûäàí âåêñåëü; ïîìåòêà î äîïîëíèòåëüíîì ìåñòå ïëàòåæà; ïîìåòêà î òîì, 
÷òî ïëàòåæ ïî âåêñåëþ îáåñïå÷åí çàëîãîì è ò.ï. (ñì. ïîäðîáíåå: Ãóäêîâ Ô.À. 
Âåêñåëü. Äåôåêòû ôîðìû. Ì.: ÌÖÔÝÐ, 2000). 
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 «âåêñåëü äåéñòâèòåëåí â òå÷åíèå äâóõ ëåò ñ äàòû ñîñòàâëåíèÿ» — 
çàòðàãèâàþòñÿ ïðàâà âåêñåëåäåðæàòåëÿ íà ïðåäúÿâëåíèå âåê-
ñåëüíîãî èñêà; 

 «áåç óâåäîìëåíèÿ ïî òåëåôîíó… èíäîññèðîâàíèå íåäåéñòâè-
òåëüíî» — óùåìëÿþòñÿ ïðàâà èíäîññàíòîâ. 

Íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûìè âèäàìè ìîøåííè÷åñòâà ñ âåêñåëÿìè 
ÿâëÿþòñÿ ñëåäóþùèå. 

1. Âûäà÷à íåîáåñïå÷åííûõ âåêñåëåé. 
Ïðè òàêîé ñõåìå «âåêñåëåäàòåëü» èçíà÷àëüíî íå ðàñïîëàãàåò 

ñðåäñòâàìè äëÿ îïëàòû äîëãà ïî âåêñåëþ êàê èç-çà îòñóòñòâèÿ 
ðåàëüíî ñóùåñòâóþùåãî óñòàâíîãî êàïèòàëà, òàê è â ðåçóëüòàòå 
âíåñåíèÿ íå ñîîòâåòñòâóþùèõ äåéñòâèòåëüíîñòè íàäïèñåé â òåêñò 
âåêñåëÿ. Ê ïðèìåðó, ñïåöèàëüíî ñîçäàííàÿ äëÿ ñîâåðøåíèÿ ìî-
øåííè÷åñêèõ ñäåëîê êîìïàíèÿ ÇÀÎ «Ýíåðãîàòîì» âûïóñòèëà â 
1996 ã. íåîáåñïå÷åííûõ âåêñåëåé íà ñóììó 22 òðëí íåäåíîìèíè-
ðîâàííûõ ðóáëåé. Ïîëîâèíà ýòèõ âåêñåëåé áûëà ðåàëèçîâàíà â 
îáìåí íà ðåàëüíóþ ïðîäóêöèþ ïðåäïðèÿòèé. Ïðè ýòîì äëÿ ââå-
äåíèÿ â çàáëóæäåíèå áóäóùèõ ïàðòíåðîâ ïî ñäåëêàì áûëî âû-
áðàíî íàçâàíèå ÇÀÎ, ñîçâó÷íîå íàçâàíèþ ãîñóäàðñòâåííîãî êîí-
öåðíà «Ðîñýíåðãîàòîì». Â öåëÿõ óêëîíåíèÿ îò àðáèòðàæíûõ èñ-
êîâ îðãàíèçàòîðû àôåðû óìûøëåííî èñêàçèëè íàçâàíèå êîìïà-
íèè. Â âûäàííûõ «Ýíåðãîàòîìîì» âåêñåëÿõ âìåñòî àááðåâèàòóðû 
ÇÀÎ çíà÷èëèñü ñëîâà «èíâåñòèöèîííàÿ êîìïàíèÿ». Òàêèì îáðà-
çîì, ÇÀÎ «Ýíåðãîàòîì» îñâîáîäèëñÿ îò îáÿçàííîñòè âîçâðàòà 
äîëãà, ïåðåëîæèâ åãî íà íåñóùåñòâóþùóþ «èíâåñòèöèîííóþ 
êîìïàíèþ»1. 

Â ðÿäå ñëó÷àåâ äëÿ ìàñêèðîâêè íåîáåñïå÷åííîñòè âåêñåëÿ ìî-
øåííèêè, óáåæäàÿ ïðèîáðåòàòåëÿ âåêñåëÿ â åãî íàäåæíîñòè, ññûëà-
þòñÿ íà âíåñåííóþ â òåêñò âåêñåëÿ çàïèñü, ñîãëàñíî êîòîðîé âåêñå-
ëåäàòåëü ïîðó÷àåò îáñëóæèâàþùåìó åãî áàíêó ïðîèçâîäèòü ïëàòåæè 
ïî âûäàííûì èì âåêñåëÿì èç ñðåäñòâ íà åãî ðàñ÷åòíîì ñ÷åòå. Ïðè 
ýòîì áàíê â ñëó÷àå íåîáõîäèìîñòè ïîäòâåðæäàåò ñâîþ ãîòîâíîñòü 
âûïîëíèòü ïîðó÷åíèå. Êîãäà æå âåêñåëåäåðæàòåëü ïðè íàñòóïëåíèè 
ñðîêà ïëàòåæà îáðàùàåòñÿ â áàíê ñ òðåáîâàíèåì îá îïëàòå âåêñåëÿ, 
òî óçíàåò, ÷òî âåêñåëü îïëàòå íå ïîäëåæèò â ñâÿçè ñ îòñóòñòâèåì 
ñðåäñòâ íà ðàñ÷åòíîì ñ÷åòå âåêñåëåäàòåëÿ, à ñàì áàíê íèêàêèõ îáÿ-
çàòåëüñòâ ïî âåêñåëþ íå íåñåò. 

Äåëî â òîì, ÷òî â ñèëó ñò. 47 Ïîëîæåíèÿ î ïðîñòîì è ïåðå-
âîäíîì âåêñåëå áàíê íå ÿâëÿåòñÿ ëèöîì, íåñóùèì îòâåòñòâåí-

                                                 
1  Ñì.: Êîììåðñàíòú. 1996. ¹ 188. Ñ. 7. 
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íîñòü çà îïëàòó âåêñåëÿ ïåðåä âåêñåëåäåðæàòåëåì. Òàêóþ îòâåòñò-
âåííîñòü íåñåò ñàì âåêñåëåäàòåëü. Ñëåäóåò ïðèíèìàòü âî âíèìà-
íèå, ÷òî ïðÿìîå óêàçàíèå âåêñåëåäàòåëÿì íà áàíê èëè äðóãóþ 
îðãàíèçàöèþ êàê íà ïëàòåëüùèêà (à íå ïîñðåäíèêà â îïëàòå) ïî 
âåêñåëþ íå ÿâëÿåòñÿ ãàðàíòèåé áóäóùåé îïëàòû äàííîé öåííîé 
áóìàãè. Òàêîå óêàçàíèå ïîäëåæèò âûïîëíåíèþ ëèøü òîãäà, êîãäà 
ïðåäïîëàãàåìûé ïëàòåëüùèê àêöåïòóåò öåííóþ áóìàãó. Â ñëó÷àå 
îòêàçà â àêöåïòå áàíê íå íåñåò íèêàêîé îòâåòñòâåííîñòè ïåðåä 
âåêñåëåäåðæàòåëåì. 

2. Âûäà÷à âåêñåëÿ ñ çàâåäîìûì äåôåêòîì ôîðìû. 
Óìûøëåííàÿ äåôåêòíîñòü îôîðìëåíèÿ âåêñåëÿ ìîæåò âûðàçèòü-

ñÿ â âûäà÷å äîêóìåíòà îò èìåíè ôèëèàëà îðãàíèçàöèè, êîòîðûé 
òàêèì ïðàâîì íå íàäåëåí. Âåêñåëü ìîæåò áûòü âûäàí îò èìåíè 
áàíêà, ëèøåííîãî ëèöåíçèè íà ïðàâî ñîâåðøåíèÿ áàíêîâñêèõ îïå-
ðàöèé. Êàê äåôåêò ôîðìû íóæíî ðàññìàòðèâàòü îòêëîíåíèÿ îò òðå-
áîâàíèé ñò. 1 Ïîëîæåíèÿ î ïðîñòîì è ïåðåâîäíîì âåêñåëå ïðèìå-
íèòåëüíî ê ðåêâèçèòàì âåêñåëÿ: 

 âåêñåëüíàÿ ñóììà íå äîëæíà ñîäåðæàòü ðàçíî÷òåíèé ìåæäó 
öèôðîâûì è ïðîïèñíûì âûðàæåíèÿìè; 

 óêàçàíèå íà ìåñòî ñîñòàâëåíèÿ âåêñåëÿ äîëæíî ñîîòâåòñòâî-
âàòü ïîëíîìó áåç ñîêðàùåíèé îôèöèàëüíîìó íàèìåíîâàíèþ 
ïóíêòà â ñîîòâåòñòâèè ñ àäìèíèñòðàòèâíî-òåððèòîðèàëüíûì 
äåëåíèåì; 

 ïëàòåëüùèê ïî âåêñåëþ îáîçíà÷àåòñÿ ñ óêàçàíèåì ïîëíîãî 
ñîáñòâåííîãî íàèìåíîâàíèÿ è ìåñòà íàõîæäåíèÿ â ñîîòâåòñò-
âèè ñ åãî ó÷ðåäèòåëüíûìè äîêóìåíòàìè; 

 ìåñòî ïëàòåæà ñëåäóåò íàçûâàòü ñ óêàçàíèåì òî÷íîãî àäðå-
ñà è ñðåäñòâ ñâÿçè; âåêñåëåäàòåëü ìîæåò äàòü äîïîëíèòåëü-
íîå îáÿçàòåëüñòâî îïëàòèòü âåêñåëü â èíîì (ïîìèìî îñ-
íîâíîãî ìåñòà ïëàòåæà) ìåñòå, îôîðìèâ ýòî îáÿçàòåëüñòâî 
îòìåòêîé íà âåêñåëüíîì áëàíêå. Îäíàêî ïðîòåñò âåêñåëÿ â 
íåïëàòåæå ìîæåò áûòü ñîâåðøåí òîëüêî ïî îñíîâíîìó ìåñ-
òó ïëàòåæà; 

 íàèìåíîâàíèå òîãî, êîìó èëè ïðèêàçó êîãî äîëæåí áûòü ñî-
âåðøåí ïëàòåæ, äîëæíî âêëþ÷àòü ïîëíîå íàçâàíèå þðèäè÷å-
ñêîãî ëèöà â ñîîòâåòñòâèè ñ åãî óñòàâíûìè è ðåãèñòðàöèîí-
íûìè äîêóìåíòàìè; 

 ñðîê ïëàòåæà äîëæåí ñîîòâåòñòâîâàòü ñóùåñòâóþùèì ñïîñîáàì 
îáîçíà÷åíèÿ. 

3. Ïîäïèñàíèå âåêñåëÿ íåóïîëíîìî÷åííûì ëèöîì ëèáî âûøåäøèì 
çà ïðåäåëû ñâîèõ ïîëíîìî÷èé (íàïðèìåð, çà ïðåäåëû îïðåäåëåííîé 
óñòàâîì áàíêà ñóììû, êîòîðîé ðàçðåøåíî îïåðèðîâàòü áåç ñîãëà-
ñîâàíèé). 
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Â ýòîé ñâÿçè ïðèâåäåì òàêîé ïîêàçàòåëüíûé ïðèìåð èç ïðàêòèêè 
1990-õ ãîäîâ. Âî âðåìÿ âûåçäíîé íàëîãîâîé ïðîâåðêè îäíîãî èç áàíêîâ 
áûëà îáíàðóæåíà ñëóæåáíàÿ çàïèñêà íà÷àëüíèêà þðèäè÷åñêîãî îòäåëà 
áàíêà, àäðåñîâàííàÿ ïðåäñåäàòåëþ ñîâåòà äèðåêòîðîâ. Äàííûé «þðèñò» 
ïðåäëàãàë äëÿ îáåñïå÷åíèÿ âîçìîæíîñòè «ïðàâîìåðíîãî» îòêàçà áàíêà 
îò îïëàòû âûäàííûõ èì âåêñåëåé óìûøëåííî ïîäïèñûâàòü èõ ëèöàì, 
íå íàäåëåííûì ñîîòâåòñòâóþùèìè ïîëíîìî÷èÿìè. Íà çàïèñêå èìåëàñü 
êðàñíîðå÷èâàÿ ðåçîëþöèÿ ïðåäñåäàòåëÿ ñîâåòà äèðåêòîðîâ: «Ñîãëàñåí. 
Ïðîøó ïîäîáðàòü ëèö äëÿ ïîäïèñàíèÿ». 

 
Â ðîññèéñêîé ïðàêòèêå âåêñåëüíîãî îáðàùåíèÿ ìíîãèå ýêîíî-

ìèñòû â ïîñëåäíåå âðåìÿ îòìå÷àþò äâå òåíäåíöèè. Âî-ïåðâûõ, æå-
ëàíèå îòå÷åñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé è áàíêîâ óâåëè÷èòü äîëþ ñâîèõ 
âåêñåëåé â îáðàùåíèè, à âî-âòîðûõ, îñâîåíèå áàíêàìè íîâîãî ñåê-
òîðà ïðèëîæåíèÿ êàïèòàëà. Áàíêîâñêèå âåêñåëÿ ñ÷èòàþòñÿ áîëåå 
íàäåæíûìè è ëèêâèäíûìè. Ïî íèì ìîæíî ïîëó÷èòü æèâûå äåíüãè. 
Áàíêè òàêæå àêòèâíî èñïîëüçóþò èõ äëÿ âçàèìîðàñ÷åòîâ è, ïîëó÷àÿ 
îò èõ èñïîëüçîâàíèÿ äîõîä, ðàñøèðÿþò ñïåêòð ïðåäëàãàåìûõ êëèåí-
òàì óñëóã. 

7.4. Äåíåæíàÿ ìàññà,  
åå èçìåðåíèå è ðåãóëèðîâàíèå 

Ìíîãîîáðàçèå äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ôóíêöèîíèðóþùèõ â ñîâðå-
ìåííîé ýêîíîìèêå, ïîðîæäàåò ïðîáëåìó èçìåðåíèÿ äåíåæíîé ìàñ-
ñû. Äåíåæíàÿ ìàññà — ñîâîêóïíîñòü âñåõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, íàõî-
äÿùèõñÿ â íàëè÷íîé è áåçíàëè÷íîé ôîðìàõ, îáåñïå÷èâàþùàÿ îá-
ðàùåíèå òîâàðîâ è óñëóã â íàöèîíàëüíîì õîçÿéñòâå. Öåííûå áóìà-
ãè, ó÷àñòâóþùèå â áåçíàëè÷íîì äåíåæíîì îáðàùåíèè, íå âêëþ÷à-
þòñÿ â ñîñòàâ äåíåæíîé ìàññû. 

Â ñòðóêòóðå äåíåæíîé ìàññû âûäåëÿþò àêòèâíóþ ÷àñòü — äå-
íåæíûå ñðåäñòâà, ðåàëüíî îáñëóæèâàþùèå õîçÿéñòâåííûé îáîðîò, è 
ïàññèâíóþ ÷àñòü — äåíåæíûå íàêîïëåíèÿ è îñòàòêè íà ñ÷åòàõ. 
Îñîáîå ìåñòî çàíèìàþò «êâàçè-äåíüãè» (ïî÷òè äåíüãè), ò.å. äåíåæ-
íûå ñðåäñòâà íà ñðî÷íûõ ñ÷åòàõ, ñáåðåãàòåëüíûõ âêëàäàõ, äåïîçèò-
íûõ ñåðòèôèêàòàõ, â àêöèÿõ èíâåñòèöèîííûõ ôîíäîâ. 

Äåíåæíàÿ ìàññà, êîòîðîé ðàñïîëàãàåò íàöèîíàëüíîå õîçÿéñòâî, 
çàâèñèò îò ïðåäëîæåíèÿ äåíåã (äåíåæíàÿ ìàññà â îáðàùåíèè) è 
ñïðîñà íà äåíüãè, ò.å. ñòðåìëåíèÿ ó÷ðåæäåíèé èìåòü ó ñåáÿ îïðåäå-
ëåííóþ äåíåæíóþ ñóììó â íàëè÷íîñòè. 
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Äëÿ õàðàêòåðèñòèêè äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ ïðèìåíÿþòñÿ ðàç-
ëè÷íûå äåíåæíûå àãðåãàòû — ïîêàçàòåëè äåíåæíîé ìàññû. Îíè 
ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé èåðàðõè÷åñêóþ ñèñòåìó: êàæäûé ïîñëåäóþùèé 
àãðåãàò âêëþ÷àåò â ñâîé ñîñòàâ ïðåäûäóùèé. 

Ì0 — ìîíåòû è áàíêíîòû â îáðàùåíèè, à òàêæå îñòàòêè íàëè÷-
íûõ äåíåã â êàññàõ ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé. Ôèíàíñîâûå àêòè-
âû ìîãóò áûòü íåçàìåäëèòåëüíî çàäåéñòâîâàíû äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ 
ðàñ÷åòîâ. Äàííûé äåíåæíûé àãðåãàò èíîãäà íàçûâàþò äåíüãàìè â 
óçêîì ñìûñëå ñëîâà. 

Ì1 (äåíüãè äëÿ ñäåëîê) = Ì0 + áàíêîâñêèå äåïîçèòû êîììåð-
÷åñêèõ áàíêîâ; 

Ì2 (äåíåæíàÿ ìàññà â îáðàùåíèè) = Ì1 + ñðî÷íûå è ñáåðåãà-
òåëüíûå äåïîçèòû êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ. Èõ íàçûâàþò «ïî÷òè äåíü-
ãè», ïîñêîëüêó îíè ìîãóò áûòü â êîðîòêèå ñðîêè âûáðîøåíû íà 
ðûíîê òîâàðîâ è óñëóã. 

Â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè àãðåãàò Ì2 ñ÷èòàåòñÿ ïîêàçàòåëåì, êî-
òîðûé ïðèçíàåòñÿ äîñòàòî÷íûì äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ òåêóùåé äåíåæ-
íî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè Öåíòðàëüíûì áàíêîì. 

Ì3 = Ì2 + ñðî÷íûå äåïîçèòû è ñåðòèôèêàòû êðóïíîãî äîñòî-
èíñòâà, ñðî÷íûå îïåðàöèè ÐÅÏÎ â êîììåð÷åñêèõ áàíêàõ, ñðî÷íûå 
çàéìû â åâðîäîëëàðàõ. 

Ì4 (L) (êàê áû äåíüãè) = Ì3 + êðàòêîñðî÷íûå ÃÊÎ, äåíåæíûå 
ñóððîãàòû1, îáëàäàþùèå íèçêîé ëèêâèäíîñòüþ. 

D = L + çàêëàäíûå îáëèãàöèè. 
Íàèáîëåå ïîëíûå àãðåãàòû L è D. Îíè áîëåå ÷åòêî îòðàæàþò 

òåíäåíöèè â ðàçâèòèè ýêîíîìèêè. Â Ðîññèè íàõîäÿò ïðèìåíåíèå 
÷åòûðå äåíåæíûõ àãðåãàòà. Íàèáîëåå âûñîêèå òåìïû ïðèðîñòà äå-
íåæíîé ìàññû (àãðåãàò Ì2) íàáëþäàëèñü â 1992 ã. — ïî÷òè 20% â 
ìåñÿö. 

Îñîáûì ðàñ÷åòíûì ïîêàçàòåëåì äåíåæíîé ìàññû ÿâëÿåòñÿ äå-
íåæíàÿ áàçà. Ýòî ñîâîêóïíûé îáúåì íàëè÷íûõ äåíåã è äåíåæíûõ 
ðåçåðâîâ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ. Â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå äå-
íåæíóþ áàçó íàçûâàþò äåíüãàìè ïîâûøåííîé ìîùíîñòè èëè äåíü-
ãàìè âûñîêîé ýôôåêòèâíîñòè, ïîñêîëüêó åå êîìïîíåíòû ñèëüíî 
âëèÿþò íà ïðåäëîæåíèå äåíåã. 

Ïðè èñ÷èñëåíèè äåíåæíîé áàçû â Ðîññèè â íåå âêëþ÷àþòñÿ: 
 íàëè÷íûå äåíüãè â îáðàùåíèè; 
 äåíåæíûå ñðåäñòâà â êàññàõ áàíêîâ; 

                                                 
1 Ñóððîãàòíûìè äåíüãàìè íàçûâàþò çàìåíèòåëè äåíåã, îôèöèàëüíî îáðàùàþ-
ùèåñÿ íà òåððèòîðèè äàííîé ñòðàíû. Â ïåðâóþ î÷åðåäü òàêèå äåíüãè äîëæíû 
ïðèçíàâàòüñÿ ó÷àñòíèêàìè ñäåëîê. Ýòî ìîãóò áûòü ðàçíîîáðàçíûå öåííûå áóìà-
ãè, èíîñòðàííàÿ âàëþòà è ò.ä. 
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 ñðåäñòâà êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé íà êîððåñïîíäåíòñêèõ è äå-
ïîçèòíûõ ñ÷åòàõ â Öåíòðàëüíîì áàíêå (ÖÁ); 

 îáÿçàòåëüíûå ðåçåðâû êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ â ÖÁ. 
Ïî ñóòè äåëà, äåíåæíàÿ áàçà — ýòî ÷èñòûå äåíåæíûå îáÿçàòåëü-

ñòâà ãîñóäàðñòâà ïåðåä ýêîíîìè÷åñêèìè àãåíòàìè. Â áàëàíñå Öåí-
òðàëüíîãî áàíêà ñòàòüè èñòî÷íèêîâ äåíåæíîé áàçû óðàâíîâåøèâà-
þòñÿ ñòàòüÿìè, îòðàæàþùèìè åå èñïîëüçîâàíèå. 

Â øèðîêîì ñìûñëå ñëîâà äåíåæíàÿ áàçà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñî-
âîêóïíîñòü ìîáèëüíûõ, çàáëîêèðîâàííûõ è ïîòåíöèàëüíûõ äåíåæ-
íûõ ðåçåðâîâ ñèñòåìû êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ â íàöèîíàëüíîé âàëþ-
òå. Ïîä ìîáèëüíûìè ðåçåðâàìè ïîíèìàþòñÿ îñòàòêè íàöèîíàëüíûõ 
äåíåã â êàññàõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ è ñðåäñòâ íà èõ ñ÷åòàõ â Öåí-
òðàëüíîì áàíêå. Çàáëîêèðîâàííûå — îáÿçàòåëüíûå ðåçåðâû, à ïîòåí-
öèàëüíûå — ýòî íàëè÷íûå äåíüãè íà ðóêàõ ó íàñåëåíèÿ. Âñå ýòè 
êîìïîíåíòû äåíåæíîé áàçû èãðàþò ðàçíóþ ðîëü â ïðîöåññå ìóëü-
òèïëèöèðîâàíèÿ äåíåæíîé ìàññû. 

Îäíèì èç âàæíåéøèõ êîëè÷åñòâåííûõ ïîêàçàòåëåé äåíåæíîé 
ìàññû ÿâëÿåòñÿ ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã — êîëè÷åñòâî ñäåëîê, êî-
òîðîå îáñëóæèâàþò äåíüãè çà îïðåäåëåííûé ïåðèîä. 

Ïîêàçàòåëü ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã òðóäíî ïîääàåòñÿ êîëè-
÷åñòâåííîé îöåíêå. Îáû÷íî ðàçëè÷àþò ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã 
ïî ñäåëêàì è ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåæíîãî äîõîäà. Ñêîðîñòü îá-
ðàùåíèÿ ïî ñäåëêàì ñâÿçàíà ñî âñåìè äåíåæíûìè ïåðåâîäàìè è ðàñ-
÷åòàìè, ïðîèçâîäèìûìè çà äàííûé ïåðèîä âðåìåíè, áóäü òî ïî çà-
êóïêàì ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ è îáîðóäîâàíèÿ, ëèáî ïî ôèíàí-
ñîâûì ñäåëêàì. Ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ ïî äîõîäàì ïîêàçûâàåò, ñêîëüêî 
ðàç áûëà èçðàñõîäîâàíà êàæäàÿ äåíåæíàÿ åäèíèöà â îïåðàöèÿõ ñ 
ó÷àñòèåì ðàçëè÷íûõ êîìïîíåíòîâ íàöèîíàëüíîãî äîõîäà. Îíà òàêæå 
ïîêàçûâàåò âðåìÿ, íåîáõîäèìîå äëÿ òîãî, ÷òîáû ðàñõîä, ïðîèçâîäè-
ìûé îäíèì õîçÿéñòâåííûì ñóáúåêòîì, ïðåâðàòèëñÿ â äîõîä äðóãîãî. 
Ñêîðîñòü ïî äîõîäàì âûðàæàåòñÿ â ôîðìóëå: 

V = íàöèîíàëüíûé äîõîä (èëè ÂÂÏ) / ñðåäíÿÿ âåëè÷èíà äåíåæíîé 
ìàññû çà îïðåäåëåííûé ïåðèîä. 

Î ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã ñóäÿò òàêæå ïî îáîðà÷èâàåìîñòè 
äåíåã â ïëàòåæíîì îáîðîòå (äåëåíèå ñóììû ïåðåâåäåííûõ ñðåäñòâ 
ïî áàíêîâñêèì òåêóùèì ñ÷åòàì íà ñðåäíþþ âåëè÷èíó äåíåæíîé 
ìàññû). Ýòîò ïîêàçàòåëü îòðàæàåò îãðîìíûé îáúåì ñïåêóëÿòèâíûõ 
ñäåëîê, íå âõîäÿùèõ â ÂÂÏ. 

Ïîêàçàòåëåì ñêîðîñòè îáîðîòà äåíåã ÿâëÿåòñÿ òàêæå ÷èñëî îáî-
ðîòîâ äåíåæíîé åäèíèöû â åäèíèöó âðåìåíè èëè ïðîäîëæèòåëü-
íîñòü îäíîãî îáîðîòà. 

Íà ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã ìîãóò îêàçûâàòü âëèÿíèå ðàçëè÷-
íûå ôàêòîðû, êàê ýêîíîìè÷åñêèå, òàê è íåýêîíîìè÷åñêèå. Ê ýêî-
íîìè÷åñêèì îòíîñÿòñÿ: òåìïû ðîñòà íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè, ôàçà 
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ïåðåæèâàåìîãî öèêëà, ñîñòîÿíèå ïëàòåæíîãî áàëàíñà, óðîâåíü èí-
ôëÿöèè â ñòðàíå è ò.ä. Íåýêîíîìè÷åñêèå: èíôëÿöèîííûå îæèäàíèÿ, 
ñîñòîÿíèå ïàíèêè è ò.ä. 

Ýêîíîìè÷åñêèå êðèçèñû è ñïàäû îáû÷íî ñîïðîâîæäàþòñÿ ñíè-
æåíèåì ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã; ïîäúåì ýêîíîìè÷åñêîé êîíú-
þíêòóðû, ïîÿâëåíèå ýëåêòðîííûõ äåíåã — óâåëè÷åíèåì ñêîðîñòè 
îáðàùåíèÿ. Â ÑØÀ ñåðåäèíû 1990-õ ãîäîâ ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ 
äåíåã áûëà ðàâíà ïðèìåðíî 6—7 îáîðîòàì â ãîä. Â Ðîññèè ýòîò ïî-
êàçàòåëü íèæå è îðèåíòèðîâî÷íî îöåíèâàåòñÿ â 4—5 îáîðîòîâ â ãîä, 
îäíàêî â îòäåëüíûå ïåðèîäû îí ìîæåò óâåëè÷èâàòüñÿ. Ïðè ôèêñè-
ðîâàííîì òîâàðíîì ïðåäëîæåíèè ïîâûøåíèå ñêîðîñòè äåíåæíîãî 
îáðàùåíèÿ ìîæåò ïðèâåñòè ê ïåðåïîëíåíèþ êàíàëîâ äåíåæíîãî 
îáðàùåíèÿ è âûçâàòü ñíèæåíèå äåíåæíîé ìàññû. 

Äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ òîâàðíîãî îáðàùåíèÿ âû÷èñëÿþò íåîáõîäè-
ìîå êîëè÷åñòâî äåíåã. Ôàêòîðàìè, îïðåäåëÿþùèìè êîëè÷åñòâî äå-
íåã, ÿâëÿþòñÿ: 

1) êîëè÷åñòâî ïðîäàííûõ íà ðûíêå òîâàðîâ; 
2) óðîâåíü òîâàðíûõ öåí; 
3) íàëè÷èå êðåäèòà, âçàèìîïîãàøàþùèõñÿ è áåçíàëè÷íûõ ïëà-

òåæåé; 
4) ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã. 
Ãëàâíûì ôàêòîðîì ÿâëÿåòñÿ ñóììà öåí òîâàðîâ, êîòîðûå ïîä-

ëåæàò ðåàëèçàöèè â òå÷åíèå îïðåäåëåííîãî ïåðèîäà. Íà êîëè÷åñòâî 
äåíåã è èíòåíñèâíîñòü èõ äâèæåíèÿ óêàçûâàåò òàêæå ñêîðîñòü îá-
ðàùåíèÿ. 

Ñ ó÷åòîì âñåõ íåîáõîäèìûõ ôàêòîðîâ àìåðèêàíñêèé ýêîíîìèñò 
È. Ôèøåð ïîïûòàëñÿ ìàòåìàòè÷åñêè ðàññ÷èòàòü òðåáóåìîå êîëè÷å-
ñòâî äåíåã ñ ïîìîùüþ òàê íàçûâàåìîãî «óðàâíåíèÿ îáìåíà»: 

MV = PQ èëè M = PQ / V, 

ãäå Ì — êîëè÷åñòâî äåíåã, íåîáõîäèìûõ äëÿ îáðàùåíèÿ;  
PQ — ñóììà öåí òîâàðîâ; 
V — ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã. 

Òåì íå ìåíåå ýòî óðàâíåíèå áûëî èçâåñòíî ãîðàçäî ðàíüøå. Â I òî-
ìå «Êàïèòàëà» Ê. Ìàðêñ ïðåäñòàâëÿë åãî òàê: ìàññà äåíåã ðàâíà îò-
íîøåíèþ ñóììû öåí òîâàðîâ ê ÷èñëó îáîðîòîâ äåíåæíûõ åäèíèö. 

Îí òàêæå äàë îïèñàíèå áîëåå ïîëíîé è ðàçâåðíóòîé ôîðìóëû 
êîëè÷åñòâà äåíåã, íåîáõîäèìûõ äëÿ îáðàùåíèÿ: 

M = (PQ – K + ÏÂ – ÂÏ)/V, 

ãäå Ì — êîëè÷åñòâî äåíåã, íåîáõîäèìîå äëÿ îáðàùåíèÿ; 
PQ — ñóììà öåí ðåàëèçóåìûõ òîâàðîâ è óñëóã; 
K — ñóììà öåí òîâàðîâ, ïðîäàííûõ â êðåäèò;  
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ÏÂ — ïëàòåæè, ïî êîòîðûì íàñòóïèë ñðîê âîçâðàòà;  
ÂÏ — âçàèìîïîãàøàþùèåñÿ ïëàòåæè;  
V — ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã. 

Òàêèì îáðàçîì, Ìàðêñîì áûë ñôîðìóëèðîâàí çàêîí äåíåæíîãî 
îáðàùåíèÿ: êîëè÷åñòâî äåíåã, íåîáõîäèìûõ äëÿ îáðàùåíèÿ, èçìåíÿ-
åòñÿ ïðÿìî ïðîïîðöèîíàëüíî ñóììå öåí ðåàëèçóåìûõ òîâàðîâ çà 
âû÷åòîì ñóììû öåí òîâàðîâ, ïðîäàííûõ â êðåäèò, à òàêæå ðàçìåðó 
íàñòóïèâøèõ ïëàòåæåé, íå âêëþ÷àÿ âçàèìîïîãàøàåìûå îáÿçàòåëü-
ñòâà, è îáðàòíî ïðîïîðöèîíàëüíî ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã. 

×åì áîëüøå ñîçäàííûé â ñòðàíå íàöèîíàëüíûé ïðîäóêò, òåì 
áîëüøå äåíåã äîëæíî íàõîäèòüñÿ â îáðàùåíèè, òàê êàê äåíüãè ïî 
ñâîåé ñóòè äîëæíû áûòü îòðàæåíèåì òîâàðà. Ñ óâåëè÷åíèåì êîëè-
÷åñòâà òîâàðîâ, ïðåäìåòîâ êóïëè-ïðîäàæè è öåí ýòèõ òîâàðîâ ïîíå-
âîëå ïðèõîäèòñÿ íàðàùèâàòü äåíåæíóþ ìàññó. È íàîáîðîò, ïî ìåðå 
óìåíüøåíèÿ êîëè÷åñòâà òîâàðîâ è öåí íà íèõ íàäî ñóæàòü äåíåæ-
íóþ ìàññó.  
 

Íàïðèìåð, â ðåçóëüòàòå ëèáåðàëèçàöèè öåí â Ðîññèè â íà÷àëå 1990-õ 
ãîäîâ âîçíèêëà ðåçêàÿ íåõâàòêà äåíåã. Ðîçíè÷íûå öåíû âûðîñëè â 10 è 
áîëåå ðàç, à äåíåæíàÿ ìàññà óâåëè÷èëàñü òîëüêî â 2—3 ðàçà. Ïðåäïðè-
ÿòèÿì íåäîñòàâàëî äåíåã äëÿ âûïëàòû çàðàáîòíîé ïëàòû, îñóùåñòâëå-
íèÿ ïëàòåæåé çà ïîñòàâêè ìàòåðèàëîâ è ïðîäóêöèè. ×òîáû íîðìàëèçî-
âàòü äåíåæíîå îáðàùåíèå, ñðî÷íî áûëè ââåäåíû â îáðàùåíèå äåíåæ-
íûå êóïþðû áîëåå âûñîêîãî äîñòîèíñòâà, ðåçêî óâåëè÷åíî êîëè÷åñòâî 
íàëè÷íûõ äåíåã, îáëåã÷åíû áåçíàëè÷íûå ðàñ÷åòû, äîïóùåíû âçàèìîçà-
÷åòû çàäîëæåííîñòåé ïðåäïðèÿòèé.  
 

Óâåëè÷èòü èëè óìåíüøèòü ìàññó äåíåã â îáðàùåíèè ìîæíî êàê 
ñ ïîìîùüþ ýìèññèè, òàê è ïîñðåäñòâîì óâåëè÷åíèÿ èëè óìåíüøå-
íèÿ äåíåã íà ñ÷åòàõ â áàíêàõ. Óâåëè÷åíèå äåíåã íà ñ÷åòàõ ïðåä-
ïðèÿòèé ïóòåì ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòîâ, ñóáñèäèé, äîòàöèé â 
áåçíàëè÷íîé ôîðìå àäåêâàòíî óâåëè÷åíèþ äåíåæíîé ìàññû â îá-
ðàùåíèè. 

Ñîîòíîøåíèå äåíåæíîé ìàññû è ìàññû òîâàðîâ è óñëóã íà ðûí-
êå îïðåäåëÿåò ïîêóïàòåëüíóþ ñïîñîáíîñòü äåíåã. Ïîêóïàòåëüíàÿ 
ñïîñîáíîñòü äåíåã — ýòî êîëè÷åñòâî òîâàðîâ è óñëóã, êîòîðûå ìîæíî 
êóïèòü íà äåíåæíóþ åäèíèöó. Îíà îòðàæàåò ñîîòíîøåíèå ñòîèìî-
ñòè äåíåã è ñòîèìîñòè òîâàðîâ, â áîëüøåé ñòåïåíè çàâèñèò îò êîëå-
áàíèÿ öåí. ×åì âûøå öåíû òîâàðîâ, òåì íèæå ïîêóïàòåëüíàÿ ñïî-
ñîáíîñòü äåíåã, òàê êàê íà îäíó äåíåæíóþ åäèíèöó ìîæíî êóïèòü 
ìåíüøåå êîëè÷åñòâî òîâàðà. Â ðåçóëüòàòå âîçíèêàåò ÿâëåíèå, èìå-
íóåìîå «áåãñòâîì îò äåíåã», ñòðåìëåíèåì ïðåâðàòèòü èõ â òîâàðû, 
ìàòåðèàëüíî-âåùåñòâåííûå öåííîñòè. 
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Ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîáíîñòü äåíåã = íîìèíàëüíàÿ ìàññà äåíåã / 
óðîâåíü öåí. 

Äëÿ çàêîíîäàòåëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ óñòðîéñòâà äåíåæíîé ñèñ-
òåìû Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íàèáîëüøåå çíà÷åíèå èìåþò Ãðàæäàí-
ñêèé êîäåêñ, ôåäåðàëüíûå çàêîíû «Î Öåíòðàëüíîì áàíêå Ðîññèé-
ñêîé Ôåäåðàöèè (Áàíêå Ðîññèè)», «Î áàíêàõ è áàíêîâñêîé äåÿòåëü-
íîñòè â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè», «Î âàëþòíîì ðåãóëèðîâàíèè è 
âàëþòíîì êîíòðîëå». 

Åñëè ìàñøòàáû ýìèññèè ïðåâûøàþò ïîòðåáíîñòè ýêîíîìèêè 
ñòðàíû â äåíåæíûõ ñðåäñòâàõ äëÿ îáðàùåíèÿ, òî ïðîèñõîäèò «ïåðå-
ãðåâ» ýêîíîìèêè è óâåëè÷åíèå èíôëÿöèè, íî îäíîâðåìåííî ìîæåò 
ñòèìóëèðîâàòüñÿ ïîâûøåíèå ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè. Â ñëó÷àå 
íåäîñòàòî÷íîé ýìèññèè íàáëþäàåòñÿ «îõëàæäåíèå» ýêîíîìèêè. Íå-
õâàòêà äåíåæíûõ ñðåäñòâ ìîæåò ñîïðîâîæäàòüñÿ ñíèæåíèåì äåëî-
âîé àêòèâíîñòè. 

Ïîäâîäÿ èòîãè âñåìó âûøåñêàçàííîìó, ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî äåíü-
ãàì ïðèíàäëåæèò êëþ÷åâàÿ ðîëü â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå. 

1. Äåíüãè âûñòóïàþò â êà÷åñòâå îáùåñòâåííîãî ñâÿçóþùåãî çâå-
íà ìåæäó òîâàðîïðîèçâîäèòåëÿìè, âñåîáùåãî óñëîâèÿ îáùåñòâåííî-
ãî ïðîèçâîäñòâà, «èíñòðóìåíòà» îáùåñòâåííûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñâÿ-
çåé íåçàâèñèìûõ òîâàðîïðîèçâîäèòåëåé. 

2. Îíè ñòàíîâÿòñÿ êàïèòàëîì, ïðîÿâëÿÿ ñåáÿ ÷åðåç ñâîè ôóíêöèè. 
3. Ñ ïîìîùüþ äåíåã ïðîèñõîäÿò îáðàçîâàíèå è ïåðåðàñïðåäåëå-

íèå íàöèîíàëüíîãî äîõîäà ÷åðåç ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò. 
4. Â óñëîâèÿõ óñèëåíèÿ èíòåðíàöèîíàëèçàöèè õîçÿéñòâåííûõ 

ñâÿçåé è ãëîáàëèçàöèè ýêîíîìèêè èìåííî ñ ïîìîùüþ äåíåã ïðîèñ-
õîäèò ïðîöåññ îáìåíà ìåæäó ñòðàíàìè, ò.å. äâèæåíèå òîâàðîâ, ðà-
áî÷åé ñèëû è êàïèòàëîâ. 

Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. Â ÷åì ðàçëè÷èå ìàðêñèñòñêîãî è ôóíêöèîíàëüíîãî ïîäõîäîâ ïî âî-
ïðîñàì ñóùíîñòè è ôóíêöèé äåíåã? 

2. Êàêèå ñâîéñòâà çîëîòà ïðèâåëè ê çàêðåïëåíèþ çà íèì ðîëè äåíåã? 
3. Â ÷åì ñóòü è ïðè÷èíû ïðîöåññà äåìîíåòèçàöèè çîëîòà? Êàêîâû ýêî-

íîìè÷åñêèå ïîñëåäñòâèÿ ýòîãî ïðîöåññà? 
4. Èç êàêèõ ýëåìåíòîâ ñîñòîèò äåíåæíàÿ ñèñòåìà? Êàêèå ñóùåñòâóþò 

òèïû äåíåæíûõ ñèñòåì? 
5. ×òî òàêîå äåíåæíûå àãðåãàòû, äëÿ ÷åãî îíè ïðèìåíÿþòñÿ? 
6. ×òî ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé äåíåæíàÿ áàçà èëè äåíüãè ïîâûøåííîé 

ìîùíîñòè? 
7. Êàêèå ñóùåñòâóþò òåîðèè ñïðîñà íà äåíüãè, â ÷åì èõ ïðàêòè÷åñêèé 

ñìûñë? 
8. Â ÷åì ñóòü çàêîíà äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ? 
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9. Â ÷åì çàêëþ÷àþòñÿ îñîáåííîñòè âåêñåëÿ êàê ïëàòåæíîãî èíñòðó-
ìåíòà? 

10. Êàêîâû ôîðìû áåçíàëè÷íûõ ðàñ÷åòîâ? 

Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

1. Ñîâðåìåííûå äåíüãè è èõ îñîáåííîñòè. 
2. Ýëåêòðîííûå äåíüãè: ïðåäïîñûëêè ïîÿâëåíèÿ, ýâîëþöèÿ, ïðîáëåìû 

ðàçâèòèÿ. 
3. Òåîðèè äåíåã è èõ ïðàêòè÷åñêîå çíà÷åíèå. 
4. Äåíåæíîå îáðàùåíèå è åãî âèäû. Îñîáåííîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ 

â Ðîññèè. 
5. Ïðîáëåìû îáåñïå÷åíèÿ áåçîïàñíîñòè âåêñåëüíîãî îáðàùåíèÿ â 

Ðîññèè. 
6. Ðóáëü êàê ðåçåðâíàÿ âàëþòà. 
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Äåíåæíûé ðûíîê  
è åãî ôóíêöèîíèðîâàíèå 

8.1. Ñóùíîñòü è ñòðóêòóðà äåíåæíîãî ðûíêà.  
Ñïðîñ íà äåíüãè è ïðåäëîæåíèå äåíåã 

Êàê íàì èçâåñòíî, ñóùåñòâóþò ðàçíûå îïðåäåëåíèÿ äåíåã: 
Ê. Ìàðêñ íàçûâàë äåíüãè òîâàðîì îñîáîãî ðîäà, âñåîáùèì ýêâèâà-
ëåíòîì, À. Ñìèò — «êîëåñîì îáðàùåíèÿ» è ò.ä. Èñõîäÿ èç ñîâðå-
ìåííûõ ôóíêöèé ìîæíî äàòü òàêîå îïðåäåëåíèå äåíåã: äåíüãè — âèä 
ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, âûïîëíÿþùèõ ñâîè îñíîâíûå ôóíêöèè (ñðåäñòâà 
îáðàùåíèÿ, ñðåäñòâà ñáåðåæåíèÿ è ìåðû ñòîèìîñòè), îáðàùàþùèåñÿ 
èñêëþ÷èòåëüíî íà äåíåæíîì ðûíêå è èñïîëüçóåìûå ïðè ñîâåðøåíèè 
ñäåëîê. Ïðè ýòîì ïîä àêòèâàìè ïîíèìàåòñÿ ïðèíàäëåæàùåå ñîáñò-
âåííèêó ìàòåðèàëüíîå è íåìàòåðèàëüíîå áîãàòñòâî, ïðåäñòàâëåííîå 
â ðàçíûõ ôîðìàõ: äåíüãè, íåäâèæèìîñòü, äîõîäíûå öåííûå áóìàãè, 
çàïàñû ñûðüÿ, ãîòîâûõ òîâàðîâ è ò.ä. 

Äåíåæíûé ðûíîê — ÷àñòü ôèíàíñîâîãî ðûíêà, ðûíîê êðàòêî-
ñðî÷íûõ âûñîêîëèêâèäíûõ àêòèâîâ, íà êîòîðîì ñïðîñ íà äåíüãè è 
èõ ïðåäëîæåíèå îïðåäåëÿþò óðîâåíü ïðîöåíòíîé ñòàâêè. Ýòî òàêæå 
öåëàÿ ñåòü èíñòèòóòîâ, îáåñïå÷èâàþùèõ âçàèìîäåéñòâèå ñïðîñà è 
ïðåäëîæåíèÿ. 

Ñïåöèôèêà äåíåæíîãî ðûíêà ñîñòîèò â òîì, ÷òî äåíüãè îáìåíè-
âàþòñÿ íà äðóãèå ëèêâèäíûå ñðåäñòâà — àêöèè, îáëèãàöèè è äðóãèå 
âèäû öåííûõ áóìàã. 

Ïåðåñòàâ áûòü âíóòðåííèì ñâîéñòâîì äåíåã, èõ ñòîèìîñòü îïðå-
äåëÿåòñÿ ñïîñîáíîñòüþ îáìåíèâàòüñÿ íà ëþáîé äðóãîé òîâàð. Êàê 
÷àñòü ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ äåíüãè ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû äëÿ 
ñîâåðøåíèÿ ñäåëîê. ×åì áîëüøå íóæíî äåíåã äëÿ ñîâåðøåíèÿ ñäå-
ëîê, òåì áîëüøå äåíåã íàõîäèòñÿ â îáðàùåíèè. Ýòî è ñîçäàåò òàêîå 
ïîíÿòèå, êàê ñïðîñ íà äåíüãè. 

Ïîä ñïðîñîì íà äåíüãè ïîíèìàåòñÿ æåëàíèå ýêîíîìè÷åñêèõ 
ñóáúåêòîâ èìåòü â ñâîåì ðàñïîðÿæåíèè îïðåäåëåííîå êîëè÷åñòâî 
ïëàòåæíûõ íàëè÷íûõ è áåçíàëè÷íûõ ñðåäñòâ (ò.å. êàññîâûõ îñòàò-
êîâ). Ýòè ñðåäñòâà ìîãóò âðåìåííî íàêàïëèâàòüñÿ: 

1) êàê ðåçåðâ ïðåäñòîÿùèõ ïëàòåæåé. Ýòî ñïðîñ íà äåíåæíûå çà-
ïàñû â ðåàëüíîì âûðàæåíèè ñ ó÷åòîì èíäåêñà öåí (Ð). Ðåàëüíûå 
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äåíåæíûå çàïàñû õàðàêòåðèçóþò ñîîòíîøåíèå äåíåæíîé ìàññû, 
âêëþ÷àþùåé íå òîëüêî íàëè÷íîñòü, íî òàêæå îñòàòêè ñðåäñòâ íà 
òåêóùèõ è ñðî÷íûõ ñ÷åòàõ, è îáùåãî óðîâíÿ öåí â ýêîíîìèêå 
(Ì/Ð); 

2) êàê ÷àñòü ñîâîêóïíîãî áîãàòñòâà. ×åëîâåê æèâåò íå òîëüêî â 
íàñòîÿùåì, îí äóìàåò î áóäóùåì è ñîçäàåò ðåçåðâû. Îí çàêëàäûâàåò 
â ðåçåðâû ÷àñòü ñâîåé ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè â íàäåæäå ïîëó-
÷èòü îò íèõ ìàêñèìàëüíóþ îòäà÷ó. Äåðæàíèå íàëè÷íûõ äåíåã ëèøà-
åò èõ ñîáñòâåííèêà äîõîäîâ îò òåõ âèäîâ èìóùåñòâà, êîòîðûå îí 
ìîæåò êóïèòü íà äåíüãè. Çäåñü óæå íåîáõîäèìî ïðèíèìàòü âî âíè-
ìàíèå àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè. 

Â ýòîì çàêëþ÷àåòñÿ ñïåöèôèêà äåíåæíîãî ðûíêà. Ïðè ñäåëêàõ íà 
äåíåæíîì ðûíêå äåíüãè îáìåíèâàþòñÿ íà äðóãèå ëèêâèäíûå ñðåä-
ñòâà ïî àëüòåðíàòèâíîé ñòîèìîñòè, êîòîðàÿ èçìåðÿåòñÿ íîìèíàëü-
íîé íîðìîé ïðîöåíòà. Âûñîêàÿ ñòàâêà ïðîöåíòà îçíà÷àåò âûñîêóþ 
äîõîäíîñòü îáëèãàöèé è âûñîêèå àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè õðàíå-
íèÿ äåíåã íà ðóêàõ. Ýòî ñîîòâåòñòâåííî óìåíüøàåò ñïðîñ íà íàëè÷-
íûå äåíüãè. Íèçêèå àëüòåðíàòèâíûå èçäåðæêè õðàíåíèÿ íàëè÷íûõ 
äåíåã, ò.å. íèçêàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà, îçíà÷àåò, ÷òî ëþäè áóäóò 
ñòðåìèòüñÿ èìåòü áîëüøå íàëè÷íûõ äåíåã íà ðóêàõ. 

Èòàê, äåíüãè íåïîñðåäñòâåííî ñâÿçàíû ñ íåîïðåäåëåííîñòüþ è 
ðèñêîì. Ïðè ýòîì «âàæíîñòü äåíåã â îñíîâíîì êàê ðàç è âûòåêàåò 
èç òîãî, ÷òî îíè ÿâëÿþòñÿ ñâÿçóþùèì çâåíîì ìåæäó ïðîøëûì è 
áóäóùèì»1. 

Ôîðìèðîâàíèå ñïðîñà íà äåíüãè.  
Òåîðèè ñïðîñà íà äåíüãè 

Êëàññè÷åñêèé àíàëèç ñïðîñà íà äåíüãè îñíîâàí íà êîëè÷åñòâåííîé 
òåîðèè äåíåã. 

Ñâÿçü ìåæäó ñóììîé äåíåã è îáùèì îáúåìîì ñäåëîê ìîæåò 
áûòü îòðàæåíà â óðàâíåíèè îáìåíà È. Ôèøåðà: 

ÌV = PQ, 

ãäå Ì — êîëè÷åñòâî äåíåã â îáðàùåíèè;  
V — ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã;  
Ð — óðîâåíü öåí;  
Q — êîëè÷åñòâî ñîâåðøåííûõ ñäåëîê. 

Ïðàâàÿ ÷àñòü óðàâíåíèÿ íåñåò â ñåáå èíôîðìàöèþ î ñäåëêàõ, 
ëåâàÿ îïèñûâàåò äåíüãè, èñïîëüçîâàííûå ïðè ñîâåðøåíèè ñäåëîê. 

(Ñëîæíîñòü ïðèìåíåíèÿ èñõîäíîé ôîðìû ýòîãî óðàâíåíèÿ ñâÿ-
çàíà ñ òðóäíîñòüþ ðàñ÷åòà êîëè÷åñòâà ñîâåðøåííûõ ñäåëîê, ïîýòîìó 

                                                 
1. Êåéíñ Äæ. Ì. Îáùàÿ òåîðèÿ çàíÿòîñòè, ïðîöåíòà è äåíåã. Ì.: Ïðîãðåññ, 1978. 
Ñ. 368. 



Äåíåæíûé ðûíîê è åãî ôóíêöèîíèðîâàíèå 
 

 

215

êîëè÷åñòâî ñîâåðøåííûõ ñäåëîê çàìåíÿþò íà âåëè÷èíó ñîâîêóïíî-
ãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà Y). 

Ì = P  Y/V, 

ãäå êîëè÷åñòâî äåíåã, íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè, ðàâíîå îòíîøåíèþ 
íîìèíàëüíîãî äîõîäà ê ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã; 

V â äàííîì óïðàâëåíèè — ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã â ôîðìå äîõî-
äîâ. Îíà ïîêàçûâàåò, â ñîñòàâ äîõîäà ñêîëüêèõ âëàäåëüöåâ âõî-
äèò çà äàííûé ïðîìåæóòîê âðåìåíè îäíà è òà æå áàíêíîòà. 

Ôèøåð óòâåðæäàë, ÷òî ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã îïðåäåëÿåòñÿ 
ïëîòíîñòüþ íàñåëåíèÿ, êîììåð÷åñêèìè òðàäèöèÿìè, êà÷åñòâîì 
òðàíñïîðòíûõ ñðåäñòâ è äðóãèìè óñëîâèÿìè è íå çàâèñèò îò êîëè-
÷åñòâà íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè äåíåã è óðîâíÿ öåí. Ñêîðîñòü îá-
ðàùåíèÿ äåíåã îí ñ÷èòàë ïîñòîÿííîé, îïðåäåëÿåìîé òàêèìè ôàêòî-
ðàìè, êàê êîëè÷åñòâî åæåãîäíûõ âûïëàò æàëîâàíèÿ ðàáî÷èì. 

Ôèøåð ïðèíèìàë çàäàííûì è ðåàëüíûé îáúåì ïðîèçâîäñòâà, 
èáî îí îïðåäåëÿåòñÿ, âî-ïåðâûõ, ðåñóðñàìè îáùåñòâà, êîòîðûå îã-
ðàíè÷åíû è èñïîëüçóþòñÿ ïîëíîñòüþ, è, âî-âòîðûõ, óðîâíåì ýô-
ôåêòèâíîñòè ïðîèçâîäñòâà, êîòîðûé ñòàáèëåí. Òîãäà êîëè÷åñòâî 
äåíåã, íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè, ïðÿìî ïðîïîðöèîíàëüíî óðîâíþ öåí. 
Ýòî óðàâíåíèå ìîæíî ïðåäñòàâèòü êàê óðàâíåíèå ñïðîñà íà äåíüãè. 

Ïðåäñòàâèòåëè êåìáðèäæñêîé øêîëû (À. Ìàðøàëë, À. Ïèãó) ñ÷è-
òàëè, ÷òî â öåëîì óðàâíåíèå Ôèøåðà âåðíî, íî îíî ó÷èòûâàåò 
òîëüêî îäèí âèä ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ — äåíüãè. Îíè æå ðàññìàòðè-
âàëè ñïðîñ íà äåíüãè ñ òî÷êè çðåíèÿ ïîðòôåëüíîãî àíàëèçà. 

Ïîðòôåëüíûìè íàçûâàþòñÿ òå òåîðèè ñïðîñà íà äåíüãè, êîòîðûå 
äåëàþò àêöåíò íà ôóíêöèè äåíåã êàê ñðåäñòâà ñáåðåæåíèÿ. 

Ñ òî÷êè çðåíèÿ ïîðòôåëüíûõ òåîðèé ïîòðåáíîñòü â äåíüãàõ îï-
ðåäåëÿåòñÿ îòíîñèòåëüíîé ïðèâëåêàòåëüíîñòüþ ðàçëè÷íûõ âèäîâ 
àêòèâîâ. Áîãàòñòâî ìîæíî äåðæàòü â ðàçëè÷íûõ ôîðìàõ — äåíüãàõ, 
ðåàëüíûõ àêòèâàõ (íåäâèæèìîñòü, àêöèè ïðåäïðèÿòèé è ò.ä.), îáëè-
ãàöèÿõ. 

Ïîðòôåëü ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñîâîêóïíîñòü àêòèâîâ ýêîíîìè÷å-
ñêîãî ñóáúåêòà. Âûáîð ïîðòôåëÿ ñîñòîèò â ïðèíÿòèè ðåøåíèÿ î 
òîì, êàê ðàñïðåäåëèòü áîãàòñòâî ìåæäó ðàçëè÷íûìè âèäàìè àêòè-
âîâ, êàêîé äîõîä îíè ìîãóò îáåñïå÷èòü ñâîåìó âëàäåëüöó. 

Êåéíñèàíñêàÿ òåîðèÿ ñïðîñà íà äåíüãè òàêæå ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç 
ïîðòôåëüíûõ òåîðèé. Â êíèãå «Îáùàÿ òåîðèÿ çàíÿòîñòè, ïðîöåíòà è 
äåíåã» Êåéíñ îòìå÷àåò, ÷òî äåíüãè — îäèí èç òèïîâ áîãàòñòâà. È òà 
÷àñòü ïîðòôåëåé àêòèâîâ, êîòîðóþ õîçÿéñòâåííûå ñóáúåêòû æåëàþò 
ñîõðàíÿòü â ôîðìå äåíåã, çàâèñèò îò òîãî, íàñêîëüêî âûñîêî îíè 
öåíÿò ñâîéñòâî ëèêâèäíîñòè. Èìåííî ïðåäïî÷òåíèå ëèêâèäíîñòè 
îïðåäåëÿåò ïîòðåáíîñòü â äåíüãàõ — ñïðîñ íà äåíüãè. 

Ïîýòîìó Êåéíñ íàçâàë ñâîþ òåîðèþ ñïðîñà íà äåíüãè — òåîðèåé 
ïðåäïî÷òåíèÿ ëèêâèäíîñòè. Â îñíîâó åãî äåíåæíîé òåîðèè ëåã àíàëèç 
ìîòèâîâ, îïðåäåëÿþùèõ ñòðåìëåíèå ëþäåé îáëàäàòü äåíüãàìè. 
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Ïðåäïî÷òåíèå ëèêâèäíîñòè îïðåäåëÿåòñÿ ÷åòûðüìÿ ìîòèâàìè: 
1) íåîáõîäèìîñòüþ èìåòü ÷àñòü äîõîäà â äåíåæíîé ôîðìå äëÿ 

ñîâåðøåíèÿ ëþáûõ ñäåëîê; 
2) ïîòðåáíîñòüþ â äåíüãàõ äëÿ êîììåð÷åñêèõ îïåðàöèé; 
3) ïðåäîñòîðîæíîñòüþ; 
4) íàìåðåíèåì ó÷àñòâîâàòü â ñïåêóëÿòèâíûõ îïåðàöèÿõ. 
Äâà ïåðâûõ ìîòèâà îáúåäèíÿëèñü Ä. Êåéíñîì â îäèí — òðàí-

ñàêöèîííûé. Ïðè ýòîì íåò íåîáõîäèìîñòè «â òîì, ÷òîáû îíè (ìî-
òèâû) áûëè ñòðîãî ðàçãðàíè÷åíû â åãî (÷åëîâåêà) ñîáñòâåííîé ãî-
ëîâå, è îäíó è òó æå ñóììó ìîæíî äåðæàòü ïðåèìóùåñòâåííî äëÿ 
îäíîé öåëè, íî ïîïóòíî è äëÿ äðóãèõ», — ïèñàë Äæ. Êåéíñ1. 

Èòàê, òðàíñàêöèîííûé ìîòèâ, ïî Êåéíñó, ñâÿçàí ñ òåì, ÷òî 
÷àñòü äåíåã íåîáõîäèìà ýêîíîìè÷åñêèì ñóáúåêòàì äëÿ ñäåëîê. Ýòîò 
ìîòèâ ÿâëÿåòñÿ ðåçóëüòàòîì íåñîâåðøåííîé ñèíõðîíèçàöèè äåíåæ-
íûõ ïîñòóïëåíèé è ðàñõîäîâ èñõîäÿ èç îáÿçàòåëüíîñòè ïîñòóïëåíèÿ 
äåíåã è èõ òðàò â òå÷åíèå îïðåäåëåííîãî ïåðèîäà. 

Òðàíñàêöèîííûé ñïðîñ íà äåíüãè (transactions demand) ïîêàçû-
âàåò, ñêîëüêî äåíåã ýêîíîìè÷åñêèé àãåíò æåëàåò äåðæàòü íà ðóêàõ, 
ò.å. ïëàíèðóåò, äëÿ òîãî ÷òîáû ñîâåðøàòü ïîâñåäíåâíûå òðàíñàêöèè. 
Òðàíñàêöèîííûé ñïðîñ ðàñ÷èòûâàåòñÿ ïî ôîðìóëå: 

Ì = kY, 

ãäå Ì — òðàíñàêöèîííûé ñïðîñ íà äåíüãè;  
k — êåìáðèäæñêèé êîýôôèöèåíò, îáðàòíî ïðîïîðöèîíàëüíûé 

ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåæíîé ìàññû. Âåëè÷èíà k íà ïðàêòè-
êå êîëåáëåòñÿ ìåæäó 1/4 è 1/5, òàê êàê îáû÷íî ñêîðîñòü îá-
ðàùåíèÿ äåíåæíîé ìàññû â áîëüøèíñòâå ðàçâèòûõ ñòðàí êî-
ëåáëåòñÿ ìåæäó 4 è 5. Â ðàìêàõ òðàíñàêöèîííîãî ñïðîñà íà 
äåíüãè ýòîò êîýôôèöèåíò ñîñòàâëÿåò îïðåäåëåííóþ ïðîïîð-
öèþ îò âåëè÷èíû ðåàëüíîãî äîõîäà Y. Çíà÷åíèå k ìîæåò èç-
ìåíèòüñÿ ëèøü â äëèòåëüíîì ïåðèîäå, åñëè èçìåíÿòñÿ ïðè-
âû÷êè ëþäåé äåëàòü ïîêóïêè;  

Y — óðîâåíü ðåàëüíîãî äîõîäà. 

Ìîòèâ ïðåäîñòîðîæíîñòè (precationary motive), ïî Êåéíñó, îáú-
ÿñíÿåòñÿ âîçìîæíîñòüþ âîçíèêíîâåíèÿ íåïðåäâèäåííûõ ïîêóïîê. 
Ýòîò ìîòèâ õðàíåíèÿ äåíåã ñâÿçàí ñ ôóíêöèåé äåíåã êàê ñðåäñòâà 
îáìåíà. Â äåéñòâèòåëüíîñòè ÷àñòî ïðèõîäèòñÿ ñòàëêèâàòüñÿ ñ íå-
ïðåäâèäåííûìè ïëàòåæàìè è íåîæèäàííûì ñíèæåíèåì äîõîäà. Îáú-
åì ñïðîñà íà äåíüãè ïî ìîòèâó ïðåäîñòîðîæíîñòè çàâèñèò îò ðàçìå-
ðà íåïðåäâèäåííûõ ïëàòåæåé, êîòîðûé ïðÿìî ïðîïîðöèîíàëåí äî-
õîäó ñóáúåêòà. Åñëè îí èõ íå ñîâåðøèò, òî ïîíåñåò ïîòåðè. Ïîýòîìó 
ëó÷øå õðàíèòü íà ðóêàõ îïðåäåëåííóþ ñóììó äåíåã, ÷òîáû èçáåæàòü 
íåõâàòêè íàëè÷íîñòè. Ðîñò äîõîäà âåäåò ê óâåëè÷åíèþ íåïðåäâè-
äåííûõ ïëàòåæåé, ò.å. ïîâûøàþòñÿ ïðåäåëüíûå âûãîäû õðàíåíèÿ 

                                                 
1 Êåéíñ Äæ. Ì. Óêàç. ñî÷. Ñ. 264. 
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äåíåã. Áîëüøèå ñóììû äåíåã îòêëàäûâàþòñÿ. Ïîýòîìó ñïðîñ íà 
äåíüãè ïî ìîòèâó ïðåäîñòîðîæíîñòè ìîæåò áûòü âêëþ÷åí â óðàâíå-
íèå òðàíñàêöèîííîãî ñïðîñà. 

Ñíèæàÿ çàòðàòû, ñâÿçàííûå ñ íåïðåäâèäåííûìè ïëàòåæàìè, 
ðàññìàòðèâàåìûé çàïàñ äåíåã ïîðîæäàåò àëüòåðíàòèâíûå çàòðàòû. 
Ïðè ïîâûøåíèè ïðîöåíòíîé ñòàâêè ðàñòóò ïðåäåëüíûå èçäåðæêè 
õðàíåíèÿ äåíåã, ò.å. ìû óïóñêàåì âîçìîæíîñòü ïîëó÷åíèÿ ïðîöåíòà 
ïî âêëàäàì â áàíêå. Â ðåçóëüòàòå áóäåò âûáðàí òàêîé óðîâåíü õðà-
íåíèÿ íàëè÷íîñòè, ïðè êîòîðîì ïðåäåëüíûå èçäåðæêè ðàâíû ïðå-
äåëüíîìó äîõîäó. 

Ýòè äâà ìîòèâà îïðåäåëÿþò ïðÿìóþ çàâèñèìîñòü ñïðîñà íà 
äåíüãè îò óðîâíÿ íàöèîíàëüíîãî äîõîäà. 

Êåéíñ îñîáî âûäåëÿë ðîëü äðóãîãî ìîòèâà ñïðîñà íà äåíüãè — 
ñïåêóëÿòèâíîãî, ò.å. ñïðîñà íà äåíüãè êàê èìóùåñòâî. Îí ñâÿçàí ñ 
ôóíêöèåé ñîõðàíåíèÿ öåííîñòè. Äîìàøíèå õîçÿéñòâà ñòàëêèâàþòñÿ 
ñ áóäóùåé íåîïðåäåëåííîñòüþ, êîòîðàÿ ñâÿçàíà ñ ðûíî÷íîé ñòîè-
ìîñòüþ áóäóùèõ èñòî÷íèêîâ àêòèâîâ. Ýòî îòíîñèòñÿ ëèøü ê òåì 
äîìàøíèì õîçÿéñòâàì, êîòîðûå ó÷àñòâóþò â äåÿòåëüíîñòè ðûíêà 
öåííûõ áóìàã: ó íèõ åñòü âûáîð ìåæäó äåðæàíèåì öåííûõ áóìàã è 
äåðæàíèåì ïðàçäíûõ ñïåêóëÿòèâíûõ äåíåã. È âûáîð ýòîò çàâèñèò îò 
îæèäàíèé äîìàøíèõ õîçÿéñòâ îòíîñèòåëüíî áóäóùèõ èçìåíåíèé 
ïðîöåíòíîé ñòàâêè. 

Äæ. Ì. Êåéíñ ñ÷èòàë, ÷òî õîçÿéñòâåííûå àãåíòû áóäóò äåðæàòü 
÷àñòü ïîðòôåëÿ ñâîèõ àêòèâîâ â ëèêâèäíîé ôîðìå ëèáî â âèäå îá-
ëèãàöèé è äðóãèõ òèòóëîâ ïðàâà ñîáñòâåííîñòè, ÷òî ìîæåò ïðèíåñ-
òè äîõîä â âèäå ïðîöåíòà, óðîâåíü êîòîðîãî îïðåäåëÿåòñÿ íà ðûí-
êå öåííûõ áóìàã. Îäíàêî ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà íà ýòîì ðûíêå ìîæåò 
èçìåíèòüñÿ, à çíà÷èò, èçìåíèòñÿ è ðûíî÷íàÿ öåíà îáëèãàöèé. Ïðè 
âûñîêîé ðûíî÷íîé ñòàâêå ïðîöåíòà ýêîíîìè÷åñêèé ñóáúåêò óâå-
ëè÷èâàåò ñïðîñ íà îáëèãàöèè è ñîîòâåòñòâåííî óìåíüøàåò ñïðîñ 
íà äåíüãè. È íàîáîðîò, ïðè íèçêîé ïðîöåíòíîé ñòàâêå îí ïðåäïî-
÷èòàåò óâåëè÷èâàòü ñïðîñ íà äåíüãè è ñîêðàùàòü ñïðîñ íà îáëèãà-
öèè. Ïðè ýòîì âåëè÷èíà ñïðîñà íà äåíüãè ïîñòåïåííî ðàñòåò ñ 
ïàäåíèåì íîðìû ññóäíîãî ïðîöåíòà íà ðûíêå öåííûõ áóìàã. Çíà-
÷èò, ñïðîñ íà äåíüãè íàõîäèòñÿ â îáðàòíîé çàâèñèìîñòè îò óðîâíÿ 
ïðîöåíòíîé ñòàâêè. 

Ñïåêóëÿòèâíûé ñïðîñ íà äåíüãè ïîêàçûâàåò, ñêîëüêî äåíåã äî-
ìàøíèå õîçÿéñòâà æåëàþò äåðæàòü ïðè ðàçëè÷íûõ ñòàâêàõ ïðîöåíòà 
(ïðè ðàçëè÷íûõ öåíàõ öåííûõ áóìàã). 

Åñëè ðûíî÷íàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà äîñòèãíåò íåêîòîðîãî ìèíè-
ìàëüíîãî óðîâíÿ, ïðè êîòîðîì äîõîä îò îáëèãàöèé êàê ôèíàíñîâî-
ãî àêòèâà áóäåò íåäîñòàòî÷íûì, ÷òîáû êîìïåíñèðîâàòü ðèñê, ñâÿ-
çàííûé ñ âëîæåíèåì â íèõ äåíåã, íàñòóïèò «àáñîëþòíîå ïðåäïî÷òå-
íèå ëèêâèäíîñòè», ò.å. äåíüãè áóäóò ïðåäïî÷òèòåëüíåå îáëèãàöèé. 
Õîçÿéñòâóþùèì ñóáúåêòàì áóäåò áåçðàçëè÷íî, äåðæàòü ëè ñâîè àê-
òèâû â äåíüãàõ èëè öåííûõ áóìàãàõ. Íî ýòî ïðåäïîëàãàåò íåäèâåð-
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ñèôèöèðîâàííîñòü èíâåñòèöèîííîãî ïîðòôåëÿ ïî öåííûì áóìàãàì 
ñ ðàçíûìè ñðîêàìè âûïëàòû äèâèäåíäîâ è öåííûõ áóìàã ðàçíûõ 
ñòðàí. Ïðè ýòîì íåîáõîäèìî ïîëíîå ñîâïàäåíèå îæèäàíèé âñåõ 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. Ïîäîáíàÿ ñèòóàöèÿ ïîëó÷èëà íàçâàíèå «êåéíñè-
àíñêîé ëèêâèäíîé ëîâóøêè». 

Ïî Êåéíñó, òàêàÿ ñèòóàöèÿ âîçìîæíà áûëà â ïåðèîä äåïðåññèè 
è äîëæíà áûòü ñâÿçàíà ñ âûñîêèì óðîâíåì áåçðàáîòèöû. 

Ñëåäîâàòåëüíî, ñïåêóëÿòèâíûé ìîòèâ ñïðîñà íà äåíüãè îáó-
ñëîâëåí òåì, ÷òî íåîáõîäèìî ñîõðàíèòü íåêèé ðåçåðâ äëÿ íàèáîëåå 
âûãîäíîãî èñïîëüçîâàíèÿ ñâîåãî êàïèòàëà â çàâèñèìîñòè îò êîíú-
þíêòóðû ðûíêà. 

Òàêèì îáðàçîì, Êåéíñ ðàññìàòðèâàë ñïðîñ íà äåíüãè êàê ôóíê-
öèþ äâóõ ïåðåìåííûõ âåëè÷èí: äîõîäà è íîðìû ïðîöåíòà. Ïðè ïðî-
÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ óâåëè÷åíèå íîìèíàëüíîãî äîõîäà âûçûâàåò 
óâåëè÷åíèå ñïðîñà íà äåíüãè, îáóñëîâëåííîå ñóùåñòâîâàíèåì òðàí-
ñàêöèîííîãî ìîòèâà è ìîòèâà ïðåäîñòîðîæíîñòè. Ñïåêóëÿòèâíûé 
ñïðîñ íà äåíüãè áóäåò òåì âûøå, ÷åì ìåíüøå âîçìîæíîñòè èñïîëü-
çîâàòü äëÿ ñîõðàíåíèÿ öåííîñòè èíûå ôèíàíñîâûå àêòèâû. Ïîýòî-
ìó ñïðîñ íà äåíüãè íàõîäèòñÿ â îáðàòíîé çàâèñèìîñòè îò ñòàâêè 
ïðîöåíòà. ×åì âûøå ñòàâêà ïðîöåíòà, òåì áîëüøå ìû òåðÿåì ïî-
òåíöèàëüíîãî äîõîäà, òåì âûøå àëüòåðíàòèâíàÿ ñòîèìîñòü õðàíåíèÿ 
äåíåã â âèäå íàëè÷íîñòè, ñëåäîâàòåëüíî, íèæå ñïðîñ íà íàëè÷íûå 
äåíüãè. Ïðè ðàçâèòîì ôèíàíñîâîì ðûíêå, ïðè íàëè÷èè íà íåì 
êðàòêîñðî÷íûõ, ïðèíîñÿùèõ ïðîöåíòíûé äîõîä àêòèâîâ, ñïåêóëÿ-
òèâíûé ñïðîñ íà äåíüãè ìèíèìàëåí. 

Æåëàíèå èìåòü äåíüãè â âèäå ïðàçäíûõ äåíåã ïî ñïåêóëÿòèâíî-
ìó ìîòèâó ìîæíî âûðàçèòü ñ ïîìîùüþ òàê íàçûâàåìîé ïðåäåëüíîé 
ñêëîííîñòè ê ïðåäïî÷òåíèþ ëèêâèäíîñòè, êîòîðàÿ ïîêàçûâàåò, íà 
ñêîëüêî èçìåíèòñÿ ñïðîñ íà äåíüãè ïî ñïåêóëÿòèâíîìó ìîòèâó ïðè 
èçìåíåíèè ñòàâêè ïðîöåíòà. 

Îáùèé ñïðîñ íà äåíüãè (ðèñ. 8.1) â ñîîòâåòñòâèè ñ òåîðèåé 
ïðåäïî÷òåíèÿ ëèêâèäíîñòè ïðèíèìàåò ñëåäóþùèé âèä: 

Ìd3 = Md1 + Md2 = L1(Y) + L2 (r-rîæèäàåìàÿ), 

ãäå Md1 — ðàçìåð íàëè÷íîñòè, îòâå÷àþùèé òðàíñàêöèîííîìó ìîòèâó 
è ìîòèâó ïðåäîñòîðîæíîñòè; 

Md2 — ðàçìåð íàëè÷íîñòè, îòâå÷àþùèé ñïåêóëÿòèâíîìó ìîòèâó; 

L 1 (Y) — ôóíêöèÿ ëèêâèäíîñòè, çàâèñÿùàÿ îò óðîâíÿ äîõîäà; 

L (r-rîæèäàåìàÿ) — ôóíêöèÿ ëèêâèäíîñòè, çàâèñÿùàÿ îò ñòàâêè ïðîöåíòà; 2

r — ðûíî÷íàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà;  
rîæèäàåìàÿ — îæèäàåìàÿ ñòàâêà ïðîöåíòà. 
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Ðèñ. 8.1. Âèäû ñïðîñà íà äåíüãè 

 
Íà ðèñ 8.1 ïðîäåìîíñòðèðîâàíû âèäû ñïðîñà íà äåíüãè. 
Ïåðâûé ãðàôèê ïîêàçûâàåò òðàíñàêöèîííûé ñïðîñ íà äåíüãè. 

Òàê êàê îí íå çàâèñèò îò óðîâíÿ ïðîöåíòíîé ñòàâêè, òî ãðàôèê 
ïðîõîäèò âåðòèêàëüíî. 

Âòîðîé ãðàôèê îòðàæàåò ñïåêóëÿòèâíûé ñïðîñ íà äåíüãè. ×åì 
âûøå ñòàâêà ïðîöåíòà, òåì âûãîäíåå äåðæàòü ñâîè àêòèâû â ôîðìå 
îáëèãàöèé, à íå íàëè÷íîñòè. 

Òðåòèé ãðàôèê — îáùèé ñïðîñ íà äåíüãè (êðèâàÿ ïðåäïî÷òåíèÿ 
ëèêâèäíîñòè) ïîëó÷àåòñÿ ñëîæåíèåì ëèíèé Ìd1 è Md2. 

Ïðè ýòîì íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî îòíîøåíèÿ äîìàøíèõ õî-
çÿéñòâ ìîãóò ìåíÿòüñÿ ïî ïîâîäó áóäóùåãî êóðñà íîðìàëüíîé ñòàâ-
êè ïðîöåíòà â çàâèñèìîñòè îò èçìåíåíèÿ ïîëèòè÷åñêîé èëè ýêîíî-
ìè÷åñêîé ñèòóàöèè â ñòðàíå. Êðèâàÿ ñïåêóëÿòèâíîãî ñïðîñà ìîæåò 
ëèáî ïîäíèìàòüñÿ ââåðõ, ëèáî îïóñêàòüñÿ âíèç â ñëó÷àå ïîíèæåíèÿ 
ïðîöåíòíîé ñòàâêè. 

Àíàëèç òåîðèé ñïðîñà íà äåíüãè ïîêàçàë, ÷òî, íåñìîòðÿ íà âñþ 
èõ ñïåöèôèêó, âñå îíè âûäåëÿþò òðè îñíîâíûõ ôàêòîðà, îïðåäå-
ëÿþùèõ âåëè÷èíó ñïðîñà íà äåíüãè: 

1) óðîâåíü öåí; 
2) ðåàëüíûé îáúåì íàöèîíàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà; 
3) óðîâåíü ïðîöåíòíîé ñòàâêè. 

Ïðåäëîæåíèå äåíåã.  
Ôàêòîðû, âëèÿþùèå íà äåíåæíîå ïðåäëîæåíèå 

Îáùåå êîëè÷åñòâî äåíåã â ñòðàíå íàçûâàþò ïðåäëîæåíèåì äåíåã. 
Äåíüãè ÿâëÿþòñÿ ñàìîé ëèêâèäíîé ôîðìîé ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ. 

r rr

Md2 Md3

а) M б) M в) M (денежная масса) 
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Êàê îòìå÷àëîñü ðàíåå, â ñîñòàâ äåíåæíîé ìàññû âõîäÿò íå òîëü-
êî íàëè÷íûå äåíüãè, êîòîðûìè ðàñïîðÿæàåòñÿ íàñåëåíèå è êîëè÷å-
ñòâî êîòîðûõ æåñòêî ðåãóëèðóåòñÿ ñî ñòîðîíû öåíòðàëüíîãî áàíêà, 
íî è äåíüãè íà òåêóùèõ è ñðî÷íûõ ñ÷åòàõ â êîììåð÷åñêèõ áàíêàõ. 
Äëÿ êàæäîé ñòðàíû ñîñòàâ è ñòðóêòóðà äåíåæíîé ìàññû çàâèñÿò îò 
îáùåãî óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè, 
îò ðàçâèòîñòè ðûíî÷íûõ è äåíåæíûõ îòíîøåíèé è îò ïîëèòèêè 
öåíòðàëüíîãî áàíêà. Íî ëèêâèäíîñòü îòäåëüíûõ êîìïîíåíòîâ äå-
íåæíîé ìàññû ðàçëè÷íà. Ïðè ýòîì äåíåæíûå ìàññû Ì1, Ì2, Ì3 
ðàçëè÷àþòñÿ íå òîëüêî â îòíîøåíèè ëèêâèäíîñòè, íî è â ñâÿçè ñ 
ìîòèâàöèåé ñïðîñà íà äåíüãè. Òàê, Ì1 è Ì2 ôîðìèðóþò ñïðîñ íà 
êàññîâóþ íàëè÷íîñòü òðàíñàêöèé è íà êàññîâóþ íàëè÷íîñòü ïðå-
äîñòîðîæíîñòè, à Ì2 è Ì3 — íà êàññîâóþ íàëè÷íîñòü òðàíñàêöèé, 
ïðåäîñòîðîæíîñòè è ñïåêóëÿöèè. 

Ïîýòîìó âåëè÷èíà ïðåäëîæåíèÿ äåíåã çàâèñèò íå òîëüêî îò ïîëè-
òèêè öåíòðàëüíîãî áàíêà, íî è îò äåéñòâèé êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ è, 
ñîîòâåòñòâåííî, ïîâåäåíèÿ íàñåëåíèÿ, êîòîðîå ïðèíèìàåò ðåøåíèÿ, 
â êàêîì ñîîòíîøåíèè ðàçäåëèòü äåíåæíûå ñðåäñòâà ìåæäó íàëè÷-
íûìè äåíüãàìè è ñðåäñòâàìè íà áàíêîâñêèõ ñ÷åòàõ. Ïðè ýòîì öåí-
òðàëüíûé áàíê ëèøü êîíòðîëèðóåò ïðåäëîæåíèå äåíåã, à ïðîöåññîì 
ñîçäàíèÿ äåíåã çàíèìàþòñÿ êîììåð÷åñêèå áàíêè. Áàíêè, ÿâëÿÿñü 
îñíîâíûì ôèíàíñîâûì ïîñðåäíèêîì ìåæäó íàñåëåíèåì è ôèðìà-
ìè, îáåñïå÷èâàþò îñíîâíîå ïðåäëîæåíèå äåíåã â ýêîíîìèêå. 

Èòàê, ïóñòü ïðåäëîæåíèå äåíåã (Ìs) âêëþ÷àåò íàëè÷íîñòü (Ñ) 
âíå áàíêîâñêîé ñèñòåìû è äåïîçèòû (D), êîòîðûå ýêîíîìè÷åñêèå 
ñóáúåêòû ìîãóò èñïîëüçîâàòü äëÿ ñäåëîê: 

Ìs = Ñ +D. 

Íàëè÷íîñòü ÿâëÿåòñÿ íåïîñðåäñòâåííîé ÷àñòüþ ïðåäëîæåíèÿ 
äåíåã. Äëÿ àíàëèçà ìîäåëè ïðåäëîæåíèÿ äåíåã ââåäåì êîýôôèöèåíò 
äåïîíèðîâàíèÿ äåíåã — cr. 

C = cr  D, 

ãäå cr — êîýôôèöèåíò äåïîíèðîâàíèÿ, ðàâíûé îòíîøåíèþ íàëè÷íîñòè 
ê äåïîçèòàì. 

cr  = C / D. 

Îí îïðåäåëÿåòñÿ ãëàâíûì îáðàçîì ïîâåäåíèåì íàñåëåíèÿ, ïðè-
íèìàþùåãî ðåøåíèå î òîì, êàêàÿ ÷àñòü äåíåã áóäåò õðàíèòüñÿ â 
âèäå íàëè÷íîñòè, à êàêàÿ — â âèäå äåïîçèòîâ. 

Òîãäà ïðåäëîæåíèå äåíåã ìîæíî ïðåäñòàâèòü òàêèì îáðàçîì: 

Ms = ñr  D + D = D (1 + cr); îòñþäà 

D = M / (1 + cr). 
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Îäíàêî äëÿ âûäà÷è ññóä áàíêè èñïîëüçóþò òîëüêî ÷àñòü ñâîèõ 
äåïîçèòîâ, à îñòàëüíóþ ÷àñòü õðàíÿò â âèäå ðåçåðâîâ. Ýòî ñîñòàâëÿåò 
ñèñòåìó ÷àñòè÷íîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ. ×àñòè÷íîå ðåçåðâèðîâàíèå îçíà-
÷àåò, ÷òî òîëüêî îïðåäåëåííàÿ ÷àñòü âêëàäà õðàíèòñÿ â âèäå ðåçåðâîâ, 
à îñòàëüíàÿ ñóììà èñïîëüçóåòñÿ äëÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòîâ. Ýòè 
áàíêîâñêèå ðåçåðâû âëèÿþò íà ñïîñîáíîñòü áàíêîâ ñîçäàâàòü íîâûå 
äåïîçèòû, óâåëè÷èâàÿ ïðåäëîæåíèå äåíåã. 

Äëÿ êàæäîãî êîììåð÷åñêîãî áàíêà öåíòðàëüíûé áàíê îïðåäå-
ëÿåò ïðîöåíò îò÷èñëåíèé îò ñóììû èìåþùèõñÿ äåïîçèòîâ â ôîíä 
îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ (ÔÎÐ) ÖÁ. Ýòè ñðåäñòâà õðàíÿòñÿ â öåí-
òðàëüíîì áàíêå â âèäå áåñïðîöåíòíûõ âêëàäîâ. Ìèíèìàëüíûå îáÿ-
çàòåëüíûå ðåçåðâû (reserve ratio — rr) — ýòî îáÿçàòåëüíàÿ íîðìà 
âêëàäîâ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ â öåíòðàëüíîì áàíêå, îïðåäåëÿå-
ìàÿ êàê ïðîöåíò îò îáùåé ñóììû âêëàäà â êîììåð÷åñêèõ áàíêàõ. 
Ýòà íîðìà çàâèñèò îò âèäîâ âêëàäîâ è èõ âåëè÷èíû, à òàêæå îò 
âåëè÷èíû ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà áàíêà è åãî ãåîãðàôè÷åñêîãî 
ïîëîæåíèÿ. 

rr = R / D, 

ãäå R / D — äîëÿ ðåçåðâîâ â îáùåé âåëè÷èíå äåïîçèòîâ. Âåëè÷èíà îáÿ-
çàòåëüíûõ ðåçåðâîâ áàíêà (required reserve ratio — Rîáÿçàò) 
îïðåäåëÿåòñÿ ïî ôîðìóëå: 

Rîáÿçàò = D  rrîáÿçàò. 

Åñëè èç îáùåé âåëè÷èíû äåïîçèòîâ âû÷åñòü âåëè÷èíó îáÿçà-
òåëüíûõ ðåçåðâîâ, òî ïîëó÷èì âåëè÷èíó, êîòîðóþ áàíê ìîæåò âû-
äàòü â êðåäèò, ò.å. âåëè÷èíó åãî êðåäèòíûõ âîçìîæíîñòåé. 

Ê = D – Rîáÿçàò = D – D   rrîáÿçàò = D   (1– rroáÿçàò), 

ãäå Ê — êðåäèòíûé ïîòåíöèàë áàíêà. 

Áàíêè ìîãóò õðàíèòü è èçáûòî÷íûå ðåçåðâû äëÿ íåïðåäâèäåí-
íûõ ñëó÷àåâ, íî ýòî ëèøàåò áàíêè äîïîëíèòåëüíûõ äîõîäîâ ïðè èõ 
èñïîëüçîâàíèè â îáîðîòå. Îáúåì èçáûòî÷íûõ ðåçåðâîâ ïðåäñòàâëÿåò 
ñîáîé òîò ïðåäåë ñîçäàíèÿ äåíåã, êîòîðûé êàñàåòñÿ êàæäîãî îòäåëü-
íîãî áàíêà. Ñ ðîñòîì ïðîöåíòíîé ñòàâêè óðîâåíü èçáûòî÷íûõ ðå-
çåðâîâ îáû÷íî ñíèæàåòñÿ. 

Ïóñòü äåíåæíàÿ áàçà (MÂ) — ýòî ñóììà íàëè÷íûõ ñðåäñòâ íà 
ðóêàõ ó íàñåëåíèÿ (Ñ) è â ðåçåðâàõ áàíêîâ (R). Ýòî ñàìûé ñòàáèëü-
íûé êîìïîíåíò äåíåæíîé ìàññû, èáî îí íåïîñðåäñòâåííî êîíòðî-
ëèðóåòñÿ ïîëèòèêîé öåíòðàëüíîãî áàíêà. 

MB = C + R. 
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Â øèðîêîì ñìûñëå ñëîâà äåíåæíàÿ áàçà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé 
ñîâîêóïíîñòü ìîáèëüíûõ, çàáëîêèðîâàííûõ è ïîòåíöèàëüíûõ äå-
íåæíûõ ðåçåðâîâ ñèñòåìû êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ â íàöèîíàëüíîé 
âàëþòå1. Ïîä ìîáèëüíûìè ðåçåðâàìè ïîíèìàþòñÿ îñòàòêè íàöèî-
íàëüíûõ äåíåã â êàññàõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ è ñðåäñòâ íà èõ ñ÷åòàõ 
â öåíòðàëüíîì áàíêå. Çàáëîêèðîâàííûå ðåçåðâû — ýòî îáÿçàòåëüíûå 
ðåçåðâû2, à ïîòåíöèàëüíûå ðåçåðâû — íàëè÷íûå äåíüãè íà ðóêàõ ó 
íàñåëåíèÿ. Âñå ýòè êîìïîíåíòû äåíåæíîé áàçû èãðàþò ñâîþ ðîëü â 
ïðîöåññå ìóëüòèïëèöèðîâàíèÿ3 äåíåæíîé ìàññû. Ïðèðîñò äåíåæíîé 
ìàññû îáåñïå÷èâàåòñÿ ðàñøèðåíèåì äåíåæíîé áàçû. Íî è ñàìà 
ýêîíîìè÷åñêàÿ ñèñòåìà îáëàäàåò ñïîñîáíîñòüþ óâåëè÷èâàòüñÿ äî 
îïðåäåëåííûõ ïðåäåëîâ çà ñ÷åò ðàñøèðåíèÿ áàíêîâñêèõ äåïîçèòîâ. 

Ïðè ýòîì äåíåæíóþ áàçó õàðàêòåðèçóþò êàê ïåðâè÷íóþ ëèêâèä-
íîñòü, îáåñïå÷åííóþ ñîîòâåòñòâóþùåé ïîëèòèêîé öåíòðàëüíîãî 
áàíêà. À ê âòîðè÷íîé, ò.å. ïðîèçâîäíîé, ëèêâèäíîñòè îòíîñèòñÿ 
ñîâîêóïíàÿ äåíåæíàÿ ìàññà, ñîçäàâàåìàÿ ìóëüòèïëèêàöèîííûì ýô-
ôåêòîì ðàñøèðåíèÿ äåïîçèòîâ4. 

Â îñíîâå ñõåìû ìóëüòèïëèöèðîâàíèÿ äåïîçèòîâ (èëè åå åùå íà-
çûâàþò êðåäèòíîé ìóëüòèïëèêàöèåé) ëåæèò ïðîöåññ îáÿçàòåëüíîãî 
ðåçåðâèðîâàíèÿ ÷àñòè ñðåäñòâ, ïîëó÷àåìûõ êîììåð÷åñêèìè áàíêà-
ìè, â âèäå âêëàäîâ è äåïîçèòîâ íà ñïåöèàëüíûõ ñ÷åòàõ â öåíòðàëü-
íîì áàíêå. Ýòîò ìóëüòèïëèêàòîð îòðàæàåò âîçìîæíîñòè âñåé áàí-
êîâñêîé ñèñòåìû ïî óâåëè÷åíèþ äåíåæíîé ìàññû â îáðàùåíèè. 

Äåíåæíûé ìóëüòèïëèêàòîð 

Ìåõàíèçì äåíåæíîãî ìóëüòèïëèêàòîðà äåéñòâóåò ñëåäóþùèì îá-
ðàçîì. Äîïóñòèì, êîììåð÷åñêèé áàíê ïðèíÿë â äåïîçèò îò âêëàä÷è-
êà 1000 åäèíèö. ×àñòü îòêðûòîãî äåïîçèòà äîëæíà áûòü ðàçìåùåíà 
íà ñïåöèàëüíîì ðåçåðâíîì ñ÷åòå â öåíòðàëüíîì áàíêå â âèäå îáÿçà-
òåëüíîãî ðåçåðâà. Åãî ðàçìåð ðàâåí îïðåäåëåííîìó ïðîöåíòó îò 

                                                 
1 Êîñîé À.Ì. Äåíåæíàÿ ýìèññèÿ: ñóùíîñòü, ñâîéñòâà è îïòèìàëüíîñòü // Äåíüãè 
è êðåäèò. 2001. ¹ 5. Ñ. 15. 
2 Îáÿçàòåëüíûå ðåçåðâû áàíêîâ óñòàíàâëèâàþòñÿ è íàõîäÿòñÿ â ôîðìå äåïîçèòîâ 
â Öåíòðàëüíîì áàíêå â âèäå íîðìû (äîëè, âûðàæåííîé â ïðîöåíòàõ) ïî îòíî-
øåíèþ ê ñóììå ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ. 
3 Ìóëüòèïëèêàòîð — ïîêàçàòåëü, õàðàêòåðèçóþùèé  ñâÿçü ìåæäó äâóìÿ è áîëåå 
ïàðàìåòðàìè ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ â ýêîíîìèêå. Â îñíîâå ýòîãî ýôôåêòà ëåæèò òîò 
ôàêò, ÷òî ðàñõîäû îäíîãî ñóáúåêòà ýêîíîìèêè âñåãäà îáðàçóþò äîõîäû äðóãîãî. 
Âïåðâûå èäåÿ ìóëüòèïëèêàöèè ââåäåíà â ýêîíîìè÷åñêóþ íàóêó àíãëèéñêèì 
ýêîíîìèñòîì Ð. Êàíîì â 1931 ã., êîòîðûé ïîêàçàë, êàêèì îáðàçîì èíâåñòèöèè 
ïðèâîäÿò ê ìóëüòèïëèêàöèè ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè è çàíÿòîñòè íàñåëåíèÿ. 
4 Áóðëà÷êîâ Â.Ê. Äåíåæíàÿ òåîðèÿ è äèíàìè÷íàÿ ýêîíîìèêà: âûâîäû äëÿ Ðîññèè. 
Ì.: Ýäèòîðèàë ÓÐÑÑ, 2003. Ñ. 170. 
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ñóììû îáÿçàòåëüñòâ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, íàçûâàåìîìó íîðìîé îáÿ-
çàòåëüíûõ ðåçåðâîâ. 

Äåíüãè íà ðåçåðâíîì ñ÷åòå ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé îáÿçàòåëüñòâà 
öåíòðàëüíîãî áàíêà è îäíîâðåìåííî àêòèâû êîììåð÷åñêîãî áàíêà. 
Åñëè ïðèíÿòü çà íîðìó îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ âåëè÷èíó, ðàâíóþ 
20% (rr), òî âåëè÷èíà îáÿçàòåëüíîãî ðåçåðâà áóäåò ðàâíà 200 åä. Îñ-
òàâøèåñÿ 800 åäèíèö áàíê ìîæåò èñïîëüçîâàòü ïî ñâîåìó óñìîòðå-
íèþ. Òàêèå ñðåäñòâà ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé èçáûòî÷íûå ðåçåðâû êîì-
ìåð÷åñêîãî áàíêà. Ýòè àêòèâû, êàê è äðóãèå àêòèâû áàíêà, äîëæíû 
ðàáîòàòü, ò.å. ïðèíîñèòü ïðèáûëü. Âêëàä÷èêè ïî-ïðåæíåìó èìåþò 
äåïîçèòû íà ñóììó 1000 åä., íî çàåìùèêè äåðæàò íà ðóêàõ 800 åä. 
Â ðåçóëüòàòå áàíê âûäàñò ýòó ñóììó â êà÷åñòâå êðåäèòà ñâîèì êëè-
åíòàì. Òå, â ñâîþ î÷åðåäü, ïîìåñòÿò ýòè ñðåäñòâà â áàíêè íà ñâîè 
ñ÷åòà, à áàíêè íàïðàâÿò íà ðåçåðâèðîâàíèå åùå 20% îò îñòàâøåéñÿ 
ñóììû, ò.å. 160 åä. Îñòàâøèåñÿ 640 åä. òàêæå áóäóò èñïîëüçîâàòü ñ 
ìàêñèìàëüíîé âûãîäîé. Òàêîâî äåéñòâèå ýôôåêòà ðàñøèðåíèÿ äå-
ïîçèòîâ è êðåäèòîâ. Ïðè ýòîì ÷åì áîëüøå îñòàòêè íà äåïîçèòíûõ 
ñ÷åòàõ, òåì áîëüøå ýôôåêò äåíåæíîãî ìóëüòèïëèêàòîðà. Â èòîãå 
ñîâîêóïíàÿ âåëè÷èíà äåïîçèòîâ â ýêîíîìèêå ìîæåò âîçðàñòè â Ê 
ðàç. 

Òàêèì îáðàçîì, äëÿ âòîðîãî áàíêà: 
ïîëó÷åííûå íîâûå äåïîçèòû ðàâíû 1000   (1– rr) = 800. 
Îáÿçàòåëüíûå ðåçåðâû = 1000   rr   (1– rr) = 160. 
Èçáûòî÷íûå ðåçåðâû = 1000   (1– rr)2 = 640. 
Íîâûé êðåäèò = 640. 
Ýòîò ïðîöåññ ìîæåò ïðîäîëæàòüñÿ äî òîé ñóììû, êîòîðóþ óæå 

íåëüçÿ áóäåò èñïîëüçîâàòü äëÿ êðåäèòîâàíèÿ èëè ïðèîáðåòåíèÿ àê-
òèâîâ, êîãäà áàíêè óæå íå áóäóò çàèíòåðåñîâàíû â ðàñøèðåíèè êðå-
äèòîâàíèÿ. 

Åñëè ôîðìóëó R = rr  D ïîäñòàâèòü â âûðàæåíèå äåíåæíîé áà-
çû MB = C + R, òî ïîëó÷èì 

MB = cr  D + rr   D = D   (cr + rr), 

òîãäà 

D = MB / (cr + rr). 

Òåïåðü ïðèðàâíÿåì ïðàâûå ÷àñòè óðàâíåíèé äëÿ äåïîçèòîâ ÷å-
ðåç äåíåæíóþ ìàññó è äåíåæíóþ áàçó: 

M / (1 + cr) = MB / (cr + rr), 

òîãäà 

M = MB (1 + cr) / (rr + cr), 

ãäå (1 + cr) / (rr + cr). 



Ãëàâà 8 
 

 

224

Âåëè÷èíà (cr + 1/cr + rr) íàçûâàåòñÿ äåíåæíûì ìóëüòèïëèêàòîðîì, 
êîòîðûé ïîêàçûâàåò, íà ñêîëüêî óâåëè÷èâàåòñÿ ïðåäëîæåíèå äåíåã 
ïðè ðîñòå äåíåæíîé áàçû íà åäèíèöó. 

Èòàê, äåíåæíûé ìóëüòèïëèêàòîð õàðàêòåðèçóåò ïðèðîñò äå-
íåæíîé ìàññû, âîçíèêàþùèé âñëåäñòâèå ïðèðîñòà äåíåæíîé 
áàçû. 

(cr + 1/cr + rr) = m, 

ãäå cr — êîýôôèöèåíò äåïîíèðîâàíèÿ, à rr — íîðìà ðåçåðâèðîâàíèÿ. 

Òàêèì îáðàçîì, ïðåäëîæåíèå äåíåã ðàâíî ïðîèçâåäåíèþ äåíåæíîé 
áàçû è äåíåæíîãî ìóëüòèïëèêàòîðà: 

Ms = m  MB, 

ãäå MB — äåíåæíàÿ áàçà, à m — äåíåæíûé ìóëüòèïëèêàòîð. 

Ýòî óðàâíåíèå íàçûâàåòñÿ ôóíêöèåé ïðåäëîæåíèÿ äåíåã. 
Òàêèì îáðàçîì, èç ôîðìóëû ñëåäóåò, ÷òî ïðåäëîæåíèå äåíåã 

íàõîäèòñÿ â ïðÿìîé çàâèñèìîñòè îò âåëè÷èíû äåíåæíîé áàçû è 
äåíåæíîãî ìóëüòèïëèêàòîðà, êîòîðûé â ñâîþ î÷åðåäü îáðàòíî 
çàâèñèò îò íîðìû ðåçåðâèðîâàíèÿ è êîýôôèöèåíòà äåïîíèðî-
âàíèÿ. 

Èç ýòîãî óðàâíåíèÿ ìîæíî ñäåëàòü ñëåäóþùèå âûâîäû. 
1. Ïðåäëîæåíèå äåíåã ïðîïîðöèîíàëüíî äåíåæíîé áàçå. 
2. ×åì íèæå íîðìà ðåçåðâèðîâàíèÿ äåïîçèòîâ, òåì âûøå îáúåì 

êðåäèòîâàíèÿ è òåì áîëüøå ïðèðîñò ïðåäëîæåíèÿ äåíåã. 
3. ×åì íèæå êîýôôèöèåíò äåïîíèðîâàíèÿ, òåì ìåíüøå íàëè÷-

íûõ äåíåã íà ðóêàõ ó íàñåëåíèÿ, à çíà÷èò, áîëüøå îáúåì ðåçåðâ-
íûõ ñðåäñòâ â áàíêàõ. Ñëåäîâàòåëüíî, ïðåäëîæåíèå äåíåã áóäåò 
ðàñòè. Â òàêîì ñëó÷àå êðèâàÿ ïðåäëîæåíèÿ äåíåã áóäåò èìåòü âîñ-
õîäÿùèé âèä (ðèñ. 8.2). 

 
Ставка процента                          Ms 
 

r  
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                     М   (Количество денег) 
0 

 
Ðèñ. 8.2. Ãðàôèê ïðåäëîæåíèÿ äåíåã 
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Îäíàêî íà ïðåäëîæåíèå äåíåã îêàçûâàþò âëèÿíèå íå òîëüêî 
ðåøåíèÿ öåíòðàëüíîãî áàíêà è êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, íî è ðåøåíèÿ 
íàñåëåíèÿ. 

Êðèâàÿ ïðåäëîæåíèÿ äåíåã îòðàæàåò çàâèñèìîñòü êîëè÷åñòâà 
äåíåã â îáðàùåíèè îò óðîâíÿ ïðîöåíòíîé ñòàâêè. Îíà áûâàåò êðàò-
êî- è äîëãîñðî÷íàÿ. Êðàòêîñðî÷íàÿ äëÿ àãðåãàòà Ì1 ÿâëÿåòñÿ âåð-
òèêàëüíîé ëèíèåé, òàê êàê äåíåæíûé ìóëüòèïëèêàòîð ñòàáèëåí è 
íå çàâèñèò îò ïðîöåíòíîé ñòàâêè. Â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå îíà 
ïðåäñòàâëåíà íàêëîííîé ëèíèåé. 

Êðèâàÿ ïðåäëîæåíèÿ áóäåò íàêëîííà, êîãäà óâåëè÷èâàåòñÿ êîëè-
÷åñòâî äåíåã â îáðàùåíèè è ðàñòåò ñòàâêà ïðîöåíòà (ñóùåñòâóþò 
êîëåáàíèÿ ÂÂÏ). 

Êðèâàÿ ïðåäëîæåíèÿ áóäåò èìåòü ôîðìó âåðòèêàëüíîé ïðÿìîé 
(ðèñ. 8.3) â ñëó÷àå, êîãäà öåíòðàëüíûé áàíê, êîíòðîëèðóþùèé äå-
íåæíîå ïðåäëîæåíèå, áóäåò ñòðåìèòüñÿ ïîääåðæàòü åãî íà ôèêñèðî-
âàííîì óðîâíå íåçàâèñèìî îò èçìåíåíèé ïðîöåíòíîé ñòàâêè. Òà-
êèì îáðàçîì, öåíòðàëüíûì áàíêîì áóäåò ïîääåðæèâàòüñÿ æåñòêàÿ 
äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà, íàïðàâëåííàÿ íà ñäåðæèâàíèå èí-
ôëÿöèè. 

 

            Ставка процента    

 r 
 Ms 
 
 
 
 
 
 0 

M   (Количество денег)  
 

Ðèñ. 8.3. Æåñòêàÿ äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà öåíòðàëüíîãî áàíêà 
 
Êðèâàÿ ïðåäëîæåíèÿ áóäåò èìåòü ãîðèçîíòàëüíóþ íàïðàâëåííîñòü 

(ðèñ 8.4), êîãäà öåëüþ ïîëèòèêè öåíòðàëüíîãî áàíêà áóäåò ÿâëÿòüñÿ 
ñîõðàíåíèå ñòàáèëüíûì íîìèíàëüíîãî ðàçìåðà ññóäíîãî ïðîöåíòà. 
Òàê, ÷òîáû èçáåæàòü êðèçèñà íåïëàòåæåé, áóäåò ïðîâîäèòüñÿ ìÿãêàÿ 
äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà. 
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Ставка процента  

 r 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 

Ðèñ. 8.4. Ìÿãêàÿ äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà  
öåíòðàëüíîãî áàíêà 

 
Ôóíêöèÿ ïðåäëîæåíèÿ äåíåã õàðàêòåðèçóåòñÿ äâóìÿ ïåðåìåí-

íûìè: íîìèíàëüíûì êîëè÷åñòâîì äåíåã â ñòðàíå è ðåàëüíûì (ò.å. 
ðåàëüíûìè êàññîâûìè îñòàòêàìè). Îíè õàðàêòåðèçóþò ïîêóïàòåëü-
íóþ ñïîñîáíîñòü äåíåã. Êðîìå òîãî, òàêèå ïîêàçàòåëè, êàê ÂÂÏ, 
èíâåñòèöèè, ñòàâêè ïðîöåíòà òàêæå íåïîñðåäñòâåííî âëèÿþò íà 
äåíåæíûé ìóëüòèïëèêàòîð è, ñëåäîâàòåëüíî, íà îáúåì ïðîèçâîäíîé 
ëèêâèäíîñòè. 

Åñëè íàñåëåíèå íå èìååò íàëè÷íîñòè íà ðóêàõ è âñå ñâîè äåíüãè 
äåðæèò íà äåïîçèòàõ â áàíêàõ, ò.å. cr = 0, òî äåíåæíûé ìóëüòèïëè-
êàòîð ïðåâðàùàåòñÿ â äåïîçèòíûé èëè áàíêîâñêèé 

Multáàíê = 1 / rr. 

Â öåëîì äîïîëíèòåëüíîå ïðåäëîæåíèå äåíåã ìîæíî ðàññ÷èòàòü 
ïî ôîðìóëå 

Ìs = 1 / rr  D, 

ãäå D — âåëè÷èíà áàíêîâñêîãî äåïîçèòà. 

Áàíêîâñêèé ìóëüòèïëèêàòîð ïîêàçûâàåò îáùóþ ñóììó äåïîçèòîâ, 
êîòîðóþ ìîæåò ñîçäàòü áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà èç êàæäîé äåíåæíîé 
åäèíèöû, âëîæåííîé íà ñ÷åò â êîììåð÷åñêèé áàíê: 

Multáàíê = Ìs / D. 

Ñ ïîìîùüþ áàíêîâñêîãî ìóëüòèïëèêàòîðà ìîæíî ïîäñ÷èòàòü 
íå òîëüêî âåëè÷èíó äåíåæíîé ìàññû, íî è åå èçìåíåíèå. 
Èçìåíåíèå ïðåäëîæåíèÿ äåíåã (Ìs) öåíòðàëüíûé áàíê ìîæåò 
îñóùåñòâëÿòü ïîñðåäñòâîì âîçäåéñòâèÿ íà ðåçåðâû áàíêîâ è 
áàíêîâñêèé ìóëüòèïëèêàòîð: 

MS 

M  (Количество денег) 
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Ìs = K  Multáàíê, 

ãäå Ìs — èçìåíåíèå ïðåäëîæåíèÿ äåíåã;  
K — âåëè÷èíà ðåçåðâîâ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, âûäàííûõ â êðåäèò. 

Íåîáõîäèìî òàêæå ó÷èòûâàòü è òî, ÷òî êðîìå ìóëüòèïëèêàòèâ-
íîãî ðàñøèðåíèÿ âîçìîæíî ñîêðàùåíèå äåíåæíîé ìàññû â îáðà-
ùåíèè (ïðîèñõîäèò êðåäèòíîå ñæàòèå). Ïðè æåñòêîì ñîêðàùåíèè 
äåíåæíîé áàçû âîçìîæíîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû ïî ñîçäàíèþ äå-
íåã ðåçêî ñîêðàùàþòñÿ. Êðîìå òîãî, áàíêè íà÷èíàþò óâåëè÷èâàòü 
ñâîè èçáûòî÷íûå ðåñóðñû íà ñëó÷àé íåïðåäâèäåííûõ îáñòîÿòåëüñòâ, 
÷òî â êîíå÷íîì ñ÷åòå ìîæåò ïðèâåñòè ê ôèíàíñîâîìó êðèçèñó. 

Òàêèì îáðàçîì, åñëè ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà î÷åíü íèçêàÿ è íà ñ÷å-
òàõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ñêîïèëîñü äîñòàòî÷íîå êîëè÷åñòâî èçáû-
òî÷íûõ ðåñóðñîâ, òî ýôôåêò ìóëüòèïëèêàòîðà áóäåò íèçêèì. Åñëè 
ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà áóäåò ðàñòè, ïîçâîëÿÿ ðåíòàáåëüíî èñïîëüçîâàòü 
áàíêîâñêèå êðåäèòû, òî íàáëþäàåòñÿ íàèáîëüøèé ìóëüòèïëèêàöè-
îííûé ýôôåêò. Åñëè æå ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïðåâûøàåò ýòîò áàðüåð, 
òî ïðîèñõîäèò çíà÷èòåëüíîå óâåëè÷åíèå ñêîðîñòè äåíåæíîãî îáðà-
ùåíèÿ, ÷òî ìîæåò ïðèâåñòè ê ðåçêîìó ñíèæåíèþ äåéñòâèÿ äåíåæ-
íîãî ìóëüòèïëèêàòîðà. Òàêàÿ êàðòèíà íàáëþäàëàñü â Ðîññèè â êîí-
öå 1990-õ ãîäîâ, êîãäà, âíåäðèâ íîâûå òåõíîëîãèè ðàñ÷åòîâ, ðîñ-
ñèéñêèå áàíêè ñòàëè çàäåðæèâàòü ïëàòåæè êëèåíòîâ1. 

8.2. Ðàâíîâåñèå íà äåíåæíîì ðûíêå 
Ðàâíîâåñèå íà äåíåæíîì ðûíêå áóäåò äîñòèãíóòî, êîãäà íà êî-

ëè÷åñòâî ïðåäëîæåííûõ äåíåã áóäåò ñïðîñ ó íàñåëåíèÿ â ôîðìå íà-
ëè÷íûõ äåíåã è ÷åêîâûõ âêëàäîâ. Èçìåíåíèå ðàâíîâåñèÿ íà äåíåæ-
íîì ðûíêå ïðîèñõîäèò ïðè èçìåíåíèè ëèáî ñïðîñà íà äåíüãè, ëèáî 
ïðåäëîæåíèÿ äåíåã. 

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå ïðåäëîæåíèå äåíåã 
êîíòðîëèðóåòñÿ öåíòðàëüíûì áàíêîì, è îíî ïîñòîÿííî íà óðîâíå 
Ì. Óðîâåíü öåí òàêæå áóäåì ñ÷èòàòü ñòàáèëüíûì. Òîãäà êðèâàÿ 
ïðåäëîæåíèÿ áóäåò èìåòü âèä âåðòèêàëüíîé ïðÿìîé (ðèñ. 8.5). 

Êðèâàÿ ñïðîñà íà äåíüãè ïðè óñëîâèè íåèçìåííîñòè óðîâíÿ öåí 
è ðåàëüíîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà áóäåò èìåòü âèä óáûâàþùåé. Ðàâ-
íîâåñèå äåíåæíîãî ðûíêà íàñòóïàåò â òî÷êå ïåðåñå÷åíèÿ êðèâûõ 
ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ. Îíî îïðåäåëÿåò ðàâíîâåñíóþ ñòàâêó ññóäíî-
ãî ïðîöåíòà. 

                                                 
1 Áóðëà÷êîâ Â.Ê. Äåíåæíàÿ òåîðèÿ è äèíàìè÷íàÿ ýêîíîìèêà: âûâîäû äëÿ Ðîññèè. 
Ñ. 186—187. 
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Ïðè òàêèõ óñëîâèÿõ ïðåäñòàâèòåëè êëàññè÷åñêîé òåîðèè, ó÷èòû-
âàÿ òðàíñàêöèîííûé ñïðîñ íà äåíüãè, ñ÷èòàëè, ÷òî ðàâíîâåñèå íà 
äåíåæíîì ðûíêå íàñòóïèò, êîãäà öåíû óñòàíîâÿòñÿ íà îïðåäåëåí-
íîì óðîâíå â òî÷êå ïåðåñå÷åíèÿ êðèâûõ ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ. Åñ-
ëè îáùèé óðîâåíü öåí ñíèçèòñÿ äî âåëè÷èíû Ð2, òî âîçíèêíåò èç-
áûòî÷íîå ïðåäëîæåíèå äåíåã, ðàâíîå Ìs – Ìs1. Â òàêîì ñëó÷àå 
äåíüãè íà÷íóò îáåñöåíèâàòüñÿ è ïðîèçîéäåò ïîâûøåíèå öåí, êîòî-
ðîå ìîæåò äîñòè÷ü ïðåæíåãî óðîâíÿ. Òàê áóäåò ïðîèñõîäèòü àâòîìà-
òè÷åñêîå ïîääåðæàíèå ðàâíîâåñèÿ íà äåíåæíîì ðûíêå. 

Â êåéíñèàíñêîé ìîäåëè ðàâíîâåñèå íà äåíåæíîì ðûíêå óñòàíàâ-
ëèâàåòñÿ ïðè ðàâåíñòâå âåëè÷èí ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ. Äæ. Êåéíñ 
òàêæå ñ÷èòàë, ÷òî öåíòðàëüíûé áàíê ïîëíîñòüþ êîíòðîëèðóåò ïðåä-
ëîæåíèå äåíåã, ïîýòîìó ãðàôèê ïðåäëîæåíèÿ äåíåã ïðîõîäèò âåðòè-
êàëüíî. 

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà îêàæåòñÿ íèæå ðàâíîâåñ-
íîé. Òîãäà âûãîäíî áóäåò îïåðèðîâàòü íàëè÷íûìè äåíüãàìè. Ïîíè-
æåíèå êóðñà öåííûõ áóìàã áóäåò ñîïðîâîæäàòüñÿ ðîñòîì ïðîöåíò-
íîé ñòàâêè. Ïî ìåðå òàêîãî ðîñòà ñïðîñ íà äåíüãè áóäåò ñîêðàùàòü-
ñÿ äî òåõ ïîð, ïîêà äåíåæíûé ðûíîê íå âåðíåòñÿ â ðàâíîâåñíîå 
ñîñòîÿíèå. 

Åñëè ñòàâêà ïðîöåíòà îêàæåòñÿ áîëåå âûñîêîé, òî âîçðàñòåò 
ñïðîñ íà îáëèãàöèè, ÷òî âûçîâåò ñíèæåíèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè. 
Ýòî, â ñâîþ î÷åðåäü, ïðèâåäåò ê ðîñòó ñïðîñà íà äåíüãè è âîññòà-
íîâëåíèþ ðàâíîâåñèÿ. 

1. Ïðîàíàëèçèðóåì ïîñëåäñòâèÿ, ê êîòîðûì ïðèâîäÿò ñäâèãè êðè-
âîé ïðåäëîæåíèÿ äåíåã. 

Åñëè öåíòðîáàíê ïðèìåò ðåøåíèå óâåëè÷èòü ïðåäëîæåíèå äåíåã, 
(ðèñ. 8.5) ñîâåðøèâ ïîêóïêó öåííûõ áóìàã íà ðûíêå, òî ýòî áóäåò 
ñïîñîáñòâîâàòü ðîñòó áàíêîâñêèõ èçáûòî÷íûõ ðåçåðâîâ. ×òîáû âîñ-
ñòàíîâèòü ðàâíîâåñèå ñîáñòâåííûõ áàëàíñîâ, áàíêè áóäóò ïûòàòüñÿ 
âûñòàâèòü íà ïðîäàæó ñâîè èçáûòî÷íûå ðåçåðâû äëÿ ïðåâðàùåíèÿ 
èõ â äîõîä. Íàèáîëåå áûñòðûé ñïîñîá — ïðåäîñòàâëåíèå èõ â ññóäó. 
Îäíàêî ýòî âûçîâåò ïîíèæåíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê. 

Ïàäàþùèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè óìåíüøàþò àëüòåðíàòèâíóþ 
ñòîèìîñòü õðàíåíèÿ äåíåã è óâåëè÷èâàþò ñêëîííîñòü ëþäåé ê óâå-
ëè÷åíèþ îáúåìîâ íàëè÷íûõ äåíåã. Òàêèì îáðàçîì, êîãäà ââåäåíèå 
äîïîëíèòåëüíîãî êîëè÷åñòâà ðåçåðâîâ ïðèâîäèò ê ñäâèãó êðèâîé 
ïðåäëîæåíèÿ âïðàâî (MS1 ê MS2), ïàäàþùèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè 
çàñòàâëÿþò ëþäåé èçìåíÿòü ñâîå ïîâåäåíèå, ÷òî ïðèâîäèò ê ïåðå-
ìåùåíèþ âäîëü êðèâîé ñïðîñà íà äåíüãè âíèç è âïðàâî. Ïîñòå-
ïåííî óñòàíàâëèâàåòñÿ íîâîå ðàâíîâåñèå â òî÷êå Â, ãäå êîëè÷åñòâî 
äåíåã âûøå, à çíà÷åíèå íîðìû ïðîöåíòà íèæå ïåðâîíà÷àëüíîãî 
(ðèñ. 8.5). 
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      Ставка процента 
                       Ms1                         Ms2 
 
  
 
        

 
 
 
 
 

 

 
Ðèñ. 8.5. Ðàâíîâåñèå íà äåíåæíîì ðûíêå  

ïðè óâåëè÷åíèè ïðåäëîæåíèÿ äåíåã 
 
Åñëè Öåíòðàëüíûé áàíê, íàïðèìåð, óìåíüøèò ïðåäëîæåíèå äåíåã, 

áàíêè îáíàðóæèâàþò íåäîñòàòîê ðåçåðâîâ äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ ñâîèõ 
òðåáîâàíèé. Áàíêè ïðèìóò ðåøåíèå ïðîäàòü öåííûå áóìàãè èëè 
ïðèíèìàòü ïëàòåæè â ñ÷åò ïîãàøåíèÿ ðàíåå ïðåäîñòàâëåííûõ ññóä è 
íå áóäóò ïðåäîñòàâëÿòü íîâûõ ññóä, ÷òîáû âîññòàíîâèòü èõ îáúåì íà 
ïðåæíåì óðîâíå. Âñêîðå êîíêóðåíöèÿ ñðåäè çàåìùèêîâ ïîäíèìåò 
ñòàâêè ññóäíîãî ïðîöåíòà. Õîçÿéñòâåííûå àãåíòû áóäóò ñîçíàòåëüíî 
îãðàíè÷èâàòü òî êîëè÷åñòâî äåíåã, êîòîðîå îíè ñîãëàñíû õðàíèòü â 
ñâîèõ ïîðòôåëÿõ. 

Íî òåïåðü íîâîå ðàâíîâåñèå íà äåíåæíîì ðûíêå áóäåò óæå ïðè 
áîëåå âûñîêîì óðîâíå ïðîöåíòíîé ñòàâêè r1 (ðèñ. 8.6). 

 
     Ставка процента 

 

 

 
 
 
 

 

 

 

 
 
 

 
Ðèñ. 8.6. Ãðàôèê ðàâíîâåñèÿ íà äåíåæíîì ðûíêå  

ïðè óìåíüøåíèè ïðåäëîæåíèÿ äåíåã 

r1                           A 

Md 
r2                                                                       B 

M1                                                 M2                       M (количество денег) 

r                                Ms12                       Ms1  

r2  F2  

F1  r1  

 M1                             M1                                 M 
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Ðàññìàòðèâàÿ èçìåíåíèÿ ïðåäëîæåíèÿ äåíåã, ìû ïðåäïîëàãàëè, 
÷òî óðîâåíü íîìèíàëüíîãî äîõîäà îñòàåòñÿ ïîñòîÿííûì. 

2. Ïðîàíàëèçèðóåì, ÷òî ïðîèñõîäèò ñ ðûíêîì äåíåã, êîãäà èçìåíÿ-
åòñÿ âåëè÷èíà íîìèíàëüíîãî äîõîäà, â òî âðåìÿ êàê êðèâàÿ ïðåäëîæå-
íèÿ äåíåã îñòàåòñÿ íåïîäâèæíîé. 

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ðûíîê íàõîäèòñÿ â ðàâíîâåñèè â òî÷êå Å1 

(ðèñ. 8.7). Óâåëè÷åíèå íîìèíàëüíîãî äîõîäà ïðèâåäåò ê óâåëè÷å-
íèþ ñïðîñà íà äåíüãè è ñäâèãó êðèâîé â ïîëîæåíèå ÌD2. Ïðè 
ñóùåñòâóþùåé ñòàâêå ïðîöåíòà ñïðîñ íà äåíüãè áóäåò ïðåâûøàòü 
èõ ïðåäëîæåíèå. Ïîñêîëüêó ïðåäëîæåíèå äåíåã íå èçìåíèëîñü, 
ïîëó÷èòü äîïîëíèòåëüíûå ñðåäñòâà ìîæíî, ïðîäàâàÿ öåííûå áó-
ìàãè. 

Ðåçóëüòàòîì òàêèõ äåéñòâèé áóäåò ïîâûøåíèå ñòàâêè ïðîöåí-
òà äî óðîâíÿ r2. Ñëåäîâàòåëüíî, ïðè ôèêñèðîâàííîì ïðåäëîæå-
íèè äåíåã ðîñò ñïðîñà íà äåíüãè ïðèâåäåò ê ïîâûøåíèþ ðàâíî-
âåñíîé ïðîöåíòíîé ñòàâêè. Íîâîå ðàâíîâåñèå äåíåæíîãî ðûíêà 
áóäåò äîñòèãíóòî â òî÷êå Å2. Ïðè óìåíüøåíèè ñïðîñà íà äåíüãè 
âñå áóäåò ïðîèñõîäèòü â îáðàòíîì ïîðÿäêå. Òàêèì îáðàçîì, èç-
ìåíåíèÿ ïðîöåíòíîé ñòàâêè âîññòàíàâëèâàþò ðàâíîâåñèå íà äå-
íåæíîì ðûíêå. 
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Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. ×òî ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé äåíåæíûé ðûíîê? 
2. Íàçîâèòå îòëè÷èòåëüíûå ÷åðòû äåíåæíîãî ðûíêà. 
3. Â ÷åì ñóòü ïîðòôåëüíîé òåîðèè ñïðîñà íà äåíüãè? 
4. Êàêèå îñíîâíûå ôàêòîðû îïðåäåëÿþò âåëè÷èíó ñïðîñà íà äåíüãè? 
5. Îò êàêèõ ìîòèâîâ, ñîãëàñíî Äæ. Êåéíñó, çàâèñèò ñïðîñ íà äåíüãè? 
6. Êàêèå ôàêòîðû âëèÿþò íà âåëè÷èíó ïðåäëîæåíèÿ äåíåã? 
7. ×òî òàêîå äåíåæíûé ìóëüòèïëèêàòîð? 
8. Â ÷åì îòëè÷èå äåíåæíîãî ìóëüòèïëèêàòîðà îò áàíêîâñêîãî? 
9. Êàêèì îáðàçîì áàíêè ñîçäàþò äåíüãè? 

Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

1. Ñîâðåìåííûå ïîðòôåëüíûå òåîðèè ñïðîñà íà äåíüãè è èõ ïðàêòè÷å-
ñêîå çíà÷åíèå. 

2. Ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå äåíåæíîãî ðûíêà. 
3. Ðîëü êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ â ðàçâèòèè íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè. 
4. Ñèñòåìà ðåçåðâíûõ òðåáîâàíèé: ðîññèéñêàÿ ïðàêòèêà è çàðóáåæíûé 

îïûò. 
5. Äåíåæíàÿ ìàññà è åå ðàñ÷åòíûå ïîêàçàòåëè. 
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Íàðóøåíèå äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ. 
Èíôëÿöèÿ è àíòèèíôëÿöèîííàÿ 

ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà 

9.1. Ñóùíîñòü è âèäû èíôëÿöèè 

Îäíîé èç «õðîíè÷åñêèõ áîëåçíåé» ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè, ñ êî-

òîðîé íå â ñîñòîÿíèè ñïðàâèòüñÿ ñàì ðûíîê, ÿâëÿåòñÿ èíôëÿöèÿ. 

Îíà ïðåäñòàâëÿåò î÷åíü áîëüøóþ îïàñíîñòü äëÿ ýêîíîìèêè ñòðàíû. 

Ëàóðåàò Íîáåëåâñêîé ïðåìèè ïî ýêîíîìèêå Ï. Ñàìóýëüñîí ïîä÷åð-

êèâàë, ÷òî «ðåâîëþöèîíåð, ñòðåìÿùèéñÿ ðàçðóøèòü îáùåñòâåííóþ 

ñèñòåìó, íå ñìîã áû ñûñêàòü íè÷åãî áîëåå äåéñòâåííîãî, ÷åì ãëóáî-

êóþ èíôëÿöèþ, êîòîðàÿ ïàðàëèçóåò ìåõàíèçì öåí»1. Â ñèëó ñåðüåç-

íûõ íåãàòèâíûõ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ ïîñëåäñòâèé èíôëÿöèè 

ãîñóäàðñòâî äîëæíî âåñòè ïîñòîÿííóþ àíòèèíôëÿöèîííóþ «ïðîôè-

ëàêòèêó». Îäíàêî ñàìî æå ãîñóäàðñòâî ñâîèìè äåéñòâèÿìè ìîæåò 

ñïðîâîöèðîâàòü èíôëÿöèþ, åñëè áóäåò âåñòè íåðàçóìíóþ áþäæåò-

íî-íàëîãîâóþ ïîëèòèêó. 

Èíôëÿöèÿ (â ïåðåâîäå — «âçäóòèå») — ýòî îáåñöåíåíèå äåíåã, 

ïðîèñõîäÿùåå èç-çà ïåðåïîëíåíèÿ êàíàëîâ äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ 

èçáûòî÷íîé äåíåæíîé ìàññîé. Â øèðîêî èçâåñòíîì íà Çàïàäå è 

â Ðîññèè ó÷åáíèêå Ê.Ð. Ìàêêîííåëëà è Ñ.Ë. Áðþ «Ýêîíîìèêñ» 

äàåòñÿ î÷åíü îáðàçíîå îïðåäåëåíèå èíôëÿöèè: «Ñëèøêîì ìíîãî 

äåíåã îõîòèòñÿ çà ñëèøêîì ìàëûì êîëè÷åñòâîì òîâàðîâ»2. Êàê 

ïðàâèëî, èíôëÿöèÿ ïðîÿâëÿåòñÿ â ðîñòå öåí. Îäíàêî íå âñÿêèé 

ðîñò öåí ìîæíî îòíåñòè ê èíôëÿöèè. Íå ÿâëÿþòñÿ èíôëÿöèåé: 

1) ñåçîííûé ðîñò öåí; 

2) ðîñò öåí íà íîâûå ìîäíûå òîâàðû; 

3) óâåëè÷åíèå öåí íà áîëåå êà÷åñòâåííûå è òåõíîëîãè÷åñêè áî-

ëåå ñëîæíûå òîâàðû; 

                                                 
1 Ñàìóýëüñîí Ï. Ýêîíîìèêà. Ì., 1992. Ñ. 253. 
2 Ìàêêîííåëë Ê.Ð., Áðþ Ñ.Ë. Ýêîíîìèêñ. Ì.: Ðåñïóáëèêà, 1992. Ò. 1. Ñ. 158.  
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4) ïîâûøåíèå óðîâíÿ öåí â ðåçóëüòàòå èçìåíåíèÿ òîâàðíîé 
ñòðóêòóðû (åùå 30 ëåò íàçàä ïðîñòî íå ñóùåñòâîâàëî ïåðñî-
íàëüíûõ êîìïüþòåðîâ, âèäåîìàãíèòîôîíîâ, ìèêðîâîëíîâûõ ïå-
÷åé è ò.ï.); 

5) «ïðåäïðàçäíè÷íûé» ñêà÷îê öåí íà òîâàðû è óñëóãè (8 Ìàðòà, 
Íîâûé ãîä, 1 ñåíòÿáðÿ è ò.ï.); 

6) ðîñò öåí â ôàçå öèêëè÷åñêîãî ïîäúåìà (ïðè÷èíà ðîñòà öåí â 
ýòîì ñëó÷àå — íå èçáûòî÷íîñòü äåíåæíîé ìàññû, à âðåìåííîå ïðå-
âûøåíèå ñïðîñà íàä ïðåäëîæåíèåì). 

Ïðèçíàêè èíôëÿöèîííîãî ðîñòà öåí: äëèòåëüíîñòü, ìàññîâîñòü, 
íåïðåðûâíîñòü. Èíôëÿöèÿ — ýòî îáùèé ðîñò öåí íà òîâàðû è óñëó-
ãè. Îíà íàñòóïàåò, åñëè äåíåæíàÿ ìàññà ñ ó÷åòîì ñêîðîñòè îáðàùå-
íèÿ äåíåã ïðåâûøàåò ïîòðåáíîñòè òîâàðîîáîðîòà. 

Äî íà÷àëà XX â. èíôëÿöèÿ áûëà âðåìåííûì, ýïèçîäè÷åñêèì 
ÿâëåíèåì è âîçíèêàëà â ïåðèîäû âîéí è ñòèõèéíûõ áåäñòâèé, êî-
ãäà ãîñóäàðñòâî çíà÷èòåëüíî óâåëè÷èâàëî ñâîè ðàñõîäû. Îäíàêî ñ 
1960-õ ãîäîâ èíôëÿöèÿ ñòàíîâèòñÿ îäíîé èç öåíòðàëüíûõ ïðîáëåì 
ýêîíîìè÷åñêè ðàçâèòûõ ñòðàí, ïðåâðàùàåòñÿ â ïîñòîÿííîå ýêîíî-
ìè÷åñêîå ÿâëåíèå. 

Ïðè÷èíû ïðåâðàùåíèÿ èíôëÿöèè â ïîñòîÿííîå ýêîíîìè÷åñêîå ÿâ-
ëåíèå: 

1) ñóùåñòâåííîå èçìåíåíèå ïðàêòèêè öåíîîáðàçîâàíèÿ â ñâÿçè ñ 
óñèëåíèåì ìîùè è âëèÿíèÿ òðàíñíàöèîíàëüíûõ êîðïîðàöèé (ÒÍÊ) 
è êðóïíûõ íàöèîíàëüíûõ ïðåäïðèÿòèé; 

2) îòêàç îò çîëîòîãî ñòàíäàðòà è áóðíîå ðàçâèòèå êðåäèòíûõ èí-
ñòèòóòîâ; 

3) çíà÷èòåëüíûé ðîñò ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ è óñèëåíèå 
âìåøàòåëüñòâà ãîñóäàðñòâà â ðåãóëèðîâàíèå ýêîíîìèêè; 

4) èíôëÿöèîííîå óñòðîéñòâî ñîâðåìåííîé ýêîíîìèêè (èçìåíå-
íèå õàðàêòåðà äåíåã, î êîòîðîì óæå ãîâîðèëîñü; íàëè÷èå èíôëÿöè-
îííûõ îæèäàíèé íàñåëåíèÿ; îãðàíè÷åííûå âîçìîæíîñòè öåíòðàëü-
íîãî áàíêà ïî ðåãóëèðîâàíèþ äåíåæíîé ìàññû â îáðàùåíèè â ðå-
çóëüòàòå áóðíîãî ðàçâèòèÿ èíôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé; óñèëåíèå 
ìèãðàöèè êàïèòàëîâ ìåæäó ñòðàíàìè êàê ñëåäñòâèå ãëîáàëèçàöèè 
ìèðîâîé ýêîíîìèêè; èñïîëüçîâàíèå áþäæåòíûõ äåôèöèòîâ êàê 
ñðåäñòâà ñòèìóëèðîâàíèÿ íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè). 

Òèïû è âèäû èíôëÿöèè 

Ïî ôîðìàì ïðîÿâëåíèÿ: 
à) îòêðûòàÿ — ïðîÿâëÿåòñÿ â ðîñòå öåí è õàðàêòåðíà äëÿ óñëî-

âèé ñâîáîäíîãî öåíîîáðàçîâàíèÿ, â ÷àñòíîñòè äëÿ ðûíî÷íîé 
ýêîíîìèêè; 
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á) ïîäàâëåííàÿ (ñêðûòàÿ) — ïðîÿâëÿåòñÿ ÷åðåç òîâàðíûé äåôè-
öèò, óõóäøåíèå êà÷åñòâà âûïóñêàåìûõ òîâàðîâ, ðîñò «÷åðíî-
ãî» ðûíêà. Ýòà ôîðìà èíôëÿöèè õàðàêòåðíà ïðåæäå âñåãî 
äëÿ ïëàíîâîé ýêîíîìèêè è öåíòðàëèçîâàííîãî ãîñóäàðñòâåí-
íîãî öåíîîáðàçîâàíèÿ, êîãäà öåíû è çàðàáîòíûå ïëàòû êîí-
òðîëèðóþòñÿ è îïðåäåëÿþòñÿ ãîñóäàðñòâîì. 

Îäíàêî ïîäàâëåííàÿ èíôëÿöèÿ ìîæåò íàáëþäàòüñÿ è â ðûíî÷-
íîé ýêîíîìèêå, êîãäà ãîñóäàðñòâî àäìèíèñòðàòèâíûìè ìåðàìè ïû-
òàåòñÿ ñäåðæàòü ðîñò öåí. Ïîäàâëåííàÿ èíôëÿöèÿ èìååò áîëåå òÿ-
æåëûå ýêîíîìè÷åñêèå ïîñëåäñòâèÿ äëÿ íàñåëåíèÿ, ÷åì îòêðûòàÿ. 
Åñëè îò îòêðûòîé èíôëÿöèè â òîé èëè èíîé ìåðå ìîæíî çàùèòèòü-
ñÿ, èñïîëüçóÿ ìåõàíèçì èíäåêñàöèè, òî ïðè ïîäàâëåííîé èíôëÿöèè 
ýòîãî ñäåëàòü íåëüçÿ, ïîñêîëüêó íåâîçìîæíî òî÷íî îïðåäåëèòü, íà-
ñêîëüêî îáåñöåíèëèñü äåíüãè. Ïëþñîì îòêðûòîé èíôëÿöèè, ïî 
ñðàâíåíèþ ñ ïîäàâëåííîé, ÿâëÿåòñÿ è òî, ÷òî çäåñü äîáàâî÷íûé äî-
õîä ìîæåò ïîëó÷èòü ïðîèçâîäèòåëü. 

Ïîäàâëåííàÿ èíôëÿöèÿ âûçûâàåò òàêèå ýêîíîìè÷åñêèå ïî-
ñëåäñòâèÿ: 

1) ëîìàåò ðûíî÷íûé ìåõàíèçì ñàìîðåãóëÿöèè, ýêîíîìè÷åñêîå 
ðàâíîâåñèå ìåæäó îòðàñëÿìè íå äîñòèãàåòñÿ ñ ïîìîùüþ ðûíêà; 

2) ìåõàíèçì ïîäàâëåííîé èíôëÿöèè ñâÿçàí ñ íåèçáåæíûì âîç-
íèêíîâåíèåì ðàçðûâà ìåæäó àäìèíèñòðàòèâíî óñòàíîâëåííûìè è 
áîëåå âûñîêèìè ðûíî÷íûìè öåíàìè, â ðåçóëüòàòå ÷åãî ïîÿâëÿåòñÿ 
äåôèöèò è íà÷èíàåòñÿ ïåðåìåùåíèå òîâàðíûõ ìàññ èç îôèöèàëüíîé 
ýêîíîìèêè â òåíåâóþ. Îáðàçóåòñÿ êàê áû «äûðà», â êîòîðóþ ïðîâà-
ëèâàþòñÿ òîâàðû. Â òàêîé ñèòóàöèè äîáàâî÷íûé äîõîä â äîâîëüíî 
áîëüøèõ ðàçìåðàõ ïîëó÷àþò êðèìèíàëüíûå ñòðóêòóðû. 

Â çàâèñèìîñòè îò õàðàêòåðà ïðîòåêàíèÿ îòêðûòîé èíôëÿöèè 
âûäåëÿþò: 

à) ïîëçó÷óþ èíôëÿöèþ — òåìïû ðîñòà öåí íå ïðåâûøàþò 10—
15% â ãîä; 

á) ãàëîïèðóþùóþ èíôëÿöèþ — öåíû óâåëè÷èâàþòñÿ ñêà÷êîîáðàç-
íî, èõ ðîñò ìîæåò äîõîäèòü äî 200% â ãîä; 

â) ãèïåðèíôëÿöèþ — èíôëÿöèþ ñ î÷åíü âûñîêèì òåìïîì ðîñòà 
öåí, äîñòèãàþùèì 50% è áîëåå â ìåñÿö1. Îäíàêî ýòà öèôðà 

                                                 
1 Ñóùåñòâóþò è äðóãèå êðèòåðèè èíôëÿöèè: åñëè ãîäîâûå òåìïû ðîñòà öåí ñî-
ñòàâëÿþò äî 4% — ýòî öåíîâàÿ ñòàáèëüíîñòü, 4—20% — ïîëçó÷àÿ èíôëÿöèÿ, 20—
200% — ãàëîïèðóþùàÿ èíôëÿöèÿ, áîëåå 40% â ãîä è ýòîò òåìï ñîõðàíÿåòñÿ íå 
ìåíåå äâóõ ëåò — èíôëÿöèîííûé êðèçèñ, áîëåå 50% â ìåñÿö — ãèïåðèíôëÿöèÿ, 
èëè õðîíè÷åñêàÿ èíôëÿöèÿ. Ñì.: Ìîèñååâ Ñ.Ð. Ìàêðîýêîíîìèêà. Ì.: Êíîðóñ, 
2008. Ñ. 119. 
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äîâîëüíî óñëîâíàÿ. Ãèïåðèíôëÿöèÿ íå ìîæåò èìåòü ñòðîãî 
êîëè÷åñòâåííîãî èçìåðåíèÿ â ñèëó îñîáåííîñòåé ýêîíîìèêè 
êàæäîé îòäåëüíî âçÿòîé ñòðàíû. Êà÷åñòâåííîé ãðàíèöåé ãèïåð-
èíôëÿöèè ñ÷èòàåòñÿ òàêîå ñîñòîÿíèå íàöèîíàëüíîãî õîçÿéñò-
âà, ïðè êîòîðîì äåíüãè ïåðåñòàþò âûïîëíÿòü ñâîè ôóíêöèè, 
èìåþò ìåñòî ïîâàëüíîå «áåãñòâî» îò äåíåã, ðàçðóøåíèå ôè-
íàíñîâî-êðåäèòíîé ñèñòåìû. Ìåæäóíàðîäíûå ñòàíäàðòû ôè-
íàíñîâîé îò÷åòíîñòè îïðåäåëÿþò íàëè÷èå ãèïåðèíôëÿöèè 
÷åðåç ñëåäóþùèå õàðàêòåðèñòèêè ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè: 

1) íàñåëåíèå ïðåäïî÷èòàåò õðàíèòü ñâîè ñáåðåæåíèÿ â íåäåíåæ-
íîé ôîðìå èëè â ñòàáèëüíîé èíîñòðàííîé âàëþòå; 

2) öåíû íåäâèæèìîñòè, òîâàðîâ äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ, ïëàòà 
çà îêàçàíèå ðÿäà óñëóã «ïðèâÿçàíû» ê èíîñòðàííîé âàëþòå; 

3) ïðîöåíòíûå ñòàâêè è öåíû ñâÿçàíû ñ èíäåêñîì öåí1. 
Ìîæíî ïðèâåñòè ñëåäóþùèå ïðèìåðû ãèïåðèíôëÿöèè. Â Âåíã-

ðèè â 1946 ã. îäèí äîëëàð ñòîèë 3  1022 ôîðèíòîâ, à 829 êîòèëüîíîâ 
(22 íóëÿ) ôîðèíòîâ áûëè ðàâíû ñòîèìîñòè îäíîãî äîâîåííîãî 
ôîðèíòà 1938 ã. Â Ãåðìàíèè â 1922 ã. â îáðàùåíèè íàõîäèëîñü 
497 êâèíòèëëèîíîâ ìàðîê2. Â Ðîññèè â 1992 ã. èíôëÿöèÿ ñîñòàâèëà 
2600%. Çà 10 ëåò (ñ 1992 ïî 2002 ã.) öåíû â Ðîññèè âîçðîñëè: â 
ýëåêòðîýíåðãåòèêå — â 23,503 ðàçà, â ãàçîâîé ïðîìûøëåííîñòè — 
â 35,630 ðàç, íà æåëåçíîäîðîæíûå ïåðåâîçêè — â 17,754 ðàçà; îá-
ùèé ðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ñîñòàâèë 8,578 ðàç3. Ïî îöåíêå Ìå-
æäóíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäà (ÌÂÔ), â 2007 ã. èíôëÿöèÿ â Çèì-
áàáâå ñîñòàâèëà 26 000%4. 

Ïî ìíåíèþ ýêñïåðòîâ, óñòîé÷èâûé ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò â ñòðà-
íå âîçìîæåí â òîì ñëó÷àå, åñëè èíôëÿöèÿ íå ïðåâûøàåò 2—4%. 
Èíôëÿöèÿ â 40% ÿâëÿåòñÿ ñâîåîáðàçíûì ïîðîãîì, ïðè ïðåâûøåíèè 
êîòîðîãî ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò ñòàíîâèòñÿ íåâîçìîæíûì5. 

                                                 
1 Ìåæäóíàðîäíûå ñòàíäàðòû ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè. Ì.: Àñêåðè, 1999. Ñ. 663—664. 
2 Â ïåðèîä ñ ÿíâàðÿ 1920 ïî íîÿáðü 1923 ã. êóðñ ìàðêè ê äîëëàðó óïàë â 100 ìëðä 
ðàç, à 1 äîëëàð 20 íîÿáðÿ 1923 ã. ñòîèë 4,2 òðëí ìàðîê. Ê îñåíè 1923 ã. ðåéõñòè-
ïîãðàôèÿ íå ñïðàâëÿëàñü ñ çàêàçîì ÖÁ íà ïå÷àòàíèå íîâûõ áàíêíîò — ïå÷àòü 
äåíåã îñóùåñòâëÿëè 133 ñóáïîäðÿä÷èêà. ×àñòü ñòàðûõ êóïþð îáíîâëÿëàñü ñ ïî-
ìîùüþ íîâûõ øòàìïîâ. Òàê, èç êóïþðû â 1 òûñ. ìàðîê ïîëó÷àëàñü êóïþðà  â 
1 ìëðä ìàðîê. Â ðàçãàð èíôëÿöèè áûëà âûïóùåíà ñàìàÿ êðóïíàÿ êóïþðà â èñòî-
ðèè Ãåðìàíèè — â 100 òðëí ìàðîê, íî åå ðåàëüíàÿ ñòîèìîñòü íå ïðåâûøàëà 3 áó-
õàíîê õëåáà. Ñì.: Ñóìëåííûé Ñ. Òîïèòå ïå÷è áàíêíîòàìè // Ýêñïåðò. 2009. ¹ 1. 
3 Ìîñêîâñêèé êîìñîìîëåö. 2002. 27 ôåâðàëÿ. 
4 Âåäîìîñòè. 2008. 1 ôåâðàëÿ. 
5 Àíäðèàíîâ Â. Èíôëÿöèÿ: îñíîâíûå âèäû è ìåòîäû ðåãóëèðîâàíèÿ // Ýêîíî-
ìèñò. 2006. ¹ 6. Ñ. 35. 
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Â çàâèñèìîñòè îò òåìïîâ ðîñòà öåí ïî òîâàðíûì ãðóïïàì ðàç-
ëè÷àþòñÿ: 

à) ñáàëàíñèðîâàííàÿ èíôëÿöèÿ — öåíû òîâàðîâ íå èçìåíÿþòñÿ 
îòíîñèòåëüíî äðóã äðóãà (ïðè ðîñòå öåí öåíîâûå ïðîïîðöèè 
ñîõðàíÿþòñÿ). Â ðåàëüíîé æèçíè ñáàëàíñèðîâàííîé èíôëÿ-
öèè íå ñóùåñòâóåò, ýòî òåîðåòè÷åñêàÿ àáñòðàêöèÿ. Äåëî â 
òîì, ÷òî â ñèëó ðàçëè÷íîé ýëàñòè÷íîñòè ñïðîñà ïî öåíå ðàç-
íûõ òîâàðîâ èõ öåíû ìåíÿþòñÿ ïî-ðàçíîìó. Áîëåå èëè ìåíåå 
ñáàëàíñèðîâàííàÿ èíôëÿöèÿ íå îïàñíà äëÿ áèçíåñà; 

á) íåñáàëàíñèðîâàííàÿ èíôëÿöèÿ — öåíû òîâàðîâ ïîñòîÿííî èç-
ìåíÿþòñÿ ïî îòíîøåíèþ äðóã ê äðóãó, ïðè÷åì â ðàçíûõ ïðî-
ïîðöèÿõ. Â Ðîññèè è ñòðàíàõ ÑÍÃ ïðåîáëàäàåò íåñáàëàíñè-
ðîâàííàÿ èíôëÿöèÿ. 

Ïî ñòåïåíè ïðîãíîçèðóåìîñòè, îæèäàåìîñòè èíôëÿöèÿ ìîæåò 
áûòü: 

à) îæèäàåìîé — òåìïû èíôëÿöèè ñîîòâåòñòâóþò ïðîãíîçè-
ðóåìûì; 

á) íåîæèäàåìîé — òåìïû èíôëÿöèè ïðåâûøàþò ïðîãíîçíûå 
îöåíêè. 

Êîìáèíàöèÿ ñáàëàíñèðîâàííîé è îæèäàåìîé èíôëÿöèè íå íà-
íîñèò îñîáîãî âðåäà ýêîíîìèêå, à íåñáàëàíñèðîâàííàÿ è íåîæè-
äàåìàÿ èíôëÿöèÿ ÷ðåâàòà áîëüøèìè èçäåðæêàìè è ïîòåðÿìè. 

Ïî ïðè÷èíàì âîçíèêíîâåíèÿ âûäåëÿþòñÿ: 
à) àäìèíèñòðàòèâíàÿ èíôëÿöèÿ — èíôëÿöèÿ, ïîðîæäàåìàÿ àä-

ìèíèñòðàòèâíî óñòàíàâëèâàåìûìè öåíàìè; 
á) èìïîðòèðóåìàÿ èíôëÿöèÿ — âûçûâàåòñÿ ÷ðåçìåðíûì ïðèòî-

êîì â ñòðàíó èíîñòðàííîé âàëþòû è ïîâûøåíèåì öåí íà 
èìïîðòíûå òîâàðû. ×ðåçìåðíàÿ èìïîðòíàÿ çàâèñèìîñòü ïî 
ìíîãèì òîâàðàì ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç êàíàëîâ ïåðåíîñà èí-
ôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ â ðîññèéñêóþ ýêîíîìèêó. Òàê, íà 
êîíåö 2008 ã. äîëÿ èìïîðòà âî âíóòðåííåì ïîòðåáëåíèè ñî-
ñòàâëÿëà: ïî ìîëî÷íûì ïðîäóêòàì — 52%, ìÿñó — áîëåå 
40%, ðèñó — 25%1; 

â) êðåäèòíàÿ èíôëÿöèÿ — âûçûâàåòñÿ óâåëè÷åíèåì ñîâîêóïíîãî 
ñïðîñà çà ñ÷åò ðîñòà ìàñøòàáîâ ïðåäîñòàâëÿåìûõ êðåäèòîâ, â 
òîì ÷èñëå ïîòðåáèòåëüñêîãî êðåäèòîâàíèÿ è êðåäèòîâàíèÿ 
ïðàâèòåëüñòâà ñî ñòîðîíû ÖÁ; 

ã) èíäóöèðîâàííàÿ èíôëÿöèÿ — èíôëÿöèÿ, îáóñëîâëåííàÿ äåéñò-
âèåì ðÿäà ýêîíîìè÷åñêèõ ôàêòîðîâ, â ïåðâóþ î÷åðåäü, ðîñ-
òîì öåí íà òîâàðû è óñëóãè åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé; 

                                                 
1 Ôèíàíñîâûé êîíòðîëü. 2008. ¹ 7. Ñ. 14. 
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ä) òàêñôëÿöèÿ (íàëîãîâàÿ èíôëÿöèÿ) — èíôëÿöèÿ, ñïðîâîöèðî-
âàííàÿ ðîñòîì íàëîãîâ è, ïðåæäå âñåãî, íàëîãîâ íà ïîòðåá-
ëåíèå (ê ïðèìåðó, âûñîêèå ñòàâêè ÍÄÑ áûëè îäíîé èç ïðè-
÷èí ãèïåðèíôëÿöèè â Ðîññèè â íà÷àëå 1990-õ ãîäîâ); 

å) ñòðóêòóðíàÿ èíôëÿöèÿ — âûçûâàåòñÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé 
ìåæîòðàñëåâîé íåñáàëàíñèðîâàííîñòüþ. Õðîíè÷åñêè íåóäîâ-
ëåòâîðåííûé ñïðîñ íà îïðåäåëåííóþ ïðîäóêöèþ ïðèâîäèò ê 
âçâèí÷èâàíèþ öåí è äàëåå ïî öåïî÷êå ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íà 
âñþ ýêîíîìèêó. Ñòðóêòóðíàÿ èíôëÿöèÿ ñ÷èòàåòñÿ òðóäíî 
ïðåîäîëèìîé, òàê êàê äëÿ ýòîãî òðåáóþòñÿ çíà÷èòåëüíûå èí-
âåñòèöèîííûå âëèâàíèÿ; 

æ) àãôëÿöèÿ (àãðàðíàÿ èíôëÿöèÿ) — ðîñò öåí, âûçâàííûé 
ãëîáàëüíûì (îáùåìèðîâûì) äèñáàëàíñîì ñïðîñà è ïðåä-
ëîæåíèÿ íà ïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû è ñåëüñêîõîçÿéñò-
âåííîå ñûðüå. Ýòî íîâîå ÿâëåíèå, âîçíèêøåå â ìèðîâîé 
ýêîíîìèêå. Ðîñò ñïðîñà íà ïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû 
ñâÿçàí: 
— ñ óñêîðåííîé èíäóñòðèàëèçàöèåé Èíäèè è Êèòàÿ, ãîñó-

äàðñòâ Þãî-Âîñòî÷íîé Àçèè, ðàñòóùèìè äîõîäàìè ëþäåé 
â ýòèõ ñòðàíàõ, ãäå ïðîæèâàåò îêîëî 40% ìèðîâîãî íà-
ñåëåíèÿ (ïî îöåíêàì ýêñïåðòîâ, â Êèòàå îñòàëîñü òîëüêî 
50 ìëí íèçêîîïëà÷èâàåìûõ ðàáî÷èõ ìåñò; çà 1987—2007 ãã.  
ïîòðåáëåíèå ìÿñà â Êèòàå âûðîñëî íà 66 ìëí ò1); 

— ñ âîçðàñòàþùèì èñïîëüçîâàíèåì àãðîñûðüÿ äëÿ ïðîèç-
âîäñòâà áèîòîïëèâà èç-çà âûñîêèõ öåí íà ýíåðãîðåñóðñû, 
ñóùåñòâîâàâøèõ äî ëåòà 2008 ã.; 

— ñ óâåëè÷èâàþùåéñÿ ÷èñëåííîñòüþ íàñåëåíèÿ Çåìëè (çà 
1997—2007 ãã. íàñåëåíèå ïëàíåòû âûðîñëî íà 750 ìëí ÷å-
ëîâåê2); 

— ñ ðàñòóùåé â ìèðå óðáàíèçàöèåé (ïåðåñåëåíèåì ëþäåé â 
ãîðîäà). 

Ïðåäëîæåíèå ïðîäîâîëüñòâåííûõ òîâàðîâ è ñåëüñêîõîçÿéñòâåí-
íîãî ñûðüÿ â ìèðå îòñòàåò îò ðîñòà ñïðîñà íà íèõ èç-çà îãðàíè÷åí-
íîñòè ïîñåâíûõ ïëîùàäåé (â ÑØÀ è Åâðîïå çåìåëüíûå ðåñóðñû 
èñ÷åðïàíû, âî ìíîãèõ ñòðàíàõ ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûå óãîäüÿ â 
1980—1990 ãã. èíòåíñèâíî âûâîäèëèñü èç îáîðîòà ïîä ïðîìûøëåí-
íîå è æèëèùíîå ñòðîèòåëüñòâî), íåäîñòàòêà íîâûõ âûñîêîïðîäóê-

                                                 
1 Ðóá÷åíêî Ì. Íîâîå ëèöî èíôëÿöèè // Ýêñïåðò. 2008. ¹ 16. 
2 Ïåðåâåðçåâ À. Ãðîçÿò ëè íàì ïóñòûå ïðèëàâêè // Ôèíàíñîâûé êîíòðîëü. 2008. 
¹ 7. Ñ. 21. 
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òèâíûõ ñîðòîâ ðàñòåíèé è ïîðîä æèâîòíûõ1. Êàê ðåçóëüòàò öåíû íà 
ìîëîêî, êóêóðóçó, îâîùè è áîáîâûå çà 2002—2007 ãã. âûðîñëè íà 
ìèðîâûõ ðûíêàõ íà 72%2. Ïî ïðîãíîçó Âñåìèðíîé ïðîäîâîëüñò-
âåííîé îðãàíèçàöèè (ÔÀÎ), ê 2016 ã. ïøåíèöà áóäåò ñòîèòü íà 21% 
äîðîæå, ÷åì â ñðåäíåì çà 2001—2006 ãã., ðèñ — íà 37%, ñëèâî÷íîå 
ìàñëî — íà 43%, ñûð — íà 33%3. 

Ðîñò öåí íà ïðîäîâîëüñòâèå âíîñèò çíà÷èòåëüíûé âêëàä â îáùèé 
ðîñò öåí â ñòðàíå. Òàê, â Ðîññèè ðîñò öåí íà ïðîäóêòû ïèòàíèÿ äàåò 
57% îáùåãî ðîñòà öåí, â Êèòàå — 90%, ßïîíèè — 31, Áðàçèëèè — 
70, Âåëèêîáðèòàíèè — 29, ÑØÀ — 17, Ìåêñèêå — 424. 

Â çàâèñèìîñòè îò ñôåðû ðàñïðîñòðàíåíèÿ ðàçëè÷àþò íàöèî-
íàëüíóþ, ðåãèîíàëüíóþ è ìèðîâóþ èíôëÿöèþ. 

Ïðè ïðîâåäåíèè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâó ñëåäóåò 
ó÷èòûâàòü èíôëÿöèþ öåíîâîé íàêèäêè. Åå ïðè÷èíà êîðåíèòñÿ â âû-
ñîêèõ èíôëÿöèîííûõ îæèäàíèÿõ áèçíåñà. Îïàñàÿñü, ÷òî ãîñóäàðñò-
âî áóäåò óâåëè÷èâàòü ñâîè ïðèòÿçàíèÿ íà ÷àñòü ïðèáûëè, à òàêæå 
ó÷èòûâàÿ âûñîêèå òåìïû èíôëÿöèè, ïðåäïðèíèìàòåëè ïîñòàðàþòñÿ 
çàðàíåå êîìïåíñèðîâàòü áóäóùèå óáûòêè. 

Â ïðîòèâîïîëîæíîñòü èíôëÿöèè ïîä äåôëÿöèåé (îò ëàò. — ñäó-
âàíèå) ïîíèìàåòñÿ îáùåå ïàäåíèå öåí è èçäåðæåê. Çàìåäëåíèå 
ñðåäíèõ òåìïîâ ðîñòà öåí íàçûâàåòñÿ äåçèíôëÿöèåé, ñî÷åòàíèå èí-
ôëÿöèè ñ ðåçêèì ýêîíîìè÷åñêèì ñïàäîì — ñëàìïôëÿöèåé, ýêîíî-
ìè÷åñêèé çàñòîé ïðè îäíîâðåìåííîé èíôëÿöèè íàçûâàåòñÿ ñòàã-
ôëÿöèåé. 

Íàèáîëåå îáùåé ïðè÷èíîé èíôëÿöèè ÿâëÿåòñÿ äèñáàëàíñ ìåæäó 
ñîâîêóïíûì ñïðîñîì è ñîâîêóïíûì ïðåäëîæåíèåì. Èñõîäÿ èç ýòîãî 
ìîæíî âûäåëèòü äâà îñíîâíûõ òèïà èíôëÿöèè: 

1) èíôëÿöèþ ñïðîñà, êîãäà ñîâîêóïíûé ñïðîñ ïðåâûøàåò ñîâî-
êóïíîå ïðåäëîæåíèå. Íåïîñðåäñòâåííîé ïðè÷èíîé èíôëÿöèè ÿâëÿ-
åòñÿ ðîñò ñîâîêóïíîãî ñïðîñà, âûçâàííûé ìîíåòàðíûìè ôàêòîðàìè 
(óâåëè÷åíèåì çàðàáîòíûõ ïëàò, ðîñòîì ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, 
óâåëè÷åíèåì äåíåæíîé ìàññû â îáðàùåíèè) (ðèñ. 9.1). 

Èíôëÿöèÿ ñïðîñà ìîæåò ïîðîæäàòüñÿ óâåëè÷åíèåì ãîñóäàðñò-
âåííûõ ðàñõîäîâ, ðîñòîì äîõîäîâ íàñåëåíèÿ, ðàñòóùèìè èíôëÿöè-
îííûìè îæèäàíèÿìè ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ, ÷ðåçìåðíîé êðå-
äèòíîé ýêñïàíñèåé. 

                                                 
1 Ê ïðèìåðó, â Ðîññèè ñïðîñ íà ïðîäîâîëüñòâèå â 2007 ã. âûðîñ â 2,4 ðàçà, à 
ïðîèçâîäñòâî îòå÷åñòâåííûõ ïðîäîâîëüñòâåííûõ òîâàðîâ óâåëè÷èëîñü íà 20%. 
Ñì.: Ôèíàíñîâûé êîíòðîëü. 2007. ¹ 12. Ñ. 50. 
2 Ïåðåâåðçåâ À. Ãðîçÿò ëè íàì ïóñòûå ïðèëàâêè. Ñ. 21. 
3 Ãîðáîëüñêàÿ Ó. Çåìëè íå õâàòàåò // Âåäîìîñòè. 2007. 19 íîÿáðÿ. 
4 Êóâøèíîâà Î. Ïèùåâàÿ öåïî÷êà öåí // Âåäîìîñòè. 2008. 8 àïðåëÿ. 
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        Уровень цен 
 AS 

 
 

 

  
 

 

 

 
 
 
 
 
 

 
Ðèñ. 9.1. Ìåõàíèçì èíôëÿöèè ñïðîñà 

 
Óâåëè÷åíèå äåíåæíîé ìàññû ïî óêàçàííûì âûøå ïðè÷èíàì â 

òå÷åíèå êîðîòêîãî ïðîìåæóòêà âðåìåíè ñäâèãàåò êðèâóþ ñîâîêóï-
íîãî ñïðîñà (ðèñ. 9.1) âïðàâî (AD1 º AD2 º AD3), è åñëè ýêîíîìèêà 
íàõîäèòñÿ íà ïðîìåæóòî÷íîì (2) èëè êëàññè÷åñêîì (3) îòðåçêàõ 
êðèâîé ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ, òî ýòî âåäåò ê ðîñòó öåí, ÷òî è 
ïðåäñòàâëÿåò èíôëÿöèþ ñïðîñà. 

Òàêàÿ ñèòóàöèÿ áûëà õàðàêòåðíà äëÿ íàøåé ñòðàíû â ãîäû ïåðå-
ñòðîéêè (1985—1990). Ðîñò ñîâîêóïíîãî ñïðîñà (â ðåçóëüòàòå ðàçâè-
òèÿ êîîïåðàòèâíîãî äâèæåíèÿ, óâåëè÷åíèÿ çàðóáåæíûõ çàèìñòâîâà-
íèé, ìàñøòàáíûõ ãîñóäàðñòâåííûõ èíâåñòèöèîííûõ ïðîãðàìì è 
ò.ï.) ïðè ïîëíîé çàãðóæåííîñòè ìîùíîñòåé è çàíÿòîñòè íàñåëåíèÿ 
íå ïîäêðåïëÿëñÿ ýëàñòè÷íûì ðàñøèðåíèåì ïðåäëîæåíèÿ, ïîýòîìó 
öåíû äîëæíû áûëè ðàñòè. Ãîñóäàðñòâî ïûòàëîñü ñäåðæàòü ðîñò öåí 
àäìèíèñòðàòèâíûìè ìåòîäàìè, â ðåçóëüòàòå ÷åãî òîëüêî óâåëè÷è-
âàëñÿ äåôèöèò. 

Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî óâåëè÷åíèå ãîñóäàðñòâîì âîåííûõ 
ðàñõîäîâ è ñîöèàëüíûõ ïðîãðàìì â ïåðèîä ïîëíîé çàíÿòîñòè íåèç-
áåæíî âåäåò â èíôëÿöèîííóþ ëîâóøêó. Ýòî ñèòóàöèÿ, äëÿ êîòîðîé 
õàðàêòåðíî íàðóøåíèå êîíòàêòîâ âíóòðè ðûíî÷íîé ñèñòåìû, ÷òî 
ïðåïÿòñòâóåò âîññòàíîâëåíèþ ðàâíîâåñèÿ ðûíêà äåíåã. Â ñâÿçè ñ 
ýòèì â èíôëÿöèîííîé ýêîíîìèêå ïðîèñõîäÿò íå òîëüêî ðîñò öåí, 
íî è ñâÿçàííûå ñ íèì èçìåíåíèÿ â õîçÿéñòâåííîé ïñèõîëîãèè ëþ-
äåé. Îíè ïåðåñòàþò âåðèòü â ñíèæåíèå öåí è ó íèõ ôîðìèðóþòñÿ 
ñòîéêèå èíôëÿöèîííûå îæèäàíèÿ, âîçäåéñòâóþùèå íà ýêîíîìè÷å-
ñêèå ðåøåíèÿ; 

P2 

P1 

AD2 

AD1 

Реальный ВВП 

3

AD3 

2

1 
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2) èíôëÿöèþ èçäåðæåê (ïðåäëîæåíèÿ) — ïðè÷èíîé èíôëÿöèè 
ñëóæèò ðîñò öåí íà ðåñóðñû, ôàêòîðû ïðîèçâîäñòâà, âñëåäñòâèå 
÷åãî ðàñòóò èçäåðæêè ïðîèçâîäñòâà è öåíû íà êîíå÷íóþ ïðîäóê-
öèþ. 

Ïîâûøåíèå èçäåðæåê íà åäèíèöó ïðîäóêöèè ñîêðàùàåò ïðèáû-
ëè è îáúåì ïðîäóêöèè, êîòîðûé ôèðìû ãîòîâû ïðåäëîæèòü ïðè 
ñóùåñòâóþùåì óðîâíå öåí. Â ðåçóëüòàòå óìåíüøàåòñÿ ïðåäëîæåíèå 
òîâàðîâ è óñëóã â ìàñøòàáå âñåé ýêîíîìèêè. Ýòî óìåíüøåíèå, â 
ñâîþ î÷åðåäü, ïîâûøàåò óðîâåíü öåí íà âûïóñêàåìóþ ïðîäóêöèþ. 
Èòàê, èçäåðæêè ïðîèçâîäñòâà ðàñòóò, çàòåì îíè ïåðåíîñÿòñÿ íà öå-
íó âûïóñêàåìîé ïðîäóêöèè, è ïîäîðîæàâøèé òîâàð îïëà÷èâàåòñÿ 
ïîêóïàòåëÿìè, êîòîðûå êàê ðàáîòíèêè òðåáóþò îò ñâîèõ ðàáîòîäà-
òåëåé ïîâûøåíèÿ çàðàáîòíîé ïëàòû. Ïîëó÷àåòñÿ ñâîåîáðàçíûé èí-
ôëÿöèîííûé ïåðåäàòî÷íûé ìåõàíèçì. 

Âîçìîæåí è äðóãîé âàðèàíò. Â óñëîâèÿõ íàñûùåííîãî ðûíêà 
ïðåäïðèíèìàòåëü íå ìîæåò ïåðåêðûòü ðîñò èçäåðæåê ïîâûøåííîé 
öåíîé íà ñâîþ ïðîäóêöèþ. Ñîêðàùàåòñÿ ïðèáûëü, ÷àñòü êàïèòàëîâ 
ïîêèäàåò ïðîèçâîäñòâî, ñîâîêóïíîå ïðåäëîæåíèå óìåíüøàåòñÿ, ÷òî 
òîæå ïðèâîäèò ê ðîñòó öåí. 

Èíôëÿöèÿ èçäåðæåê ìîæåò áûòü âûçâàíà òàêæå òàêñôëÿöèåé, 
èìïîðòèðóåìîé èíôëÿöèåé, àäìèíèñòðàòèâíîé èíôëÿöèåé. 

Ìåõàíèçì èíôëÿöèè èçäåðæåê ìîæíî ïðîèëëþñòðèðîâàòü ãðà-
ôè÷åñêè (ðèñ. 9.2). Ñìåùåíèå êðèâîé ñîâîêóïíîãî ïðåäëîæåíèÿ 
âëåâî (AS1 º AS2) â ðåçóëüòàòå äåéñòâèÿ óêàçàííûõ ïðè÷èí îòðàæà-
åò óâåëè÷åíèå èçäåðæåê íà åäèíèöó ïðîäóêöèè, èç-çà ÷åãî âîçðàñ-
òàþò öåíû (À º Â) è ñîêðàùàåòñÿ ðåàëüíûé îáúåì ïðîèçâîäñòâà. 

 
            Уровень цен AS2       AS1 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ðèñ. 9.2. Ìåõàíèçì èíôëÿöèè èçäåðæåê 

В

A 
AD

Реальный объем ВВП 
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Èíôëÿöèÿ èçäåðæåê î÷åíü õàðàêòåðíà äëÿ Ðîññèè. Çíà÷èòåëü-
íîå âëèÿíèå íà óðîâåíü èíôëÿöèè â Ðîññèè îêàçûâàþò íåìîíå-
òàðíûå ôàêòîðû äîëãîñðî÷íîãî õàðàêòåðà, òàê íàçûâàåìàÿ «ôîíî-
âàÿ» èíôëÿöèÿ. Îíà ïðåäîïðåäåëÿåò áîëåå âûñîêèå òåìïû èíôëÿ-
öèè, ÷åì â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ è ìíîãèõ ñòðàíàõ ñ ïåðåõîäíîé ýêî-
íîìèêîé. 

«Ôîíîâàÿ» èíôëÿöèÿ â íàøåé ñòðàíå ïðåäîïðåäåëÿåòñÿ: 
1) âûñîêîé ñòåïåíüþ ìîíîïîëèçàöèè ýêîíîìèêè, ïðè÷åì â ïî-

ñëåäíåå âðåìÿ îòìå÷àåòñÿ òåíäåíöèÿ ê ðîñòó ìîíîïîëèçìà. Òàê, 
åñëè â 2000 ã. 1200 êîìïàíèé ïðîèçâîäèëè 80% ÂÂÏ Ðîññèè, òî ê 
2006 ã. èõ ÷èñëî óìåíüøèëîñü äî 5001. Âåñîìûé âêëàä â ðîñò ïîòðå-
áèòåëüñêèõ öåí âíîñèò ïîâûøåíèå öåí è òàðèôîâ åñòåñòâåííûõ 
ìîíîïîëèé. Ïî îöåíêå Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ (ÌÝÐÒ) ÐÔ, «âêëàä» 
åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé â ðîñò öåí â ñòðàíå îöåíèâàåòñÿ ïðèìåðíî 
â 26—28%2. 

Ñ 2002 ã. ðàçðàáîòêà ïðîãíîçîâ èçìåíåíèÿ öåí è òàðèôîâ åñòå-
ñòâåííûõ ìîíîïîëèé ñòàëà îäíèì èç ýëåìåíòîâ áþäæåòíîãî ïðî-
öåññà. Ýòî ñäåëàëî òàðèôíóþ ïîëèòèêó áîëåå ïðåäñêàçóåìîé è ïðî-
çðà÷íîé, ïîçâîëèëî â îïðåäåëåííîé ìåðå îñëàáèòü âëèÿíèå äàííîãî 
ôàêòîðà íà èíôëÿöèþ. Îäíàêî ðîñò öåí íà òîâàðû è óñëóãè äëÿ 
íàñåëåíèÿ (ïàññàæèðñêèå ïåðåâîçêè, óñëóãè ÆÊÕ, ýëåêòðîýíåðãèÿ, 
ãàç) ïîä äàâëåíèåì åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé çàêëàäûâàåòñÿ âûøå, 
÷åì ïðîãíîçèðóåìûå òåìïû èíôëÿöèè (ê ïðèìåðó, â 2008 ã. ïîâû-
øåíèå öåí íà êîììóíàëüíûå óñëóãè â Ìîñêâå ñîñòàâèëî â ñðåäíåì 
îêîëî 18% ïðè çàëîæåííîé â áþäæåòå èíôëÿöèè â 9%), ÷òî îáúÿñ-
íÿåòñÿ íåîáõîäèìîñòüþ ïîñòåïåííîé ëèêâèäàöèè ïåðåêðåñòíîãî 
ñóáñèäèðîâàíèÿ, ñëîæèâøåãîñÿ åùå â ïëàíîâîé ýêîíîìèêå âî âðå-
ìåíà ÑÑÑÐ. Êðîìå òîãî, ñàìî èçìåíåíèå òàðèôîâ âñå åùå ïðîèñõî-
äèò ðåçêî è îäíîìîìåíòíî, ÷òî âûçûâàåò âñïëåñê èíôëÿöèè â íà÷à-
ëå ãîäà è óñèëèâàåò èíôëÿöèîííûå îæèäàíèÿ; 

2) ñèëüíûìè íàðîäíîõîçÿéñòâåííûìè äèñïðîïîðöèÿìè — ñëà-
áûì ðàçâèòèåì ñôåðû óñëóã, èçíîøåííîñòüþ òðàíñïîðòíîé èí-
ôðàñòðóêòóðû, íåðàöèîíàëüíûì ðàçìåùåíèåì ïðîèçâîäñòâà, åãî 
âûñîêîé ìàòåðèàëîåìêîñòüþ. Ïî ðàñ÷åòàì Öåíòðà ðàçâèòèÿ, åñëè 
ïðèíÿòü ýëåêòðîåìêîñòü ðîññèéñêîãî ÂÂÏ çà 100%, òî ýëåêòðîåì-
êîñòü ÂÂÏ ÑØÀ ñîñòàâèò 14%, Áðàçèëèè — 21, Èíäèè — 33, Êè-
òàÿ — 45, Êàçàõñòàíà — 81% îò ðîññèéñêîãî ïîêàçàòåëÿ3; 

                                                 
1 Ðóá÷åíêî Ì. Òðåõëåòíèé áþäæåò ïðèíÿò. ×òî äàëüøå? // Ýêñïåðò. 2006. ¹ 26. 
Ñ. 20. 
2 Øàðèïîâà À., Èâàíîâà Ñ. Ñåçîí òîðãîâëè îòêðûò // Âåäîìîñòè. 2006. 10 ìàðòà.  
3 Âïåðåäè ïëàíåòû âñåé (ðåäàêöèîííàÿ ñòàòüÿ) // Âåäîìîñòè. 2006. 13 ôåâðàëÿ. 
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3) îãðàíè÷åííîñòüþ è ñèëüíîé èçíîøåííîñòüþ ïðîèçâîäñòâåí-

íûõ ìîùíîñòåé, âñëåäñòâèå ÷åãî ðîñò ïðîèçâîäñòâà íå óñïåâàåò çà 

ðîñòîì ïëàòåæåñïîñîáíîãî ñïðîñà. Ïî îöåíêàì ýêñïåðòîâ, ïðîèç-

âîäñòâåííûå ìîùíîñòè â Ðîññèè çàãðóæåíû íà 85—90%, ÷òî áëèçêî 

ê ïðåäåëüíîé çàãðóçêå1; 

4) êàäðîâûì ãîëîäîì, íåõâàòêîé êâàëèôèöèðîâàííûõ ñïå-

öèàëèñòîâ, ÷òî çàñòàâëÿåò ïðåäïðèíèìàòåëåé ïîâûøàòü çàðà-

áîòíóþ ïëàòó. Ïî îöåíêå Ìèíèñòåðñòâà çäðàâîîõðàíåíèÿ è ñî-

öèàëüíîãî ðàçâèòèÿ ÐÔ, ê 2020 ã. êàäðîâûé äåôèöèò â Ðîññèè 

ìîæåò âûðàñòè îò 8 äî 22 ìëí ÷åëîâåê. Óäðó÷àþùèå öèôðû äàåò 

Èíñòèòóò íàðîäíîõîçÿéñòâåííîãî ïðîãíîçèðîâàíèÿ ÐÀÍ. Ïî åãî 

îöåíêå, ê 2015 ã. äåôèöèò ðàáî÷åé ñèëû â ñòðîèòåëüñòâå äîñ-

òèãíåò 22%, â ïðîìûøëåííîñòè è òîðãîâëå — 12%. Áóäåò êàòà-

ñòðîôè÷åñêè íå õâàòàòü ñàìûõ âîñòðåáîâàííûõ ñïåöèàëèñòîâ: 

ýëåêòðîãàçîñâàðùèêîâ, ìîíòàæíèêîâ, ñëåñàðåé-ðåìîíòíèêîâ, 

ìàëÿðîâ, øòóêàòóðîâ, ýëåêòðèêîâ, òîêàðåé, ôðåçåðîâùèêîâ. 

Ñâîþ ëåïòó â íåõâàòêó ñïåöèàëèñòîâ âíîñèò è äåìîãðàôèÿ: ÷èñ-

ëåííîñòü íàñåëåíèÿ òðóäîñïîñîáíîãî âîçðàñòà, ïî ïðîãíîçàì 

ýêñïåðòîâ, ñîêðàòèòñÿ â Ðîññèè ñ 88 ìëí ÷åëîâåê â 2009 ã. äî 

77, 2 ìëí ÷åëîâåê â 2020 ã.2 

Èíôëÿöèÿ ñïðîñà è èíôëÿöèÿ èçäåðæåê âçàèìîñâÿçàíû. Òàê, 

èçáûòî÷íàÿ äåíåæíàÿ ìàññà ïîðîæäàåò ïîâûøåííûé ñïðîñ, ðå-

àêöèåé íà êîòîðûé âûñòóïàåò ðîñò öåí íà òîâàðû è óñëóãè. Ðîñò 

öåí, â ñâîþ î÷åðåäü, ïðèâîäèò ê íåîáõîäèìîñòè ïîâûøåíèÿ çà-

ðàáîòíîé ïëàòû. Â ðåçóëüòàòå óâåëè÷èâàåòñÿ ñïðîñ è êðóã çàìû-

êàåòñÿ. 

Âûäåëèâ òèïû è âèäû èíôëÿöèè, íàçâàâ åå íàèáîëåå îáùèå 

ïðè÷èíû, ðàññìîòðèì äàëåå êîíêðåòíûå ïðè÷èíû èíôëÿöèè. 

9.2. Ïðè÷èíû èíôëÿöèè 

Âñå âîçìîæíûå ïðè÷èíû, âûçûâàþùèå èíôëÿöèþ, ìîæíî ðàç-

äåëèòü íà âíóòðåííèå — ñâÿçàííûå ñ íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêîé è 

âíåøíèå — ñâÿçàííûå ñ ïðîöåññàìè, ïðîèñõîäÿùèìè â ìèðîâîé 

ýêîíîìèêå. 

                                                 
1 Smart money. 2007. Íîÿáðü. Ñ. 51. 
2 Àíöèôåðîâ À. Ñðî÷íî òðåáóþòñÿ êàðóñåëüùèêè//Ôèíàíñîâûé êîíòðîëü. 2008. 
¹ 7. Ñ. 54. 
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Âíóòðåííèå ïðè÷èíû èíôëÿöèè 

1. Ìîíîïîëèçàöèÿ ýêîíîìèêè — êëþ÷åâàÿ ïðè÷èíà èíôëÿöèè. 
Ìîæíî âûäåëèòü òðè ãëàâíûå ñôåðû ìîíîïîëèçìà: 

à) ãîñóäàðñòâåííàÿ ìîíîïîëèÿ íà ýìèññèþ äåíåã â ëèöå öåí-
òðàëüíîãî áàíêà è ñîáëàçí ñ ïîìîùüþ èíôëÿöèè ðåøèòü 
áþäæåòíûå ïðîáëåìû. Åñëè ôàêòè÷åñêèé ðîñò öåí îêàçûâà-
åòñÿ âûøå çàëîæåííîãî â áþäæåòå, òî êàçíà ïîëó÷àåò äîïîë-
íèòåëüíûå äîõîäû, ðàñïðåäåëåíèå êîòîðûõ íå ðåãëàìåíòèðî-
âàíî áþäæåòíîé ðîñïèñüþ, è ïðàâèòåëüñòâî ìîæåò ðàñïîðÿ-
æàòüñÿ èìè ïî ñâîåìó óñìîòðåíèþ; 

á) íàöèîíàëüíûå ïðîôñîþçíûå îáúåäèíåíèÿ, êðóïíûå îòðàñëå-
âûå ïðîôñîþçû, êîòîðûå ìîíîïîëüíî âëèÿþò íà ôîðìèðîâà-
íèå óðîâíÿ çàðàáîòíîé ïëàòû; 

â) ïîëèòèêà åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé è ïðåæäå âñåãî íåäîñòà-
òî÷íî æåñòêèé êîíòðîëü ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâà çà îáîñíî-
âàííîñòüþ òàðèôîâ åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé (â Ðîññèè — 
ýòî ÐÀÎ «Ãàçïðîì», ÐÀÎ «Ðîññèéñêèå æåëåçíûå äîðîãè», 
êîììóíàëüíûå ñëóæáû, êðóïíûå ïåðåâîç÷èêè òèïà Ìîñãîð-
òðàíñà è äð.). 

Âûñîêàÿ ñòåïåíü ìîíîïîëèçàöèè ýêîíîìèêè òîæå ñïîñîáñòâóåò 
ðîñòó öåí, ïîñêîëüêó ïðåäïðèíèìàòåëè îðèåíòèðóþòñÿ íà öåíû, 
óñòàíîâëåííûå ïðåäïðèÿòèÿìè-ëèäåðàìè. 

Îñîáåííîñòüþ Ðîññèè ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî â ñèëó îãðîìíûõ ðàçìå-
ðîâ ñòðàíû è áîëüøèõ òðàíñïîðòíûõ ðàñõîäîâ â Ðîññèè äîâîëüíî 
ñèëåí ðåãèîíàëüíûé ìîíîïîëèçì. 

2. Ìèëèòàðèçàöèÿ ýêîíîìèêè ìîæåò ïðîâîöèðîâàòü èíôëÿöèþ 
ïî òðåì íàïðàâëåíèÿì: 

à) ÷ðåçìåðíîå ðàçâèòèå ÂÏÊ óâåëè÷èâàåò ãîñóäàðñòâåííûå ðàñ-
õîäû è âåäåò ê âîçíèêíîâåíèþ ýôôåêòà «âûòåñíåíèÿ», î êî-
òîðîì óæå ãîâîðèëîñü ïðè ðàññìîòðåíèè áþäæåòíî-
íàëîãîâîé ïîëèòèêè; 

á) âîåííàÿ ýêîíîìèêà ïîãëîùàåò ìàòåðèàëüíûå, òðóäîâûå, 
èíòåëëåêòóàëüíûå ðåñóðñû, êîòîðûå ìîæíî áûëî áû èñ-
ïîëüçîâàòü áîëåå ýôôåêòèâíî, âûïóñêàÿ ïîòðåáèòåëüñêèå 
òîâàðû; 

â) çàíÿòûå â îáîðîííîì ñåêòîðå ïðåäúÿâëÿþò ñïðîñ íà ïîòðåáè-
òåëüñêèå òîâàðû, îäíàêî, ñàìè íå ñïîñîáñòâóþò óâåëè÷åíèþ 
èõ ïðåäëîæåíèÿ. 

Ïðèìåíèòåëüíî ê âîåííûì ðàñõîäàì ñóùåñòâóåò èõ ïîðîãîâîå 
çíà÷åíèå, ïðåâûøåíèå êîòîðîãî íåãàòèâíî âëèÿåò íà ýêîíîìè÷å-
ñêóþ áåçîïàñíîñòü ãîñóäàðñòâà, ðàñêðó÷èâàåò èíôëÿöèîííûé ïðî-
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öåññ, — ýòî 10% ÂÂÏ. Âåëè÷èíà âîåííûõ ðàñõîäîâ äî 5% ÂÂÏ íå 
èìååò íåãàòèâíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïîñëåäñòâèé1. 

3. Äåôîðìàöèÿ ñòðóêòóðû ýêîíîìèêè, âûðàæàþùàÿñÿ â ãèïåð-
òðîôèðîâàííîì ðàçâèòèè òÿæåëîé ïðîìûøëåííîñòè è ñûðüåâûõ 
îòðàñëåé è ñëàáîì ðàçâèòèè ëåãêîé è ïèùåâîé ïðîìûøëåííîñòè, 
ñôåðû óñëóã (áàíêîâñêèõ, ñòðàõîâûõ, êîíñóëüòàöèîííûõ è ò.ï.), àã-
ðîïðîìûøëåííîãî êîìïëåêñà. 

4. Ïðåèìóùåñòâåííî ôèñêàëüíàÿ íàïðàâëåííîñòü íàëîãîîáëîæå-
íèÿ (ïîñëåäñòâèÿ: ðîñò «òåíåâîé» ýêîíîìèêè — ïàäåíèå äîõîäîâ 
ãîñóäàðñòâà — óâåëè÷åíèå äåôèöèòà áþäæåòà — ýôôåêò «âûòåñíå-
íèÿ» — ðîñò öåí). 

5. Âûñîêèå ãîñóäàðñòâåííûå ðàñõîäû. 
6. Ñèëüíàÿ çàâèñèìîñòü Öåíòðàëüíîãî áàíêà îò èñïîëíèòåëüíîé 

âëàñòè è êàê ðåçóëüòàò — íåýôôåêòèâíàÿ äåíåæíàÿ ïîëèòèêà. 
7. Èñêóññòâåííî çàâûøåííûé óðîâåíü çàíÿòîñòè íàñåëåíèÿ. 
8. Îïåðåæàþùèé ðîñò çàðàáîòíîé ïëàòû ïî ñðàâíåíèþ ñ ðîñ-

òîì ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà. Ïèòàþò ýòîò ðîñò è íèçêèé ñòàð-
òîâûé óðîâåíü îïëàòû òðóäà (íåâûñîêèé óðîâåíü æèçíè ïîäàâ-
ëÿþùåé ÷àñòè íàñåëåíèÿ), è îñòðûé ôèçè÷åñêèé äåôèöèò êàäðîâ 
ñàìûõ ðàçíûõ ïðîôåññèé, è çàâûøåííûå îæèäàíèÿ — îðèåíòà-
öèÿ íà óðîâåíü æèçíè áîãàòîé ýëèòû â Ìîñêâå è ãîðîäàõ-
ìèëëèîííèêàõ. 

Âíåøíèå ïðè÷èíû èíôëÿöèè 

1. Áîëüøîé ðàçìåð âíåøíåãî äîëãà è îòâëå÷åíèå çíà÷èòåëüíûõ 
áþäæåòíûõ ñðåäñòâ íà åãî îáñëóæèâàíèå (ïîðîã ýêîíîìè÷åñêîé 
áåçîïàñíîñòè ïî îáñëóæèâàíèþ âíåøíåãî äîëãà — íå áîëåå 25% 
áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ). 

2. Íåáëàãîïðèÿòíàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ êîíúþíêòóðà ïî îñíîâíûì 
ýêñïîðòíûì (ñíèæåíèå öåí) è èìïîðòíûì (ðîñò öåí) òîâàðàì. 

3. Ñíèæåíèå êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû ïðè âûñîêîé äîëå 
èìïîðòà âî âíóòðåííåì ïîòðåáëåíèè. 

4. Îòðèöàòåëüíîå ñàëüäî ïëàòåæíîãî áàëàíñà. 
5. Áîëüøîé ïðèòîê èíîñòðàííîé âàëþòû â ñòðàíó è ïîêóïêà åå 

öåíòðàëüíûì áàíêîì, ÷òî ïðèâîäèò ê äîïîëíèòåëüíîé ýìèññèè íà-
öèîíàëüíîé âàëþòû. 

6. Âûñîêàÿ äîëÿ èìïîðòà âî âíóòðåííåì ïîòðåáëåíèè. 

                                                 
1 Â 2006 ã. ðàñõîäû íà âîåííûå íóæäû ñîñòàâëÿëè: Ñàóäîâñêàÿ Àðàâèÿ — 10,1% 
ÂÂÏ, Èðàê — 9,7%, Èçðàèëü — 8,7%, Èðàí — 7,5%, Êèòàé — 5,3%, Ðîññèÿ —  
2,9%, ÑØÀ — 3%, Âåëèêîáðèòàíèÿ — 2,5% (ñì.: ÍÂÎ. 2006. ¹ 36). 
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Âñå ïðè÷èíû èíôëÿöèè ñïåöèàëèñòû òàêæå ïîäðàçäåëÿþò íà 
ìîíåòàðíûå (äåíåæíûå), ñâÿçàííûå ñ èíôëÿöèåé ñïðîñà, è íåìîíå-
òàðíûå, ñâÿçàííûå ñ èíôëÿöèåé ïðåäëîæåíèÿ. 

Âûäåëèì íåêîòîðûå ìîíåòàðíûå ïðè÷èíû èç ÷èñëà òåõ, î êîòî-
ðûõ ãîâîðèëîñü âûøå. 

1. Áîëüøîé äåôèöèò ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà è åãî ôèíàíñè-
ðîâàíèå ñ ïîìîùüþ ïðÿìûõ êðåäèòîâ öåíòðàëüíîãî áàíêà ïðàâè-
òåëüñòâó. 

2. Øèðîêîå ïðåäîñòàâëåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ äîòàöèé è ëüãîò-
íûõ êðåäèòîâ ïðåäïðèÿòèÿì è îðãàíèçàöèÿì. 

3. Óâåëè÷åíèå ñêîðîñòè îáîðîòà äåíåã â ðåçóëüòàòå ðîñòà èí-
ôëÿöèîííûõ îæèäàíèé íàñåëåíèÿ. 

4. Îïåðåæàþùèé ðîñò çàðàáîòíîé ïëàòû ïî ñðàâíåíèþ ñ ðîñòîì 
ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà. 

5. Áîëüøîé ïðèòîê â ñòðàíó èíîñòðàííîé âàëþòû. 
Íåìîíåòàðíûå ïðè÷èíû: 
1) ðîñò èçäåðæåê ïðîèçâîäñòâà èç-çà ðîñòà öåí íà ñûðüå è êîì-

ïëåêòóþùèå, óâåëè÷åíèÿ íàëîãîâ è çàðàáîòíîé ïëàòû; 
2) ðîñò öåí è òàðèôîâ íà òîâàðû è óñëóãè åñòåñòâåííûõ ìîíî-

ïîëèé; 
3) ñòðóêòóðíûå äèñïðîïîðöèè â ýêîíîìèêå (ãèïåðòðîôèðîâàí-

íîå ðàçâèòèå ÂÏÊ, òÿæåëîé ïðîìûøëåííîñòè è ñûðüåâûõ îòðàñëåé 
ïðè ñëàáîì ðàçâèòèè ëåãêîé è ïèùåâîé ïðîìûøëåííîñòè, ñôåðû 
óñëóã). 

Ñïîñîáû èçìåðåíèÿ èíôëÿöèè 

1. Äåôëÿòîð ÂÂÏ — èçìåðÿåò èíòåíñèâíîñòü èíôëÿöèè è ðàñ-
ñ÷èòûâàåòñÿ êàê îòíîøåíèå íîìèíàëüíîãî ÂÂÏ ê ðåàëüíîìó 
ÂÂÏ. 

2. Èíäåêñ Ëàñïåéðåñà — èíäåêñ, ãäå â êà÷åñòâå âåñîâ öåí 
ïðåäñòàâëåí íåèçìåííûé íàáîð òîâàðîâ è óñëóã (ïîòðåáèòåëüñêàÿ 
êîðçèíà áàçîâîãî ãîäà). Ýòîò èíäåêñ íåñêîëüêî çàâûøàåò óðîâåíü 
èíôëÿöèè, ïîñêîëüêó â íåì íå ó÷èòûâàåòñÿ çàìåùåíèå äîðîãèõ 
òîâàðîâ äåøåâûìè. Èíäåêñ Ëàñïåéðåñà íàçûâàþò òàêæå èíäåê-
ñîì ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí (ÈÏÖ). Ðîññèéñêàÿ ìåòîäîëîãèÿ ðàñ÷å-
òà ÈÏÖ â öåëîì ñîîòâåòñòâóåò ìåæäóíàðîäíûì ñòàíäàðòàì: ïî-
òðåáèòåëüñêèé íàáîð òîâàðîâ è óñëóã íàñ÷èòûâàåò 405 ïîçèöèé, à 
öåíû îòñëåæèâàþòñÿ â 266 íàñåëåííûõ ïóíêòàõ. Äëÿ ñðàâíåíèÿ: â 
ÑØÀ áàçó äëÿ îïðåäåëåíèÿ èíôëÿöèè ñîñòàâëÿþò 364 êàòåãîðèè 
òîâàðîâ è óñëóã, à ìîíèòîðèíã öåí âåäåòñÿ â 91 ðåãèîíå. Â ÑØÀ, 
åâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ è â Ðîññèè èññëåäóåìûé ïîòðåáèòåëüñêèé 
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íàáîð ïðèìåðíî îäèíàêîâûé. Îäíàêî íåêîòîðûå òîâàðû è óñëóãè 
íå èñïîëüçóþòñÿ Ðîññòàòîì ïðè ðàñ÷åòå èíôëÿöèè â Ðîññèè 
(òàáë. 9.1). 

 
Òàáëèöà 9.1 

Ïîòðåáèòåëüñêèå òîâàðû è óñëóãè, öåíû íà êîòîðûå  
íå ó÷èòûâàþòñÿ Ðîññòàòîì ïðè ðàñ÷åòå óðîâíÿ èíôëÿöèè1 

Òîâàðû è óñëóãè Ïåðå÷åíü 

Ïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû Ìîëîêî ðàçëèâíîå ïàñòåðèçîâàííîå, 
êàðòîôåëü, ëóê, ñâåêëà, ÿáëîêè, àïåëü-
ñèíû, âîäêà 

Òîïëèâî Óãîëü, äðîâà 
Íåôòåïðîäóêòû Äèçåëüíîå òîïëèâî, áåíçèí ìàðîê À-76, 

ÀÈ-80, ÀÈ-95, ÀÈ-98 
Óñëóãè ïàññàæèðñêîãî òðàíñ-
ïîðòà 

Ïðîåçä â àâòîáóñå, òðîëëåéáóñå, 
òðàìâàå, ìåòðî, ïðèãîðîäíîì ïîåçäå, 
â ïëàöêàðòíîì, êóïåéíîì âàãîíå 
ïîåçäà äàëüíåãî ñëåäîâàíèÿ, ïîëåò â 
ýêîíîìêëàññå 

Óñëóãè ñâÿçè Ïëàòà çà ãîðîäñêóþ, ìåæäóãîðîäíóþ, 
ñîòîâóþ òåëåôîííóþ ñâÿçü 

Æèëèùíî-êîììóíàëüíûå óñëóãè Ñîäåðæàíèå è ðåìîíò æèëüÿ, âûâîç 
ìóñîðà, âîäîñíàáæåíèå è êàíàëèçà-
öèÿ, îòîïëåíèå, ãàç, ýëåêòðîýíåðãèÿ 

Óñëóãè ïðàâîâîãî õàðàêòåðà Óäîñòîâåðåíèå çàâåùàíèÿ â íîòàðè-
àëüíîé êîíòîðå 

 
3. Èíäåêñ Ïààøå — èíäåêñ, ãäå â êà÷åñòâå âåñîâ öåí áåðóòñÿ êî-

ëè÷åñòâà òîâàðîâ è óñëóã, ïðîèçâåäåííûõ â òåêóùåì ãîäó (ïîòðåáè-
òåëüñêàÿ êîðçèíà òåêóùåãî ãîäà). Äàííûé èíäåêñ çàíèæàåò óðîâåíü 
èíôëÿöèè, òàê êàê ïðåäïîëàãàåò âîçìîæíîñòü âçàèìíîãî çàìåùåíèÿ 
äîðîãèõ òîâàðîâ äåøåâûìè. 

4. Èíäåêñ Ôèøåðà — ñðåäíåãåîìåòðè÷åñêîå çíà÷åíèå èç èí-
äåêñîâ Ëàñïåéðåñà è Ïààøå (óñòðàíÿåò íåòî÷íîñòè äàííûõ èí-
äåêñîâ). 

5. Ïðàâèëî «70» — ïîêàçûâàåò âðåìåííîé ïðîìåæóòîê, ÷åðåç êî-
òîðûé ïðîèñõîäèò óäâîåíèå òåìïîâ èíôëÿöèè è ðàññ÷èòûâàåòñÿ êàê 
îòíîøåíèå öèôðû 70 ê åæåãîäíîìó òåìïó ðîñòà öåí. 

                                                 
1 Îôèöèàëüíûé ñàéò Ôåäåðàëüíîé ñëóæáû ãîñóäàðñòâåííîé ñòàòèñòèêè ÐÔ 
(Ðîññòàò) —  www.gks.ru 
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9.3. Ïîñëåäñòâèÿ èíôëÿöèè.  
Àíòèèíôëÿöèîííàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà 

Êàê è ìíîãèå ÿâëåíèÿ, õàðàêòåðíûå äëÿ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè, 
èíôëÿöèÿ íå ìîæåò áûòü îöåíåíà îäíîçíà÷íî. 

Îòðèöàòåëüíûå ïîñëåäñòâèÿ èíôëÿöèè: 
 ïåðåðàñïðåäåëåíèå äåíåæíûõ äîõîäîâ ìåæäó ãðóïïàìè íàñåëå-

íèÿ, îòðàñëÿìè ýêîíîìèêè, ðåãèîíàìè, õîçÿéñòâóþùèìè 
ñóáúåêòàìè, êðåäèòîðàìè è çàåìùèêàìè. Èíôëÿöèÿ — ýòî 
âûèãðûø îäíîãî çà ñ÷åò äðóãîãî. Íàèáîëüøèé óùåðá èíôëÿ-
öèÿ ïðèíîñèò ëèöàì ñ ôèêñèðîâàííûìè äîõîäàìè — ïåíñèî-
íåðàì, ñòóäåíòàì, áþäæåòíèêàì; 

 ñíèæåíèå ðåàëüíûõ äîõîäîâ è îáåñöåíåíèå äåíåæíûõ íàêîï-
ëåíèé íàñåëåíèÿ è õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ. Îñîáûé íåãà-
òèâíûé ìîìåíò èíôëÿöèè çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî îáåñöåíåíèå 
àìîðòèçàöèîííûõ ôîíäîâ ïðåäïðèÿòèé çíà÷èòåëüíî çàòðóäíÿ-
åò âîñïðîèçâîäñòâåííûé ïðîöåññ; 

 îñëàáëåíèå äåëîâîé àêòèâíîñòè, ñîêðàùåíèå ÷àñòíûõ äîëãî-
ñðî÷íûõ èíâåñòèöèé, ÷òî ïðèâîäèò âïîñëåäñòâèè ê çàìåäëå-
íèþ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà; 

 ïåðåëèâ êàïèòàëà è êàäðîâ èç ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè â 
òîðãîâëþ è ïîñðåäíè÷åñêèå îïåðàöèè; 

 ñíèæåíèå ìîòèâàöèè ê âíåäðåíèþ äîñòèæåíèé íàó÷íî-òåõ-
íè÷åñêîãî ïðîãðåññà; 

 óâåëè÷åíèå íàëîãîîáëîæåíèÿ çà ñ÷åò ðîñòà êîñâåííûõ íàëîãîâ; 
 óñèëåíèå ñîöèàëüíîé äèôôåðåíöèàöèè â îáùåñòâå, óãëóáëåíèå 

èìóùåñòâåííîãî íåðàâåíñòâà; 
 ïîòåðÿ öåíîâûõ îðèåíòèðîâ ïðîèçâîäñòâà è ñòèìóëîâ ïîâû-

øåíèÿ ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà; 
 ðàçâèòèå òåíåâîãî ðûíêà, óñèëåíèå êðèìèíàëèçàöèè ýêîíî-

ìèêè; 
 âûñîêèé óðîâåíü èíôëÿöèè ñíèæàåò èíâåñòèöèîííóþ ïðèâëå-

êàòåëüíîñòü Ðîññèè äëÿ èíîñòðàííîãî êàïèòàëà. 
Â ïîñëåäíåå âðåìÿ â ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå ïîÿâèëîñü íîâîå 

ïîíÿòèå — èíôëÿöèÿ ðàñõîäîâ íà êîíå÷íîå ïîòðåáëåíèå ãîñóäàðñò-
âåííûõ ñòðóêòóð, êîòîðîå ïîêàçûâàåò èçìåíåíèå öåí íà òîâàðû è 
óñëóãè, ïðèîáðåòàåìûå ïî ãîñçàêàçó. Åñëè âåëè÷èíà ýòîé èíôëÿ-
öèè âûøå èíôëÿöèè íà ïîòðåáèòåëüñêîì ðûíêå, òî ýòî ïðèçíàê 
íèçêîãî êà÷åñòâà ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ è âûñîêîé êîððóï-
öèè. 
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Âûøå áûëè ðàññìîòðåíû íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ èíôëÿöèè1. 
Íî èíôëÿöèÿ ÿâëÿåòñÿ è èíñòðóìåíòîì, êîòîðûé â îïðåäåëåííîé 
ìåðå ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàí ãîñóäàðñòâîì äëÿ áëàãà îáùåñòâà è 
åãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. 

Ïîëîæèòåëüíûå ìîìåíòû èíôëÿöèè: 
 ñïîñîáñòâóÿ ïîâûøåíèþ öåí è ïðèáûëè, íåáîëüøàÿ èíôëÿöèÿ 

âûñòóïàåò êàê ôàêòîð îæèâëåíèÿ êîíúþíêòóðû, óñêîðÿåò îïðå-
äåëåííûå ïðîãðåññèâíûå ñòðóêòóðíûå ñäâèãè â ýêîíîìèêå; 

 óìåíüøàåòñÿ âíóòðåííèé ãîñóäàðñòâåííûé äîëã; 
 ðàñòóò íàëîãîâûå äîõîäû ãîñóäàðñòâà; 
 ïðè ïàäåíèè êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû ìîæåò óäåøåâ-

ëÿòüñÿ ýêñïîðò, ÷òî ñïîñîáñòâóåò ðàñøèðåíèþ çàðóáåæíûõ 
ðûíêîâ ñáûòà ïðîäóêöèè. Îäíîâðåìåííî ðàñòåò ñòîèìîñòü 
èìïîðòà, óìåíüøàÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü èíîñòðàííûõ 
òîâàðîâ. 

Îäíàêî, íåñìîòðÿ íà îòìå÷åííûå ïîëîæèòåëüíûå ìîìåíòû, äà-
æå óìåðåííàÿ (9—12% â ãîä) èíôëÿöèÿ ïðåäñòàâëÿåò îïàñíîñòü äëÿ 
ýêîíîìèêè ñòðàíû, ïîñêîëüêó èíôëÿöèîííûå îæèäàíèÿ ïðîèçâî-
äèòåëåé è ïîòðåáèòåëåé ìîãóò â îïðåäåëåííûé ìîìåíò âûéòè èç-
ïîä êîíòðîëÿ, ðàñêðó÷èâàÿ èíôëÿöèîííóþ ñïèðàëü. 

Àíòèèíôëÿöèîííàÿ ïîëèòèêà 

Èíôëÿöèÿ èìååò çíà÷èòåëüíûå íåãàòèâíûå ñîöèàëüíî-ýêîíî-
ìè÷åñêèå ïîñëåäñòâèÿ, ïîýòîìó ãîñóäàðñòâî äîëæíî ïðîâîäèòü öå-
ëåíàïðàâëåííóþ àíòèèíôëÿöèîííóþ ïîëèòèêó. Öåëü àíòèèíôëÿöè-
îííîé ïîëèòèêè — óñòàíîâèòü íàäåæíûé êîíòðîëü íàä èíôëÿöèåé 
è óäåðæàòü ñðàâíèòåëüíî íåâûñîêèé òåìï ðîñòà öåí. 

Ñóùåñòâóþò äâà îñíîâíûõ òåîðåòè÷åñêèõ ïîäõîäà ê ðåãóëèðîâà-
íèþ èíôëÿöèè. 

1. Ìîíåòàðèñòñêàÿ êîíöåïöèÿ. 
Äåíåæíîå îáðàùåíèå — ãëàâíàÿ ñôåðà, îïðåäåëÿþùàÿ ðàçâèòèå 

âñåé ýêîíîìèêè, ïîýòîìó îíî äîëæíî áûòü óñòîé÷èâî. Èíôëÿöèÿ 
íàðóøàåò íîðìàëüíîå äåíåæíîå îáðàùåíèå, â ñèëó ÷åãî îíà íåäî-
ïóñòèìà. Â öåëÿõ íåäîïóùåíèÿ èíôëÿöèè ãîñóäàðñòâó ñëåäóåò èìåòü 
«çäîðîâûå» ôèíàíñû (ìèíèìàëüíûé äåôèöèò áþäæåòà è ãîñóäàðñò-
âåííûé äîëã) è ïðèäåðæèâàòüñÿ «ìîíåòàðíîãî ïðàâèëà», ñîãëàñíî 

                                                 
1 Îäíàêî íå ìåíåå îòðèöàòåëüíûå ïîñëåäñòâèÿ èìååò äåôëÿöèÿ. Ïðè ïðîäîëæè-
òåëüíîé äåôëÿöèè ïðåäïðèÿòèÿ òåðÿþò ïðèáûëü, âûíóæäåíû ñîêðàùàòü ðàáîò-
íèêîâ è èõ çàðàáîòíóþ ïëàòó. Ïîòðåáèòåëè æå óìåíüøàþò ïîêóïêè âñëåäñòâèå 
ïàäåíèÿ ñâîèõ äîõîäîâ. Â ðåçóëüòàòå ñîêðàùàåòñÿ ïëàòåæåñïîñîáíûé ñïðîñ è 
ïðîèñõîäèò ýêîíîìè÷åñêèé ñïàä. 
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êîòîðîìó òåìï ðîñòà äåíåæíîé ìàññû äîëæåí ñîîòâåòñòâîâàòü åæå-
ãîäíîìó òåìïó ðîñòà ÂÂÏ (3—5%). 

2. Êåéíñèàíñêàÿ êîíöåïöèÿ. 
Êîíòðîëèðóåìàÿ èíôëÿöèÿ äîïóñòèìà è æåëàòåëüíà, îíà ñïî-

ñîáñòâóåò óâåëè÷åíèþ ñîâîêóïíîãî ñïðîñà, ÷òî ñòèìóëèðóåò ýêîíî-
ìè÷åñêèé ðîñò1. Â óñëîâèÿõ, êîãäà èìåþòñÿ íåçàãðóæåííûå ïðîèç-
âîäñòâåííûå ìîùíîñòè è íåïîëíàÿ çàíÿòîñòü, óâåëè÷åíèå ãîñóäàð-
ñòâåííûõ ðàñõîäîâ (ðîñò áþäæåòíîãî äåôèöèòà è ãîñóäàðñòâåííîãî 
äîëãà) íå îïàñíî äëÿ ýêîíîìèêè. 

Ñðåäè ïðàêòè÷åñêèõ ìåð áîðüáû ñ èíôëÿöèåé ðàçëè÷àþò àíòè-
èíôëÿöèîííóþ ñòðàòåãèþ, ïðåäóñìàòðèâàþùóþ ìåðû äîëãîâðåìåí-
íîãî õàðàêòåðà, íàïðàâëåííûå íà óñòðàíåíèå åå ïðè÷èí, à òàêæå 
àíòèèíôëÿöèîííóþ òàêòèêó, âêëþ÷àþùóþ êðàòêîñðî÷íûå ìåðû, 
ñïîñîáñòâóþùèå óìåíüøåíèþ òåìïîâ èíôëÿöèè. 

Àíòèèíôëÿöèîííàÿ ñòðàòåãèÿ 

1. Ãàøåíèå èíôëÿöèîííûõ îæèäàíèé (èçìåíåíèå ïñèõîëîãèè) 
ïîòðåáèòåëåé. 

Îäèí èç íàèáîëåå äåéñòâåííûõ ñïîñîáîâ — íåóêîñíèòåëüíîå 
âûïîëíåíèå ïðàâèòåëüñòâîì ñâîèõ îáåùàíèé ïî ðåãóëèðîâàíèþ 
òåìïà ðîñòà öåí, ñîãëàñîâàííîñòü çàÿâëåíèé ãîñóäàðñòâåííûõ ÷è-
íîâíèêîâ, ðàçúÿñíèòåëüíàÿ ðàáîòà â ÑÌÈ. 

2. Ñîêðàùåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ ïóòåì óìåíüøåíèÿ 
ôèíàíñèðîâàíèÿ òåõ âèäîâ äåÿòåëüíîñòè ãîñóäàðñòâà, êîòîðûå ìîæ-
íî ïåðåäàòü ðûíêó. 

3. Áîðüáà ñ ìîíîïîëèçìîì, æåñòêèé êîíòðîëü íàä òàðèôíîé ïî-
ëèòèêîé åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé. 

4. Ñîâåðøåíñòâîâàíèå ñòðóêòóðû ýêñïîðòà (îòêàç îò ìîíîêóëü-
òóðíîñòè) è èìïîðòà. 

5. Ðàçâèòèå ðûíêà öåííûõ áóìàã. 
6. Ñâåäåíèå ê ìèíèìóìó âîçäåéñòâèÿ íà ýêîíîìèêó ñî ñòîðîíû 

âíåøíèõ èíôëÿöèîííûõ èìïóëüñîâ (è ïðåæäå âñåãî ìèãðàöèè 
êðàòêîñðî÷íûõ ñïåêóëÿòèâíûõ êàïèòàëîâ). Îäíî èç ðåøåíèé ïðî-
áëåìû ïåðåìåùåíèÿ äàííûõ «ãîðÿ÷èõ» äåíåã íåêîòîðûå ýêîíîìè-
ñòû âèäÿò âî ââåäåíèè «íàëîãà Òîáèíà» íà âàëþòíûå îïåðàöèè. 
Ñâîå íàçâàíèå ýòîò íàëîã ïîëó÷èë ïî èìåíè ëàóðåàòà Íîáåëåâñêîé 
ïðåìèè â îáëàñòè ýêîíîìèêè Äæ. Òîáèíà, êîòîðûé åùå â 1978 ã. 
âûäâèíóë èäåþ îáëîæåíèÿ âñåõ âàëþòíûõ îïåðàöèé íåâûñîêèì 

                                                 
1 Ñîãëàñíî îäíîìó èç èññëåäîâàíèé ýêñïåðòîâ ÌÂÔ ìàêñèìàëüíûé ýêîíîìè÷å-
ñêèé ðîñò â ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ äîñòèãàåòñÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðè 
èíôëÿöèè äî 8% â ãîä. Ñì.: Äåíüãè è êðåäèò. 1999. ¹ 1. Ñ. 68. 
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(0,1%) íàëîãîì. Êàê ïîêàçàë îïûò ×èëè 80-õ ãîäîâ ÕÕ â., îäíèì èç 
èíñòðóìåíòîâ ïî ðåãóëèðîâàíèþ ìèãðàöèè êðàòêîñðî÷íûõ êàïèòà-
ëîâ ìîæåò áûòü è îáÿçàòåëüíîå äåïîíèðîâàíèå â öåíòðàëüíîì áàí-
êå íà ãîäîâîì áåñïðîöåíòíîì ñ÷åòå îïðåäåëåííîé äîëè îò ââîçèìî-
ãî â ñòðàíó êàïèòàëà. 

7. Óëó÷øåíèå óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì. 

Àíòèèíôëÿöèîííàÿ òàêòèêà 

Òàêòè÷åñêèå ìåðû ïî áîðüáå ñ èíôëÿöèåé íå ðàññ÷èòàíû íà 
óñòðàíåíèå ïðè÷èí è äåìîíòàæ åå ìåõàíèçìîâ. Îíè íîñÿò êðàòêî-
ñðî÷íûé õàðàêòåð è íàïðàâëåíû íà îñëàáëåíèå èíôëÿöèè. 

Ïîñêîëüêó èíôëÿöèÿ âîçíèêàåò èç-çà äèñáàëàíñà ìåæäó ñîâî-
êóïíûì ñïðîñîì è ñîâîêóïíûì ïðåäëîæåíèåì, àíòèèíôëÿöèîííàÿ 
òàêòèêà äîëæíà ïðåäóñìàòðèâàòü äåÿòåëüíîñòü â äâóõ íàïðàâëåíèÿõ: 

1) óâåëè÷åíèå ïðåäëîæåíèÿ òîâàðîâ è óñëóã áåç ñîîòâåòñòâóþùå-
ãî ïîâûøåíèÿ ñïðîñà; 

2) ñíèæåíèå òåêóùåãî ïëàòåæåñïîñîáíîãî ñïðîñà áåç ñîîòâåòñò-
âóþùåãî ñíèæåíèÿ ïðåäëîæåíèÿ. 

Íàçîâåì íåêîòîðûå èç ýòèõ ìåð. 
Óâåëè÷åíèå ïðåäëîæåíèÿ òîâàðîâ è óñëóã áåç ïîâûøåíèÿ ñïðîñà: 
à) ïðèâàòèçàöèÿ ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè; 
á) ñíèæåíèå òàìîæåííûõ ïîøëèí íà èìïîðòèðóåìûå òîâàðû; 
â) ââåäåíèå â îáîðîò íîâûõ òîâàðîâ è ãîñóäàðñòâåííàÿ ïîääåðæ-

êà ôîðìèðîâàíèÿ íîâûõ ðûíêîâ (çåìëÿ, èíôîðìàöèîííûå 
óñëóãè, ïðîèçâîäíûå öåííûå áóìàãè è ò.ï.). 

Ñíèæåíèå ñïðîñà áåç óìåíüøåíèÿ ïðåäëîæåíèÿ òîâàðîâ è óñëóã: 
à) ãîñóäàðñòâåííîå ñòðàõîâàíèå âêëàäîâ íàñåëåíèÿ â êîììåð÷å-

ñêèõ áàíêàõ; 
á) ïîâûøåíèå ïðîöåíòà ïî ñðî÷íûì âêëàäàì è ëüãîòíîå íàëî-

ãîîáëîæåíèå äîõîäîâ ïî íèì; 
â) äåíåæíàÿ ðåôîðìà êîíôèñêàöèîííîãî òèïà; 
ã) «çàìîðàæèâàíèå» çàðàáîòíîé ïëàòû, çàïàçäûâàþùàÿ èíäåêñà-

öèÿ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ; 
ä) óìåíüøåíèå èíäèâèäóàëüíûõ íàëîãîâûõ ëüãîò; 
å) ïîâûøåíèå ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ÖÁ; 
æ) óâåëè÷åíèå öåíòðàëüíûì áàíêîì íîðìû îáÿçàòåëüíîãî ðå-

çåðâà äëÿ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ è ò.ï. 
Ïðàêòèêà ìíîãèõ ñòðàí ïîêàçûâàåò, ÷òî íàèáîëåå ÷àñòî ïðè 

ïðîâåäåíèè àíòèèíôëÿöèîííîé ïîëèòèêè èñïîëüçóþòñÿ ñëåäóþùèå 
ìåòîäû ðåãóëèðîâàíèÿ èíôëÿöèè. 

1. Ïîëèòèêà äîõîäîâ — «çàìîðàæèâàíèå» çàðàáîòíîé ïëàòû èëè 
îïðåäåëåíèå ïðåäåëîâ åå ðîñòà. 
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2. Ïîëèòèêà «äîðîãèõ äåíåã» — «ñæàòèå» äåíåæíîé ìàññû ÷å-
ðåç ïîâûøåíèå ðûíî÷íîé ïðîöåíòíîé ñòàâêè, óâåëè÷åíèå íîðìà-
òèâà îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ, ïîâûøåíèå ñòàâêè ðåôèíàíñèðî-
âàíèÿ ÖÁ. 

3. Ïîëèòèêà çàìåäëåíèÿ ñêîðîñòè îáðàùåíèÿ äåíåã. 
4. «Âàëþòíîå óïðàâëåíèå» (æåñòêàÿ ïðèâÿçêà ýìèññèè íàöèî-

íàëüíîé âàëþòû ê îáúåìó ïîñòóïàþùåé â ñòðàíó èíîñòðàííîé âà-
ëþòû). 

Ìû âûäåëèëè ìíîæåñòâî ìåð ïî áîðüáå ñ èíôëÿöèåé. Íî ïðàê-
òèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî åñòü äâà ïðîâåðåííûõ âðåìåíåì ãëàâíûõ ðå-
öåïòà áîðüáû ñ èíôëÿöèåé. Ïåðâûé — âñåìåðíîå ðàçâèòèå êîíêó-
ðåíöèè. Ýòî âõîä íà ðûíîê áåç ëèöåíçèé, ìíîãî÷èñëåííûõ ðàçðå-
øèòåëüíûõ ïðîöåäóð, èìïîðòíûõ ïîøëèí è êâîò. Âòîðîé ðåöåïò — 
îãðàíè÷åíèå ýìèññèè íîâûõ äåíåã. 

Êîãäà èíîñòðàíöû ñïðîñèëè èçâåñòíîãî àâñòðèéñêîãî ýêîíîìè-
ñòà Ëþäâèãà ôîí Ìèçåñà, êàê îñòàíîâèòü ðîñò öåí, îí ïðåäëîæèë 
èì ïðèéòè ê îäíîìó èç çäàíèé â öåíòðå Âåíû â ïîëíî÷ü. Èíî-
ñòðàíöû áûëè óäèâëåíû ñòîëü ýêñöåíòðè÷íîìó ñîâåòó, íî âñå æå 
ïîÿâèëèñü â íàçíà÷åííîå âðåìÿ. Êîãäà îíè âñëóøàëèñü â íî÷íûå 
çâóêè, ñòàëà ñëûøíà ðèòìè÷íàÿ ðàáîòà ïå÷àòíîãî ñòàíêà Öåíòðàëü-
íîãî áàíêà Àâñòðèè. «Êàê òîëüêî ÖÁ ïðåêðàòèò ïå÷àòàòü äåíüãè, 
öåíû ñòàáèëèçèðóþòñÿ», — ñêàçàë ó÷åíûé. 

9.4. Îñîáåííîñòè èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ 
â Ðîññèè 

Â ïåðâûå ãîäû ïîñëå ëèáåðàëèçàöèè öåí èõ ðîñò â Ðîññèè îêà-
çàëñÿ îäíèì èç ñàìûõ âûñîêèõ ñðåäè áûâøèõ ðåñïóáëèê ÑÑÑÐ è 
ñòðàí Âîñòî÷íîé Åâðîïû, íà÷àâøèõ ïåðåõîä ê ðûíî÷íîé ýêîíîìè-
êå. Îñíîâíûìè ïðè÷èíàìè ýòîãî áûëè: 

à) çíà÷èòåëüíûé äåôèöèò ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà (1991 ã. — 
31,9% ÂÂÏ; 1992—14,2%; 1993—7,3%; 1994—10,2%)1 è åãî 
ôèíàíñèðîâàíèå â îñíîâíîì çà ñ÷åò êðåäèòîâ Öåíòðàëüíîãî 
áàíêà ïðàâèòåëüñòâó (äàííàÿ ïðàêòèêà áûëà ïðåêðàùåíà 
òîëüêî â 1995 ã.); 

á) ñóùåñòâîâàíèå äî 1993 ã. åäèíîãî äåíåæíîãî ïðîñòðàíñòâà ñî 
ñòðàíàìè ÑÍÃ, ÷òî ìåøàëî Ðîññèè ïðîâîäèòü ýôôåêòèâíóþ 
àíòèèíôëÿöèîííóþ ïîëèòèêó; 

                                                 
1 Âîïðîñû ýêîíîìèêè. 1996. ¹ 1. Ñ. 113. 
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â) ðàçðûâ õîçÿéñòâåííûõ ñâÿçåé ñî ñòðàíàìè ÑÍÃ è ñèëüíîå ïà-
äåíèå ïðîèçâîäñòâà. Òîëüêî çà 1992 ã. ïîñòàâêè ïðîäóêöèè èç 
áûâøèõ ðåñïóáëèê ÑÑÑÐ ñîêðàòèëèñü â 4 ðàçà1; 

ã) îñòðîå ïðîòèâîñòîÿíèå ìåæäó ðàçëè÷íûìè âåòâÿìè âëàñòè, â 
ðåçóëüòàòå êîòîðîãî ïðèíèìàëèñü ïîëèòè÷åñêèå ðåøåíèÿ î 
ïðåäîñòàâëåíèè ðàçëè÷íûõ ëüãîò, îá óâåëè÷åíèè ôèíàíñèðî-
âàíèÿ ñîöèàëüíûõ è ïðîèçâîäñòâåííûõ ðàñõîäîâ, íå ïîäêðå-
ïëåííûå äîõîäíîé áàçîé áþäæåòà; 

ä) îøèáêè è íåðåøèòåëüíîñòü ïðè ïðîâåäåíèè ëèáåðàëèçàöèè 
öåí. Òàê, îïàñàÿñü èíôëÿöèè, Ïðàâèòåëüñòâî ÐÔ â ÿíâàðå 
1992 ã. íå ïîøëî íà ëèáåðàëèçàöèþ öåí íà íåôòü è íåôòå-
ïðîäóêòû. Öåíû áûëè ïîâûøåíû â 5 ðàç ñ ñîõðàíåíèåì ãî-
ñóäàðñòâåííîãî êîíòðîëÿ íàä íèìè. Ïî ìíåíèþ Å.Ã. ßñèíà, 
îøèáêà òàêîãî ðåøåíèÿ çàêëþ÷àëàñü â òîì, ÷òî ïÿòèêðàò-
íîå ïîâûøåíèå öåí íà íåôòü è íåôòåïðîäóêòû ñðàçó çàäàëî 
êàê áû íèæíþþ ïëàíêó ïîâûøåíèÿ âñåõ îñòàëüíûõ öåí. Íå 
áóäü ýòîãî, öåíû â 1992 ã. ìîãëè áû âûðàñòè íå â 26, à â 8—
10 ðàç2; 

å) ñîõðàíèâøèéñÿ âïëîòü äî ëèáåðàëèçàöèè öåí âûñîêèé èí-
ôëÿöèîííûé íàâåñ; 

æ) çíà÷èòåëüíóþ ðîëü â ðàñêðó÷èâàíèè èíôëÿöèîííîé ñïèðà-
ëè ñûãðàëè âûñîêèå êîñâåííûå íàëîãè è ïðåæäå âñåãî 
ÍÄÑ. Ñ ìîìåíòà ââåäåíèÿ ÍÄÑ â 1992 ã. åãî ñòàâêà áûëà óñ-
òàíîâëåíà íà ñàìîì âûñîêîì â ìèðîâîé ïðàêòèêå óðîâíå — 
28% (ïåðâîíà÷àëüíî ïðåäëàãàëàñü ñòàâêà äàæå â 32%). Ïî 
ìíåíèþ ñïåöèàëèñòà â îáëàñòè íàëîãîîáëîæåíèÿ È.Â. Êàðà-
âàåâîé, «ïåðâîíà÷àëüíî óñòàíîâëåííàÿ 28-ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà 
íàëîãà íåñîìíåííî áûëà çàâûøåíà, à äëÿ ïåðèîäà ëèáåðàëè-
çàöèè öåí îíà áûëà íåäîïóñòèìî âûñîêà»3. 

 
Òàáëèöà 9.2 

Èíôëÿöèÿ â Ðîññèè è çàðóáåæíûõ ñòðàíàõ (%)4 

Ñòðàíà 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
ÑØÀ 2,1 3,3 3,4 2,5 3,6 5 
Ñòðàíû 
çîíû åâðî 

1,9 2,1 2,2 2,2 2,6 4,5 

Ðîññèÿ 12,0 11,7 10,9 9,0 11,9 13,3 

                                                 
1 ßñèí Å.Ã. Ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà: èñòîêè è ïàíîðàìà ðûíî÷íûõ ðåôîðì. Ì., 
2002. Ñ. 190. 
2  ßñèí Å.Ã. Óêàç. ñî÷. Ñ. 194. 
3 Êàðàâàåâà È.Â. Íàëîãîâîå ðåãóëèðîâàíèå ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè Ì.: ÞÍÈÒÈ, 
2000. Ñ. 65. 
4 Ñîñòàâëåíî íà îñíîâå: Ìèíàåâ Ñ. Âçáåñèâøèåñÿ äåíüãè // Êîììåðñàíò. 2007. 
21 íîÿáðÿ; Ìîñêîâñêèé êîìñîìîëåö. 2009. 12 ÿíâàðÿ. Ñ. 2. 
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Ñðåäè íàèáîëåå çíà÷èìûõ ïðè÷èí èíôëÿöèè â ñòðàíå ìîæíî 
íàçâàòü ñëåäóþùèå. 

1. Çíà÷èòåëüíûé ðîñò ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, ñóùåñòâåííî 
îïåðåæàþùèé ïðèðîñò ÂÂÏ. Òàê, â 2005 ã. ãîñóäàðñòâåííûå ðàñ-
õîäû óâåëè÷èëèñü íà 45%, 2006 ã. — íà 24%, 2007 ã. — íà 36%, 
2008 ã. — íà 40%, ïðè òîì, ÷òî ðîñò ÂÂÏ çà ýòè ãîäû ñîñòàâëÿë 6—
8%1. 

2. Âûñîêèå òåìïû ïðèðîñòà äåíåæíîé ìàññû â îáðàùåíèè è íå-
äîñòàòîê èíñòðóìåíòîâ ïî åå ñòåðèëèçàöèè2. Íà÷èíàÿ ñ êîíöà 1990-õ 
ãîäîâ äåíåæíîå ïðåäëîæåíèå ôîðìèðîâàëîñü ãëàâíûì îáðàçîì ÷åðåç 
ïðèîáðåòåíèå Öåíòðàëüíûì áàíêîì èíîñòðàííîé âàëþòû ó ýêñïîð-
òåðîâ. Òàê, ïî ðàñ÷åòàì ýêîíîìèñòà Öåíòðà ðàçâèòèÿ Î. Îñèïîâîé, 
ðîñò ïðåäëîæåíèÿ äåíåã â 2000—2004 ãã. áûë ïî÷òè íà 100%, à â 
2005 ã. — ïðèìåðíî íà 90% îáåñïå÷åí ïîêóïêîé Öåíòðàëüíûì áàí-
êîì èíîñòðàííîé âàëþòû3. Èç-çà áîëüøîãî ïðèòîêà âàëþòû áûñòðî 
óâåëè÷èâàëàñü äåíåæíàÿ ìàññà: â 2003 ã. îíà âûðîñëà íà 50,5%, 2004 
ã. — 35,8%, 2005 ã. — 38,6%, 2006 ã. — 49%, 2007 ã. — 48%4. Äëÿ 
îãðàíè÷åíèÿ ðîñòà öåí ÷àñòü äåíåæíîé ìàññû ñòåðèëèçîâàëàñü ïó-
òåì íàêîïëåíèÿ ñðåäñòâ â Ñòàáèëèçàöèîííîì ôîíäå. 

3. Âûñîêàÿ äîëÿ èìïîðòà âî âíóòðåííåì ïîòðåáëåíèè, ÷òî ïðè 
ñíèæåíèè êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû ïðîâîöèðóåò ðîñò öåí. Òàê, 
â 2007 ã. äîëÿ èìïîðòà âî âíóòðåííåì ïîòðåáëåíèè ñîñòàâèëà: ìÿñî 
è ìÿñíûå ïðîäóêòû — 39%, ìàñëî ñëèâî÷íîå — 47%, ñûðû — 41%, 
ìàñëî ðàñòèòåëüíîå — 23%, òåëåâèçîðû — 42%, õîëîäèëüíèêè — 
46%, ñòèðàëüíûå ìàøèíû — 60%, ÷àñû — 93%, ìåáåëü — 51%, ëå-
êàðñòâà — 75%, ïàðôþìåðèÿ — 79%5. 

4. Íèçêîå äîâåðèå íàñåëåíèÿ ê ïîëèòèêå áàíêà Ðîññèè  è Ïðà-
âèòåëüñòâà ÐÔ, ñèñòåìàòè÷åñêîå íåâûïîëíåíèå ïðîãíîçíûõ îðèåí-
òèðîâ èíôëÿöèè è öåëåíàïðàâëåííîå èõ çàíèæåíèå, ÷òî ïîðîæäàåò 

                                                 
1 Àãàíáåãÿí À.Ã. Ìèðîâîé ôèíàíñîâûé êðèçèñ 2008 ãîäà // Äåíüãè è êðåäèò. 
2008. ¹ 12. Ñ. 5. 
2 Â ìèðîâîé ïðàêòèêå øèðîêî èñïîëüçóþòñÿ òàêèå èíñòðóìåíòû ñòåðèëèçàöèè 
äåíåæíîé ìàññû, êàê ââåäåíèå äåïîçèòíûõ òðåáîâàíèé íà âíåøíèå çàèìñòâîâà-
íèÿ, âàëþòíûå ñâîïû, îïåðàöèè íà îòêðûòîì ðûíêå. Â Ðîññèè ýòè èíñòðóìåíòû 
ðàçâèòèÿ ïîêà íå ïîëó÷èëè. 
3 Ãðîçîâñêèé Á. Íåëèêâèäíàÿ Ðîññèÿ. Ñòðàíå óãðîæàåò áàíêîâñêèé êðèçèñ // 
Âåäîìîñòè. 2005. 19 äåêàáðÿ.  
4 Ñì.: Ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà â 2006 ãîäó. Ì., ÈÝÏÏ, 2007. Ñ. 65; Òîñóíÿí Ã.À. 
Âûñòóïëåíèå íà ñúåçäå ÀÐÁ//Äåíüãè è êðåäèò. 2008. ¹ 5. 
5 Íàâîé À. Ðîññèéñêèå êðèçèñû 1998 è 2008 ãîäîâ: íàéäè 10 îòëè÷èé // Âîïðîñû 
ýêîíîìèêè. 2009. ¹ 2. Ñ. 28 
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ñîõðàíåíèå âûñîêèõ èíôëÿöèîííûõ îæèäàíèé1 (òàáë. 9.3). Òàê, 
âêëàä èíôëÿöèîííûõ îæèäàíèé â ðîñò öåí ñîñòàâèë â 2006 ã. 4% 
(èç 9% îôèöèàëüíîé èíôëÿöèè), â 2007 ã. — 5,5% (èç èíôëÿöèè â 
11, 9%). 

 
Òàáëèöà 9.3 

Ôîðìèðîâàíèå èíôëÿöèîííûõ îæèäàíèé â Ðîññèè (èíôëÿöèÿ, %) 

Ïîêàçàòåëü 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
Ïëàíîâûé ïî-
êàçàòåëü èíôëÿ-
öèè 

 
18,0 

 
12,0 

 
12,0

 
12,0

 
10,0

 
8,5 

 
8,5 

 
8,0 

 
8,5—9,0 

Ôàêòè÷åñêèé 
ïîêàçàòåëü èí-
ôëÿöèè ïî èòî-
ãàì ãîäà 

 

20,2

 

18,6 

 

15,1

 

12,0

 

11,7

 

10,9 

 

9,0 

 

11,9 

 

13,3 

 
5. Õðîíè÷åñêîå èíôëÿöèîííîå äàâëåíèå, ñ íàøåé òî÷êè 

çðåíèÿ, ñîçäàåòñÿ ïðåæäå âñåãî âíóòðè ñòðàíû: íåñîâåðøåíñò-
âîì ðûíêîâ; äåôèöèòîì êîíêóðåíöèè íà ðûíêàõ ñûðüÿ è ìàòå-
ðèàëîâ ïðîèçâîäñòâåííîãî íàçíà÷åíèÿ, äàþùèì âîçìîæíîñòü 
çàâûøàòü ðåíòàáåëüíîñòü; çíà÷èòåëüíûì âëèÿíèåì åñòåñòâåí-
íûõ ìîíîïîëèé íà ýêîíîìè÷åñêóþ ïîëèòèêó ïðàâèòåëüñòâà è èõ 
áîëüøèìè ëîááèñòñêèìè âîçìîæíîñòÿìè; îòñóòñòâèåì ãîñóäàð-
ñòâåííîé ïîëèòèêè ðåãóëèðîâàíèÿ äèíàìèêè çàðàáîòíîé ïëàòû; 
ñëàáîñòüþ èíôðàñòðóêòóðû — òðàíñïîðòíî-ëîãèñòè÷åñêîé, èí-
ôîðìàöèîííîé, ðåãóëÿòèâíîé. 

Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. Êàêîâû ïðèçíàêè èíôëÿöèîííîãî ðîñòà öåí? 
2. Ïî÷åìó â XX â. èíôëÿöèÿ ñòàëà ïîñòîÿííûì ýêîíîìè÷åñêèì ÿâëåíèåì? 
3. Êàêîâû âíóòðåííèå è âíåøíèå ïðè÷èíû èíôëÿöèè? 
4. Åñòü ëè ó èíôëÿöèè ïîëîæèòåëüíûå ìîìåíòû? 
5. Êàêàÿ èíôëÿöèÿ îïàñíåå: ïîäàâëåííàÿ èëè îòêðûòàÿ? 

                                                 
1 Ðîññòàò çàíèæàåò èíôëÿöèþ ïî ðÿäó ïðè÷èí. Âî-ïåðâûõ, ê óðîâíþ èíôëÿ-
öèè ïðèâÿçàíû èíäåêñàöèÿ áàçîâîé è ñòðàõîâîé ÷àñòåé òðóäîâîé ïåíñèè, ñî-
öèàëüíûõ ïîñîáèé; âî-âòîðûõ, âûñîêèå ïîêàçàòåëè èíôëÿöèè â ñòðàíå ñâèäå-
òåëüñòâóþò î íåóäîâëåòâîðèòåëüíîé ðàáîòå îðãàíîâ èñïîëíèòåëüíîé âëàñòè; â-
òðåòüèõ, îáíàðîäîâàíèå ðåàëüíîãî ïîêàçàòåëÿ èíôëÿöèè ñïîñîáíî óâåëè÷èòü 
ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî êðåäèòàì è ñíèçèòü äîâåðèå èíâåñòîðîâ, â òîì ÷èñëå 
èíîñòðàííûõ. 



Íàðóøåíèå äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ. Èíôëÿöèÿ è àíòèèôëÿöèîííàÿ ïîëèòèêà 
 

255 

6. ×òî òàêîå «èíôëÿöèîííàÿ ëîâóøêà», â ÷åì ïðàêòè÷åñêèé ñìûñë ðàñ-
ñìîòðåíèÿ ýòîé ìîäåëè? 

7. ×òî ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé «ôîíîâàÿ èíôëÿöèÿ», îò ÷åãî çàâèñèò åå óðî-
âåíü? 

8. Êàêèå ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè èñïîëüçóþòñÿ äëÿ èçìåðåíèÿ óðîâ-
íÿ èíôëÿöèè? 

9. Ïî÷åìó èíôëÿöèÿ ÿâëÿåòñÿ íàëîãîì íà áåäíûõ? 
10. Êàêîâû ïðè÷èíû âûñîêîãî, ïî ìèðîâûì ìåðêàì, óðîâíÿ èíôëÿöèè â 

Ðîññèè? Â ÷åì îñîáåííîñòè ðîññèéñêîé èíôëÿöèè? 
11. Êàêèå êîíêðåòíûå ìåðû âõîäÿò â àíòèèíôëÿöèîííóþ ñòðàòåãèþ è 

òàêòèêó? 

Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

1. Îñîáåííîñòè èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ â Ðîññèè. 
2. Àíòèèíôëÿöèîííàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà â Ðîññèè è çàðóáåæíûõ 

ñòðàíàõ. 
3. Àãôëÿöèÿ: ñóùíîñòü è ïðè÷èíû ïîÿâëåíèÿ â ìèðîâîé ýêîíîìèêå. 
4. Èíôëÿöèÿ êàê óãðîçà ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ñòðàíû. 
5. Èíôëÿöèÿ: ñóùíîñòü, ïðè÷èíû, ìåõàíèçì âîçíèêíîâåíèÿ. 
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Íàðóøåíèå 
ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî ðàâíîâåñèÿ. 
Áåçðàáîòèöà è åå ðåãóëèðîâàíèå 

10.1. Ñóùíîñòü è âèäû áåçðàáîòèöû 

Äëÿ îáùåé îöåíêè ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìèêè è ýôôåêòèâíîñòè ýêî-
íîìè÷åñêîé ïîëèòèêè ýêîíîìèñòàìè íåðåäêî èñïîëüçóåòñÿ «èíäåêñ 
íèùåòû». Îí ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñóììó óðîâíåé áåçðàáîòèöû è 
èíôëÿöèè êàê äâóõ îñíîâíûõ ïîêàçàòåëåé ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé 
íåñòàáèëüíîñòè. 

Äåéñòâèå ðûíî÷íîãî ìåõàíèçìà âåäåò ê âûñâîáîæäåíèþ ÷àñòè 
ðàáîòíèêîâ, ê ïîÿâëåíèþ áåçðàáîòèöû. Ýòî óíèêàëüíîå ÿâëåíèå 
îáùåñòâåííîãî ïðîãðåññà ñòàëî íåîòúåìëåìûì è âîçðàñòàþùèì ïî 
ñâîèì ìàñøòàáàì àòðèáóòîì ñîâðåìåííîé ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè. 
Íèêàêîå äðóãîå îáùåñòâî — íè ïåðâîáûòíîå, íè ðàáîâëàäåëü÷å-
ñêîå, íè ôåîäàëüíîå è äàæå ñîâåòñêîå íå çíàëî òàêîãî ÿâëåíèÿ. Ïî-
ýòîìó åãî îñíîâíîé ïðè÷èíîé ÿâëÿåòñÿ äåéñòâèå êîíêóðåíòíîãî 
ìåõàíèçìà ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè. 

Ïî ðîññèéñêîìó çàêîíîäàòåëüñòâó, áåçðàáîòíûìè ïðèçíàþòñÿ 
òðóäîñïîñîáíûå ãðàæäàíå, êîòîðûå íå èìåþò ðàáîòû è çàðàáîòêà, 
çàðåãèñòðèðîâàíû â îðãàíàõ ñëóæáû çàíÿòîñòè â öåëÿõ ïîèñêà ïîä-
õîäÿùåé ðàáîòû, àêòèâíî èùóò ðàáîòó è ãîòîâû ïðèñòóïèòü ê íåé 
íåìåäëåííî, ñ îïðåäåëåííîé äàòû. 

Íà äåëå ñëóæáà çàíÿòîñòè ðåãèñòðèðóåò â êà÷åñòâå áåçðàáîòíûõ 
òîëüêî ÷àñòü èùóùèõ ðàáîòó è îáðàòèâøèõñÿ òóäà áåçðàáîòíûõ ãðà-
æäàí. Ïðèìåðíî ñòîëüêî æå ãðàæäàí, ìèíóÿ ñëóæáó çàíÿòîñòè, 
èùåò ðàáîòó ñàìîñòîÿòåëüíî è ïðàêòè÷åñêè íå îõâà÷åíî îôèöèàëü-
íîé ñòàòèñòèêîé. Ïîýòîìó îôèöèàëüíûé óðîâåíü áåçðàáîòèöû â 
Ðîññèè ïðàêòè÷åñêè âñåãäà çàíèæåí èç-çà íåäîñòàòêîâ îðãàíèçàöèè 
ñòàòèñòè÷åñêîãî ó÷åòà. 

Ïðè ýòîì ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî â ðîññèéñêîé ñòàòèñòèêå, êàê è 
â ñòàòèñòèêå ìíîãèõ äðóãèõ ñòðàí, èñïîëüçóþò äâà ñïîñîáà èçìåðåíèÿ 
áåçðàáîòèöû. Ïåðâûé — ïî ðåãèñòðàöèÿì â ãîñóäàðñòâåííûõ ñëóæ-
áàõ çàíÿòîñòè, âòîðîé — ïî ðåçóëüòàòàì ðåãóëÿðíûõ îáñëåäîâàíèé 
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ðàáî÷åé ñèëû, â êîòîðûõ ñòàòóñ áåçðàáîòíîãî îïðåäåëÿåòñÿ èñõîäÿ 
èç êðèòåðèåâ Ìåæäóíàðîäíîé îðãàíèçàöèè òðóäà (ÌÎÒ). Ñîîòâåò-
ñòâåííî ðàññ÷èòûâàþòñÿ è ïóáëèêóþòñÿ äâà ïîêàçàòåëÿ — ðåãèñò-
ðèðóåìîé è îáùåé (èëè «ìîòîâñêîé») áåçðàáîòèöû. Âîçìîæíûå 
ðàñõîæäåíèÿ ìåæäó íèìè îáúÿñíÿþòñÿ òåì, ÷òî, âî-ïåðâûõ, ÷àñòü 
áåçðàáîòíûõ ïðåäïî÷èòàåò âåñòè ïîèñê ðàáîòû ñàìîñòîÿòåëüíî, íå 
âñòàâàÿ íà ó÷åò â ãîñóäàðñòâåííûõ ñëóæáàõ çàíÿòîñòè, è, âî-âòîðûõ, 
ëèöà, èìåþùèå ðàáîòó èëè æå ïðåäñòàâëÿþùèå ýêîíîìè÷åñêè íå-
àêòèâíîå íàñåëåíèå, íåðåäêî ðåãèñòðèðóþòñÿ â êà÷åñòâå áåçðàáîò-
íûõ ðàäè ïîëó÷åíèÿ ïîñîáèÿ. 

Áåçðàáîòíûå âìåñòå ñ çàíÿòûìè ëþäüìè ôîðìèðóþò ðàáî÷óþ 
ñèëó ñòðàíû (åå åùå ïðèíÿòî íàçûâàòü ýêîíîìè÷åñêè àêòèâíûì íàñå-
ëåíèåì). Îíà îïðåäåëÿåòñÿ íà îñíîâàíèè âîçðàñòíîãî ñîñòàâà ãðàæ-
äàí ñòðàíû. 

Óñëîâíî âñå íàñåëåíèå äåëÿò íà òðè áîëüøèå ãðóïïû: îò 0 äî 
19 ëåò, îò 20 äî 64 ëåò, îò 65 ëåò è ñòàðøå. Êàòåãîðèÿ ýêîíîìè÷åñêè 
àêòèâíîãî íàñåëåíèÿ âûäåëÿåòñÿ èç âòîðîé âîçðàñòíîé ãðóïïû. Ïðè 
ýòîì âîåííîñëóæàùèå, ïðåäñòàâëÿÿ ñàìîñòîÿòåëüíóþ êàòåãîðèþ, 
òîæå îòíîñÿòñÿ ê ýêîíîìè÷åñêè àêòèâíîìó íàñåëåíèþ. Îäíàêî ïðè 
ðàñ÷åòå áåçðàáîòèöû ó÷èòûâàþòñÿ òîëüêî ëèöà, äîñòèãøèå 16-ëåòíåãî 
âîçðàñòà, à ëþäè, íàõîäÿùèåñÿ â ìåñòàõ çàêëþ÷åíèÿ, â ïñèõèàòðè-
÷åñêèõ ëå÷åáíèöàõ, à òàêæå âîåííîñëóæàùèå èç ðàñ÷åòîâ èñêëþ÷à-
þòñÿ. 

Ôåäåðàëüíàÿ ñëóæáà ãîñóäàðñòâåííîé ñòàòèñòèêè ÐÔ (Ðîññòàò), 
ðóêîâîäñòâóÿñü ìåòîäîëîãèåé ÌÎÒ, îïðåäåëÿåò óðîâåíü îáùåé áåçðà-
áîòèöû êàê óäåëüíûé âåñ êîëè÷åñòâà áåçðàáîòíûõ â ÷èñëåííîñòè 
ýêîíîìè÷åñêè àêòèâíîãî íàñåëåíèÿ. 

Óðîâåíü ðåãèñòðèðóåìîé áåçðàáîòèöû — îòíîøåíèå ÷èñëåííîñòè 
çàðåãèñòðèðîâàííûõ áåçðàáîòíûõ ê ÷èñëåííîñòè ýêîíîìè÷åñêè àê-
òèâíîãî íàñåëåíèÿ, â ïðîöåíòàõ. 

Ïðîäîëæèòåëüíîñòü áåçðàáîòèöû — ýòî ïðîäîëæèòåëüíîñòü ïî-
èñêà ðàáîòû, ò.å. ïåðèîä âðåìåíè, â òå÷åíèå êîòîðîãî áåçðàáîòíûé 
èùåò ðàáîòó. 

Íîðìà áåçðàáîòèöû — îòíîøåíèå ÷èñëà áåçðàáîòíûõ ê ÷èñëåí-
íîñòè ñîâîêóïíîé ðàáî÷åé ñèëû (â %), êîòîðàÿ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé 
ñóììó çàíÿòûõ è áåçðàáîòíûõ. Ëþäè, èìåþùèå ðàáîòó, à òàêæå âñå 
çàíÿòûå íåïîëíûé ðàáî÷èé äåíü îòíîñÿòñÿ ê êàòåãîðèè çàíÿòûõ. 
Ëèöà, íå èìåþùèå ðàáîòû è àêòèâíî åå íå èùóùèå, ñ÷èòàþòñÿ âû-
áûâøèìè èç ñîñòàâà ðàáî÷åé ñèëû. Ê èõ ÷èñëó îòíîñÿòñÿ ëèöà òðó-
äîñïîñîáíîãî âîçðàñòà, ïîòåíöèàëüíî èìåþùèå âîçìîæíîñòü ðàáî-
òàòü, íî ïî êàêèì-ëèáî ïðè÷èíàì íå ðàáîòàþùèå: ó÷àùèåñÿ, ïåí-
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ñèîíåðû, äîìîõîçÿéêè, òå, êòî îò÷àÿëñÿ íàéòè ðàáîòó è ïðåêðàòèë 
åå ïîèñêè. Â ñîñòàâ ðàáî÷åé ñèëû òàêæå íå âêëþ÷àþòñÿ ëèöà, íàõî-
äÿùèåñÿ äëèòåëüíîå âðåìÿ â ñïåöèàëüíûõ ó÷ðåæäåíèÿõ (òþðüìàõ, 
ïñèõèàòðè÷åñêèõ áîëüíèöàõ). 

Îñíîâíûå âèäû áåçðàáîòèöû 

Ôðèêöèîííàÿ áåçðàáîòèöà (òåêó÷åñòü) ñâÿçàíà ñ ïîèñêîì èëè 
îæèäàíèåì âûõîäà íà ðàáîòó, ïåðåìåíîé ðàáî÷èõ ìåñò, ñìåíîé ìåñ-
òà æèòåëüñòâà, ïîëó÷åíèåì îáðàçîâàíèÿ. Ýòà ôîðìà áåçðàáîòèöû 
íåèçáåæíà è îòðàæàåò ñâîáîäó âûáîðà ëþäüìè ìåñòà ðàáîòû. Îñî-
áåííîñòü åå ñîñòîèò â òîì, ÷òî ðàáîòó èùóò ãîòîâûå ñïåöèàëèñòû ñ 
îïðåäåëåííûì óðîâíåì ïðîôåññèîíàëüíîé ïîäãîòîâêè è êâàëèôè-
êàöèè. Ãëàâíàÿ ïðè÷èíà åå ïðîäîëæèòåëüíîñòè — îòñóòñòâèå èí-
ôîðìàöèè î íàëè÷èè ñâîáîäíûõ ðàáî÷èõ ìåñò. 

Ñòðóêòóðíàÿ áåçðàáîòèöà âîçíèêàåò â ðåçóëüòàòå ðàçâèòèÿ ÍÒÏ, 
êîãäà íåïðåðûâíî ìåíÿåòñÿ îòðàñëåâàÿ ñòðóêòóðà íàöèîíàëüíîãî 
õîçÿéñòâà, à òàêæå ñòðóêòóðà ñïðîñà íà ïðîäóêöèþ ðàçíûõ îòðàñëåé 
ïðîèçâîäñòâà. Ýòîò âèä áåçðàáîòèöû îçíà÷àåò, ÷òî ñïðîñ è ïðåäëî-
æåíèå íà îäíè è òå æå âèäû òðóäà â ðàçëè÷íûõ ôèðìàõ, îòðàñëÿõ è 
ðåãèîíàõ íå ñîâïàäàþò. Ýòî õàðàêòåðíî äëÿ ñëó÷àåâ, êîãäà ñîêðà-
ùàþòñÿ îäíè îòðàñëè è âîçíèêàþò äðóãèå. ×àñòî îíà õàðàêòåðíà 
äëÿ ðàáîòíèêîâ, èìåþùèõ íèçêóþ êâàëèôèêàöèþ èëè óñòàðåâøóþ 
ïðîôåññèþ, à òàêæå îõâàòûâàåò íàñåëåíèå ýêîíîìè÷åñêè îòñòàëûõ 
ðåãèîíîâ ñòðàíû. 

Îäíîé èç ôîðì ñòðóêòóðíîé áåçðàáîòèöû ÿâëÿåòñÿ òåõíîëîãè÷å-
ñêàÿ áåçðàáîòèöà, ñâÿçàííàÿ ñ òåõíîëîãè÷åñêèìè ñäâèãàìè â ýêîíî-
ìèêå, â ðåçóëüòàòå êîòîðûõ ïðîèñõîäèò îáåñöåíåíèå óðîâíÿ êâàëè-
ôèêàöèè íåêîòîðûõ êàòåãîðèé ðàáî÷åé ñèëû. Ïðè÷èíà åå ñóùåñò-
âîâàíèÿ — íåñîîòâåòñòâèå ñòðóêòóðû ðàáî÷åé ñèëû ñòðóêòóðå ðàáî-
÷èõ ìåñò. Ýòà ôîðìà áåçðàáîòèöû íîñèò ïðåèìóùåñòâåííî âûíóæ-
äåííûé è äîëãîâðåìåííûé õàðàêòåð (îáû÷íî áîëåå øåñòè ìåñÿöåâ 
ïîäðÿä). 

Ôðèêöèîííàÿ è ñòðóêòóðíàÿ áåçðàáîòèöû ñîñòàâëÿþò åñòåñò-
âåííûé óðîâåíü áåçðàáîòèöû (U*), ò.å. òîò ìèíèìàëüíûé óðîâåíü, 
íèæå êîòîðîãî íåâîçìîæíî îïóñòèòüñÿ è êîòîðûé ñîïóòñòâóåò ïîë-
íîé çàíÿòîñòè ïðè íîðìàëüíîì óñòîé÷èâîì ñîñòîÿíèè ýêîíîìèêè. 
Ïðè ýòîì ïîëíàÿ çàíÿòîñòü ïîíèìàåòñÿ íå êàê ïîãîëîâíàÿ, à êàê 
çàíÿòîñòü, íå èñêëþ÷àþùàÿ îïðåäåëåííûé åñòåñòâåííûé óðîâåíü 
áåçðàáîòèöû. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ëþäè, êîòîðûå õîòÿò ðàáîòàòü è àê-
òèâíî èùóò ðàáîòó, îáÿçàòåëüíî åå íàéäóò. Ñîâðåìåííîå íàçâàíèå 
ýòîãî ïîêàçàòåëÿ — íå óñêîðÿþùèé èíôëÿöèþ óðîâåíü áåçðàáîòè-
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öû (non-accelerating inflation rate of unemployment — NAIRU). Åñòå-
ñòâåííûé óðîâåíü áåçðàáîòèöû (NAIRU) îïðåäåëÿåòñÿ â ðåçóëüòàòå 
óñðåäíåíèÿ ôàêòè÷åñêîãî óðîâíÿ áåçðàáîòèöû â ñòðàíå çà ïðåäû-
äóùèå 10 ëåò. 

Îñíîâíûìè ïðè÷èíàìè ñóùåñòâîâàíèÿ åñòåñòâåííîãî (óñòîé÷èâî-
ãî) óðîâíÿ áåçðàáîòèöû ÿâëÿþòñÿ ñëåäóþùèå. 

1. Óâåëè÷åíèå âðåìåíè ïîèñêà ðàáîòû â óñëîâèÿõ ñèñòåìû ñòðà-
õîâàíèÿ ïî áåçðàáîòèöå. Âûïëàòà ïîñîáèé ïî áåçðàáîòèöå îòíîñè-
òåëüíî ñíèæàåò ñòèìóëû ê áûñòðîìó òðóäîóñòðîéñòâó. Â äîëãîñðî÷-
íîé ïåðñïåêòèâå ýòî ñïîñîáñòâóåò äîñòèæåíèþ áîëüøåé ñáàëàíñè-
ðîâàííîñòè ñòðóêòóðû ðàáî÷èõ ìåñò è ñòðóêòóðû ðàáî÷åé ñèëû. Â òî 
æå âðåìÿ óâåëè÷åíèå ïîñîáèé ïî áåçðàáîòèöå è ñðîêà èõ âûïëàòû 
ñïîñîáñòâóåò ðîñòó ÷èñëåííîñòè áåçðàáîòíûõ è ïîâûøåíèþ óðîâíÿ 
áåçðàáîòèöû. 

2. Óñòîé÷èâîñòü çàðàáîòíîé ïëàòû ïîðîæäàåò «áåçðàáîòèöó 
îæèäàíèÿ», êîòîðàÿ âîçíèêàåò â ðåçóëüòàòå ïðåâûøåíèÿ óðîâíÿ ðå-
àëüíîé çàðàáîòíîé ïëàòû íàä åå ðàâíîâåñíûì çíà÷åíèåì. 

Â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå òåíäåíöèÿ ê óâåëè÷åíèþ åñòåñòâåííîãî 
óðîâíÿ áåçðàáîòèöû ñâÿçàíà ñ óâåëè÷åíèåì äîëè ìîëîäåæè è æåí-
ùèí â ñîñòàâå ðàáî÷åé ñèëû, à òàêæå áîëåå ÷àñòûìè ñòðóêòóðíûìè 
ñäâèãàìè â ýêîíîìèêå. 

Ðåàëüíûé îáúåì âûïóñêà, ñîîòâåòñòâóþùèé åñòåñòâåííîìó 
óðîâíþ áåçðàáîòèöû, íàçûâàþò ïîòåíöèàëüíûì âûïóñêîì. Åñëè ýêî-
íîìèêà íàõîäèòñÿ íà óðîâíå ïîòåíöèàëüíîãî âûïóñêà, ÷òî ñîîòâåò-
ñòâóåò åñòåñòâåííîìó óðîâíþ áåçðàáîòèöû, èíôëÿöèÿ íå óñêîðÿåò-
ñÿ. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ âåëè÷èíà ýòîãî óðîâíÿ áåçðàáîòèöû âî ìíî-
ãèõ ðàçâèòûõ ñòðàíàõ ñîñòàâëÿåò 5—6%. 

Âåëè÷èíà áåçðàáîòèöû, ðàâíàÿ ðàçíèöå ìåæäó ôàêòè÷åñêèì è 
åñòåñòâåííûì óðîâíåì áåçðàáîòèöû, íàçûâàåòñÿ öèêëè÷åñêîé áåçðà-
áîòèöåé. Ýòî ïîñòîÿííî ìåíÿþùèéñÿ ïî ìàñøòàáàì, ïðîäîëæè-
òåëüíîñòè è ñîñòàâó âèä áåçðàáîòèöû, ñâÿçàííûé ñ öèêëîì äåëîâîé 
êîíúþíêòóðû, ÷òî ìîæåò áûòü îáóñëîâëåíî êàê íåäîñòàòî÷íîñòüþ 
ñîâîêóïíûõ ðàñõîäîâ â ýêîíîìèêå, òàê è ñîêðàùåíèåì ñîâîêóïíîãî 
ïðåäëîæåíèÿ. 

Óðîâåíü öèêëè÷åñêîé áåçðàáîòèöû ìîæåò áûòü êàê ïîëîæè-
òåëüíîé âåëè÷èíîé ïðè ðåöåññèè (ðåöåññèÿ — ïàäåíèå îáúåìîâ 
ïðîèçâîäñòâà íà ïðîòÿæåíèè áîëåå äâóõ ìåñÿöåâ), òàê è îòðèöà-
òåëüíîé — ïðè ïîäúåìå. Â ïåðèîä öèêëè÷åñêîãî ñïàäà öèêëè÷å-
ñêàÿ áåçðàáîòèöà äîïîëíÿåò ôðèêöèîííóþ è ñòðóêòóðíóþ; à â ïå-
ðèîäû öèêëè÷åñêîãî ïîäúåìà öèêëè÷åñêàÿ áåçðàáîòèöà ìîæåò îò-
ñóòñòâîâàòü. 
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Ïîëíàÿ áåçðàáîòèöà îçíà÷àåò, ÷òî ÷åëîâåê, ïî êàêîé-òî ïðè÷è-
íå ïîòåðÿâøèé ðàáîòó, íèãäå íå ðàáîòàåò, íî èùåò åå. 

×àñòè÷íàÿ — áîëüøå îòíîñèòñÿ ê íåïîëíîé çàíÿòîñòè, êîãäà 
÷åëîâåê çàíÿò íåïîëíûé ðàáî÷èé äåíü. 

Ïîä îòêðûòîé áåçðàáîòèöåé îáû÷íî ïîíèìàþò òó, êîòîðàÿ 
îôèöèàëüíî ðåãèñòðèðóåòñÿ îðãàíàìè ñëóæáû çàíÿòîñòè. Ñþäà îò-
íîñÿò òåõ, êòî ÿâëÿåòñÿ ïîñòîÿííî èëè ÷àñòè÷íî áåçðàáîòíûì è íà-
õîäèòñÿ â ïîèñêàõ ïîñòîÿííîé ðàáîòû. 

Îñîáåííîñòè áåçðàáîòèöû â Ðîññèè 

Äèíàìèêà áåçðàáîòèöû â Ðîññèè îêàçàëàñü äîñòàòî÷íî íåòè-
ïè÷íîé. Òàê, â ðÿäå ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé íà÷àëî ðû-
íî÷íûõ ðåôîðì îçíàìåíîâàëîñü ðåçêèì ñêà÷êîì îòêðûòîé áåçðà-
áîòèöû — êàê îáùåé, òàê è ðåãèñòðèðóåìîé. Ïðàêòè÷åñêè âåçäå 
îíà ñðàçó æå ïðåâûñèëà 10%-íóþ îòìåòêó, íî çàòåì ñòàáèëèçèðî-
âàëàñü è íà÷àëà óìåíüøàòüñÿ. 

Â îòëè÷èå îò ýòîãî â Ðîññèè íå îòìå÷àëîñü êàêèõ-ëèáî ðåçêèõ 
ñêà÷êîâ â äèíàìèêå îáùåé áåçðàáîòèöû: åå ðîñò áûë ìåäëåííûì è 
ïîñòåïåííûì, è ëèøü íà øåñòîì ãîäó ðûíî÷íûõ ðåôîðì îíà ïåðå-
øàãíóëà 10%-íûé ðóáåæ, äîñòèãíóâ òîãî óðîâíÿ, êîòîðûé óñòàíî-
âèëñÿ â áîëüøèíñòâå ñòðàí óæå ïîñëå òîãî, êàê òàì íà÷àëñÿ ýêîíî-
ìè÷åñêèé ïîäúåì. 

Â Ðîññèè íàðÿäó ñ íèçêèì óðîâíåì îôèöèàëüíîé áåçðàáîòèöû 
ñîõðàíÿåòñÿ áîëüøîé ðàçðûâ (â ñðåäíåì â 3,5—7 ðàç) ìåæäó óðîâíåì 
ðåãèñòðèðóåìîé áåçðàáîòèöû è îáùèì óðîâíåì áåçðàáîòèöû. 

Ýòî ñâèäåòåëüñòâóåò î ñëàáîñòè ýêîíîìè÷åñêèõ ñòèìóëîâ ê ðå-
ãèñòðàöèè â ãîñóäàðñòâåííûõ ñëóæáàõ çàíÿòîñòè. Ëþäè, âåäóùèå 
ïîèñê ðàáîòû, íå âåðÿò â ñïîñîáíîñòü òàêèõ ñëóæá íàéòè èì ïîäõî-
äÿùóþ ðàáîòó. Ýòî ñâÿçàíî òàêæå ñ íåäîñòàòî÷íûì óðîâíåì ïîä-
äåðæêè áåçðàáîòíûõ. Áîëüøèíñòâî áåçðàáîòíûõ ïîëàãàëè, ÷òî âû-
ãîäû, êîòîðûå äàåò îôèöèàëüíàÿ ðåãèñòðàöèÿ, íå îêóïàþò ñâÿçàí-
íûõ ñ íåé èçäåðæåê, è ïðåäïî÷èòàëè âåñòè ïîèñê ñàìîñòîÿòåëüíî. 

Êðàéíå âàæíûìè äëÿ ïîíèìàíèÿ ïîëîæåíèÿ, ñëîæèâøåãîñÿ íà 
ðîññèéñêîì ðûíêå òðóäà, ÿâëÿþòñÿ ñîöèàëüíî-äåìîãðàôè÷åñêèå 
õàðàêòåðèñòèêè áåçðàáîòèöû. Íåîáõîäèìî îòìåòèòü ðåçêèé íåáëà-
ãîïðèÿòíûé ñäâèã â ñòðóêòóðå áåçðàáîòíûõ â ñòîðîíó ñîöèàëüíî 
óÿçâèìûõ ãðóïï: ðàáîòíèêîâ ñòàðøèõ âîçðàñòîâ, æåíùèí è ìîëîäå-
æè. Îíè îõâà÷åíû íàèáîëåå îñòðûìè çàñòîéíûìè ôîðìàìè áåçðà-
áîòèöû, êîòîðàÿ âñå áîëüøå ïðèíèìàåò ñòðóêòóðíî-öèêëè÷åñêóþ 
ôîðìó. 
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Ñëåäóåò òàêæå îñòàíîâèòüñÿ íà òàêîì âàæíîì ïîêàçàòåëå, êàê 
ïðîäîëæèòåëüíîñòü áåçðàáîòèöû. Õîòÿ òåíäåíöèÿ ê ïîñòåïåííîìó 
óâåëè÷åíèþ ñðîêîâ áåçðàáîòèöû ïðîñëåæèâàåòñÿ êàê ïî ÌÎÒîâ-
ñêèì, òàê è ïî îôèöèàëüíûì äàííûì, äî ïîñëåäíåãî âðåìåíè ðîñ-
ñèéñêîé ýêîíîìèêå óäàâàëîñü èçáåãàòü îäíîé èç ñàìûõ ñåðüåçíûõ è 
ïëîõî ïîääàþùèõñÿ ëå÷åíèþ áîëåçíåé — ôîðìèðîâàíèÿ óñòîé÷è-
âîãî êîíòèíãåíòà õðîíè÷åñêèõ áåçðàáîòíûõ, èìåþùèõ ìèíèìàëü-
íûå øàíñû íà òðóäîóñòðîéñòâî. 

Êàê è âåçäå â ìèðå, áåçðàáîòèöà ñðåäè ìîëîäåæè â Ðîññèè âû-
øå, ÷åì ñðåäè äðóãèõ âîçðàñòíûõ ãðóïï. Ýòî åñòåñòâåííî, ïîñêîëüêó 
íàèáîëåå èíòåíñèâíûé ïîèñê íà ðûíêå òðóäà, ñîïðîâîæäàþùèéñÿ 
íåèçáåæíûìè ïðîáàìè è îøèáêàìè, ïðèõîäèòñÿ íà íà÷àëüíûé ýòàï 
òðóäîâîé àêòèâíîñòè ÷åëîâåêà. 

Îãðîìíàÿ òåððèòîðèÿ, ïåñòðûé ñîñòàâ íàñåëåíèÿ, åãî ñëàáàÿ 
ìîáèëüíîñòü ïðèâåëè ê âîçíèêíîâåíèþ ðÿäà îòíîñèòåëüíî àâòî-
íîìíûõ ðåãèîíîâ è ìåñòíûõ ðûíêîâ òðóäà. Òàê, íàðÿäó ñ áëàãîïî-
ëó÷íûìè ðåãèîíàìè ñ íèçêèì óðîâíåì áåçðàáîòèöû (Ìîñêâà, 
Ñàíêò- Ïåòåðáóðã, Ðîñòîâñêàÿ, Ëèïåöêàÿ îáëàñòè) èìåþòñÿ ðåñïóá-
ëèêè Ñåâåðíîãî Êàâêàçà, Ðåñïóáëèêà Êàëìûêèÿ, ãäå íàáëþäàåòñÿ 
çíà÷èòåëüíàÿ áåçðàáîòèöà. 

Îäíîé èç îñîáåííîñòåé ðîññèéñêîãî ðûíêà òðóäà, îòëè÷àþùåé 
åãî îò ðûíêîâ òðóäà ðàçâèòûõ ñòðàí, ÿâëÿåòñÿ ïðåîáëàäàíèå ñêðû-
òûõ ôîðì áåçðàáîòèöû, â îñîáåííîñòè äâóõ åå îñíîâíûõ ôîðì: 
ïåðâàÿ — êîãäà àäìèíèñòðàöèÿ ïðèíóäèòåëüíî îòïðàâëÿåò â íåîï-
ëà÷èâàåìûå îòïóñêà ðàáîòíèêà, âìåñòî òîãî, ÷òîáû åãî óâîëèòü; 
âòîðàÿ — íåïîëíàÿ çàíÿòîñòü. 

Ñêðûòàÿ áåçðàáîòèöà — òàêîå ñîñòîÿíèå çàíÿòîñòè, ïðè êîòî-
ðîì çà âíåøíèìè ïîêàçàòåëÿìè çàíÿòîñòè è íàëè÷èÿ çàíÿòèé ðàç-
âèâàþòñÿ è ÿâëÿþòñÿ ñóùåñòâåííûìè äëÿ ñîñòîÿíèÿ ñîöèàëüíî-
òðóäîâûõ îòíîøåíèé ïðîöåññû ñîöèàëüíîãî îò÷óæäåíèÿ è ñîöèàëü-
íîé íåïîëíîöåííîñòè òðóäÿùåãîñÿ ÷åëîâåêà. 

Õîòÿ «ñêðûòàÿ» áåçðàáîòèöà è îáëàäàåò ñâîéñòâîì «ñîöèàëüíîãî 
àìîðòèçàòîðà» è ñíèæàåò ñîöèàëüíóþ íàïðÿæåííîñòü, â öåëîì åå 
âëèÿíèå êðàéíå îòðèöàòåëüíî. Òàê, ïî áîëüøèíñòâó ýêîíîìè÷åñêèõ 
ïîêàçàòåëåé òðóäîèçáûòî÷íûå ïðåäïðèÿòèÿ ñåðüåçíî ïðîèãðûâàþò 
íåòðóäîèçáûòî÷íûì. Ñîîòíîøåíèå ìåæäó çàïàñàìè íåïðîäàííîé 
ïðîäóêöèè è êîëè÷åñòâîì çàêàçîâ ó íèõ ïî÷òè íà òðåòü õóæå; çà-
ãðóçêà ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé íèæå íà 14 ïðîöåíòíûõ ïóíê-
òîâ. Êàæäîå òðåòüå èç íèõ ïðèáåãàåò ê âûïóñêó óáûòî÷íîé ïðîäóê-
öèè, äëÿ òîãî ÷òîáû çàíÿòü ëèøíèõ ðàáîòíèêîâ. Îíè ÷àùå çàäåð-
æèâàþò âûïëàòó çàðàáîòíîé ïëàòû è âûíóæäåíû ñíèæàòü åå, òàê 
êàê íå ìîãóò ïëàòèòü «íåçàðàáîòàííóþ» çàðàáîòíóþ ïëàòó áîëüøîìó 
÷èñëó ðàáîòíèêîâ. 
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Òàêèì îáðàçîì, íåãàòèâíûìè ñòîðîíàìè «ñêðûòîé» áåçðàáîòè-
öû ÿâëÿþòñÿ çíà÷èòåëüíîå óõóäøåíèå ïàðàìåòðîâ ýêîíîìè÷åñêîé 
äåÿòåëüíîñòè è îáîñòðåíèå ïñèõîëîãè÷åñêîé ñèòóàöèè â êîëëåêòè-
âå, à åå çíà÷èòåëüíûå ðàçìåðû íà ðîññèéñêîì ðûíêå òðóäà íå ìîãóò 
íå âûçûâàòü òðåâîãó. 

Áëèçêî ïðèìûêàåò ê ñêðûòîé áåçðàáîòèöå íåôîðìàëüíàÿ çàíÿ-
òîñòü. Ñ íà÷àëà 1990-õ ãîäîâ â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå ñëîæèëñÿ 
îáøèðíûé íåôîðìàëüíûé ñåêòîð, îêàçûâàþùèé çàìåòíîå âëèÿíèå 
íà ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêóþ ñèòóàöèþ â öåëîì, óðîâåíü æèçíè 
íàñåëåíèÿ è ñîñòîÿíèå ðûíêà òðóäà. 

Ê íåôîðìàëüíîìó ñåêòîðó ñëåäóåò îòíåñòè îôèöèàëüíî íå çà-
ðåãèñòðèðîâàííóþ ýêîíîìè÷åñêóþ äåÿòåëüíîñòü, îñóùåñòâëÿå-
ìóþ ãðàæäàíàìè (êîòîðûå íå ïëàòÿò ñîîòâåòñòâóþùèõ íàëîãîâ) 
ñàìîñòîÿòåëüíî èëè â ðàìêàõ ìåëêèõ ïðîèçâîäñòâåííûõ åäèíèö 
çà ñîáñòâåííûé ñ÷åò èëè ñ èñïîëüçîâàíèåì ñðåäñòâ òðóäà ïðåä-
ïðèÿòèé ôîðìàëüíîãî ñåêòîðà. Íàèáîëåå òèïè÷íûìè ôîðìàìè 
íåôîðìàëüíîé äåÿòåëüíîñòè ÿâëÿþòñÿ óëè÷íàÿ è ðûíî÷íàÿ òîð-
ãîâëÿ, óñëóãè íàñåëåíèþ ïî ñòðîèòåëüñòâó, ðåìîíòó, ïîøèâó, ÷à-
ñòíûé èçâîç, ðåïåòèòîðñòâî è ÷àñòíûå óðîêè, à òàêæå óáîðêà 
êâàðòèð è îôèñîâ, ïðèãîòîâëåíèå ïèùè, ïðèñìîòð çà äåòüìè, 
áîëüíûìè è ïðåñòàðåëûìè. 

Ìàñøòàáû íåôîðìàëüíîé çàíÿòîñòè â Ðîññèè çíà÷èòåëüíî âû-
øå, ÷åì â áîëüøèíñòâå ðàçâèòûõ ñòðàí, è ñîïîñòàâèìû òîëüêî ñ 
Èòàëèåé, ãäå, ïî íåêîòîðûì îöåíêàì, äî 30% ÂÍÏ ïðîèçâîäèòñÿ 
«òåíåâîé ýêîíîìèêîé». Îáùèé óðîâåíü âîâëå÷åííîñòè íàñåëåíèÿ 
Ðîññèè â íåôîðìàëüíóþ çàíÿòîñòü ñîïîñòàâèì ñ ðàçâèâàþùèìèñÿ 
ñòðàíàìè, â ïåðâóþ î÷åðåäü ñ ëàòèíîàìåðèêàíñêèìè, â êîòîðûõ îíà 
ñîñòàâëÿåò 25—45%. 

Â Ðîññèè ñëîì ïðåæíåé ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû ñîïðîâîæäàëñÿ 
áóðíûì ðàçâèòèåì òåíåâîé ýêîíîìèêè. Ïî îöåíêàì Ãîñêîìñòàòà 
Ðîññèè, åå óäåëüíûé âåñ â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå ñîñòàâëÿåò 25% 
(ïî îöåíêàì ÌÂÄ — 40%). Êàê ñëåäñòâèå ýòî ïîñëóæèëî âîçíèêíî-
âåíèþ òàêîé îñîáåííîñòè ðîññèéñêîãî ðûíêà òðóäà, êàê ñêðûòàÿ îï-
ëàòà òðóäà. Èññëåäîâàòåëè âûäåëÿþò òðè îñíîâíûõ ðàçíîâèäíîñòè 
òåíåâîé êîìïåíñàöèè: 

à) ìàñêèðîâêà çàðàáîòíîé ïëàòû ïîä äðóãèå âèäû äîõîäîâ. Òàê, 
ìíîãèå ïðåäïðèÿòèÿ ïðåäîñòàâëÿþò ñâîèì ðàáîòíèêàì ôèê-
òèâíûå ñòðàõîâûå ïîëèñû, îòêðûâàþò íà èõ èìÿ äåïîçèòû â 
äðóæåñòâåííûõ áàíêàõ ïîä íåðåàëüíî âûñîêèå ïðîöåíòû è 
ò.ï. Ýòî ñïîñîáíî îáåñïå÷èâàòü çíà÷èòåëüíóþ ýêîíîìèþ íà-
ëîãîâûõ ïëàòåæåé; 
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á) êîìïåíñàöèÿ íàëè÷íûìè áåç êàêîãî-ëèáî äîêóìåíòàëüíîãî 
îôîðìëåíèÿ. Â ýòîì ñëó÷àå îïëàòà òðóäà ìàñêèðóåòñÿ ïîä ìà-
òåðèàëüíûå çàòðàòû (ïî ôèêòèâíûì äîãîâîðàì); 

â) äîõîäû îò íåçàðåãèñòðèðîâàííîé èíäèâèäóàëüíîé ýêîíîìè-
÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè (ðåïåòèòîðñòâî, ðåìîíò êâàðòèð, òîðãîâ-
ëÿ ñ ðóê è ò.ï.) èëè îò íåçàðåãèñòðèðîâàííîé äåÿòåëüíîñòè â 
ñôåðå ìåëêîãî áèçíåñà. 

Òîëüêî ïîñëåäíÿÿ ôîðìà òåíåâîé àêòèâíîñòè èìååò óíèâåðñàëü-
íîå ðàñïðîñòðàíåíèå è ïðèñóùà òåíåâîé ýêîíîìèêå ëþáîé ñòðàíû 
ìèðà, òîãäà êàê ïåðâûå äâå îòðàæàþò, ïî-âèäèìîìó, ñïåöèôèêó 
ñîáñòâåííî ðîññèéñêîãî îïûòà. 

10.2. Ãîñóäàðñòâåííîå  
ðåãóëèðîâàíèå çàíÿòîñòè 

Áåçðàáîòèöà, îñîáåííî â ìàññîâîì âèäå, ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îä-
íó èç îñòðåéøèõ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîáëåì è ìîæåò ÿâ-
ëÿòüñÿ ðåàëüíîé óãðîçîé ñóùåñòâîâàíèÿ ãîñóäàðñòâà, ïîðîæäàÿ êàê 
÷èñòî ýêîíîìè÷åñêèå ïðîáëåìû (íåäîïðîèçâîäñòâî ÂÂÏ, îòñòàâà-
íèå ôàêòè÷åñêîãî ÂÂÏ îò ïîòåíöèàëüíîãî), òàê è ñîöèàëüíî-
ïñèõîëîãè÷åñêèå íåðâíûå ñðûâû, ñåðäå÷íî-ñîñóäèñòûå çàáîëåâàíèÿ 
ëþäåé, íèùåòó, ïðåñòóïíîñòü, ðîñò ñîöèàëüíîé íàïðÿæåííîñòè. 

Çàâèñèìîñòü ìåæäó îòêëîíåíèåì ôàêòè÷åñêîãî îáúåìà âûïóñêà 
îò ïîòåíöèàëüíîãî è óðîâíåì öèêëè÷åñêîé áåçðàáîòèöû áûëà âûâå-
äåíà â 60-õ ãîäàõ ÕÕ â. àìåðèêàíñêèì ýêîíîìèñòîì À. Îóêåíîì. 

[(Y – Y*) / Y*] X  100% = – β (U – U*), 

ãäå U — ôàêòè÷åñêèé óðîâåíü áåçðàáîòèöû;  
U* — åñòåñòâåííûé óðîâåíü;  
(U – U*) — óðîâåíü öèêëè÷åñêîé áåçðàáîòèöû;  
β — êîýôôèöèåíò Îóêåíà;  
Y — ïîòåíöèàëüíûé ÂÂÏ (ïîòåíöèàëüíûé îáúåì âûïóñêà); 
Y* — ôàêòè÷åñêèé ÂÂÏ (ôàêòè÷åñêèé îáúåì âûïóñêà). 

Ýòîò êîýôôèöèåíò ïîêàçûâàåò, íà ñêîëüêî ïðîöåíòîâ ñîêðàùà-
åòñÿ ôàêòè÷åñêèé îáúåì âûïóñêà ïî ñðàâíåíèþ ñ ïîòåíöèàëüíûì, 
åñëè ôàêòè÷åñêèé óðîâåíü áåçðàáîòèöû óâåëè÷èâàåòñÿ íà îäèí 
ïðîöåíòíûé ïóíêò. Äëÿ ýêîíîìèêè ÑØÀ ýòîò ïîêàçàòåëü ñîñòàâëÿë 
2,5%, íî äëÿ ýêîíîìèê ñ äðóãèì ïîòåíöèàëîì îí ìîæåò áûòü èíûì. 
Çíàê «—» îòðàæàåò îáðàòíóþ çàâèñèìîñòü ìåæäó ôàêòè÷åñêèì ÂÂÏ 
è óðîâíåì öèêëè÷åñêîé áåçðàáîòèöû. ×åì âûøå óðîâåíü öèêëè÷å-
ñêîé áåçðàáîòèöû, òåì ìåíüøå âåëè÷èíà ôàêòè÷åñêîãî ÂÂÏ ïî 
ñðàâíåíèþ ñ ïîòåíöèàëüíûì. 
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Â ñâÿçè ñ ýòèì îäíîé èç îñíîâíûõ çàäà÷ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëè-
òèêè ëþáîãî ãîñóäàðñòâà ÿâëÿåòñÿ ðåãóëèðîâàíèå ðûíêà òðóäà â öå-
ëÿõ îáåñïå÷åíèÿ ïîëíîé çàíÿòîñòè. 

Ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå ðûíêà òðóäà — ýòî êîìïëåêñ ýêî-
íîìè÷åñêèõ, çàêîíîäàòåëüíûõ, àäìèíèñòðàòèâíûõ è îðãàíèçàöèîí-
íûõ ìåð, íàïðàâëåííûõ íà: 

 ñòèìóëèðîâàíèå ðîñòà çàíÿòîñòè; 
 ïîäãîòîâêó è ïåðåïîäãîòîâêó ðàáîòíèêîâ; 
 ñîäåéñòâèå íàéìó ðàáî÷åé ñèëû; 
 ââåäåíèå ñèñòåìû ñîöèàëüíîãî ñòðàõîâàíèÿ áåçðàáîòèöû è 

îáÿçàòåëüíîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ. 
Êàêîâû æå îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî âìåøàòåëü-

ñòâà â ñôåðó çàíÿòîñòè? 
1. Çàêîíîäàòåëüíîå óñòàíîâëåíèå ñîöèàëüíûõ ãàðàíòèé ïî áåç-

ðàáîòèöå. Â ñòðàíàõ ñ ðàçâèòîé ðûíî÷íîé ýêîíîìèêîé îíè âêëþ-
÷àþò: ïîñîáèÿ ïî áåçðàáîòèöå, ïîìîùü ïî áåçðàáîòèöå (äåíåæíàÿ 
ïîìîùü íå èìåþùèì ðàáîòû) è ïîääåðæàíèå ìèíèìàëüíîãî ïðî-
æèòî÷íîãî ìèíèìóìà â äåíåæíîé ôîðìå äëÿ òåõ, êòî íå ðàáîòàåò è 
íå ìîæåò ïîëó÷àòü ïîñîáèå ïî êàêèì-ëèáî ïðè÷èíàì. Òàê, â çàðó-
áåæíûõ ñòðàíàõ ïîñîáèå ïî áåçðàáîòèöå ñîñòàâëÿåò: 

 â ÑØÀ — 50% ó÷èòûâàåìîãî çàðàáîòêà, íî íå áîëåå 580 äîëë. 
â ìåñÿö (33% ñðåäíåé çàðàáîòíîé ïëàòû ïî ÑØÀ); ìàêñè-
ìàëüíàÿ ïðîäîëæèòåëüíîñòü âûïëàòû ïîñîáèÿ — 26—30 íå-
äåëü; ôîíä ïî áåçðàáîòèöå ñîçäàåòñÿ ïîëíîñòüþ çà ñ÷åò ïðåä-
ïðèíèìàòåëåé; óñëîâèÿ âûïëàòû ïîñîáèÿ îïðåäåëÿþòñÿ çàêî-
íîäàòåëüñòâîì øòàòîâ; 

 â Àíãëèè ïîñîáèå ñîñòàâëÿåò ìèíèìàëüíóþ çàðàáîòíóþ ïëàòó 
â 41 ôóíò ñòåðëèíãîâ (ô. ñò.) â íåäåëþ ïëþñ íàäáàâêà íà 
âçðîñëîãî èæäèâåíöà 25,75 ô. ñò. è íà ðåáåíêà — 8,4 ô. ñò.; 
ïðîäîëæèòåëüíîñòü âûïëàòû — 312 äíåé, äàëåå íåîáõîäèìî 
îòðàáîòàòü 13 íåäåëü; óñëîâèå âûïëàòû ïîñîáèÿ — óïëàòà 
âçíîñîâ ïî áåçðàáîòèöå â òå÷åíèå 50 íåäåëü â ãîä; 

 âî Ôðàíöèè — 40% çàðàáîòêà; ôîíä ïî áåçðàáîòèöå ñîçäàåòñÿ 
çà ñ÷åò âçíîñîâ òðóäÿùèõñÿ (30%) è ïðåäïðèíèìàòåëåé (70%); 
ìàêñèìàëüíûé ñðîê ïîëó÷åíèÿ ïîñîáèÿ — 160 íåäåëü; 

 â ßïîíèè — îò 60 äî 80% çàðàáîòêà, íî íå áîëåå 7330 èåí â 
ìåñÿö; ïðîäîëæèòåëüíîñòü âûïëàò — îò 90 äî 300 äíåé â ãîä 
â çàâèñèìîñòè îò ñòðàõîâîãî ñòàæà è âîçðàñòà; óñëîâèÿ âû-
ïëàòû — ñòðàõîâêà â òå÷åíèå ãîäà, êîòîðóþ íà 40% îïëà÷è-
âàþò òðóäÿùèåñÿ, 60% — ðàáîòîäàòåëè; 

 â Ãåðìàíèè — 68% çàðàáîòêà (áåç ó÷åòà ïðåìèè); âûïëà÷èâà-
åòñÿ â òå÷åíèå 156 äíåé ïðè çàíÿòîñòè îäèí ãîä çà ïîñëåäíèå 
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òðè ãîäà, äàëåå â çàâèñèìîñòè îò ñòàæà è âîçðàñòà ïåðèîä âû-
ïëàòû ïîñîáèÿ ïî áåçðàáîòèöå âîçðàñòàåò; óñëîâèåì âûïëàòû 
ïîñîáèÿ ÿâëÿåòñÿ 12 ìåñÿöåâ ñòðàõîâîãî ñòàæà çà ïîñëåäíèå 
òðè ãîäà, èç êîòîðûõ 10 íåäåëü äîëæíî ïðèõîäèòüñÿ íà ïî-
ñëåäíèé ãîä; â ñîçäàíèè ôîíäà ïî áåçðàáîòèöå íà ðàâíûõ ó÷à-
ñòâóþò òðóäÿùèåñÿ è ðàáîòîäàòåëè; 

 â Øâåöèè áåçðàáîòíûå ïîëó÷àþò îäíî èç íàèáîëåå âûñîêèõ â 
ìèðå åæåìåñÿ÷íûõ ïîñîáèé ïî áåçðàáîòèöå: îíî ñîñòàâëÿåò 
áîëåå 1 òûñ. åâðî â ìåñÿö. Äëèòåëüíîñòü ïîñîáèÿ ïî áåçðàáî-
òèöå â Øâåöèè êîëåáëåòñÿ îò 60 äî 90 íåäåëü, òîãäà êàê â 
ÑØÀ ìàêñèìàëüíûé ñðîê — 26—30 íåäåëü, â Øâåéöàðèè — 
50, â ßïîíèè — 43 íåäåëè. Òîëüêî â Ãåðìàíèè è Ôðàíöèè 
ìàêñèìàëüíûå ñðîêè ïîëó÷åíèÿ ïîñîáèé ïî áåçðàáîòèöå 
áîëüøå — 104 è 160 íåäåëü ñîîòâåòñòâåííî. 

Ïîñîáèå ïî áåçðàáîòèöå ïîëó÷àþò ëèöà, çàðåãèñòðèðîâàííûå íà 
áèðæå òðóäà, èìåþùèå íåîáõîäèìûé ñòàæ ðàáîòû, âíîñèâøèå â 
óñòàíîâëåííîå âðåìÿ ñòðàõîâûå âçíîñû â ôîíä ïî áåçðàáîòèöå, êî-
òîðûé ôîðìèðóåòñÿ â ðàçíûõ ñòðàíàõ, êàê îòìå÷àëîñü âûøå, ïî-
ðàçíîìó. 

Ïîìîùü ïî áåçðàáîòèöå — âòîðîé âèä ñîöèàëüíûõ ãàðàíòèé 
ñóùåñòâîâàíèÿ áåçðàáîòíûõ. Â îäíèõ ñòðàíàõ îíà ñîñòàâëÿåò òâåð-
äóþ ñòàâêó (âî Ôðàíöèè — 50—80 åâðî íà ÷åëîâåêî-äåíü â çàâèñè-
ìîñòè îò âîçðàñòà áåçðàáîòíîãî), â äðóãèõ ñòðàíàõ îíà ñîñòàâëÿåò, 
êàê è ïîñîáèå ïî áåçðàáîòèöå, — äîëþ çàðàáîòêà (â ÔÐÃ — 56—
58%). Â äðóãèõ ñòðàíàõ, â ÷àñòíîñòè â ÑØÀ è ßïîíèè, ïîìîùè ïî 
áåçðàáîòèöå, â îòëè÷èå îò ïîñîáèé ïî áåçðàáîòèöå, íå ñóùåñòâóåò1. 

2. Êîíêðåòíûå ïðîãðàììû áîðüáû ñ áåçðàáîòèöåé. Ïðè ýòîì 
ïðèîðèòåòíîñòü âûáîðà òîãî èëè èíîãî íàïðàâëåíèÿ è èõ ñî÷åòàíèå 
÷àùå âñåãî çàâèñÿò îò êîíêðåòíîé ñèòóàöèè íà ðûíêå òðóäà. Ïðè 
ýòîì îñóùåñòâëÿåìûå ìåðû ìîæíî êëàññèôèöèðîâàòü ïî ðàçëè÷-
íûì ïðèçíàêàì. Ïî íàïðàâëåíèÿì ðåãóëèðîâàíèÿ âûäåëÿþòñÿ ìåðû 
ñîöèàëüíûå è ýêîíîìè÷åñêèå, à ïî ñïîñîáó âîçäåéñòâèÿ — ìåðû 
ïðÿìîãî è êîñâåííîãî âëèÿíèÿ. 

Ê ìåðàì ïðÿìîãî âîçäåéñòâèÿ îòíîñÿòñÿ: 
 ïðîãðàììû ñòèìóëèðîâàíèÿ ðîñòà çàíÿòîñòè è óâåëè÷åíèÿ 

÷èñëà ðàáî÷èõ ìåñò; 
 ïðîãðàììû â îáëàñòè îáðàçîâàíèÿ; 
 ïðîôåññèîíàëüíîé ïîäãîòîâêè è ïåðåïîäãîòîâêè ðàáî÷åé ñèëû; 
 èçìåíåíèÿ â òðóäîâîì çàêîíîäàòåëüñòâå; 

                                                 
1 Äóäíèêîâ Ñ.Â., Ëèòâèöêèé Â.Ô., Ïàâëåíêîâ Â.À. Ìîñêîâñêàÿ ñëóæáà çàíÿòîñòè. 
Ì.,  2003, Ñ. 224—225. 
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 ïðîãðàììû ñîäåéñòâèÿ íàéìó ðàáî÷åé ñèëû; 
 ñîöèàëüíîãî ñòðàõîâàíèÿ áåçðàáîòèöû. 
Èíñòðóìåíòîì ðåàëèçàöèè ÿâëÿåòñÿ ñîçäàíèå ñëóæá çàíÿòîñòè, 

ïðåäîñòàâëåíèå èíôîðìàöèè î íàëè÷èè ñâîáîäíûõ ðàáî÷èõ ìåñò, 
áèðæ òðóäà, ñîçäàíèå ãîñóäàðñòâåííûõ ñëóæá è öåíòðîâ ïî ïåðåïîä-
ãîòîâêå è ïåðåêâàëèôèêàöèè. 

Èñõîäÿ èç îïûòà ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí äîâîëüíî ýô-
ôåêòèâíûìè ìåðàìè áîðüáû ñ áåçðàáîòèöåé ÿâëÿþòñÿ: 

à) ñîçäàíèå îáùåãîñóäàðñòâåííîãî áàíêà äàííûõ î âàêàíñèÿõ ñ 
âêëþ÷åíèåì â íåãî èíôîðìàöèè, íàõîäÿùåéñÿ â ðàñïîðÿæå-
íèè ÷àñòíûõ ðåêðóòèíãîâûõ àãåíòñòâ. Äëÿ ýòîãî ïðàâèòåëüñò-
âî ïðåäîñòàâëÿåò äàííûì àãåíòñòâàì ïàêåò íàëîãîâûõ ëüãîò, 
îáúåì êîòîðûõ íàïðÿìóþ çàâèñèò îò ÷èñëà ëþäåé, òðóäîóñò-
ðîåííûõ ýòèìè ñòðóêòóðàìè; 

á) íàëè÷èå çàêîíà î äîáðîâîëüíîì ñòðàõîâàíèè îò áåçðàáîòèöû, 
ñîãëàñíî êîòîðîìó âçíîñû ðàáîòíèêà íà ýòè öåëè íå îáëàãà-
þòñÿ ïîäîõîäíûì íàëîãîì, à ðàáîòîäàòåëü (â îïðåäåëåííûõ 
ïðåäåëàõ) ìîæåò ïðîèçâîäèòü òàêèå âçíîñû â ñ÷åò ñóìì, 
èäóùèõ íà îáÿçàòåëüíîå ñîöèàëüíîå ñòðàõîâàíèå; 

â) ñóùåñòâîâàíèå ïîðÿäêà, ïðè êîòîðîì ðàáîòîäàòåëü, òðóäîóñò-
ðîèâøèé çàðåãèñòðèðîâàííîãî áåçðàáîòíîãî, ïîëó÷àåò âû÷åò 
èç íàëîãîîáëàãàåìîé áàçû ïî íàëîãó íà ïðèáûëü; 

ã) íàëè÷èå ñïåöèàëüíîé ïðîãðàììû ïî ïðèâëå÷åíèþ áåçðàáîò-
íûõ ê òðóäó â ìàëîì áèçíåñå è àãðàðíîé ñôåðå (áåñïëàòíîå 
âûäåëåíèå îôèñîâ, çåìëè è ïðèñîåäèíåíèå ê èíæåíåðíûì 
êîììóíèêàöèÿì, ëüãîòíîå êðåäèòîâàíèå, ëèçèíã òåõíèêè è 
îáîðóäîâàíèÿ è ò.ä.). Ýòî îñîáåííî àêòóàëüíî äëÿ æèòåëåé 
ñðåäíèõ è ìàëûõ ãîðîäîâ, äëÿ êîòîðûõ õàðàêòåðíî íàëè÷èå 
åäèíñòâåííîãî ãðàäîîáðàçóþùåãî ïðåäïðèÿòèÿ ñ âûñîêèìè 
ðèñêàìè ìàññîâûõ âûñâîáîæäåíèé ïåðñîíàëà. 

3. Ìåðû êîñâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ðûíêà òðóäà. Ýòî íàëîãîâàÿ, 
äåíåæíî-êðåäèòíàÿ, àìîðòèçàöèîííàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà, ñóáñè-
äèðîâàíèå ïðåäïðèíèìàòåëåé, òðóäîóñòðàèâàþùèõ áåçðàáîòíûõ è 
çàáîòÿùèõñÿ îá èõ ñîöèàëüíûõ áëàãàõ. Áåññïîðíî, ýòè ìåðû ÿâëÿ-
þòñÿ òàêæå è ìåðàìè îáùåýêîíîìè÷åñêîãî ðåãóëèðîâàíèÿ. Èçìåíå-
íèÿ, êîòîðûå ñåãîäíÿ ïðîèñõîäÿò â ñôåðå çàíÿòîñòè, ñëîæíû è íå-
îäíîçíà÷íû, ÷òî è îáóñëîâëèâàåò ïîèñê íàèáîëåå ýôôåêòèâíûõ 
ôîðì è ìåòîäîâ èõ ðåãóëèðîâàíèÿ. Òàê, ñîçäàíèå è ñîõðàíåíèå ðà-
áî÷èõ ìåñò äëÿ îòäåëüíûõ ãðóïï áåçðàáîòíûõ ïîîùðÿþòñÿ ðàçëè÷-
íûìè ñïîñîáàìè — êàê ïðÿìûìè, òàê è êîñâåííûìè. Ýòî äîòàöèè, 
êðåäèòû ïîä ëüãîòíûå ïðîöåíòû, ëüãîòû ïî íàëîãàì íà ïðèáûëü. 
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Ôèíàíñîâîé ïîääåðæêîé ïîëüçóþòñÿ òå ðàáîòîäàòåëè, êîòîðûå ñîç-
äàþò äîïîëíèòåëüíûå ðàáî÷èå ìåñòà, ïðåäóñìàòðèâàþùèå ãèáêèé 
ðåæèì ðàáîòû äëÿ æåíùèí. 

Ñåðüåçíóþ ãîñóäàðñòâåííóþ ïîääåðæêó ïîëó÷àþò ðàçëè÷íûå 
ôîðìû íàäîìíîãî òðóäà. Ýòî ìîæåò îòíîñèòüñÿ ê îðãàíèçàöèÿì 
áûòîâîãî îáñëóæèâàíèÿ, â æèëèùíî-êîììóíàëüíîì õîçÿéñòâå, îò-
äåëàõ ïî ñîöèàëüíîé çàùèòå íàñåëåíèÿ. Ëüãîòû ïî íàëîãàì íà ïðè-
áûëü ìîãóò ïðåäîñòàâëÿòüñÿ ïðåäïðèÿòèÿì ïî ïðîèçâîäñòâó ñåëü-
ñêîõîçÿéñòâåííîé ïðîäóêöèè, òîâàðîâ íàðîäíîãî ïîòðåáëåíèÿ, 
ñòðîèòåëüíûõ ðàáîò. 

Ñ ïîìîùüþ ëüãîò ñòèìóëèðóåòñÿ è òàêàÿ ôîðìà ñîäåéñòâèÿ òðó-
äîóñòðîéñòâó, êàê êâîòèðîâàíèå ðàáî÷èõ ìåñò. Êâîòû ìîãóò ïðåäíà-
çíà÷àòüñÿ äëÿ âñåõ ñëàáîçàùèùåííûõ êàòåãîðèé: èíâàëèäîâ, æåí-
ùèí, îäèíîêèõ ìàòåðåé è ò.ä. Ïðè÷åì â çàâèñèìîñòè îò ðåãèîíîâ è 
îòðàñëåé ðàçëè÷àþòñÿ êàê ðàçìåðû êâîò, èõ ðàñïðåäåëåíèå ìåæäó 
ðàçëè÷íûìè êàòåãîðèÿìè, òàê è ôîðìû ñòèìóëèðîâàíèÿ ðàáîòîäà-
òåëåé. Îäíàêî íàèáîëüøåå êîëè÷åñòâî ðàáî÷èõ ìåñò âñå-òàêè îáåñ-
ïå÷èâàåò ðàçâèòèå ìàëîãî ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà. Âñå ýòè ìåðû ñïî-
ñîáñòâóþò óâåëè÷åíèþ çàíÿòîñòè, ñíèæàÿ òåì ñàìûì ñîöèàëüíóþ 
íàïðÿæåííîñòü. 

Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. Êîãî ìîæíî ñ÷èòàòü áåçðàáîòíûì? 
2. Íàçîâèòå îñíîâíûå âèäû áåçðàáîòèöû è èõ õàðàêòåðíûå ÷åðòû. 
3. Â ÷åì çàêëþ÷àåòñÿ îïàñíîñòü áåçðàáîòèöû? 
4. Â ÷åì ñóòü çàêîíà Îóêåíà è êàê îí èñïîëüçóåòñÿ â ìàêðîýêîíîìè÷å-

ñêîé ïîëèòèêå? 
5. Ïî êàêèì íàïðàâëåíèÿì îñóùåñòâëÿåòñÿ ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðî-

âàíèå ðûíêà òðóäà? 

Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

1. Îñîáåííîñòè ðûíêà òðóäà â Ðîññèè. 
2. Ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå ðûíêà òðóäà â Ðîññèè è çàðóáåæíûõ 

ñòðàíàõ. 
3. Áåäíîñòü êàê óãðîçà ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ðîññèè. 
4. Ìèãðàöèîííûå ïðîöåññû â Ðîññèè è èõ âëèÿíèå íà ðàçâèòèå ýêîíî-

ìèêè. 
5. Áåçðàáîòèöà: ñóùíîñòü, ïðè÷èíû, ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèå ïî-

ñëåäñòâèÿ. 
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Ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà  
è ôèíàíñîâàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà 

11.1. Ñóùíîñòü è ôóíêöèè ôèíàíñîâ.  
Ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà ãîñóäàðñòâà 

Ôèíàíñû — ýòî ñîâîêóïíîñòü ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé, âîç-
íèêàþùèõ â ïðîöåññå ôîðìèðîâàíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ ôîíäîâ äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ ïðè ñîçäàíèè, ðàñïðåäåëåíèè è ïåðåðàñïðåäåëåíèè 
âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà (ÂÂÏ)1. 

Â ýòîì îïðåäåëåíèè íåîáõîäèìî îáðàòèòü âíèìàíèå íà ñëå-
äóþùèå êëþ÷åâûå ìîìåíòû. 

1. Âñå ôèíàíñîâûå îòíîøåíèÿ ÿâëÿþòñÿ äåíåæíûìè. 
2. Íå âñå äåíåæíûå îòíîøåíèÿ îòíîñÿòñÿ ê ôèíàíñîâûì. 
Ôèíàíñû âñåãäà îïîñðåäîâàíû ïðàâîâûìè àêòàìè. Ýòî îòíîøå-

íèÿ, îðãàíèçóåìûå è ðåãóëèðóåìûå ãîñóäàðñòâîì, â íèõ â ÿâíîé 
ôîðìå ïðîÿâëÿþòñÿ èíòåðåñû ãîñóäàðñòâà. Íåôèíàíñîâûå æå 
îòíîøåíèÿ ïðàâîâûìè àêòàìè íå ðåãóëèðóþòñÿ. Ñóáúåêòû äàí-
íûõ îòíîøåíèé ñàìè îïðåäåëÿþò ïðîïîðöèè îáìåíà è åãî óñ-
ëîâèÿ. Ê ïðèìåðó, äåíåæíûå îòíîøåíèÿ, ñâÿçàííûå ñ îáñëóæè-
âàíèåì ëè÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ (ïîêóïêà òîâàðîâ â ìàãàçèíå è íà 
ðûíêå), ê ôèíàíñîâûì îòíîøåíèÿì íå îòíîñÿòñÿ. Îòëè÷èå äå-
íåæíûõ îòíîøåíèé îò ôèíàíñîâûõ çàêëþ÷àåòñÿ òàêæå â òîì, ÷òî 
äåíåæíûå îòíîøåíèÿ ñòðîÿòñÿ òîëüêî íà ýêâèâàëåíòíîé îñíîâå, à 
ôèíàíñîâûå — ïðåäïîëàãàþò áåçýêâèâàëåíòíîñòü. Ýòî îçíà÷àåò 
âîçìîæíîñòü ïðîâåäåíèÿ îïåðàöèé ñ èñïîëüçîâàíèåì ðàçëè÷íûõ 
ëüãîò, äîòàöèé, ïðåôåðåíöèé. 

3. Ôèíàíñû — ýòî íå ñàìè äåíåæíûå ôîíäû, à îòíîøåíèÿ, êî-
òîðûå âîçíèêàþò ïî ïîâîäó èõ ñîçäàíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ. 

                                                 
1 Òåðìèí «ôèíàíñû» èìååò ëàòèíñêîå ïðîèñõîæäåíèå è â ïåðåâîäå íà ðóññêèé 
ÿçûê îçíà÷àåò ïëàòåæ, äîõîä. Îí âïåðâûå ïîÿâèëñÿ â XIII â., êîãäà èòàëüÿíñêèå 
ãîðîäà Ãåíóÿ, Âåíåöèÿ, Ôëîðåíöèÿ ñòàëè êðóïíûìè öåíòðàìè òîðãîâëè, äåíåæ-
íûõ ðàñ÷åòîâ è áàíêîâñêîãî äåëà. Ê XV â. ôèíàíñàìè ñòàëè íàçûâàòü âñÿêèé 
ïðèíóäèòåëüíûé ïëàòåæ. 
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Ñóùíîñòü ôèíàíñîâ ïðîÿâëÿåòñÿ â èõ ôóíêöèÿõ, ïîä êîòîðûìè 
ïîíèìàåòñÿ «ðàáîòà», âûïîëíÿåìàÿ ôèíàíñàìè. Íàèáîëåå ÷àñòî â 
îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå âûäåëÿþò òðè ôóíêöèè 
ôèíàíñîâ: 

1) ïåðåðàñïðåäåëèòåëüíóþ — ãîñóäàðñòâî, èñïîëüçóÿ òàêîé ôè-
íàíñîâûé èíñòðóìåíò, êàê íàëîãè, èçûìàåò ÷àñòü ñîçäàííûõ â ñôå-
ðå ìàòåðèàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà äîõîäîâ è íàïðàâëÿåò èõ â äðóãèå 
ñôåðû, îñóùåñòâëÿÿ òåì ñàìûì ïåðåðàñïðåäåëåíèå íàöèîíàëüíîãî 
äîõîäà; 

2) ðåãóëèðóþùóþ — ãîñóäàðñòâî ñ ïîìîùüþ ðàçíîîáðàçíûõ ôè-
íàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ (áþäæåòíûå àññèãíîâàíèÿ, äîòàöèè, ñóáñè-
äèè, ñóáâåíöèè, òðàíñôåðòû, áþäæåòíûå êðåäèòû, íàëîãè, ïîøëè-
íû, è ò.ï.) ìîæåò îêàçûâàòü âîçäåéñòâèå íà ðàçâèòèå ïðåäïðèÿòèé, 
ïðîèçâîäñòâ è öåëûõ îòðàñëåé â íóæíîì íàïðàâëåíèè; 

3) êîíòðîëüíóþ — ñ ïîìîùüþ ðàçëè÷íûõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòó-
òîâ (Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ, Êàçíà÷åéñòâî, Ìèíèñòåðñòâî ïî íà-
ëîãàì è ñáîðàì, áàíêè, Ñ÷åòíàÿ ïàëàòà è ò.ï.) îñóùåñòâëÿåòñÿ êîí-
òðîëü çà öåëåâûì èñïîëüçîâàíèåì äåíåæíûõ ñðåäñòâ è ïîëíîòîé èõ 
ïîñòóïëåíèé â ãîñóäàðñòâåííûå ôîíäû. 

Ïî ìíåíèþ êðóïíîãî ñïåöèàëèñòà ïî ãîñóäàðñòâåííûì ôèíàí-
ñàì àìåðèêàíñêîãî ýêîíîìèñòà Ð. Ìàñãðåéâà, ôóíêöèÿìè ôèíàíñîâ 
ÿâëÿþòñÿ: 

 àëëîêàòèâíàÿ (àêêóìóëÿöèÿ è ðàñïðåäåëåíèå ôîíäîâ äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâ); 

 ïåðåðàñïðåäåëèòåëüíàÿ (êîððåêòèðîâêà ðàñïðåäåëåíèÿ äîõîäîâ 
è èìóùåñòâà ñ îðèåíòàöèåé íà áîëüøåå ñîöèàëüíîå ðàâåíñòâî); 

 ñòàáèëèçàöèîííàÿ (äîñòèæåíèå âûñîêîé çàíÿòîñòè, ñòàáèëüíî-
ñòè öåí, óñòîé÷èâîñòè íàöèîíàëüíîé âàëþòû, óñòîé÷èâîãî 
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà). 

Ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà — ýòî ñîâîêóïíîñòü ðàçëè÷íûõ ñôåð è 
çâåíüåâ ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé, óïðàâëÿåìûõ ñïåöèàëüíûì ôè-
íàíñîâûì àïïàðàòîì. Â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå äàåòñÿ è òàêîå 
îïðåäåëåíèå ôèíàíñîâîé ñèñòåìû: «ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà — ýòî ñî-
âîêóïíîñòü ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé è èíñòèòóòîâ, ñâÿçàííûõ ñ ïå-
ðåìåùåíèåì äåíåæíîãî êàïèòàëà»1. 

Ñóùåñòâóåò óçêîå è øèðîêîå ïîíèìàíèå ôèíàíñîâîé ñèñòåìû. 
Ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà â øèðîêîì ñìûñëå ñëîâà âêëþ÷àåò êàê âîçìåçä-
íîå, òàê è áåçâîçìåçäíîå äâèæåíèå äåíåæíûõ ôîíäîâ è îõâàòûâàåò 
ñëåäóþùèå çâåíüÿ: ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò, âíåáþäæåòíûå ôîíäû, 
ãîñóäàðñòâåííûé êðåäèò, ôèíàíñû îðãàíèçàöèé è äîìàøíèõ õî-

                                                 
1  Ðóáöîâ Á.Á. Ñîâðåìåííûå ôîíäîâûå ðûíêè. Ì.: Àëüïèíà Áèçíåñ Áóêñ, 2007. Ñ. 35. 
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çÿéñòâ, ôèíàíñîâûå ðûíêè — êðåäèòíûé (êðåäèòîâàíèå ïî ëèíèè 
êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ), ñòðàõîâîé (ñòðàõîâàíèå è ïåðåñòðàõîâàíèå), 
öåííûõ áóìàã. Â ðîññèéñêîé ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå ôèíàíñî-
âóþ ñèñòåìó, ïîíèìàåìóþ òàêèì îáðàçîì, íàçûâàþò ôèíàíñîâî-
êðåäèòíîé ñèñòåìîé. Ïîä ôèíàíñîâîé ñèñòåìîé â óçêîì ñìûñëå ñëîâà 
ïîíèìàþò òîëüêî áåçâîçìåçäíîå äâèæåíèå äåíåæíûõ ôîíäîâ. Â åå 
ñîñòàâ íå âêëþ÷àþò êðåäèòíûå îòíîøåíèÿ, ðûíîê öåííûõ áóìàã, 
äåÿòåëüíîñòü ðàçëè÷íûõ òèïîâ ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ. 

Ìîæíî âûäåëèòü íåñêîëüêî êðèòåðèåâ êëàññèôèêàöèè ñòðóêòó-
ðû ôèíàíñîâîé ñèñòåìû ñòðàíû. 

1. Ïî óðîâíþ öåíòðàëèçàöèè ôîíäîâ äåíåæíûõ ñðåäñòâ. 
Â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå íåò åäèíîãî ìíåíèÿ ïî ïîâîäó 

äàííîãî êðèòåðèÿ. Íåêîòîðûå ñïåöèàëèñòû âûäåëÿþò òðè óðîâíÿ 
ôèíàíñîâîé ñèñòåìû1. 

Ïåðâûé óðîâåíü — ãîñóäàðñòâåííûå ôèíàíñû, âêëþ÷àþùèå ãîñó-
äàðñòâåííûé áþäæåò (â ôåäåðàòèâíûõ ãîñóäàðñòâàõ — ôåäåðàëüíûé 
áþäæåò è áþäæåòû ñóáúåêòîâ ôåäåðàöèè), ãîñóäàðñòâåííûå âíå-
áþäæåòíûå ôîíäû, ãîñóäàðñòâåííûé êðåäèò, ôèíàíñû ãîñóäàðñò-
âåííûõ ïðåäïðèÿòèé, ãîñóäàðñòâåííîå ñòðàõîâàíèå. 

Âòîðîé óðîâåíü — ìóíèöèïàëüíûå ôèíàíñû, âêëþ÷àþùèå ôè-
íàíñû îòäåëüíûõ ãîðîäîâ è ðàéîíîâ. Ïî ðîññèéñêîìó çàêîíîäà-
òåëüñòâó ìåñòíûå îðãàíû âëàñòè íå âõîäÿò â ñèñòåìó îðãàíîâ ãîñó-
äàðñòâåííîé âëàñòè. 

Òðåòèé óðîâåíü — ôèíàíñû êîììåð÷åñêèõ è íåêîììåð÷åñêèõ 
(îáùåñòâåííûå è ðåëèãèîçíûå îðãàíèçàöèè, áëàãîòâîðèòåëüíûå 
ôîíäû è ò.ï.) ó÷ðåæäåíèé è îðãàíèçàöèé, ôèíàíñû äîìàøíèõ õî-
çÿéñòâ (ôèíàíñû íàñåëåíèÿ)2. 

Äðóãèå àâòîðû ãîâîðÿò î äâóõ óðîâíÿõ ôèíàíñîâîé ñèñòåìû: 
à) öåíòðàëèçîâàííûå ôèíàíñû — ôèíàíñîâûå îòíîøåíèÿ, íå-

ïîñðåäñòâåííûì ó÷àñòíèêîì êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ ãîñóäàðñòâî 
(ôåäåðàëüíûé, ðåãèîíàëüíûé è ìåñòíûé áþäæåòû, ãîñóäàðñò-
âåííûå âíåáþäæåòíûå ôîíäû, ãîñóäàðñòâåííûé êðåäèò, ãî-
ñóäàðñòâåííîå ñòðàõîâàíèå). Îíè îáåñïå÷èâàþò ïîòðåáíîñòè 
ðàñøèðåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà íà ìàêðîýêîíîìè÷åñêîì 
óðîâíå; 

                                                 
1 Ñ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ íåêîòîðûå èññëåäîâàòåëè èñõîäÿ èç ïðà-
âà ñîáñòâåííîñòè íà ôîíäû äåíåæíûõ ñðåäñòâ âûäåëÿþò ÷åòûðå óðîâíÿ ôèíàí-
ñîâûõ îòíîøåíèé: ãîñóäàðñòâåííûå è ìóíèöèïàëüíûå ôèíàíñû, ôèíàíñû ïðåä-
ïðèÿòèé, ôèíàíñû äîìàøíèõ õîçÿéñòâ, ìåæäóíàðîäíûå ôèíàíñû. Ñì. ïîäðîá-
íåå: Ôèíàíñû: Ó÷åáíèê / Ïîä ðåä. Â.À. Ñëåïîâà. Ì.: Ìàãèñòð, 2008. 
2 Ôèíàíñû: Ó÷åáíèê / Ïîä ðåä. Ì.Â. Ðîìàíîâñêîãî, Î.Â. Âðóáëåâñêîé. Ì.; Ïåð-
ñïåêòèâà, 2000. Ñ. 33. 
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á) äåöåíòðàëèçîâàííûå ôèíàíñû — ôèíàíñîâûå îòíîøåíèÿ, 
ñêëàäûâàþùèåñÿ íà óðîâíå îòäåëüíûõ õîçÿéñòâóþùèõ ñóáú-
åêòîâ (ôèíàíñû ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé ðàçëè÷íûõ ôîðì 
ñîáñòâåííîñòè, ñòðàõîâàíèå, ôèíàíñû íàñåëåíèÿ)1. 

Âòîðîé ïîäõîä ïðåäñòàâëÿåòñÿ áîëåå ïðàâèëüíûì, ïîñêîëüêó â 
íåì ÷åòêî âûäåëÿþòñÿ óðîâíè ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé, íà êîòîðûõ 
ïî-ðàçíîìó îñóùåñòâëÿåòñÿ äâèæåíèå ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ. Âûäå-
ëåíèå ìåñòíûõ (ìóíèöèïàëüíûõ) ôèíàíñîâ â êà÷åñòâå îòäåëüíîãî 
óðîâíÿ ôèíàíñîâîé ñèñòåìû ïðåäñòàâëÿåòñÿ íåîïðàâäàííûì. Äåëî 
â òîì, ÷òî âûøåñòîÿùàÿ âëàñòü àêòèâíî ó÷àñòâóåò â ôîðìèðîâàíèè 
ìåñòíûõ áþäæåòîâ, âûäåëÿÿ èì èç ñâîèõ ñðåäñòâ ñóáñèäèè èëè äî-
òàöèè. Êðîìå òîãî, çàäà÷åé ôèíàíñîâîé ñèñòåìû ÿâëÿåòñÿ îáåñïå-
÷åíèå îðãàíîâ âëàñòè ôèíàíñîâûìè ðåñóðñàìè, íåîáõîäèìûìè äëÿ 
âûïîëíåíèÿ èõ ôóíêöèé, è â ýòîì ñìûñëå ìåñòíûå ôèíàíñû ëèøü 
âûïîëíÿþò îòâåäåííóþ èì ÷àñòü îáùåé çàäà÷è. 

2. Ïî ýêîíîìè÷åñêîìó ñîäåðæàíèþ. 
Ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà ñîñòîèò èç ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ (îðãà-

íèçàöèè è ó÷ðåæäåíèÿ, ðåãóëèðóþùèå ôèíàíñîâûå îòíîøåíèÿ) è 
ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, ïîñðåäñòâîì êîòîðûõ îñóùåñòâëÿåòñÿ 
äâèæåíèå äåíåæíûõ ñðåäñòâ (èíâåñòèöèè, äèâèäåíäû, íàëîãè, ïðî-
öåíòíûå ñòàâêè, öåííûå áóìàãè, äîòàöèè, ñóáñèäèè, ñóáâåíöèè, 
òàðèôû, îïöèîíû, ôüþ÷åðñû è ò.ï.). 

Ñîîòíîøåíèå áàíêîâñêîãî êðåäèòà è öåííûõ áóìàã êàê èñòî÷-
íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèé ñèëüíî îòëè÷àåòñÿ â ðàçíûõ 
ñòðàíàõ. Ïîýòîìó â çàâèñèìîñòè îò òîãî, â êàêîé ìåðå ïðåäïðèÿòèÿ 
îïèðàþòñÿ íà òîò èëè èíîé èñòî÷íèê, ôèíàíñîâûå ñèñòåìû â ýêî-
íîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå äåëÿòñÿ íà îñíîâàííûå íà áàíêàõ (íàïðèìåð, 
Ãåðìàíèÿ, ßïîíèÿ, Èòàëèÿ) è îñíîâàííûå íà ðûíêå öåííûõ áóìàã 
(ÑØÀ, Âåëèêîáðèòàíèÿ)2. 

Åñòü è ñâîè, íàöèîíàëüíûå îñîáåííîñòè ôèíàíñîâûõ ñèñòåì 
ðàçëè÷íûõ ñòðàí. Òàê, àìåðèêàíñêàÿ ñèñòåìà ãîñóäàðñòâåííûõ ôè-
íàíñîâ õàðàêòåðèçóåòñÿ âûñîêèì óðîâíåì äåöåíòðàëèçàöèè (ôåäåðà-
öèÿ è øòàòû ñàìîñòîÿòåëüíî ñîñòàâëÿþò è óòâåðæäàþò ñâîé áþä-
æåò, ðàçðàáàòûâàþò è ïðîâîäÿò íàëîãîâóþ ïîëèòèêó3, óïðàâëÿþò 
äîëãîì) è íàëè÷èåì áîëüøîãî êîëè÷åñòâà ðàçëè÷íûõ ñïåöèàëüíûõ 

                                                 
1 Ôèíàíñû, äåíåæíîå îáðàùåíèå è êðåäèò: Ó÷åá. ïîñîáèå / Ïîä ðåä. 
Â.Ê. Ñåí÷àãîâà. Ì.: Ïðîñïåêò, 1999. Ñ. 30. 
2 Ñì. ïîäðîáíåå: Ðóáöîâ Á.Á. Ñîâðåìåííûå ôîíäîâûå ðûíêè. Ñ. 35. 
3 Â ÑØÀ íàëîãè íà ïðèáûëü êîðïîðàöèé, ïîäîõîäíûé íàëîã, íàëîãè íà íàñëåä-
ñòâî è äàðåíèÿ ñóùåñòâóþò êàê íà ôåäåðàëüíîì óðîâíå, òàê è íà óðîâíå øòàòîâ. 
Ñì. ïîäðîáíåå: Áàëòèíà À.Ì., Âîëîõèíà Â.À., Ïîïîâà Í.Â. Ôèíàíñîâûå ñèñòåìû 
çàðóáåæíûõ ñòðàí. Ì.: Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 2007. Ãë. 1. 
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ôîíäîâ. Â ÑØÀ äåéñòâóþò äâà êðóïíûõ ôîíäà â îáëàñòè íàóêè è 
òåõíîëîãèé: íàöèîíàëüíûé íàó÷íûé ôîíä è íàó÷íûé ôîíä áþðî 
ñòàíäàðòîâ. 

Ñðåäñòâà íàöèîíàëüíîãî íàó÷íîãî ôîíäà ôîðìèðóþòñÿ çà ñ÷åò 
ïîñòóïëåíèé èç ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà, îò÷èñëåíèé îò ïðèáûëè 
ïðîìûøëåííûõ ïðåäïðèÿòèé, âçíîñîâ óíèâåðñèòåòîâ è êîëëåäæåé. 
Ñðåäñòâà ðàñõîäóþòñÿ íà ôèíàíñèðîâàíèå ïðîãðàìì â îáëàñòè ôóí-
äàìåíòàëüíûõ èññëåäîâàíèé, íà ïðåìèè ó÷åíûì, ñòðîèòåëüñòâî íà-
ó÷íûõ öåíòðîâ. 

Íàó÷íûé ôîíä áþðî ñòàíäàðòîâ ïðåäîñòàâëÿåò ñðåäñòâà êîìïà-
íèÿì, ïðîâîäÿùèì ýêñïåðèìåíòû, è äîâîäèò íàó÷íûå èññëåäîâàíèÿ 
äî èõ ïðîèçâîäñòâåííîãî èñïîëüçîâàíèÿ. 

Â îáîðîííîé ñôåðå ñóùåñòâóåò âîåííî-ïîëèòè÷åñêèé ôîíä. Çà 
ñ÷åò ýòîãî ôîíäà, íàõîäÿùåãîñÿ â ðàñïîðÿæåíèè ïðåçèäåíòà ÑØÀ, 
ôèíàíñèðóþòñÿ ñåêðåòíûå êðóïíîìàñøòàáíûå íàó÷íî-òåõíè÷åñêèå 
ïðîåêòû. 

Â ñîöèàëüíîé ñôåðå ôóíêöèîíèðóþò òðè îáùåíàöèîíàëüíûõ 
ôîíäà: ôîíä ñòðàõîâàíèÿ ïî ñòàðîñòè, èíâàëèäíîñòè è ïî ñëó÷àþ 
ïîòåðè êîðìèëüöà; ôîíä ñòðàõîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ñëóæàùèõ; 
ôîíä ïîìîùè íóæäàþùèìñÿ. Ýòè ôîíäû îáðàçóþòñÿ çà ñ÷åò äîõî-
äîâ îò ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè, âçíîñîâ ðàáîòíèêîâ è ðàáî-
òîäàòåëåé. 

Îñîáåííîñòüþ ôèíàíñîâîé ñèñòåìû Ãåðìàíèè ÿâëÿåòñÿ áîëüøîå 
êîëè÷åñòâî âíåáþäæåòíûõ ôîíäîâ, íàõîäÿùèõñÿ â ðàñïîðÿæåíèè 
ôåäåðàëüíîãî ïðàâèòåëüñòâà. Ñðåäè íèõ òàêèå ôîíäû, êàê: Ôîíä 
íåìåöêîãî åäèíñòâà, îáðàçîâàííûé â 1990 ã. â öåëÿõ îêàçàíèÿ ïî-
ìîùè âîñòî÷íûì çåìëÿì, âîøåäøèì â ñîñòàâ îáúåäèíåííîé Ãåðìà-
íèè; Êîìïåíñàöèîííûé ôîíä, ó÷ðåæäåííûé â 1991 ã. è ïðåäíàçíà-
÷åííûé äëÿ âûïëàòû ñîáñòâåííèêàì âîçìåùåíèÿ óùåðáà èìóùåñò-
âó, êîòîðîå áûëî óòðà÷åíî ïî íå çàâèñÿùèì îò íèõ ïðè÷èíàì â ïå-
ðèîä 1933 — 1989 ãã.; Ôîíä ôåäåðàëüíûõ æåëåçíûõ äîðîã; Ôîíä 
âûðàâíèâàíèÿ áðåìåíè âîéíû, ñîçäàííûé â 1952 ã. äëÿ îêàçàíèÿ 
ïîìîùè íàñåëåíèþ, ïîñòðàäàâøåìó îò âîéíû (êîìïåíñàöèþ èç 
ýòîãî ôîíäà â êîíöå 1990-õ ãîäîâ ïîëó÷èëè ãðàæäàíå áûâøèõ ðåñ-
ïóáëèê ÑÑÑÐ, ïðèíóäèòåëüíî âûâåçåííûå âî âðåìÿ Âòîðîé ìèðî-
âîé âîéíû äëÿ ðàáîòû â Ãåðìàíèþ). 

Â Âåëèêîáðèòàíèè ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò ñîñòîèò èç äâóõ ÷àñ-
òåé: êîíñîëèäèðîâàííîãî ôîíäà (ôèíàíñèðîâàíèå ýêîíîìèêè) è 
íàöèîíàëüíîãî ôîíäà çàéìîâ (ïðåäíàçíà÷åí äëÿ îáñëóæèâàíèÿ ãî-
ñóäàðñòâåííîãî äîëãà), óïðàâëåíèå êîòîðûìè îñóùåñòâëÿåòñÿ ðàç-
äåëüíî. 
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Ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà Ôðàíöèè îòëè÷àåòñÿ íåâûñîêèì óðîâíåì 
ñàìîñòîÿòåëüíîñòè ìåñòíûõ áþäæåòîâ, êîòîðûå 40% ñâîèõ äîõîäîâ 
ïîëó÷àþò èç áþäæåòà öåíòðàëüíîãî ïðàâèòåëüñòâà. Ãîñóäàðñòâåí-
íûé áþäæåò íå óòâåðæäàåòñÿ çàêîíîäàòåëüíîé âëàñòüþ, à åæåãîäíî 
ñîñòàâëÿåòñÿ êàê âñïîìîãàòåëüíûé äîêóìåíò, îáúåäèíÿþùèé îáùèé 
áþäæåò, ñ÷åòà êàçíà÷åéñòâà è ïðèñîåäèíåííûå áþäæåòû. Ñïåöè-
àëüíûå ñ÷åòà êàçíà÷åéñòâà îòêðûâàþòñÿ ãîñóäàðñòâåííûì îðãàíèçà-
öèÿì, íå ïîëüçóþùèìñÿ ïðàâàìè þðèäè÷åñêèõ ëèö è ôèíàíñîâîé 
àâòîíîìèåé. Ïðèñîåäèíåííûå áþäæåòû èìåþò îðãàíèçàöèè, ïîëü-
çóþùèåñÿ ôèíàíñîâîé àâòîíîìèåé (áþäæåòû ïî÷òû, òåëåãðàôà, 
òåëåôîíà, ñëóæáû ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ ñîöèàëüíûõ ïîñîáèé). 

Ê îñîáåííîñòÿì ôèíàíñîâîé ñèñòåìû Ðîññèè ìîæíî îòíåñòè 
áîëüøîå êîëè÷åñòâî ðàçëè÷íûõ ôèíàíñîâûõ ôîíäîâ — êàê áþä-
æåòíûõ, òàê è âíåáþäæåòíûõ. Òàê, â ñîñòàâå ôåäåðàëüíîãî áþäæå-
òà ïðèñóòñòâóþò: ðåçåðâíûå ôîíäû ïðåçèäåíòà (1% îò ðàñõîäîâ 
áþäæåòà) è ïðàâèòåëüñòâà (3% îò ðàñõîäîâ áþäæåòà); ôîíäû áþä-
æåòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, ïðåäíàçíà÷åííûå äëÿ óìåíüøåíèÿ ðàçðûâà 
â óðîâíÿõ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ðåãèîíîâ ñòðàíû; 
öåëåâûå áþäæåòíûå ôîíäû (äîðîæíûé ôîíä, ñðåäñòâà êîòîðîãî 
ïðåäíàçíà÷åíû íà ðåìîíò è ñòðîèòåëüñòâî àâòîäîðîã; ôîíä Ðîñà-
òîìà, èç êîòîðîãî ôèíàíñèðóþòñÿ ìåðîïðèÿòèÿ ïî ïîâûøåíèþ 
óðîâíÿ áåçîïàñíîñòè ôóíêöèîíèðîâàíèÿ îáúåêòîâ àòîìíîé ýíåð-
ãåòèêè). Âíåáþäæåòíûå ôîíäû ïðåäñòàâëåíû ãîñóäàðñòâåííûìè 
âíåáþäæåòíûìè ôîíäàìè ñîöèàëüíîé íàïðàâëåííîñòè (Ïåíñèîííûé 
ôîíä ÐÔ, Ôîíä îáÿçàòåëüíîãî ìåäèöèíñêîãî ñòðàõîâàíèÿ — 
ÔÎÌÑ, Ôîíä ñîöèàëüíîãî ñòðàõîâàíèÿ — ÔÑÑ), ýêîíîìè÷åñêèìè 
âíåáþäæåòíûìè ôîíäàìè (îòðàñëåâûå è ìåæîòðàñëåâûå ôîíäû íà-
ó÷íûõ èññëåäîâàíèé è ðàçðàáîòîê — ôîíäû ÍÈÎÊÐ; ïàåâûå èí-
âåñòèöèîííûå ôîíäû — ÏÈÔû; ôîíäû ïîääåðæêè ôóíäàìåí-
òàëüíîé íàóêè — Ðîññèéñêèé ôîíä ôóíäàìåíòàëüíûõ èññëåäîâà-
íèé (ÐÔÔÈ) è Ðîññèéñêèé ôîíä ãóìàíèòàðíûõ èññëåäîâàíèé 
(ÐÔÃÈ); ôîíäû ïîääåðæêè ìàëîãî áèçíåñà) è íåãîñóäàðñòâåííûìè 
ñîöèàëüíûìè âíåáþäæåòíûìè ôîíäàìè (íåãîñóäàðñòâåííûå ïåíñè-
îííûå ôîíäû (ÍÏÔ); áëàãîòâîðèòåëüíûå ôîíäû; ñîöèàëüíî-
èíâåñòèöèîííûå ôîíäû). 

Åùå îäíîé îñîáåííîñòüþ ôèíàíñîâîé ñèñòåìû Ðîññèè ÿâëÿåòñÿ 
çíà÷èòåëüíàÿ öåíòðàëèçàöèÿ íàëîãîâûõ äîõîäîâ è ðàñõîäíûõ 
ïîëíîìî÷èé â ôåäåðàëüíîì áþäæåòå (òàáë. 11.1). 
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Òàáëèöà 11.1 
Ñîîòíîøåíèå ðàñõîäíûõ îáÿçàòåëüñòâ ìåæäó óðîâíÿìè áþäæåòíîé ñèñòåìû* 

Âèäû ðàñõîäíûõ îáÿçàòåëüñòâ Èíäóñòðèàëüíûå 
ñòðàíû Ðîññèÿ

Îáîðîíà è íàöèîíàëüíàÿ áåçîïàñíîñòü Ô Ô 
Ìåæäóíàðîäíûå îòíîøåíèÿ è ìåæäóíàðîäíîå 
ãóìàíèòàðíîå ñîòðóäíè÷åñòâî 

 
Ô 

 
Ô 

Ìåæäóíàðîäíîå ýêîíîìè÷åñêîå ñîòðóäíè÷åñòâî Ô Ô, Ð 
Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà Ô Ô 
Ìåæðåãèîíàëüíîå ýêîíîìè÷åñêîå ñîòðóäíè÷åñòâî Ô Ô, Ð 
Ìèãðàöèÿ è èììèãðàöèÿ Ô Ô, Ð 
Òðàíñïîðò, ñâÿçü, äîðîæíîå õîçÿéñòâî Ô, Ì Ô, Ð, Ì 
Ýêîëîãèÿ, çàùèòà îêðóæàþùåé ñðåäû Ô, Ð, Ì Ô, Ð, Ì 
Îáðàçîâàíèå, íàóêà, êóëüòóðà Ð, Ì Ô, Ð, Ì 
Ïðèðîäíûå ðåñóðñû Ô, Ð, Ì Ô, Ð 
Çäðàâîîõðàíåíèå Ð, Ì Ô, Ð, Ì 
Ïðàâîîõðàíèòåëüíàÿ äåÿòåëüíîñòü Ð, Ì Ô, Ð, Ì 
Æèëèùíî-êîììóíàëüíîå õîçÿéñòâî Ì Ð, Ì 

 
*Ô — ôåäåðàëüíûé áþäæåò, Ð — ðåãèîíàëüíûé áþäæåò, Ì — ìåñòíûé áþäæåò. 

 
Ãîâîðÿ î ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèÿõ, íåëüçÿ íå ñêàçàòü î ôèíàí-

ñîâîì ðûíêå. 
Ôèíàíñîâûé ðûíîê — ýòî ìåõàíèçì ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ äåíåæíûõ 

ñðåäñòâ îò îäíèõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ ê äðóãèì íà îñíîâå 
ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ ÷åðåç ñïåöèàëüíûå èíñòèòóòû. Ôèíàíñîâûé 
ðûíîê èìååò ñëîæíîå ñòðîåíèå è âêëþ÷àåò ìíîæåñòâî áîëåå óçêèõ 
ñïåöèàëèçèðîâàííûõ ðûíêîâ: 

 ðûíîê áàíêîâñêèõ ññóä (ñðåäíå- è äîëãîñðî÷íîå êðåäèòîâàíèå); 
 âàëþòíûé ðûíîê; 
 ðûíîê ìåæáàíêîâñêîãî êðåäèòà (êðàòêîñðî÷íîå êðåäèòîâà-

íèå) — ðûíîê ÌÁÊ; 
 ëîìáàðäíûé ðûíîê (êðåäèòîâàíèå ïîä çàëîã öåííûõ áóìàã); 
 ðûíîê âåí÷óðíîãî êàïèòàëà (êðåäèòîâàíèå íîâåéøèõ íàó÷íî-

òåõíè÷åñêèõ ïðîåêòîâ); 
 ðûíîê öåííûõ áóìàã (ôîíäîâûé ðûíîê)1; 

                                                 
1 Ðÿä ñïåöèàëèñòîâ (Ìèðêèí ß.Ì., ×åðíèêîâ Ã.Ï., Ãàëàíîâ Â.À.) ñ÷èòàþò, ÷òî ïî 
îñîáåííîñòÿì ôóíêöèîíèðîâàíèÿ â êà÷åñòâå ñàìîñòîÿòåëüíûõ ñåãìåíòîâ ôèíàí-
ñîâîãî ðûíêà  íåîáõîäèìî âûäåëÿòü  ôîíäîâûé ðûíîê è âåêñåëüíûé ðûíîê. Ýòà 
ïîçèöèÿ áàçèðóåòñÿ íà òîì, ÷òî ïîíÿòèå «ôîíäîâûé ðûíîê» ó́æå ïîíÿòèÿ «ðûíîê 
öåííûõ áóìàã». Íà ôîíäîâîì ðûíêå îáðàùàþòñÿ òîëüêî òå öåííûå áóìàãè, êîòî-
ðûå ìîãóò êîòèðîâàòüñÿ íà ôîíäîâîé áèðæå, — àêöèè, îáëèãàöèè, äåïîçèòàðíûå 
ðàñïèñêè, ôüþ÷åðñû, îïöèîíû è äð. (ýòè öåííûå áóìàãè äîëæíû îáëàäàòü ìàêñè-
ìàëüíîé ñòàíäàðòèçàöèåé ïî ñðîêàì îáðàùåíèÿ è ïðàâàì èíâåñòîðîâ). Íî êðîìå 
ôîíäîâûõ öåííûõ áóìàã ñóùåñòâóþò è äðóãèå öåííûå áóìàãè, êîòîðûå íå ñïîñîá-
íû îáðàùàòüñÿ íà áèðæå â ñèëó íåâîçìîæíîñòè ñòàíäàðòèçàöèè óñëîâèé îáðàùå-
íèÿ — âåêñåëÿ, ÷åêè, ñêëàäñêèå ñâèäåòåëüñòâà, çàêëàäíûå. 
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 ó÷åòíûé ðûíîê (êðåäèòîâàíèå Öåíòðàëüíûì áàíêîì êîììåð-
÷åñêèõ áàíêîâ); 

 ðûíîê ñòðàõîâàíèÿ (ñòðàõîâîé ðûíîê). 
Ôèíàíñîâûé ðûíîê ñîñòîèò èç äâóõ êðóïíûõ ñåãìåíòîâ — äå-

íåæíîãî ðûíêà (åãî îñíîâíîå ïðåäíàçíà÷åíèå — óäîâëåòâîðåíèå 
êðàòêîñðî÷íûõ ïîòðåáíîñòåé â äåíåæíûõ ñðåäñòâàõ) è ðûíêà êàïè-
òàëîâ (óäîâëåòâîðÿåò ñðåäíå- è äîëãîñðî÷íûå ïîòðåáíîñòè â äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâàõ). Â ñâîþ î÷åðåäü äåíåæíûé ðûíîê âêëþ÷àåò òàêèå 
ñåãìåíòû, êàê âàëþòíûé ðûíîê, ðûíîê ÌÁÊ, âåêñåëüíûé ðûíîê, 
ó÷åòíûé ðûíîê, ëîìáàðäíûé ðûíîê. Ê ðûíêó êàïèòàëîâ îòíîñÿòñÿ 
ðûíîê ñðåäíå- è äîëãîñðî÷íûõ áàíêîâñêèõ ññóä, ôîíäîâûé ðûíîê è 
ðûíîê âåí÷óðíîãî êàïèòàëà. 

Îñíîâíûìè ýëåìåíòàìè êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ôèíàíñîâîãî 
ðûíêà ÿâëÿþòñÿ: ñòåïåíü ðàçâèòîñòè ôèíàíñîâîé èíôðàñòðóêòóðû; 
åìêîñòü ôèíàíñîâîãî ðûíêà; ïðîçðà÷íîñòü ðûíî÷íûõ ñäåëîê è ïîâåäå-
íèÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, ñïîñîáñòâóþùàÿ ìèíèìèçàöèè èíâåñòèöè-
îííûõ ðèñêîâ; âûñîêàÿ ñòåïåíü óïðàâëÿåìîñòè ðûíêà, ïðåäïîëàãàþ-
ùàÿ ñî÷åòàíèå äîáðîâîëüíî ñîáëþäàåìûõ ó÷àñòíèêàìè ðûíêà ïðà-
âèë è íîðì äîáðîñîâåñòíîé ïðàêòèêè è ýôôåêòèâíîå ãîñóäàðñòâåí-
íîå ðåãóëèðîâàíèå è ïðàâîïðèìåíåíèå; ïîçèòèâíûé èìèäæ ôèíàí-
ñîâîãî ðûíêà ñðåäè îòå÷åñòâåííûõ è ìåæäóíàðîäíûõ èíâåñòîðîâ è 
ýìèòåíòîâ. 

11.2. Ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò è åãî ñòðóêòóðà. 
Áþäæåòíûé ïðîöåññ è ïóòè ïîâûøåíèÿ  

óñòîé÷èâîñòè ôèíàíñîâîé ñèñòåìû 
Â Áþäæåòíîì êîäåêñå ÐÔ (ÁÊ ÐÔ) äàåòñÿ ñëåäóþùåå îïðåäåëå-

íèå áþäæåòà: «Áþäæåò — ýòî ôîðìà îáðàçîâàíèÿ è ðàñõîäîâàíèÿ 
ôîíäà äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ïðåäíàçíà÷åííûõ äëÿ ôèíàíñîâîãî îáåñ-
ïå÷åíèÿ çàäà÷ è ôóíêöèé ãîñóäàðñòâà è ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ» 
(ñò. 6 ÁÊ ÐÔ). Â îáûäåííîì ïîíèìàíèè ïîä ãîñóäàðñòâåííûì áþä-
æåòîì ïîäðàçóìåâàåòñÿ áþäæåò öåíòðàëüíîãî ïðàâèòåëüñòâà, ïðèíÿ-
òûé ïàðëàìåíòîì ñòðàíû íà î÷åðåäíîé ôèíàíñîâûé ãîä è óòâåð-
æäåííûé Ïðåçèäåíòîì ÐÔ. Îäíàêî òàêîé ïîäõîä âåðåí äëÿ óíèòàð-
íûõ ãîñóäàðñòâ. Â ôåäåðàòèâíûõ ãîñóäàðñòâàõ ïîíÿòèå «ãîñóäàðñò-
âåííûé áþäæåò» íå òîæäåñòâåííî ïîíÿòèþ «ôåäåðàëüíûé áþäæåò», 
à âêëþ÷àåò åùå è áþäæåòû ñóáúåêòîâ Ôåäåðàöèè. 

Ñîãëàñíî ÁÊ ÐÔ ñîâîêóïíîñòü ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà, áþäæå-
òîâ ñóáúåêòîâ Ôåäåðàöèè, ìåñòíûõ áþäæåòîâ è áþäæåòîâ ãîñóäàð-
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ñòâåííûõ âíåáþäæåòíûõ ôîíäîâ îáðàçóåò áþäæåòíóþ ñèñòåìó ñòðà-
íû. Ñ íàøåé òî÷êè çðåíèÿ, ýòî îïðåäåëåíèå íå îòðàæàåò âñå ýêî-
íîìè÷åñêèå îòíîøåíèÿ, êîòîðûå ñóùåñòâóþò â áþäæåòíîé ñèñòåìå 
ñòðàíû. Ïîýòîìó äëÿ áîëåå ïîëíîé õàðàêòåðèñòèêè åå ìîæíî ïðåä-
ñòàâëÿòü â âèäå òàêèõ ýëåìåíòîâ, êàê: íàëîãîâàÿ ñèñòåìà, ñèñòåìà 
ãîñóäàðñòâåííûõ çàèìñòâîâàíèé, ñèñòåìà ìåæáþäæåòíûõ îòíîøå-
íèé, ñèñòåìà áþäæåòíûõ ïðîöåäóð ïî ïðèíÿòèþ è èñïîëíåíèþ 
áþäæåòà. 

Â îôèöèàëüíûõ äîêóìåíòàõ è àíàëèòè÷åñêèõ ìàòåðèàëàõ ìîæíî 
âñòðåòèòü ðÿä òåðìèíîâ, õàðàêòåðèçóþùèõ áþäæåòíûå îòíîøåíèÿ. 
Îñòàíîâèìñÿ íà íèõ ïîäðîáíåå. 

Êîíñîëèäèðîâàííûé áþäæåò — ñâîä áþäæåòîâ âñåõ óðîâíåé íà 
îïðåäåëåííîé òåððèòîðèè; èñïîëüçóåòñÿ â öåëÿõ ìàêðîýêîíîìè÷å-
ñêîãî àíàëèçà è ïðîãíîçèðîâàíèÿ. Ê ïðèìåðó, êîíñîëèäèðîâàííûé 
áþäæåò îáëàñòè âêëþ÷àåò îáëàñòíîé áþäæåò, áþäæåòû ðàéîíîâ, 
ãîðîäîâ è ñåëüñêèõ íàñåëåííûõ ïóíêòîâ. 

Áþäæåò ðàñøèðåííîãî ïðàâèòåëüñòâà (â óçêîì îïðåäåëåíèè) — 
ñîâîêóïíîñòü êîíñîëèäèðîâàííîãî áþäæåòà ñòðàíû è áþäæåòîâ 
ãîñóäàðñòâåííûõ âíåáþäæåòíûõ ñîöèàëüíûõ ôîíäîâ. 

Áþäæåò ðàñøèðåííîãî ïðàâèòåëüñòâà (â øèðîêîì îïðåäåëåíèè) 
âêëþ÷àåò êîíñîëèäèðîâàííûé áþäæåò ñòðàíû, áþäæåòû ãîñóäàðñò-
âåííûõ âíåáþäæåòíûõ ñîöèàëüíûõ ôîíäîâ è áþäæåòû ïðåäïðèÿòèé 
ãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà. 

Áþäæåò íå ÿâëÿåòñÿ èíñòèòóòîì, ïðèñóùèì ãîñóäàðñòâó ñ ìî-
ìåíòà åãî âîçíèêíîâåíèÿ. Äîëãîå âðåìÿ ãîñóäàðñòâî íå èìåëî áþä-
æåòà, îäíàêî ïðè ýòîì âî ìíîãèõ ñòðàíàõ ñîáèðàëèñü äîõîäû è 
îñóùåñòâëÿëèñü ðàñõîäû. Ïåðâûé áþäæåò â Ðîññèè ïîÿâèëñÿ â 
1803 ã., êîãäà ïîñëå ó÷ðåæäåíèÿ Àëåêñàíäðîì I ìèíèñòåðñòâ áûëà 
óòâåðæäåíà ïåðâàÿ ãîäîâàÿ ðîñïèñü äîõîäîâ è ðàñõîäîâ. Òàêèì îá-
ðàçîì, áþäæåò ïîÿâëÿåòñÿ íå òîãäà, êîãäà ãîñóäàðñòâî ïðîñòî ñî-
âåðøàåò ðàñõîäû è äîáûâàåò íåîáõîäèìûå äëÿ ýòîãî ñðåäñòâà, à êî-
ãäà îíî â ñâîþ ôèíàíñîâóþ äåÿòåëüíîñòü ââîäèò ïëàíîâîå íà÷àëî — 
ñîñòàâëÿåò ñìåòó äîõîäîâ è ðàñõîäîâ íà îïðåäåëåííûé ïåðèîä. 

Ïî ñâîåé ñòðóêòóðå áþäæåò ñîñòîèò èç ðàñõîäíîé è äîõîäíîé 
÷àñòåé. 

Ñóùåñòâóþò íåñêîëüêî ïðèíöèïîâ êëàññèôèêàöèè ðàñõîäîâ, êî-
òîðûå èñïîëüçóþòñÿ ïðè ñîñòàâëåíèè áþäæåòà. 

1. Ôóíêöèîíàëüíûé ïðèíöèï — ðàñõîäû ãðóïïèðóþòñÿ ïî èõ 
öåëåâîìó  íàçíà÷åíèþ,  ïî  ôóíêöèÿì, âûïîëíÿåìûì  ãîñóäàð-
ñòâîì. 
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Â íàèáîëåå îáùåì âèäå ãîñóäàðñòâåííûå ðàñõîäû ïî ôóíê-
öèîíàëüíîìó íàçíà÷åíèþ îáúåäèíÿþòñÿ â ÷åòûðå áîëüøèå 
ãðóïïû: 

1) ãîñóäàðñòâåííûå óñëóãè îáùåãî íàçíà÷åíèÿ: îáîðîíà, ïðàâîñó-
äèå, îáùåñòâåííûé ïîðÿäîê è áåçîïàñíîñòü (ðàñõîäû íà çàêîíîäà-
òåëüíûå è èñïîëíèòåëüíûå îðãàíû âëàñòè, âíåøíþþ ïîëèòèêó, 
îáîðîíó, ïîääåðæàíèå îáùåñòâåííîãî ïîðÿäêà è ò.ï.); 

2) îáùåñòâåííûå è ñîöèàëüíûå óñëóãè: ðàñõîäû íà çäðàâîîõðàíå-
íèå, îáðàçîâàíèå, ñîöèàëüíîå îáåñïå÷åíèå, æèëèùíî-êîììóíàëü-
íîå õîçÿéñòâî, ÑÌÈ, êóëüòóðó è ò.ï.; 

3) ãîñóäàðñòâåííûå óñëóãè, ñâÿçàííûå ñ ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíî-
ñòüþ: ðàñõîäû íà ñîçäàíèå ðàáî÷èõ ìåñò, öåëåâûå ýêîíîìè÷åñêèå 
ïðîãðàììû, òðàíñïîðòíûå êîììóíèêàöèè è ò.ï.; 

4) ïðî÷èå ôóíêöèè ãîñóäàðñòâà: âûïëàòà ïðîöåíòîâ è ïîãàøåíèå 
ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, ïîìîùü îòñòàëûì ðåãèîíàì è äð. 

Ôóíêöèîíàëüíàÿ êëàññèôèêàöèÿ ðàñõîäîâ ïîçâîëÿåò àíàëèçè-
ðîâàòü îáùóþ äèíàìèêó ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ è ïðîâîäèòü ìå-
æäóíàðîäíûå ñîïîñòàâëåíèÿ ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà â ðåãóëèðîâàíèè 
ýêîíîìèêè. 

Â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè çà ôåäåðàëüíûìè îðãàíàìè èñïîëíè-
òåëüíîé âëàñòè çàêðåïëåíî îêîëî 3000 ôóíêöèé, èç êîòîðûõ 400 — 
ïîëèòè÷åñêèå, 700 — ðåãóëÿòèâíûå, îñòàëüíûå — êîíòðîëüíûå. Âñå 
ôóíêöèè ñ òî÷êè çðåíèÿ áþäæåòíîé «òåõíîëîãèè» ñãðóïïèðîâàíû 
ïî 20 ðàçäåëàì áþäæåòíîé êëàññèôèêàöèè. 

2. Âåäîìñòâåííûé ïðèíöèï — áþäæåòíûå ñðåäñòâà ðàñïðåäåëÿ-
þòñÿ ïî ìèíèñòåðñòâàì è âåäîìñòâàì. Ïðåèìóùåñòâî òàêîé êëàñ-
ñèôèêàöèè — àäðåñíîñòü. 

3. Ïî ýêîíîìè÷åñêîìó ñîäåðæàíèþ (öåëü îñóùåñòâëåíèÿ ðàñõî-
äîâ) âûäåëÿþòñÿ êàïèòàëüíûå è òåêóùèå ðàñõîäû. 

Êàïèòàëüíûå ðàñõîäû áþäæåòà íàïðàâëåíû íà ôèíàíñèðîâàíèå 
ðàñøèðåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà, îíè îáåñïå÷èâàþò èííîâàöèîííóþ 
è èíâåñòèöèîííóþ äåÿòåëüíîñòü. Â ñîñòàâå êàïèòàëüíûõ ðàñõîäîâ 
ìîæåò áûòü ñôîðìèðîâàí áþäæåò ðàçâèòèÿ. Â ôåäåðàëüíîì áþäæå-
òå ÐÔ òàêîé ðàçäåë âïåðâûå ïîÿâèëñÿ â 1999 ã. 

Òåêóùèå ðàñõîäû ïðåäíàçíà÷åíû äëÿ îáåñïå÷åíèÿ òåêóùåãî 
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ îðãàíîâ ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè, áþäæåòíûõ 
ó÷ðåæäåíèé, îêàçàíèÿ ôèíàíñîâîé ïîìîùè. 

4. Ïî ðåãóëÿðíîñòè îñóùåñòâëåíèÿ âûäåëÿþòñÿ çàùèùåííûå è 
íåçàùèùåííûå áþäæåòíûå ðàñõîäû. Åñëè ôèíàíñèðîâàíèå ïåðâûõ 
ïðîèñõîäèò â ïîëíîì îáúåìå è ðåãóëÿðíî, òî âòîðûõ — èçìåíÿåòñÿ 
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â çàâèñèìîñòè îò ñîáðàííûõ äîõîäîâ. Òàê, åñëè ïîñòóïëåíèå äîõî-
äîâ îêàçûâàåòñÿ ìåíüøå ïðåäïîëàãàåìîãî óðîâíÿ, òî ôèíàíñèðîâà-
íèå íåçàùèùåííûõ ñòàòåé áþäæåòà ñîêðàùàåòñÿ. 

5. Ïî ñïîñîáàì ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàçëè÷àþòñÿ ïðîöåíòíûå è íå-
ïðîöåíòíûå ðàñõîäû. Ïðîöåíòíûå ðàñõîäû — ýòî ðàñõîäû, ñâÿçàí-
íûå ñ îáñëóæèâàíèåì ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, à íåïðîöåíòíûå — 
ôèíàíñèðîâàíèå ðàçëè÷íûõ îòðàñëåé ýêîíîìèêè. 

Ñâîþ êëàññèôèêàöèþ ðàñõîäîâ áþäæåòà, êîòîðàÿ ìîæåò èñ-
ïîëüçîâàòüñÿ â àíàëèòè÷åñêèõ öåëÿõ, ïðåäëîæèë àíãëèéñêèé ýêî-
íîìèñò À. Ïèãó. Îí âûäåëèë òðàíñôîðìàöèîííûå è òðàíñôåðòíûå 
ðàñõîäû. Ïåðâûå âëåêóò çà ñîáîé ñîçäàíèå äîïîëíèòåëüíîé ñòîèìî-
ñòè è íîâûõ äîõîäîâ (ãîñóäàðñòâåííûå èíâåñòèöèè, âûïëàòà çàðà-
áîòíîé ïëàòû ãîñóäàðñòâåííûì ñëóæàùèì, ãîñóäàðñòâåííûå çàêóï-
êè òîâàðîâ è óñëóã). Âòîðûå ïðåäíàçíà÷åíû äëÿ âûïëàòû òðàíñôåð-
òîâ — ðàçëè÷íîãî ðîäà ïîñîáèé, ñîöèàëüíûõ âûïëàò, ôèíàíñèðîâà-
íèÿ ýêñïëóàòàöèîííûõ ðàñõîäîâ ãîñóäàðñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé è 
ó÷ðåæäåíèé. Â ïîñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ â ìèðå áîëåå áûñòðûìè òåì-
ïàìè ðàñòóò òðàíñôåðòíûå ðàñõîäû. 

Ñóùåñòâóþò îïðåäåëåííûå ïîðîãîâûå çíà÷åíèÿ èíäèêàòîðîâ 
ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ïðèìåíèòåëüíî ê áþäæåòíûì ðàñõîäàì: 

 îáñëóæèâàíèå ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà — íå áîëåå 25% áþä-
æåòíûõ ðàñõîäîâ; 

 âîåííûå ðàñõîäû — êðèòè÷åñêîé ÷åðòîé ÿâëÿåòñÿ óðîâåíü âû-
øå 10% ÂÂÏ; 

 ðàñõîäû íà îáîðîíó è ïðàâîîõðàíèòåëüíóþ äåÿòåëüíîñòü — íå 
áîëåå 1/3 áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ. 

Ïî àáñîëþòíîé âåëè÷èíå áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ â ìèðå ëèäèðóþò 
òðè ñòðàíû: ÑØÀ — 2, 66 òðëí äîëë., ßïîíèÿ — 1, 35 òðëí äîëë., 
Êèòàé — 1, 23 òðëí äîëë. (äàííûå íà 2007 ã.). Ïî îòíîñèòåëüíîé 
âåëè÷èíå áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ (â ïðîöåíòàõ ê ÂÂÏ) ñàìûå âûñîêèå 
ïîêàçàòåëè èìåþò òàêèå ñòðàíû, êàê Áðóíåé (87,8%), Êóáà (85,7%), 
Èðàê (83,5%). Â Ðîññèè áþäæåòíûå ðàñõîäû (ôåäåðàëüíûé áþäæåò) 
íàõîäÿòñÿ íà óðîâíå 17—18% ÂÂÏ, â ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðà-
íàõ — 20—25% ÂÂÏ (íàïðèìåð, â ÑØÀ — 21%). Ñàìûå áîëüøèå 
áþäæåòíûå ðàñõîäû ñðåäè ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí ñóùåñòâó-
þò â Íîðâåãèè — 54% ÂÂÏ1. 

Äîõîäû áþäæåòà, êàê è ðàñõîäû, ìîæíî êëàññèôèöèðîâàòü ïî 
íåñêîëüêèì íàïðàâëåíèÿì. 

                                                 
1 Ôèíàíñ. 2008. ¹ 2. Ñ. 10. 
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1. Ïî ìåòîäàì àêêóìóëÿöèè — íàëîãîâûå è íåíàëîãîâûå äî-
õîäû. 

Íàëîãè ÿâëÿþòñÿ âàæíåéøèì èñòî÷íèêîì ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ 
äëÿ ãîñóäàðñòâà. Â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ îíè îáåñïå÷èâàþò äî 90% äî-
õîäíîé ÷àñòè ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà. 

Ê íåíàëîãîâûì äîõîäàì îòíîñÿòñÿ: 
à) äîõîäû îò èñïîëüçîâàíèÿ èìóùåñòâà, íàõîäÿùåãîñÿ â ãîñó-

äàðñòâåííîé èëè ìóíèöèïàëüíîé ñîáñòâåííîñòè, â òîì ÷èñëå: 
 ïðîöåíòû ïî îñòàòêàì áþäæåòíûõ ñðåäñòâ, íàõîäÿùèõñÿ íà 

áàíêîâñêèõ ñ÷åòàõ; 
 ñðåäñòâà, ïîëó÷àåìûå â âèäå àðåíäíîé ïëàòû çà èñïîëüçîâà-

íèå ãîñóäàðñòâåííîé èëè ìóíèöèïàëüíîé ñîáñòâåííîñòè; 
 äèâèäåíäû ïî àêöèÿì, ïðèíàäëåæàùèì ãîñóäàðñòâó; 
 äîõîäû îò äåÿòåëüíîñòè êàçåííûõ ïðåäïðèÿòèé; 
 ïðîöåíòû çà êðåäèòû, ïðåäîñòàâëÿåìûå èíîñòðàííûì ãîñó-

äàðñòâàì, áþäæåòàì äðóãèõ óðîâíåé (èç ôåäåðàëüíîãî áþäæå-
òà — ðåãèîíàëüíîìó, èç ðåãèîíàëüíîãî — ìóíèöèïàëüíîìó), 
ïðåäïðèÿòèÿì è îðãàíèçàöèÿì; 

 äîõîäû îò ïðèâàòèçàöèè; 
á) ÷àñòü ïðèáûëè Öåíòðàëüíîãî áàíêà (â Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-

öèè — 50%), ïåðå÷èñëÿåìàÿ â ôåäåðàëüíûé áþäæåò; 
â) äîõîäû îò ïðîâåäåíèÿ ëîòåðåé; 
ã) äîõîäû, ïîëó÷åííûå â ðåçóëüòàòå ïðèìåíåíèÿ ìåð ãðàæäàí-

ñêîé, àäìèíèñòðàòèâíîé è óãîëîâíîé îòâåòñòâåííîñòè (øòðà-
ôû, ïåíè, êîíôèñêîâàííîå èìóùåñòâî); 

ä) ñåíüîðàæ (äîõîä îò ýìèññèè äåíåã). 
2. Ïî ïîðÿäêó çà÷èñëåíèÿ ñðåäñòâ â áþäæåò — çàêðåïëåííûå 

(ñîáñòâåííûå) è ðåãóëèðóþùèå äîõîäû. 
Ñîáñòâåííûå äîõîäû áþäæåòîâ — ýòî äîõîäû, çàêðåïëåííûå íà 

ïîñòîÿííîé îñíîâå ïîëíîñòüþ èëè ÷àñòè÷íî çà ñîîòâåòñòâóþùèì 
ðåãèîíàëüíûì èëè ìåñòíûì áþäæåòîì. Â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè 
òàêîå çàêðåïëåíèå ïðîâîäèòñÿ, êàê ïðàâèëî, íà ñðîê íå ìåíåå òðåõ 
ëåò. 

Ê ðåãóëèðóþùèì îòíîñÿòñÿ äîõîäû, êîòîðûå ïîñòóïàþò â áþäæåò 
â âèäå ïðîöåíòíûõ îò÷èñëåíèé îò ôåäåðàëüíûõ èëè ðåãèîíàëüíûõ 
íàëîãîâ, íåíàëîãîâûõ äîõîäîâ ïî îïðåäåëåííûì íîðìàòèâàì, óò-
âåðæäàåìûì íà êàæäûé ôèíàíñîâûé ãîä. Åñëè ðåãóëèðóþùèõ è 
ñîáñòâåííûõ äîõîäîâ îêàçûâàåòñÿ íåäîñòàòî÷íî äëÿ áàëàíñèðîâàíèÿ 
áþäæåòà, òî èç âûøåñòîÿùåãî áþäæåòà ìîæåò ïðåäîñòàâëÿòüñÿ ôè-
íàíñîâàÿ ïîìîùü (äîòàöèè, ñóáâåíöèè). Äîòàöèÿ — ýòî ñðåäñòâà, 
âûäåëÿåìûå áåç çàðàíåå îãîâîðåííûõ óñëîâèé, à ñóáâåíöèÿ — öåëå-
âîå ïîñîáèå, ïîäëåæàùåå âîçâðàòó â ñëó÷àå íàðóøåíèÿ åãî öåëåâîãî 
èñïîëüçîâàíèÿ. 
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Äëÿ ðÿäà ñòðàí õàðàêòåðíà îñîáåííàÿ ñòðóêòóðà äîõîäîâ. Òàê, â 
Êàòàðå 70%, à â Êóâåéòå è Áðóíåå — 80% ãîñóäàðñòâåííûõ äîõîäîâ 
îáåñïå÷èâàþò ïîñòóïëåíèÿ îò ïðîäàæè íåôòè è ãàçà. Â Ðîññèè ïî-
ñòóïëåíèÿ îò ïðîäàæè íåôòè è ãàçà äàþò áîëåå 50% äîõîäîâ ôåäå-
ðàëüíîãî áþäæåòà. 

Ïóòè ïîâûøåíèÿ  
óñòîé÷èâîñòè ôèíàíñîâîé ñèñòåìû 

Ïî ìíåíèþ ýêñïåðòîâ Ìèðîâîãî áàíêà, ñóùåñòâóåò ðÿä ïðèí-
öèïîâ ýôôåêòèâíîãî óïðàâëåíèÿ äîõîäàìè è ðàñõîäàìè áþäæåòîâ, 
èñïîëüçîâàíèå êîòîðûõ ïîâûøàåò óñòîé÷èâîñòü ôèíàíñîâîé ñèñòå-
ìû ñòðàíû. Ê òàêèì ïðèíöèïàì îòíîñÿòñÿ: 

1) ôèíàíñîâàÿ ïðîçðà÷íîñòü, êîòîðàÿ äîëæíà îáåñïå÷èâàòüñÿ îò-
êðûòîñòüþ äåÿòåëüíîñòè îðãàíîâ âëàñòè ïî ðàçðàáîòêå, ðàññìîòðå-
íèþ, óòâåðæäåíèþ è èñïîëíåíèþ áþäæåòîâ; îáùåäîñòóïíîñòüþ 
èíôîðìàöèè î ñîñòîÿíèè è òåíäåíöèÿõ ðàçâèòèÿ îáùåñòâåííûõ 
ôèíàíñîâ; 

2) äîëãîñðî÷íàÿ ñáàëàíñèðîâàííîñòü è óñòîé÷èâîñòü áþäæåòîâ, 
îñíîâàííàÿ íà ïðîãíîçèðîâàíèè îñíîâíûõ ïàðàìåòðîâ áþäæåòíîé 
ñèñòåìû íà ñðåäíå- è äîëãîñðî÷íóþ ïåðñïåêòèâó; ñèñòåìàòè÷åñêîì 
àíàëèçå è ó÷åòå ðèñêîâ äëÿ áþäæåòíîé ñèñòåìû, â òîì ÷èñëå âîçíè-
êàþùèõ âñëåäñòâèå ïðèíÿòûõ ðåøåíèé èëè ñðåäíå- è äîëãîñðî÷íûõ 
îáÿçàòåëüñòâ; ñîçäàíèè è ïîääåðæàíèè íåîáõîäèìûõ ôèíàíñîâûõ 
ðåçåðâîâ (ñòàáèëèçàöèîííûå è ðåçåðâíûå ôîíäû); 

3) ýôôåêòèâíàÿ ñèñòåìà ìåæáþäæåòíûõ îòíîøåíèé, êîòîðàÿ 
ïîäðàçóìåâàåò çàêîíîäàòåëüíî çàêðåïëåííûå, ñòàáèëüíûå è ïðåä-
ñêàçóåìûå ôèíàíñîâûå âçàèìîîòíîøåíèÿ ìåæäó ðàçëè÷íûìè îðãà-
íàìè âëàñòè; ñáàëàíñèðîâàííîå è âçàèìîóâÿçàííîå ðàçãðàíè÷åíèå 
ðàñõîäíûõ îáÿçàòåëüñòâ è äîõîäîâ ìåæäó áþäæåòàìè ðàçíûõ óðîâ-
íåé; íàëè÷èå ñòèìóëîâ äëÿ ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè óïðàâëåíèÿ 
ðåãèîíàëüíûìè ôèíàíñàìè è ñàíêöèé, îáåñïå÷èâàþùèõ ñîáëþäå-
íèå ôèíàíñîâîé äèñöèïëèíû; 

4) ñðåäíåñðî÷íîå ôèíàíñîâîå ïëàíèðîâàíèå, ðåàëèçóåìîå ïóòåì ñî-
ñòàâëåíèÿ è óòâåðæäåíèÿ ãîäîâîãî áþäæåòà â ðàìêàõ áþäæåòíûõ 
ïðîåêòèðîâîê íà ñðåäíå- è äîëãîñðî÷íóþ ïåðñïåêòèâó; åæåãîäíîãî 
îáíîâëåíèÿ è ïðîäëåíèÿ ñðåäíåñðî÷íûõ áþäæåòíûõ ïðîåêòèðîâîê; 
óñòàíîâëåíèÿ äëÿ âåäîìñòâ «ïîòîëêîâ» ðàñõîäîâ íà ñðåäíåñðî÷íûé 
ïåðèîä; 

5) áþäæåòèðîâàíèå, îðèåíòèðîâàííîå íà ðåçóëüòàòû (ÁÎÐ), êî-
òîðîå äîëæíî çàêëþ÷àòüñÿ â óñòàíîâëåíèè äëÿ êàæäîãî âåäîìñòâà 
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îïðåäåëåííîé ñèñòåìû öåëåé è îæèäàåìûõ ðåçóëüòàòîâ äåÿòåëüíî-
ñòè; îáåñïå÷åíèè ñàìîñòîÿòåëüíîñòè, ìîòèâàöèè è îòâåòñòâåííîñòè 
âåäîìñòâ äëÿ äîñòèæåíèÿ ïîñòàâëåííûõ öåëåé; èñïîëüçîâàíèè êîí-
êóðåíòíûõ ïðèíöèïîâ ðàñïðåäåëåíèÿ áþäæåòíûõ ñðåäñòâ, â òîì 
÷èñëå â ñîîòâåòñòâèè ñ îáúåìîì è êà÷åñòâîì ðåàëüíî ïðåäîñòàâëåí-
íûõ îáùåñòâåííûõ óñëóã. 

Äàííûå ïðèíöèïû íà÷èíàþò âñå áîëüøå âíåäðÿòüñÿ â áþäæåò-
íóþ ïîëèòèêó ðàçâèòûõ ñòðàí. 

Íåãàòèâíûé îïûò ðÿäà ñòðàí (ÑÑÑÐ, Âåíåñóýëà, Ìåêñèêà) ïî-
êàçàë, ÷òî íåëüçÿ äîïóñêàòü ñèòóàöèè, êîãäà âûïîëíåíèå áþäæåò-
íûõ îáÿçàòåëüñòâ, ñîõðàíåíèå ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè ñòðàíû 
çàâèñÿò îò äèíàìèêè òðóäíîïðîãíîçèðóåìîãî ïàðàìåòðà (ìèðîâûõ 
öåí íà ñûðüå), êîòîðûì íèêòî íå ìîæåò óïðàâëÿòü. Îòñóòñòâèå «ïî-
äóøêè áåçîïàñíîñòè» ïðèâåëî ê äåñòàáèëèçàöèè ôèíàíñîâîé ñèñ-
òåìû ÑÑÑÐ â ñåðåäèíå 1980-õ ãîäîâ, êîãäà ìèðîâûå öåíû íà íåôòü 
óïàëè â 3,5 ðàçà. Ïîýòîìó â ðÿäå ñòðàí â 1980 — 1990-õ ãîäàõ ñòàëè 
ñîçäàâàòüñÿ ñòàáèëèçàöèîííûå ôîíäû. Ê 2007 ã. ïîäîáíûå ôîíäû 
èìåëèñü â áþäæåòíûõ ñèñòåìàõ 15 ñòðàí. Ñàìûå êðóïíûå ïî ðàçìå-
ðàì ñòàáôîíäû (îíè èìåíóþòñÿ ôîíäàìè áóäóùèõ ïîêîëåíèé) ñó-
ùåñòâóþò â ÎÀÝ (875 ìëðä äîëë.), Íîðâåãèè (400 ìëðä äîëë.)1. Èñ-
òî÷íèêîì ýòèõ ôîíäîâ ÿâëÿþòñÿ äîïîëíèòåëüíûå äîõîäû, ïîëó÷àå-
ìûå âñëåäñòâèå áëàãîïðèÿòíîé âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòó-
ðû ïî ñûðüåâûì òîâàðàì (íåôòü, ãàç, ìåòàëëû è ò.ï.). 

Â çàðóáåæíîé ïðàêòèêå èñïîëüçóþòñÿ äâà òèïà ñòàáèëèçàöèîí-
íûõ ôîíäîâ: 

 ôîíäû, âûïîëíÿþùèå ñòàáèëèçàöèîííûå ôóíêöèè. Öåëü èõ 
ñîçäàíèÿ — ñòàáèëèçàöèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ â ãîäû 
ýêîíîìè÷åñêîãî ñïàäà èëè óõóäøåíèÿ áëàãîïðèÿòíîé êîíú-
þíêòóðû íà ìèðîâûõ ñûðüåâûõ ðûíêàõ (Âåíåñóýëà, Êîëóìáèÿ, 
Êóâåéò, Íèãåðèÿ, Íîðâåãèÿ, ×èëè); 

 ôîíäû, ôîðìèðóåìûå äëÿ ñîçäàíèÿ ñòðàòåãè÷åñêèõ ôèíàíñî-
âûõ ðåçåðâîâ â öåëÿõ ðåøåíèÿ â ïåðñïåêòèâå ýêîíîìè÷åñêèõ è 
ñîöèàëüíûõ ïðîáëåì áóäóùèõ ïîêîëåíèé, ïîääåðæàíèÿ áëàãî-
ñîñòîÿíèÿ ãðàæäàí â òî âðåìÿ, êîãäà çàïàñû ïðèðîäíûõ ðåñóð-
ñîâ áóäóò èñ÷åðïàíû (Êèðèáàòè, Êóâåéò, Îìàí, Ïàïóà-Íîâàÿ 
Ãâèíåÿ, øòàò Àëÿñêà â ÑØÀ). 

Ìèðîâàÿ ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò ðàçíîîáðàçíûå ñïîñîáû óïðàâëå-
íèÿ ñðåäñòâàìè ñòàáèëèçàöèîííûõ ôîíäîâ (òàáë. 11.2). 

 

                                                 
1 Äàííûå íà íà÷àëî 2008 ã. Ñì.: Êðè÷åâñêèé Í. Îò ðîññèÿí ñêðûâàþò èõ äîõîäû // 
Ìîñêîâñêèé êîìñîìîëåö. 2008. 23 èþëÿ. 



Òàáëèöà 11.2 
Óïðàâëåíèå ñðåäñòâàìè ñòàáèëèçàöèîííûõ ôîíäîâ â ìèðå1 

Ñòðàíà/  
ðåãèîí 

Ôîíä 
Âíåøíèå/ 

âíóòðåííèå àêòèâû 

Àãåíòñòâî,  
îñóùåñòâëÿþùåå  

îïåðàòèâíîå óïðàâëåíèå 
ôîíäîì 

Îðãàí âëàñòè,  
îñóùåñòâëÿþùèé  

êîíòðîëü çà èñïîëüçîâàíèåì 
ñðåäñòâ ôîíäà 

Äîõîäíîñòü 
àêòèâîâ  
ôîíäà  

çà 2006 ã., %
Àëÿñêà 
(ÑØÀ) 

Ïîñòîÿííûé 
ôîíä Àëÿñêè 

Ñðåäñòâà âêëàäûâàþòñÿ 
êàê â àìåðèêàíñêèå, òàê è 
â èíîñòðàííûå àêòèâû 

Êîðïîðàöèÿ ïîñòîÿí-
íîãî ôîíäà Àëÿñêè 
(ñïåöèàëüíàÿ ÷àñòíàÿ 
êîìïàíèÿ) 

Ãóáåðíàòîð, çàêîíîäàòåëü-
íîå ñîáðàíèå øòàòà 

11 

×èëè Ìåäíûé ñòàáèëè-
çàöèîííûé ôîíä 

Â îñíîâíîì èíîñòðàí-
íûå àêòèâû 

Öåíòðàëüíûé áàíê Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ, 
öåíòðàëüíûé áàíê è ãî-
ñóäàðñòâåííàÿ ìåäíàÿ êîì-
ïàíèÿ 

Íåò 
äàííûõ 

Êóâåéò Ôîíä îáùèõ ðå-
çåðâîâ 

Âíóòðåííèå è èíîñòðàí-
íûå àêòèâû 

Àâòîíîìíîå ãîñóäàð-
ñòâåííîå àãåíòñòâî Êó-
âåéòñêîå èíâåñòèöè-
îííîå àãåíòñòâî 

Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ, 
ãëàâà öåíòðàëüíîãî áàíêà 
è äðóãèå ÷èíîâíèêè 

Îêîëî 25%

 Ðåçåðâíûé ôîíä 
äëÿ áóäóùèõ ïî-
êîëåíèé 

Â îñíîâíîì èíîñòðàí-
íûå àêòèâû 

Àâòîíîìíîå ãîñóäàð-
ñòâåííîå àãåíòñòâî 
Êóâåéòñêîå èíâåñòè-
öèîííîå àãåíòñòâî 

Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ, 
ãëàâà öåíòðàëüíîãî áàíêà 
è äðóãèå ÷èíîâíèêè 

10 

 

                                                 
1 Òàáëèöà ñîñòàâëåíà íà îñíîâå: Ñòàáèëèçàöèîííûé ôîíä Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè. Ãåíåçèñ ðàçâèòèÿ / Ïîä ðåä. Ã.Ñ. Ïàíîâîé. Ì.: 
Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 2008. Ãë. 1.3; Óëþêàåâ À., Êàäî÷íèêîâ Ï., Òðóíèí Ï. Âçàèìîñâÿçü ôèñêàëüíîé è äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëè-
òèêè. Àíàëèç àëüòåðíàòèâíûõ ñïîñîáîâ óïðàâëåíèÿ ñðåäñòâàìè ÑÔ ÐÔ // Ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà. 2008. ¹ 3. 



Îêîí÷àíèå òàáë. 11.2 

Ñòðàíà/  
ðåãèîí 

Ôîíä 
Âíåøíèå/ 

âíóòðåííèå àêòèâû 

Àãåíòñòâî,  
îñóùåñòâëÿþùåå  

îïåðàòèâíîå óïðàâëåíèå 
ôîíäîì 

Îðãàí âëàñòè,  
îñóùåñòâëÿþùèé  

êîíòðîëü çà èñïîëüçîâàíèåì 
ñðåäñòâ ôîíäà 

Äîõîäíîñòü 
àêòèâîâ  
ôîíäà  

çà 2006 ã., %
Íîðâåãèÿ Ãîñóäàðñòâåííûé 

íåôòÿíîé ôîíä 
Ôàêòè÷åñêè èíîñòðàí-
íûå àêòèâû (ñðåäñòâà 
ôîíäà ðàçìåùåíû â íà-
öèîíàëüíîé âàëþòå íà 
ñïåöèàëüíîì ñ÷åòå â 
öåíòðàëüíîì áàíêå, êî-
òîðûé óïðàâëÿåò ñîîò-
âåòñòâóþùèì ïî ðàçìå-
ðó ïîðòôåëåì èíî-
ñòðàííûõ àêòèâîâ) 

Öåíòðàëüíûé áàíê ñ 
ïðèâëå÷åíèåì èíâå-
ñòèöèîííûõ ìåíåä-
æåðîâ èç ÷àñòíîãî 
ñåêòîðà 

Ìèíèñòåðñòâî  
ôèíàíñîâ 

11,1, â òîì 
÷èñëå ïî 
àêöèÿì — 

22,5, ïî îá-
ëèãàöèÿì — 

3,8 

Îìàí Ãîñóäàðñòâåííûé 
ôîíä îáùèõ ðå-
çåðâîâ 

Â îñíîâíîì èíîñòðàí-
íûå àêòèâû 

Àâòîíîìíîå ãîñóäàð-
ñòâåííîå àãåíòñòâî 

Àâòîíîìíîå ãîñóäàðñòâåí-
íîå àãåíòñòâî 

Íåò 
äàííûõ 

 
 

Íåôòÿíîé ôîíä Â îñíîâíîì èíîñòðàí-
íûå àêòèâû 

Ìèíèñòåðñòâî ôèíàí-
ñîâ 

Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ Íåò 
äàííûõ 

Àçåðáàé-
äæàí 

Ãîñóäàðñòâåííûé 
íåôòÿíîé ôîíä 

Â îñíîâíîì èíîñòðàí-
íûå àêòèâû 

Èñïîëíèòåëüíûé 
äèðåêòîð 

Ïðåçèäåíò è íàáëþäà-
òåëüíûé ñîâåò 

2,68 

Êàçàõ-
ñòàí 

Íàöèîíàëüíûé 
ôîíä Ðåñïóáëèêè 
Êàçàõñòàí 

Èíîñòðàííûå àêòèâû Öåíòðàëüíûé áàíê Ïðåçèäåíò è óïðàâëåí÷å-
ñêèé ñîâåò 

3,29 

Àëüáåðòà 
(Êàíàäà) 

Òðàñòîâûé ôîíä 
íàñëåäñòâåííûõ 
ñáåðåæåíèé 

Âíóòðåííèå è èíîñòðàí-
íûå àêòèâû 

Ìèíèñòåðñòâî ôè-
íàíñîâ 

Êîìèòåò ïî èíâåñòèöè-
îííûì îïåðàöèÿì 

15,2 
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Ïðàêòèêà ïîêàçàëà, ÷òî ôóíêöèîíèðîâàíèå ñòàáèëèçàöèîííûõ
ôîíäîâ (äàëåå — ñòàáôîíäîâ) ñâÿçàíî ñ ðÿäîì ïðîáëåì. Ñ îäíîé
ñòîðîíû, âåëèêè ðèñêè, ÷òî ñðåäñòâà áóäóò ðàçâîðîâàíû èëè âëîæåíû 
â íåýôôåêòèâíûå ïðîåêòû, ôèíàíñèðóåìûå ãîñóäàðñòâîì. Ñ äðóãîé 
ñòîðîíû, êðóïíûå ôèíàíñîâûå ðåñóðñû, íàêîïëåííûå â ñòàáèëèçà-
öèîííûõ ôîíäàõ, çàòðóäíÿþò îãðàíè÷åíèÿ áþäæåòíûõ îáÿçàòåëüñòâ,
ïîñêîëüêó ìèíèñòåðñòâó ôèíàíñîâ áûâàåò ñëîæíî óñòîÿòü ïåðåä äàâ-
ëåíèåì ðóêîâîäèòåëåé âåäîìñòâ, ïîëèòè÷åñêîãî ëîááè, ïàðëàìåíòà-
ðèåâ, òðåáóþùèõ âûäåëèòü àññèãíîâàíèÿ íà òå èëè èíûå öåëè. Êðîìå
òîãî, ïðè óïðàâëåíèè ñòàáôîíäîì âàæíî îáåñïå÷èòü âûñîêóþ ëèê-
âèäíîñòü ðàçìåùàåìûõ ñðåäñòâ. Òàêîå âîçìîæíî òîëüêî ïðè èñïîëü-
çîâàíèè àáñîëþòíî íàäåæíûõ, íî ïîýòîìó íèçêîäîõîäíûõ ôèíàíñî-
âûõ èíñòðóìåíòîâ, ÷òî â óñëîâèÿõ âûñîêîé èíôëÿöèè ïðèâîäèò ê
áþäæåòíûì ïîòåðÿì ãîñóäàðñòâà. 

 
 

 

 

 

 
 
 

 
 

 

 
 

                                                

Óêàçûâàÿ íà âñå ýòè ïðîáëåìû, ýêñïåðòû Ìåæäóíàðîäíîãî âà-
ëþòíîãî ôîíäà (ÌÂÔ) ñ÷èòàþò, ÷òî ñðåäñòâà ñòàáôîíäîâ íåëüçÿ áåç
îñîáîé íóæäû â çíà÷èòåëüíûõ ðàçìåðàõ ðàñõîäîâàòü íà òåêóùèå
íóæäû, ïîòîìó ÷òî ýòî ïðèâåäåò ê óêðåïëåíèþ êóðñà íàöèîíàëüíîé
âàëþòû, ÷òî, â ñâîþ î÷åðåäü, ïîäîðâåò êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü íå-
ñûðüåâûõ îòðàñëåé, ñîçäàñò áþäæåòíûå îáÿçàòåëüñòâà, âûïîëíèòü
êîòîðûå ïðè íåáëàãîïðèÿòíîé êîíúþíêòóðå ðûíêà ñûðüÿ îêàæåòñÿ
íåâîçìîæíî1. 

Ãîñóäàðñòâåííûé ñòàáèëèçàöèîííûé ôîíä Ðîññèè íà÷àë ðàáî-
òàòü ñ 1 ÿíâàðÿ 2004 ã. Áûëî ðåøåíî íàïðàâëÿòü â íåãî ÷àñòü ñâåðõ-
äîõîäîâ îò ïðîäàæè íåôòè. Â êà÷åñòâå ëèíèè îòñå÷åíèÿ â 2004 ã.
áûëà âûáðàíà öåíà 20 äîëë. çà áàððåëü (ñðåäíÿÿ ôàêòè÷åñêàÿ ìèðî-
âàÿ öåíà íåôòè â 1994—2003 ãã.). Áëàãîäàðÿ âûñîêèì ìèðîâûì öå-
íàì íà íåôòü è ãàç ðàçìåðû ñòàáôîíäà áûñòðî ðîñëè. Ïî ñîñòîÿ-
íèþ íà 1 ÿíâàðÿ 2009 ã. â íåì áûëà íàêîïëåíà ñóììà, ïðåâûøàþ-
ùàÿ 15% ÂÂÏ, èëè áîëåå 225 ìëðä äîëë.2 (äëÿ ñðàâíåíèÿ: â 2007 ã. 
ðàñõîäû ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ñîñòàâèëè îêîëî 20% ÂÂÏ, â 
2006 ã. — 16% ÂÂÏ). Â öåëÿõ ñîõðàíåíèÿ íàêîïëåííûõ ñðåäñòâ îò
èíôëÿöèè, óìåíüøåíèÿ âàëþòíûõ ðèñêîâ ñ èþëÿ 2006 ã. äåíüãè
ñòàáôîíäà áûëè ïåðåâåäåíû â èíîñòðàííóþ âàëþòó: 45% ñðåäñòâ 
õðàíèòñÿ â äîëëàðàõ ÑØÀ, 45% — â åâðî è 10% — â ôóíòàõ ñòåð-
ëèíãîâ. 

 
1 Äîêëàä ÌÂÔ î ñîñòîÿíèè ìèðîâîé ýêîíîìèêè â 2006 ãîäó. Ì., 2007. Ñ. 45. 
2 Ìîñêîâñêèé êîìñîìîëåö. 2009. 12 ÿíâàðÿ. Ñ. 2. Îáú¸ì íàêîïëåííûõ â ñòàá-
ôîíäå ñðåäñòâ ïî îòíîøåíèþ ê ðàñõîäàì ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ñîñòàâëÿë: â 
2004 ã. — 20%, 2005 ã. — 45%, 2006 ã. — 90%, 2007 ã. — 100%. Ñì.: Êîììåðñàíò. 
2006. ¹ 32, 2007. ¹ 30. 
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Ïåðâîíà÷àëüíî ñðåäñòâà ñòàáôîíäà ðàñõîäîâàëèñü íà âûïëàòó
ðîññèéñêîãî âíåøíåãî äîëãà. Òàêèì îáðàçîì, ïðàâèòåëüñòâî ïûòà-
ëîñü íå äîïóñòèòü áûñòðîãî óêðåïëåíèÿ êóðñà ðóáëÿ, êîòîðîå íåãà-
òèâíî ñêàçûâàëîñü íà äîõîäàõ ýêñïîðòåðîâ. Â 2005 ã. äîñðî÷íî â
ïîëíîì îáúåìå áûë ïîãàøåí äîëã ïåðåä ÌÂÔ, à â èþíå 2006 ã. 
Ðîññèÿ ïîëíîñòüþ ðàññ÷èòàëàñü ñ äîëãàìè ÑÑÑÐ ïåðåä Ïàðèæñêèì
êëóáîì êðåäèòîðîâ. 

 

 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 

Ïîñëå ðàäèêàëüíîãî ñíèæåíèÿ âíåøíåé ãîñóäàðñòâåííîé çàäîë-
æåííîñòè âñòàë âîïðîñ îá èñïîëüçîâàíèè îãðîìíûõ ñðåäñòâ ñòàá-
ôîíäà íà ðàçâèòèå ýêîíîìèêè. Â 2007 ã. áûëî ïðèíÿòî ðåøåíèå î
ðàçäåëåíèè ñòàáôîíäà íà äâå ÷àñòè — Ðåçåðâíûé ôîíä (äëÿ ìèíè-
ìèçàöèè îòðèöàòåëüíûõ ïîñëåäñòâèé ïàäåíèÿ öåí íà íåôòü) è
Ôîíä íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ. Ïîýòîìó ñ 1 ÿíâàðÿ 2008 ã.
Ñòàáôîíä Ðîññèè ïðåêðàòèë ñâîå ñóùåñòâîâàíèå. Óñòàíîâëåíî, ÷òî 
äåíüãè Ðåçåðâíîãî ôîíäà áóäóò íåïðèêîñíîâåííû, îíè ñìîãóò èçû-
ìàòüñÿ äëÿ ïîääåðæàíèÿ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà òîëüêî â ñëó÷àå ñó-
ùåñòâåííîãî ïàäåíèÿ öåí íà íåôòü. 

Óïðàâëåíèå ñðåäñòâàìè Ðåçåðâíîãî ôîíäà îñóùåñòâëÿåòñÿ äâóìÿ
ñïîñîáàìè. Ïî ïåðâîìó ñïîñîáó êóïëåííàÿ çà ñ÷åò ñðåäñòâ Ðåçåðâ-
íîãî ôîíäà èíîñòðàííàÿ âàëþòà áóäåò ðàçìåùàòüñÿ íà ñ÷åòàõ, îò-
êðûòûõ â Öåíòðîáàíêå, êîòîðûé áóäåò óïëà÷èâàòü çà ïîëüçîâàíèå 
ýòèìè ñðåäñòâàìè ïðîöåíòû. Âòîðîé ñïîñîá ðàçìåùåíèÿ ïðåäó-
ñìàòðèâàåò, ÷òî ñðåäñòâà Ðåçåðâíîãî ôîíäà èíâåñòèðóþòñÿ â îïðå-
äåëåííûå âèäû ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, íîìèíèðîâàííûõ â èíîñòðàí-
íîé âàëþòå (öåííûå áóìàãè ðÿäà ãîñóäàðñòâ, äîëãîâûå îáÿçàòåëüñò-
âà ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé, äåïîçèòû â èíîñòðàí-
íûõ áàíêàõ è êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèÿõ). 

Ê äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì èíîñòðàííûõ ãîñóäàðñòâ, â êîòîðûå
ìîãóò ðàçìåùàòüñÿ ñðåäñòâà Ðåçåðâíîãî ôîíäà, îòíîñÿòñÿ îáëèãà-
öèè ïðàâèòåëüñòâ Àâñòðèè, Áåëüãèè, Âåëèêîáðèòàíèè, Ãåðìàíèè,
Äàíèè, Èðëàíäèè, Èñïàíèè, Êàíàäû, Ëþêñåìáóðãà, Íèäåðëàíäîâ,
ÑØÀ, Ôèíëÿíäèè, Ôðàíöèè è Øâåöèè. Äëÿ âëîæåíèé â ôèíàíñî-
âûå àêòèâû óñòàíîâëåíû ìàêñèìàëüíûé è ìèíèìàëüíûé ïðåäåëû â 
îáùåì îáúåìå ðàçìåùåííûõ ñðåäñòâ. Òàê, ìèíèìàëüíàÿ äîëÿ äîëãî-
âûõ îáÿçàòåëüñòâ èíîñòðàííûõ ãîñóäàðñòâ ñîñòàâëÿåò 50%, ìàêñè-
ìàëüíàÿ äîëÿ — 100%. Äëÿ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ èíîñòðàííûõ ãî-
ñóäàðñòâåííûõ àãåíòñòâ è öåíòðàëüíûõ áàíêîâ «ïîòîëîê» íèæå: îí
óñòàíîâëåí íà óðîâíå 30%. Ìàêñèìàëüíàÿ äîëÿ äîëãîâûõ îáÿçà-
òåëüñòâ ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé íå ìîæåò ïðåâû-
øàòü 15%, à ìàêñèìàëüíàÿ äîëÿ äåïîçèòîâ â èíîñòðàííûõ áàíêàõ è
êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèÿõ — 30%. 
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Ïî ìíåíèþ ýêñïåðòîâ Ìèíôèíà Ðîññèè, ìèíèìàëüíàÿ âåëè÷è-
íà Ðåçåðâíîãî ôîíäà äîëæíà ñîñòàâëÿòü íå ìåíåå 7—13,5% ÂÂÏ. 
Ýòî ïîçâîëèò ïîääåðæèâàòü òåêóùèå ðàñõîäû áþäæåòà íà íåèçìåí-
íîì óðîâíå â òå÷åíèå òðåõ ëåò â ñëó÷àå ñåðüåçíîãî ïàäåíèÿ öåí íà 
íåôòü. 

×òî êàñàåòñÿ Ôîíäà íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ, òî, ñ òî÷êè 
çðåíèÿ ñïåöèàëèñòîâ Àêàäåìèè íàðîäíîãî õîçÿéñòâà ïðè Ïðàâèòåëü-
ñòâå ÐÔ, íàèáîëåå ýôôåêòèâíûì ñïîñîáîì èñïîëüçîâàíèÿ åãî 
ñðåäñòâ ÿâëÿåòñÿ ðåôèíàíñèðîâàíèå ïåíñèîííîé ñèñòåìû. Ýòî î÷åíü 
îñòðàÿ ïðîáëåìà, ïîñêîëüêó, ïî îöåíêàì Ìèíôèíà, ê 2015 ã. äåôè-
öèò Ïåíñèîííîãî ôîíäà Ðîññèè ñîñòàâèò 2% ÂÂÏ, à ê 2020 ã. — áî-
ëåå 3%1. Ñðåäñòâà Ôîíäà íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ äîëæíû 
òàêæå èäòè íà ïðîåêòû, êîòîðûå ðîññèéñêèé áèçíåñ ôèíàíñèðóåò 
ñëàáî: èíâåñòèöèè â äîðîãè, èííîâàöèîííûé ñåêòîð, âûñîêèå òåõ-
íîëîãèè. 

Ñ ðàçâèòèåì ýêîíîìèêè ñóùåñòâåííî âîçðàñòàþò ôèíàíñîâûå 
âîçìîæíîñòè ãîñóäàðñòâà. Çíà÷èòåëüíûå ðàçìåðû ôèíàíñîâûõ ïî-
òîêîâ îñòðî ñòàâÿò âîïðîñ îá óìåíüøåíèè ïîòåðü è öåëåâîì èñ-
ïîëüçîâàíèè áþäæåòíûõ ñðåäñòâ. Ïî äàííûì Ôåäåðàëüíîé ñëóæáû 
ôèíàíñîâî-áàíêîâñêîãî íàäçîðà ÐÔ, íåöåëåâîå èñïîëüçîâàíèå 
ñðåäñòâ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà Ðîññèè ñîñòàâëÿåò îêîëî 4% åãî ðàñ-
õîäíîé ÷àñòè. 

Ê îñíîâíûì ïðè÷èíàì íåðàöèîíàëüíîãî èñïîëüçîâàíèÿ è ïîòåðü 
áþäæåòíûõ ñðåäñòâ ìîæíî îòíåñòè ñëåäóþùèå. 

1. Íèçêóþ ïðîçðà÷íîñòü çàêóïîê äëÿ ãîñóäàðñòâåííûõ íóæä, 
à òàêæå çëîóïîòðåáëåíèÿ è êîððóïöèþ â ýòîé ñôåðå. Ñîâîêóï-
íûå ïîòåðè ãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà îò îñóùåñòâëåíèÿ çàêóïîê 
ïî çàâûøåííûì öåíàì ñîñòàâèëè â 2006 ã. áîëåå 300 ìëðä ðóá. 
Â ñðåäíåì öåíû ïðè ãîñçàêóïêàõ îêàçàëèñü âûøå ðûíî÷íûõ íà 
16%2. 

2. Íåñòûêîâêó ðàçëè÷íûõ çàêîíîäàòåëüíûõ àêòîâ, ðåãóëèðóþ-
ùèõ èñïîëüçîâàíèå áþäæåòíûõ ñðåäñòâ. 

3. Ïîòåðè áþäæåòíûõ ñðåäñòâ ïðè ðåàëèçàöèè ñóáñèäèàðíîé îò-
âåòñòâåííîñòè ãîñóäàðñòâà ïî íåñàíêöèîíèðîâàííûì èì îáÿçàòåëü-
ñòâàì áþäæåòíûõ ó÷ðåæäåíèé. Äåëî â òîì, ÷òî èç-çà íåñîâåðøåíñò-
âà çàêîíîäàòåëüñòâà âñå ðèñêè è èçäåðæêè, ñâÿçàííûå ñ ó÷àñòèåì 
áþäæåòíûõ ó÷ðåæäåíèé â ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè, íå-
ñåò ãîñóäàðñòâî. 

                                                 
1 Øîõèíà Å. Ñòàáôîíä: ðàíòüå èëè èíâåñòîð? // Ýêñïåðò. 2007. ¹ 38. 
2 Ñì.: Ñìîëÿêîâà Ò. Êîíòðîëüíàÿ ãîñçàêóïêà // Ðîññèéñêàÿ ãàçåòà. 2007. 17 îêòÿáðÿ. 
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4. Äîõîäû áþäæåòíûõ ó÷ðåæäåíèé îò îêàçàíèÿ ïëàòíûõ óñëóã 
îñòàþòñÿ â èõ ðàñïîðÿæåíèè è íå çà÷èñëÿþòñÿ â áþäæåò. Ó íåêîòî-
ðûõ ïîëó÷àòåëåé ñðåäñòâ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà äîõîäû èç âíåáþä-
æåòíûõ èñòî÷íèêîâ ïðåâîñõîäÿò áþäæåòíîå ôèíàíñèðîâàíèå â òû-
ñÿ÷è ðàç. 

5. Ðàçëè÷íûå ìàõèíàöèè ïðè èñïîëüçîâàíèè áþäæåòíûõ ñðåäñòâ. 
Ê íàèáîëåå òèïè÷íûì èç íèõ îòíîñÿòñÿ: 

 çàäåðæêà â ðàñïðåäåëåíèè ïîëó÷åííûõ áþäæåòíûõ àññèãíîâà-
íèé, èõ «ïðîêðó÷èâàíèå» â öåëÿõ ïîëó÷åíèÿ äîõîäà; 

 ðàçìåùåíèå áþäæåòíûõ êðåäèòíûõ ñðåäñòâ íå íà ñ÷åòàõ 
òåððèòîðèàëüíûõ ïîäðàçäåëåíèé ÖÁ, à â êîììåð÷åñêèõ 
áàíêàõ, ïðè÷åì áåç äîëæíîãî êîíêóðñíîãî îòáîðà ñàìèõ 
áàíêîâ; 

 íàïðàâëåíèå ñðåäñòâ èç áþäæåòíûõ êðåäèòîâ â óñòàâíûå ôîí-
äû êîììåð÷åñêèõ ñòðóêòóð; 

 ðàçäà÷à ñðåäñòâ èç áþäæåòíûõ àññèãíîâàíèé â âèäå êðåäèòîâ 
êîììåð÷åñêèì ñòðóêòóðàì, íå èìåþùèì îòíîøåíèÿ ê âûïîë-
íåíèþ öåëåâûõ ïðîãðàìì; 

 íåñîáëþäåíèå ðåãëàìåíòà ðàññìîòðåíèÿ çàÿâîê íà áþäæåòíûå 
êðåäèòû è èõ âûäåëåíèÿ (áåç îáñóæäåíèÿ íà êîíêóðñíîé êî-
ìèññèè, ïî åäèíîëè÷íûì ðåøåíèÿì äîëæíîñòíûõ ëèö). 

Èñõîäÿ èç ìèðîâîãî îïûòà, îñíîâíûìè íàïðàâëåíèÿìè ñîêðàùåíèÿ 
ïîòåðü áþäæåòíûõ ñðåäñòâ ÿâëÿþòñÿ: 

 îòäåëåíèå âåäîìñòâ, â èíòåðåñàõ êîòîðûõ îñóùåñòâëÿþòñÿ ãîñ-
çàêóïêè, îò îðãàíèçàöèè è ïðîâåäåíèÿ êîíêóðñíûõ òîðãîâ; 

 óñèëåíèå àäìèíèñòðàòèâíîé è óãîëîâíîé îòâåòñòâåííîñòè çà 
ñãîâîð ìåæäó ÷èíîâíèêàìè è ïîñòàâùèêàìè ïðîäóêöèè äëÿ 
ãîñóäàðñòâåííûõ íóæä; 

 ïåðåõîä ê çà÷èñëåíèþ âñåõ äîõîäîâ, êîòîðûå ïîëó÷àþò áþä-
æåòíûå ó÷ðåæäåíèÿ îò ïëàòíûõ óñëóã è äðóãîé êîììåð÷åñêîé 
äåÿòåëüíîñòè, â áþäæåò; 

 ñîâåðøåíñòâîâàíèå çàêîíîäàòåëüíîé áàçû ïî ïðîâåäåíèþ ãîñ-
çàêóïîê è ïðåäîñòàâëåíèþ äîòàöèé è ñóáñèäèé. 

Áþäæåòíûé ïðîöåññ 

Áþäæåòíûé ïðîöåññ — ýòî ðåãëàìåíòèðóåìàÿ íîðìàìè ïðàâà 
äåÿòåëüíîñòü îðãàíîâ ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè è ìåñòíîãî ñàìî-
óïðàâëåíèÿ ïî ñîñòàâëåíèþ, ðàññìîòðåíèþ è óòâåðæäåíèþ ïðîåê-
òîâ áþäæåòîâ, èñïîëíåíèþ ñàìîãî áþäæåòà è êîíòðîëþ íàä õîäîì 
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åãî èñïîëíåíèÿ. Äëèòåëüíîñòü áþäæåòíîãî ïðîöåññà ñîñòàâëÿåò 
1,5—2 ãîäà. 

Áþäæåòíûé ïðîöåññ âêëþ÷àåò ÷åòûðå ñòàäèè. 
1. Áþäæåòíàÿ èíèöèàòèâà. 
Â ñîîòâåòñòâèè ñ îáùåìèðîâîé ïðàêòèêîé ïðàâî áþäæåòíîé 

èíèöèàòèâû â áîëüøèíñòâå ñòðàí ïðèíàäëåæèò ïðàâèòåëüñòâó 
(Áîëãàðèÿ, ÔÐÃ, Âåëèêîáðèòàíèÿ, Ïîëüøà, Ðîññèÿ è äð.), à â íå-
êîòîðûõ — ïðåçèäåíòó (ÑØÀ, Ôðàíöèÿ). 

Â Ðîññèè ñîñòàâëåíèå ïðîåêòà ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà íà÷èíàåò-
ñÿ ñ îïðåäåëåíèÿ ïðèîðèòåòîâ áþäæåòíîé ïîëèòèêè ñòðàíû, êîòî-
ðûå çàäàþòñÿ â åæåãîäíîì Áþäæåòíîì ïîñëàíèè Ïðåçèäåíòà ÐÔ. 
Ïðîåêò áþäæåòà, ðàçðàáîòàííûé íà îñíîâå ýòîãî ïîñëàíèÿ, âíîñèò-
ñÿ Ïðàâèòåëüñòâîì ÐÔ â Ãîñóäàðñòâåííóþ Äóìó. 

2. Ðàññìîòðåíèå è óòâåðæäåíèå áþäæåòà â ïàðëàìåíòå. 
Â íåêîòîðûõ ãîñóäàðñòâàõ ïðàâà ïàðëàìåíòà â áþäæåòíîì ïðî-

öåññå îïðåäåëåííûì îáðàçîì îãðàíè÷åíû â öåëÿõ îáåñïå÷åíèÿ áà-
ëàíñà çàêîíîäàòåëüíîé è èñïîëíèòåëüíîé âåòâåé âëàñòè. Òàê, àíã-
ëèéñêèé ïàðëàìåíò èìååò ïðàâî ðàññìàòðèâàòü òîëüêî òå ïîïðàâêè 
ê áþäæåòó, êîòîðûå íàïðàâëåíû íà ñîêðàùåíèå ðàñõîäîâ. Ïðè ýòîì 
íå ðàçðåøàåòñÿ âíîñèòü ïðåäëîæåíèÿ îá óâåëè÷åíèè äîõîäíîé ÷àñ-
òè áþäæåòà. Â ÑØÀ ïîïðàâêè ê ïðîåêòó áþäæåòà íå ìîãóò óâåëè-
÷èâàòü óñòàíîâëåííûé äåôèöèò áþäæåòà. 

3. Èñïîëíåíèå áþäæåòà. 
Ñóùåñòâóþò äâå ñèñòåìû èñïîëíåíèÿ ôåäåðàëüíîãî (öåíòðàëü-

íîãî) áþäæåòà — áàíêîâñêàÿ è êàçíà÷åéñêàÿ. 
Áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà èñïîëíåíèÿ áþäæåòà äåéñòâîâàëà â Ðîññèè 

ñ 1918 ïî 1992 ã. Ýòà ñèñòåìà áûëà ýôôåêòèâíîé ëèøü äî òåõ ïîð, 
ïîêà ñóùåñòâîâàëà ãîñóäàðñòâåííàÿ ìîíîïîëèÿ â áàíêîâñêîì äåëå, 
à îáà ïîòîêà äåíåæíûõ ñðåäñòâ, êîòîðûå âîçíèêàþò â ïðîöåññå èñ-
ïîëíåíèÿ áþäæåòà, — äîõîäíûé è ðàñõîäíûé — ïðîõîäèëè òîëüêî 
÷åðåç Ãîñóäàðñòâåííûé áàíê. 

Ïðè ïåðåõîäå ê ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå, êîãäà ïîÿâèëèñü êîììåð-
÷åñêèå áàíêè, âîçíèêëà íåîáõîäèìîñòü â êàçíà÷åéñêîé ñèñòåìå èñ-
ïîëíåíèÿ áþäæåòà è ñîçäàíèè öåíòðàëèçîâàííîé ñèñòåìû îðãàíîâ 
êàçíà÷åéñòâà. Êàçíà÷åéñòâî êîíöåíòðèðóåò îáà ïîòîêà äåíåæíûõ 
ñðåäñòâ — äîõîäíûé è ðàñõîäíûé — íà îäíîì ñ÷åòå. Ïðè êàçíà÷åé-
ñêîé ñèñòåìå ïðîöåññ èñïîëíåíèÿ áþäæåòà áîëåå äåòàëèçèðîâàí, 
÷åì ïðè áàíêîâñêîé. Îí ïîçâîëÿåò ÷åòêî êîíòðîëèðîâàòü òàêèå ïî-
êàçàòåëè, êàê: 

 îáúåìû áþäæåòíûõ íàçíà÷åíèé; 
 îáúåìû ïðîèçâåäåííûõ àâàíñîâûõ ïëàòåæåé ïî çàêëþ÷åííûì 

äîãîâîðàì; 
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 ñóììû ñ÷åòîâ, ïðåäúÿâëÿåìûõ ê îïëàòå; 
 ñóììó ñðåäñòâ, ïðè÷èòàþùèõñÿ ê âûïëàòå ïîñëå ïðîâåðêè 

îáîñíîâàííîñòè ïðåäúÿâëÿåìûõ ñ÷åòîâ, è ñóììó ôàêòè÷åñêîãî 
ïåðå÷èñëåíèÿ áþäæåòíûõ ñðåäñòâ ñî ñ÷åòà. 

Äîñòîèíñòâà êàçíà÷åéñêîé ñèñòåìû èñïîëíåíèÿ ôåäåðàëüíîãî 
áþäæåòà çàêëþ÷àþòñÿ â òîì, ÷òî: 

 ñíèæàåòñÿ ñòîèìîñòü îáñëóæèâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî âíóò-
ðåííåãî äîëãà ïóòåì óâåëè÷åíèÿ òî÷íîñòè ïðîãíîçèðîâàíèÿ 
äîõîäîâ è ðàñõîäîâ; 

 óñêîðÿåòñÿ äâèæåíèå áþäæåòíûõ ñðåäñòâ îò ðàñïîðÿäèòåëÿ äî 
êîíå÷íûõ ïîëó÷àòåëåé; 

 ïîâûøàåòñÿ ýôôåêòèâíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ áþäæåòíûõ ñðåäñòâ 
çà ñ÷åò ñâîåâðåìåííîñòè, ðàöèîíàëüíîñòè è öåëåâîé íàïðàâ-
ëåííîñòè èõ ðàñõîäîâàíèÿ; 

 ïîâûøàåòñÿ äîñòîâåðíîñòü è îáåñïå÷èâàåòñÿ ñâîåâðåìåííîñòü 
îò÷åòíîñòè îá èñïîëíåíèè áþäæåòà; 

 ñíèìàåòñÿ êîíôëèêòíîñòü ìåæäó áþäæåòàìè ðàçíûõ óðîâíåé, 
âîçíèêàþùàÿ èç-çà îøèáêè íàëîãîïëàòåëüùèêà ïðè ïåðå÷èñ-
ëåíèè íàëîãîâ íå ïî ïðèíàäëåæíîñòè. 

Åäèíàÿ öåíòðàëèçîâàííàÿ ñèñòåìà îðãàíîâ ôåäåðàëüíîãî êàçíà-
÷åéñòâà äåéñòâóåò â Ðîññèè ñ 1992 ã. 

4. Êîíòðîëü íàä èñïîëíåíèåì áþäæåòà. 
Çàâåðøàþùåé ñòàäèåé áþäæåòíîãî ïðîöåññà ÿâëÿåòñÿ ñòàäèÿ 

êîíòðîëÿ íàä èñïîëíåíèåì áþäæåòà. Â ýòîé ðàáîòå ó÷àñòâóþò îðãà-
íû êàê çàêîíîäàòåëüíîé, òàê è èñïîëíèòåëüíîé âåòâåé âëàñòè. Êîí-
òðîëü ñî ñòîðîíû çàêîíîäàòåëüíîé âëàñòè îñóùåñòâëÿåòñÿ â ñëå-
äóþùèõ ôîðìàõ: 

 îáñóæäåíèå è óòâåðæäåíèå åæåãîäíûõ îò÷åòîâ ïðàâèòåëüñòâà 
îá èñïîëíåíèè áþäæåòà; 

 ñîçäàíèå ïàðëàìåíòñêîãî êîíòðîëüíîãî îðãàíà — Ñ÷åòíîé 
ïàëàòû è âûïîëíåíèå èì ïåðèîäè÷åñêèõ ïîðó÷åíèé ïàðëà-
ìåíòà; 

 òåêóùàÿ äåÿòåëüíîñòü ôèíàíñîâûõ êîìèòåòîâ ïàðëàìåíòà. 
Èñïîëíèòåëüíàÿ âëàñòü ìîæåò îñóùåñòâëÿòü êîíòðîëüíûå ôóíê-

öèè ÷åðåç Ìèíôèí, íàëîãîâûå îðãàíû, ñîîòâåòñòâóþùèå ïîäðàçäå-
ëåíèÿ Àäìèíèñòðàöèè Ïðåçèäåíòà è âåäîìñòâ. 

Âî ìíîãèõ ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ áþäæåòíûé ïðîöåññ 
ïîñòðîåí íà ìîäåëè ÁÎÐ (áþäæåòèðîâàíèÿ, îðèåíòèðîâàííîãî íà 
ðåçóëüòàò). Ïîäîáíàÿ ìîäåëü ïîñòåïåííî âíåäðÿåòñÿ è â Ðîññèè. 
Ïðåäñòàâëåíèå îá îòëè÷èòåëüíûõ ÷åðòàõ ÁÎÐ îò ïîñòàòåéíîé ìîäå-
ëè ôèíàíñîâîãî ïëàíèðîâàíèÿ äàåòñÿ â òàáë. 11.3. 
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Òàáëèöà 11.3 
Ñðàâíèòåëüíàÿ õàðàêòåðèñòèêà ïîñòàòåéíîãî áþäæåòèðîâàíèÿ è ÁÎÐ1 

Ïîñòàòåéíîå 
 áþäæåòèðîâàíèå 

Áþäæåòèðîâàíèå  
ïî ðåçóëüòàòàì (ÁÎÐ) 

1. Îáúåêò ïëàíèðîâàíèÿ 
Áþäæåòíûå ðàñõîäû Áþäæåòíûå ðàñõîäû è ðåçóëüòàòû 

2. Äåòàëüíîñòü ïëàíèðîâàíèÿ 
Âûñîêàÿ Ñðàâíèòåëüíî íåâûñîêàÿ 

3. Ðàñïðåäåëåíèå ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ 

Ïî âèäàì çàòðàò â ñîîòâåòñòâèè ñ 
ôóíêöèîíàëüíîé, âåäîìñòâåííîé, 
ýêîíîìè÷åñêîé êëàññèôèêàöèÿìè 
áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ 

Ïî ïðîãðàììàì èëè ñòðàòåãè÷åñêèì 
öåëÿì, ïðåäóñìàòðèâàþùèì äî-
ñòèæåíèå îïðåäåëåííûõ êîíå÷íûõ 
ðåçóëüòàòîâ 

4. Ïðèíöèïû ïëàíèðîâàíèÿ áþäæåòà 
Ïðè ïëàíèðîâàíèè îæèäàåìûå 
ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè íå îáîñ-
íîâûâàþòñÿ. Ðàñõîäíûå ïîòðåáíî-
ñòè óñòàíàâëèâàþòñÿ ïóòåì èíäåê-
ñàöèè âåëè÷èíû ðàñõîäîâ ïðåäû-
äóùåãî ïåðèîäà. Îñíîâíîé ïðèí-
öèï îòáîðà íîâûõ ðàñõîäîâ äëÿ ôè-
íàíñèðîâàíèÿ — ïîëèòè÷åñêèå 
ðåøåíèÿ, âçàèìíîå ñîãëàñîâàíèå 

Èñõîäíûì ïóíêòîì ïðè ïëàíèðî-
âàíèè äåÿòåëüíîñòè ÿâëÿåòñÿ îáîñ-
íîâàíèå ïðèîðèòåòîâ è îæèäàåìûõ 
ðåçóëüòàòîâ. Áþäæåòíûå ðàñõîäû 
ñîîòíîñÿòñÿ ñ ïîêàçàòåëÿìè ðåçóëü-
òàòîâ ÷åðåç ïîêàçàòåëè ðåñóðñîâ è 
ìåðîïðèÿòèé, íåîáõîäèìûõ äëÿ äî-
ñòèæåíèÿ ðåçóëüòàòîâ 

5. Ãîðèçîíò ïëàíèðîâàíèÿ 
Îäèí ãîä Îáû÷íî òðè ãîäà (âîçìîæíî íà 

òðè—ïÿòü ëåò) 
6. Ïîëíîìî÷èÿ è ýêîíîìè÷åñêàÿ çàèíòåðåñîâàííîñòü ãëàâíûõ ðàñïîðÿäè-
òåëåé áþäæåòíûõ ñðåäñòâ (ÃÐÁÑ) 
Ñðàâíèòåëüíî óçêèå ïîëíîìî÷èÿ — 
ðàñõîäîâàíèå ñðåäñòâ â ñîîòâåòñò-
âèè ñ ïëàíîì è óñòàíîâëåííûìè 
ïðîöåäóðàìè. Ôèíàíñèðîâàíèå 
ïðîèçâîäèòñÿ ïî öåëåâûì ñòàòüÿì 
è ðàçäåëàì, ïåðåðàñïðåäåëåíèå 
ñðåäñòâ ìåæäó êîòîðûìè íå äîïóñ-
êàåòñÿ èëè êðàéíå çàòðóäíåíî. Îñ-
òàòêè ñðåäñòâ íà áþäæåòíîì ñ÷åòå 
íà êîíåö ãîäà íå ïåðåíîñÿòñÿ íà 
ñëåäóþùèé ãîä. Ýêîíîìè÷åñêàÿ 
çàèíòåðåñîâàííîñòü ÃÐÁÑ îòñóòñò-
âóåò 

Ïîëíîìî÷èÿ áîëåå øèðîêèå — óï-
ðàâëåíèå ðåñóðñàìè äëÿ äîñòèæå-
íèÿ íàèëó÷øåãî ðåçóëüòàòà. Óñòà-
íàâëèâàþòñÿ äîëãîñðî÷íûå ëèìèòû 
àññèãíîâàíèé. Ðàçðåøàåòñÿ ïåðå-
ðàñïðåäåëåíèå ñðåäñòâ ìåæäó 
ñòàòüÿìè ðàñõîäîâ. Âîçìîæåí ïå-
ðåíîñ íåèñïîëüçîâàííûõ ñðåäñòâ 
íà ñëåäóþùèé ãîä è ÷àñòè÷íîå èñ-
ïîëüçîâàíèå àññèãíîâàíèé áóäóùå-
ãî ãîäà â òåêóùåì ãîäó. ÃÐÁÑ çà-
èíòåðåñîâàíû ýôôåêòèâíî óïðàâ-
ëÿòü áþäæåòíûìè ðåñóðñàìè 

                                                 
1 Ñì. ïîäðîáíåå: Ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ / Ïîä ðåä. 
À.À. Êëèìîâà. Ì.: Äåëî, 2009.  Ï. 4.1. 
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Îêîí÷àíèå òàáë. 11.3 

Ïîñòàòåéíîå 
 áþäæåòèðîâàíèå 

Áþäæåòèðîâàíèå  
ïî ðåçóëüòàòàì (ÁÎÐ) 

  
7. Êîíòðîëü íàä èñïîëíåíèåì áþäæåòà 

Ïðåîáëàäàåò âíåøíèé êîíòðîëü, 
îñóùåñòâëÿåìûé âûøåñòîÿùèìè 
èëè ñïåöèàëèçèðîâàííûìè âåäîì-
ñòâàìè (Ìèíôèí, íàëîãîâàÿ ñëóæ-
áà, ñëóæáà ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì 
è äð.) 

Ñóùåñòâóåò êàê âíåøíèé, òàê è 
âíóòðåííèé êîíòðîëü. Íèæíèå 
óðîâíè óïðàâëåíèÿ íàäåëÿþòñÿ 
áîëüøåé îòâåòñòâåííîñòüþ çà ïðè-
íÿòèå ðåøåíèé. Âåäåòñÿ ìîíèòî-
ðèíã äåÿòåëüíîñòè è ïîñëåäóþùèé 
àóäèò ýôôåêòèâíîñòè 

8. Îáúåêò êîíòðîëÿ 
Îñíîâíîå âíèìàíèå óäåëÿåòñÿ 
êîíòðîëþ çà öåëåâûì èñïîëíåíè-
åì ðàñõîäíûõ ñòàòåé áþäæåòà 

Êîíòðîëèðóþòñÿ íå ñòîëüêî ðàñõî-
äîâàíèå áþäæåòíûõ ñðåäñòâ, 
ñêîëüêî ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè 
ÃÐÁÑ, äîñòèæåíèå ïîñòàâëåííûõ 
öåëåé è çàäà÷, ýôôåêòèâíîñòü ðàñ-
õîäîâàíèÿ áþäæåòíûõ ñðåäñòâ 

9. Îòâåòñòâåííîñòü ñîòðóäíèêîâ çà ýôôåêòèâíîå èñïîëüçîâàíèå áþäæåò-
íûõ ñðåäñòâ 

Íèçêèé óðîâåíü äåëåãèðîâàíèÿ 
îòâåòñòâåííîñòè. Ñîòðóäíèêè 
èìåþò ìàëî âîçìîæíîñòåé ñàìî-
ñòîÿòåëüíî äåëàòü òî, ÷òî, ïî èõ 
ìíåíèþ, ìîæåò ïîâûñèòü ýôôåê-
òèâíîñòü ðàñõîäîâàíèÿ áþäæåòíûõ 
ñðåäñòâ 

Âûñîêèé óðîâåíü äåëåãèðîâàíèÿ 
ïîëíîìî÷èé. Ïîñëå òîãî, êàê îïðå-
äåëåíû âàæíåéøèå ïðèîðèòåòû, 
ñôîðìóëèðîâàíû öåëè è íà íèõ 
âûäåëåíû ôèíàíñîâûå ðåñóðñû, 
èñïîëíèòåëÿì (ïîäðàçäåëåíèÿì) 
ïðåäîñòàâëÿåòñÿ âîçìîæíîñòü îï-
ðåäåëÿòü, êàê ýòè öåëè ìîãóò áûòü 
äîñòèãíóòû íàèëó÷øèì îáðàçîì 

 

Áþäæåòíàÿ ñèñòåìà 

Áþäæåòíàÿ ñèñòåìà — ýòî ñîâîêóïíîñòü áþäæåòîâ ðàçíûõ 
óðîâíåé, îáúåäèíåííûõ íà îñíîâå îïðåäåëåííûõ ïðèíöèïîâ è 
èìåþùèõ ìåæäó ñîáîé óñòàíîâëåííûå çàêîíîì âçàèìîîòíîøåíèÿ. 

Ñóùåñòâóþò äâà ìåòîäà ïîñòðîåíèÿ áþäæåòíîé ñèñòåìû ãîñó-
äàðñòâà: 

1) öåíòðàëèçì — âñå äîõîäû, ñîáèðàåìûå íà ìåñòàõ, ïåðå÷èñëÿ-
þòñÿ â âûøåñòîÿùèé áþäæåò íà îñíîâå óñòàíîâëåííûõ ñâåðõó ïðè-
îðèòåòîâ è íîðìàòèâîâ. Ïðè òàêîì ìåòîäå ìåñòíûå áþäæåòû íå 
èìåþò ñâîåé ñòàáèëüíîé ôèíàíñîâîé áàçû è íå çàèíòåðåñîâàíû â 
ìîáèëèçàöèè äîïîëíèòåëüíûõ äîõîäîâ; 
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2) ôèñêàëüíûé (áþäæåòíûé) ôåäåðàëèçì — îñóùåñòâëÿåòñÿ ÷åðåç 
ðàçãðàíè÷åíèå ðàñõîäíûõ ïîëíîìî÷èé è íàëîãîâûõ äîõîäîâ ïî ðàç-
íûì óðîâíÿì âëàñòè. Íàèáîëåå ïîëíî ýòîò ìåòîä âîïëîùàåòñÿ â 
ïðèíöèïå «îäèí áþäæåò — îäèí íàëîã» (ò.å. êàæäûé áþäæåò èìååò 
ñâîè çàêðåïëåííûå çà íèì íàëîãè). 

Ïî ìåòîäó ôèñêàëüíîãî ôåäåðàëèçìà ìîæåò ñòðîèòüñÿ áþäæåò-
íàÿ ñèñòåìà íå òîëüêî ôåäåðàòèâíîãî, íî è óíèòàðíîãî ãîñóäàðñòâà. 

Â Ðîññèè â ïðàêòèêó ìåæáþäæåòíûõ îòíîøåíèé ïðèíöèïû 
ôèñêàëüíîãî ôåäåðàëèçìà ñòàëè âíåäðÿòüñÿ ñ 1992 ã. Ñ òåõ ïîð äîñ-
òèãíóò íåìàëûé ïðîãðåññ: â Íàëîãîâîì êîäåêñå óñòàíîâëåí ïåðå-
÷åíü ôåäåðàëüíûõ, ðåãèîíàëüíûõ è ìåñòíûõ íàëîãîâ (ñò. 12—15), 
ïðîâåäåíî ðàçãðàíè÷åíèå ðàñõîäíûõ ïîëíîìî÷èé ìåæäó áþäæåòàìè 
ðàçíûõ óðîâíåé (ñò. 84—87 Áþäæåòíîãî êîäåêñà ÐÔ). Ñëîæèëàñü 
ðîññèéñêàÿ ìîäåëü ôèñêàëüíîãî ôåäåðàëèçìà, îñíîâíûìè ÷åðòàìè 
êîòîðîé ÿâëÿþòñÿ: 

 âûñîêàÿ óíèôèêàöèÿ áþäæåòíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà. Â ðåçóëüòà-
òå íàëîãîâîé, áþäæåòíîé è ôåäåðàòèâíîé ðåôîðì 1998—
2005 ãã. áûëà ñîçäàíà íîðìàòèâíî-ïðàâîâàÿ áàçà, êîòîðàÿ ïî-
çâîëèëà óíèôèöèðîâàòü áþäæåòíîå çàêîíîäàòåëüñòâî è ñäåëàòü 
îòíîøåíèÿ ìåæäó öåíòðîì è ðåãèîíàìè áîëåå ïðîçðà÷íûìè è 
ïðîãíîçèðóåìûìè. Ýòàïíûì äîêóìåíòîì, îïðåäåëèâøèì êóðñ 
íà óíèôèêàöèþ è ôîðìàëèçàöèþ ìåæáþäæåòíûõ îòíîøåíèé, 
ÿâèëîñü Ïîñòàíîâëåíèå Ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ îò 15 àâãóñòà 
2001 ã. ¹ 584 «Î ïðîãðàììå ðàçâèòèÿ áþäæåòíîãî ôåäåðàëèç-
ìà â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íà ïåðèîä äî 2005 ãîäà»; 

 ìÿãêèå áþäæåòíûå îãðàíè÷åíèÿ. Â ïåðèîä 1992—1998 ãã. îò 20 
äî 70% ñðåäñòâ, ïåðåäàííûõ áþäæåòàì äðóãèõ óðîâíåé, ïðèõî-
äèëîñü íà âçàèìíûå ðàñ÷åòû, ò.å. ïåðå÷èñëÿëîñü áåç çàðàíåå 
óòâåðæäåííûõ îáúåêòèâíûõ è ïðîçðà÷íûõ ìåòîäèê. Ñ 1998 ã. 
áûë âçÿò êóðñ íà óæåñòî÷åíèå áþäæåòíûõ îãðàíè÷åíèé: âçà-
èìíûå ðàñ÷åòû ìåæäó ôåäåðàëüíûì è ðåãèîíàëüíûìè áþäæå-
òàìè è áþäæåòíûå ññóäû áûëè ïî÷òè ïîëíîñòüþ çàìåíåíû íà 
áîëåå ïðîçðà÷íóþ è îáúåêòèâíóþ ôèíàíñîâóþ ïîìîùü ðåãèî-
íàëüíûì áþäæåòàì. Îäíàêî ïðîáëåìà ìÿãêèõ áþäæåòíûõ îã-
ðàíè÷åíèé âíîâü îáîñòðèëàñü â 2003 ã., êîãäà îáúåì ôèíàíñî-
âûõ ðåñóðñîâ, ðàñïðåäåëÿåìûõ â âèäå ôèíàíñîâîé ïîìîùè 
ìåæäó áþäæåòàìè ñóáúåêòîâ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, ñòàë 
ïðåâûøàòü òîò îáúåì ôèíàíñèðîâàíèÿ, êîòîðûé ïðåäóñìàòðè-
âàëñÿ åæåãîäíûìè çàêîíàìè î ôåäåðàëüíîì áþäæåòå; 

 öåíòðàëèçàöèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ â ôåäåðàëüíîì áþäæåòå. 
Ñ 1999 ã. ïðîñëåæèâàåòñÿ òåíäåíöèÿ ê öåíòðàëèçàöèè äîõî-
äîâ â ôåäåðàëüíîì áþäæåòå. Òàê, äîëÿ íàëîãîâûõ äîõîäîâ 
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áþäæåòîâ ñóáúåêòîâ Ôåäåðàöèè â êîíñîëèäèðîâàííîì áþä-
æåòå Ðîññèè ñíèçèëàñü ñ 56,6% â 1998 ã. äî 30% â 2008 ã. 

Îñíîâíîé ïðîáëåìîé â ìåæáþäæåòíûõ îòíîøåíèÿõ ïðîäîëæàåò 
îñòàâàòüñÿ ñëàáàÿ äîõîäíàÿ áàçà ìåñòíûõ áþäæåòîâ, ÷òî ïîäïèòûâà-
åò êîððóïöèþ è òåíåâóþ ýêîíîìèêó íà ðåãèîíàëüíîì è ìåñòíîì 
óðîâíÿõ. 

Â öåëÿõ ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè ðàñõîäîâàíèÿ áþäæåòíûõ 
ñðåäñòâ â 2008 ã. âíåñåíû èçìåíåíèÿ â ïðàêòèêó ìåæáþäæåòíûõ 
îòíîøåíèé. Âñå ñóáúåêòû Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ðàçáèòû íà òðè 
ãðóïïû. 

1. Ñóáúåêòû Ôåäåðàöèè, â áþäæåòàõ êîòîðûõ äîëÿ ôèíàíñîâîé 
ïîìîùè èç ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà íå ïðåâûøàåò 20% äîõîäíîé ÷àñ-
òè áþäæåòà, îñóùåñòâëÿþò ñâîè ðàñõîäû â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîðÿä-
êîì, óñòàíîâëåííûì â Áþäæåòíîì êîäåêñå ÐÔ. 

2. Äëÿ ñóáúåêòîâ Ôåäåðàöèè, â áþäæåòàõ êîòîðûõ äîëÿ ôèíàí-
ñîâîé ïîìîùè èç ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ñîñòàâëÿåò îò 20—60% äî-
õîäíîé ÷àñòè áþäæåòà, óñòàíàâëèâàþòñÿ äîïîëíèòåëüíûå îãðàíè÷å-
íèÿ ðàñõîäîâ íà ñîäåðæàíèå îðãàíîâ âëàñòè è çàðàáîòíóþ ïëàòó 
ãîñóäàðñòâåííûõ ñëóæàùèõ, à òàêæå ïðåäåëüíûå ðàçìåðû ðîñòà îï-
ëàòû òðóäà ðàáîòíèêàì áþäæåòíîé ñôåðû. 

3. Äëÿ ñóáúåêòîâ Ôåäåðàöèè, â áþäæåòàõ êîòîðûõ äîëÿ ôèíàí-
ñîâîé ïîìîùè èç ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ïðåâûøàåò 60% äîõîäíîé 
÷àñòè áþäæåòà, ââîäèòñÿ åæåãîäíàÿ ïðîâåðêà èñïîëíåíèÿ áþäæåòà 
Ñ÷åòíîé ïàëàòîé ÐÔ èëè Ôåäåðàëüíîé ñëóæáîé ôèíàíñîâî-
áàíêîâñêîãî íàäçîðà, à òàêæå îáÿçàòåëüíîå ñàíêöèîíèðîâàíèå âñåõ 
ðàñõîäîâ Ìèíôèíîì ÐÔ. 

11.3. Áþäæåòíûé äåôèöèò  
è ãîñóäàðñòâåííûé äîëã 

Èäåàëîì áþäæåòíîé ïîëèòèêè ÿâëÿåòñÿ ñáàëàíñèðîâàííûé ïî 
äîõîäàì è ðàñõîäàì áþäæåò. Îäíàêî äîñòè÷ü ýòîãî íà ïðàêòèêå äîñ-
òàòî÷íî ñëîæíî, ïîñêîëüêó íà ýêîíîìè÷åñêóþ ïîëèòèêó ãîñóäàðñò-
âà îêàçûâàåò âëèÿíèå ìíîæåñòâî ðàçíîîáðàçíûõ ôàêòîðîâ. Ïðåçè-
äåíò ÑØÀ Ô. Ðóçâåëüò (1933—1945) ñ÷èòàë, «÷òî íå ìîæåò áûòü 
áåçäåôèöèòíîãî áþäæåòà, ïîêà â ñòðàíå åñòü õîòü îäèí íèùèé», à 
«æèòü áåç áþäæåòíîãî äåôèöèòà — çíà÷èò æèòü î÷åíü òðóäíî». Ãå-
ðîé âîéíû 1812 ã., äåêàáðèñò è áëåñòÿùèé âîåííûé ðàçâåä÷èê 
Ì.Ô. Îðëîâ ãîâîðèë î òîì, ÷òî «äåôèöèò — àðõèìåäîâ ðû÷àã ôè-
íàíñîâîé ïîëèòèêè». Ïîýòîìó áþäæåòíûé äåôèöèò íå îòíîñèòñÿ ê 
÷èñëó ôèíàíñîâûõ ÿâëåíèé, íîñÿùèõ ÷ðåçâû÷àéíûé õàðàêòåð, è èç 
ìíîæåñòâà ñòðàí ìèðà áåçäåôèöèòíûé áþäæåò èìåþò ëèøü îêîëî 
äâóõ äåñÿòêîâ ñòðàí (ñðåäè íèõ — Áîòñâàíà, Ëèòâà, Ëàòâèÿ, ÎÀÝ, 
Ìàâðèêèé, Êèòàé, Ëþêñåìáóðã è äð.). 
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Ñîñòîÿíèå áþäæåòà îïðåäåëÿåòñÿ òðåìÿ âàæíåéøèìè ôàêòîðàìè: 
1) äîëãîñðî÷íîé òåíäåíöèåé â äèíàìèêå íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé 

è ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ; 
2) ñòàäèåé âîñïðîèçâîäñòâåííîãî öèêëà, â êîòîðîì íàõîäèòñÿ 

ýêîíîìèêà â äàííûé ïåðèîä âðåìåíè; 
3) ðàíåå ïðèíÿòûìè çàêîíîäàòåëüíûìè àêòàìè è ðåøåíèÿìè, 

êîòîðûå çàäàþò îïðåäåëåííûé îáúåì òåêóùèõ ðàñõîäîâ. 
Áþäæåòíûé äåôèöèò îòðàæàåò îïðåäåëåííîå ñîñòîÿíèå ïðîöåñ-

ñà âîñïðîèçâîäñòâà è ïî ïðè÷èíàì ñâîåãî âîçíèêíîâåíèÿ áûâàåò: 
1) àêòèâíûé (ñòðóêòóðíûé) áþäæåòíûé äåôèöèò — âîçíèêàåò, 

êîãäà ãîñóäàðñòâî â öåëÿõ ñòèìóëèðîâàíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, 
ñòðóêòóðíîé ïåðåñòðîéêè ýêîíîìèêè óâåëè÷èâàåò ãîñóäàðñòâåííûå 
ðàñõîäû è ñíèæàåò íàëîãè. Ïîäîáíàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà ïî-
ëó÷èëà íàçâàíèå ïîëèòèêè «äåôèöèòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêîíî-
ìèêè» è áûëà ðàçðàáîòàíà Äæ. Ì. Êåéíñîì; 

2) ïàññèâíûé (öèêëè÷åñêèé) äåôèöèò áþäæåòà — îáðàçóåòñÿ â ðå-
çóëüòàòå îòñòàâàíèÿ ñîáèðàåìûõ íàëîãîâûõ äîõîäîâ îò ðàñòóùèõ 
ðàñõîäîâ. Ïðè÷èíàìè òàêîãî ðàçâèòèÿ ñîáûòèé ìîãóò áûòü êðèçèñ-
íûå ÿâëåíèÿ â ýêîíîìèêå, íåýôôåêòèâíîñòü ôèíàíñîâîé ñèñòåìû 
ñòðàíû, ðàçðóøåíèå ñòàðûõ, îòëàæåííûõ õîçÿéñòâåííûõ ñâÿçåé. Âñå 
ýòî íàáëþäàëîñü â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå â 1990-õ ãîäàõ. Êðîìå 
òîãî, ïàññèâíûé äåôèöèò ìîæåò âîçíèêàòü èç-çà ÷ðåçâû÷àéíûõ îá-
ñòîÿòåëüñòâ — êðóïíûõ ñòèõèéíûõ áåäñòâèé, âîéí, êîòîðûå âûçû-
âàþò çíà÷èòåëüíûé ðîñò íåïðåäâèäåííûõ ðàñõîäîâ. 

Ïî ñïîñîáàì ïîäñ÷åòà ñóùåñòâóþò ñëåäóþùèå âèäû áþäæåòíîãî 
äåôèöèòà: 

 ïåðâè÷íûé äåôèöèò — ïðåâûøåíèå ðàñõîäîâ áþäæåòà íàä åãî 
äîõîäàìè áåç ó÷åòà ðàñõîäîâ íà îáñëóæèâàíèå ãîñóäàðñòâåííî-
ãî äîëãà. Ýòîò âèä äåôèöèòà õàðàêòåðèçóåò ñîñòîÿíèå áþäæå-
òà, ñâÿçàííîå ñ ýêîíîìè÷åñêèì ïîëîæåíèåì ñòðàíû, áåçîòíî-
ñèòåëüíî ê ïîñëåäñòâèÿì äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ, âûçâàííûõ 
çàèìñòâîâàíèÿìè ïðåæíèõ ëåò; 

 ñêðûòûé äåôèöèò — îáðàçóåòñÿ ïðè ó÷åòå êâàçèáþäæåòíûõ 
ðàñõîäîâ, îôèöèàëüíî íå îòðàæàåìûõ â áþäæåòå. Ê êâàçè-
áþäæåòíûì îòíîñÿòñÿ ðàñõîäû, ñâÿçàííûå ñ ïðåäîñòàâëåíèåì 
íàëîãîâûõ ëüãîò (â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ, ê ïðèìåðó, â ÑØÀ è 
Êàíàäå íàëîãîâûå ëüãîòû îòíîñÿòñÿ ê ðàñõîäàì, òàê êàê îíè 
óìåíüøàþò ñóììó íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé) è ëüãîòíûõ êðåäè-
òîâ öåíòðàëüíîãî áàíêà; 

 íîìèíàëüíûé (îôèöèàëüíûé) äåôèöèò — äåôèöèò, çàôèêñèðî-
âàííûé â áþäæåòå. 
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Ïî ïîâîäó âëèÿíèÿ áþäæåòíîãî äåôèöèòà íà ðàçâèòèå ýêîíî-
ìèêè ñòðàíû â ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå ñóùåñòâóåò íåñêîëüêî êîí-
öåïöèé. 

1. Êîíöåïöèÿ äåôèöèòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè. 
Îñíîâíûå ýëåìåíòû: 
 áþäæåòíûé äåôèöèò íå ÿâëÿåòñÿ äåñòðóêòèâíûì ôàêòîðîì; 
 äëÿ íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè äåôèöèò áþäæåòà íå ïðåäñòàâ-

ëÿåò îïàñíîñòè, òàê êàê âñå ðàñõîäû ñîâåðøàþòñÿ íà òåððèòî-
ðèè ãîñóäàðñòâà è ñïîñîáñòâóþò ðîñòó áëàãîñîñòîÿíèÿ ñòðàíû; 

 äåôèöèò áþäæåòà âåäåò ê óâåëè÷åíèþ äîõîäîâ õîçÿéñòâóþùèõ 
ñóáúåêòîâ è íàñåëåíèÿ, ÷òî ñòèìóëèðóåò ðîñò ïîêóïàòåëüíîé 
ñïîñîáíîñòè, ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà è ðàñøèðåíèå ïðîèç-
âîäñòâà. Âñå ýòî, â ñâîþ î÷åðåäü, ïðèâåäåò ê ðîñòó íàëîãîâûõ 
ïîñòóïëåíèé. 

Íåäîñòàòîê êîíöåïöèè: íå ó÷èòûâàåòñÿ ôàêòîð ðîñòà èíôëÿöè-
îííûõ îæèäàíèé ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ. 

2. Êîíöåïöèÿ ñáàëàíñèðîâàííîñòè áþäæåòà â õîäå ýêîíîìè÷åñêîãî 
öèêëà. 

Îñíîâíûå ýëåìåíòû: 
 áþäæåò äîëæåí áàëàíñèðîâàòüñÿ íå åæåãîäíî, à â õîäå ýêî-

íîìè÷åñêîãî öèêëà; 
 íà ñòàäèè êðèçèñà äëÿ ñìÿã÷åíèÿ êðèçèñíûõ ÿâëåíèé ïðà-

âèòåëüñòâî ñîçíàòåëüíî âûçûâàåò äåôèöèò áþäæåòà; 
 â õîäå ýêîíîìè÷åñêîãî ïîäúåìà â ðåçóëüòàòå ïîâûøåíèÿ 

íàëîãîâ è ñíèæåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ îáðàçóåòñÿ ïîëîæè-
òåëüíîå ñàëüäî áþäæåòà, êîòîðîå èñïîëüçóåòñÿ íà ïîêðûòèå äîëãà, 
âîçíèêøåãî â ïåðèîä ñïàäà. 

Íåäîñòàòîê êîíöåïöèè: íå ó÷èòûâàåòñÿ, ÷òî ñïàäû è ïîäúåìû â 
ýêîíîìè÷åñêîì öèêëå ìîãóò áûòü íåîäèíàêîâûìè ïî ãëóáèíå è 
ïðîäîëæèòåëüíîñòè. 

3. Êîíöåïöèÿ ôóíêöèîíàëüíûõ ôèíàíñîâ. 
Îñíîâíûå ýëåìåíòû: 
 öåëü ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà çàêëþ÷àåòñÿ â ñáàëàí-

ñèðîâàííîñòè ýêîíîìèêè, à íå áþäæåòà; 
 ñáàëàíñèðîâàííîñòü áþäæåòà ÿâëÿåòñÿ âòîðîñòåïåííîé ïðî-

áëåìîé â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî: 
âî-ïåðâûõ, íàëîãîâûå ïîñòóïëåíèÿ â áþäæåò àâòîìàòè÷åñêè 

âîçðàñòàþò ïî ìåðå óñêîðåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Ìàêðîýêîíî-
ìè÷åñêàÿ ñáàëàíñèðîâàííîñòü ñòèìóëèðóåò ýòîò ðîñò, ñëåäîâàòåëü-
íî, äåôèöèò áþäæåòà áóäåò àâòîìàòè÷åñêè ñàìîëèêâèäèðîâàòüñÿ; 

âî-âòîðûõ, ãîñóäàðñòâåííàÿ âëàñòü îáëàäàåò ìîíîïîëüíûì ïðà-
âîì óñòàíàâëèâàòü íàëîãè è ýìèòèðîâàòü äåíüãè, ïîýòîìó ñóùåñò-
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âóþò áåçãðàíè÷íûå âîçìîæíîñòè äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ áþäæåòíîãî 
äåôèöèòà; 

â-òðåòüèõ, äëÿ âûñîêîðàçâèòîé ýêîíîìèêè ïðîáëåìû, ïîðîæ-
äàåìûå áîëüøèì ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì (ãîñóäàðñòâåííûé äîëã — 
ýòî ñóììà íàêîïëåííûõ è íåïîãàøåííûõ áþäæåòíûõ äåôèöèòîâ), 
íå ÿâëÿþòñÿ ñëèøêîì îáðåìåíèòåëüíûìè. 

Íåäîñòàòîê êîíöåïöèè: íå ïðèíèìàåòñÿ âî âíèìàíèå òî îáñòîÿ-
òåëüñòâî, ÷òî çíà÷èòåëüíûé áþäæåòíûé äåôèöèò, ïðîâîöèðóÿ âû-
ñîêóþ èíôëÿöèþ, íå ïîçâîëÿåò äîñòè÷ü ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñòà-
áèëüíîñòè. 

Ìíîãèå ýêîíîìèñòû, àíàëèçèðóÿ âëèÿíèå áþäæåòíîãî äåôèöèòà 
íà ýêîíîìèêó, âûñêàçûâàþò ñëåäóþùèå îïàñåíèÿ ïî åãî ïîâîäó: 

1) õðîíè÷åñêèå äåôèöèòû íåèçáåæíî ïîòðåáóþò áîëåå âûñîêèõ 
íàëîãîâ â áóäóùåì, ÷òî ðàâíîçíà÷íî ïåðåëîæåíèþ òåêóùåãî ýêî-
íîìè÷åñêîãî áðåìåíè íà áóäóùèå ïîêîëåíèÿ; 

2) ïîâûøåíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê ïî ãîñóäàðñòâåííûì öåííûì 
áóìàãàì, íåèçáåæíîå ïðè ðîñòå äåôèöèòà áþäæåòà, âûçûâàåò ýô-
ôåêò âûòåñíåíèÿ ÷àñòíûõ èíâåñòèöèé, ÷òî íàðóøàåò åñòåñòâåííûé 
ïðîöåññ ðûíî÷íîãî ñàìîðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè, ïðèâîäèò ê 
ñíèæåíèþ îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà, ðîñòó áåçðàáîòèöû; 

3) ôèíàíñèðîâàíèå äåôèöèòà áþäæåòà ñ ïîìîùüþ ýìèññèè äå-
íåã è ðîñòà êðåäèòíûõ çàèìñòâîâàíèé çà ðóáåæîì âåäåò ê ðàññòðîé-
ñòâó äåíåæíî-êðåäèòíîé ñèñòåìû, ïàäåíèþ êóðñà íàöèîíàëüíîé 
âàëþòû, óâåëè÷åíèþ âíåøíåãî äîëãîâîãî áðåìåíè. 

Ïîñëåäñòâèÿ áþäæåòíîãî äåôèöèòà äëÿ ýêîíîìèêè ñòðàíû çàâè-
ñÿò îò ñëåäóþùèõ ôàêòîðîâ. 

1. Âåëè÷èíà áþäæåòíîãî äåôèöèòà. 
Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî áþäæåòíûé äåôèöèò â 3—5% ÂÂÏ íå 

èìååò ñåðüåçíûõ íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé, ìîæåò äàæå ñòèìóëèðî-
âàòü ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò, à áîëüøèå ïðîáëåìû âîçíèêàþò, åñëè 
äåôèöèò áþäæåòà ïðåâûøàåò 10% ÂÂÏ. 

2. Ñïîñîá ôèíàíñèðîâàíèÿ áþäæåòíîãî äåôèöèòà (äåíåæíàÿ 
ýìèññèÿ; çàéìû ïðàâèòåëüñòâà â öåíòðàëüíîì áàíêå; âûïóñê è ðàç-
ìåùåíèå öåííûõ áóìàã íà âíóòðåííåì è âíåøíåì ðûíêàõ; êðåäèòû 
ó èíîñòðàííûõ ãîñóäàðñòâ è ìåæäóíàðîäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ îðãà-
íèçàöèé); 

3. Óðîâåíü èíôëÿöèè â ñòðàíå è ñóùåñòâóþùèå èíôëÿöèîííûå 
îæèäàíèÿ. 

4. Óðîâåíü çàíÿòîñòè íàñåëåíèÿ. 
5. Ðàçâèòèå ôèíàíñîâîãî ðûíêà ñòðàíû. 
6. Ïðîïîðöèè äåëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ íà èíâåñòèöè-

îííûå è ïîòðåáèòåëüñêèå. 
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Ìèíèìèçàöèÿ äåôèöèòà áþäæåòà äîñòèãàåòñÿ ðàçíûìè ìåòî-
äàìè. Îäíè èç íèõ ïðèìåíÿþòñÿ ïðè ôîðìèðîâàíèè áþäæåòà, 
äðóãèå — ïðè åãî èñïîëíåíèè. Ê ìåòîäàì, øèðîêî èñïîëüçóåìûì 
â ïðàêòèêå áþäæåòíîãî ïëàíèðîâàíèÿ, îòíîñÿòñÿ: 

 ëèìèòèðîâàíèå áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ; 
 ñîâåðøåíñòâîâàíèå ìåõàíèçìà ðàñïðåäåëåíèÿ äîõîäîâ ìåæäó 

áþäæåòàìè ðàçíûõ óðîâíåé, óòî÷íåíèå ðàñõîäíûõ ïîëíîìî÷èé; 
 ñîêðàùåíèå ìàñøòàáîâ ãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà (ïðèâàòè-

çàöèÿ); 
 âûÿâëåíèå ðåçåðâîâ ðîñòà ãîñóäàðñòâåííûõ äîõîäîâ è ò.ï. 
Â õîäå èñïîëíåíèÿ áþäæåòà ìèíèìèçàöèÿ ðàçìåðà äåôèöèòà 

äîñòèãàåòñÿ ñ ïîìîùüþ: 
 ââåäåíèÿ ïðîöåäóðû ñàíêöèîíèðîâàíèÿ áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ; 
 èñïîëüçîâàíèÿ ìåõàíèçìà ñîêðàùåíèÿ è áëîêèðîâêè ðàñõîäîâ 

áþäæåòà; 
 ôèíàíñîâîãî êîíòðîëÿ íàä öåëåâûì ðàñõîäîâàíèåì áþäæåò-

íûõ ñðåäñòâ; 
 óìåíüøåíèÿ äîòèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé è äð. 
Ìèðîâîé ôèíàíñîâûé êðèçèñ 2008 ã. ïðèâåë ê òîìó, ÷òî â òå÷å-

íèå ðÿäà ëåò âåäóùèì ýêîíîìèêàì ìèðà ïðèäåòñÿ æèòü ñ ðàñòóùèì 
áþäæåòíûì äåôèöèòîì. Â ßïîíèè îí âîçðîñ ñ 3,4% ÂÂÏ â 2008 ã. 
äî 4,2% ÂÂÏ (241 ìëðä äîëë.) â 2009 ôèíàíñîâîì ãîäó. Äåôèöèò 
áþäæåòà Êèòàÿ â 2009 ã. ñîñòàâèë 95,6 ìëðä äîëë. (2% ÂÂÏ) ïðîòèâ 
22 ìëðä äîëë. (0,5% ÂÂÏ) â 2008 ã. Ðîñò äåôèöèòà ñâÿçàí ñ çàìåä-
ëåíèåì ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè è ãîñèíâåñòèöèÿìè â èí-
ôðàñòðóêòóðó. 

Äåôèöèò áþäæåòà Âåëèêîáðèòàíèè ñîñòàâèë â 2009 ã. 7,2% 
ÂÂÏ, Ãåðìàíèè — 3% ÂÂÏ (50 ìëðä åâðî) è áîëåå 4%  â 2010 ã. 
Äåôèöèò áþäæåòà Èòàëèè â 2009—2011 ãã. — 4% ÂÂÏ (â 2008 ã. — 
1,6%), Èíäèè — 4,7% ÂÂÏ. Ïî îöåíêå áþäæåòíîãî óïðàâëåíèÿ 
êîíãðåññà ÑØÀ, ðàçìåð äåôèöèòà ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ÑØÀ çà 
2009 ã. ñîñòàâèë 1,2 òðëí äîëë., ÷òî ÿâëÿåòñÿ ðåêîðäîì â ñîîòíîøå-
íèè ñ ÂÂÏ ñ 1945 ã. (8,3% ÂÂÏ). Ýêñïåðòû ñ÷èòàþò, ÷òî ÑØÀ ïðè-
äåòñÿ æèòü ñ òðèëëèîííûì äåôèöèòîì íà ïðîòÿæåíèè, ïî êðàéíåé 
ìåðå, òðåõ — ïÿòè ëåò. Íåìàëûé äåôèöèò ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà 
áóäåò è â Ðîññèè — áîëåå 5% ÂÂÏ ñ 2010 ã.1 

Áþäæåòíûé êîäåêñ ÐÔ æåñòêî ðåãëàìåíòèðóåò ðàçìåð äåôèöèòà 
ïðè óòâåðæäåíèè áþäæåòîâ ðàçíûõ óðîâíåé. Òàê, äåôèöèò ôåäå-
ðàëüíîãî áþäæåòà íå ìîæåò ïðåâûøàòü ñóììàðíîãî îáúåìà áþä-

                                                 
1 Êàøèí Â. Ãëîáàëüíàÿ äûðà // Âåäîìîñòè. 2009. 16 ÿíâàðÿ.  
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æåòíûõ èíâåñòèöèé è ðàñõîäîâ íà îáñëóæèâàíèå ãîñóäàðñòâåííîãî 
äîëãà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íà ñîîòâåòñòâóþùèé ãîä. Ðàçìåð äå-
ôèöèòà áþäæåòà ñóáúåêòà Ôåäåðàöèè íå ìîæåò ïðåâûøàòü 15% 
îáúåìà åãî ðàñõîäîâ, à ìåñòíîãî — 10%. 

Ñ áþäæåòíûì äåôèöèòîì òåñíî ñâÿçàí ãîñóäàðñòâåííûé äîëã. 
Íàëè÷èå ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ñàìî ïî ñåáå íå ÿâëÿåòñÿ ÷ðåçâû-
÷àéíûì, èñêëþ÷èòåëüíûì ñîáûòèåì. Åãî âîçíèêíîâåíèå âûçâàíî 
íåîáõîäèìîñòüþ ðàçðåøåíèÿ ïðîòèâîðå÷èÿ ìåæäó ðàñòóùèìè ýêî-
íîìè÷åñêèìè è ñîöèàëüíûìè ïîòðåáíîñòÿìè îáùåñòâà è âîçìîæ-
íîñòÿìè ãîñóäàðñòâà ïî èõ óäîâëåòâîðåíèþ çà ñ÷åò áþäæåòíûõ äî-
õîäîâ. Âàæíûì ïðåèìóùåñòâîì ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ÿâëÿåòñÿ òî, 
÷òî äîëãîâîå ôèíàíñèðîâàíèå ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ èìååò 
ñðàâíèòåëüíî íèçêóþ ïîëèòè÷åñêóþ öåíó. Äåëî â òîì, ÷òî ðîñò íà-
ëîãîâ âîñïðèíèìàåòñÿ îáùåñòâîì íåãàòèâíî, êàê ãîñóäàðñòâåííîå 
íàñèëèå, ôàêòîð, òîðìîçÿùèé ïðåäïðèíèìàòåëüñêóþ àêòèâíîñòü, à 
ðîñò äîëãà — êàê âçàèìîâûãîäíàÿ ñäåëêà ñ ãîñóäàðñòâîì. Óâåëè÷å-
íèå äîëãà íå âûçûâàåò ïðîòåñòîâ ãðàæäàí, ïîñêîëüêó îíè íåäîîöå-
íèâàþò íåèçáåæíûé â áóäóùåì äëÿ îáñëóæèâàíèÿ äîëãà ðîñò íàëî-
ãîâîãî áðåìåíè. 

Âûñîêàÿ äîëãîâàÿ íàãðóçêà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñóùåñòâåííóþ 
óãðîçó ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ãîñóäàðñòâà, ïîñêîëüêó îá-
ñëóæèâàíèå äîëãà òðåáóåò îòâëå÷åíèÿ áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ, ÷òî 
âåäåò ê ñíèæåíèþ ôèíàíñèðîâàíèÿ ñîöèàëüíûõ ïðîãðàìì, 
óìåíüøåíèþ ãîñóäàðñòâåííûõ èíâåñòèöèè â èíôðàñòðóêòóðó, îá-
ðàçîâàíèå, çäðàâîîõðàíåíèå, ïîðîæäàåò òàê íàçûâàåìûé «ýôôåêò 
âûòåñíåíèÿ». Åñëè äîëãîâîå áðåìÿ äîñòàòî÷íî âûñîêîå, òî îíî 
ñóùåñòâåííî çàìåäëÿåò ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò, ïîäðûâàÿ áóäóùóþ 
äîõîäíóþ áàçó áþäæåòà. 

Ìîæíî âûäåëèòü ñëåäóþùèå âîçìîæíûå íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ 
ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà: 

 ñíèæåíèå ïîòðåáëåíèÿ âíóòðè ñòðàíû; 
 ðîñò èíôëÿöèè; 
 óõóäøåíèå ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ ïðåäïðèÿòèé; 
 óâåëè÷åíèå íàëîãîâ; 
 îòâëå÷åíèå áþäæåòíûõ ñðåäñòâ; 
 óòðàòà ñàìîñòîÿòåëüíîñòè â ïðèíÿòèè ýêîíîìè÷åñêèõ ðåøå-

íèé. 
Ãîñóäàðñòâåííûé äîëã ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñóììó íàêîïëåííûõ 

è íåïîãàøåííûõ áþäæåòíûõ äåôèöèòîâ çà îïðåäåëåííûé ïåðèîä. 
Â ôåäåðàòèâíûõ ãîñóäàðñòâàõ â ñîñòàâ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà 
âêëþ÷àåòñÿ äîëã íå òîëüêî ôåäåðàëüíîãî ïðàâèòåëüñòâà, íî è äîë-
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ãè ñóáúåêòîâ ôåäåðàöèè. Ñóùåñòâóþò äâà îñíîâíûõ âèäà ãîñóäàð-
ñòâåííîãî äîëãà: âíóòðåííèé è âíåøíèé. Ñîãëàñíî îáùåìèðîâîé 
ïðàêòèêå âíåøíèé ãîñóäàðñòâåííûé äîëã — ýòî îáÿçàòåëüñòâà ïå-
ðåä íåðåçèäåíòàìè (â êàêîé áû âàëþòå îíè íè âîçíèêàëè), à âíóò-
ðåííèé — ïåðåä ðåçèäåíòàìè, ò.å. ïðåäïðèÿòèÿìè è ãðàæäàíàìè 
ñâîåé ñòðàíû. Ñóùåñòâóåò òàêæå ïîíÿòèå «ñîâîêóïíûé äîëã ñòðà-
íû», êîòîðûé ñêëàäûâàåòñÿ èç îáùåñòâåííîãî äîëãà (ñîñòîèò èç 
ñóâåðåííîãî äîëãà, ò.å. äîëãà îðãàíîâ ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëå-
íèÿ, è ñóáñóâåðåííîãî äîëãà, âêëþ÷àþùåãî äîëãè ñóáúåêòîâ ôåäå-
ðàöèè, ìåñòíûõ îðãàíîâ âëàñòè è ãîñóäàðñòâåííûõ êîìïàíèé) è 
÷àñòíîãî äîëãà (äîëãè ôèíàíñîâîãî è íåôèíàíñîâîãî ñåêòîðà)1. 

Âíåøíèé äîëã ïðè ïðåâûøåíèè èì îïðåäåëåííûõ ïðåäåëîâ ëî-
æèòñÿ íà ñòðàíó áîëåå òÿæåëûì áðåìåíåì, ÷åì âíóòðåííèé, ïî-
ñêîëüêó â ñ÷åò ïîãàøåíèÿ äîëãà íåîáõîäèìî îòäàâàòü öåííûå òîâà-
ðû è ðåñóðñû, èäòè íà ïîëèòè÷åñêèå è ýêîíîìè÷åñêèå óñòóïêè. 

Òÿæåñòü âíåøíåãî äîëãà çàâèñèò îò íåñêîëüêèõ ôàêòîðîâ: 
à) åãî ñòðóêòóðû (êðàòêî-, ñðåäíå- è äîëãîñðî÷íàÿ çàäîëæåí-

íîñòü); 
á) âåëè÷èíû; 
â) ýêñïîðòíîãî ïîòåíöèàëà ñòðàíû è îáúåìà èíîñòðàííîé âàëþ-

òû, ïîñòóïàþùåé â ñòðàíó; 
ã) ïîçèöèè îñíîâíûõ êðåäèòîðîâ ñòðàíû. 
Ýêîíîìèñòû ñ÷èòàþò, ÷òî â ñòðóêòóðå ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà 

âíóòðåííèé äîëã äîëæåí ïðåîáëàäàòü íàä âíåøíèì. Ñëèøêîì âû-
ñîêàÿ äîëÿ âíåøíåãî äîëãà ìîæåò ñîçäàòü äëÿ ñòðàíû áîëüøèå âà-
ëþòíûå ðèñêè, ïîñêîëüêó ñòîèìîñòü îáñëóæèâàíèÿ äîëãà ìîæåò 
ñóùåñòâåííî êîëåáàòüñÿ. 

Äëÿ ìèíèìèçàöèè îòðèöàòåëüíûõ ïîñëåäñòâèé ãîñóäàðñòâåííîé 
çàäîëæåííîñòè åþ íàäî ãðàìîòíî óïðàâëÿòü. Ðàçëè÷àþò óïðàâëåíèå 
ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì â øèðîêîì è óçêîì çíà÷åíèè. Â øèðîêîì çíà-
÷åíèè — ýòî ôîðìèðîâàíèå îïðåäåëåííîé ýêîíîìè÷åñêîé ñòðàòåãèè 
ïîâåäåíèÿ ãîñóäàðñòâà â êà÷åñòâå çàåìùèêà èëè ãàðàíòà, â êîòîðîé 
îïðåäåëÿþòñÿ ïðåæäå âñåãî ãðàíèöû è ñòðóêòóðà äîëãà. Â óçêîì çíà-
÷åíèè óïðàâëåíèå ãîñäîëãîì ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê ñèñòåìà êîíêðåò-
íûõ ìåòîäîâ, ïîçâîëÿþùèõ ïîääåðæèâàòü äîëã íà ýêîíîìè÷åñêè 
áåçîïàñíîì óðîâíå. 

Îñíîâíûìè öåëÿìè óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì ÿâëÿþòñÿ: 
 ñîõðàíåíèå îáúåìà ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà íà ýêîíîìè÷åñêè 

áåçîïàñíîì óðîâíå; 

                                                 
1 Äàíèëîâ Þ.À. Ðûíêè ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. Ì.: ÂØÝ, 2002. Ñ. 15. 
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 ñîêðàùåíèå ñòîèìîñòè îáñëóæèâàíèÿ äîëãà, óìåíüøåíèå äîë-
ãîâîé íàãðóçêè íà ýêîíîìèêó; 

 îáåñïå÷åíèå èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ ãîñóäàðñòâà â ïîëíîì 
îáúåìå. 

Èñõîäÿ èç ýòîãî ñëàãàåìûìè ïîëèòèêè ïî óïðàâëåíèþ ãîñóäàð-
ñòâåííûì äîëãîì ÿâëÿþòñÿ: 

 ôîðìèðîâàíèå äîëãîâîé ñòðàòåãèè, îáåñïå÷èâàþùåé ýêîíîìè-
÷åñêóþ ïðèåìëåìîñòü è îáîñíîâàííîñòü óðîâíÿ è òåìïîâ ðîñ-
òà (ñíèæåíèÿ) ãîñóäàðñòâåííîå äîëãà; 

 àêòèâíîå óïðàâëåíèå ðûíî÷íîé åãî ÷àñòüþ; 
 âîçìîæíîñòü îáñëóæèâàíèÿ ïðè ìåíÿþùåéñÿ ýêîíîìè÷åñêîé 

êîíúþíêòóðå, íå îòñòóïàÿ îò öåëåâûõ óñòàíîâîê â îòíîøåíèè 
ñòîèìîñòè è ñòåïåíè ðèñêà; 

 óäåðæàíèå çàäîëæåííîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà íà ýêîíî-
ìè÷åñêè ïðèåìëåìîì óðîâíå; 

 æåñòêèé êîíòðîëü íàä ïðèâëå÷åíèåì íîâûõ çàéìîâ; 
 ýôôåêòèâíîå óïðàâëåíèå çàðóáåæíûìè àêòèâàìè ñòðàíû. 
Âàæíåéøèì óñëîâèåì áåçîïàñíîãî ñóùåñòâîâàíèÿ ãîñóäàðñò-

âåííîãî äîëãà ÿâëÿåòñÿ åãî íàõîæäåíèå â îïðåäåëåííûõ ãðàíèöàõ. 
Àíàëèç ýêîíîìè÷åñêîé è þðèäè÷åñêîé ëèòåðàòóðû ïîçâîëÿåò âûäå-
ëèòü ñëåäóþùèå ãðàíèöû ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà: 

 èíñòèòóöèîíàëüíûå; 
 ýêîíîìè÷åñêèå; 
 ïîëèòè÷åñêèå; 
 ïñèõîëîãè÷åñêèå1. 
Ðàññìîòðèì ýòè ãðàíèöû ïîäðîáíåå. 
Èíñòèòóöèîíàëüíûå ãðàíèöû ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. Îíè íàõî-

äÿò êîíêðåòíîå âûðàæåíèå â çàêîíîäàòåëüíûõ àêòàõ, â êîòîðûõ 
ñîäåðæàòñÿ îãðàíè÷åíèÿ íà èñïîëüçîâàíèå ãîñóäàðñòâåííûìè îð-
ãàíàìè âîçìîæíîñòåé êðåäèòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåí-
íûõ ðàñõîäîâ: 

 îñîáûå ñòàòüè â êîíñòèòóöèè ñòðàíû èëè ñïåöèàëüíûå (ôå-
äåðàëüíûå) çàêîíû îá óïðàâëåíèè è êîíòðîëå ãîñóäàðñòâåí-
íîé çàäîëæåííîñòè. Ê ïðèìåðó, ñò. 115 êîíñòèòóöèè Ãåðìà-
íèè ñîäåðæèò êîíêðåòíîå îãðàíè÷åíèå ïîñòóïëåíèé ñðåäñòâ 

                                                 
1 Ãîëîâà÷åâ Ä.Ë. Ãîñóäàðñòâåííûé äîëã. Òåîðèÿ, ðîññèéñêàÿ è ìèðîâàÿ ïðàêòèêà. 
Ì.: ×åÐî, 2003; Àëåõèí Á.È. Ãîñóäàðñòâåííûé äîëã. Ì.: ÞÍÈÒÈ, 2004; Âàâè-
ëîâ À.Ï. Ãîñóäàðñòâåííûé äîëã: óðîêè êðèçèñà è ïðèíöèïû óïðàâëåíèÿ. 2 èçä. 
Ì.: ÎÎÎ «Ãîðîäåö-èçäàò», 2004; Äàíèëîâ Þ.À. Ðûíêè ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. 
Ì.: ÂØÝ, 2002. 
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â ãîñáþäæåò çà ñ÷åò ãîñóäàðñòâåííûõ çàéìîâ, ïðè êîòîðîì 
äåôèöèò ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà íå ìîæåò ïðåâûøàòü ñóììó 
çàïëàíèðîâàííûõ â áþäæåòå èíâåñòèöèîííûõ ðàñõîäîâ. Çàêî-
íîì ÐÔ «Î ãîñóäàðñòâåííîì âíóòðåííåì äîëãå Ðîññèéñêîé 
Ôåäåðàöèè», ïðèíÿòîì â 1993 ã., óñòàíîâëåíà âåðõíÿÿ ãðàíèöà 
â 30 ëåò äëÿ ñðîêîâ îáðàùåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ äîëãîâûõ îáÿ-
çàòåëüñòâ; 

 îñîáûå ñòàòüè â çàêîíå î öåíòðàëüíîì áàíêå, îãðàíè÷èâàþùèå 
âîçìîæíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ ïðàâèòåëüñòâîì ïðÿìûõ êðåäèòîâ 
öåíòðàëüíîãî áàíêà äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ áþäæåòíûõ äåôèöè-
òîâ. Òàê, ñîãëàñíî Ôåäåðàëüíîìó çàêîíó «Î Öåíòðàëüíîì áàí-
êå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè (Áàíêå Ðîññèè)» (2002), Áàíê Ðîñ-
ñèè íå âïðàâå ïðåäîñòàâëÿòü êðåäèòû Ïðàâèòåëüñòâó ÐÔ äëÿ 
ôèíàíñèðîâàíèÿ áþäæåòíîãî äåôèöèòà, à òàêæå ïîêóïàòü ãî-
ñóäàðñòâåííûå öåííûå áóìàãè ïðè èõ ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè, 
åñëè èíîå íå ïðåäóñìîòðåíî çàêîíîì î ôåäåðàëüíîì áþäæåòå. 
Òàêèå æå îãðàíè÷åíèÿ ñóùåñòâóþò, ê ïðèìåðó, â Àâñòðèè, 
Íèäåðëàíäàõ, ßïîíèè, Ôðàíöèè; 

 îòäåëüíûå ïîëîæåíèÿ çàêîíîâ î ôåäåðàëüíîì áþäæåòå, ñî-
äåðæàùèå äàííûå îá îáúåìàõ êàê ñîâîêóïíîé çàäîëæåííîñòè, 
òàê è î äåôèöèòå áþäæåòà, ñïîñîáàõ ïîëó÷åíèÿ íîâûõ êðåäè-
òîâ, ñðîêàõ çàéìà, åãî îôîðìëåíèè â âèäå öåííûõ áóìàã; 

 ïîñòàíîâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ âåäîìñòâ, ðåãóëèðóþùèõ ñè-
òóàöèþ íà ôèíàíñîâîì ðûíêå èëè îòâå÷àþùèõ çà èñïîëíåíèå 
ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà, ïî âîïðîñàì ýìèññèè ãîñóäàðñò-
âåííûõ öåííûõ áóìàã (Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ, Öåíòðàëüíûé 
áàíê, Êîìèññèÿ ïî ðûíêó öåííûõ áóìàã è ò.ï.). 

Âàæíåéøèì óñëîâèåì ýôôåêòèâíîñòè èíñòèòóöèîíàëüíîãî ðå-
ãóëèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ÿâëÿåòñÿ âíóòðåííÿÿ íåïðîòè-
âîðå÷èâîñòü çàêîíîäàòåëüíûõ àêòîâ, èõ ÷åòêîå è îäíîçíà÷íîå òîë-
êîâàíèå. Ïîêàçàòåëüíû â ýòîì îòíîøåíèè âûâîäû Âðåìåííîé êî-
ìèññèè Ñîâåòà Ôåäåðàöèè (ÑÔ) Ôåäåðàëüíîãî Ñîáðàíèÿ ÐÔ ïî 
ðàññëåäîâàíèþ ïðè÷èí, îáñòîÿòåëüñòâ è ïîñëåäñòâèé ïðèíÿòèÿ ðå-
øåíèé Ïðàâèòåëüñòâîì Ðîññèè 17 àâãóñòà 1998 ã. Òàê, ïî ìíåíèþ 
Âðåìåííîé êîìèññèè ÑÔ, îäíîé èç ïðè÷èí íåîïðàâäàííî áûñòðîãî 
íàðàùèâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà Ðîññèè ÿâèëîñü äîìèíèðîâà-
íèå êîììåð÷åñêèõ èíòåðåñîâ íàä ãîñóäàðñòâåííûìè â ïîëèòèêå 
Öåíòðàëüíîãî áàíêà ïðè ïðîâåäåíèè èì îïåðàöèé íà ðûíêå ãîñó-
äàðñòâåííûõ îáÿçàòåëüñòâ, ñòàâøåå âîçìîæíûì èç-çà íåäîñòàòêîâ è 
ïðîòèâîðå÷èâîñòè áàíêîâñêîãî çàêîíîäàòåëüñòâà. Äåëî â òîì, ÷òî 
âîïðåêè ñò. 3 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà «Î Öåíòðàëüíîì áàíêå Ðîññèé-
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ñêîé Ôåäåðàöèè», óñòàíàâëèâàþùåé, ÷òî «ïîëó÷åíèå ïðèáûëè íå 
ÿâëÿåòñÿ öåëüþ äåÿòåëüíîñòè Áàíêà Ðîññèè», â äåéñòâèòåëüíîñòè 
èçâëå÷åíèå ïðèáûëè èãðàëî íåìàëîâàæíóþ ðîëü â ìîòèâàöèè ðå-
øåíèé, ïðèíèìàâøèõñÿ ñîâåòîì äèðåêòîðîâ Öåíòðàëüíîãî áàíêà, 
ïîñêîëüêó ñòàòüè 26 è 89 íàçâàííîãî âûøå Çàêîíà îïðåäåëÿþò, ÷òî 
çà ñ÷åò èìåþùåéñÿ ïðèáûëè ñîâåò äèðåêòîðîâ ñîçäàåò ïåíñèîííûé 
ôîíä äëÿ äîïîëíèòåëüíîãî ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ ñëóæàùèõ 
áàíêà, îðãàíèçóåò ñòðàõîâàíèå æèçíè, ìåäèöèíñêîå îáñëóæèâàíèå 
ñâîèõ ðàáîòíèêîâ, ôîðìèðóåò ðåçåðâû. 

Ýêîíîìè÷åñêèå ãðàíèöû ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. Àíàëèç ýêîíîìè-
÷åñêîé ëèòåðàòóðû ïîçâîëÿåò âûäåëèòü ñëåäóþùèå êîëè÷åñòâåííûå 
ãðàíèöû ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà: 

 ñîâîêóïíûé íàöèîíàëüíûé äîëã (âíóòðåííèé è âíåøíèé ãîñ-
äîëã, êîðïîðàòèâíûé âíóòðåííèé è âíåøíèé äîëã)/ÂÂÏ — íå 
áîëåå 120%; 

 âíåøíèé äîëã /ýêñïîðò òîâàðîâ è óñëóã — íå áîëåå 200%; 
 îáñëóæèâàíèå âíåøíåãî äîëãà /ýêñïîðò òîâàðîâ è óñëóã — íå 

áîëåå 20—25%; 
 îáñëóæèâàíèå âíåøíåãî äîëãà /áþäæåòíûå ðàñõîäû — íå áî-

ëåå 25%; 
 ãîñóäàðñòâåííûé äîëã /ÂÂÏ — íå áîëåå 60%, â òîì ÷èñëå 

âíåøíèé äîëã — íå áîëåå 30—35%1. 
Åñëè ãîñóäàðñòâåííûé äîëã íàõîäèòñÿ â ïðåäåëàõ ïðèâåäåííûõ 

âûøå ïîêàçàòåëåé, òî îí íå ïðåäñòàâëÿåò îïàñíîñòè äëÿ ýêîíîìèêè 
ñòðàíû. Ïðè ïåðåõîäå ÷åðåç ýòè ïîðîãîâûå çíà÷åíèÿ ãîñóäàðñòâåí-
íûé äîëã ñòàíîâèòñÿ òðóäíîóïðàâëÿåìûì èç-çà ðîñòà ðàñõîäîâ íà 
åãî îáñëóæèâàíèå2. 

Ïî îöåíêàì ÌÂÔ, âíåøíèé ãîñäîëã ñòðàí «äâàäöàòêè» â áëè-
æàéøèå ãîäû âîçðàñòåò ïî÷òè íà òðåòü: ñ 62,8% ÂÂÏ â 2007 ã. äî 
84,6% ÂÂÏ â 2014 ã., ìèíèìàëüíûé áóäåò ó Ðîññèè (7,4% ÂÂÏ, õîòÿ 
îí è âîçðàñòåò ñ 3,5% ÂÂÏ â 2008 ã.)3. 

Îäíàêî êðîìå êîëè÷åñòâåííûõ ãðàíèö ìîæíî âûäåëèòü è ñâîåãî 
ðîäà êà÷åñòâåííûå ãðàíèöû. 

                                                 
1 Ñì.: Ïîòåìêèí À., Øàáàëèí À. Êóäà âåäóò äîëãè Ðîññèè // Ðîññèéñêàÿ áèçíåñ-
ãàçåòà. 2007. ¹ 628. 7 íîÿáðÿ; Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü / Ïîä ðåä. Â.Ê. Ñåí-
÷àãîâà. Ì.: Äåëî, 2005.  
2 Ê ïðèìåðó, â Ðîññèè ãëàâíûì èñòî÷íèêîì îáðàçîâàíèÿ äåôèöèòà ôåäåðàëüíî-
ãî áþäæåòà (1996—1998) ÿâëÿëàñü âûïëàòà ïðîöåíòíûõ ïëàòåæåé â ñ÷åò îáñëó-
æèâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà (ïî÷òè 36% âñåõ áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ ê ñåðåäè-
íå 1998 ã.). Ñì. ïîäðîáíåå: Ñàðêèñÿíö À.Ã. Ñèñòåìà ìåæäóíàðîäíûõ äîëãîâ. Ì.: 
ÄÅÊÀ, 1999. Ñ. 433. 
3 Ñåðãååâ Ì. Áþäæåòíûå äûðû ðàñòóò íà ãëàçàõ // Âåäîìîñòè. 2009. 30 èþëÿ. 
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1. Áåçîïàñíîå ñ òî÷êè çðåíèÿ ïåðñïåêòèâ äàëüíåéøåãî îáñëóæè-
âàíèÿ ðàçìåùåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ îáÿçàòåëüñòâ äîëæíî îñóùåñòâ-
ëÿòüñÿ ïîä óðîâåíü äîõîäíîñòè â ðåàëüíîì âûðàæåíèè, íå ïðåâû-
øàþùèé òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà1. Â ïðîòèâíîì ñëó÷àå ìîæåò 
âîçíèêàòü ýôôåêò ñæàòèÿ áþäæåòíûõ äîõîäîâ. Ìåõàíèçì ýòîãî 
ýôôåêòà äîñòàòî÷íî ïðîñò. Èç-çà óâåëè÷åíèÿ ðàñõîäîâ íà îáñëó-
æèâàíèå äîëãà, ñ îäíîé ñòîðîíû, ñîêðàùàþòñÿ âîçìîæíîñòè ôè-
íàíñèðîâàíèÿ äðóãèõ òåêóùèõ ðàñõîäîâ è èíâåñòèöèîííûõ ïðîåê-
òîâ. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, äîïîëíèòåëüíûå ïîòðåáíîñòè ïîïîëíåíèÿ 
äîõîäíîé ÷àñòè áþäæåòà âåäóò ê óâåëè÷åíèþ íàëîãîâîãî áðåìåíè 
è íåíàëîãîâûõ ñáîðîâ. Âñå ýòî â ñîâîêóïíîñòè ñäåðæèâàåò âíóò-
ðåííèé ñïðîñ íà òîâàðû è óñëóãè, òîðìîçèò ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò, à 
â èòîãå ñæèìàåòñÿ áàçà íàëîãîîáëîæåíèÿ è ïàäàåò óðîâåíü íàëîãî-
âûõ ïîñòóïëåíèé, ÷òî îáîñòðÿåò ïðîáëåìó ñáàëàíñèðîâàííîñòè 
áþäæåòà. Ìàññèðîâàííûå çàèìñòâîâàíèÿ ìîãóò áûòü âåñüìà èíôëÿ-
öèîííû ïî ñâîèì ïîñëåäñòâèÿì. Âåäü ÷åì áîëüøå äîëãîâîå äàâëå-
íèå íà áþäæåò, òåì áîëüøèé ñîáëàçí âîçíèêàåò ó ïðàâèòåëüñòâà 
îáåñöåíèòü õîòÿ áû ÷àñòü äîëãà çà ñ÷åò èíôëÿöèè. 

Ïðàêòè÷åñêèé îïûò, îäíàêî, ñâèäåòåëüñòâóåò, ÷òî òàêàÿ ìåðà 
èìååò ñåðüåçíûå íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ, ïîñêîëüêó ïîäðûâàåòñÿ 
äîâåðèå ê ãîñóäàðñòâó êàê ê çàåìùèêó. Ãîâîðÿ î âàæíîñòè ôàêòîðà 
äîâåðèÿ, èçâåñòíûé ðóññêèé ýêîíîìèñò è ñòàòèñòèê È.È. ßíæóë 
(1846—1914) ïîä÷åðêèâàë, ÷òî «íèêàêèå ðåøåíèÿ ïðàâèòåëüñòâà íå 
ìîãóò ïîäíÿòü ýêîíîìèêó, åñëè íåò äîâåðèÿ ê ñîáñòâåííîñòè, óâà-
æåíèÿ ê ïðàâàì, îòâåòñòâåííîñòè çà âçÿòûå îáÿçàòåëüñòâà»2. Ñëåä-
ñòâèåì ñíèæåíèÿ äîâåðèÿ ê ãîñóäàðñòâó ìîæåò ñòàòü óìåíüøåíèå 
îáúåìà ðàçìåùàåìûõ ãîñóäàðñòâåííûõ îáÿçàòåëüñòâ, ñíèæåíèå ñðî-
êà èõ îáðàùåíèÿ è óäîðîæàíèå îáñëóæèâàíèÿ («ïðîöåíò çà ðèñê»). 
Òàêèì îáðàçîì, êðàòêîñðî÷íûå âûãîäû, ïîëó÷àåìûå ãîñóäàðñòâîì â 
ðåçóëüòàòå óâåëè÷åíèÿ òåìïîâ èíôëÿöèè ïðè ðåãóëèðîâàíèè âíóò-
ðåííåãî äîëãà, îáîðà÷èâàþòñÿ â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ñåðüåç-
íûìè ïðîáëåìàìè. 

Èòàê, ÷åì âûøå òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è íèæå ðåàëüíûå 
ïðîöåíòíûå ñòàâêè, òåì áåñïðîáëåìíåå èñïîëüçîâàíèå ãîñóäàðñòâîì 
çàéìîâ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ñâîèõ ðàñõîäîâ. 

                                                 
1 Âðåìåííàÿ êîìèññèÿ Ñîâåòà Ôåäåðàöèè Ôåäåðàëüíîãî Ñîáðàíèÿ ÐÔ â ñâîåì 
çàêëþ÷åíèè ïî ïîâîäó ñîáûòèé 17 àâãóñòà 1998 ã. (äåôîëòà) îòìåòèëà, ÷òî ðàç-
ìåùåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ îáÿçàòåëüñòâ ñ ñàìîãî íà÷àëà îñóùåñòâëÿëîñü ñ íåîï-
ðàâäàííî âûñîêîé äîõîäíîñòüþ, ñâåðõ äîïóñòèìûõ ïðåäåëîâ äëÿ èõ íàäåæíîãî 
îáñëóæèâàíèÿ, ÷òî è ïðåäîïðåäåëèëî íåèçáåæíîñòü íàñòóïëåíèÿ íåïëàòåæåñïî-
ñîáíîñòè ãîñóäàðñòâà. Ñì.: Ïàðëàìåíòñêàÿ ãàçåòà. 1999. 23 ìàðòà. 
2  Ñì.: Àáàëêèí Ë. Í. Ðîññèéñêàÿ øêîëà ýêîíîìè÷åñêîé ìûñëè: ïîèñê ñàìîîïðå-
äåëåíèÿ. Ì.: ÈÝ ÐÀÍ, 2000. Ñ. 40. 
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2. Â ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêå ñóùåñòâóåò äîâîëüíî òåñíàÿ ñâÿçü 
ãîñóäàðñòâåííûõ îáÿçàòåëüñòâ ñ îáÿçàòåëüñòâàìè êîììåð÷åñêèõ 
ñòðóêòóð, èìåþùèõ ñèñòåìîîáðàçóþùåå çíà÷åíèå äëÿ ýêîíîìèêè, à 
òàêæå ãîñóäàðñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé. Êàê ïîêàçàëè ñîáûòèÿ ïîñëå 
17 àâãóñòà 1998 ã. â Ðîññèè, áàíêðîòñòâî êðóïíûõ ñèñòåìîîáðàçóþ-
ùèõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ìîãëî èìåòü êàòàñòðîôè÷åñêèå ïîñëåäñò-
âèÿ äëÿ ïëàòåæíîé ñèñòåìû ñòðàíû, ÷òî âûíóäèëî ãîñóäàðñòâî îêà-
çàòü ïîìîùü ýòèì ñòðóêòóðàì çà ñ÷åò áþäæåòà. Ïîýòîìó ñëåäóåò íà 
ãîñóäàðñòâåííîì óðîâíå ðåãóëèðîâàòü âíåøíþþ çàäîëæåííîñòü ÷à-
ñòíîãî ñåêòîðà, íå äîïóñêàÿ åå ÷ðåçìåðíîãî ðîñòà. 

Ïîëèòè÷åñêèå ãðàíèöû ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. Îïðåäåëåííîå 
âîçäåéñòâèå íà ãîñóäàðñòâåííóþ çàäîëæåííîñòü îêàçûâàåò ôîðìà 
ïîëèòè÷åñêîãî óñòðîéñòâà ñòðàíû. Êàê ïîêàçûâàåò ìèðîâîé îïûò, 
ñòðàíû ñ ïðåçèäåíòñêîé ôîðìîé ïðàâëåíèÿ èìåþò, êàê ïðàâèëî, 
ìåíüøèé îáúåì çàäîëæåííîñòè ïî ñðàâíåíèþ ñ ïàðëàìåíòñêèìè 
ãîñóäàðñòâàìè. Íàèâûñøóþ çàäîëæåííîñòü èìåþò ãîñóäàðñòâà ñ 
êîàëèöèîííûì ïðàâèòåëüñòâîì, ïðè÷åì, ÷åì áîëüøåå êîëè÷åñòâî 
ïàðòèé ïðåäñòàâëåíî â ïàðëàìåíòå è ïðàâèòåëüñòâå, òåì áûñòðåå 
ðàñòåò ãîñóäàðñòâåííûé äîëã. 

Íåïîñðåäñòâåííàÿ çàâèñèìîñòü ñóùåñòâóåò ìåæäó âåëè÷èíîé ãî-
ñóäàðñòâåííîãî äîëãà è ïðîäîëæèòåëüíîñòüþ ðàáîòû ïðàâèòåëüñòâà. 
×åì ìåíüøå âåðîÿòíîñòü ïåðåèçáðàíèÿ ïðàâèòåëüñòâà íà âòîðîé 
ñðîê, ÷åì ÷àùå îñóùåñòâëÿþòñÿ êàäðîâûå ïåðåñòàíîâêè, òåì âûøå 
ãîñóäàðñòâåííàÿ çàäîëæåííîñòü. 

Ïñèõîëîãè÷åñêèå ãðàíèöû ðîñòà ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. Ïñèõîëî-
ãè÷åñêèå ìîòèâû ïîâåäåíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ èãðàþò îã-
ðîìíóþ ðîëü â ýêîíîìèêå. Îíè òåñíî ñâÿçàíû ñ ýêîíîìè÷åñêîé 
ïîëèòèêîé ãîñóäàðñòâà. Ñ îäíîé ñòîðîíû, îò îæèäàíèé ýêîíîìè÷å-
ñêèõ ñóáúåêòîâ âî ìíîãîì çàâèñèò èòîã ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî ðåãó-
ëèðîâàíèÿ, à ñ äðóãîé — ñàìè îæèäàíèÿ îïðåäåëÿþòñÿ ýêîíîìè÷å-
ñêîé ïîëèòèêîé ãîñóäàðñòâà. Ðàññìîòðèì ýòî íà ïðèìåðå ãîñóäàðñò-
âåííîãî äîëãà. 

1. Â ñëó÷àå ïðîâåäåíèÿ ïðàâèòåëüñòâîì áþäæåòíîé ïîëèòèêè, 
ïðè êîòîðîé èç ãîäà â ãîä íàáëþäàþòñÿ âûñîêèå áþäæåòíûå äåôè-
öèòû, â îáùåñòâå ðàñòåò óáåæäåíèå, ÷òî ãîñóäàðñòâî ñ êàêîãî-òî 
ìîìåíòà íå ñìîæåò îáñëóæèâàòü ïîñòîÿííî ðàñòóùèé ãîñóäàðñòâåí-
íûé äîëã çà ñ÷åò íåýìèññèîííûõ èñòî÷íèêîâ è ïðèáåãíåò ê ýìèñ-
ñèè. Â ðåçóëüòàòå â ýêîíîìèêå íàðàñòàþò îæèäàíèÿ çíà÷èòåëüíîãî 
ðàñøèðåíèÿ äåíåæíîé ìàññû è óâåëè÷åíèÿ òåìïîâ èíôëÿöèè, ÷òî 
ïðèâîäèò ê çàìåòíîìó ñíèæåíèþ ñðîêîâ îáðàùåíèÿ ãîñóäàðñòâåí-
íûõ öåííûõ áóìàã, à ñîîòâåòñòâåííî è ê óäîðîæàíèþ öåíû çàèìñò-
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âîâàíèé äëÿ ïðàâèòåëüñòâà. Â ñâîþ î÷åðåäü, êðàòêîñðî÷íûé õàðàê-
òåð ãîñóäàðñòâåííûõ îáÿçàòåëüñòâ âåäåò ê îáùåé íåóñòîé÷èâîñòè 
ñèñòåìû îáñëóæèâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. 

2. Áûñòðîå íàðàñòàíèå ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, êàê ïðàâèëî, 
ðàññìàòðèâàåòñÿ êðåäèòîðàìè êàê ïîâûøåíèå ðèñêà êðåäèòîâàíèÿ 
ãîñóäàðñòâà. Ñîîòâåòñòâåííî, ïðåìèÿ çà ðèñê ïðèâîäèò ê óäîðîæà-
íèþ íîâûõ çàèìñòâîâàíèé ñî âñåìè âûòåêàþùèìè îòñþäà áþäæåò-
íûìè ïîñëåäñòâèÿìè. 

3. Â ãîä âûáîðîâ ðàñòóùàÿ âåëè÷èíà ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà 
(îñîáåííî åñëè óâåëè÷èâàåòñÿ çàäîëæåííîñòü íà äóøó íàñåëåíèÿ) 
î÷åíü íåãàòèâíî âîñïðèíèìàåòñÿ èçáèðàòåëÿìè. 

Ó÷åò âûøåïðèâåäåííûõ ãðàíèö ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà íåîá-
õîäèì ïðè ðàçðàáîòêå êîíêðåòíîãî ìåõàíèçìà åãî ðåãóëèðîâàíèÿ. 
Ìåõàíèçì ðåãóëèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà â ðûíî÷íûõ óñëî-
âèÿõ ñâîäèòñÿ ê åãî ðåñòðóêòóðèçàöèè, ò.å. ê ïåðåñìîòðó, ïåðå-
îôîðìëåíèþ ïåðâîíà÷àëüíûõ ñðîêîâ è ïîðÿäêà ïîãàøåíèÿ çà-
äîëæåííîñòè. Ðåñòðóêòóðèçàöèÿ íå ñíèìàåò äîëãîâîé ïðîáëåìû, 
à ëèøü ïåðåíîñèò åå íà áîëåå ïîçäíèé ñðîê. Òàêèì îáðàçîì, 
áðåìÿ ïîãàøåíèÿ äîëãà ëîæèòñÿ íà ñëåäóþùèå ïîêîëåíèÿ, à îá-
ùàÿ ñóììà ïëàòåæåé åùå áîëåå óâåëè÷èâàåòñÿ çà ñ÷åò äîíà÷èñ-
ëåííûõ ïðîöåíòîâ. 

Â õîäå ïðîâîäèìîé ðåñòðóêòóðèçàöèè äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ èñ-
ïîëüçóåòñÿ íàáîð ñïîñîáîâ åå ïðîâåäåíèÿ: ðåôèíàíñèðîâàíèå, êîí-
âåðñèÿ, âûêóï äîëãà, êîíñîëèäàöèÿ, óíèôèêàöèÿ, àííóëèðîâàíèå 
ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, ñåêúþðèòèçàöèÿ. 

Ðåôèíàíñèðîâàíèå — ýòî ïîãàøåíèå ñòàðîé çàäîëæåííîñòè (è ïðî-
öåíòîâ ïî íåé) çà ñ÷åò âûïóñêà íîâîãî çàéìà, ïðèíÿòèÿ íîâûõ îáÿçà-
òåëüñòâ. Èñïîëüçóþòñÿ òðè ñïîñîáà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåí-
íîãî äîëãà: çàìåíà îáÿçàòåëüñòâ (ñ ñîãëàñèÿ èõ äåðæàòåëåé) ñ èñòåê-
øèìè ñðîêàìè ïîãàøåíèÿ íà íîâûå, ïî ñóììå ýêâèâàëåíòíûå ïîãà-
øàåìûì; äîñðî÷íàÿ çàìåíà îäíèõ îáÿçàòåëüñòâ íà äðóãèå ñ áîëåå äëè-
òåëüíûìè ñðîêàìè ïîãàøåíèÿ; ðàçìåùåíèå (ïðîäàæà) íîâûõ îáëèãà-
öèé è çà ñ÷åò âûðó÷åííûõ ñðåäñòâ ïîãàøåíèå îáëèãàöèé ñ èñòåêøèìè 
ñðîêàìè ïîãàøåíèÿ. 

Â ñëó÷àÿõ, êîãäà ãîñóäàðñòâà-äîëæíèêè ðàñïîëàãàþò çíà÷èòåëü-
íûìè îáúåìàìè ôèíàíñîâûõ ðåçåðâîâ, îíè ìîãóò ïðèáåãíóòü ê âû-
êóïó ñîáñòâåííûõ äîëãîâ, ÷òî ïîçâîëÿåò ñîêðàòèòü îáùèé îáúåì 
ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. Îäíàêî ìèðîâàÿ ïðàêòèêà íåãàòèâíî îòíî-
ñèòñÿ ê äîñðî÷íîìó âûêóïó äîëãîâ. Ýòî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî âûèãðûø 
îò ýòîãî ïîëó÷àþò, âî-ïåðâûõ, íàèõóäøèå çàåìùèêè, äîëãè êîòîðûõ 
òîðãóþòñÿ ñ íàèáîëüøèì äèñêîíòîì, è, âî-âòîðûõ, íàðóøàåòñÿ 
ïðèíöèï ðàâåíñòâà êðåäèòîðîâ. 
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Áëàãîïðèÿòíàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ñèòóàöèÿ äëÿ âûêóïà âíåøíåãî 
ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ñëîæèëàñü â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè â ñâÿçè 
ñ ðîñòîì öåí íà óãëåâîäîðîäíîå ñûðüå íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå. 
Ýòî ïîçâîëèëî Ðîññèè ïðîâåñòè ïåðåãîâîðû ñ ÷ëåíàìè Ïàðèæñêîãî 
êëóáà êðåäèòîðîâ î äîñðî÷íîì ïîãàøåíèè äîëãîâ è ïðèñòóïèòü ê 
ýòîé ïðîöåäóðå. Ïî ðàñ÷åòàì Ìèíôèíà ÐÔ, òîëüêî â 2005 ã. ñòðàíà 
ñýêîíîìèëà íà ïðîöåíòàõ ïî äîëãó 400 ìëí äîëë., à äî 2020 ã. ýêî-
íîìèÿ ñîñòàâèò ïî÷òè 6 ìëðä äîëë1. 

Ñåêüþðèòèçàöèÿ äîëãà — ïåðåîôîðìëåíèå ãîñóäàðñòâåííîãî äîë-
ãà â íîâûå ðûíî÷íûå äîëãîâûå èíñòðóìåíòû äåíåæíîãî ðûíêà. 
Ñðåäè ýòèõ èíñòðóìåíòîâ, îáðàùàþùèõñÿ íà ìåæäóíàðîäíûõ ôè-
íàíñîâûõ ðûíêàõ, ìîæíî âûäåëèòü äâå ãðóïïû: èíîñòðàííûå îáëè-
ãàöèè, ýìèòèðóåìûå íåðåçèäåíòàìè íà âíóòðåííåì ðûíêå èíî-
ñòðàííîãî ãîñóäàðñòâà, è åâðîîáëèãàöèè — ñðåäíå- è äîëãîñðî÷íûå 
îáÿçàòåëüñòâà â åâðîâàëþòàõ, âûïóñêàåìûå íà åâðîïåéñêîì ðûíêå 
ñðåäè çàðóáåæíûõ èíâåñòîðîâ. 

Ïðèâåäåííûå ìåòîäû óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì áà-
çèðóþòñÿ íà ïåðåãîâîðíîì ïðîöåññå, îòíîñÿòñÿ ê ðûíî÷íûì ìåòî-
äàì óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì è øèðîêî èñïîëüçóþòñÿ â 
ìåæäóíàðîäíîé ïðàêòèêå ðàçâèòûìè ñòðàíàìè è ìåæäóíàðîäíûìè 
ôèíàíñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè. Íî íàðÿäó ñ ðûíî÷íûìè èñïîëüçó-
þòñÿ è íåðûíî÷íûå (àäìèíèñòðàòèâíûå) ìåòîäû óïðàâëåíèÿ äîëãîì 
íà îñíîâå îäíîñòîðîííåãî ïðèíÿòèÿ ýìèòåíòîì óïðàâëåí÷åñêîãî 
ðåøåíèÿ ïî äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì. Ê àäìèíèñòðàòèâíûì ìåòî-
äàì îòíîñÿòñÿ êîíâåðñèÿ, êîíñîëèäàöèÿ, óíèôèêàöèÿ, îòñðî÷êà 
ïîãàøåíèÿ, ñïèñàíèå, àííóëèðîâàíèå äîëãà. 

Êîíâåðñèÿ — èçìåíåíèå äîõîäíîñòè çàéìîâ â èíòåðåñàõ äîëæíè-
êà, ïðåæäå âñåãî, ïóòåì ïîíèæåíèÿ ïðîöåíòà â öåëÿõ ñíèæåíèÿ 
ðàñõîäîâ çàåìùèêà íà ïîãàøåíèå è îáñëóæèâàíèå ãîñóäàðñòâåííîãî 
äîëãà. Íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûìè åå âèäàìè ÿâëÿþòñÿ: îáìåí íà 
äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà òðåòüèõ ñòðàí; ïîãàøåíèå äîëãà òîâàðíûìè 
ïîñòàâêàìè; îáðàòíûé âûêóï äîëãà çàåìùèêîì íà îñîáûõ óñëîâèÿõ; 
îáìåí äîëãà íà ñîáñòâåííîñòü, ïðàâà íà ðàçðàáîòêó ìåñòîðîæäåíèé 
ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ è ò.ï. Òåõíè÷åñêè òàêèå îïåðàöèè íå ïðèâî-
äÿò ê èçìåíåíèþ ñòðóêòóðû ñóùåñòâóþùèõ îáÿçàòåëüñòâ è ê ïîëó-
÷åíèþ íîâûõ ññóä. Êîíâåðñèÿ ìîæåò áûòü: ïðèíóäèòåëüíîé (êîãäà 
êðåäèòîð îáÿçàí ñîãëàñèòüñÿ ñ íîâûìè óñëîâèÿìè çàéìà); äîáðî-
âîëüíîé (ïðè êîòîðîé êðåäèòîð ëèáî ñîãëàøàåòñÿ ñ ïðåäëîæåííû-

                                                 
1 Ýêîíîìèñò. 2006. ¹ 1. Ñ. 25. 
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ìè ãîñóäàðñòâîì óñëîâèÿìè — â êà÷åñòâå êîìïåíñàöèè ìîãóò ïðåä-
ëàãàòüñÿ íàëîãîâûå ëüãîòû, ëèáî ìîæåò ïîëó÷èòü äàííóþ âçàéìû 
ñóììó äåíåã); ôàêóëüòàòèâíîé (êîãäà êðåäèòîðó ïðåäîñòàâëÿåòñÿ 
ïðàâî ñîõðàíèòü ñ ãîñóäàðñòâîì-äîëæíèêîì ïåðâîíà÷àëüíûå óñëî-
âèÿ çàéìà). 

Â êà÷åñòâå ïðèìåðà ìîæíî ïðèâåñòè êîíâåðñèþ çàéìîâ ïî ãî-
ñóäàðñòâåííûì êðàòêîñðî÷íûì îáëèãàöèÿì è îáëèãàöèÿì ôåäå-
ðàëüíûõ çàéìîâ ñ ïîñòîÿííûì è ïåðåìåííûì êóïîííûì äîõîäîì 
ñî ñðîêàìè ïîãàøåíèÿ äî 31 äåêàáðÿ 1999 ã. Êîíâåðñèÿ íîñèëà 
ïðèíóäèòåëüíûé õàðàêòåð, ïðåäïîëàãàëà ïåðåñ÷åò ñóììû äîëãà íà 
îñíîâå äèñêîíòèðîâàíèÿ íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè îáìåíèâàåìûõ 
áóìàã è çàìåíó ðàíåå âûïóùåííûõ öåííûõ áóìàã íà íîâûå ñî ñðî-
êàìè îáðàùåíèÿ îò òðåõ äî ïÿòè ëåò è ÷àñòè÷íîé âûïëàòîé äå-
íåæíûõ ñóìì. 

Êîíñîëèäàöèÿ — èçìåíåíèå ñðîêà äåéñòâèÿ óæå ðàçìåùåííûõ 
çàéìîâ â ñòîðîíó óâåëè÷åíèÿ ñðîêîâ (ïðîëîíãàöèè) èëè èõ ñîêðà-
ùåíèÿ. Ïðîëîíãàöèÿ çàéìîâ èìååò öåëüþ îáëåã÷åíèå âûïëàòû äîë-
ãà è ïðåäïîëàãàåò óâåëè÷åíèå ñðîêîâ îáðàùåíèÿ âûïóùåííûõ çàé-
ìîâ ïóòåì ïåðåâîäà òåêóùèõ îáÿçàòåëüñòâ è êðàòêîñðî÷íûõ çàéìîâ 
â äîëãîñðî÷íûå. Êàê ïðàâèëî, îíà íîñèò ïðèíóäèòåëüíûé õàðàêòåð 
è îñóùåñòâëÿåòñÿ ïóòåì äîáàâëåíèÿ ïðîöåíòíûõ êóïîíîâ ê îáëèãà-
öèÿì ñòàðûõ çàéìîâ, ñðîê äåéñòâèÿ êîòîðûõ ïðîäëåâàåòñÿ, èëè ïó-
òåì çàìåíû îáëèãàöèé ñòàðûõ çàéìîâ íà îáëèãàöèè íîâîãî çàéìà. 
Íåðåäêî êîíñîëèäàöèÿ (êàê ïðàâèëî, ïðîëîíãàöèÿ) ñîâìåùàåòñÿ ñ 
êîíâåðñèåé. 

Óíèôèêàöèÿ çàéìîâ — îáúåäèíåíèå íåñêîëüêèõ çàéìîâ â îäèí, 
êîãäà îáëèãàöèè ðàíåå âûïóùåííûõ çàéìîâ îáìåíèâàþòñÿ íà îáëè-
ãàöèè íîâîãî çàéìà. Îíà ìîæåò ïðîèçâîäèòüñÿ âìåñòå ñ êîíñîëèäà-
öèåé è êîíâåðñèåé èëè áåç íèõ. 

Îòñðî÷êà ïîãàøåíèÿ çàéìà çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî, êàê è ïðè 
êîíñîëèäàöèè, îäíîñòîðîííå îòîäâèãàþòñÿ ñðîêè ïîãàøåíèÿ çàéìà 
è, êðîìå òîãî, ïðåêðàùàåòñÿ âûïëàòà äîõîäîâ. 

Àííóëèðîâàíèå ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà — îòêàç ãîñóäàðñòâà îò 
âñåõ îáÿçàòåëüñòâ. Ýòî ÿðêî âûðàæåííàÿ íåðûíî÷íàÿ ìåðà ðåøåíèÿ 
äîëãîâîé ïðîáëåìû ãîñóäàðñòâà. Ê ïðèìåðó, â ÑØÀ â 1838 ã. âî-
ñåìü þæíûõ øòàòîâ îòêàçàëèñü ïëàòèòü ïî ìóíèöèïàëüíûì îáëèãà-
öèÿì, îáúÿñíèâ ýòî «íåëþáîâüþ ê èíîñòðàíöàì». Ïîñëå Îêòÿáðü-
ñêîé ðåâîëþöèè ñîâåòñêîå ïðàâèòåëüñòâî îòêàçàëîñü ïëàòèòü ïî 
ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì êàê èíîñòðàííûì, òàê è 
îòå÷åñòâåííûì äåðæàòåëÿì ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã, ïî-
ñêîëüêó ýòî áûëè äîëãè öàðñêîé Ðîññèè. 
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Ïðèìåíèòåëüíî ê Ðîññèè èíòåðåñ ïðåäñòàâëÿþò ñëåäóþùèå ìå-
òîäû èç ìèðîâîé ïðàêòèêè: 

à) ñî÷åòàíèå ðàçëè÷íûõ ïîäõîäîâ â óïðàâëåíèè ãîñäîëãîì (ðû-
íî÷íûå ìåòîäû è êðîïîòëèâàÿ ðàáîòà ñ îòäåëüíûìè êðåäèòî-
ðàìè); 

á) øèðîêèé íàáîð èíñòðóìåíòîâ, èñïîëüçóåìûõ ïðè ðåãóëèðî-
âàíèè äîëãà (îáìåí äîëãà íà èíâåñòèöèè; òîâàðû; ðûíî÷íûå 
îïåðàöèè ïî âûêóïó è äîñðî÷íîìó ïîãàøåíèþ äîëãà, îñî-
áåííî â òå ïåðèîäû, êîãäà ñêëàäûâàåòñÿ áëàãîïðèÿòíàÿ ýêî-
íîìè÷åñêàÿ êîíúþíêòóðà íà âòîðè÷íîì ðûíêå äîëãîâûõ îáÿ-
çàòåëüñòâ). Ìèðîâîé îïûò ñâèäåòåëüñòâóåò, ÷òî êîìáèíàöèÿ 
ðàçëè÷íûõ èíñòðóìåíòîâ ìîæåò óìåíüøàòü ïëàòåæè ïî îá-
ñëóæèâàíèþ äîëãà íà 30—40%; 

â) èñïîëüçîâàíèå ñîâðåìåííûõ òåõíè÷åñêèõ ñðåäñòâ ïðè 
óïðàâëåíèè âíåøíèì äîëãîì. Âî ìíîãèõ ñòðàíàõ ïðèìåíÿ-
åòñÿ ñïåöèàëüíàÿ êîìïüþòåðíàÿ ïðîãðàììà ó÷åòà, êîíòðî-
ëÿ è óïðàâëåíèÿ äîëãîâûìè ïëàòåæàìè (DMFAS). Ê ïðè-
ìåðó, Àðãåíòèíà, èñïîëüçóÿ äàííóþ ïðîãðàììó, òîëüêî çà 
ïåðâûé ãîä åå ïðèìåíåíèÿ ñýêîíîìèëà íà äîëãîâûõ ïëàòå-
æàõ 25 ìëí äîëë.; 

ã) ñîãëàñîâàííîñòü çàÿâëåíèé âûñøèõ äîëæíîñòíûõ ëèö ñòðàíû, 
ðóêîâîäèòåëåé ýêîíîìè÷åñêèõ âåäîìñòâ ïî ïðîáëåìàì óïðàâ-
ëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì. 

11.4. Íàëîãîâàÿ ñèñòåìà  
è íàëîãîâàÿ ïîëèòèêà 

Áþäæåòíî-íàëîãîâàÿ ïîëèòèêà — ýòî ìåðû ïðàâèòåëüñòâà ïî 
èçìåíåíèþ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, íàëîãîîáëîæåíèÿ è ñîñòîÿ-
íèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà, íàïðàâëåííûå íà îáåñïå÷åíèå ïîë-
íîé çàíÿòîñòè è íåèíôëÿöèîííûé ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò. Èíñòðó-
ìåíòàìè ýòîé ïîëèòèêè ÿâëÿþòñÿ íàëîãè, äîòàöèè, ñóáñèäèè, ñóá-
âåíöèè, òðàíñôåðòû, áþäæåòíûå ðàñõîäû. Ðàçëè÷àþò ñëåäóþùèå 
îñíîâíûå âèäû áþäæåòíî-íàëîãîâîé ïîëèòèêè. 

1. Ïî öåëÿì, êîòîðûå ïðåñëåäóåò ãîñóäàðñòâî: 
à) ñòèìóëèðóþùàÿ (ôèñêàëüíàÿ ýêñïàíñèÿ). Ñòèìóëèðóþùàÿ 

áþäæåòíî-íàëîãîâàÿ ïîëèòèêà ìîæåò áûòü íàïðàâëåíà íà 
îáåñïå÷åíèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà èëè ïðåîäîëåíèå ýêîíî-
ìè÷åñêîãî êðèçèñà, ïðåäîòâðàùåíèå ñïàäà ïðîèçâîäñòâà. Èí-
ñòðóìåíòàìè ýòîé ïîëèòèêè ÿâëÿþòñÿ óâåëè÷åíèå ãîñóäàðñò-
âåííûõ ðàñõîäîâ è ñíèæåíèå íàëîãîâ; 
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á) ñäåðæèâàþùàÿ (ôèñêàëüíàÿ ðåñòðèêöèÿ). Ñäåðæèâàþùàÿ áþä-
æåòíî-íàëîãîâàÿ ïîëèòèêà íàïðàâëåíà íà áîðüáó ñ «ïåðåãðå-
âîì» ýêîíîìèêè, ñî ñëèøêîì âûñîêèìè òåìïàìè ýêîíîìè÷å-
ñêîãî ðîñòà, êîòîðûå ìîãóò âåñòè ê ñòðóêòóðíûì äèñïðîïîð-
öèÿì. Èíñòðóìåíòàìè äàííîé ïîëèòèêè ìîãóò áûòü ñíèæåíèå 
ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ è ðîñò íàëîãîâ. 

2. Ïî ñïîñîáàì îñóùåñòâëåíèÿ: 
à) äèñêðåöèîííàÿ (àêòèâíàÿ) áþäæåòíî-íàëîãîâàÿ ïîëèòèêà — 

öåëåíàïðàâëåííîå èçìåíåíèå âåëè÷èí ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñ-
õîäîâ è íàëîãîâ â öåëÿõ âîçäåéñòâèÿ íà óðîâåíü çàíÿòîñòè, 
îáúåìû ïðîèçâîäñòâà è òåìïû ðîñòà öåí; 

á) íåäèñêðåöèîííàÿ (ïàññèâíàÿ) áþäæåòíî-íàëîãîâàÿ ïîëèòèêà — 
àâòîìàòè÷åñêàÿ êîððåêòèðîâêà ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ è 
íàëîãîâ ïðè èçìåíåíèè ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû. Äàí-
íàÿ êîððåêòèðîâêà ïðîèñõîäèò ïðè èñïîëüçîâàíèè ïðîãðåñ-
ñèâíîé øêàëû ïîäîõîäíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ è âûïëàòå ñî-
öèàëüíûõ ïîñîáèé ïî áåçðàáîòèöå. 

Âàæíåéøåé ñîñòàâíîé ÷àñòüþ ýêîíîìè÷åñêîé è ïðåæäå âñåãî 
áþäæåòíî-íàëîãîâîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà ÿâëÿåòñÿ íàëîãîâàÿ ïî-
ëèòèêà1. 

Íà ôàñàäå çäàíèÿ íàëîãîâîãî âåäîìñòâà ÑØÀ íà÷åðòàíà íàä-
ïèñü: «Íàëîãè — ýòî öåíà öèâèëèçîâàííîñòè îáùåñòâà». Íàëîãî-
îáëîæåíèå èìååò ìíîãîâåêîâóþ èñòîðèþ. Âìåñòå ñ òåì íàëîãè — 
íàèáîëåå ïîçäíÿÿ ôîðìà ãîñóäàðñòâåííûõ äîõîäîâ. Ïåðâîíà÷àëüíî 
îíè ñóùåñòâîâàëè â âèäå áåññèñòåìíûõ ïëàòåæåé, íîñÿùèõ ïðå-
èìóùåñòâåííî íàòóðàëüíóþ ôîðìó. Ïîääàííûå íåñëè ëè÷íûå ïî-
âèííîñòè (áàðùèíà, ó÷àñòèå â âîåííûõ ïîõîäàõ), óïëà÷èâàëè íà-
ëîãè ïðîäîâîëüñòâèåì, ôóðàæîì äëÿ àðìèè. Â Ðèìñêîé èìïåðèè è 
Àôèíñêîì öàðñòâå â ìèðíîå âðåìÿ íàëîãîâ íå áûëî, îíè ââîäè-
ëèñü è âçèìàëèñü òîëüêî â âîåííîå âðåìÿ. Îäíàêî íåîáõîäèìîñòü 
ñîäåðæàíèÿ àðìèè è ïîñòîÿííî ðàñòóùåãî ãîñóäàðñòâåííîãî àïïà-
ðàòà òðåáîâàëè ïîñòîÿííîãî ïðèòîêà äåíåæíûõ ñðåäñòâ, è íàëîãè 
ïðåâðàòèëèñü èç âðåìåííîãî â ïîñòîÿííûé èñòî÷íèê ãîñóäàðñò-
âåííûõ äîõîäîâ. Â êîíöå XVII — íà÷àëå XVIII â. íàëîãè ñòàíîâÿò-
ñÿ âåäóùèì èñòî÷íèêîì äîõîäíîé ÷àñòè áþäæåòà è ïðîèñõîäèò 
ôîðìèðîâàíèå ïåðâûõ íàëîãîâûõ ñèñòåì. 

                                                 
1 Ìíîãèå èñòîðè÷åñêèå ñîáûòèÿ íà÷èíàëèñü â ðåçóëüòàòå íàëîãîâûõ êîíôëèê-
òîâ. Íåïðîäóìàííûå ñèñòåìû íàëîãîîáëîæåíèÿ ñòàëè ïðè÷èíîé òîãî, ÷òî Íè-
äåðëàíäû îòäåëèëèñü îò Èñïàíèè, Øâåéöàðèÿ — îò Àâñòðèè, ñåâåðîàìåðèêàí-
ñêèå êîëîíèè Àíãëèè (íûíåøíèå ÑØÀ) â 1775 ã. íà÷àëè âîéíó çà íåçàâèñè-
ìîñòü îò Àíãëèè. 
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×òî æå òàêîå íàëîãè? Â Íàëîãîâîì êîäåêñå ÐÔ äàåòñÿ îïðåäå-
ëåíèå íàëîãà êàê «îáÿçàòåëüíîãî, èíäèâèäóàëüíî áåçâîçìåçäíîãî 
ïëàòåæà, âçèìàåìîãî ñ îðãàíèçàöèé è þðèäè÷åñêèõ ëèö â ôîðìå 
îò÷óæäåíèÿ ïðèíàäëåæàùèõ èì íà ïðàâå ñîáñòâåííîñòè, õîçÿéñò-
âåííîãî âåäåíèÿ èëè îïåðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ â 
öåëÿõ ôèíàíñîâîãî îáåñïå÷åíèÿ äåÿòåëüíîñòè ãîñóäàðñòâà è ìóíè-
öèïàëüíûõ îáðàçîâàíèé»1. Íåêîòîðûå ñïåöèàëèñòû êðèòèêóþò ýòî 
îïðåäåëåíèå, íî îíî â öåëîì ïîçâîëÿåò âûäåëèòü õàðàêòåðíûå ÷åð-
òû íàëîãà: 

 îäíîñòîðîííèé õàðàêòåð óñòàíîâëåíèÿ; 

 èíäèâèäóàëüíóþ áåçâîçìåçäíîñòü (óïëàòà íàëîãà íå ïîðîæäàåò 
âñòðå÷íîé îáÿçàííîñòè ãîñóäàðñòâà ñîâåðøèòü ÷òî-ëèáî â 
ïîëüçó êîíêðåòíîãî íàëîãîïëàòåëüùèêà); 

 îòñóòñòâèå ñïåöèàëüíîé öåëè (ïðè âçèìàíèè íàëîãîâ ôèíàí-
ñèðóþòñÿ ãîñóäàðñòâåííûå ðàñõîäû â öåëîì, à íå êàêèå-òî îò-
äåëüíûå ðàñõîäû); 

 äåíåæíûé õàðàêòåð óïëàòû. 
Ñóùíîñòü íàëîãîâ íàõîäèò îòðàæåíèå â èõ ôóíêöèÿõ: 

 ôèñêàëüíîé (ôîðìèðîâàíèå è ìîáèëèçàöèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóð-
ñîâ ãîñóäàðñòâà); 

 êîíòðîëüíîé (äèíàìèêà íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé ïîçâîëÿåò ñó-
äèòü î ñîñòîÿíèè ýêîíîìèêè, îñóùåñòâëÿåòñÿ êîíòðîëü íàä 
ôèíàíñîâûìè ïîòîêàìè, èñòî÷íèêàìè äîõîäîâ è ðàñõîäîâ 
ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ); 

 ðåãóëèðóþùåé (ïîääåðæêà ðàçâèòèÿ, ñòèìóëèðîâàíèå èëè ñîç-
äàíèå ïðåïÿòñòâèé äëÿ ðàçâèòèÿ òåõ èëè èíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ 
ïðîöåññîâ); 

 ïåðåðàñïðåäåëèòåëüíîé (ïåðåðàñïðåäåëåíèå äîõîäîâ ìåæäó ðàç-
ëè÷íûìè ãðóïïàìè íàñåëåíèÿ); 

 èíòåãðèðóþùåé (ôîðìèðîâàíèå åäèíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïðî-
ñòðàíñòâà äëÿ ãîñóäàðñòâ, ñâÿçàííûõ ðåãèîíàëüíûìè, õîçÿéñò-
âåííûìè è ïîëèòè÷åñêèìè èíòåðåñàìè)2. 

Ïî ìåðå ðàçâèòèÿ ðûíî÷íîãî õîçÿéñòâà ðàçâèâàþòñÿ è ðàñøè-
ðÿþòñÿ è ôóíêöèè íàëîãîîáëîæåíèÿ. Òàê, åñëè â XIX â. ïðèîðèòåò-
íîé áûëà ôèñêàëüíàÿ ôóíêöèÿ, òî ñ ñåðåäèíû XX â. âîçðàñòàåò 

                                                 
1 Íàëîãîâûé êîäåêñ ÐÔ. Ì., 2008. Ñò. 8. 
2 Ïîðîé ðåãóëèðóþùóþ ôóíêöèþ íàëîãîâ â ëèòåðàòóðå íàçûâàþò ñòèìóëèðóþ-
ùåé, à ïåðåðàñïðåäåëèòåëüíóþ ôóíêöèþ îòäåëüíî íå âûäåëÿþò, ñ÷èòàÿ åå ïîä-
ôóíêöèåé ðåãóëèðóþùåé ôóíêöèè. 
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ðîëü ðåãóëèðóþùåé è èíòåãðàöèîííîé ôóíêöèé â ãîñóäàðñòâåííîé 
ôèíàíñîâîé ïîëèòèêå ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí1. 

Âñå íàëîãè ìîãóò áûòü ñèñòåìàòèçèðîâàíû ïî íåñêîëüêèì îñ-
íîâíûì ïðèçíàêàì. 

1. Ïî ñïîñîáó âçèìàíèÿ è âîçìîæíîñòè ïåðåëîæåíèÿ íà ïîòðåáè-
òåëåé — ïðÿìûå è êîñâåííûå. 

Ïðÿìûå íàëîãè ñîáèðàþòñÿ íåïîñðåäñòâåííî ñ äîõîäà èëè èìó-
ùåñòâà êîíêðåòíûõ þðèäè÷åñêèõ èëè ôèçè÷åñêèõ ëèö (èíäèâèäó-
àëüíûé ïîäîõîäíûé íàëîã, íàëîã íà ïðèáûëü, çåìåëüíûé íàëîã, 
èìóùåñòâåííûå íàëîãè è ò.ï.). Ïðÿìûå íàëîãè ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà 
ðåàëüíûå (íàëîãè íà òî èëè èíîå èìóùåñòâî — çåìåëüíûé íàëîã, 
òðàíñïîðòíûé íàëîã, íàëîã ñ èìóùåñòâà, ïåðåõîäÿùåãî ïî íàñëåäî-
âàíèþ èëè äàðåíèþ) è ëè÷íûå (íàëîãè, íåïîñðåäñòâåííî ó÷èòû-
âàþùèå ëè÷íûå äîõîäû íàëîãîïëàòåëüùèêà — ïîäîõîäíûé íàëîã, 
íàëîã íà ïðèáûëü ïðåäïðèÿòèé). 

Êîñâåííûå íàëîãè — ýòî íàëîãè íà ïîòðåáëåíèå òîâàðîâ è óñëóã, 
óñòàíàâëèâàåìûå â âèäå íàäáàâîê ê öåíàì è òàðèôàì òîâàðîâ è óñ-
ëóã. Ê êîñâåííûì íàëîãàì îòíîñÿòñÿ ðàçëè÷íûå àêöèçû (ñàìûå 
ðàñïðîñòðàíåííûå è èçâåñòíûå èç íèõ — àêöèçû íà òàáàê è àëêî-
ãîëü, íàëîã íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü, íàëîã ñ ïðîäàæ), òàìîæåí-
íûå ïîøëèíû, à òàêæå ôèñêàëüíûå ìîíîïîëüíûå íàëîãè (íàëîãè 
íà ïðîèçâîäñòâî èëè ðåàëèçàöèþ òîâàðîâ, ÿâëÿþùèõñÿ èñêëþ÷è-
òåëüíîé ãîñóäàðñòâåííîé ìîíîïîëèåé, óñòàíîâëåííûå â íåêîòîðûõ 
ñòðàíàõ). Ïî ìåõàíèçìó êîíòðîëÿ êîñâåííûå íàëîãè ÿâëÿþòñÿ áîëåå 
ïðîñòûìè, ÷åì ïðÿìûå. Îíè âçèìàþòñÿ ÷åðåç öåíû â ìîìåíò ïî-
êóïêè òîâàðà èëè óñëóãè. Êîñâåííûå íàëîãè íå òðåáóþò ðàçâèòîãî 
íàëîãîâîãî àïïàðàòà, ïîýòîìó, êàê ïðàâèëî, â ìåíåå ðàçâèòûõ ñòðà-
íàõ äîëÿ êîñâåííûõ íàëîãîâ â íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèÿõ âûøå. Âû-
äåëèì íåêîòîðûå äîñòîèíñòâà è íåäîñòàòêè ïðÿìûõ è êîñâåííûõ 
íàëîãîâ. 

Äîñòîèíñòâà ïðÿìûõ íàëîãîâ: 
 õîðîøî âûïîëíÿþò ôóíêöèþ ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ 

ïðîöåññîâ; 
 ñäåðæèâàþò ñîöèàëüíîå ðàññëîåíèå íàñåëåíèÿ; ñïîñîáíû îáåñ-

ïå÷èòü ñîöèàëüíóþ ñïðàâåäëèâîñòü; 

                                                 
1 Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íàëîãîâûå ñèñòåìû ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí ÿâëÿþòñÿ 
äîñòàòî÷íî ñëîæíûìè, ïîñêîëüêó îíè ìàêñèìàëüíî íàöåëåíû íà ó÷åò ðåãóëè-
ðóþùåé ôóíêöèè íàëîãîâ. Òàê, ïðè ðàñ÷åòå ïîäîõîäíîãî íàëîãà ó÷èòûâàåòñÿ 
÷èñëî èíâàëèäîâ è èæäèâåíöåâ, ñóùåñòâóåò íåîáëàãàåìûé ìèíèìóì â ñóììå, 
íåîáõîäèìîé äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ïðîæèòî÷íîãî ìèíèìóìà äëÿ äàííîãî íàëîãîïëà-
òåëüùèêà è åãî ñåìüè, ïîîùðÿþòñÿ óñêîðåííàÿ àìîðòèçàöèÿ îáîðóäîâàíèÿ è 
êàïèòàëîâëîæåíèÿ â èííîâàöèîííûå ïðîåêòû. 
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 òîðìîçÿò èíôëÿöèþ; 
 ñïîñîáíû ýôôåêòèâíî ðåãóëèðîâàòü íåãàòèâíûå âíåøíèå ýô-

ôåêòû ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè — íàïðèìåð, 
çàãðÿçíåíèå îêðóæàþùåé ñðåäû. 

Äîñòîèíñòâà êîñâåííûõ íàëîãîâ: 
ëó÷øå, ÷åì ïðÿìûå íàëîãè, ïðèñïîñîáëåíû ê èíôëÿöèîííûì 

ïðîöåññàì, ïîñêîëüêó àâòîìàòè÷åñêè ðàñòóò ñ ðîñòîì öåí; 
 îò êîñâåííûõ íàëîãîâ òðóäíåå óêëîíèòüñÿ, ïîñêîëüêó îíè 

âêëþ÷åíû â öåíó òîâàðîâ è óñëóã. Ïîêóïêà òîâàðà îäíîâðå-
ìåííî îçíà÷àåò è óïëàòó íàëîãà; 

 âåëè÷èíà íàëîãà ñêðûòà îò ãëàç ïîòðåáèòåëÿ è ïîòîìó âûçûâà-
åò ìåíüøå ïðîòåñòîâ ñî ñòîðîíû íàëîãîïëàòåëüùèêîâ, ÷åì 
ïðÿìîå íàëîãîîáëîæåíèå; 

 êîñâåííûå íàëîãè çíà÷èòåëüíî ðàñøèðÿþò áàçó íàëîãîîáëî-
æåíèÿ. 

Íåäîñòàòêè ïðÿìûõ íàëîãîâ: 
 îò ïðÿìûõ íàëîãîâ ëåã÷å óêëîíèòüñÿ, ÷åì îò êîñâåííûõ; 
 ïðÿìûå íàëîãè î÷åíü ÷óâñòâèòåëüíû äëÿ íàëîãîïëàòåëüùèêà. 

Â óñëîâèÿõ âûñîêîé èíôëÿöèè èõ íàäî ÷àñòî êîððåêòèðîâàòü; 
 áîëüøèå ðàñõîäû íà íàëîãîâîå àäìèíèñòðèðîâàíèå (îáðàáîòêà 

íàëîãîâûõ äåêëàðàöèé è ïëàòåæíûõ äîêóìåíòîâ); 
 íå îáåñïå÷èâàþò äîëæíîãî ðîñòà ãîñóäàðñòâåííûõ äîõîäîâ ïðè 

âûñîêîé èíôëÿöèè. 
Íåäîñòàòêè êîñâåííûõ íàëîãîâ: 
 èìåþò ðåãðåññèâíûé õàðàêòåð è íåñïðàâåäëèâû ñ ñîöèàëüíîé 

òî÷êè çðåíèÿ; 
 ìîãóò óñèëèâàòü èíôëÿöèþ, îñîáåííî ïðè âûñîêîé ìîíîïîëè-

çàöèè ýêîíîìèêè; 
 óâåëè÷èâàþò ïîòðåáíîñòü ïðåäïðèÿòèé â îáîðîòíûõ ñðåäñòâàõ; 
 èñêàæàþò ïðîöåññ ðûíî÷íîãî öåíîîáðàçîâàíèÿ, ïîäàâàÿ ÷åðåç 

öåíû íåâåðíûå ñèãíàëû ðûíêó (õîçÿéñòâóþùèì ñóáúåêòàì); 
 òðåáóþò çíà÷èòåëüíûõ ðàñõîäîâ íà âçèìàíèå, ïîðîé äàæå 

áî́ëüøèõ, ÷åì ïðè ïðÿìîì íàëîãîîáëîæåíèè (íàëîãîâûå ïîñòû 
íà ïðåäïðèÿòèÿõ, àêöèçíûå ìàðêè, ðåéäîâûå ïðîâåðêè ïî 
ðûíêàì è ìàãàçèíàì). 

2. Ïî íàïðàâëåíèþ èñïîëüçîâàíèÿ ñîáðàííûõ ñðåäñòâ — îáùèå è 
öåëåâûå íàëîãè. Ñ ïîìîùüþ öåëåâûõ íàëîãîâ ôèíàíñèðóþòñÿ îïðå-
äåëåííûå öåëåâûå ïðîãðàììû (íàïðèìåð, ñáîðû îò òðàíñïîðòíîãî 
íàëîãà èäóò íà ðåìîíò è ñòðîèòåëüñòâî àâòîäîðîã). Îáùèå íàëîãè 
ðàñõîäóþòñÿ íà îáùåãîñóäàðñòâåííûå íóæäû. 
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3. Â çàâèñèìîñòè îò ïîðÿäêà óñòàíîâëåíèÿ íàëîãîâ — ôåäåðàëü-
íûå, ðåãèîíàëüíûå è ìåñòíûå íàëîãè. Ôåäåðàëüíûìè íàëîãàìè ÿâëÿ-
þòñÿ íàëîãè, êîòîðûå îáÿçàòåëüíû ê óïëàòå íà âñåé òåððèòîðèè 
ñòðàíû è âñå ýëåìåíòû êîòîðûõ óñòàíîâëåíû ôåäåðàëüíûì çàêîíî-
äàòåëüñòâîì. Ðåãèîíàëüíûå è ìåñòíûå íàëîãè îáÿçàòåëüíû ê óïëàòå 
íà ñîîòâåòñòâóþùèõ òåððèòîðèÿõ, à íåêîòîðûå ýëåìåíòû íàëîãîâ 
ìîãóò óñòàíàâëèâàòüñÿ ðåãèîíàëüíûìè è ìåñòíûìè çàêîíàìè. 

4. Â çàâèñèìîñòè îò ïîðÿäêà ââåäåíèÿ íàëîãîâ â äåéñòâèå — îá-
ùåîáÿçàòåëüíûå è ôàêóëüòàòèâíûå íàëîãè. Ôàêóëüòàòèâíûå íàëîãè 
ââîäÿòñÿ ïî âûáîðó òîãî èëè èíîãî îðãàíà âëàñòè â ïðåäåëàõ åãî 
ïîëíîìî÷èé, à îáùåîáÿçàòåëüíûå íàëîãè äåéñòâóþò íà âñåé òåððè-
òîðèè ñòðàíû. 

Íàëîãè ÿâëÿþòñÿ îäíèì èç âàæíûõ ýëåìåíòîâ íàëîãîâîé ñèñòå-
ìû, íî îäíîé ñîâîêóïíîñòüþ äåéñòâóþùèõ íàëîãîâ ïîíÿòèå «íàëî-
ãîâàÿ ñèñòåìà» íå èñ÷åðïûâàåòñÿ. 

Íàëîãîâàÿ ñèñòåìà — ýòî ñîâîêóïíîñòü ñóùåñòâóþùèõ óñëîâèé 
íàëîãîîáëîæåíèÿ, ê êîòîðûì îòíîñÿòñÿ: 

à) ïðèìåíÿåìûå â ñòðàíå íàëîãè; 
á) ïîðÿäîê óñòàíîâëåíèÿ è ââîäà â äåéñòâèå íîâûõ íàëîãîâ; 
â) ïðàâà è îáÿçàííîñòè íàëîãîïëàòåëüùèêîâ è íàëîãîâûõ îð-

ãàíîâ; 
ã) îòâåòñòâåííîñòü ó÷àñòíèêîâ íàëîãîâûõ îòíîøåíèé; 
ä) ôîðìû è ìåòîäû êîíòðîëÿ; 
å) êîìïåòåíöèÿ îðãàíîâ âëàñòè â îáëàñòè íàëîãîâîãî ðåãóëèðî-

âàíèÿ è ðàñïðåäåëåíèÿ íàëîãîâ ìåæäó áþäæåòàìè ðàçíûõ 
óðîâíåé; 

æ) ñïîñîáû çàùèòû ïðàâ è èíòåðåñîâ íàëîãîïëàòåëüùèêîâ1. 
Íàëîãîâàÿ ñèñòåìà êàæäîãî ãîñóäàðñòâà — ïëîä äëèòåëüíîãî èñ-

òîðè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. Ïîýòîìó íåâîçìîæíî âûäåëèòü ýòàëîííûå 
õàðàêòåðèñòèêè, ïðèãîäíûå äëÿ îöåíêè ëþáîé íàëîãîâîé ñèñòåìû. 
Âìåñòå ñ òåì, ñóùåñòâóþò îïðåäåëåííûå ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, 
ñ ïîìîùüþ êîòîðûõ ìîæíî äàòü îáùóþ õàðàêòåðèñòèêó ñîñòîÿíèÿ 
íàëîãîâîé ñèñòåìû òîé èëè èíîé ñòðàíû. 

Ê ýêîíîìè÷åñêèì ïîêàçàòåëÿì, õàðàêòåðèçóþùèì íàëîãîâóþ ñèñ-
òåìó, îòíîñÿòñÿ ñëåäóþùèå. 

1. Âåëè÷èíà íàëîãîâîãî áðåìåíè — äîëÿ íàëîãîâ â ÂÂÏ. 
2. Ñîîòíîøåíèå ïðÿìûõ è êîñâåííûõ íàëîãîâ. 
3. Ýëàñòè÷íîñòü íàëîãîîáëîæåíèÿ — ïîêàçûâàåò, íà ñêîëüêî 

                                                 
1 Â íàó÷íîé ëèòåðàòóðå äàåòñÿ è òàêîå îïðåäåëåíèå íàëîãîâîé ñèñòåìû: íàëîãîâàÿ 
ñèñòåìà — ýòî ñîâîêóïíîñòü äåéñòâóþùèõ â ñòðàíå íàëîãîâ è ñáîðîâ, à òàêæå 
íîðì è ïðàâèë, ðåãóëèðóþùèõ íàëîãîâûå îòíîøåíèÿ. Ñì.: Êîðîâêèí Â.Â. Îñíîâû 
òåîðèè íàëîãîîáëîæåíèÿ. Ì.: Ýêîíîìèñò, 2006. Ñ. 196. 
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ïðîöåíòîâ èçìåíÿþòñÿ íàëîãîâûå ïîñòóïëåíèÿ ïðè èçìåíåíèè ÂÂÏ 
íà 1%, è õàðàêòåðèçóåò ãèáêîñòü íàëîãîâîé ñèñòåìû, åå ðåàêöèþ íà 
êîëåáàíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû. 

4. Ýôôåêòèâíàÿ íàëîãîâàÿ ñòàâêà — äîëÿ íàëîãîâ â äîõîäå íà-
ëîãîïëàòåëüùèêà (èëè â îáùåé ñóììå äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè, ñîç-
äàííîé íà ïðåäïðèÿòèè). Îöåíêè ïîêàçûâàþò, ÷òî ïðåäåëüíàÿ âå-
ëè÷èíà, ïðè ïîâûøåíèè êîòîðîé áèçíåñ «òåìíååò», — 35—40%. 

5. Ïðåäåëüíàÿ íàëîãîâàÿ ñòàâêà — ïîêàçûâàåò, êàêàÿ ÷àñòü èç 
äîïîëíèòåëüíî ïîëó÷åííîãî äîõîäà (ïðèðîñòà äîõîäà) óõîäèò íà 
óïëàòó íàëîãîâ. 

Âàæíåéøàÿ çàäà÷à íàëîãîâîé ñèñòåìû — ñòàáèëüíîå îáåñïå÷å-
íèå ãîñóäàðñòâà ôèíàíñîâûìè ðåñóðñàìè, íåîáõîäèìûìè äëÿ âû-
ïîëíåíèÿ åãî ôóíêöèé. ×òîáû äîñòè÷ü ýòîãî, â ïðàêòèêå íàëîãîîá-
ëîæåíèÿ â ìàêñèìàëüíîé ñòåïåíè äîëæíû ó÷èòûâàòüñÿ ôóíäàìåí-
òàëüíûå ïðèíöèïû íàëîãîîáëîæåíèÿ, âûðàáîòàííûå ýêîíîìè÷å-
ñêîé òåîðèåé è þðèñïðóäåíöèåé. Âïåðâûå â ñèñòåìàòè÷åñêîì âèäå 
îñíîâíûå ýêîíîìè÷åñêèå ïðèíöèïû íàëîãîîáëîæåíèÿ, ñòàâøèå 
âïîñëåäñòâèè çíàìåíèòûìè, ñôîðìóëèðîâàë è îáîñíîâàë âûäàþ-
ùèéñÿ àíãëèéñêèé ýêîíîìèñò À. Ñìèò â êîíöå XVIII â. â êíèãå 
«Èññëåäîâàíèå î ïðèðîäå è ïðè÷èíàõ áîãàòñòâà íàðîäîâ» (1776). Îí 
âûäåëèë ÷åòûðå ïðèíöèïà íàëîãîîáëîæåíèÿ. 

Ýêîíîìè÷åñêèå ïðèíöèïû íàëîãîîáëîæåíèÿ. 
1. Ïðèíöèï ñïðàâåäëèâîñòè. 
Ýòîò ïðèíöèï, ïî À. Ñìèòó, çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî «ïîääàííûå 

ãîñóäàðñòâà äîëæíû äåëàòü âçíîñû ñ öåëüþ ïîääåðæàíèÿ äåÿòåëüíî-
ñòè ïðàâèòåëüñòâà, êîòîðûå êàê ìîæíî òî÷íåå ïðîïîðöèîíàëüíû 
ýêîíîìè÷åñêèì âîçìîæíîñòÿì íàëîãîïëàòåëüùèêîâ, ò.å. ïðîïîð-
öèîíàëüíû äîõîäàì, êîòîðûå îíè ïîëó÷àþò áëàãîäàðÿ ãîñóäàðñò-
âåííîìó óñòðîéñòâó îáùåñòâà»1. Ïðàâäà, À. Ñìèò ñ÷èòàë, ÷òî ïðèí-
öèïó ñïðàâåäëèâîñòè îòâå÷àåò ïðîïîðöèîíàëüíîå íàëîãîîáëîæåíèå, 
êîãäà ëèöà ñ ðàçíûìè äîõîäàìè âíîñÿò â áþäæåò îäèíàêîâóþ äîëþ 
ñâîèõ äîõîäîâ. Íî âî âðåìåíà À. Ñìèòà ïðîïîðöèîíàëüíîñòü ñîîò-
âåòñòâîâàëà ñóùåñòâîâàâøèì òîãäà ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèì óñëî-
âèÿì. 

Â XX â. ïðèíöèï ñïðàâåäëèâîñòè çíà÷èòåëüíî òðàíñôîðìèðî-
âàëñÿ ïîä âëèÿíèåì èçìåíèâøèõñÿ ýêîíîìè÷åñêèõ, ïîëèòè÷åñêèõ è 
ñîöèàëüíûõ îáñòîÿòåëüñòâ. Îí ïðèîáðåë äâà àñïåêòà: ñïðàâåäëè-
âîñòü ïî ãîðèçîíòàëè è ñïðàâåäëèâîñòü ïî âåðòèêàëè. 

                                                 
1 Ñìèò À. Èññëåäîâàíèå î ïðèðîäå è ïðè÷èíàõ áîãàòñòâà íàðîäîâ. Ì., 1962. 
Ñ. 588. 
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Ñïðàâåäëèâîñòü ïî ãîðèçîíòàëè îçíà÷àåò, ÷òî ëèöà, íàõîäÿùèåñÿ 
â ðàâíîì ýêîíîìè÷åñêîì ïîëîæåíèè (ïîëó÷àþùèå îäèíàêîâûé äî-
õîä), äîëæíû óïëà÷èâàòü íàëîãè ïî îäèíàêîâûì ñòàâêàì. Îäíàêî 
ýòîò ïîäõîä íå âñåãäà ïðèìåíèì. Ñóùåñòâóåò ýòè÷åñêàÿ ïðîáëåìà 
îïðåäåëåíèÿ ðàâåíñòâà, ïîñêîëüêó îíî íå ìîæåò áûòü ñâåäåíî òîëü-
êî ê òåêóùèì äîõîäàì. Íàïðèìåð, äâà ÷åëîâåêà, ðàáîòàþùèå íà 
îäíîì ïðåäïðèÿòèè, âûïîëíÿþùèå îäèíàêîâóþ ðàáîòó è ïîëó÷àþ-
ùèå îäèíàêîâóþ çàðàáîòíóþ ïëàòó, íî èìåþùèå ðàçíîå êîëè÷åñòâî 
äåòåé, íàõîäÿòñÿ â íåðàâíîì ïîëîæåíèè. 

Ñïðàâåäëèâîñòü ïî âåðòèêàëè çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî òå ëèöà, 
êîòîðûå ïîëó÷àþò îò ãîñóäàðñòâà áîëüøå òåõ èëè èíûõ áëàã, äîëæ-
íû ïëàòèòü áî́ëüøèå íàëîãè. Òàêîé ïîäõîä òîæå òðåáóåò èçáèðà-
òåëüíîãî ïðèìåíåíèÿ. Ê ïðèìåðó, ïîæèëûå ëþäè ÷àùå ïðèáåãàþò ê 
óñëóãàì ãîñóäàðñòâåííîãî çäðàâîîõðàíåíèÿ. Ïîëó÷àåòñÿ, ÷òî îíè 
èçâëåêàþò áîëüøóþ âûãîäó îò ãîñóäàðñòâåííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ 
áîëüíèö è êëèíèê, à ñëåäîâàòåëüíî, äîëæíû ïëàòèòü áî ́ëüøèå íàëî-
ãè. Íî òîãäà ïðèíöèï ñïðàâåäëèâîñòè íàðóøàåòñÿ, ïîñêîëüêó ïî-
æèëûå ëþäè èìåþò áîëåå íèçêèå äîõîäû, ÷åì ìîëîäûå òðóäîñïî-
ñîáíûå ãðàæäàíå. Ïîýòîìó âåðòèêàëüíàÿ è ãîðèçîíòàëüíàÿ ñïðàâåä-
ëèâîñòü äîëæíû èñïîëüçîâàòüñÿ â ïðàêòèêå íàëîãîîáëîæåíèÿ êîì-
áèíèðîâàííî. 

Ê íàðóøåíèÿì ïðèíöèïà ñïðàâåäëèâîñòè â íàëîãîîáëîæåíèè 
ìîæíî îòíåñòè: 

 íàðóøåíèå ãîðèçîíòàëüíîé èëè âåðòèêàëüíîé ñïðàâåäëèâîñòè; 
 âûñîêîå êîñâåííîå íàëîãîîáëîæåíèå òîâàðîâ ïåðâîé íåîáõî-

äèìîñòè (âñå êîñâåííûå íàëîãè ðåãðåññèâíû); 
 íåñïîñîáíîñòü íàëîãîâîé ñèñòåìû ó÷èòûâàòü ýêîíîìè÷åñêèå è 

ñîöèàëüíûå ïåðåìåíû; 
 øèðîêèå âîçìîæíîñòè äëÿ óêëîíåíèÿ îò óïëàòû íàëîãîâ è 

ïðèìåíåíèÿ ðàçíîîáðàçíûõ íàëîãîâûõ ñõåì (óêëîíÿþùèåñÿ 
îò íàëîãîâ ïîëó÷àþò íåçàñëóæåííûå êîíêóðåíòíûå ïðåèìó-
ùåñòâà); 

 îòñóòñòâèå ó÷åòà â íàëîãîîáëîæåíèè èíôëÿöèîííîãî ôàêòîðà. 
Îñíîâíûìè ïðèçíàêàìè ñïðàâåäëèâîé íàëîãîâîé ñèñòåìû, ïî 

ìíåíèþ ñïåöèàëèñòîâ, ìîãóò áûòü: 
à) íàëè÷èå ðàâíûõ ïðàâ è ðàâíûõ âîçìîæíîñòåé ïî çàùèòå 

ñâîèõ èíòåðåñîâ ó íàëîãîïëàòåëüùèêîâ è íàëîãîâûõ îðãà-
íîâ; 

á) ïðèâëå÷åíèå íàëîãîïëàòåëüùèêîâ ê îòâåòñòâåííîñòè â çàâè-
ñèìîñòè îò ñòåïåíè èõ âèíû â ñîâåðøåíèè íàëîãîâîãî ïðà-
âîíàðóøåíèÿ; 
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â) íàëè÷èå ëüãîò, êîìïåíñèðóþùèõ íåðàâåíñòâî îïðåäåëåííûõ 
ëèö è îòðàñëåé1. 

Â òî æå âðåìÿ âåçäå íóæíà ìåðà, è íåîïðàâäàííî øèðîêîå ïðå-
äîñòàâëåíèå ëüãîò îòäåëüíûì êàòåãîðèÿì íàëîãîïëàòåëüùèêîâ ïðè-
âîäèò ê íåîáõîäèìîñòè ïîâûøåíèÿ ñòàâîê íàëîãîâ äëÿ âñåõ ïðî÷èõ 
íàëîãîïëàòåëüùèêîâ, ÷òîáû êîìïåíñèðîâàòü íåäîïîëó÷åííûå áþä-
æåòîì äîõîäû. Ðîñò íàëîãîâûõ ñòàâîê òîëêàåò «â òåíü» ÷àñòü áèçíå-
ñà, ïðîâîöèðóåò òîðãîâëþ íàëîãîâûìè ëüãîòàìè, ñïîñîáñòâóåò ðîñòó 
êîððóïöèè. Äîáðîñîâåñòíûå íàëîãîïëàòåëüùèêè âûíóæäåíû íåñòè 
äîïîëíèòåëüíûå îáÿçàòåëüñòâà, ÷òî óìåíüøàåò âîçìîæíîñòè äëÿ èõ 
ðàçâèòèÿ, ñíèæàÿ òåì ñàìûì íàëîãîâûå ïëàòåæè â áóäóùåì. 

Íàäî îòìåòèòü, ÷òî â 1990-å ãîäû ðîññèéñêàÿ íàëîãîâàÿ ñèñòåìà 
îòëè÷àëàñü çíà÷èòåëüíîé íåñïðàâåäëèâîñòüþ, ïîñêîëüêó áîëüøîå 
÷èñëî íàëîãîïëàòåëüùèêîâ èìåëî ýêîíîìè÷åñêè íåîïðàâäàííûå 
ëüãîòû èëè íå ïëàòèëî íàëîãîâ âîîáùå, ðàáîòàÿ â ñôåðå «òåíåâîé 
ýêîíîìèêè». Ïî îöåíêå Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ ÐÔ, åæåãîäíûå 
ïîòåðè ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà èç-çà íàëè÷èÿ ðàçíîîáðàçíûõ ëüãîò 
ñîñòàâëÿëè â êîíöå 1990-õ — íà÷àëå 2000-õ ãîäîâ 12—15 ìëðä 
äîëë.2 ïðè äîõîäàõ áþäæåòà â 45—50 ìëðä äîëë. 

                                                

2. Ïðèíöèï îïðåäåëåííîñòè. 
Äàííûé ïðèíöèï îçíà÷àåò, ÷òî êàæäûé íàëîã äîëæåí áûòü òî÷-

íî îïðåäåëåí ïî âñåì ñâîèì ýëåìåíòàì (îáúåêò íàëîãîîáëîæåíèÿ, 
íàëîãîâàÿ áàçà, íàëîãîâàÿ ñòàâêà, íàëîãîâûé ïåðèîä, ïîðÿäîê èñ-
÷èñëåíèÿ íàëîãà, ïîðÿäîê è ñðîêè åãî óïëàòû)3. 

«Òàì, ãäå ýòîãî íåò, — ïîä÷åðêèâàë À. Ñìèò, — êàæäîå ëèöî, 
îáëàãàåìîå íàëîãîì, îòäàåòñÿ â áîëüøåé èëè ìåíüøåé ñòåïåíè âî 
âëàñòü ñáîðùèêà íàëîãîâ, êîòîðûé ìîæåò îòÿãîùàòü íàëîã äëÿ âñÿ-
êîãî íåóãîäíîãî åìó ïëàòåëüùèêà èëè âûìîãàòü äëÿ ñåáÿ óãðîçîé 
òàêîãî îòÿãîùåíèÿ ïîäàðîê èëè âçÿòêó. Íåîïðåäåëåííîñòü îáëîæå-
íèÿ ðàçâèâàåò íàãëîñòü è ñîäåéñòâóåò ïîäêóïíîñòè òîãî ðàçðÿäà ëþ-
äåé, êîòîðûå è áåç òîãî íå ïîëüçóþòñÿ ïîïóëÿðíîñòüþ, äàæå â òîì 
ñëó÷àå, åñëè îíè (òî åñòü ñáîðùèêè íàëîãîâ — À.À.) íå îòëè÷àþòñÿ 
íàãëîñòüþ èëè ïîäêóïíîñòüþ»4. 

 
1 Íàëîãè è íàëîãîâîå ïðàâî / Ïîä ðåä. À.Â. Áðûçãàëèíà. Ì.: Àíàëèòèêà-Ïðåññ, 
1997. Ñ. 72—79. 
2 Øàòàëîâ Ñ.Ä. Êîììåíòàðèè ê Íàëîãîâîìó êîäåêñó Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè 
÷àñòè âòîðîé. Ì.: ÌÖÔÝÐ, 2001. Ñ. 12. 
3 Îñíîâíûå ýëåìåíòû íàëîãà ïåðå÷èñëåíû â ñò. 17 Íàëîãîâîãî êîäåêñà ÐÔ, ãäå 
óêàçûâàåòñÿ, ÷òî íàëîã ñ÷èòàåòñÿ óñòàíîâëåííûì ëèøü â òîì ñëó÷àå, åñëè îïðå-
äåëåíû âñå ýëåìåíòû íàëîãîîáëîæåíèÿ. 
4 Ñìèò À. Èññëåäîâàíèå î ïðèðîäå è ïðè÷èíàõ áîãàòñòâà íàðîäîâ. Ñ. 588. 
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Ïðèíöèï îïðåäåëåííîñòè À. Ñìèò ñ÷èòàë îäíèì èç âàæíåéøèõ 
â íàëîãîîáëîæåíèè, ïîëàãàÿ, ÷òî «òî÷íàÿ îïðåäåëåííîñòü òîãî, ÷òî 
êàæäîå ëèöî äîëæíî ïëàòèòü, â âîïðîñå íàëîãîâîãî îáëîæåíèÿ 
ïðåäñòàâëÿåòñÿ äåëîì ñòîëü áîëüøîãî çíà÷åíèÿ, ÷òî âåñüìà çíà÷è-
òåëüíàÿ ñòåïåíü íåðàâíîìåðíîñòè ñîñòàâëÿåò ãîðàçäî ìåíüøåå çëî, 
÷åì ìàëàÿ ñòåïåíü íåîïðåäåëåííîñòè»1. 

Íàðóøåíèÿìè ïðèíöèïà îïðåäåëåííîñòè ÿâëÿþòñÿ: 

 íåÿñíûå, íåêîíêðåòíûå íîðìû çàêîíîâ; 

 íåñòàáèëüíîå íàëîãîâîå çàêîíîäàòåëüñòâî. 
Ïî ìíåíèþ ñïåöèàëèñòîâ, â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ òðàêòîâêà 

ïðèíöèïà îïðåäåëåííîñòè äîëæíà áûòü äîïîëíåíà íåñêîëüêèìè 
ìîìåíòàìè2: 

 çàïðåòîì ââîäèòü íîâûå íàëîãè èëè âíîñèòü èçìåíåíèÿ â äåé-
ñòâóþùèå íàëîãè «çàäíèì ÷èñëîì»; 

 çàïðåòîì òðåáîâàòü óïëàòû íàëîãîâ â ëþáîé ôîðìå êðîìå íà-
öèîíàëüíîé äåíåæíîé åäèíèöû; 

 ÷åòêîé ðåãëàìåíòàöèåé ïîðÿäêà ïðîâåäåíèÿ íàëîãîâûõ ïðîâå-
ðîê (îäíîçíà÷íîñòü ñðîêîâ ïðîâåðêè, ÷åòêèé ïåðå÷åíü äîêó-
ìåíòîâ, êîòîðûå íàëîãîâûå îðãàíû ìîãóò ïîòðåáîâàòü îò íàëî-
ãîïëàòåëüùèêà ïðè ïðîâåäåíèè íàëîãîâûõ ïðîâåðîê, äåòàëüíî 
ïðîïèñàííûé ïîðÿäîê îôîðìëåíèÿ ðåçóëüòàòîâ íàëîãîâîé 
ïðîâåðêè). 

3. Ïðèíöèï óäîáñòâà (ìàêñèìàëüíîãî ó÷åòà èíòåðåñîâ è âîçìîæ-
íîñòåé íàëîãîïëàòåëüùèêîâ). 

Ýòîò ïðèíöèï òðåáóåò, ÷òîáû êàæäûé íàëîã âçèìàëñÿ â òàêîå 
âðåìÿ è òàêèì ñïîñîáîì, êàê íàèáîëåå óäîáíî äëÿ íàëîãîïëà-
òåëüùèêà. Â ñîâðåìåííîé ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå ïðèíöèï óäîáñò-
âà òðàíñôîðìèðîâàëñÿ â ïðèíöèï íåéòðàëüíîñòè íàëîãîîáëîæå-
íèÿ. Ñ÷èòàåòñÿ, ÷òî óäîáíûå è íåîáðåìåíèòåëüíûå ñïîñîáû óï-
ëàòû íàëîãà äîëæíû îáåñïå÷èâàòü êàê ìîæíî ìåíüøåå âëèÿíèå 
íà ýêîíîìè÷åñêîå ïîâåäåíèå ëèöà, ïðèíÿòèå èì õîçÿéñòâåííûõ 
ðåøåíèé. 

Íàðóøåíèÿìè ïðèíöèïà óäîáñòâà ÿâëÿþòñÿ: 
 îáðåìåíèòåëüíûå ñïîñîáû óïëàòû íàëîãîâ (íàïðèìåð, óïëàòà 

íàëîãîâ àâàíñîâûì ïîðÿäêîì, âåäåíèå ïàðàëëåëüíî äâóõ âèäîâ 
ó÷åòà — íàëîãîâîãî è áóõãàëòåðñêîãî); 

                                                 
1 Ñìèò À. Óêàç. ñî÷. Ñ. 588. 
2 Àðîíîâ À.Â., Êàøèí Â.À. Íàëîãè è íàëîãîîáëîæåíèå. Ì.: Ýêîíîìèñòú, 2004. Ñ. 75. 
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 «ýôôåêò çàìåùåíèÿ», êîãäà íàëîãîïëàòåëüùèêè èñêëþ÷è-
òåëüíî èç-çà íàëîãîâûõ ôàêòîðîâ ðåñòðóêòóðèçèðóþò ñâîþ 
äåÿòåëüíîñòü â öåëÿõ ñíèæåíèÿ ðàñõîäîâ ïî óïëàòå íàëî-
ãîâ. 

4. Ïðèíöèï ýôôåêòèâíîñòè (ýêîíîìè÷íîñòè). 
Äàííûé ïðèíöèï çàêëþ÷àåòñÿ â ïðèìåíåíèè äåøåâûõ ìåòîäîâ 

íàëîãîâîãî àäìèíèñòðèðîâàíèÿ, ò.å. ñóììû ïîñòóïëåíèé ïî íàëîãó 
äîëæíû ïðåâûøàòü çàòðàòû íà åãî ñáîð1. Åñëè ñáîð íàëîãîâ òðåáóåò 
çàòðàò òðóäà áîëüøîãî ÷èñëà ÷èíîâíèêîâ, â ðåçóëüòàòå ÷åãî çíà÷è-
òåëüíàÿ ÷àñòü ñîáðàííûõ íàëîãîâ ðàñõîäóåòñÿ íà îïëàòó èõ ðàáîòû, 
òî, ïî ìíåíèþ À. Ñìèòà, òàêàÿ íàëîãîâàÿ ñèñòåìà ÿâëÿåòñÿ íåýô-
ôåêòèâíîé. À. Ñìèò âûäåëèë è äðóãèå ïðèçíàêè íåýôôåêòèâíîé 
ñèñòåìû íàëîãîîáëîæåíèÿ: 

à) íåýôôåêòèâíà íàëîãîâàÿ ñèñòåìà, ïðåäóñìàòðèâàþùàÿ íàëî-
æåíèå òàêèõ ñàíêöèé çà íàëîãîâûå ïðàâîíàðóøåíèÿ, êîòîðûå 
ðàçîðÿþò íàëîãîïëàòåëüùèêà è òåì ñàìûì óíè÷òîæàþò îñíî-
âó áóäóùèõ äîõîäîâ ãîñóäàðñòâà; 

á) ïðèìåíåíèå ìåòîäîâ íàëîãîâîãî êîíòðîëÿ, óíèæàþùèõ äîñ-
òîèíñòâî íàëîãîïëàòåëüùèêà, íàðóøàþùèõ åãî ãðàæäàíñêèå 
ïðàâà, ïðèâîäèò ê íåäîáîðó îùóòèìîé ñóììû íàëîãîâûõ ïëà-
òåæåé. Íàëîãîïëàòåëüùèê ñòðåìèòñÿ îòêóïèòüñÿ, ëèøü áû 
îãðàäèòü ñåáÿ îò íåïðèÿòíûõ ïðîöåäóð, ÷òî ïîðîæäàåò êîð-
ðóïöèþ2. 

Íàðóøåíèÿìè ïðèíöèïà ýôôåêòèâíîñòè íàëîãîîáëîæåíèÿ 
ìîæíî ñ÷èòàòü: 

 áîëüøèå çàòðàòû íà íàëîãîâîå àäìèíèñòðèðîâàíèå3; 
 áîëüøèå ñîïóòñòâóþùèå ðàñõîäû íàëîãîïëàòåëüùèêîâ íà óï-

ëàòó íàëîãîâ; 
 ðàçîðèòåëüíûå íàëîãîâûå ñàíêöèè; 
 âîçìîæíîñòè äëÿ áþðîêðàòè÷åñêîãî ïðîèçâîëà íàëîãîâûõ ÷è-

íîâíèêîâ. 
Ïðèíöèï ýêîíîìè÷íîñòè èãðàåò âàæíóþ ðîëü â íàëîãîîáëîæå-

íèè. Íå ñëó÷àéíî ïðè ïîäãîòîâêå Íàëîãîâîãî êîäåêñà ÐÔ íåêîòî-

                                                 
1 Ê ïðèìåðó, â ÑØÀ íà ñáîð 100 äîëë. íàëîãîâ çàòðà÷èâàåòñÿ 50 öåíòîâ, à â Ðîñ-
ñèè â 1990-å ãîäû ðàñõîäû íà ñáîð 100 ðóá. íàëîãîâ ñîñòàâëÿëè 2 ðóá. Ñì.: Ýêñ-
ïåðò. 1999. ¹ 4. Ñ. 30. 
2 Ñìèò À. Óêàç. ñî÷. Ñ. 588. 
3 Êóðüåçíûé ïðèìåð íåóäà÷íîãî íàëîãîâîãî àäìèíèñòðèðîâàíèÿ ìîæíî ïðèâåñ-
òè èç ðîññèéñêîé ïðàêòèêè. Â 1996 ã. â Òâåðñêîé îáëàñòè áûë îòìåíåí íàëîã ñ 
âëàäåëüöåâ äà÷íûõ ó÷àñòêîâ, ïîñêîëüêó ñóììà íàëîãà ñîñòàâëÿëà 600 ðóá., à ïî-
ñûëêà èçâåùåíèÿ íàëîãîïëàòåëüùèêó îáõîäèëàñü â 1500 ðóá. (Íàëîãè. Ëþäè. 
Âðåìÿ. Ì.: 1998. Ñ. 53). 
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ðûìè ñïåöèàëèñòàìè âûäâèãàëîñü ïðåäëîæåíèå ââåñòè â íàëîãîâîì 
çàêîíîäàòåëüñòâå íîðìó, ñîãëàñíî êîòîðîé ïðè óñòàíîâëåíèè íîâî-
ãî íàëîãà äîëæíî ïðåäóñìàòðèâàòüñÿ, ÷òî äîõîäû îò åãî ñáîðà áóäóò 
ïðåâûøàòü ðàñõîäû íà àäìèíèñòðèðîâàíèå íå ìåíåå ÷åì äåñÿòè-
êðàòíî1. 

Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ â ñâÿçè ñ óñëîæíåíèåì íàëîãîâûõ ñèñ-
òåì â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ îáîçíà÷èëñÿ íîâûé àñïåêò ïðèíöèïà ýô-
ôåêòèâíîñòè. Îí çàêëþ÷àåòñÿ â ìèíèìèçàöèè äëÿ íàëîãîïëàòåëü-
ùèêà ðàñõîäîâ íå òîëüêî ïî óïëàòå ñàìîãî íàëîãà, íî è íà âûïîë-
íåíèå äîïîëíèòåëüíûõ íàëîãîâûõ ïîâèííîñòåé — âåäåíèå íàëîãî-
âîãî ó÷åòà è ïðåäîñòàâëåíèå íàëîãîâîé îò÷åòíîñòè. Èìåííî ýòè 
äîïîëíèòåëüíûå ðàñõîäû â ðÿäå ñëó÷àåâ îêàçûâàþòñÿ âåñüìà çíà÷è-
òåëüíûìè è äîñòèãàþò âåëè÷èí, ñðàâíèìûõ ñ ñóììîé ñàìîãî íàëî-
ãà, ÷òî â ñîâîêóïíîñòè óâåëè÷èâàåò íàëîãîâîå áðåìÿ, âåäåò ê óõîäó 
áèçíåñà â «òåíü», ñíèæàÿ áóäóùèå äîõîäû ãîñóäàðñòâà îò ñáîðà íà-
ëîãîâ. Ïîýòîìó â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ òàêèå çàòðàòû íàëîãîïëàòåëü-
ùèêîâ ñòðîãî êîíòðîëèðóþòñÿ. Ê ïðèìåðó, â ÑØÀ ðàññ÷èòûâàåòñÿ 
è ïóáëèêóåòñÿ îöåíêà âðåìåíè, êîòîðîå òðåáóåòñÿ ñðåäíåìó íàëîãî-
ïëàòåëüùèêó äëÿ çàïîëíåíèÿ íàëîãîâîé äåêëàðàöèè2. 

Â ðàìêàõ ëþáîé êîíêðåòíîé íàöèîíàëüíîé íàëîãîâîé ñèñòåìû 
ïðèõîäèòñÿ èñêàòü êîìïðîìèññ ìåæäó ïðèíöèïàìè ñïðàâåäëèâîñòè 
è ýôôåêòèâíîñòè. Ïîïûòêè ïîñòðîèòü íàëîãîâóþ ñèñòåìó èëè îò-
äåëüíûé íàëîã èñõîäÿ òîëüêî èç ïðèíöèïà ýôôåêòèâíîñòè (îòñóòñò-
âèå íàëîãîâûõ ëüãîò) ïðèâîäÿò ê óòðàòå ñïðàâåäëèâîñòè. Åñëè æå 
ñîçäàâàòü ìàêñèìàëüíî ñïðàâåäëèâóþ íàëîãîâóþ ñèñòåìó èëè íàëîã, 
òî îíè áóäóò ïëîõî àäìèíèñòðèðóåìûìè (ñîáèðàåìûìè), ìíîãî÷èñ-
ëåííûå íàëîãîâûå ëüãîòû áóäóò èñïîëüçîâàòüñÿ äëÿ óêëîíåíèÿ îò 
óïëàòû íàëîãîâ. Ïîýòîìó â ðåàëüíîé äåéñòâèòåëüíîñòè âñåãäà ïðè-
õîäèòñÿ ÷åì-òî æåðòâîâàòü — ñïðàâåäëèâîñòüþ ðàäè ýôôåêòèâíîñòè 
èëè ýôôåêòèâíîñòüþ ðàäè ñïðàâåäëèâîñòè. 

Áîëüøîé âêëàä â òåîðèþ íàëîãîîáëîæåíèÿ âíåñ íåìåöêèé ýêî-
íîìèñò, ïðîôåññîð Áåðëèíñêîãî óíèâåðñèòåòà À. Âàãíåð (1835—
1917). Îí äîïîëíèë ïðèíöèïû íàëîãîîáëîæåíèÿ, äàííûå À. Ñìè-
òîì, è ñôîðìóëèðîâàë äåâÿòü îñíîâíûõ ïðàâèë íàëîãîîáëîæåíèÿ, 
êîòîðûå êëàññèôèöèðóþòñÿ â ÷åòûðå ãðóïïû. 

                                                 
1 Íàëîãè è íàëîãîâîå ïðàâî / Ïîä ðåä. À. Â. Áðûçãàëèíà. Ì.: Àíàëèòèêà-Ïðåññ, 
1997. Ñ. 71. 
2 ×òîáû çàïëàòèòü íàëîãè, ñðåäíèé àìåðèêàíåö äîëæåí îòðàáîòàòü 117 óñëîâíûõ 
äíåé è ïîòðàòèòü íà çàïîëíåíèå íàëîãîâîé äåêëàðàöèè 40 ÷àñîâ. Ñì.: Êîììåð-
ñàíò. 2002. 16 àïðåëÿ. 
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Ê ïåðâîé ãðóïïå îòíîñÿòñÿ ôèíàíñîâûå ïðèíöèïû îðãàíèçàöèè 
íàëîãîîáëîæåíèÿ: 1) äîñòàòî÷íîñòü îáëîæåíèÿ, 2) ýëàñòè÷íîñòü 
(ïîäâèæíîñòü) îáëîæåíèÿ. Âî âòîðóþ ãðóïïó âêëþ÷åíû íàðîäíîõî-
çÿéñòâåííûå ïðèíöèïû íàëîãîîáëîæåíèÿ: 3) íàäëåæàùèé âûáîð 
èñòî÷íèêà îáëîæåíèÿ, 4) ïðàâèëüíàÿ êîìáèíàöèÿ ðàçëè÷íûõ íàëî-
ãîâ. Òðåòüþ ãðóïïó ñîñòàâëÿþò ýòè÷åñêèå ïðèíöèïû íàëîãîîáëî-
æåíèÿ: 5) âñåîáùíîñòü îáëîæåíèÿ, 6) ðàâíîìåðíîñòü. ×åòâåðòàÿ 
ãðóïïà ïðàâèë íàëîãîîáëîæåíèÿ ñîñòîèò èç ïðèíöèïîâ íàëîãîâîãî 
óïðàâëåíèÿ (àäìèíèñòðèðîâàíèÿ): 7) îïðåäåëåííîñòü îáëîæåíèÿ, 
8) óäîáñòâî óïëàòû íàëîãà, 9) ìàêñèìàëüíîå óìåíüøåíèå èçäåðæåê 
âçèìàíèÿ íàëîãîâ1. 

Â XX â. çíà÷èòåëüíûé âêëàä â òåîðèþ íàëîãîîáëîæåíèÿ âíåñ 
êðóïíûé òåîðåòèê â îáëàñòè ôèíàíñîâ Õ. Õàëëåð. Â ñâîåé ðàáîòå 
«Ôèíàíñîâàÿ ïîëèòèêà» (1957) îí ñôîðìóëèðîâàë âîñåìü óñëîâèé 
îðãàíèçàöèè íàëîãîâîé ïîëèòèêè, ïðè îñóùåñòâëåíèè êîòîðûõ íà-
ëîãîâûå ïîñòóïëåíèÿ â áþäæåò ñòðàíû áóäóò ìàêñèìàëüíûìè2. 
×àñòü èç ýòèõ óñëîâèé ïîâòîðÿþò ïðèíöèïû íàëîãîîáëîæåíèÿ, î 
êîòîðûõ ãîâîðèëè À. Ñìèò è À. Âàãíåð. Îäíàêî Õ. Õàëëåð âïåðâûå 
ñôîðìóëèðîâàë è íîâûå ïðèíöèïû, òàêèå êàê: 

1) óâàæåíèå ê ÷àñòíîé ñôåðå. Íàëîãîîáëîæåíèå äîëæíî áûòü 
îðãàíèçîâàíî òàê, ÷òîáû â ïðîöåññå îïðåäåëåíèÿ «íàëîãîâîé ïëà-
òåæåñïîñîáíîñòè» ÷àñòíûõ ëèö è óòî÷íåíèÿ ðàñ÷åòîâ ñ íèìè ìèíè-
ìàëüíî òðåáîâàòü ïðåäúÿâëåíèÿ ñâåäåíèé, çàòðàãèâàþùèõ ëè÷íóþ 
æèçíü ãðàæäàí; 

2) êîíúþíêòóðíàÿ ýôôåêòèâíîñòü. Íàëîãîîáëîæåíèå äîëæíî 
áûòü ïîñòðîåíî òàê, ÷òîáû îíî ìîãëî â íàèáîëüøåé ñòåïåíè âîç-
äåéñòâîâàòü ôèíàíñîâûìè ñðåäñòâàìè íà ðåàëèçàöèþ ïîëèòèêè 
êîíúþíêòóðû è çàíÿòîñòè; 

3) âíóòðåííÿÿ çàìêíóòîñòü. Íàëîãîâàÿ ñèñòåìà äîëæíà áûòü ïî-
ñòðîåíà òàê, ÷òîáû íå áûëî âçàèìíîãî «ïåðåõëåñòà» íàëîãîâ. 

Þðèäè÷åñêèå ïðèíöèïû íàëîãîîáëîæåíèÿ: 
1) îòðèöàíèå îáðàòíîé ñèëû íàëîãîâîãî çàêîíà — íàëîã íå ìî-

æåò ââîäèòüñÿ çàäíèì ÷èñëîì; 
2) ïðèîðèòåò íàëîãîâîãî çàêîíîäàòåëüñòâà íàä íåíàëîãîâûì; 
3) çàêîííîñòü (óñòàíîâëåíèå íàëîãà òîëüêî çàêîíîì). 
Îðãàíèçàöèîííûå ïðèíöèïû íàëîãîîáëîæåíèÿ. 
Ýòè ïðèíöèïû â ñèëó èõ âàæíîñòè òðåáóþò áîëåå ïîäðîáíîãî 

êîììåíòàðèÿ. 

                                                 
1 Ïóøêàðåâà Â.Ì. Èñòîðèÿ ôèíàíñîâîé ìûñëè è ïîëèòèêè íàëîãîâ. Ì.: 
ÈÍÔÐÀ-Ì, 1996. Ñ. 79. 
2 Âñåìèðíàÿ èñòîðèÿ ýêîíîìè÷åñêîé ìûñëè. Ò. 5. Ì.: Ìûñëü, 1994. Ñ. 396. 
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Ïðèíöèï ñòàáèëüíîñòè. Íàëîãîïëàòåëüùèê äîëæåí òî÷íî çíàòü 
óñëîâèÿ âçèìàíèÿ òîãî èëè èíîãî íàëîãà è áûòü óâåðåííûì â òîì, 
÷òî ýòè óñëîâèÿ îñòàíóòñÿ íåèçìåííûìè â òå÷åíèå îïðåäåëåííîãî 
âðåìåíè. Ãëàâíîå äîñòîèíñòâî äàííîãî ïðèíöèïà çàêëþ÷àåòñÿ â 
òîì, ÷òî îí ïîçâîëÿåò íàëîãîïëàòåëüùèêó ïëàíèðîâàòü ñâîþ äåÿ-
òåëüíîñòü íà äîëãîñðî÷íîé îñíîâå. 

Â òî æå âðåìÿ ñòàáèëüíîñòü íàëîãîâîãî çàêîíîäàòåëüñòâà âàæ-
íà íå ñàìà ïî ñåáå, à êàê ñðåäñòâî äîñòèæåíèÿ îáùåé ýêîíîìè÷å-
ñêîé ñòàáèëüíîñòè. Ýòî òðåáóåò ïåðèîäè÷åñêîãî âíåñåíèÿ ïîïðà-
âîê â íàëîãîâîå çàêîíîäàòåëüñòâî äëÿ óñòðàíåíèÿ îáíàðóæèâøèõñÿ 
íåòî÷íîñòåé, ïðîáåëîâ, ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ òÿæåñòè íàëîãîîáëî-
æåíèÿ. Íåêîòîðûå ñïåöèàëèñòû, ãîâîðÿ î âàæíîñòè ïðèíöèïà ñòà-
áèëüíîñòè, ïîä÷åðêèâàþò, ÷òî íåñîâåðøåííîå íàëîãîâîå çàêîíî-
äàòåëüñòâî ÿâëÿåòñÿ äàæå ìåíüøèì çëîì, ÷åì ïîñòîÿííàÿ ÷åõàðäà 
ñ íàëîãàìè1. 

Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ îñîáîå çíà÷åíèå ïðèíöèïà ñòàáèëüíî-
ñòè ñîñòîèò â òîì, ÷òî ìíîãèå èíâåñòèöèîííûå ïðîåêòû ðàññ÷èòà-
íû íà äëèòåëüíîå âðåìÿ è èíâåñòîðó íåîáõîäèìî ÷åòêî çíàòü è çà-
ðàíåå ïðîñ÷èòàòü íåîáõîäèìûå èçäåðæêè. Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî 
ïðåèìóùåñòâî â ìåæäóíàðîäíîì ñîðåâíîâàíèè çà ïðèâëå÷åíèå êà-
ïèòàëîâ è èíâåñòîðîâ ïîëó÷àþò òå ñòðàíû, êîòîðûå îáåñïå÷èâàþò 
ñòàáèëüíîñòü è ïðåäñêàçóåìîñòü âñåõ ñâîèõ äåéñòâèé â ñôåðå íàëî-
ãîîáëîæåíèÿ íà äëèòåëüíûé èñòîðè÷åñêèé ïåðèîä. 

Ïðèíöèï ýëàñòè÷íîñòè. Íàëîãîîáëîæåíèå äîëæíî ãèáêî ðåàãè-
ðîâàòü íà èçìåíåíèå ïîòðåáíîñòåé ãîñóäàðñòâà è êîëåáàíèÿ ýêîíî-
ìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû. 

Äëÿ õàðàêòåðèñòèêè ýëàñòè÷íîñòè íàëîãîîáëîæåíèÿ èñïîëüçó-
åòñÿ ñïåöèàëüíûé ïîêàçàòåëü, ðàññ÷èòûâàåìûé êàê îòíîøåíèå 
ïðîöåíòíîãî èçìåíåíèÿ íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé ê ïðîöåíòíîìó 
èçìåíåíèþ ÂÂÏ. Ê ïðèìåðó, äëÿ ýêîíîìèêè Ãåðìàíèè â ñåðåäèíå 
1990-õ ãîäîâ ýòîò ïîêàçàòåëü áûë ðàâåí 1,5, ÷òî îçíà÷àëî óâåëè÷å-
íèå íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé â 1,5 ðàçà ïðè ðîñòå ÂÂÏ íà 1%. 

Ðàçëè÷íûå íàëîãè îáëàäàþò ðàçíîé ñòåïåíüþ ýëàñòè÷íîñòè. Ýòî 
çàâèñèò îò îáúåêòà íàëîãîîáëîæåíèÿ, íàëîãîâûõ ñòàâîê, íàëîãîâîãî 
àäìèíèñòðèðîâàíèÿ. Íàèëó÷øèì îáðàçîì ïðèíöèïó ýëàñòè÷íîñòè 
íàëîãîîáëîæåíèÿ îòâå÷àþò íàëîãè íà ïîòðåáëåíèå, ïîñòóïëåíèÿ îò 
êîòîðûõ ðàñòóò âìåñòå ñ ðîñòîì öåí. Ïðàêòèêà íàëîãîîáëîæåíèÿ 
ïîêàçûâàåò, ÷òî îíè ìîãóò ñòàòü çíà÷èòåëüíûì èñòî÷íèêîì ôèíàí-

                                                 
1 Àíàøêèí À.Ê. Íàëîãîâàÿ ïîëèòèêà è ñòàáèëüíîñòü ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà. 
Âçãëÿä íàëîãîâîãî èíñïåêòîðà. Ì.: Ðåñïóáëèêà, 1997. 
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ñîâûõ ðåñóðñîâ äëÿ ãîñóäàðñòâà â òîì ñëó÷àå, åñëè ïðè èõ óñòàíîâ-
ëåíèè áóäåò ó÷èòûâàòüñÿ åùå è öåíîâàÿ ýëàñòè÷íîñòü ïîòðåáèòåëü-
ñêîãî ñïðîñà íà òîâàðû è óñëóãè. 

Ãàðìîíè÷íîñòü (âçàèìîñâÿçàííîñòü). Îñíîâíûå ýëåìåíòû íàëî-
ãîâ (íàëîãîâûå ñòàâêè, íàëîãîâûå ëüãîòû, íàëîãîâûå áàçû) äîëæíû 
áûòü ìàêñèìàëüíî ñêîîðäèíèðîâàíû ìåæäó ñîáîé. Â ïðîòèâíîì 
ñëó÷àå äàííîå îáñòîÿòåëüñòâî ìîæíî èñïîëüçîâàòü â óìåíüøåíèè 
íàëîãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ. Ê ïðèìåðó, ñóùåñòâóþùèå â Ðîññèè åäè-
íûé ñîöèàëüíûé íàëîã (ÅÑÍ) è íàëîã íà ïðèáûëü èìåþò áëèçêóþ 
íàëîãîâóþ áàçó. ÅÑÍ âçèìàåòñÿ ñ ôîíäà îïëàòû òðóäà, à ïðèáûëü 
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ðàçíèöó ìåæäó âûðó÷êîé è èçäåðæêàìè, îäíèì 
èç êîìïîíåíòîâ êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ ôîíä îïëàòû òðóäà. 

Äî 2005 ã. ñòàâêà ÅÑÍ áûëà äîñòàòî÷íî âûñîêîé — 36,5%, à íà-
ëîã íà ïðèáûëü ñîñòàâëÿë 24%. Íåêîòîðûå ïðåäïðèÿòèÿ, óêëîíÿÿñü 
îò âûñîêîãî ÅÑÍ, îôèöèàëüíî ïëàòèëè ñâîèì ðàáîòíèêàì íèçêóþ 
çàðàáîòíóþ ïëàòó. Ïðè ýòîì ó íèõ óâåëè÷èâàëàñü ðàñ÷åòíàÿ ïðè-
áûëü, íî îáùèå íàëîãîâûå ïëàòåæè èç-çà ñíèæåíèÿ âûïëàò ïî ÅÑÍ 
çíà÷èòåëüíî óìåíüøàëèñü. 

Äëÿ óìåíüøåíèÿ íàëîãîâûõ âûïëàò èñïîëüçóåòñÿ è äðóãîé ñïî-
ñîá. Ïîñêîëüêó ñòàâêà ÅÑÍ ðåãðåññèâíàÿ è ïðè çàðàáîòíîé ïëàòå 
ñâûøå 50 òûñ. ðóá. â ìåñÿö îíà ñîñòàâëÿåò 2%, òî, íà÷èñëèâ âûñî-
êóþ çàðàáîòíóþ ïëàòó, ìîæíî óìåíüøèòü íàëîãîâûå ïëàòåæè ïî 
ÅÑÍ è íàëîãó íà ïðèáûëü (ïîñêîëüêó çàðàáîòíàÿ ïëàòà ÿâëÿåòñÿ 
ýëåìåíòîì èçäåðæåê è åå ðîñò óìåíüøàåò íàëîãîîáëàãàåìóþ ïðè-
áûëü). 

Ïîëíîòà. Íàëè÷èå ïîëíîãî (çàêðûòîãî) ïåðå÷íÿ íàëîãîâ â íàëî-
ãîâîì çàêîíîäàòåëüñòâå. Òàêîé ïåðå÷åíü ïîçâîëÿåò íàëîãîïëàòåëü-
ùèêó áîëåå ÷åòêî ïëàíèðîâàòü ñâîþ äåÿòåëüíîñòü. 

Åäèíñòâî. Íàëîãîîáëîæåíèå íå äîëæíî íàðóøàòü öåëîñòíîñòü 
ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà ñòðàíû. 

Ãëàñíîñòü. Ìàêñèìàëüíàÿ îòêðûòîñòü â îáñóæäåíèè èçìåíåíèé 
â íàëîãîâîì çàêîíîäàòåëüñòâå, â ðàáîòå íàëîãîâûõ îðãàíîâ. 

Ìèðîâàÿ ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî òå ñòðàíû äîñòèãëè íàè-
áîëüøèõ óñïåõîâ â ýêîíîìè÷åñêîì ðàçâèòèè, êîòîðûå ïðè ïîñòðîå-
íèè ñâîåé íàëîãîâîé ñèñòåìû îñíîâûâàëèñü íà ñëåäóþùèõ ïðèí-
öèïàõ: 

 íàëîãè äîëæíû áûòü ïî âîçìîæíîñòè ìèíèìàëüíû; 
 ìèíèìàëüíû, èëè òî÷íåå, ìèíèìàëüíî íåîáõîäèìû äîëæíû 

áûòü è çàòðàòû íà èõ âçèìàíèå; 
 íàëîãè íå äîëæíû ïðåïÿòñòâîâàòü êîíêóðåíöèè; 
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 íàëîãè äîëæíû ñîîòâåòñòâîâàòü ñòðóêòóðíîé ïîëèòèêå ãîñó-
äàðñòâà â ýêîíîìè÷åñêîé ñôåðå; 

 íàëîãè äîëæíû áûòü íàöåëåíû íà ñïðàâåäëèâîå ðàñïðåäåëåíèå 
äîõîäîâ; 

 íàëîãîâàÿ ñèñòåìà äîëæíà èñêëþ÷àòü äâîéíîå íàëîãîîáëî-
æåíèå. 

Âñå âûøåíàçâàííûå ïðèíöèïû íàëîãîîáëîæåíèÿ ïîêà íå â 
ïîëíîé ìåðå ðåàëèçîâàíû â ðîññèéñêîé íàëîãîâîé ñèñòåìå, ÷òî íå-
ãàòèâíî ñêàçûâàåòñÿ íà íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèÿõ â áþäæåòû ðàçíûõ 
óðîâíåé, îòðàæàåòñÿ íà ñïîñîáíîñòè ãîñóäàðñòâà âûïîëíÿòü ñâîè 
ôóíêöèè. 

Íàëîã ñ÷èòàåòñÿ óñòàíîâëåííûì, åñëè îí îïðåäåëåí ïî âñåì 
ñâîèì ýëåìåíòàì. Ýëåìåíòû — âíóòðåííåå ñòðîåíèå íàëîãà — èìå-
þò âàæíîå çíà÷åíèå â ïðàêòèêå íàëîãîîáëîæåíèÿ. Ñóùåñòâóþò ñëå-
äóþùèå ýëåìåíòû íàëîãà: 

 ñóáúåêò íàëîãà — þðèäè÷åñêîå èëè ôèçè÷åñêîå ëèöî, êîòîðîå 
ïî çàêîíó ÿâëÿåòñÿ ïëàòåëüùèêîì íàëîãà; 

 îáúåêò íàëîãà — äîõîä èëè èìóùåñòâî, íà êîòîðûå íà÷èñëÿåò-
ñÿ íàëîã. Òàêèì îáúåêòîì ìîãóò âûñòóïàòü çåìëÿ, èìóùåñòâî, 
äîõîä, ïåðåäà÷à èìóùåñòâà, ïîòðåáëåíèå (àêöèçû íà îòäåëü-
íûå òîâàðû), ââîç è âûâîç òîâàðîâ çà ãðàíèöó (òàìîæåííûå 
ïîøëèíû) è ò.ä.; 

 åäèíèöà îáëîæåíèÿ — åäèíèöà èçìåðåíèÿ îáúåêòà (íàïðèìåð, 
ãà çåìëè ïî ïîçåìåëüíîìó íàëîãó); 

 íàëîãîâàÿ ñòàâêà — ðàçìåð íàëîãà íà åäèíèöó îáëîæåíèÿ. 
Ñòàâêè íàëîãà ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà ðåãðåññèâíûå, ïðîïîðöèî-
íàëüíûå è ïðîãðåññèâíûå. Ñîîòâåòñòâåííî, íàëîãè áûâàþò 
ðåãðåññèâíûìè (ïðîöåíò èçúÿòèÿ äîõîäà óìåíüøàåòñÿ ñ åãî âîç-
ðàñòàíèåì), ïðîïîðöèîíàëüíûìè (ñòàâêè íå ìåíÿþòñÿ ïðè èç-
ìåíåíèè äîõîäà), ïðîãðåññèâíûìè (ñòàâêè ðàñòóò ïî ìåðå ðîñòà 
äîõîäîâ); 

 íàëîãîâàÿ áàçà — äîõîä, ïî îòíîøåíèþ ê êîòîðîìó ïðèìåíÿåò-
ñÿ íàëîãîâàÿ ñòàâêà. Ýòîò äîõîä îïðåäåëÿåòñÿ ïóòåì âû÷åòà èç 
âàëîâîãî äîõîäà íàëîãîïëàòåëüùèêà ðàçðåøåííûõ çàêîíîäà-
òåëüñòâîì íàëîãîâûõ ëüãîò; 

 íàëîãîâûé ïåðèîä — âðåìÿ, çà êîòîðîå îïðåäåëÿåòñÿ âåëè÷èíà 
íàëîãîâîãî îáÿçàòåëüñòâà; 

 ïîðÿäîê è ñðîêè óïëàòû íàëîãà — íàëîã ìîæåò óïëà÷èâàòüñÿ 
åäèíîâðåìåííî èëè àâàíñîâûì ïîðÿäêîì è âçèìàòüñÿ òðåìÿ 
ñïîñîáàìè: ó èñòî÷íèêà â ìîìåíò âûïëàòû äîõîäà (ïîäîõîä-
íûé íàëîã, íàëîã íà ïðèáûëü), ïî íàëîãîâîé äåêëàðàöèè (ïî-
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äîõîäíûé íàëîã, íàëîã íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü) è ïî êàäà-
ñòðó (çåìåëüíûé íàëîã). 

Êàêîâî âëèÿíèå íàëîãîâ íà ðàçâèòèå ïðîèçâîäñòâà? Àìåðè-
êàíñêèé ýêîíîìèñò ïðîôåññîð À. Ëàôôåð ñäåëàë ïîïûòêó ïîêà-
çàòü çàâèñèìîñòü, ÷òî ïðè âûñîêîé ñòàâêå íàëîãîîáëîæåíèÿ ðåç-
êî ñíèæàåòñÿ äåëîâàÿ àêòèâíîñòü ôèðì è íàñåëåíèÿ â öåëîì. 
Ãðàôè÷åñêè ýôôåêò Ëàôôåðà ïðåäñòàâëåí êðèâîé (ðèñ. 11.1), 
êîòîðàÿ ïîêàçûâàåò çàâèñèìîñòü ðîñòà ïîñòóïàåìûõ â áþäæåò 
ñóìì íàëîãîâ îò íàëîãîâûõ ñòàâîê, íî ëèøü äî îïðåäåëåííîãî ïðå-
äåëà (òî÷êà Ì). Äàëüíåéøåå óâåëè÷åíèå íàëîãîâîé ñòàâêè ìîæåò 
ïðèâåñòè ê ÷ðåçìåðíîìó íàëîãîâîìó áðåìåíè, ñîêðàùåíèþ ïðèáû-
ëè ïðåäïðèÿòèé è âîçìîæíîñòè ðàñøèðåíèÿ ïðîèçâîäñòâà, à â áó-
äóùåì âîçìîæíî ñîîòâåòñòâåííî ñîêðàùåíèþ íàëîãîâûõ ïîñòóïëå-
íèé (ðèñ. 11.1). 
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                                     М — максимальный уровень доходов бюджета 
 
 
 
 
 

 
                                                           доходы госбюджета 

 
Ðèñ. 11.1. Çàâèñèìîñòü ïîñòóïàåìûõ â áþäæåò ñóìì íàëîãîâ  

îò íàëîãîâûõ ñòàâîê (Êðèâàÿ Ëàôôåðà) 
 

Êðèâàÿ Ëàôôåðà ïîêàçûâàåò, ÷òî ïðè îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ 
ñíèæåíèå íàëîãîâûõ ñòàâîê ìîæåò ñîçäàòü ñòèìóëû äëÿ áèçíåñà, 
ñïîñîáñòâîâàòü ðàçâèòèþ èíâåñòèöèîííîãî ïðîöåññà. 100%-íàÿ 
ñòàâêà íàëîãà äàåò òàêèå æå ïîñòóïëåíèÿ â áþäæåò, êàê è íóëåâàÿ 
ñòàâêà. Ñòàâêà íàëîãà, èçûìàþùàÿ âåñü äîõîä, ÿâëÿåòñÿ êîíôèñêà-
öèîííîé ìåðîé, â îòâåò íà êîòîðóþ ëåãàëüíàÿ äåÿòåëüíîñòü áóäåò 
ïðîñòî óõîäèòü â òåíü. Ïîýòîìó ïîèñê êîìïðîìèññíîé ñòàâêè íàëî-
ãîîáëîæåíèÿ ÿâëÿåòñÿ äîâîëüíî ñëîæíîé çàäà÷åé. 
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Ïî îöåíêàì Íàöèîíàëüíîãî áþðî ýêîíîìè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé 
ÑØÀ, ïðèìåðíî 15% âñåõ ñòðàí ìèðà ñ òî÷êè çðåíèÿ óñëîâèé íàëî-
ãîîáëîæåíèÿ ïîäõîäÿò ïîä îïðåäåëåíèå «íàëîãîâûé ðàé». Ñðåäè 
ñòðàí ñ íàèáîëåå ëüãîòíûìè óñëîâèÿìè íàëîãîîáëîæåíèÿ ìîæíî 
âûäåëèòü ñëåäóþùèå. 

Àíäîððà. Â ýòîì êàðëèêîâîì ãîñóäàðñòâå, ðàñïîëîæåííîì ìåæäó 
Èñïàíèåé è Ôðàíöèåé, íå âçèìàþòñÿ ïîäîõîäíûé íàëîã, íàëîã íà 
ïðèðîñò êàïèòàëà, íàñëåäñòâî è äàðåíèå. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî íàñå-
ëåíèå Àíäîððû ñîñòàâëÿåò îêîëî 70 000 ÷åëîâåê, ýòà êðîøå÷íàÿ 
ñòðàíà ïðèíèìàåò êàæäûé ãîä 9 ìëí òóðèñòîâ, êîòîðûå ïðèíîñÿò 
ãîñóäàðñòâó ïðèìåðíî 80% ÂÂÏ. 

Çàêîíîäàòåëüñòâî Àíäîððû âåñüìà áëàãîïðèÿòíî äëÿ ïîêóïêè 
äîìà äëÿ îòäûõà è ïîñòîÿííîãî ìåñòà æèòåëüñòâà. Ðàçðåøåíèå íà 
ïðîæèâàíèå â Àíäîððå âûäàåòñÿ òåì çàÿâèòåëÿì, êîòîðûå ðàñïîëà-
ãàþò äîõîäîì íå ìåíåå 30 òûñ. åâðî â ãîä è áàíêîâñêèì ñ÷åòîì íå 
ìåíåå ÷åì íà 30 òûñ. åâðî íà ñåáÿ ïëþñ 7 òûñ. åâðî íà êàæäîãî èæ-
äèâåíöà. Èíîñòðàíåö îáÿçàí òàêæå îòêðûòü áåñïðîöåíòíûé äåïîçèò 
íà 30 òûñ. åâðî â ïîëüçó ïðàâèòåëüñòâà Àíäîððû. Ïðè ýòîì ñóììà 
âîçâðàùàåòñÿ, êîãäà îí óåçæàåò èç ñòðàíû. 

Êèïð. Ýêîíîìèêà Êèïðà ïîñòîÿííî ðàñòåò ñ òåõ ïîð, êàê ñòðàíà 
âîøëà â ÅÑ â 2004 ã. è çàòåì â íà÷àëå 2008 ã. ïðèñîåäèíèëàñü ê çî-
íå åâðî. Íàëîãè çäåñü äîâîëüíî óìåðåííûå. Òàê, ïîäîõîäíûé íàëîã 
äëÿ ðåçèäåíòîâ çäåñü ÿâëÿåòñÿ ñàìûì íèçêèì â Åâðîïå. Áîëåå òîãî, 
ìåæäó Ðîññèåé è Êèïðîì äåéñòâóåò äîãîâîð îá óñòðàíåíèè äâîéíî-
ãî íàëîãîîáëîæåíèÿ, è òàêèå äîãîâîðû çàêëþ÷åíû åùå ñ 26 ñòðàíà-
ìè. Èíîñòðàííûå èíâåñòîðû èç ýòèõ ãîñóäàðñòâ, ðåøèâøèå æèòü íà 
Êèïðå, ìîãóò ïåðåâåñòè äîõîä îò èíâåñòèöèé â íåäâèæèìîñòü â 
ñâîþ ñòðàíó. Ïðè ýòîì ñáîðû áóäóò îòñóòñòâîâàòü èëè îêàæóòñÿ 
ìèíèìàëüíûìè. Íà Êèïðå íåò íàëîãà íà íàñëåäñòâî, íàëîã íà ïðè-
ðîñò êàïèòàëà ðàâåí 20%, íàëîã ñ äîõîäîâ êîìïàíèé — 10%. 

Ìàâðèêèé. Ãîñóäàðñòâî Ìàâðèêèé, ðàñïîëîæåííîå ê âîñòîêó îò 
Ìàäàãàñêàðà, äàâíî ïðèâëåêàåò çàðóáåæíûõ èíâåñòîðîâ, ïîëüçóÿñü 
ñëàâîé îôøîðíîé çîíû: çäåñü äåéñòâóþò îêîëî 9000 îðãàíèçàöèé ñ 
èíîñòðàííûì êàïèòàëîì. Â Ìàâðèêèè äåéñòâóåò ïðîãðàììà Integra-
ted Resort Scheme (IRS), íàïðàâëåííàÿ íà ðàçâèòèå êóðîðòîâ ñòðàíû 
çà ñ÷åò èíîñòðàííîãî êàïèòàëà è ïîääåðæàíèå ýêîíîìèêè ãîñóäàð-
ñòâà. Ïðè âëîæåíèÿõ îò 500 òûñ. äîëë. â êóðîðòíûå ïðîåêòû èíî-
ñòðàíöû àâòîìàòè÷åñêè ïîëó÷àþò ãðàæäàíñòâî. Ðåçèäåíòû ïëàòÿò 
ïîäîõîäíûé íàëîã â ðàçìåðå 17,4%, íî îñâîáîæäåíû îò ñáîðîâ íà 
ðîñò ñòîèìîñòè êàïèòàëà, íà äàðåíèå è íàñëåäñòâî. Ïðè ïðîäàæå 



Ãëàâà 11 
 

326

íåäâèæèìîñòè ñáîðû íå çàâèñÿò îò ñòîèìîñòè ñäåëêè: ïîêóïàòåëü 
ïëàòèò 70 òûñ. äîëë., ïðîäàâåö — 50 òûñ. äîëë. 

Ìàëüòà. Â ñòðàíå íå âçèìàåòñÿ íàëîã ïðè ïåðåïðîäàæå íåäâè-
æèìîñòè ïîñëå òðåõ ëåò âëàäåíèÿ åþ, ðåçèäåíòû ïëàòÿò ïîäîõîäíûé 
íàëîã ïî ñòàâêå 15%. Äëÿ òîãî ÷òîáû ïðîæèâàòü íà Ìàëüòå, èíî-
ñòðàíöû äîëæíû âëàäåòü íåäâèæèìîñòüþ ñòîèìîñòüþ íå ìåíåå 
100 òûñ. åâðî çà äîì èëè 60 òûñ. åâðî çà àïàðòàìåíòû èëè ñíèìàòü 
æèëüå ìèíèìóì çà 3500 åâðî â ãîä. ×òîáû ïîëó÷èòü ðàçðåøåíèå íà 
ïîñòîÿííîå ìåñòî æèòåëüñòâà, íåîáõîäèìî âëàäåòü èìóùåñòâîì â 
ñòðàíå ñòîèìîñòüþ íå ìåíåå 300 òûñ. åâðî èëè èìåòü åæåãîäíûé 
äîõîä îêîëî 20 òûñ. åâðî çà ïðåäåëàìè Ìàëüòû. Ðåçèäåíòû îáÿçàíû 
ïëàòèòü åæåãîäíûé íàëîã çà ïðîæèâàíèå, ìèíèìàëüíûé ðàçìåð êî-
òîðîãî â 2008 ã. ñîñòàâèë 4200 åâðî. 

Ìîíàêî. Êíÿæåñòâî Ìîíàêî — ñàìîå èçâåñòíîå íàëîãîâîå óáå-
æèùå. Îäíàêî äîñòóïíî îíî òîëüêî äëÿ äåéñòâèòåëüíî áîãàòûõ ëþ-
äåé. Âåäü öåíû íà íåäâèæèìîñòü çäåñü ïåðèîäè÷åñêè ïðèçíàþòñÿ 
ñàìûìè âûñîêèìè â ìèðå: íà ìåñòíîì ðûíêå ïî÷òè íåò ïðåäëîæå-
íèé ìåíåå ÷åì çà 1 ìëí åâðî. Íå âçèìàåòñÿ íàëîã íà ïðèðîñò êàïè-
òàëà è ïîäîõîäíûé íàëîã, à íàëîã íà íàñëåäîâàíèå èìóùåñòâà ñî-
ñòàâëÿåò îò 8 äî 16% â çàâèñèìîñòè îò ñòåïåíè ðîäñòâà. Æåëàþùèì 
ïîëó÷èòü âèä íà æèòåëüñòâî íåîáõîäèìî àðåíäîâàòü èëè ïðèîáðåñòè 
æèëüå â Ìîíàêî, îòêðûòü ñ÷åò â ìåñòíîì áàíêå íà ñóììó íå ìåíåå 
250 òûñ. åâðî è íå èìåòü ñóäèìîñòè. ×òîáû ðàçðåøåíèå íà ïðîæè-
âàíèå áûëî ïðîäëåíî, íåîáõîäèìî ïðîâîäèòü â ñòðàíå ïî ìåíüøåé 
ìåðå ïîëãîäà. 

ÎÀÝ. Íè â îäíîì èç ýìèðàòîâ íå âçèìàåòñÿ íàëîã íà ïðèðîñò 
êàïèòàëà, íà èìóùåñòâî, íàñëåäñòâî è ïîäîõîäíûé íàëîã, õîòÿ 
ñðàâíèòåëüíî íåâûñîêèå ìóíèöèïàëüíûå ñáîðû (èõ ðàçìåð â ðàç-
íûõ ýìèðàòàõ âàðüèðóåòñÿ) ñóùåñòâóþò â êàæäîé ÷àñòè ãîñóäàðñòâà. 

Îìàí. Â Îìàíå ñ ôèçè÷åñêèõ ëèö íå âçèìàþòñÿ ïîäîõîäíûé íà-
ëîã è íàëîã íà ïðèðîñò êàïèòàëà, â òî âðåìÿ êàê ëþáàÿ ïðèáûëü, 
ïîëó÷åííàÿ þðèäè÷åñêèìè ëèöàìè, ïîäëåæèò íàëîãîîáëîæåíèþ ïî 
ñòàâêå 12%. Ðàñõîäû íà ïîêóïêó íåäâèæèìîñòè ñîñòàâëÿþò ïðè-
ìåðíî 3% îò ñòîèìîñòè ñäåëêè. 

Ïàíàìà. Áëàãîäàðÿ ïðåâîñõîäíîé ñèñòåìå çäðàâîîõðàíåíèÿ è îò-
ñóòñòâèþ íàëîãîâ íà ïîëó÷åííûå çà ãðàíèöåé äîõîäû, ïðèðîñò êà-
ïèòàëà è íàñëåäñòâî Ïàíàìà âõîäèò â ÷èñëî ñàìûõ ïîïóëÿðíûõ 
ñòðàí ñ âûñîêèì óðîâíåì ïåíñèé äëÿ ïåíñèîíåðîâ. Èíîñòðàíöû, 
âëàäåþùèå â Ïàíàìå íåäâèæèìîñòüþ, ðàçðåøåíèå íà ñòðîèòåëüñòâî 
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êîòîðîé áûëî âûäàíî äî 31 äåêàáðÿ 2009 ã., îñâîáîæäàþòñÿ îò óï-
ëàòû íàëîãîâ íà ñäåëêè ñ íåäâèæèìîñòüþ äî 2030 ã. 

Øâåéöàðèÿ. Ïðåèìóùåñòâîì Øâåéöàðèè, îäíîé èç ñàìûõ áîãà-
òûõ è ñòàáèëüíûõ ñòðàí â ìèðå, ÿâëÿåòñÿ áëàãîïðèÿòíàÿ íàëîãîâàÿ 
ïîëèòèêà. Â ÷àñòíîñòè çäåñü íå îáëàãàþòñÿ íàëîãîì àêòèâû è äîõî-
äû èíîñòðàííûõ ãðàæäàí, êîòîðûå îíè èìåþò çà ïðåäåëàìè ñòðàíû. 
Îñîáåííî ïðèâëåêàòåëüíûå óñëîâèÿ Øâåéöàðèÿ ïðåäëàãàåò íàèáî-
ëåå îáåñïå÷åííûì ëþäÿì. 

Çäåñü äåéñòâóåò ìíîãîñòóïåí÷àòàÿ ñèñòåìà íàëîãîîáëîæåíèÿ: 
íàëîãè âçèìàþòñÿ íå òîëüêî êîíôåäåðàöèåé, íî òàêæå êàíòîíàìè è 
ìóíèöèïàëüíûìè îáðàçîâàíèÿìè. Òàê, ïîäîõîäíûé íàëîã ñîñòîèò 
èç òðåõ ÷àñòåé è åãî òî÷íûé ðàçìåð çàâèñèò íå òîëüêî îò êàíòîíà, 
íî äàæå îò ãîðîäà, õîòÿ îáû÷íî íå ïðåâûøàåò 25%, à íàëîã íà íà-
ñëåäñòâî — 7%. Â íåêîòîðûõ êàíòîíàõ óñòàíîâëåí íåáîëüøîé íàëîã 
íà ðîñêîøü, çàòî íåò íàëîãà íà ïðèðîñò êàïèòàëà, çà èñêëþ÷åíèåì 
ñëó÷àåâ, êîãäà êóïëåé-ïðîäàæåé íåäâèæèìîñòè çàíèìàþòñÿ ïðî-
ôåññèîíàëüíî. 

Äëÿ èíîñòðàíöåâ, èìåþùèõ âûñîêèé óðîâåíü äîõîäà âíå Øâåé-
öàðèè è ïðåáûâàþùèõ íà òåððèòîðèè ñòðàíû áîëåå øåñòè ìåñÿöåâ 
â ãîäó, ïðåäóñìàòðèâàåòñÿ âîçìîæíîñòü ïîëó÷èòü âèä íà æèòåëüñòâî 
è íå äåêëàðèðîâàòü äîõîäû è àêòèâû, à âûïëà÷èâàòü ôèêñèðîâàí-
íóþ ñóììó, çàâèñÿùóþ îò ðàñõîäîâ. Äëÿ åå ðàñ÷åòà èñïîëüçóåòñÿ 
ïÿòèêðàòíûé ðàçìåð àðåíäíîé ïëàòû, êîòîðóþ íàëîãîïëàòåëüùèê 
òðàòèò, åñëè àðåíäóåò æèëüå, èëè ìîæåò ïîëó÷èòü, åñëè ñàì ÿâëÿåò-
ñÿ âëàäåëüöåì íåäâèæèìîñòè1. 

Îñíîâíûìè áþäæåòîîáðàçóþùèìè íàëîãàìè âî ìíîãèõ ñòðàíàõ 
ÿâëÿþòñÿ íàëîã íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü (ÍÄÑ) è íàëîã íà ïðè-
áûëü. Îñòàíîâèìñÿ íà ýòèõ íàëîãàõ ïîäðîáíåå. 

ÍÄÑ — îäèí èç ñàìûõ ðàñïðîñòðàíåííûõ â ìèðå íàëîãîâ. Îí 
ïðèìåíÿåòñÿ â 135 ãîñóäàðñòâàõ2 è, ïðåæäå âñåãî, âî âñåõ ñòðàíàõ 
Åâðîïåéñêîãî Ñîîáùåñòâà, ñ êîòîðûìè ó Ðîññèè ñóùåñòâóþò äîñòà-
òî÷íî òåñíûå òîðãîâûå îòíîøåíèÿ. Ïåðâûìè ñòðàíàìè, êîòîðûå 
ââåëè ÍÄÑ, áûëè Äàíèÿ (1967), Ôðàíöèÿ è Ãåðìàíèÿ (1968). Øè-
ðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå ÍÄÑ îáóñëîâëåíî áîëüøèìè ôèñêàëüíûìè 

                                                 
1 Homes Overseas. 2009. ¹23; Ôèíàíñ. 2009. ¹ 26. 
2 Ñðåäè ýêîíîìè÷åñêè ðàçâèòûõ ñòðàí ÍÄÑ íå ïðèìåíÿþò ÑØÀ, Êàíàäà, Àâñò-
ðàëèÿ. Ñàìàÿ âûñîêàÿ â ìèðå ñòàâêà ÍÄÑ ñîñòàâëÿåò 25% (Äàíèÿ, Íîðâåãèÿ, 
Øâåöèÿ), ñàìàÿ íèçêàÿ — 5% (Ñèíãàïóð, Ïàíàìà). Ñðåäíåìèðîâàÿ ñòàâêà — 
16,4%. 

http://www.homesoverseas.ru/
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âîçìîæíîñòÿìè äàííîãî íàëîãà ïî óâåëè÷åíèþ è ñòàáèëèçàöèè 
áþäæåòíûõ äîõîäîâ, åãî âûñîêîé çàùèòîé îò èíôëÿöèè. 

Äîñòîèíñòâàìè ÍÄÑ ÿâëÿþòñÿ: 
 íåéòðàëüíîñòü ïî îòíîøåíèþ ê ëþáîé ñòðàíå-ïðîèçâîäèòåëþ, 

ê ïðîèçâîäñòâåííîìó öèêëó, ê ìåòîäàì ïðîèçâîäñòâà; 
 ïîòåíöèàëüíî øèðîêàÿ áàçà îáëîæåíèÿ ÍÄÑ ïîçâîëÿåò ðàâ-

íîìåðíî ðàñïðåäåëÿòü íàãðóçêó íà âñå ñòàäèè ýêîíîìè÷åñêîãî 
öèêëà è óâåëè÷èâàòü ãîñóäàðñòâåííûå äîõîäû;  

 ïëàòåëüùèêàìè ÍÄÑ ÿâëÿþòñÿ ïðàêòè÷åñêè âñå þðèäè÷åñêèå 
ëèöà, ÷òî îáåñïå÷èâàåò åãî óñòîé÷èâîñòü; 

 ðàñõîäû êîíå÷íûõ ïîòðåáèòåëåé îáëàãàòü âñåãäà ïðåäïî÷òè-
òåëüíåé, òàê êàê ñîáèðàåìîñòü íàëîãà ñðàçó óïðîùàåòñÿ; 

 ïðè èñ÷èñëåíèè íàëîãîâîé áàçû äëÿ ÍÄÑ â ðàñ÷åò ïðèíèìàåò-
ñÿ òîëüêî ÷àñòü ñòîèìîñòè òîâàðà, ïðèòîì òîëüêî íîâàÿ, ïîÿ-
âèâøàÿñÿ íà î÷åðåäíîé ñòàäèè ïðîõîæäåíèÿ òîâàðà; 

 ïðè ìíîãîêðàòíîì îáëîæåíèè ôèñêàëüíûå îðãàíû èìåþò âîç-
ìîæíîñòü ïîëó÷àòü îïåðàòèâíóþ èíôîðìàöèþ è îñóùåñòâëÿòü 
íàëîãîâûé êîíòðîëü íàä âñåìè ñòàäèÿìè ïðîèçâîäñòâà è îá-
ðàùåíèÿ òîâàðà; 

 ÍÄÑ íà èìïîðò îáåñïå÷èâàåò âçèìàíèå íàëîãà â ïåðâîì ïóíê-
òå ââîçà â ñòðàíó è ïîçâîëÿåò ñîáðàòü çíà÷èòåëüíûå äîõîäû ñ 
èìïîðòà, íå ñîçäàâàÿ âèäèìûõ ïðîòåêöèîíèñòñêèõ áàðüåðîâ; 

 îáû÷íî 80% äîõîäîâ ñîáèðàþòñÿ ñ 20% èëè ìåíåå íàëîãîïëà-
òåëüùèêîâ, ïîñêîëüêó åñòü íåêîå ïîðîãîâîå çíà÷åíèå äëÿ îáî-
ðîòà, íèæå êîòîðîãî ïðåäïðèÿòèÿ íå îáëàãàþòñÿ ÍÄÑ. Òàêèì 
îáðàçîì, ìàëûå ïðåäïðèÿòèÿ îñâîáîæäàþòñÿ îò óïëàòû ÍÄÑ. 
Ñîîòâåòñòâåííî áðåìÿ óïëàòû ÍÄÑ âîçëàãàåòñÿ ëèáî íà èì-
ïîðòåðîâ, ëèáî íà êðóïíûå ïðåäïðèÿòèÿ â ñîâðåìåííûõ ñåê-
òîðàõ ïðîìûøëåííîñòè. 

Â òî æå âðåìÿ ó ÍÄÑ åñòü è íåìàëûå íåäîñòàòêè, êîòîðûå íåîá-
õîäèìî ó÷èòûâàòü â íàëîãîâîì àäìèíèñòðèðîâàíèè. 

1. Øèðîêèå âîçìîæíîñòè äëÿ óêëîíåíèÿ îò íàëîãîîáëîæåíèÿ. Îíè 
ñîçäàþòñÿ òåì, ÷òî ñ÷åò-ôàêòóðà íà îïëàòó íàëîãîîáëàãàåìûõ òîâà-
ðîâ, âûñòàâëåííàÿ ïîñòàâùèêîì (èëè äîêóìåíò, ïîäòâåðæäàþùèé 
ôàêò ýêñïîðòà), ÿâëÿåòñÿ îñíîâàíèåì äëÿ óìåíüøåíèÿ íàëîãîâûõ 
îáÿçàòåëüñòâ íàëîãîïëàòåëüùèêà, à çíà÷èò, ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé òðå-
áîâàíèå ê áþäæåòó. Óæå ñàì ýòîò ôàêò ñîçäàåò ñèëüíåéøèé ñòèìóë 
äëÿ íåäîáðîñîâåñòíûõ íàëîãîïëàòåëüùèêîâ ê ìèíèìèçàöèè ñâîèõ 
íàëîãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ. Äëÿ íåïðàâîìåðíîãî óâåëè÷åíèÿ îáúåìà 
òðåáîâàíèé î âîçìåùåíèè ÍÄÑ ïðè ýêñïîðòå òîâàðîâ, îáëàãàåìîãî 
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ïî íóëåâîé ñòàâêå, èñïîëüçóþòñÿ ðàçëè÷íûå ñïîñîáû: ñîçäàíèå 
ôèðì-îäíîäíåâîê; ïðåäñòàâëåíèå ëîæíûõ äîêóìåíòîâ, ïîäòâåð-
æäàþùèõ ôàêò ýêñïîðòà ïðîäóêöèè, êîòîðàÿ íà ñàìîì äåëå áûëà 
ðåàëèçîâàíà íà âíóòðåííåì ðûíêå; ïîääåëêà ñ÷åòîâ-ôàêòóð, ðåãèñò-
ðîâ ó÷åòà î ïðîèçâîäñòâå òîâàðîâ è çàêóïêå ìàòåðèàëüíûõ ðåñóðñîâ; 
çàâûøåíèå öåí íà çàêóïàåìûå ìàòåðèàëüíûå ðåñóðñû. 

2. Ñîçäàíèå ñòèìóëîâ äëÿ êîððóïöèè. Âîçìåùåíèå ÍÄÑ íàëîãî-
ïëàòåëüùèêàì îñóùåñòâëÿåòñÿ ïåðèîäè÷åñêèì ïåðå÷èñëåíèåì áþä-
æåòíûõ ñðåäñòâ ÷àñòíûì êîìïàíèÿì, êîòîðîå, â îòëè÷èå, íàïðèìåð 
îò ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê, íå ñâÿçàíî ñ ïîñòàâêîé êàêîé-ëèáî 
ïðîäóêöèè èëè óñëóã â îáìåí íà ïåðå÷èñëÿåìûå ðåñóðñû è ïðîâå-
äåíèåì ñîîòâåòñòâóþùèõ êîíêóðñíûõ ïðîöåäóð è îáîñíîâàíèé ýô-
ôåêòèâíîñòè òàêèõ ðàñõîäîâ, à îáóñëîâëåíî ëèøü ïðåäñòàâëåííûìè 
ðàñ÷åòàìè íàëîãîïëàòåëüùèêà, îáîñíîâàííûìè ðÿäîì äîêóìåíòîâ. 
Ðåøåíèå î âîçìåùåíèè ÍÄÑ ïðèíèìàåòñÿ íà îñíîâàíèè ýòèõ äî-
êóìåíòîâ íàëîãîâûìè ÷èíîâíèêàìè. 

3. «Îìåðòâëåíèå» îáîðîòíûõ ñðåäñòâ ïðåäïðèÿòèé. Ñ òî÷êè çðå-
íèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâ âîçìåùåíèå ÍÄÑ ÿâëÿåòñÿ áþäæåò-
íûìè ðàñõîäàìè, íå ñâÿçàííûìè ñ ïðåäîñòàâëåíèåì êàêèõ-ëèáî 
îáùåñòâåííûõ áëàã. Ïîýòîìó ïîäîáíûå ðàñõîäû ïðàâèòåëüñòâî 
(îñîáåííî â óñëîâèÿõ áþäæåòíîãî äåôèöèòà) ñêëîííî ñîâåðøèòü â 
ïîñëåäíþþ î÷åðåäü, ïîñëå âûïëàò ïðî÷èì áþäæåòîïîëó÷àòåëÿì 
(óñëóãè â îáëàñòè çäðàâîîõðàíåíèÿ, îáðàçîâàíèÿ, ñîöèàëüíîé ïîëè-
òèêè, ðàñõîäû, ñâÿçàííûå ñ îáåñïå÷åíèåì áåçîïàñíîñòè, ôóíêöèî-
íèðîâàíèåì àðìèè è ò.ä.). Â ýòèõ óñëîâèÿõ çàäåðæêè âîçìåùåíèÿ 
ÍÄÑ íàëîãîïëàòåëüùèêàì âåäóò ê «îìåðòâëåíèþ» èõ îáîðîòíûõ 
ñðåäñòâ. ÍÄÑ òàêæå óâåëè÷èâàåò ñòîèìîñòü òîâàðîâ, ïîýòîìó ïðåä-
ïðèÿòèÿì íåîáõîäèìî áîëüøå îáîðîòíûõ ñðåäñòâ. 

4. Ðåãðåññèâíîñòü íàëîãîîáëîæåíèÿ, íåîáõîäèìîñòü äîðîãîñòîÿùå-
ãî íàëîãîâîãî àäìèíèñòðèðîâàíèÿ. Îäíàêî áëàãîäàðÿ ñòàáèëüíûì ïî-
ñòóïëåíèÿì ÍÄÑ â áþäæåò ïðàâèòåëüñòâà ìíîãèõ ðàçâèòûõ ñòðàí 
óñïåøíî êîìïåíñèðóþò ïîòåðè äîõîäíîé ÷àñòè áþäæåòà èç-çà ñíè-
æåíèÿ ñòàâîê íàëîãà íà ïðèáûëü ïðåäïðèÿòèé è ïðåäîñòàâëåíèÿ 
ôèðìàì ðàçëè÷íûõ íàëîãîâûõ ëüãîò ïðè îáíîâëåíèè îñíîâíûõ 
ôîíäîâ è ïðîâåäåíèè ÍÈÎÊÐ. Ïîýòîìó áîëüøèíñòâî çàïàäíûõ 
ýêîíîìèñòîâ ïðèäåðæèâàåòñÿ âçãëÿäîâ íà íåîáõîäèìîñòü äàëüíåé-
øåãî ðàñøèðåíèÿ áàçû îáëîæåíèÿ ÍÄÑ, ðîñòà åãî ñòàâîê è óâåëè-
÷åíèÿ çà ñ÷åò ýòîãî äîõîäíîé ÷àñòè áþäæåòà, äàæå íåñìîòðÿ íà 
ïðèñóùèå ÍÄÑ íåäîñòàòêè.  
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Íàëîã íà ïðèáûëü â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ ñòàë ïîëåì, íà êîòî-
ðîì âåäåòñÿ êîíêóðåíòíàÿ áîðüáà ìåæäó ñòðàíàìè çà ïðèâëå÷åíèå 
êàïèòàëà. Îñíîâíûìè îðóäèÿìè â ýòîé áîðüáå ñòàíîâÿòñÿ ñíèæåíèå 
íàëîãîâûõ ñòàâîê è ðàçâèòèå ñèñòåìû ëüãîò, ñòèìóëèðóþùèõ ðîñò 
êàïèòàëîâëîæåíèé â èííîâàöèè. 

Î äèíàìèêå èçìåíåíèÿ íàëîãîâûõ ñòàâîê ïî ÍÄÑ è íàëîãó íà 
ïðèáûëü äàåò ïðåäñòàâëåíèå òàáë. 11.4. 

Òàáëèöà 11.4 
Äèíàìèêà èçìåíåíèÿ ñòàâêè ÍÄÑ â ñòðàíàõ ÎÝÑÐ (%) 

Ãîäû 
Ñòðàíû 

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2007
Àâñòðàëèÿ – – – – – 10 10 10 
Àâñòðèÿ 16 18 20 20 20 20 20 20 
Áåëüãèÿ 18 16 19 19 20,5 21 21 21 
Âåëèêîáðèòàíèÿ 8 15 15 15 17,5 17,5 17,5 17,5
Âåíãðèÿ – – – 25 25 25 20 20 
Ãåðìàíèÿ 11 13 14 14 15 16 16 19 
Ãðåöèÿ – – – 18 18 18 19 19 
Äàíèÿ 15 22 22 22 25 25 25 25 
Èðëàíäèÿ 19,5 25 23 23 21 21 21 21 
Èñëàíäèÿ – – – 22 24,5 24,5 24,5 24,5
Èñïàíèÿ – – – 12 16 16 16 16 
Èòàëèÿ 12 15 18 19 19 20 20 20 
Êàíàäà – – – – 7 7 7 6 
Êîðåÿ – 10 10 10 10 10 10 10 
Ëþêñåìáóðã 10 10 12 12 15 15 15 15 
Ìåêñèêà – 10 15 15 15 15 15 15 
Íèäåðëàíäû 16 18 19 18,5 17,5 17,5 19 19 
Íîâàÿ Çåëàíäèÿ  – – 12,5 12,5 12,5 12,5 12,5  
Íîðâåãèÿ – 20 20 20 – 23 25 25 
Ïîëüøà – – – – 22 22 22 22 
Ïîðòóãàëèÿ – – – 17 17 17 21 21 
Ñëîâàêèÿ – – – – 23 23 19 19 
ÑØÀ – – – – – – – – 
Òóðöèÿ – – – 10 15 17 18 18 
Ôèíëÿíäèÿ – – – – 22 22 22 22 
Ôðàíöèÿ 20 17,6 18,6 18,6 20,6 20,6 19,6 19,6
×åõèÿ – – – – 22 22 19 19 
Øâåéöàðèÿ – – – – 6,5 7,5 7,6 7,6 
Øâåöèÿ 17,65 20,63 23,46 23,46 25 25 25 25 
ßïîíèÿ – – – 3 3 5 5 5 
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Äèíàìèêà èçìåíåíèÿ ñòàâêè íàëîãà íà ïðèáûëü â ñòðàíàõ ÎÝÑÐ 
è Ðîññèè, 2000 è 2006 ãîäû (%) 

 
Ñòàâêà íàëîãà íà ïðèáûëü 

Ñòðàíà 
2000 2006 

Àâñòðàëèÿ 34 30 
Àâñòðèÿ 34 25 
Áåëüãèÿ   40,2 34 
Âåëèêîáðèòàíèÿ 30 30 
Âåíãðèÿ 18 16 
Ãåðìàíèÿ 52   38,9 
Ãðåöèÿ 40 32 
Äàíèÿ 32 28 
Èðëàíäèÿ 24   12,5 
Èñëàíäèÿ 30 18 
Èñïàíèÿ 35 35 
Èòàëèÿ 37 33 
Êàíàäà   44,6   36,1 
Êîðåÿ   30,8   27,5 
Ëþêñåìáóðã   37,5   30,4 
Ìåêñèêà 35 30 
Íèäåðëàíäû 35   31,5 
Íîâàÿ Çåëàíäèÿ 33 33 
Íîðâåãèÿ 28 28 
Ïîëüøà 30 19 
Ïîðòóãàëèÿ   35,2   27,5 
Ñëîâàêèÿ 29 19 
ÑØÀ   39,4   39,3 
Òóðöèÿ 33 30 
Ôèíëÿíäèÿ 29 26 
Ôðàíöèÿ   37,8 35 
×åõèÿ 31 26 
Øâåéöàðèÿ   24,9    21,3 
Øâåöèÿ 28 28 
ßïîíèÿ   40,9   39,5 
Ñðåäíÿÿ ïî ÎÝÑÐ   33,6   28,7 
Ðîññèÿ 35 24 (20 ñ 28.11.2008) 

11. 5. Èñòîðèÿ ñòàíîâëåíèÿ è ïåðñïåêòèâû  
ðàçâèòèÿ íàëîãîâîé ñèñòåìû Ðîññèè 

Îñíîâû äåéñòâóþùåé â íàñòîÿùåå âðåìÿ íàëîãîâîé ñèñòåìû 
Ðîññèè áûëè çàëîæåíû â êîíöå 1991 ã., êîãäà Âåðõîâíûì Ñîâåòîì 
ÐÑÔÑÐ áûëè ïðèíÿòû ïåðâûå íàëîãîâûå çàêîíû. Ýòè çàêîíû íå 
îòëè÷àëèñü ãëóáèíîé ïðîðàáîòêè, ïðèíèìàëèñü â ñïåøêå, èõ þðè-
äè÷åñêàÿ äîâîäêà îñóùåñòâëÿëàñü íà ïðàêòèêå. Òàêîå ïîëîæåíèå 
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îáúÿñíÿëîñü òåì, ÷òî äî íà÷àëà 1990-õ ãîäîâ â Ðîññèè ôàêòè÷åñêè 
íå ñóùåñòâîâàëî íàëîãîâîé ñèñòåìû, íå áûëî ìíîãèõ èç ýëåìåíòîâ 
íàëîãîâîé ñèñòåìû, î êîòîðûõ øëà ðå÷ü. Ê ïðèìåðó, íå ñóùåñòâî-
âàëî ñïåöèàëèçèðîâàííûõ íàëîãîâûõ îðãàíîâ, íå áûë ïðîïèñàí ïî-
ðÿäîê óñòàíîâëåíèÿ è ââîäà â äåéñòâèå íàëîãîâ, íå áûëè çàôèêñè-
ðîâàíû ïðàâà è îáÿçàííîñòè ó÷àñòíèêîâ íàëîãîâûõ îòíîøåíèé, íå 
îïðåäåëåíû åäèíûå ôîðìû íàëîãîâîãî êîíòðîëÿ, íå áûëî, íàêîíåö, 
ñòðîéíîé ñèñòåìû íàëîãîâ â ñîîòâåòñòâèè ñ óðîâíåì áþäæåòíîé 
ñèñòåìû ñòðàíû. 

Îñíîâíûìè äîõîäíûìè èñòî÷íèêàìè êîíñîëèäèðîâàííîãî 
áþäæåòà â ÑÑÑÐ áûëè ïëàòåæè èç ïðèáûëè ïðåäïðèÿòèé, íàëîã ñ 
îáîðîòà, ïîäîõîäíûé íàëîã ñ íàñåëåíèÿ, äîõîäû îò âíåøíåýêî-
íîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè. Íåêîòîðûå èç ýòèõ äîõîäíûõ èñòî÷íè-
êîâ ôàêòè÷åñêè íå ÿâëÿëèñü íàëîãàìè. Òàê, ó ïðåäïðèÿòèé áûëè 
èíäèâèäóàëèçèðîâàííûå íîðìàòèâû ðàñïðåäåëåíèÿ ïðèáûëè ìåæ-
äó õîçðàñ÷åòíûìè ôîíäàìè è ãîñóäàðñòâåííûì áþäæåòîì, à íàëîã 
ñ îáîðîòà ÿâëÿëñÿ ÷àñòüþ ìåõàíèçìà ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ôèíàíñî-
âûõ ðåñóðñîâ â ýêîíîìèêå è èìåë íåñêîëüêî òûñÿ÷ ðàçëè÷íûõ ñòà-
âîê. Âñå âûøåíàçâàííîå è ïîçâîëÿåò ãîâîðèòü î òîì, ÷òî íàëîãî-
âîé ñèñòåìû â Ðîññèè äî íà÷àëà 1990-õ ãîäîâ íå ñóùåñòâîâàëî, à 
äåéñòâîâàëè ëèøü îòäåëüíûå, íå ñâÿçàííûå ìåæäó ñîáîé â åäèíóþ 
ñèñòåìó íàëîãè. 

Ïåðåõîä ê ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå, ïîÿâëåíèå íîâûõ ôîðì ñîáñò-
âåííîñòè ïðåäîïðåäåëèëè íåîáõîäèìîñòü ñîçäàíèÿ íàëîãîâîé ñèñ-
òåìû. Ôîðìèðîâàíèå åå ïðîèñõîäèëî â Ðîññèè â äîâîëüíî íåïðî-
ñòûõ óñëîâèÿõ, ÷òî íàëîæèëî íà íåå ñâîé îòïå÷àòîê, ñêàçûâàþùèé-
ñÿ è â íàñòîÿùåå âðåìÿ. Êàêîâû æå îñîáåííîñòè ôîðìèðîâàíèÿ ðîñ-
ñèéñêîé íàëîãîâîé ñèñòåìû? 

1. Áûë ñäåëàí êðåí íà ïðåèìóùåñòâåííî ôèñêàëüíóþ íàïðàâëåí-
íîñòü íàëîãîîáëîæåíèÿ (îí ïðåîáëàäàåò äî ñèõ ïîð), î ÷åì ñâèäå-
òåëüñòâóþò ñëåäóþùèå õàðàêòåðíûå ôàêòû: 

 ïðè ââåäåíèè ÍÄÑ ïðîèñõîäèë íå ïîñòåïåííûé ðîñò ñòàâîê 
íàëîãà ñ ìèíèìàëüíî âîçìîæíûõ äî îïòèìàëüíûõ, êàê áûëî â 
çàïàäíîåâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ, à íàïðîòèâ, ïåðâîíà÷àëüíî áûëà 
óñòàíîâëåíà ìàêñèìàëüíî âîçìîæíàÿ ñòàâêà â 28% (Å. Ãàéäàð, 
áûâøèé â 1991—1992 ãã. ïåðâûì âèöå-ïðåìüåðîì, ïðåäëàãàë 
äàæå 32%), ïðè òîì, ÷òî ñàìàÿ âûñîêàÿ â ìèðîâîé ïðàêòèêå 
ñòàâêà ÍÄÑ ñîñòàâëÿëà 25%. Ïðè ðàñ÷åòå ÍÄÑ â íàëîãîîáëà-
ãàåìûé îáîðîò ïåðâîíà÷àëüíî âêëþ÷àëèñü ïåíè è øòðàôû, 
âêëàäû â óñòàâíîé êàïèòàë, ÷òî íå ÿâëÿåòñÿ äîáàâëåííîé 
ñòîèìîñòüþ; 
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 ñóùåñòâîâàëè íàëîãè ñ âûðó÷êè, âçûñêèâàåìûå íåçàâèñèìî îò 
ðåàëüíûõ ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòîâ ðàáîòû ïðåäïðèÿòèé. Òàê, 
äî 2001 ã. äåéñòâîâàë íàëîã íà ñîäåðæàíèå æèëèùíîãî ôîíäà 
è îáúåêòîâ ñîöèàëüíî-êóëüòóðíîé ñôåðû â ðàçìåðå 1,5% âû-
ðó÷êè ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé; äî 2003 ã. — íàëîã íà 
ïîëüçîâàòåëåé àâòîäîðîã â ðàçìåðå 1% âûðó÷êè. Äàííûå íàëî-
ãè ëèøàëè ïðåäïðèÿòèÿ çíà÷èòåëüíîé ÷àñòè îáîðîòíûõ 
ñðåäñòâ, ÷òî íåãàòèâíî îòðàçèëîñü íà ìàñøòàáàõ ïàäåíèÿ ïðî-
èçâîäñòâà â 1990-å ãîäû; 

 ïðè íàëîãîîáëîæåíèè ïðèáûëè äëèòåëüíîå âðåìÿ íå ó÷èòû-
âàëñÿ ôàêòîð èíôëÿöèè. Ïîýòîìó â ïåðèîä âûñîêîé èíôëÿ-
öèè â íà÷àëå è ñåðåäèíå 1990-õ ãîäîâ ðåàëüíàÿ ñòàâêà íàëîãà 
íà ïðèáûëü çíà÷èòåëüíî (ïî íåêîòîðûì îöåíêàì, â äâà è áî-
ëåå ðàç) ïðåâûøàëà íîìèíàëüíóþ ñòàâêó â 35%. Òàê, ëèøü â 
1994 ã. ïðè ðàñ÷åòå íàëîãîîáëàãàåìîé ïðèáûëè èç íåå áûë èñ-
êëþ÷åí ïðèðîñò êóðñîâîé ñòîèìîñòè âàëþòíûõ àêòèâîâ. Íåðå-
ãóëÿðíî ïðîâîäèëàñü ïåðåîöåíêà ñòîèìîñòè îñíîâíûõ ôîíäîâ, 
à íîðìû àìîðòèçàöèè äî ïðèíÿòèÿ â 2002 ã. ãë. 25. Íàëîãîâîãî 
êîäåêñà, ðåãóëèðóþùåé íàëîãîîáëîæåíèå ïðèáûëè, áûëè ãî-
ðàçäî íèæå, ÷åì â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ, è íå îáåñïå÷èâàëè ýô-
ôåêòèâíîé çàìåíû îñíîâíûõ ôîíäîâ. Â òîì, ÷òî â íàñòîÿùåå 
âðåìÿ îáîðóäîâàíèå âî ìíîãèõ îòðàñëÿõ ýêîíîìèêè (ïðåæäå 
âñåãî â ýëåêòðîýíåðãåòèêå, ìàøèíîñòðîåíèè) èçíîøåíî, îáú-
ÿñíÿåòñÿ íåðàöèîíàëüíîé íàëîãîâîé ïîëèòèêîé ãîñóäàðñòâà â 
1990-å ãîäû; 

 â ïîäîõîäíîì íàëîãîîáëîæåíèè â Ðîññèè íå îáëàãàåìàÿ íàëî-
ãîì ÷àñòü äîõîäà íàëîãîïëàòåëüùèêà î÷åíü ìàëà è íå îáåñïå-
÷èâàåò ïðîæèòî÷íîãî ìèíèìóìà (íà 2006 ã. îíà ñîñòàâëÿåò 
400 ðóá.; ýòîò íåîáëàãàåìûé ìèíèìóì äåéñòâóåò äî òîãî ìî-
ìåíòà, ïîêà ñîâîêóïíûé äîõîä íàëîãîïëàòåëüùèêà ñ íà÷àëà 
ãîäà íå ïðåâûñèò 20 òûñ. ðóá.). Â äðóãèõ ñòðàíàõ ñèòóàöèÿ 
èíàÿ. Òàê, â Ëþêñåìáóðãå íå âçèìàåòñÿ íàëîã ñ äîõîäîâ íèæå 
35 800 äîëë. ÑØÀ â ãîä, â Ãîíêîíãå — 30 òûñ., â Øâåöèè — 
23 800 äîëë.1 

Ïðè÷èíû èñêëþ÷èòåëüíî ôèñêàëüíîé íàïðàâëåííîñòè íàëîãî-
îáëîæåíèÿ çàêëþ÷àëèñü â çíà÷èòåëüíîì ïàäåíèè áþäæåòíûõ äîõî-
äîâ è ðîñòå ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ ïðè ïåðåõîäå ê ðûíî÷íîé 
ýêîíîìèêå, â ñëàáîñòè íåíàëîãîâûõ èñòî÷íèêîâ ïîïîëíåíèÿ áþä-

                                                 
1 Ãðèöþê Ò.Â. Ôèñêàëüíûé ôåäåðàëèçì è ìåæáþäæåòíûå îòíîøåíèÿ. Ì.: Ôè-
íàíñû è ñòàòèñòèêà, 2004. Ñ. 97. 
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æåòà. Ïîñêîëüêó áþäæåòíûå äîõîäû ñóùåñòâåííî óïàëè, òî ïðåäïî-
ëàãàëîñü, ÷òî ôèñêàëüíàÿ íàïðàâëåííîñòü íàëîãîîáëîæåíèÿ ïîçâî-
ëèò ñáàëàíñèðîâàòü áþäæåò. Êðîìå òîãî, âûñîêèå íàëîãè ðàññìàò-
ðèâàëèñü êàê äåéñòâåííàÿ àíòèèíôëÿöèîííàÿ ìåðà, ïîñêîëüêó îíè 
äîëæíû áûëè îãðàíè÷èòü ïëàòåæåñïîñîáíûé ñïðîñ. Ïðåäïî÷òåíèå 
áûëî îòäàíî êîñâåííîìó íàëîãîîáëîæåíèþ, êîòîðîå îòëè÷àåòñÿ 
ïðîñòîòîé âçèìàíèÿ, îñòàâëÿåò ìåíüøå âîçìîæíîñòåé äëÿ óêëîíå-
íèÿ îò óïëàòû è ïîçâîëÿåò â óñëîâèÿõ ëèáåðàëèçàöèè öåí ñòàáèëüíî 
ïîëó÷àòü ðàñòóùèå íàëîãîâûå ïîñòóïëåíèÿ. 

Îäíàêî, êàê ïîêàçàëà ïðàêòèêà, îðèåíòàöèÿ èñêëþ÷èòåëüíî íà 
ôèñêàëüíóþ íàïðàâëåííîñòü íàëîãîîáëîæåíèÿ, èñïîëüçîâàíèå ìàê-
ñèìàëüíûõ íàëîãîâûõ ñòàâîê áûëè îøèáêîé. Òàê, ïðè ââåäåíèè 
ÍÄÑ íå ó÷ëè, ÷òî â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå ãîñóäàðñòâî ÿâëÿåòñÿ 
êðóïíûì ïîòðåáèòåëåì òîâàðîâ è óñëóã. Ïîýòîìó îòñóòñòâèå ëüãîò 
äëÿ áþäæåòíîé ñôåðû ïðè âçèìàíèè ÍÄÑ ïîòðåáîâàëî çíà÷èòåëü-
íûõ äîïîëíèòåëüíûõ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, ÷òî óñóãóáèëî ïðî-
áëåìó ñáàëàíñèðîâàííîñòè áþäæåòà â ïåðâûå ãîäû ðûíî÷íûõ ðå-
ôîðì, ÿâèëîñü îäíîé èç ïðè÷èí âîëíû íåïëàòåæåé â ñåðåäèíå 
1990-õ ãîäîâ. Âûñîêèå ñòàâêè íàëîãîâ, ïðåæäå âñåãî êîñâåííûõ, 
ñûãðàëè ñâîþ ðîëü â ðàñêðó÷èâàíèè èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ, â 
ðàñøèðåíèè ìàñøòàáîâ «òåíåâîé ýêîíîìèêè». 

Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ, êîãäà íàëîãîâûå ñòàâêè ïî îñíîâíûì 
áþäæåòîîáðàçóþùèì íàëîãàì â íàøåé ñòðàíå ñòàëè ñîïîñòàâèìûìè 
ñî ñòàâêàìè íàëîãîâ â ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ, ôèñêàëüíàÿ 
íàïðàâëåííîñòü íàëîãîîáëîæåíèÿ, êàçàëîñü áû, óõîäèò íà âòîðîé 
ïëàí. Îäíàêî ýòî íå òàê. Ôèñêàëüíàÿ íàïðàâëåííîñòü íàëîãîîáëî-
æåíèÿ çàêëþ÷àåòñÿ íå òîëüêî â âûñîêèõ íàëîãîâûõ ñòàâêàõ, íî è â 
êà÷åñòâå ðàáîòû íàëîãîâûõ îðãàíîâ ñ íàëîãîïëàòåëüùèêàìè (îïåðà-
òèâíîñòü ðàññìîòðåíèÿ çàïðîñîâ, ñâîåâðåìåííîñòü âîçâðàòà èçëèø-
íå óïëà÷åííûõ ñóìì íàëîãîâ1, ðåãëàìåíòàöèÿ íàëîãîâûõ ïðîâåðîê), 
ñòðåìëåíèè íàëîãîâèêîâ ïîëó÷èòü íàëîãè ëþáîé öåíîé, äàæå íå 
ïðåäîñòàâëÿÿ îòñðî÷åê ïðåäïðèÿòèÿì, ïîïàâøèì â ñëîæíûå ôèíàí-
ñîâûå óñëîâèÿ, íåðàâíîì õàðàêòåðå ïðàâ íàëîãîïëàòåëüùèêîâ è íà-
ëîãîâûõ îðãàíîâ. Ñ ýòèõ ïîçèöèé ôèñêàëüíàÿ íàïðàâëåííîñòü íàëî-
ãîîáëîæåíèÿ â Ðîññèè â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðîäîëæàåò ñîõðàíÿòüñÿ 
è ïðåïÿòñòâóåò ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó. Â ïîâåñòêó äíÿ âñòàåò âî-
ïðîñ î ðàñøèðåíèè èñïîëüçîâàíèÿ ñòèìóëèðóþùåé ôóíêöèè íàëî-
ãîîáëîæåíèÿ, êîòîðàÿ ìîæåò ðåàëèçîâûâàòüñÿ çà ñ÷åò äèôôåðåí-
öèàöèè ýëåìåíòîâ íàëîãà. 

                                                 
1 Íàëîãîâèêè èñêóññòâåííî çàäåðæèâàþò âîçâðàùåíèå ÍÄÑ. Ïðàêòè÷åñêè ïî 
êàæäîìó ñëó÷àþ âîçìåùåíèÿ ÍÄÑ ðåøåíèå ïðèíèìàåòñÿ â ñóäå. 
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2. Íåñòàáèëüíîñòü íàëîãîîáëîæåíèÿ1. 
Íåñòàáèëüíîñòü áûëà îñîáåííî õàðàêòåðíà äëÿ ðîññèéñêîé 

íàëîãîâîé ñèñòåìû â 1990-å ãîäû. Åå ïðè÷èíû çàêëþ÷àëèñü â 
òîì, ÷òî: 

 îòñóòñòâîâàëè ïðàêòè÷åñêèé îïûò íàëîãîîáëîæåíèÿ è êâàëè-
ôèöèðîâàííûå êàäðû íàëîãîâèêîâ. Äåëî â òîì, ÷òî â ñîâåò-
ñêîå âðåìÿ íàëîãè îòðèöàëèñü, ãîâîðèëîñü îá èõ êàïèòàëèñòè-
÷åñêîé ïðèðîäå, îá îòñóòñòâèè ó íàëîãîâ ïðè ñîöèàëèçìå ïî-
ëèòè÷åñêîé è ñîöèàëüíîé ïî÷âû. Ïîýòîìó îòñóòñòâîâàëè ñåðü-
åçíûå íàó÷íûå çàäåëû è êâàëèôèöèðîâàííûå êàäðû þðèñòîâ 
è ýêîíîìèñòîâ, ñïåöèàëèçèðóþùèõñÿ â îáëàñòè íàëîãîîáëî-
æåíèÿ. Â ðåçóëüòàòå ïðèõîäèëîñü ó÷èòüñÿ íà ïðàêòèêå è ÷àñòî 
ìåíÿòü íàëîãîâîå çàêîíîäàòåëüñòâî; 

 ïîÿâèëèñü íîâûå, íèêîãäà ïðåæäå íå ïðèìåíÿâøèåñÿ â Ðîñ-
ñèè íàëîãè (ÍÄÑ, ÅÑÍ, íàëîã íà èìóùåñòâî è ò.ï.). Ïðîâîç-
ãëàñèâ êóðñ íà èíòåãðàöèþ â ìèðîâóþ ýêîíîìèêó, Ðîññèÿ áû-
ëà âûíóæäåíà ââåñòè òå íàëîãè, êîòîðûå øèðîêî èñïîëüçóþò-
ñÿ â ìèðîâîé ïðàêòèêå. Ýòî áûë íåîáõîäèìûé øàã, ïîñêîëüêó 
â ïðîòèâíîì ñëó÷àå ñîçäàâàëèñü áû ñåðüåçíûå ïðåïÿòñòâèÿ äëÿ 
äåÿòåëüíîñòè èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ è èíîñòðàííûõ êîìïà-
íèé, âåäóùèõ áèçíåñ â Ðîññèè. Îðèãèíàëüíàÿ íàëîãîâàÿ ñèñ-
òåìà àâòîìàòè÷åñêè ïðèâåëà áû ê íåâîçìîæíîñòè ïðèìåíåíèÿ 
ñîãëàøåíèé îá èçáåæàíèè äâîéíîãî íàëîãîâîãî îáëîæåíèÿ, 
òàê êàê ýòè ñîãëàøåíèÿ ïðèìåíèìû òîëüêî ê ñõîäíûì íàëî-
ãàì, îäíîâðåìåííî äåéñòâóþùèì â äîãîâàðèâàþùèõñÿ ãîñó-
äàðñòâàõ. Îïûò ïðèìåíåíèÿ íîâûõ äëÿ Ðîññèè íàëîãîâ, èõ 
êîððåêòèðîâêà â ñîîòâåòñòâèè ñ ðîññèéñêîé ïðàêòèêîé òðåáî-
âàëè ïîñòîÿííîãî îòðàæåíèÿ â íàëîãîâîì çàêîíîäàòåëüñòâå, 
÷òî îáúåêòèâíî óñèëèâàëî åãî íåñòàáèëüíîñòü; 

 âîçíèêëè íîâûå ôîðìû õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè, ñòàëà 
áûñòðî ðàçâèâàòüñÿ ñôåðà óñëóã (áàíêîâñêèõ, ñòðàõîâûõ, êîí-

                                                 
1 Íåñòàáèëüíîñòü — íàñòîÿùèé áè÷ ðîññèéñêîãî íàëîãîâîãî çàêîíîäàòåëüñòâà. 
Íàïðèìåð, â íàëîãîîáëîæåíèå ïðèáûëè ñ 1991 ïî 2000 ã. áûëî âíåñåíî áîëåå 
20 èçìåíåíèé è äîïîëíåíèé. Ñ ìîìåíòà ââåäåíèÿ â äåéñòâèå ñ 2001 ã. âòîðîé 
÷àñòè Íàëîãîâîãî êîäåêñà ÐÔ (ÍÊ ÐÔ) â íåå óæå áîëåå 70 ðàç ôåäåðàëüíûìè 
çàêîíàìè âíîñèëèñü ïîïðàâêè. Òîëüêî â 2004 ã. ïîïðàâêè â ÍÊ ÐÔ âíîñèëèñü 
29 ðàç. (Ìàòåðèàëû áèçíåñ-ôîðóìà «Íàëîãîâûå ïðåñòóïëåíèÿ: ïðåäåëû îòâåò-
ñòâåííîñòè» Ì., 2005.) Â Êàçàõñòàíå Ïðåçèäåíò è Ïðàâèòåëüñòâî êàæäûé ãîä 
âûñòóïàþò ñ èíèöèàòèâàìè ïî ñíèæåíèþ íàëîãîâ. Êàçàëîñü áû, ýòî äîëæíî 
ðàäîâàòü áèçíåñ. Îäíàêî ìåñòíûå áèçíåñìåíû âûñêàçûâàþò íåäîâîëüñòâî òà-
êèìè èíèöèàòèâàìè, ïîñêîëüêó îíè íå äàþò âîçìîæíîñòè äîëãîñðî÷íîãî ïëà-
íèðîâàíèÿ áèçíåñà. (Ñì.: Âåäîìîñòè, 2006. 14 ìàðòà, ðåäàêöèîííàÿ ñòàòüÿ.) 
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ñóëüòàöèîííûõ è ò.ä.). Íàëîãîâûå îðãàíû ïîñòåïåííî íàêàï-
ëèâàëè îïûò ðàáîòû ñ ÷àñòíûì ñåêòîðîì, àíàëèçèðîâàëè íå-
èçáåæíûå þðèäè÷åñêèå «äûðû» ìîëîäîãî íàëîãîâîãî çàêîíî-
äàòåëüñòâà, êîòîðûå èñïîëüçîâàëè ïðåäïðèíèìàòåëè äëÿ óõîäà 
îò íàëîãîîáëîæåíèÿ. Ïîýòîìó â ïåðâûå ãîäû ðåôîðì â íàëî-
ãîâûå çàêîíû ÷àñòî âíîñèëèñü èçìåíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ, ÷òî 
ñäåëàëî íàëîãîâóþ ñèñòåìó ñëîæíîé è íåãèáêîé. 

3. Çíà÷èòåëüíàÿ ïåðåãðóæåííîñòü â 1990-å ãîäû íàëîãîâîé ñèñòå-
ìû ðàçíîîáðàçíûìè ëüãîòàìè. 

Ïðè÷èíû ýòîãî ÿâëåíèÿ çàêëþ÷àëèñü â îñòðîé êîíêóðåíòíîé 
áîðüáå ðàçëè÷íûõ áèçíåñ-ãðóïï çà ïåðåäåë ñîáñòâåííîñòè è ñôåð 
âëèÿíèÿ, à òàêæå â ñëàáîñòè ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè, ïîëèòè÷åñêîì 
ïðîòèâîáîðñòâå, íåèçáåæíîì ïðè ïåðåõîäå ê íîâîìó îáùåñòâåííî-
ìó ñòðîþ, êîãäà ñòàëêèâàþòñÿ èíòåðåñû ðàçëè÷íûõ ñîöèàëüíûõ 
ãðóïï. 

Îïàñíîñòü äëÿ ðîññèéñêîãî áþäæåòà íàëîãîâûõ ëüãîò çàêëþ÷à-
ëàñü â òîì, ÷òî îíè ðàçäàâàëèñü â óñëîâèÿõ íåäîñòàòî÷íî ÷åòêîãî 
çàêîíîäàòåëüñòâà è ñëàáîãî íàëîãîâîãî êîíòðîëÿ. Â ïîäàâëÿþùåì 
áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ ëüãîòàìè ïîëüçîâàëèñü íå òå, êîìó îíè ïðåä-
íàçíà÷àëèñü, à áþäæåò íåñ íåîïðàâäàííûå ïîòåðè. 

Âñëåäñòâèå âñåõ îòìå÷åííûõ ìîìåíòîâ ê êîíöó 1990-õ ãîäîâ 
ðîññèéñêàÿ íàëîãîâàÿ ñèñòåìà èìåëà ñëåäóþùèå íåäîñòàòêè: 

 áîëüøîå ÷èñëî íàëîãîâ (áîëåå 50); 
 óñëîæíåííîñòü ìåõàíèçìà èñ÷èñëåíèÿ è óïëàòû íàëîãîâ; 
 âûñîêèé îáùèé óðîâåíü âñåé ìàññû óïëà÷èâàåìûõ íàëîãîâ; 
 êðàéíå íåðàâíîìåðíîå ðàñïðåäåëåíèå íàëîãîâîãî áðåìåíè 

(â òîì ÷èñëå èç-çà çíà÷èòåëüíîãî ÷èñëà ëüãîò) è âûòåêàþ-
ùàÿ èç ýòîãî íåñïðàâåäëèâîñòü íàëîãîîáëîæåíèÿ; 

 íèçêàÿ äîëÿ ïîäîõîäíîãî íàëîãà ñ ãðàæäàí è èìóùåñòâåííûõ 
íàëîãîâ è âûñîêàÿ äîëÿ íàëîãà íà ïðèáûëü è ÍÄÑ â ôîðìè-
ðîâàíèè äîõîäîâ áþäæåòà; 

 ñëàáûé íàëîãîâûé êîíòðîëü íàä èñïîëüçîâàíèåì ìåõàíèçìà 
íàëîãîâûõ ëüãîò. 

Â ñèëó ýòèõ íåäîñòàòêîâ íàëîãîâàÿ ñèñòåìà Ðîññèè â òîì âèäå, â 
êàêîì îíà ñëîæèëàñü ê êîíöó 1990-õ ãîäîâ, îêàçàëàñü íåñïîñîáíîé 
ïîääåðæàòü ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò, íàìåòèâøèéñÿ â ðîññèéñêîé ýêî-
íîìèêå ïîñëå äåâàëüâàöèè ðóáëÿ â 1998 ã. è óñòàíîâèâøåéñÿ áëàãî-
ïðèÿòíîé ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû íà ìèðîâûõ ðûíêàõ ýíåð-
ãîíîñèòåëåé. Âîçíèêëà íåîáõîäèìîñòü ðåôîðìèðîâàíèÿ íàëîãîâîé 
ñèñòåìû, êîòîðàÿ íà÷àëà îñóùåñòâëÿòüñÿ ñ âñòóïëåíèåì â ñèëó Íà-
ëîãîâîãî êîäåêñà â 1999 ã. Çà 2000—2005 ãã. óäàëîñü ðåàëèçîâàòü 
ñëåäóþùèå ìåðû: 

 îòìåíèòü «îáîðîòíûå» íàëîãè (íàëîã íà ñîäåðæàíèå æèëîãî 
ôîíäà è ñîöèàëüíî-êóëüòóðíîé ñôåðû, íàëîã íà ïîëüçîâàòåëåé 
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àâòîäîðîã), êîòîðûå óñòàíàâëèâàëèñü â ïðîöåíòíîì îòíîøå-
íèè ê âûðó÷êå îò ðåàëèçàöèè ïðîäóêöèè, ÷òî îêàçûâàëî íåãà-
òèâíîå âëèÿíèå íà ýêîíîìè÷åñêóþ äåÿòåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèé, 
óäîðîæàÿ ïðîäóêöèþ; 

 ñíèçèòü íàëîãîîáëîæåíèå ôîíäà îïëàòû òðóäà çà ñ÷åò ââåäå-
íèÿ «ïëîñêîé» øêàëû íàëîãà íà äîõîäû ôèçè÷åñêèõ ëèö è 
ñíèæåíèÿ îò÷èñëåíèé â ñîöèàëüíûå âíåáþäæåòíûå ôîíäû ñ 
ââåäåíèåì åäèíîãî ñîöèàëüíîãî íàëîãà, èìåþùåãî ðåãðåññèâ-
íóþ øêàëó íàëîãîîáëîæåíèÿ; 

 ââåñòè íàëîã íà äîáû÷ó ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ, ñ ïîìîùüþ êî-
òîðîãî ñòàëà èçûìàòüñÿ â áþäæåò ÷àñòü ïðèðîäíîé ðåíòû, îá-
ðàçóþùàÿñÿ ó ïîëüçîâàòåëåé íåäð; 

 ïðèáëèçèòü ïðàêòèêó âçèìàíèÿ íàëîãà íà ïðèáûëü ê ìèðîâûì 
ñòàíäàðòàì, êîãäà ïîä ðàñõîäàìè äëÿ öåëåé íàëîãîîáëîæåíèÿ 
ïîíèìàþòñÿ âñå íåîáõîäèìûå è ýêîíîìè÷åñêè îáîñíîâàííûå 
çàòðàòû. 

Ê íàñòîÿùåìó âðåìåíè â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè â öåëîì çà-
êîí÷åíî ôîðìèðîâàíèå îñíîâ ñîâðåìåííîé íàëîãîâîé ñèñòåìû ãî-
ñóäàðñòâà ñ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêîé. Ñèñòåìà áàçèðóåòñÿ íà îáùå-
ïðèíÿòûõ â ñîâðåìåííîé ìèðîâîé ïðàêòèêå îñíîâíûõ âèäàõ íàëî-
ãîâ ñ ó÷åòîì ñïåöèôèêè ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. Â ðåçóëüòàòå 
áîëüøîé ðàáîòû ïî óïîðÿäî÷åíèþ íàëîãîâ èõ êîëè÷åñòâî â Ðîññèè 
ñòàëî ñîïîñòàâèìûì ñ çàðóáåæíûìè ñòðàíàìè. Ñ 1 ÿíâàðÿ 2006 ã. â 
íàëîãîâîé ñèñòåìå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè äåéñòâóþò 14 íàëîãîâ è 
ñáîðîâ (â òîì ÷èñëå 9 — ôåäåðàëüíûõ, 3 — ðåãèîíàëüíûõ, 2 — ìå-
ñòíûõ). Äëÿ ñðàâíåíèÿ: â ÑØÀ — 20 íàëîãîâ, âî Ôðàíöèè — 26, 
Ãåðìàíèè — 13, ßïîíèè — 11. Îäíàêî ÷àñòü íåäîñòàòêîâ ðîññèé-
ñêîé íàëîãîâîé ñèñòåìû ñîõðàíÿåòñÿ äî ñèõ ïîð, â ðåçóëüòàòå ÷åãî 
ãîñóäàðñòâî íåäîïîëó÷àåò çíà÷èòåëüíûå ôèíàíñîâûå ðåñóðñû. 

Êàêèå æå íåäîñòàòêè íàëîãîâîé ñèñòåìû Ðîññèè èìåþòñÿ â âèäó? 
1. Ïðîäîëæàåò îñòàâàòüñÿ íåäîñòàòî÷íî íåýôôåêòèâíûì íàëî-

ãîâîå àäìèíèñòðèðîâàíèå. 
Ýôôåêòèâíàÿ ñèñòåìà íàëîãîâîãî àäìèíèñòðèðîâàíèÿ äîëæíà 

îáåñïå÷èâàòü1: 
 âûñîêèé óðîâåíü ñîáèðàåìîñòè íàëîãîâ; 
 ñîêðàùåíèå èçäåðæåê íàëîãîïëàòåëüùèêîâ è ñîçäàíèå äëÿ íèõ 

ìàêñèìàëüíî óäîáíûõ óñëîâèé ïðè èñïîëíåíèè îáÿçàííîñòåé 
ïî óïëàòå íàëîãîâ; 

                                                 
1 Ïðåññ-ðåëèç «Î ìåðàõ ïî ñîâåðøåíñòâîâàíèþ íàëîãîâîãî àäìèíèñòðèðîâàíèÿ» 
ê çàñåäàíèþ Ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ 30 ñåíòÿáðÿ 2004 ã. // Îôèöèàëüíûé ñàéò Ïðà-
âèòåëüñòâà ÐÔ. 
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 ñíèæåíèå çàòðàò ãîñóäàðñòâà íà îñóùåñòâëåíèå íàëîãîâîãî 
êîíòðîëÿ; 

 îáåñïå÷åíèå ðàâíûõ óñëîâèé íàëîãîîáëîæåíèÿ äëÿ ïðåäïðèÿ-
òèé, ðàáîòàþùèõ â îäíîé ñôåðå õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè. 

Åñëè îöåíèâàòü ðîññèéñêóþ ñèñòåìó íàëîãîâîãî àäìèíèñòðèðî-
âàíèÿ ñ ýòèõ ïîçèöèé, òî åå íåäîñòàòî÷íàÿ ýôôåêòèâíîñòü ïðîÿâëÿ-
åòñÿ â òîì, ÷òî: 

à) ñîõðàíÿþòñÿ áîëüøèå ìàñøòàáû óêëîíåíèÿ îò óïëàòû íà-
ëîãîâ1; 

á) ãîñóäàðñòâî íåäîñòàòî÷íî æåñòêî êàðàåò çà íàëîãîâûå ïðàâî-
íàðóøåíèÿ, óêëîíåíèå îò óïëàòû íàëîãîâ â ìàññîâîì ñîçíà-
íèè è çàêîíîäàòåëüñòâå åùå íå ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê íàèáîëåå 
îïàñíîå, ïîñëå ïðåñòóïëåíèé ïðîòèâ ëè÷íîñòè, îáùåñòâåííîå 
äåÿíèå; Òàê, ê óãîëîâíîé îòâåòñòâåííîñòè çà óêëîíåíèå îò 
óïëàòû ëè÷íûõ íàëîãîâ â íàøåé ñòðàíå áûëî ïðèâëå÷åíî: â 
2004 ã. — 819 ÷åë., 2005 ã. — 1245 ÷åë., 2006 ã. — 1041 ÷åë., 
2007 ã. — 1214 ÷åë., 2008 ã. — 1465 ÷åë. Êðîìå òîãî, çà óêëî-
íåíèå îò óïëàòû íàëîãîâ ñ ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé ïðè-
âëå÷åíî ê óãîëîâíîé îòâåòñòâåííîñòè: â 2004 ã. — 513 ðóêîâî-
äèòåëåé, 2005 ã. — 802, 2006 ã. — 1041, 2007 ã. — 1060, 2008 ã. — 
1045 ðóêîâîäèòåëåé2; 

â) âûñîêè èçäåðæêè íàëîãîïëàòåëüùèêîâ íà óïëàòó íàëîãîâ. Ýòè 
èçäåðæêè âîçíèêàþò âñëåäñòâèå íåñîâåðøåííîãî íàëîãîâîãî 
àäìèíèñòðèðîâàíèÿ, ïåðåêîñà áàëàíñà ïðàâ îò íàëîãîïëàòåëü-
ùèêîâ â ñòîðîíó íàëîãîâîé àäìèíèñòðàöèè, ÷ðåçìåðíîãî äàâ-
ëåíèÿ ñ åå ñòîðîíû è, çà÷àñòóþ, ôàêòè÷åñêîé ïðåçóìïöèè âè-
íîâíîñòè íàëîãîïëàòåëüùèêîâ â ñóäåáíîé ñèñòåìå. Âñå ýòî 
ïðèâîäèò ê äîïîëíèòåëüíîìó áðåìåíè äëÿ áèçíåñà, êîòîðîå 
ñîçäàåò êîððóïöèîííîå äàâëåíèå ñî ñòîðîíû íàëîãîâûõ îðãà-
íîâ, â òîì ÷èñëå ïðè ïðîâåäåíèè íàëîãîâûõ ïðîâåðîê, à òàêæå 
ñåðüåçíî äåñòèìóëèðóåò ýêîíîìè÷åñêóþ àêòèâíîñòü. 

Ñóùåñòâóþùèå ïðîáëåìû òðåáóþò ïîñëåäîâàòåëüíîé ðåàëèçà-
öèè ðÿäà ìåð ïî ñîâåðøåíñòâîâàíèþ íàëîãîâîãî àäìèíèñòðèðîâà-
íèÿ è ïîñòåïåííîìó èçìåíåíèþ áàëàíñà ïðàâ íàëîãîïëàòåëüùèêîâ 
è íàëîãîâûõ îðãàíîâ â ïîëüçó íàëîãîïëàòåëüùèêîâ, êîòîðûå äîëæ-
íû ïîëó÷èòü âîçìîæíîñòü îòñòàèâàòü ñâîè ïðàâà ïåðåä íàëîãîâûìè 
îðãàíàìè áåç èçäåðæåê äëÿ áèçíåñà: 

                                                 
1 Ê ïðèìåðó, ïî ýêñïåðòíûì îöåíêàì, òåêóùèå ïîñòóïëåíèÿ ÍÄÑ ñîñòàâëÿþò 
50—60% îò òåîðåòè÷åñêè âîçìîæíîãî îáúåìà ïîñòóïëåíèé // Êîììåðñàíòú. 2006. 
5 ìàÿ. 
2 Êîììåðñàíò. 2009. 3 ìàðòà. 
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 âî-ïåðâûõ, íåîáõîäèìî ñóùåñòâåííîå îãðàíè÷åíèå ñôåðû 
ïðèìåíåíèÿ â ïðàêòèêå íàëîãîîáëîæåíèÿ îöåíî÷íûõ êàòåãî-
ðèé (òàêèõ êàê «íåäîáðîñîâåñòíûé íàëîãîïëàòåëüùèê», «íå-
îáîñíîâàííàÿ íàëîãîâàÿ âûãîäà», «çëîóïîòðåáëåíèå ïðàâîì» è 
ïð.), ïîçâîëÿþùèõ îñïàðèâàòü íå ïðîòèâîðå÷àùèå çàêîíó äåé-
ñòâèÿ íàëîãîïëàòåëüùèêà, íàïðàâëåííûå íà óìåíüøåíèå íà-
ëîãîâûõ ïëàòåæåé; 

 âî-âòîðûõ, íåîáõîäèìû ñíèæåíèå äîïóñòèìîé ÷àñòîòû ïðîâå-
äåíèÿ ïðîâåðîê, áîëåå óçêàÿ è äåòàëüíàÿ ðåãëàìåíòàöèÿ ïðàâ 
íàëîãîâûõ îðãàíîâ ïðè èõ ïðîâåäåíèè, âíåäðåíèå ñèñòåìû îò-
áîðà íàëîãîïëàòåëüùèêîâ äëÿ ïðîâåäåíèÿ ïðîâåðîê. 

2. Ïðåîáëàäàåò ôèñêàëüíàÿ íàïðàâëåííîñòü íàëîãîîáëîæåíèÿ. 
Îíà íàõîäèò âûðàæåíèå â ìèíèìèçàöèè íàëîãîâûõ ëüãîò, äèñáà-
ëàíñå ïðàâ íàëîãîïëàòåëüùèêà è íàëîãîâûõ îðãàíîâ, âûñîêèõ çà-
òðàòàõ íàëîãîïëàòåëüùèêà íà èñïîëíåíèå îáÿçàííîñòåé ïî óïëàòå 
íàëîãîâ. Ýòî íåãàòèâíî îòðàæàåòñÿ íà ýêîíîìè÷åñêîì ðîñòå, ÷òî 
ïîäòâåðæäàåòñÿ ìèðîâîé ïðàêòèêîé. Êèòàé (åæåãîäíûé ðîñò ÂÂÏ 
ñâûøå 10%) èìååò ÍÄÑ — 17% è 13%, íàëîã íà èìóùåñòâî — 
1,2%, íàëîã íà ïðèáûëü äëÿ íîâûõ èíâåñòèöèé — 0% â ïåðâûå äâà 
ãîäà è 16,5% — â ïîñëåäóþùèå òðè ãîäà. Êàçàõñòàí (ðîñò ÂÂÏ îêî-
ëî 9%): ÍÄÑ — 15% (ñ 2009 ã. ñíèæàåòñÿ äî 12%), ñîöèàëüíûé íà-
ëîã — ìàêñèìóì 13%, ïîäîõîäíûé íàëîã — 10%. Âüåòíàì (ðîñò 
ÂÂÏ îêîëî 8%): ÍÄÑ — 10% (áàçîâàÿ ñòàâêà), íàëîã íà ïðèáûëü — 
28% ñ âîçìîæíîñòüþ ïîíèæåíèÿ äî 14% è ïîëíîãî îñâîáîæäåíèÿ. 
Ðîññèÿ (ðîñò ÂÂÏ îêîëî 7%): ÍÄÑ — 18%, ñîöèàëüíûé íàëîã — 
ìàêñèìóì 26%, íàëîã íà ïðèáûëü — 24%, ïîäîõîäíûé — 13%. 

3. Ñóùåñòâóåò íåðàâíîìåðíîñòü â ðàñïðåäåëåíèè íàëîãîâîé íàãðóç-
êè ìåæäó îòðàñëÿìè ýêîíîìèêè. 

Îò ââåäåíèÿ â íà÷àëå 2000-õ ãîäîâ íîâîãî ðåæèìà íàëîãîîáëî-
æåíèÿ ïðèáûëè, ñíèæåíèÿ íàëîãîâîé ñòàâêè íà ïðèáûëü, à òàêæå 
îò óñòàíîâëåíèÿ ðåãðåññèâíîé øêàëû åäèíîãî ñîöèàëüíîãî íàëîãà â 
íàèáîëüøåé ñòåïåíè âûèãðàëè ñûðüåâûå îòðàñëè. Äåëî â òîì, ÷òî 
ïðèáûëü â ñûðüåâûõ îòðàñëÿõ, êîòîðûå çíà÷èòåëüíóþ ÷àñòü ñâîåé 
ïðîäóêöèè îòïðàâëÿþò íà ýêñïîðò è ðåàëèçóþò ïî ìèðîâûì öåíàì, 
âûøå, ÷åì â îáðàáàòûâàþùèõ. ×òî æå êàñàåòñÿ åäèíîãî ñîöèàëüíî-
ãî íàëîãà, òî ÷åì âûøå çàðàáîòíàÿ ïëàòà, òåì ìåíüøå íàëîãîâàÿ 
ñòàâêà. Âîñïîëüçîâàòüñÿ ðåãðåññèâíîé ñòàâêîé ðåàëüíî ìîãóò ëèøü 
ïðåäïðèÿòèÿ ñûðüåâûõ îòðàñëåé. Ïîääåðæêà ñûðüåâûõ îòðàñëåé 
óñèëèâàåò ïåðåêîñû â ñòðóêòóðå ýêîíîìèêè, ñëîæèâøèåñÿ åùå â 
ñîâåòñêîå âðåìÿ. Ýòî äåëàåò ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò ÷ðåçâû÷àéíî 
óÿçâèìûì ê êîëåáàíèÿì ìèðîâûõ öåí íà ýíåðãîíîñèòåëè, óìåíüøàÿ 
òåì ñàìûì ôèíàíñîâóþ áåçîïàñíîñòü ñòðàíû. 
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4. Ìåñòíûå áþäæåòû íå èìåþò íàäåæíîé è óñòîé÷èâîé äîõîäíîé 
áàçû, íå ðåøåí âîïðîñ îïòèìèçàöèè ðàñïðåäåëåíèÿ íàëîãîâ ìåæäó ôå-
äåðàëüíûì è ðåãèîíàëüíûìè áþäæåòàìè. 

Ñóùåñòâóåò îáúåêòèâíàÿ ñëîæíîñòü â ðàñïðåäåëåíèè íàëîãîâûõ 
äîõîäîâ ìåæäó áþäæåòàìè ðàçíûõ óðîâíåé â òàêîì áîëüøîì ãîñó-
äàðñòâå, êàê Ðîññèÿ. Ñ îäíîé ñòîðîíû, âûñîêàÿ äåöåíòðàëèçàöèÿ 
íàëîãîâûõ äîõîäîâ îïàñíà, ïîñêîëüêó öåíòðàëüíîå ïðàâèòåëüñòâî 
ìîæåò ïîòåðÿòü ðû÷àãè ïðîâåäåíèÿ åäèíîé ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè, 
óñèëèâàåòñÿ çíà÷åíèå ïîëèòè÷åñêèõ ôàêòîðîâ â îòíîøåíèÿõ öåíòðà 
è ðåãèîíîâ. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, öåíòðàëèçàöèÿ íàëîãîâûõ äîõîäîâ 
íåîáõîäèìà èç-çà ðåçêèõ ðàçëè÷èé â áþäæåòíîé îáåñïå÷åííîñòè 
ðåãèîíîâ, íî ïðè ýòîì çíà÷èòåëüíàÿ öåíòðàëèçàöèÿ íàëîãîâûõ äî-
õîäîâ ñóùåñòâåííî ñíèæàåò èíòåðåñ òåððèòîðèé ê óâåëè÷åíèþ äî-
õîäíîé áàçû. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ â Ðîññèè â ìåæáþäæåòíûõ îòíîøåíèÿõ ñëî-
æèëàñü ìîäåëü êîðïîðàòèâíîãî ôåäåðàëèçìà1. Îòëè÷èòåëüíîé ÷åð-
òîé ýòîé ìîäåëè ÿâëÿåòñÿ çíà÷èòåëüíàÿ öåíòðàëèçàöèÿ ôèíàíñîâûõ 
ðåñóðñîâ â ðóêàõ ôåäåðàëüíîãî öåíòðà. Ïîäîáíàÿ òåíäåíöèÿ ñòàëà 
÷åòêî ïðîñìàòðèâàòüñÿ ñ 1999 ã. Òàê, äîëÿ íàëîãîâûõ äîõîäîâ áþä-
æåòîâ ñóáúåêòîâ Ôåäåðàöèè â êîíñîëèäèðîâàííîì áþäæåòå Ðîññèè 
óìåíüøèëàñü ñ 56,6% â 1998 ã. äî 30,9% â 2005 ã., à äîëÿ âñåõ äîõî-
äîâ áþäæåòîâ ñóáúåêòîâ Ôåäåðàöèè â êîíñîëèäèðîâàííîì áþäæåòå 
ÐÔ óïàëà ñ 58 äî 33,8% ñîîòâåòñòâåííî2. Â ïîñëåäíèå ãîäû âñå 
áîëüøå íàëîãîâ öåíòðàëèçóåòñÿ â ôåäåðàëüíîì áþäæåòå. 

Â ôåäåðàëüíûé áþäæåò ïîëíîñòüþ ïåðåäàí ÍÄÑ. Â 2005 ã. 
ïðîèçîøëà öåíòðàëèçàöèÿ â ôåäåðàëüíîì áþäæåòå 1,5% íàëîãà íà 
ïðèáûëü, âîäíîãî íàëîãà, 9,4% íàëîãà íà äîáû÷ó ïîëåçíûõ èñêî-
ïàåìûõ. Ñîáñòâåííàÿ äîõîäíàÿ áàçà ðåãèîíàëüíûõ è ìåñòíûõ 
áþäæåòîâ âñå áîëåå ñóæàåòñÿ. Ïîñëå çàâåðøåíèÿ íàëîãîâîé ðå-
ôîðìû è ïðèíÿòèÿ âñåõ ãëàâ Íàëîãîâîãî êîäåêñà íàëîãîâàÿ ñèñòå-
ìà Ðîññèè áóäåò âêëþ÷àòü òîëüêî òðè ðåãèîíàëüíûõ (íàëîã íà 
èìóùåñòâî îðãàíèçàöèé — ãë. 30 ÍÊ ÐÔ, íàëîã íà èãîðíûé áèç-
íåñ — ãë. 29 ÍÊ ÐÔ, òðàíñïîðòíûé íàëîã — ãë. 28 ÍÊ ÐÔ) è äâà 
ìåñòíûõ íàëîãà (çåìåëüíûé íàëîã — ãë. 31 ÍÊ ÐÔ è íàëîã íà 
èìóùåñòâî ôèçè÷åñêèõ ëèö — ãë. 32 ÍÊ ÐÔ). Íî äàæå ïî ýòèì 
íàëîãàì íàëîãîâûå ïîëíîìî÷èÿ ðåãèîíàëüíûõ è ìåñòíûõ âëàñòåé 
ñóùåñòâåííî îãðàíè÷åíû. 

                                                 
1 Ýêîíîìèêà Ðîññèè â 2005 ãîäó. Äîêëàä Èíñòèòóòà ýêîíîìèêè ïåðåõîäíîãî ïå-
ðèîäà. Ì., 2006. Ñ. 94. 
2 Òàì æå. Ñ. 81. 
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Èç øåñòè ýëåìåíòîâ íàëîãà îíè ìîãóò ñàìîñòîÿòåëüíî îïðåäå-
ëÿòü ëèøü äâà — íàëîãîâûå ñòàâêè (â ïðåäåëàõ, óñòàíîâëåííûõ íà 
ôåäåðàëüíîì óðîâíå), à òàêæå ïîðÿäîê è ñðîêè óïëàòû íàëîãà. Áî-
ëåå òîãî, â Íàëîãîâîì êîäåêñå â ãëàâàõ 30 è 31, ðåãóëèðóþùèõ âçè-
ìàíèå íàëîãà íà èìóùåñòâî îðãàíèçàöèé è çåìåëüíîãî íàëîãà, ïðå-
äóñìîòðåíî çíà÷èòåëüíîå êîëè÷åñòâî ëüãîò â ÷àñòè îáúåêòîâ ôåäå-
ðàëüíîãî çíà÷åíèÿ (æåëåçíîäîðîæíûå ïóòè, ìàãèñòðàëüíûå òðóáî-
ïðîâîäû, ëèíèè ýëåêòðîïåðåäà÷, âîåííûå ïîëèãîíû è ò.ï.). Ýòè 
ëüãîòû ñíèæàþò íàëîãîâûå ïîñòóïëåíèÿ â ìåñòíûå áþäæåòû, íî 
ïðè ýòîì âûïàäàþùèå èç-çà ëüãîò äîõîäû íèêàê íå êîìïåíñèðóþò-
ñÿ èç ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà. 

Íå âñå õîðîøî ïðîäóìàíî è ñ òî÷êè çðåíèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ íà-
ëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé îò ôåäåðàëüíûõ íàëîãîâ ìåæäó áþäæåòàìè 
ðàçíûõ óðîâíåé. Òàê, íàëîãîâûå äîõîäû îò ïîäîõîäíîãî íàëîãà ñ 
ãðàæäàí çà÷èñëÿþòñÿ â òåððèòîðèàëüíûé áþäæåò ïî ìåñòó ðàáîòû 
ãðàæäàíèíà, â òî âðåìÿ êàê áþäæåòû òåõ òåððèòîðèé, ãäå ïðîæèâà-
þò íàëîãîïëàòåëüùèêè, íåäîïîëó÷àþò ôèíàíñîâûå ðåñóðñû äëÿ 
ðàçâèòèÿ èíôðàñòðóêòóðû, îáðàçîâàíèÿ, ïðåäîñòàâëåíèÿ ñîöèàëü-
íûõ óñëóã. Áîëåå òîãî, íàëîãîâûå âû÷åòû ïî ïîäîõîäíîìó íàëîãó 
(íà îáðàçîâàíèå, ëå÷åíèå, ïðèîáðåòåíèå æèëüÿ, ïðîôåññèîíàëüíûå 
âû÷åòû) ïðîèçâîäÿòñÿ ïî ìåñòó ïðîæèâàíèÿ íàëîãîïëàòåëüùèêà, 
ò.å. èç òîãî áþäæåòà, êóäà íàëîãîâûå ïîñòóïëåíèÿ ïî äàííîìó íàëî-
ãó íå çà÷èñëÿëèñü. 

Â Áþäæåòíîì êîäåêñå ÐÔ îïðåäåëÿåòñÿ, ÷òî íîðìàòèâû îò÷èñ-
ëåíèé îò ôåäåðàëüíûõ íàëîãîâ ìîãóò óñòàíàâëèâàòüñÿ íà äîëãîâðå-
ìåííîé îñíîâå (íå ìåíåå òðåõ ëåò). Îäíàêî ðîññèéñêîå çàêîíîäà-
òåëüñòâî íå ïðåäóñìàòðèâàåò êîíêðåòíûõ ìåõàíèçìîâ, êîòîðûå ãà-
ðàíòèðîâàëè áû íåèçìåííîñòü ýòèõ íîðìàòèâîâ, è íà ïðàêòèêå îíè 
èçìåíÿþòñÿ ôàêòè÷åñêè åæåãîäíî. 

Öåíòðàëèçàöèÿ âñå áîëüøåãî îáúåìà äîõîäîâ â ôåäåðàëüíîì 
áþäæåòå, ñ îäíîé ñòîðîíû, äåëàåò ðåãèîíû «ïîñëóøíûìè», óñèëè-
âàåò âëàñòíóþ âåðòèêàëü. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, âîçíèêàåò íåîáõîäè-
ìîñòü óâåëè÷åíèÿ îáúåìà ôèíàíñîâîé ïîìîùè, ïðåäîñòàâëÿåìîé 
ðåãèîíàì èç ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà. Çàâèñèìîñòü îò åæåãîäíî óñòà-
íàâëèâàåìûõ ïðîïîðöèé ðàñïðåäåëåíèÿ ôåäåðàëüíûõ íàëîãîâ, çíà-
÷èòåëüíàÿ äîëÿ ôèíàíñîâîé ïîìîùè â äîõîäàõ áþäæåòà ïîäðûâàåò 
ñòèìóëû ê ðàçâèòèþ íàëîãîâîãî ïîòåíöèàëà òåððèòîðèé è ïîâûøå-
íèþ ñîáèðàåìîñòè íàëîãîâ. Ýòî õîðîøî âèäíî íà ïðèìåðå ñåâåðî-
êàâêàçñêèõ ðåñïóáëèê Ðîññèè. Òàê, â Èíãóøåòèè ôèíàíñîâàÿ ïî-
ìîùü èç ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ñîñòàâëÿåò 89,2% îò îáùèõ äîõîäîâ 
áþäæåòà ðåñïóáëèêè, â ×å÷íå — 80,6%, Àäûãåå — 63, Êàðà÷àåâî-
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×åðêåñèè — 59,4, Äàãåñòàíà — 74,2, Ñåâåðíîé Îñåòèè — 56, Êàáàð-
äèíî-Áàëêàðèè — 57,9, Êàëìûêèè — 48,5%1. 

Â ïîñëåäíèå ãîäû îáîçíà÷èëàñü òåíäåíöèÿ ê ïîÿâëåíèþ ó ðå-
ãèîíàëüíûõ âëàñòåé ìÿãêèõ áþäæåòíûõ îãðàíè÷åíèé. Ýòî ïðîèñ-
õîäèò â ðåçóëüòàòå òîãî, ÷òî îáúåì ôèíàíñîâîé ïîìîùè ðåãèîíàì 
çíà÷èòåëüíî ïðåâûøàåò òå îáúåìû ôèíàíñèðîâàíèÿ, êîòîðûå 
áûëè èçíà÷àëüíî ïðåäóñìîòðåíû Çàêîíîì î áþäæåòå è äîâåäåíû 
äî ñâåäåíèÿ ðåãèîíàëüíûõ âëàñòåé. Îñîáåííî çíà÷èòåëüíûõ âå-
ëè÷èí îáúåìû ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, ðàñïðåäåëÿåìûõ äîïîëíè-
òåëüíî ê óñòàíîâëåííûì â ïåðâîíà÷àëüíîì âàðèàíòå Çàêîíà î 
áþäæåòå ïàðàìåòðàì, äîñòèãëè â 2003—2005 ãã. Òàêàÿ ñèòóàöèÿ, 
êîãäà ðåãèîíàëüíûå âëàñòè èìåþò îñíîâàíèÿ îæèäàòü ïîëó÷åíèÿ 
äîïîëíèòåëüíîé ôèíàíñîâîé ïîìîùè ïî ñðàâíåíèþ ñ ïåðâîíà-
÷àëüíî îáúÿâëåííûìè îáúåìàìè, ïîðîæäàåò íåñêîëüêî íåãàòèâ-
íûõ ìîìåíòîâ: 

 âî-ïåðâûõ, ðåãèîíàëüíûå âëàñòè ìîãóò ïðèíèìàòü íà ñåáÿ ïî-
âûøåííûå ðèñêè ïðè îñóùåñòâëåíèè áþäæåòíûõ ïðîãðàìì è 
çàèìñòâîâàíèé; 

 âî-âòîðûõ, âåðîÿòíîñòü ïîëó÷åíèÿ äîïîëíèòåëüíîãî ôèíàíñè-
ðîâàíèÿ ïîçâîëÿåò ðåãèîíàëüíûì âëàñòÿì ïðèíèìàòü íà ñåáÿ 
äîïîëíèòåëüíûå êðåäèòíûå îáÿçàòåëüñòâà, à òàêæå íå ïðåä-
ïðèíèìàòü ìåðû ïî ïîâûøåíèþ ýôôåêòèâíîñòè áþäæåòíûõ 
ðàñõîäîâ â ñâîåì ðåãèîíå; 

 â-òðåòüèõ, çíàÿ èç îïûòà ïðåäøåñòâóþùèõ ëåò ïðèìåðíûé ïå-
ðå÷åíü ïîêàçàòåëåé, íà îñíîâàíèè êîòîðûõ ôåäåðàëüíûå âëà-
ñòè áóäóò ðàñïðåäåëÿòü ìåæäó ðåãèîíàìè äîïîëíèòåëüíóþ ôè-
íàíñîâóþ ïîìîùü, ðåãèîíàëüíûå âëàñòè ìîãóò îêàçûâàòü 
âëèÿíèå íà çíà÷åíèÿ ñîîòâåòñòâóþùèõ èíäèêàòîðîâ (íàïðè-
ìåð, óðîâåíü êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè â ðåãèîíå, óðîâåíü 
çàäîëæåííîñòè ïî çàðàáîòíîé ïëàòå â áþäæåòíîì ñåêòîðå, 
óðîâåíü çàäîëæåííîñòè áþäæåòíûõ ó÷ðåæäåíèé ïî êîììó-
íàëüíûì ïëàòåæàì è ò.ï.) ñ òåì, ÷òîáû ïîëó÷èòü áîëüøåå ôè-
íàíñèðîâàíèå. 

Òàêèì îáðàçîì, îòìå÷åííûå ìîìåíòû â ðàñïðåäåëåíèè íàëîãî-
âûõ ïîñòóïëåíèé ìåæäó áþäæåòàìè ðàçíûõ óðîâíåé (èçëèøíÿÿ 
öåíòðàëèçàöèÿ íàëîãîâûõ äîõîäîâ, ìÿãêèå áþäæåòíûå îãðàíè÷åíèÿ 
ó ðåãèîíàëüíûõ âëàñòåé) ïîðîæäàþò íåýôôåêòèâíîñòü ðàñõîäîâàíèÿ 
áþäæåòíûõ ñðåäñòâ, íå ñòèìóëèðóþò ðåãèîíû ê ðàñøèðåíèþ íàëî-

                                                 
1 Íèêîëàåâà À. Þæíûå ðåñïóáëèêè áüþò ðåêîðäû ïî ôèíàíñîâîé ïîìîùè èç 
öåíòðà // Âåäîìîñòè. 2006. 14 ìàðòà.  
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ãîâîé áàçû, ïðèâîäÿò ê çàâûøåíèþ ðàñõîäîâ, ÷òî âûñòóïàåò îäíîé 
èç ïðè÷èí, ïðåïÿòñòâóþùèõ ñíèæåíèþ íàëîãîâîé íàãðóçêè. 

Ïî íàøåìó ìíåíèþ, â ìîäåëè êîðïîðàòèâíîãî ôåäåðàëèçìà, óò-
âåðäèâøåéñÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ â ìåæáþäæåòíûõ îòíîøåíèÿõ â 
Ðîññèè, íåäîîöåíèâàåòñÿ ðîëü ðåãèîíàëüíîãî, à îñîáåííî ìåñòíîãî 
áþäæåòà, êàê èíñòðóìåíòà ïîëèòè÷åñêèõ, ýêîíîìè÷åñêèõ è ñîöè-
àëüíûõ ïðåîáðàçîâàíèé îáùåñòâà. Ñ òî÷êè çðåíèÿ ïîëèòè÷åñêîé 
óñòîé÷èâûå ðåãèîíàëüíûå è ìåñòíûå áþäæåòû ñîçäàþò ìàòåðèàëü-
íóþ îñíîâó äëÿ äåìîêðàòèè è ñàìîóïðàâëåíèÿ, ñ òî÷êè çðåíèÿ ýêî-
íîìè÷åñêîé — îáåñïå÷èâàþò îïåðàòèâíîå ðåøåíèå íàñóùíûõ ïðî-
áëåì æèçíåîáåñïå÷åíèÿ ðåãèîíîâ è ñëóæàò áàçîé äëÿ ðîñòà áëàãî-
ñîñòîÿíèÿ, ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè ðåãèîíà, à ñ òî÷êè çðåíèÿ ñîöèàëü-
íîé íà íèõ ëîæèòñÿ îñíîâíîé ãðóç ïî îáåñïå÷åíèþ ñîöèàëüíûõ 
ãàðàíòèé íàñåëåíèÿ. 

Ê íàñòîÿùåìó âðåìåíè â Ðîññèè ñëîæèëàñü íàëîãîâàÿ ñèñòåìà, 
îñîáåííîñòè êîòîðîé çàêëþ÷àþòñÿ â ñëåäóþùåì: 

1) îñíîâíûå íàëîãîïëàòåëüùèêè — þðèäè÷åñêèå ëèöà (â ïðî-
ìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ — ãðàæäàíå); 

2) ïðåîáëàäàíèå êîñâåííûõ íàëîãîâ (â ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ 
ñòðàíàõ — ïðÿìûõ); 

3) ñëàáîå èñïîëüçîâàíèå ðåãóëèðóþùåé ôóíêöèè íàëîãîâ. 
Â êàêîì æå íàïðàâëåíèè áóäåò ýâîëþöèîíèðîâàòü ðîññèéñêàÿ 

íàëîãîâàÿ ñèñòåìà? Ïðè îòâåòå íà ýòîò âîïðîñ íåîáõîäèìî ó÷èòû-
âàòü òåíäåíöèè ðàçâèòèÿ íàëîãîâûõ ñèñòåì ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ 
ñòðàí, ïîñêîëüêó Ðîññèÿ âñå áîëüøå áóäåò èíòåãðèðîâàòüñÿ â ìèðî-
âóþ ýêîíîìèêó. 

Àíàëèç ïåðèîäè÷åñêîé ïå÷àòè è ìîíîãðàôè÷åñêîé ëèòåðàòóðû 
ïîçâîëèë âûÿâèòü ñëåäóþùèå òåíäåíöèè ðàçâèòèÿ íàëîãîâûõ ñèñ-
òåì ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí1: 

 ëèáåðàëèçàöèÿ ïîäîõîäíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ (ñíèæåíèå íà-
ëîãîâûõ ñòàâîê ïî ïîäîõîäíîìó íàëîãó ñ ãðàæäàí è íàëîãîâ íà 
ïðèáûëü ïðåäïðèÿòèé); 

 âîçðàñòàíèå ôèñêàëüíîé ðîëè íàëîãîâ íà ïîòðåáëåíèå 
(óìåíüøåíèå ëüãîò, óíèôèêàöèÿ ñòàâîê, ðàñøèðåíèå êðóãà íà-
ëîãîïëàòåëüùèêîâ); 

 óñèëåíèå ýêîëîãè÷åñêîé íàïðàâëåííîñòè íàëîãîîáëîæåíèÿ; 
 ðàñøèðåíèå êðóãà ïëàòåëüùèêîâ ïî ïîäîõîäíîìó íàëîãó ñ 

ãðàæäàí (îáëîæåíèå ïîäîõîäíûì íàëîãîì ïåíñèé, ïîñîáèé, 
ñòðàõîâûõ âûïëàò); 

                                                 
1 Ñì. ïîäðîáíåå: Êàðàâàåâà È.Â. Íàëîãîâîå ðåãóëèðîâàíèå ðûíî÷íîé ýêîíîìè-
êè  Ì.: ÞÍÈÒÈ, 2000; Íàëîãè è íàëîãîîáëîæåíèå / Ïîä ðåä. È.Ã. Ðóñàêîâîé, 
Â.À. Êàøèíà.  Ì.: ÞÍÈÒÈ, 1998. 
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 óñèëåíèå áîðüáû ñ óêëîíåíèåì îò óïëàòû íàëîãîâ ïóòåì ðåîð-
ãàíèçàöèè íàëîãîâûõ îðãàíîâ è íàäåëåíèÿ èõ ïðàâîîõðàíè-
òåëüíûìè ôóíêöèÿìè; 

 ãàðìîíèçàöèÿ è óíèôèêàöèÿ íàëîãîîáëîæåíèÿ â ñòðàíàõ, âõî-
äÿùèõ â èíòåãðàöèîííûå ãðóïïèðîâêè; 

 óñèëåíèå «íàëîãîâîé êîíêóðåíöèè» ìåæäó ðàçëè÷íûìè ñòðà-
íàìè è ðåãèîíàìè. 

Â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè ýêîíîìèêè íàëîãîâàÿ ñèñòåìà ñòàíî-
âèòñÿ âàæíûì ôàêòîðîì êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ñòðàíû. Ïðè ñî-
âåðøåíñòâîâàíèè íàëîãîâîé ñèñòåìû íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü ñóùå-
ñòâîâàíèå ìåæäóíàðîäíîé íàëîãîâîé êîíêóðåíöèè, âîçðàñòàþùóþ 
ìîáèëüíîñòü êàïèòàëà, áûñòðîå ðàçâèòèå èíôîðìàöèîííûõ òåõíî-
ëîãèé è øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå îôøîðíîé ïðàêòèêè. 

 
Èñïîëüçîâàíèå îôøîðíûõ êîìïàíèé êàê ñîñòàâíîé ÷àñòè íàëîãî-

âîãî ïëàíèðîâàíèÿ â ïîâñåäíåâíîé äåÿòåëüíîñòè áîëüøîãî êîëè÷åñòâà 
ïðåäïðèÿòèé — îò êðóïíûõ òðàíñíàöèîíàëüíûõ êîðïîðàöèé äî ìåëêèõ 
ïðåäïðèíèìàòåëåé ñòàëî ñ êîíöà XX â. åñòåñòâåííûì ýëåìåíòîì áèçíå-
ñà. Â îôøîðíûõ çîíàõ, íàñåëåíèå êîòîðûõ ñîñòàâëÿåò ëèøü 1,2% îò 
íàñåëåíèÿ âñåãî ìèðà, ñîñðåäîòî÷åíû 26% ìèðîâûõ àêòèâîâ, áîëåå 
5 òðëí äîëë. ÑØÀ. ×åðåç îôøîðíûå áàíêè, ôîíäû, ñòðàõîâûå êîìïà-
íèè ïðîõîäèò îêîëî 50% ìèðîâîãî îáîðîòà êàïèòàëà1. 

  
Êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ñòðàíû â ìèðîâîé ýêîíîìèêå âî ìíî-

ãîì çàâèñèò îò êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè íàëîãîâîé ñèñòåìû ñ òî÷êè 
çðåíèÿ èíâåñòîðîâ. Âàæíåéøèìè ôàêòîðàìè êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè 
íàëîãîâîé ñèñòåìû ÿâëÿþòñÿ: 

 áëàãîïðèÿòíûé íàëîãîâûé êëèìàò, ñêëàäûâàþùèéñÿ èç äâóõ 
êëþ÷åâûõ ýëåìåíòîâ — íàëîãîâîãî áðåìåíè è íàëîãîâûõ ðèñ-
êîâ. Ðåøåíèå ïðîáëåìû ñíèæåíèÿ íàëîãîâûõ ðèñêîâ â çíà÷è-
òåëüíîé ìåðå ëåæèò çà ïðåäåëàìè íàëîãîîáëîæåíèÿ, ïîñêîëü-
êó ïðåäïîëàãàåò ôîðìèðîâàíèå ñïåöèôè÷åñêîé èíñòèòóöèî-
íàëüíîé ñðåäû, îáåñïå÷èâàþùåé ìèíèìèçàöèþ ðèñêîâ (ýô-
ôåêòèâíàÿ ñóäåáíàÿ ñèñòåìà, óìåíüøåíèå êîððóïöèè ñðåäè 
÷èíîâíèêîâ, ýôôåêòèâíàÿ ñèñòåìà çàùèòû ïðàâ ñîáñòâåííî-
ñòè, ÷åòêîå íàëîãîâîå çàêîíîäàòåëüñòâî); 

 ñòàáèëüíîñòü è ïðåäñêàçóåìîñòü; 
 ýôôåêòèâíîå íàëîãîâîå àäìèíèñòðèðîâàíèå, êîòîðîå õàðàêòå-

ðèçóåòñÿ íèçêèìè èçäåðæêàìè è ìàêñèìàëüíî óäîáíûìè óñëî-

                                                 
1 Ñì. ïîäðîáíåå: Êî÷êèíà À.Â. Ñîçäàíèå è ôóíêöèîíèðîâàíèå îôøîðíûõ çîí â 
Åâðîïå è èõ çíà÷åíèå äëÿ Ðîññèè. Àâòîðåô. äèññ. êàíä. ýêîí. íàóê. Ì., 2002. Ñ. 10. 
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âèÿìè óïëàòû íàëîãîâ, îáåñïå÷åíèåì ðàâíûõ óñëîâèé íàëîãî-
îáëîæåíèÿ äëÿ ïðåäïðèÿòèé, ðàáîòàþùèõ â îäíîé ñôåðå õî-
çÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè, íèçêèìè çàòðàòàìè ãîñóäàðñòâà íà 
îñóùåñòâëåíèå íàëîãîâîãî êîíòðîëÿ; 

 âûñîêèé óðîâåíü íåéòðàëüíîñòè íàëîãîîáëîæåíèÿ ïî îòíîøå-
íèþ ê ýêîíîìè÷åñêèì ðåøåíèÿì õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ è 
ïîòðåáèòåëåé (íàëîãè äîëæíû âíîñèòü ìèíèìàëüíûå èñêàæå-
íèÿ â ñèñòåìó îòíîñèòåëüíûõ öåí, â ïðîöåññû ôîðìèðîâàíèÿ 
ñáåðåæåíèé, â ðàñïðåäåëåíèå âðåìåíè ìåæäó ðàáîòîé è äîñó-
ãîì). Ìàêñèìèçàöèÿ íåéòðàëüíîñòè íàëîãîîáëîæåíèÿ îáåñïå-
÷èâàåòñÿ çà ñ÷åò ðàñøèðåíèÿ íàëîãîîáëàãàåìîé áàçû ïî îñ-
íîâíûì íàëîãàì, óìåíüøåíèÿ íàëîãîâûõ ëüãîò. 

Âàæíåéøèìè íàïðàâëåíèÿìè ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ ðîññèéñêîé íàëî-
ãîâîé ñèñòåìû íà áëèæàéøóþ ïåðñïåêòèâó, íà íàø âçãëÿä, ÿâëÿþòñÿ: 
èçìåíåíèÿ íàëîãîâîãî çàêîíîäàòåëüñòâà â öåëÿõ ïðîòèâîäåéñòâèÿ 
èñïîëüçîâàíèþ òðàíñôåðòíîãî öåíîîáðàçîâàíèÿ äëÿ ìèíèìèçàöèè 
íàëîãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ; óòî÷íåíèå ïîíÿòèÿ íàëîãîâîãî ðåçèäåíòñò-
âà þðèäè÷åñêèõ ëèö; ââåäåíèå øèðîêî èñïîëüçóåìîãî â çàðóáåæíûõ 
ñòðàíàõ èíñòèòóòà êîíñîëèäèðîâàííîé íàëîãîâîé îò÷åòíîñòè ïðè 
èñ÷èñëåíèè ãðóïïîé êîìïàíèé ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ ïî íàëîãó íà 
ïðèáûëü; ââåäåíèå ïðîãðåññèâíîñòè ïîäîõîäíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ 
çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ íàëîãîâûõ âû÷åòîâ äëÿ ìàëîîáåñïå÷åííûõ ñëîåâ 
íàñåëåíèÿ1. 

Ïðîäóìàííàÿ ñèñòåìà íàëîãîîáëîæåíèÿ ìîæåò ïîâûñèòü íàëî-
ãîâóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü íå òîëüêî âíåøíèõ èíâåñòèöèé, íî è èí-
âåñòèöèé èç âíóòðåííèõ èñòî÷íèêîâ, ñîçäàòü óñëîâèÿ, ïðîòèâîäåé-
ñòâóþùèå îòòîêó êàïèòàëîâ. Â ñâîþ î÷åðåäü ïîâûøåíèå ïðèâëåêà-
òåëüíîñòè ñòðàíû äëÿ èíâåñòîðîâ ñïîñîáñòâóåò ðîñòó íàöèîíàëüíîé 
ýêîíîìèêè, ÷òî ïîâûøàåò óðîâåíü ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè 
ãîñóäàðñòâà. 

11.6. Ýâîëþöèÿ ïîäõîäîâ  
ê ðåãóëèðîâàíèþ ìóíèöèïàëüíûõ  

è ðåãèîíàëüíûõ ôèíàíñîâ â Ðîññèè 
Íà ïðîòÿæåíèè âñåãî ïåðèîäà ðàçâèòèÿ ìåñòíîãî ñàìîóïðàâ-

ëåíèÿ â Ðîññèè, íà÷àâøåãîñÿ â 1990—1991 ãã., âîïðîñ î íåîáõî-
äèìîñòè îáåñïå÷åíèÿ ñàìîñòîÿòåëüíîñòè ìåñòíûõ áþäæåòîâ ïîä-

                                                 
1 Îá ýòèõ íàïðàâëåíèÿõ áîëåå ïîäðîáíî ñì.: Ëûêîâà Ë.Í. Íàëîãîâàÿ ñèñòåìà 
Ðîññèè: îáùåå è îñîáåííîå. Ì.: Íàóêà, 2006; Íàëîãè è íàëîãîîáëîæåíèå / Ïîä 
ðåä. Â.Ã. Ïàíñêîâà. Ì.: ÌÖÔÝÐ, 2007. 
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íèìàëñÿ íåîäíîêðàòíî. Äî íà÷àëà êðóïíîìàñøòàáíîé ìóíèöè-
ïàëüíîé ðåôîðìû 2003 ã. ìîæíî âûäåëèòü äâà îñíîâíûõ ýòàïà 
ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâûõ îñíîâ ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ, õàðàêòå-
ðèçóþùèõñÿ ðàçëè÷íûìè ïîäõîäàìè ê ðåãóëèðîâàíèþ ìóíèöè-
ïàëüíûõ ôèíàíñîâ. 

Ïåðâûì ýòàïîì ìîæíî óñëîâíî ñ÷èòàòü ïåðèîä 1992—1997 ãã. 
Â ýòî âðåìÿ â Ðîññèè îñíîâíîå âíèìàíèå óäåëÿëîñü ðàçâèòèþ ñèñ-
òåìû ìåñòíûõ íàëîãîâ. Ïåðâûì øàãîì â ôîðìèðîâàíèè ýòîé ñèñ-
òåìû ïîñëóæèëî ïðèíÿòèå â êîíöå 1991 ã. Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà 
¹ 2118-1 «Îá îñíîâàõ íàëîãîâîé ñèñòåìû â Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-
öèè», êîòîðûé ïðåäóñìàòðèâàë 23 ìåñòíûõ íàëîãà. Ïðè ýòîì òðè 
íàëîãà — íàëîã íà èìóùåñòâî ôèçè÷åñêèõ ëèö, çåìåëüíûé íàëîã è 
ðåãèñòðàöèîííûé íàëîã ñ ôèçè÷åñêèõ ëèö, çàíèìàþùèõñÿ ïðåä-
ïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòüþ, ÿâëÿëèñü îáÿçàòåëüíûìè. Îñòàëü-
íûå ìîãëè ââîäèòüñÿ ðåøåíèÿìè ðåãèîíàëüíûõ è ìåñòíûõ âëàñòåé. 
Ïåðå÷åíü ìåñòíûõ íàëîãîâ, óñòàíîâëåííûé ýòèì Çàêîíîì, áûë çà-
êðûòûì. Íà ôåäåðàëüíîì óðîâíå ðåãóëèðîâàëîñü óñòàíîâëåíèå ñòà-
âîê ïîäàâëÿþùåãî áîëüøèíñòâà íàëîãîâ, âêëþ÷åííûõ â ïåðå÷åíü. 

Äàëüíåéøåå ðàçâèòèå ñèñòåìà ìåñòíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ ïî-
ëó÷èëà ñ èçäàíèåì Óêàçà Ïðåçèäåíòà ÐÔ îò 22 äåêàáðÿ 1993 ã. 
¹ 2268 «Î ôîðìèðîâàíèè ðåñïóáëèêàíñêîãî áþäæåòà Ðîññèé-
ñêîé Ôåäåðàöèè è âçàèìîîòíîøåíèÿõ ñ áþäæåòàìè ñóáúåêòîâ 
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè â 1994 ãîäó». Ýòîò äîêóìåíò èçìåíèë 
ïðèíöèïû ôîðìèðîâàíèÿ ñèñòåìû ìåñòíûõ íàëîãîâ, ðàçðåøèâ 
ðåãèîíàëüíûì è ìåñòíûì îðãàíàì âëàñòè ââîäèòü íà ñâîåé òåð-
ðèòîðèè äîïîëíèòåëüíûå íàëîãè, íå ïðåäóñìîòðåííûå ôåäåðàëü-
íûì çàêîíîäàòåëüñòâîì. 

Îäíàêî àêöåíò íà ðàçâèòèå ñèñòåìû ìåñòíûõ íàëîãîâ êàê îñíî-
âû ñàìîñòîÿòåëüíîñòè ìåñòíûõ áþäæåòîâ, ñäåëàííûé â íà÷àëå 
1990-õ ãîäîâ, íå îïðàâäàë ñåáÿ. Îñíîâíûìè íåäîñòàòêàìè äàííîé 
ñèñòåìû ìåæáþäæåòíûõ îòíîøåíèé ìîæíî ñ÷èòàòü ñëåäóþùèå. 

Âî-ïåðâûõ, ñèñòåìà ìåñòíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ õàðàêòåðèçîâàëàñü 
íèçêîé áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòüþ. Ðåãèîíàëüíûå è ìåñòíûå íàëî-
ãè áûëè ìåëêèìè, çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé òðàòè-
ëàñü íà èõ àäìèíèñòðèðîâàíèå. Â 1994 ã. îðãàíàìè âëàñòè ðåãèîíàëü-
íîãî è ìåñòíîãî óðîâíåé áûëî ââåäåíî áîëåå 70 íàëîãîâ è ñáîðîâ, 
áîëüøàÿ ÷àñòü êîòîðûõ ïî ñâîåé ïðèðîäå ÿâëÿëèñü öåëåâûìè ñáîðà-
ìè, ò.å. áûëè íàïðàâëåíû íà ôèíàíñèðîâàíèå îòäåëüíûõ ôóíêöèé 
îðãàíîâ âëàñòè. Ïðè ýòîì çà ñ÷åò ïîñòóïëåíèé îò ðåãèîíàëüíûõ è 
ìåñòíûõ íàëîãîâ óäàâàëîñü ïðîôèíàíñèðîâàòü ëèøü íåçíà÷èòåëüíóþ 
÷àñòü ïîòðåáíîñòè â ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâàõ íà âûïîëíåíèå ôóíêöèé, 
äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ êîòîðûõ îíè áûëè ââåäåíû. 
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Âî-âòîðûõ, îòäåëüíûå íàëîãè, ââåäåííûå íà ðåãèîíàëüíîì è 
ìåñòíîì óðîâíÿõ, ïðåïÿòñòâîâàëè ôîðìèðîâàíèþ ðûíî÷íûõ îòíî-
øåíèé è ñíèæàëè ñòèìóëû ê ðàçâèòèþ ïðîèçâîäñòâà íà òåððèòîðè-
ÿõ. Ïðèìåðàìè ìîãóò ñëóæèòü òàêèå íàëîãè, êàê íàëîã íà íåóñòà-
íîâëåííîå îáîðóäîâàíèå; íàëîã íà ïðîäóêöèþ, ðåàëèçîâàííóþ çà 
ïðåäåëàìè îáëàñòè; íàëîã íà ñíèæåíèå ïðîèçâîäñòâà, ââåäåííûå 
ìåñòíûìè îðãàíàìè âëàñòè â Êóðñêîé îáëàñòè. 

Â-òðåòüèõ, ââåäåíèå äîïîëíèòåëüíûõ ìåñòíûõ íàëîãîâ íåðåäêî 
ïðèâîäèëî ê ñíèæåíèþ íîðìàòèâîâ îò÷èñëåíèé â ìåñòíûå áþäæå-
òû îò ôåäåðàëüíûõ è ðåãèîíàëüíûõ íàëîãîâ è ê óìåíüøåíèþ îáúå-
ìà ôèíàíñîâîé ïîìîùè ìåñòíûì áþäæåòàì. Ïðè ýòîì ñîêðàùåíèå 
îáúåìà äîõîäîâ, ïåðåäàâàåìûõ ñ ðåãèîíàëüíîãî óðîâíÿ, áûëî íå 
âñåãäà ïðîïîðöèîíàëüíî ðîñòó ïîñòóïëåíèé îò ìåñòíûõ íàëîãîâ. 

Â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî ñèñòåìà ìåñòíûõ íàëîãîâ êàê ôèíàíñîâàÿ îñ-
íîâà ìåñòíûõ áþäæåòîâ íà ýòîì ýòàïå ðàçâèòèÿ ìåæáþäæåòíûõ îò-
íîøåíèé íå îïðàâäàëà ñåáÿ, íà ôåäåðàëüíîì óðîâíå ñòàëè ïðèíè-
ìàòüñÿ îãðàíè÷åíèÿ íà óñòàíîâëåíèå ìåñòíûõ íàëîãîâ. Ñ 1 ÿíâàðÿ 
1997 ã. ðåãèîíàì è ìóíèöèïàëèòåòàì áûëî çàïðåùåíî ââîäèòü íàëî-
ãè, íå ïðåäóñìîòðåííûå ôåäåðàëüíûì çàêîíîäàòåëüñòâîì. Ïðè ýòîì 
çàêîíîäàòåëüíî óñòàíîâëåííûé ïåðå÷åíü ìåñòíûõ íàëîãîâ òàêæå 
ïîñòåïåííî ñîêðàùàëñÿ. Â ðåçóëüòàòå â Íàëîãîâîì êîäåêñå, ïðèíÿ-
òîì â 1998 ã., áûëî ñîõðàíåíî òîëüêî 5 ìåñòíûõ íàëîãîâ: çåìåëüíûé 
íàëîã, íàëîã íà èìóùåñòâî ôèçè÷åñêèõ ëèö, íàëîã íà ðåêëàìó, íà-
ëîã íà íàñëåäîâàíèå èëè äàðåíèå è ìåñòíûå ëèöåíçèîííûå ñáîðû. 

Âòîðîé ýòàï íà÷àëñÿ â 1997 ã. ñ ïðèíÿòèÿ Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà 
¹ 126-ÔÇ «Î ôèíàíñîâûõ îñíîâàõ ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ â 
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè», êîòîðûé áûë ïðèçâàí óðåãóëèðîâàòü âî-
ïðîñû çàêðåïëåíèÿ çà ìóíèöèïàëüíûìè îáðàçîâàíèÿìè íîðìàòèâîâ 
îò÷èñëåíèé îò ðåãóëèðóþùèõ íàëîãîâ è ìåõàíèçìîâ ðàñïðåäåëåíèÿ 
ôèíàíñîâîé ïîìîùè. 

Äî ýòîãî ìîìåíòà ïîïûòêà óðåãóëèðîâàòü ýòè âîïðîñû áûëà 
ñäåëàíà â Çàêîíå ¹ 154-ÔÇ «Îá îáùèõ ïðèíöèïàõ îðãàíèçàöèè 
ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè», ïðèíÿòîì â 
1995 ã., êîòîðûì óñòàíàâëèâàëîñü, ÷òî îðãàíû ãîñóäàðñòâåííîé âëà-
ñòè äîëæíû îáåñïå÷èòü ìóíèöèïàëüíûì îáðàçîâàíèÿì ìèíèìàëü-
íûå ìåñòíûå áþäæåòû. Ðàçìåð ìèíèìàëüíûõ áþäæåòîâ äîëæåí áûë 
óñòàíàâëèâàòüñÿ íà ðåãèîíàëüíîì óðîâíå èñõîäÿ èç íîðìàòèâîâ ìè-
íèìàëüíîé áþäæåòíîé îáåñïå÷åííîñòè. Íî ïðîâîçãëàøåíèå ñòîëü 
îáùèõ ïðèíöèïîâ, ñôîðìóëèðîâàííûõ íåäîñòàòî÷íî ÷åòêî, íå ïî-
çâîëèëî ðåøèòü ñëîæíóþ ïðîáëåìó óðåãóëèðîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ 
âçàèìîîòíîøåíèé ìåæäó ðåãèîíàìè è ìóíèöèïàëèòåòàìè. 
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Â îòëè÷èå îò ïðåäûäóùèõ íîðìàòèâíî-ïðàâîâûõ àêòîâ, ðåãó-
ëèðîâàâøèõ ôèíàíñîâóþ îñíîâó ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ, Çà-
êîí «Î ôèíàíñîâûõ îñíîâàõ…» äîëæåí áûë îïðåäåëèòü îñíîâíûå 
ïðèíöèïû îðãàíèçàöèè ìåñòíûõ ôèíàíñîâ è óñòàíîâèòü èñòî÷-
íèêè ôîðìèðîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ìåñòíîãî ñàìîóïðàâ-
ëåíèÿ. Ýòîãî ïðåäïîëàãàëîñü äîñòè÷ü ñ ïîìîùüþ ñëåäóþùèõ ìå-
õàíèçìîâ. 

Âî-ïåðâûõ, Çàêîíîì áûëè îïðåäåëåíû ìèíèìàëüíûå äîëè ôåäå-
ðàëüíûõ íàëîãîâ, çàêðåïëÿåìûå çà ìåñòíûìè áþäæåòàìè. Â ÷àñòíî-
ñòè áûëî óñòàíîâëåíî, ÷òî â ìåñòíûå áþäæåòû ïîñòóïàþò: 

 íå ìåíåå 50% ïîäîõîäíîãî íàëîãà ñ ôèçè÷åñêèõ ëèö; 
 íå ìåíåå 5% íàëîãà íà ïðèáûëü; 
 íå ìåíåå 10% íàëîãà íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü; 
 íå ìåíåå 5% àêöèçîâ íà ñïèðò, âîäêó è ëèêåðîâîäî÷íûå èç-

äåëèÿ; 
 íå ìåíåå 10% àêöèçîâ íà îñòàëüíûå âèäû ïîäàêöèçíûõ òîâà-

ðîâ (çà èñêëþ÷åíèåì àêöèçîâ íà ìèíåðàëüíûå âèäû ñûðüÿ, 
áåíçèí, àâòîìîáèëè, èìïîðòíûå ïîäàêöèçíûå òîâàðû). 

Îäíàêî Çàêîíîì ýòè äîëè çàêðåïëÿëèñü íå çà êàæäûì ìóíèöè-
ïàëüíûì îáðàçîâàíèåì, à â ñðåäíåì ïî ñóáúåêòó Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèè. Îïðåäåëåíèå äîëåé ôåäåðàëüíûõ íàëîãîâ, ïîñòóïàþùèõ â 
êîíêðåòíûå ìóíèöèïàëüíûå îáðàçîâàíèÿ, áûëî îòíåñåíî ê êîìïå-
òåíöèè çàêîíîäàòåëüíûõ îðãàíîâ âëàñòè ñóáúåêòîâ Ðîññèéñêîé Ôå-
äåðàöèè. Òàêèì îáðàçîì, áûëà ñîõðàíåíà âîçìîæíîñòü ñóáúåêòè-
âèçìà ïðè îïðåäåëåíèè ðåãèîíàëüíûìè âëàñòÿìè äîõîäíûõ èñòî÷-
íèêîâ ìåñòíûõ áþäæåòîâ. 

Âî-âòîðûõ, â Çàêîíå áûëà ñäåëàíà ïîïûòêà îáåñïå÷èòü ñàìî-
ñòîÿòåëüíîñòü ìåñòíûõ áþäæåòîâ. Ïðîâîçãëàøàëîñü, ÷òî äîëè ôåäå-
ðàëüíûõ íàëîãîâ äîëæíû áûëè çàêðåïëÿòüñÿ çà ìåñòíûìè áþäæåòà-
ìè íà ïîñòîÿííîé îñíîâå. Ñâåðõ ýòèõ äîëåé ìîãëè óñòàíàâëèâàòüñÿ 
íîðìàòèâû îò÷èñëåíèé îò ðåãóëèðóþùèõ äîõîäîâ íà ïëàíèðóåìûé 
ôèíàíñîâûé ãîä, à òàêæå íà äîëãîâðåìåííîé îñíîâå (íå ìåíåå ÷åì 
íà òðè ãîäà). Êðîìå òîãî, óñòàíàâëèâàëîñü, ÷òî óâåëè÷åíèå äîõîäîâ 
ìåñòíûõ áþäæåòîâ â òåêóùåì ãîäó íå ìîæåò ñëóæèòü îñíîâàíèåì 
äëÿ ñíèæåíèÿ íîðìàòèâîâ îò÷èñëåíèé îò ðåãóëèðóþùèõ íàëîãîâ è 
îáúåìà ôèíàíñîâîé ïîìîùè â ñëåäóþùåì ôèíàíñîâîì ãîäó. 

Â-òðåòüèõ, Çàêîíîì ðåãóëèðîâàëèñü ïðèíöèïû ìåæáþäæåòíûõ 
îòíîøåíèé, â ÷àñòíîñòè ïîðÿäîê ðàñïðåäåëåíèÿ ôèíàíñîâîé ïî-
ìîùè. Óñòàíàâëèâàëîñü, ÷òî ê ñðåäñòâàì áþäæåòíîãî ðåãóëèðîâà-
íèÿ îòíîñÿòñÿ ñðåäñòâà ôîíäà ôèíàíñîâîé ïîääåðæêè ìóíèöèïàëü-
íûõ îáðàçîâàíèé, êîòîðûé äîëæåí ôîðìèðîâàòüñÿ â ðåãèîíàëüíîì 
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áþäæåòå è ðàñïðåäåëÿòüñÿ ìåæäó ìóíèöèïàëüíûìè îáðàçîâàíèÿìè 
ïî ôèêñèðîâàííîé ôîðìóëå. Ïðè ðàñïðåäåëåíèè ñðåäñòâ ôîíäà 
äîëæíû ó÷èòûâàòüñÿ îñîáåííîñòè òåððèòîðèé, âëèÿþùèõ íà óðî-
âåíü ìóíèöèïàëüíûõ ðàñõîäîâ. 

Íà ïðàêòèêå Çàêîí «Î ôèíàíñîâûõ îñíîâàõ…» íå îïðàâäàë âîç-
ëàãàâøèõñÿ íà íåãî íàäåæä. Ïðåæäå âñåãî ñîõðàíèëñÿ åæåãîäíûé 
ïåðåñìîòð íîðìàòèâîâ îò÷èñëåíèé îò ðåãóëèðóþùèõ íàëîãîâ â ìå-
ñòíûå áþäæåòû. Ïðè ýòîì ïîëèòèêà ðåãèîíîâ ïî óñòàíîâëåíèþ 
íîðìàòèâîâ îò÷èñëåíèé â ìåñòíûå áþäæåòû ñóùåñòâåííî ðàçëè÷à-
ëàñü1. Îäíè ðåãèîíû ñòàðàëèñü äåéñòâîâàòü ïîñëåäîâàòåëüíî, åæå-
ãîäíî óñòàíàâëèâàÿ íîðìàòèâû íà îäíîì óðîâíå, äîïóñêàÿ êîððåê-
òèðîâêó íîðìàòèâîâ òîëüêî â ñëó÷àå çíà÷èòåëüíîãî èçìåíåíèÿ äî-
õîäîâ èëè ðàñõîäîâ ìóíèöèïàëèòåòîâ, â äðóãèõ íîðìàòèâû ïåðå-
ñìàòðèâàëèñü åæåãîäíî, ïðè ýòîì èçìåíåíèå íîðìàòèâîâ ÷àñòî áû-
ëî íåîáîñíîâàííûì è íåïðåäñêàçóåìûì. 

Êðîìå òîãî, ðàçìåð íîðìàòèâîâ, çàêðåïëÿåìûõ çà ìåñòíûìè 
áþäæåòàìè, äàæå â ñðåäíåì ïî ðåãèîíó â îòäåëüíûõ ñëó÷àÿõ áûë 
íèæå óñòàíîâëåííûõ Çàêîíîì «Î ôèíàíñîâûõ îñíîâàõ…» ìèíè-
ìàëüíûõ äîëåé. Îñîáåííî ÿâíî ýòî ïðîÿâèëîñü â íà÷àëå 2000-õ ãî-
äîâ, êîãäà áîëüøèíñòâî ñóáúåêòîâ ÐÔ ñòàëî àêòèâíî ïðîâîäèòü ïî-
ëèòèêó öåíòðàëèçàöèè ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ íà ðåãèîíàëüíîì 
óðîâíå. 

 
Ïîêàçàòåëüíûì ïðèìåðîì ìîãóò áûòü Ëåíèíãðàäñêàÿ, Êàëóæñêàÿ è 

Òþìåíñêàÿ îáëàñòè. Â Ëåíèíãðàäñêîé îáëàñòè â ïåðèîä 2001—2004 ãã. 
íîðìàòèâ îò÷èñëåíèé îò ïîäîõîäíîãî íàëîãà â ñðåäíåì ïî ðåãèîíó íå 
ïðåâûøàë 20% îò ñóììû íàëîãà, ïîäëåæàùåé çà÷èñëåíèþ â îáëàñòíîé 
áþäæåò, ÷òî çíà÷èòåëüíî íèæå íîðìàòèâà, ïðåäóñìîòðåííîãî íîðìàìè 
ôåäåðàëüíîãî çàêîíà. Â 2002 ã. ïðîèçîøåë ñóùåñòâåííûé ïåðåñìîòð 
ôèíàíñîâûõ âçàèìîîòíîøåíèé ðåãèîíà ñ ìóíèöèïàëüíûìè îáðàçîâà-
íèÿìè â Òþìåíñêîé îáëàñòè, ãäå íîðìàòèâû îò÷èñëåíèé îò íàëîãà íà 
ïðèáûëü ñíèçèëèñü ñ 15,5% â 2001 ã. äî 2% â 2002 ã. â ñðåäíåì ïî 
îáëàñòè. Àíàëîãè÷íàÿ ñèòóàöèÿ íàáëþäàëàñü è â Êàëóæñêîé îáëàñòè 
â 2003—2004 ãã., ãäå íîðìàòèâ îò÷èñëåíèé îò ïîäîõîäíîãî íàëîãà â 
2003 ã. áûë óñòàíîâëåí íà óðîâíå 17,4% â ñðåäíåì ïî îáëàñòè, à îò íà-
ëîãà íà ïðèáûëü — 3,2%2.  

                                                 
1 Ïðèìåðàìè ðåãèîíîâ, ïðîâîäèâøèõ ïîñëåäîâàòåëüíóþ ïîëèòèêó ïî çàêðåïëå-
íèþ äîõîäíûõ èñòî÷íèêîâ çà ìåñòíûìè áþäæåòàìè â 2001—2004 ãã., ìîæíî ñ÷è-
òàòü Àñòðàõàíñêóþ, Òâåðñêóþ è Íîâãîðîäñêóþ îáëàñòè. Â Ëåíèíãðàäñêîé îáëàñòè 
íîðìàòèâû ìåíÿëèñü åæåãîäíî. Ïðè ýòîì èõ èçìåíåíèå áûëî, íàïðîòèâ, âåñüìà 
ñóùåñòâåííûì. 
2 Ïîäðîáíî ñì.: Ïðîáëåìû ðåôîðìû ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ: ñòðóêòóðíûå è 
ôèíàíñîâûå àñïåêòû. Ì.: ÈÝÏÏ, 2005. Ñ. 190—192. 
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Íå óäàëîñü òàêæå ôîðìàëèçîâàòü ïðîöåäóðû ðàñïðåäåëåíèÿ ôè-
íàíñîâîé ïîìîùè ñ ó÷åòîì îáúåêòèâíûõ ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ íà 
óðîâåíü ìóíèöèïàëüíûõ ðàñõîäîâ, ïîñêîëüêó ìåòîäèêè âûäåëåíèÿ 
äîòàöèé ìóíèöèïàëüíûì îáðàçîâàíèÿì ëèáî âîîáùå íå ïðèíèìà-
ëèñü íà ðåãèîíàëüíîì óðîâíå, ëèáî ïðåäïîëàãàëè âûäåëåíèå 
ñðåäñòâ ôîíäà íà ïîêðûòèå ðàçíèöû â ðàñõîäàõ è äîõîäàõ ìóíèöè-
ïàëüíûõ îáðàçîâàíèé. Ïðè ýòîì ñîõðàíèëèñü ïðîöåäóðû ñîãëàñîâà-
íèÿ íå òîëüêî êîíòðîëüíûõ öèôð, íåîáõîäèìûõ äëÿ ïðîãíîçèðîâà-
íèÿ ìóíèöèïàëüíûõ ðàñõîäîâ (÷èñëåííîñòü íàñåëåíèÿ ìóíèöèïàëü-
íîãî îáðàçîâàíèÿ, ÷èñëî ïîòðåáèòåëåé ìóíèöèïàëüíûõ óñëóã, ðàç-
ìåð áþäæåòíîé ñåòè), íî è îáúåìà ðàñ÷åòíûõ ðàñõîäîâ, èñïîëüçóå-
ìûõ ïðè îïðåäåëåíèè íàëîãîâûõ íîðìàòèâîâ è ðàçìåðà ôèíàíñîâîé 
ïîìîùè. 

Â ðåçóëüòàòå Çàêîí, ïðèçâàííûé îáåñïå÷èòü ôèíàíñîâóþ àâòî-
íîìèþ ìåñòíûõ áþäæåòîâ, íà ïðàêòèêå ïîëîæèë íà÷àëî ýòàïó èí-
òåãðàöèè ìóíèöèïàëüíûõ ôèíàíñîâ â ãîñóäàðñòâåííóþ áþäæåòíóþ 
ñèñòåìó. Õàðàêòåðíûìè îñîáåííîñòÿìè ýòîãî ýòàïà (1997—2003 ãã.) 
ÿâëÿëèñü: 

 îïðåäåëåíèå â êà÷åñòâå îñíîâû ìåñòíûõ áþäæåòîâ íå íåçàâè-
ñèìûõ äîõîäíûõ èñòî÷íèêîâ, à ðåãóëèðóþùèõ íàëîãîâ; 

 îãðàíè÷åíèå ïðàâ ìåñòíûõ îðãàíîâ âëàñòè â ñôåðå ìåñòíîãî 
íàëîãîîáëîæåíèÿ; 

 óñèëåíèå öåíòðàëèçàöèè ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ íà ôåäåðàëü-
íîì è ðåãèîíàëüíîì óðîâíÿõ. 

Êðîìå òîãî, â òîò ïåðèîä êðèòè÷åñêîãî ðàçìåðà äîñòèã îáúåì 
íåôèíàíñèðóåìûõ ìàíäàòîâ (ïîëíîìî÷èé), ïåðåäàííûõ ôåäå-
ðàëüíûìè è ðåãèîíàëüíûìè îðãàíàìè âëàñòè íà ìóíèöèïàëüíûé 
óðîâåíü. Òàêàÿ ñèñòåìà ñîçäàâàëà ñåðüåçíûå ïðåïÿòñòâèÿ äëÿ ñòà-
íîâëåíèÿ ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ êàê ñàìîñòîÿòåëüíîãî âëàñò-
íîãî èíñòèòóòà, ñïîñîáíîãî îáåñïå÷èâàòü ýôôåêòèâíîå èñïîëíå-
íèå âîçëîæåííûõ íà íåãî ôóíêöèé. Îäíîé èç îñíîâíûõ ïðîáëåì 
ÿâëÿëîñü îòñóòñòâèå çàèíòåðåñîâàííîñòè ìåñòíûõ âëàñòåé â ïðî-
âåäåíèè ýôôåêòèâíîé ïîëèòèêè ïî óïðàâëåíèþ ìóíèöèïàëüíîé 
ñîáñòâåííîñòüþ è ôèíàíñîâûìè ðåñóðñàìè. Äîïîëíèòåëüíûå 
ôèíàíñîâûå ðåñóðñû â ñëåäóþùåì ãîäó ìîãëè ñ âûñîêîé ñòåïå-
íüþ âåðîÿòíîñòè èçûìàòüñÿ èç ìåñòíîãî áþäæåòà ïóòåì ñíèæå-
íèÿ íîðìàòèâîâ îò÷èñëåíèé îò ðåãóëèðóþùèõ íàëîãîâ è ñîêðà-
ùåíèÿ îáúåìà ôèíàíñîâîé ïîìîùè è ðàñïðåäåëÿòüñÿ ìåæäó ìå-
íåå ýôôåêòèâíî ðàñõîäóþùèìè áþäæåòíûå ñðåäñòâà ìóíèöè-
ïàëüíûìè îáðàçîâàíèÿìè. 
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Â îòñóòñòâèå ó ìóíèöèïàëüíûõ âëàñòåé àäåêâàòíîé ýêîíîìè÷å-
ñêîé ìîòèâàöèè øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå ïîëó÷èëà ïðàêòèêà ïðè-
íÿòèÿ ïîïóëèñòñêèõ, ýêîíîìè÷åñêè íå îáîñíîâàííûõ ðåøåíèé ïî 
ïîääåðæàíèþ ìîíîïîëèçàöèè ðûíêîâ îáùåñòâåííûõ óñëóã ìóíèöè-
ïàëüíûìè ïðåäïðèÿòèÿìè, ñîõðàíåíèþ èçáûòî÷íîé ñåòè áþäæåò-
íûõ ó÷ðåæäåíèé, íåýôôåêòèâíîìó èñïîëüçîâàíèþ èìóùåñòâà, íà-
õîäÿùåãîñÿ â ñîáñòâåííîñòè ìóíèöèïàëèòåòîâ. Åùå îäíîé ñåðüåç-
íîé ïðîáëåìîé áûëî îòñóòñòâèå ñòàáèëüíîñòè è ïðîãíîçèðóåìîñòè 
äîõîäîâ ìåñòíûõ áþäæåòîâ, ÷òî íåãàòèâíî ñêàçûâàëîñü íà âîçìîæ-
íîñòè ðåàëèçàöèè êðóïíîìàñøòàáíûõ ïðîåêòîâ, òðåáóþùèõ çíà÷è-
òåëüíûõ èíâåñòèöèé (ïðîåêòîâ ïî ðàçâèòèþ è ìîäåðíèçàöèè èí-
ôðàñòðóêòóðû, ñòðàòåãè÷åñêîìó è ïðîñòðàíñòâåííîìó ðàçâèòèþ òåð-
ðèòîðèé). 

Êðîìå òîãî, ñëîæèâøàÿñÿ ê íà÷àëó 2000-õ ãîäîâ ñèñòåìà ìåæ-
áþäæåòíûõ îòíîøåíèé ìåæäó ðåãèîíàìè è ìóíèöèïàëèòåòàìè 
îòëè÷àëàñü âûñîêîé ñòåïåíüþ ïîëèòèçàöèè. Â óñëîâèÿõ ìÿãêèõ 
áþäæåòíûõ îãðàíè÷åíèé íà íàïîëíÿåìîñòü ìåñòíûõ áþäæåòîâ 
îêàçûâàëà âëèÿíèå íå ñòîëüêî ýôôåêòèâíîñòü ìóíèöèïàëüíîé ïî-
ëèòèêè, ñêîëüêî ëè÷íûå âçàèìîîòíîøåíèÿ ìåæäó ðóêîâîäñòâîì 
ðåãèîíà è ìóíèöèïàëüíûõ îáðàçîâàíèé. Îòñóòñòâèå ÷åòêèõ «ïðà-
âèë èãðû», âîçìîæíîñòü ïåðåñìîòðà ôèíàíñîâûõ óñëîâèé ôóíê-
öèîíèðîâàíèÿ ìóíèöèïàëüíûõ îáðàçîâàíèé ïðåäîñòàâëÿëè ðåãèî-
íàëüíûì âëàñòÿì äîïîëíèòåëüíûå ðû÷àãè äàâëåíèÿ íà ðóêîâî-
äñòâî ìóíèöèïàëèòåòîâ. 

Â ýòèõ óñëîâèÿõ ñóùåñòâîâàëà ðåàëüíàÿ ïîòðåáíîñòü â èçìåíå-
íèè ìîòèâàöèè äåÿòåëüíîñòè ìóíèöèïàëüíûõ îáðàçîâàíèé, â ïðå-
îäîëåíèè èõ èæäèâåí÷åñêîãî îòíîøåíèÿ è îðèåíòàöèè íà ïîñòîÿí-
íóþ ïîääåðæêó «ñâåðõó». Óêðåïëåíèå ôèíàíñîâûõ îñíîâ ìåñòíîãî 
ñàìîóïðàâëåíèÿ äîëæíî áûëî çàñòàâèòü îðãàíû ìåñòíîãî ñàìî-
óïðàâëåíèÿ êîíöåíòðèðîâàòü âíèìàíèå íà óëó÷øåíèè ñîáñòâåííîé 
äåÿòåëüíîñòè. 

Ðåôîðìà ìåæáþäæåòíûõ îòíîøåíèé, íà÷àëî êîòîðîé áûëî ïî-
ëîæåíî ïðèíÿòèåì â 2004 ã. ïîïðàâîê â Áþäæåòíûé è Íàëîãîâûé 
êîäåêñû, áûëà íàïðàâëåíà íà ðåøåíèå íåñêîëüêèõ çàäà÷: 

 îáåñïå÷åíèÿ ôèíàíñîâîé ñàìîñòîÿòåëüíîñòè ìåñòíûõ áþäæå-
òîâ ïóòåì çàêðåïëåíèÿ çà íèìè íîðìàòèâîâ îò÷èñëåíèé îò íà-
ëîãîâ íà ôåäåðàëüíîì óðîâíå; 

 èçìåíåíèÿ ïîäõîäîâ ê âûäåëåíèþ ôèíàíñîâîé ïîìîùè ìå-
ñòíûì áþäæåòàì, â òîì ÷èñëå ïåðåõîä îò âûäåëåíèÿ äîòà-
öèé íà ïîêðûòèå äåôèöèòîâ ìåñòíûõ áþäæåòîâ ê âûðàâíè-
âàíèþ áþäæåòíîé îáåñïå÷åííîñòè, ðàññ÷èòàííîé ñ èñïîëü-
çîâàíèåì íàëîãîâîãî ïîòåíöèàëà òåððèòîðèé è îáúåêòèâíûõ 
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ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ íà ðàçëè÷èÿ â óðîâíÿõ ìóíèöèïàëüíûõ 
ðàñõîäîâ; 

 ÷åòêîãî ðàçãðàíè÷åíèÿ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ñîáñò-
âåííûõ ïîëíîìî÷èé ìåñòíûõ áþäæåòîâ è ïåðåäàííûõ íà 
ìóíèöèïàëüíûé óðîâåíü îòäåëüíûõ ãîñóäàðñòâåííûõ ïîë-
íîìî÷èé. 

Ìåðîïðèÿòèÿ, íàïðàâëåííûå íà ðåøåíèå ïåðå÷èñëåííûõ çàäà÷, 
áûëè ïðåäóñìîòðåíû â íîâîé ñèñòåìå ìåæáþäæåòíûõ îòíîøåíèé. 

1. Íà ôåäåðàëüíîì óðîâíå áûëè óñòàíîâëåíû íîðìàòèâû îò÷èñ-
ëåíèé îò íàëîãîâ â ìåñòíûå áþäæåòû, à òàêæå îïðåäåëåíû ìåõà-
íèçìû çàêðåïëåíèÿ çà ìóíèöèïàëèòåòàìè íîðìàòèâîâ íà ðåãèî-
íàëüíîì óðîâíå. 

2. Áþäæåòíûì êîäåêñîì áûëî ïðåäóñìîòðåíî âûäåëåíèå äîòà-
öèé ìóíèöèïàëüíûì îáðàçîâàíèÿì íà âûðàâíèâàíèå áþäæåòíîé 
îáåñïå÷åííîñòè èç ôîíäîâ ôèíàíñîâîé ïîääåðæêè, ðàñïðåäåëåíèå 
êîòîðûõ äîëæíî îñóùåñòâëÿòüñÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ óòâåðæäåííûìè 
ìåòîäèêàìè, ðàçðàáîòàííûìè ñ ó÷åòîì òðåáîâàíèé ôåäåðàëüíîãî 
çàêîíîäàòåëüñòâà. 

3. Áûëà ñäåëàíà ïîïûòêà ðàçãðàíè÷èòü èñòî÷íèêè ôèíàíñèðî-
âàíèÿ ñîáñòâåííûõ è ïåðåäàííûõ ãîñóäàðñòâåííûõ ïîëíîìî÷èé. 

4. Êîíêðåòèçèðîâàí ïåðå÷åíü íåíàëîãîâûõ äîõîäîâ ìåñòíûõ 
áþäæåòîâ1. Ê íèì áûëè òàêæå îòíåñåíû: 

 ÷àñòü ïðèáûëè ìóíèöèïàëüíûõ ïðåäïðèÿòèé; 
 äîõîäû îò èñïîëüçîâàíèÿ èìóùåñòâà, íàõîäÿùåãîñÿ â ìóíèöè-

ïàëüíîé ñîáñòâåííîñòè, à òàêæå èìóùåñòâà ìóíèöèïàëüíûõ 
óíèòàðíûõ ïðåäïðèÿòèé, â òîì ÷èñëå êàçåííûõ, — ïî íîðìà-
òèâó 100%; 

 äîõîäû îò ïðîäàæè èìóùåñòâà (êðîìå àêöèé è èíûõ ôîðì 
ó÷àñòèÿ â êàïèòàëå), íàõîäÿùåãîñÿ â ìóíèöèïàëüíîé ñîáñò-
âåííîñòè, à òàêæå èìóùåñòâà ìóíèöèïàëüíûõ óíèòàðíûõ 
ïðåäïðèÿòèé, â òîì ÷èñëå êàçåííûõ, — ïî íîðìàòèâó 100%; 

 äîõîäû îò ïëàòíûõ óñëóã, îêàçûâàåìûõ ìóíèöèïàëüíûìè 
áþäæåòíûìè ó÷ðåæäåíèÿìè. 

Äîïîëíèòåëüíî çà áþäæåòàìè ìóíèöèïàëüíûõ ðàéîíîâ è ãîðîä-
ñêèõ îêðóãîâ áûëè çàêðåïëåíû òàêèå äîõîäû, êàê ïëàòà çà íåãàòèâ-
íîå âîçäåéñòâèå íà îêðóæàþùóþ ñðåäó ïî íîðìàòèâó 40% è ñáîðû 
çà âûäà÷ó ëèöåíçèé íà ðîçíè÷íóþ ïðîäàæó àëêîãîëüíîé ïðîäóêöèè, 
âûäàâàåìûõ îðãàíàìè ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ, ïî íîðìàòèâó 
100%. 

                                                 
1 Ôåäåðàëüíûé çàêîí ¹ 63-ÔÇ. 2007 ã. 
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Âìåñòå ñ òåì â õîäå áþäæåòíîé ðåôîðìû 2004 ã. íå óäàëîñü 
ïðåîäîëåòü ðÿä ñóùåñòâåííûõ íåäîñòàòêîâ ñèñòåìû ôèíàíñîâûõ 
âçàèìîîòíîøåíèé ìåæäó ðåãèîíàìè è ìóíèöèïàëèòåòàìè. 

Âî-ïåðâûõ, çàêðåïëåíèå íà ôåäåðàëüíîì óðîâíå åäèíûõ íîðìà-
òèâîâ îò÷èñëåíèé îò íàëîãîâ â óñëîâèÿõ ÷ðåçâû÷àéíî âûñîêîé 
äèôôåðåíöèàöèè íàëîãîâîé áàçû ïî òåððèòîðèè ñòðàíû íå ìîæåò 
îáåñïå÷èòü çíà÷èòåëüíîãî îáúåìà ôèíàíñèðîâàíèÿ áþäæåòíûõ ðàñ-
õîäîâ, ïîñêîëüêó íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ôåäåðàëüíûå íîðìàòèâû 
óñòàíîâëåíû íà ìèíèìàëüíî âîçìîæíîì óðîâíå. Ýòî ñâÿçàíî ñ òåì, 
÷òî ïðè îðèåíòàöèè íà áîëåå âûñîêèé óðîâåíü äîõîäîâ ïðè çàêðåï-
ëåíèè åäèíûõ íîðìàòèâîâ íàèáîëåå ôèíàíñîâî îáåñïå÷åííûå ìó-
íèöèïàëèòåòû ìîãóò ïîëó÷èòü äîõîäû, ñóùåñòâåííî ïðåâûøàþùèå 
ñëîæèâøèéñÿ óðîâåíü ðàñõîäîâ. Òîãäà â ðåãèîíàëüíûõ áþäæåòàõ íå 
îñòàíåòñÿ ñðåäñòâ íà âûðàâíèâàíèå áþäæåòíîé îáåñïå÷åííîñòè îñ-
òàëüíûõ ìóíèöèïàëüíûõ îáðàçîâàíèé. 

Âî-âòîðûõ, ñèñòåìà íàëîãîâ, çàêðåïëåííûõ çà ìóíèöèïàëüíûì 
óðîâíåì, íå îáåñïå÷èâàåò ãèáêîñòü ôèíàíñîâîé ñèñòåìû. Â ñîîò-
âåòñòâèè ñ Íàëîãîâûì êîäåêñîì â íàëîãîâîé ñèñòåìå Ðîññèéñêîé 
Ôåäåðàöèè òîëüêî äâà íàëîãà ÿâëÿþòñÿ ìåñòíûìè: íàëîã íà èìó-
ùåñòâî ôèçè÷åñêèõ ëèö è çåìåëüíûé íàëîã. Ïðè ýòîì îñíîâíûå 
õàðàêòåðèñòèêè ýòèõ íàëîãîâ óñòàíîâëåíû ôåäåðàëüíûì çàêîíîäà-
òåëüñòâîì. Ê êîìïåòåíöèè îðãàíîâ ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ îò-
íîñèòñÿ óñòàíîâëåíèå ñòàâîê ýòèõ íàëîãîâ (â ïðåäåëàõ, îïðåäåëåí-
íûõ ôåäåðàëüíûì çàêîíîäàòåëüñòâîì) è ñèñòåìû ëüãîò (ïîìèìî 
ëüãîò, ââåäåííûõ íà ôåäåðàëüíîì óðîâíå). Â ðåçóëüòàòå âîçìîæíî-
ñòè îðãàíîâ ìåñòíîãî ñàìîóïðàâëåíèÿ èçìåíÿòü ïàðàìåòðû íàëî-
ãîîáëîæåíèÿ â öåëÿõ äîñòèæåíèÿ ñáàëàíñèðîâàííîñòè áþäæåòîâ 
ïðè ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèÿõ ðàñõîäíîé ÷àñòè áþäæåòîâ îãðàíè-
÷åíû. ×àñòè÷íî äàííàÿ ïðîáëåìà ìîæåò áûòü ðåøåíà ââåäåíèåì 
íàëîãà íà íåäâèæèìîñòü ïðè óñëîâèè, åñëè ìóíèöèïàëüíûì îáðà-
çîâàíèÿì áóäóò ïðåäîñòàâëåíû äîñòàòî÷íûå ïîëíîìî÷èÿ ïî ðåãó-
ëèðîâàíèþ íàëîãîâîé ñòàâêè è ðÿäà äðóãèõ ïàðàìåòðîâ íàëîãîîá-
ëîæåíèÿ. 

Â-òðåòüèõ, ïðè äåòàëüíîì ðåãóëèðîâàíèè ïðîöåäóð âûäåëåíèÿ 
ôèíàíñîâîé ïîìîùè íå ââåäåíî ðåãóëèðîâàíèå îáúåìà ìåæáþä-
æåòíûõ òðàíñôåðòîâ. Âìåñòå ñ òåì ñëîæíûå ìåõàíèçìû âûðàâíè-
âàíèÿ áþäæåòíîé îáåñïå÷åííîñòè ïðè íåçíà÷èòåëüíîì îáúåìå 
ðàñïðåäåëÿåìûõ òàêèì îáðàçîì ñðåäñòâ íå ìîãóò îáåñïå÷èòü ðå-
àëüíîå âûðàâíèâàíèå ôèíàíñîâûõ âîçìîæíîñòåé ìóíèöèïàëüíûõ 
îáðàçîâàíèé ïî ðåøåíèþ çàêðåïëåííûõ çà íèìè âîïðîñîâ ìåñòíî-
ãî çíà÷åíèÿ. 
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Â-÷åòâåðòûõ, çàêîíîäàòåëüñòâî ñîäåðæèò ÷åòêèå ïðàâèëà âûäå-
ëåíèÿ äîòàöèé ãîðîäñêèì îêðóãàì è ìóíèöèïàëüíûì ðàéîíàì, â òî 
âðåìÿ êàê äëÿ ïîñåëåíèé ïðåäóñìîòðåíû òðè ðàçëè÷íûõ ìåõàíèçìà: 

1) ïðåäîñòàâëåíèå ïîäóøåâûõ äîòàöèé ñ ðåãèîíàëüíîãî óðîâíÿ; 
2) äåëåãèðîâàíèå ïîëíîìî÷èé ïî ðàñ÷åòó è âûäåëåíèþ äîòàöèé 

ïîñåëåíèÿì íà óðîâåíü ìóíèöèïàëüíûõ ðàéîíîâ ñ ïåðåäà÷åé èì 
ïîäóøåâûõ ñóáâåíöèé; 

3) âûäåëåíèå äîòàöèé çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ ìóíèöè-
ïàëüíûõ ðàéîíîâ íà âûðàâíèâàíèå áþäæåòíîé îáåñïå÷åííîñòè 
ïîñåëåíèé. 

Ïðè ýòîì êîìáèíèðîâàíèå ïåðå÷èñëåííûõ âûøå ìåõàíèçìîâ 
âûäåëåíèÿ äîòàöèé íå âñåãäà ïðèâîäèò ê âûðàâíèâàíèþ áþäæåòíîé 
îáåñïå÷åííîñòè ïîñåëåíèé â ìàñøòàáå âñåãî ðåãèîíà: âîçìîæíî 
óâåëè÷åíèå ðàçðûâà ìåæäó ôèíàíñîâûìè âîçìîæíîñòÿìè ïîñåëå-
íèé, ðàñïîëîæåííûõ â ðàçíûõ ðàéîíàõ ñóáúåêòà Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèè. 

Â-ïÿòûõ, íå óäàëîñü æåñòêî ðàçãðàíè÷èòü èñòî÷íèêè ôèíàíñè-
ðîâàíèÿ ñîáñòâåííûõ ïîëíîìî÷èé ìåñòíûõ îðãàíîâ âëàñòè è ãîñó-
äàðñòâåííûõ ïîëíîìî÷èé, ÷òî áûëî îäíèì èç áàçîâûõ ïîñòóëàòîâ 
èäåîëîãèè ìóíèöèïàëüíîé ðåôîðìû. 

Êàê ïîêàçûâàåò ïðàêòèêà, âîïðîñ ðàçäåëåíèÿ êîíêðåòíûõ âèäîâ 
íàëîãîâ è äîõîäíûõ èñòî÷íèêîâ ìåæäó áþäæåòàìè ðàçíûõ óðîâíåé 
äîñòàòî÷íî íåïðîñòîé. Ïðè ýòîì ðàçäåëåíèè äîëæíû ó÷èòûâàòüñÿ 
ñëåäóþùèå êðèòåðèè. 

1. Ñòàáèëüíîñòü: ÷åì áîëüøå íàëîãîâûå ïîñòóïëåíèÿ çàâèñÿò îò 
ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû, òåì âûøå äîëæåí áûòü óðîâåíü 
áþäæåòíîé ñèñòåìû, çà êîòîðûì çàêðåïëÿåòñÿ ýòîò íàëîãîâûé èñ-
òî÷íèê è ïîëíîìî÷èÿ ïî åãî ðåãóëèðîâàíèþ. 

2. Òåððèòîðèàëüíàÿ ìîáèëüíîñòü íàëîãîâîé áàçû: ÷åì âûøå âîç-
ìîæíîñòè äëÿ ïåðåìåùåíèÿ íàëîãîâîé áàçû ìåæäó ðåãèîíàìè, òåì 
íà áîëåå âûñîêîì óðîâíå áþäæåòíîé ñèñòåìû äîëæåí ââîäèòüñÿ 
ñîîòâåòñòâóþùèé íàëîã è òåì áîëüøå ïðåäïîñûëêè äëÿ öåíòðàëèçà-
öèè íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé. Âûñîêîé ñòåïåíüþ ìîáèëüíîñòè îáëà-
äàþò òðóä è êàïèòàë, à íåìîáèëüíû — èìóùåñòâî â âèäå íåäâèæè-
ìîñòè è ïðèðîäíûå ðåñóðñû. Ñ ýòîé òî÷êè çðåíèÿ öåëåñîîáðàçíî 
çàêðåïëÿòü òàêèå îáúåêòû íàëîãîîáëîæåíèÿ, êàê äîõîäû þðèäè÷å-
ñêèõ è ôèçè÷åñêèõ ëèö, çà îáùåíàöèîíàëüíûì áþäæåòîì è ðåãèî-
íàëüíûìè áþäæåòàìè, à èìóùåñòâî è ïðèðîäíûå ðåñóðñû — çà ìå-
ñòíûì. 

3. Ðàâíîìåðíîñòü ðàñïðåäåëåíèÿ íàëîãîâîé áàçû ïî òåððèòîðèè ãî-
ñóäàðñòâà: ÷åì íåðàâíîìåðíåå ðàñïðåäåëåí íàëîãîâûé èñòî÷íèê ïî 
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òåððèòîðèè, òåì áîëåå âûñîêèé óðîâåíü ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè 
òðåáóåòñÿ äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ åãî íàëîãîîáëîæåíèÿ Ýòî ñâÿçàíî ñ 
íåîáõîäèìîñòüþ âûðàâíèâàíèÿ óðîâíåé ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî 
ðàçâèòèÿ ðåãèîíîâ (çíà÷èòåëüíàÿ äèôôåðåíöèàöèÿ ðåãèîíîâ íåñåò â 
ñåáå óãðîçó ñåïàðàòèçìà è ïðåäñòàâëÿåò îïàñíîñòü äëÿ ñòàáèëüíîñòè 
ãîñóäàðñòâà). Èñõîäÿ èç äàííîãî ïðèíöèïà ïðèðîäíûå ðåñóðñû öå-
ëåñîîáðàçíî ïîäâåðãàòü íàëîãîîáëîæåíèþ íà îáùåíàöèîíàëüíîì 
óðîâíå, ïîñêîëüêó èì â ñèëó ãåîãðàôè÷åñêèõ è ãåîëîãè÷åñêèõ ôàê-
òîðîâ ïðèñóùà çíà÷èòåëüíàÿ íåðàâíîìåðíîñòü ðàçìåùåíèÿ ïî òåð-
ðèòîðèè ñòðàíû. Òàêîé æå ïîäõîä ïðèìåíèì è ê ÍÄÑ. 

4. Çàâèñèìîñòü îò ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè: çà êàæäûì óðîâíåì 
áþäæåòíîé ñèñòåìû äîëæíû çàêðåïëÿòüñÿ òå äîõîäíûå èñòî÷íèêè, 
áàçà êîòîðûõ â íàèáîëüøåé ñòåïåíè çàâèñèò îò ýêîíîìè÷åñêîé ïî-
ëèòèêè äàííîãî óðîâíÿ âëàñòè (ýòî ìîãóò áûòü, ê ïðèìåðó, íàëîãè 
íà ïðèáûëü, íà âìåíåííûé äîõîä). 

5. Íàëîãè, íîñÿùèå ïåðåðàñïðåäåëèòåëüíûé õàðàêòåð, äîëæíû çà-
êðåïëÿòüñÿ çà ôåäåðàëüíûì óðîâíåì âëàñòè. 

Íåêîòîðûå ñïåöèàëèñòû ñ÷èòàþò, ÷òî â Ðîññèè íàèáîëåå ïîäõî-
äÿùèìè äëÿ çàêðåïëåíèÿ çà ìåñòíûìè áþäæåòàìè ÿâëÿþòñÿ: 

 ïîäîõîäíûé íàëîã; 
 åäèíûé íàëîã íà âìåíåííûé äîõîä äëÿ îòäåëüíûõ âèäîâ äåÿ-

òåëüíîñòè; 
 åäèíûé ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûé íàëîã; 
 íàëîãè íà èìóùåñòâî ãðàæäàí è îðãàíèçàöèé; 
 çåìåëüíûé íàëîã; 
 åäèíûé íàëîã ïî óïðîùåííîé ñèñòåìå íàëîãîîáëîæåíèÿ äëÿ 

ìàëîãî áèçíåñà1. 

11.7. Ñîâåðøåíñòâîâàíèå ìåòîäîâ  
ïðîòèâîäåéñòâèÿ óêëîíåíèþ  

îò óïëàòû íàëîãîâ 
Íàëîãîâûå ïðàâîíàðóøåíèÿ, ñíèæàÿ äîõîäû áþäæåòà, ïðåä-

ñòàâëÿþò ñåðüåçíóþ óãðîçó ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ãîñóäàð-
ñòâà. Îíè ïîäðûâàþò ôèíàíñîâóþ áàçó, íåîáõîäèìóþ äëÿ ôóíê-
öèîíèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâà. Äàííûé ìîìåíò îñîáåííî âàæåí â óñ-
ëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè ýêîíîìèêè, êîãäà îáúåêòèâíî ðàñøèðÿþòñÿ 
âîçìîæíîñòè äëÿ óêëîíåíèÿ îò íàëîãîîáëîæåíèÿ. Ýòî ñâÿçàíî ñ 

                                                 
1 Ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ / Ïîä ðåä. À.À. Êëèìîâà. Ì.: 
Äåëî, 2009. Ãë. 1, ï. 1.3. 
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òåì, ÷òî ðàñòåò ÷èñëî êîìïàíèé, èìåþùèõ ôèëèàëû è ñòðóêòóð-
íûå ïîäðàçäåëåíèÿ çà ðóáåæîì; óâåëè÷èâàåòñÿ ÷èñëî ýêîíîìè÷å-
ñêèõ àãåíòîâ (ïðåäïðèÿòèé, îðãàíèçàöèé, ãðàæäàí), ó÷àñòâóþùèõ 
âî âíåøíåòîðãîâûõ îïåðàöèÿõ è âûõîäÿùèõ íà ìèðîâûå ôèíàíñî-
âûå ðûíêè; ðàñøèðÿåòñÿ ñôåðà ñòðàõîâàíèÿ ñ èñïîëüçîâàíèåì çà-
ðóáåæíûõ ñòðàõîâûõ è ïåðåñòðàõîâî÷íûõ êîìïàíèé; ðàñòåò èñ-
ïîëüçîâàíèå èíòåðíåò-òîðãîâëè; ïîÿâëÿþòñÿ è ðàçâèâàþòñÿ îô-
øîðíûå þðèñäèêöèè1; îñóùåñòâëÿåòñÿ ïåðåõîä ïðîìûøëåííî ðàç-
âèòûõ ñòðàí ê ïîñòèíäóñòðèàëüíîìó òèïó ðàçâèòèÿ, â êîòîðîì 
ïðåîáëàäàåò ñôåðà óñëóã, ãäå òðóäíåå îñóùåñòâëÿòü êîíòðîëü íàä 
óïëàòîé íàëîãîâ. 

Âàæíîñòü áîðüáû ñ íàëîãîâûìè ïðàâîíàðóøåíèÿìè â Ðîññèè, 
íà íàø âçãëÿä, îáóñëîâëåíà òåì, ÷òî: 

1) íàëîãè ñëóæàò îñíîâíûì èñòî÷íèêîì äîõîäîâ ôåäåðàëüíîãî 
áþäæåòà Ðîññèè. Èõ äîëÿ â îáùèõ äîõîäàõ áþäæåòà ñîñòàâëÿåò îêî-
ëî 90%. Íåïîëíîå ïîñòóïëåíèå íàëîãîâ â áþäæåò ñóæàåò âîçìîæíî-
ñòè ãîñóäàðñòâà ïî ðåãóëèðîâàíèþ ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ, ïîä-
ðûâàåò óñòîé÷èâîñòü áþäæåòíîé ñèñòåìû, íåãàòèâíî ñêàçûâàåòñÿ íà 
âûïîëíåíèè ãîñóäàðñòâîì ñâîèõ ôóíêöèé; 

2) ïðåäïðèÿòèÿ è îðãàíèçàöèè, óêëîíÿþùèåñÿ îò óïëàòû íàëî-
ãîâ, èìåþò êîíêóðåíòíûå ïðåèìóùåñòâà, ïîñêîëüêó ðàñïîëàãàþò 
áîëüøèì îáîðîòíûì êàïèòàëîì, ÷åì èõ êîíêóðåíòû. Ïîäîáíîå ïî-
ëîæåíèå íåñïðàâåäëèâî èç-çà òîãî, ÷òî èçíà÷àëüíî ñòàâèò ïðåäïðè-
ÿòèÿ â íåðàâíûå óñëîâèÿ âíå çàâèñèìîñòè îò ýôôåêòèâíîñòè èõ ðà-
áîòû; 

3) íåïîëíîå ïîñòóïëåíèå íàëîãîâ â áþäæåòû âñåõ óðîâíåé ÷ðå-
âàòî ñîöèàëüíîé íàïðÿæåííîñòüþ, ïîñêîëüêó ìîãóò çàäåðæèâàòüñÿ 
âûïëàòû çàðàáîòíîé ïëàòû, ïåíñèé, ñòèïåíäèé, ïîñîáèé; 

4) ñîêðûòûå îò íàëîãîîáëîæåíèÿ ñðåäñòâà çà÷àñòóþ ñëóæàò 
ôèíàíñîâîé áàçîé äëÿ äåÿòåëüíîñòè îðãàíèçîâàííûõ ïðåñòóï-
íûõ ãðóïïèðîâîê, à òàêæå îáåñïå÷èâàþò ôèíàíñèðîâàíèå òåð-
ðîðèçìà. 

Êàê ïîêàçûâàåò ìèðîâàÿ ïðàêòèêà, ñîâðåìåííûìè òåíäåíöèÿìè 
íàëîãîâîé ïðåñòóïíîñòè ÿâëÿþòñÿ: 

à) ïîëèòèçàöèÿ íàëîãîâîé ïðåñòóïíîñòè. Îíà âûðàæàåòñÿ â òîì, 
÷òî, âî-ïåðâûõ, âñå ÷àùå îáâèíåíèÿ â ñîâåðøåíèè íàëîãîâûõ 
ïðåñòóïëåíèé ñòàíîâÿòñÿ îäíèì èç ñðåäñòâ âåäåíèÿ ïîëèòè-

                                                 
1 ×åðåç îôøîðíûå çîíû ïðîõîäèò äî 50% ìèðîâîãî îáîðîòà êàïèòàëà. Ñì.: Êî÷-
êèíà À.Â.  Ñîçäàíèå è ôóíêöèîíèðîâàíèå îôøîðíûõ çîí â Åâðîïå è èõ çíà÷å-
íèå äëÿ Ðîññèè. Àâòîðåô. äèññ. íà ñîèñêàíèå ó÷åíîé ñòåïåíè êàíä. ýêîí. íàóê. 
Ì., 2002. Ñ. 10. 
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÷åñêîãî ïðîòèâîáîðñòâà1, à âî-âòîðûõ, ïðîèñõîäèò âîâëå÷å-
íèå ïðåäñòàâèòåëåé âëàñòè â îðáèòó ïðåñòóïíûõ îðãàíèçàöèé, 
âàæíûì íàïðàâëåíèåì äåÿòåëüíîñòè êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ ñîçäà-
íèå óñëîâèé äëÿ óõîäà îò íàëîãîîáëîæåíèÿ, à òàêæå ïðîíèê-
íîâåíèå ó÷àñòíèêîâ ïðåñòóïíûõ îðãàíèçàöèé â çàêîíîäàòåëü-
íûå îðãàíû âëàñòè; 

á) íàëîãîâûå ïðåñòóïëåíèÿ, êîòîðûå ñòàíîâÿòñÿ âñå áîëåå èçî-
ùðåííûìè. Îíè ÷àñòî ñîâåðøàþòñÿ íà ñòûêå êîìïåòåíöèè 
ðàçëè÷íûõ ãîñóäàðñòâåííûõ îðãàíîâ, ÷òî çàòðóäíÿåò áîðüáó ñ 
íèìè. Â öåëÿõ óêëîíåíèÿ îò óïëàòû íàëîãîâ âñå ÷àùå èñ-
ïîëüçóþòñÿ ìåæäóíàðîäíûå þðèñäèêöèè. Ê ïðèìåðó, ïî 
îöåíêå Íàëîãîâîãî óïðàâëåíèÿ ÑØÀ, îêîëî 2 ìëí ãðàæäàí 
ïîëüçóþòñÿ êðåäèòíûìè è äåáåòîâûìè êàðòàìè, ýìèòèðîâàí-
íûìè îôøîðíûìè áàíêàìè, íî ïðè ýòîì îôèöèàëüíî çàÿâ-
ëÿþò îá ýòîì ëèøü 120 òûñ. ÷åëîâåê2. 

Â Èíòåðíåòå ïîÿâèëèñü «ýëåêòðîííûå ãîñóäàðñòâà», èìåþùèå ñâîå 
ïðàâèòåëüñòâî, âñå âåòâè âëàñòè, ïîñîëüñòâà è ò.ï., îñíîâíûì íàïðàâ-
ëåíèåì äåÿòåëüíîñòè êîòîðûõ ñëóæèò ìîøåííè÷åñòâî ñ íàëîãàìè â 
ìåæäóíàðîäíîì ìàñøòàáå. Óæå ê 2004 ã. íàñ÷èòûâàëîñü  80 òàêèõ «ãî-
ñóäàðñòâ». Ñàìûì èçâåñòíûì èç íèõ ÿâëÿåòñÿ Dominion Melchizedek3; 

â) ðîñò ìàñøòàáîâ íàëîãîâîé ïðåñòóïíîñòè. Òàê, ïî äàííûì 
Ìåæäóíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäà, óùåðá ãîñóäàðñòâåííîãî 
áþäæåòà Èòàëèè îò íàëîãîâîé ïðåñòóïíîñòè ñîñòàâëÿåò îêîëî 
15% ÂÂÏ. Â Ãåðìàíèè óùåðá îò ìîøåííè÷åñòâà â îòíîøåíèè 
òîëüêî íàëîãà ñ îáîðîòà îöåíèâàåòñÿ ïî÷òè â 18 ìëðä. åâðî. 
Âî Ôðàíöèè â ðåçóëüòàòå íàëîãîâûõ ïðàâîíàðóøåíèé íàöèî-
íàëüíîìó áþäæåòó â 2006 ã. ïðè÷èíåí óùåðá â 40 ìëðä åâðî4. 

Â ÑØÀ â ðåçóëüòàòå óêëîíåíèÿ ãðàæäàí îò óïëàòû íàëîãîâ â ãî-
ñóäàðñòâåííóþ êàçíó åæåãîäíî íå ïîñòóïàåò îêîëî 200 ìëðä äîëë. 
Ýòèõ äåíåã õâàòèëî áû íà îïëàòó âñåé ïðîãðàììû Medicare, ïðåäíà-

                                                 
1 Â ñâîå âðåìÿ â íàëîãîâîì ìîøåííè÷åñòâå ïîäîçðåâàëèñü: â Èçðàèëå — ïðå-
ìüåð-ìèíèñòð À. Øàðîí è åãî ñûí; â Èòàëèè — ïðåìüåð-ìèíèñòð Ñ. Áåðëóñêî-
íè; â Ãåðìàíèè — êàíöëåð Ã. Øðåäåð; â ×èëè — áûâøèé äèêòàòîð À. Ïèíî÷åò 
è ÷ëåíû åãî ñåìüè; â Âåëèêîáðèòàíèè — ïðèíö ×àðëüç; âî Ôðàíöèè — êàíäèäàò 
â ïðåçèäåíòû Ñ. Ðóàÿëü; â ÑØÀ — ìóëüòèìèëëèîíåð Ó. Àíäåðñîí, ôèíàíñèðî-
âàâøèé ïðîåêò ìîäåðíèçàöèè ðîññèéñêîé êîñìè÷åñêîé ñòàíöèè «Ìèð». Ïîêàçà-
òåëüíî, ÷òî îáâèíåíèÿ â íàëîãîâîì ìîøåííè÷åñòâå ïîÿâëÿþòñÿ, êàê ïðàâèëî, 
ïåðåä êðóïíûìè ïîëèòè÷åñêèìè ñîáûòèÿìè (ïðåçèäåíòñêèå èëè ïàðëàìåíòñêèå 
âûáîðû, ìåæäóíàðîäíûå âñòðå÷è íà âûñøåì óðîâíå, ìåæäóíàðîäíûå êîíôåðåí-
öèè ãëàâ ãîñóäàðñòâ). 
2 Ïî ìàòåðèàëàì ñàéòà www.inopressa.ru 
3 Ñì.: Áàãèðîâ Ë.Ä. Òåíåâîé ñåêòîð ýêîíîìèêè: òåíäåíöèè è ïðîáëåìû. Äèññ. 
…êàíä. ýêîí. íàóê. Ì.: ÐÓÄÍ, 2003. Ñ. 53—54. 
4 Ïî ìàòåðèàëàì ñàéòà www. nalog.ru 
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çíà÷åííîé äëÿ îêàçàíèÿ ìåäèöèíñêîé ïîìîùè 38 ìëí ïîæèëûõ 
àìåðèêàíöåâ. Ïî îöåíêå Íàëîãîâîãî óïðàâëåíèÿ ÑØÀ, íå ìåíåå 6 
ìëí ãðàæäàí ÑØÀ âîîáùå íå çàïîëíÿþò íàëîãîâûõ äåêëàðàöèé, à 
åñëè áû àìåðèêàíñêèå êîðïîðàöèè èñïðàâíî ïëàòèëè 35%-íûé 
íàëîã íà ïðèáûëü, òî ñóììà èõ íàëîãîâûõ ïëàòåæåé óâåëè÷èëàñü áû 
ïî÷òè â 3 ðàçà1. 

Î÷åíü ìíîãî ìàõèíàöèé ñâÿçàíî ñ áþäæåòîîáðàçóþùèìè íàëî-
ãàìè è, ïðåæäå âñåãî, ñ íàëîãîì íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü (ÍÄÑ) 
è íàëîãîì íà ïðèáûëü, êîòîðûå âî ìíîãèõ ñòðàíàõ ôîðìèðóþò ñó-
ùåñòâåííóþ äîëþ íàëîãîâûõ äîõîäîâ. Òàê, â Ðîññèè ÍÄÑ îáåñïå-
÷èâàåò îêîëî 35% äîõîäîâ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà, à íàëîã íà ïðè-
áûëü — 42—45% âñåõ äîõîäîâ ðåãèîíàëüíûõ áþäæåòîâ2. 

Ðàññìîòðèì ïðîáëåìû, ñâÿçàííûå ñ óêëîíåíèåì îò óïëàòû ýòèõ 
íàëîãîâ áîëåå ïîäðîáíî. 

Íàëîã íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü (ÍÄÑ) 

Îáúåêòèâíàÿ ïðè÷èíà óêëîíåíèÿ îò óïëàòû ÍÄÑ çàêëþ÷àåòñÿ â 
òîì, ÷òî ïðåäïðèíèìàòåëü ñòàëêèâàåòñÿ ñ íåîáõîäèìîñòüþ îòâëå÷å-
íèÿ äîïîëíèòåëüíûõ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ íà «íåïðîèçâîäèòåëüíûå» 
öåëè. Äåëî â òîì, ÷òî â ñòîèìîñòè çàêóïàåìûõ ñûðüÿ, ìàòåðèàëîâ, 
êîìïëåêòóþùèõ èçäåëèé çàëîæåí «âõîäíîé» ÍÄÑ, êîòîðûé äåëàåò 
ýòè òîâàðû äîðîæå. Íî, íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî ïðîèçâîäèòåëü â êî-
íå÷íîì ñ÷åòå ïåðåêëàäûâàåò íàëîã íà ïîêóïàòåëÿ, ïåðâîíà÷àëüíî 
îí âûíóæäåí àâàíñèðîâàòü áîëüøóþ ñóììó îáîðîòíûõ ñðåäñòâ, ÷òî 
è òîëêàåò åãî ê ìèíèìèçàöèè íàëîãîâûõ ïëàòåæåé. Ñõåìû óêëîíå-
íèÿ îò óïëàòû ÍÄÑ áàçèðóþòñÿ íà íàëîãîâûõ ëüãîòàõ è ìåõàíèçìå 
âîçìåùåíèÿ ÍÄÑ èç áþäæåòà. Ðàññìîòðèì íàèáîëåå ðàñïðîñòðà-
íåííûå ìàõèíàöèè ñ ÍÄÑ. 

Ìàõèíàöèè ñ âîçìåùåíèåì ÍÄÑ ïðè ýêñïîðòíûõ îïåðàöèÿõ. Â öå-
ëÿõ ñòèìóëèðîâàíèÿ ýêñïîðòà è èçáåæàíèÿ äâîéíîãî íàëîãîîáëî-
æåíèÿ â Ðîññèè, êàê è âî ìíîãèõ äðóãèõ ñòðàíàõ ìèðà, ãîñóäàðñòâî 
îñâîáîæäàåò ýêñïîðòåðà îò óïëàòû ÍÄÑ, êîìïåíñèðóÿ åìó «âõîä-

                                                 
1 Ïîäðîáíåå ñì.: Åëèíñêèé À.Â. Óãîëîâíî-ïðàâîâûå ìåðû áîðüáû ñ óêëîíåíèåì 
îò óïëàòû íàëîãîâ (çàðóáåæíûé îïûò). Ì.: Èçäàòåëüñêèé äîì Øóìèëîâîé È.È., 
2008. 
2 Ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà â 2007 ãîäó. Òåíäåíöèè è ïåðñïåêòèâû. Ì.: ÈÝÏÏ, 
2008. Ñ. 50. Ïî îòäåëüíûì ðåãèîíàì Ðîññèè íàëîã íà ïðèáûëü ôîðìèðóåò äî-
âîëüíî çíà÷èòåëüíóþ ÷àñòü äîõîäîâ ðåãèîíàëüíûõ áþäæåòîâ: â Òþìåíñêîé îá-
ëàñòè — 63%, Ëèïåöêîé îáëàñòè — 62%, Õàíòû-Ìàíñèéñêîãî àâòîíîìíîãî îêðó-
ãà — 52%, Àãèíñêî-Áóðÿòñêîãî àâòîíîìíîãî îêðóãà — 97%. 
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íîé» ÍÄÑ ïî ïðèîáðåòàåìûì äëÿ ïðîèçâîäñòâà ýêñïîðòíîãî òîâàðà 
êîìïîíåíòàì. Ýòà ëüãîòà è èñïîëüçóåòñÿ ïðè óêëîíåíèè îò óïëàòû 
ÍÄÑ. Ìîæíî âûäåëèòü íåñêîëüêî òèïè÷íûõ ìîøåííè÷åñêèõ ñõåì ñ 
âîçìåùåíèåì ÍÄÑ: 

 ðåàëüíî ñóùåñòâóþùèé òîâàð îôîðìëÿåòñÿ ïî äîêóìåíòàì 
êàê ýêñïîðòíûé, îäíàêî òàìîæåííîé ãðàíèöû ñòðàíû îí 
íå ïåðåñåêàåò. Ïðîèñõîäèò èìèòàöèÿ ðàñ÷åòîâ ñ ïðîäàâöà-
ìè ýêñïîðòèðóåìûõ òîâàðîâ è ïîñòóïëåíèÿ ýêñïîðòíîé 
âûðó÷êè; 

 óäëèíåíèå öåïî÷êè ðàçíîîáðàçíûõ ïîñðåäíèêîâ, ñëåäñòâèåì 
÷åãî ÿâëÿåòñÿ çíà÷èòåëüíîå çàâûøåíèå öåíû ýêñïîðòíîãî 
òîâàðà è ñóììû ïðåäúÿâëÿåìîãî ê çà÷åòó ÍÄÑ. Èäåÿ êîì-
ïåíñàöèè ÍÄÑ ïîñòðîåíà íà òîì, ÷òî äî îñóùåñòâëåíèÿ 
êîìïåíñàöèîííûõ âûïëàò ñàìîìó ýêñïîðòåðó â áþäæåò 
äîëæíû áûòü ïåðå÷èñëåíû ñîîòâåòñòâóþùèå ñóììû ÍÄÑ 
ñóáúåêòàìè, âêëþ÷åííûìè â öåïî÷êó õîçÿéñòâåííûõ îïåðà-
öèé, ñâÿçàííûõ ñ äâèæåíèåì ýêñïîðòèðóåìîãî òîâàðà. Îä-
íàêî ïîñòàâùèêàìè ýêñïîðòåðà ÿâëÿþòñÿ çà÷àñòóþ ôèðìû-
îäíîäíåâêè, êîòîðûå íå ïåðå÷èñëÿþò â áþäæåò ÍÄÑ. Ïðè 
ýòîì ñàì ýêñïîðòåð ïîëíîñòüþ âûïîëíÿåò òðåáîâàíèÿ, óñ-
òàíîâëåííûå çàêîíîäàòåëüñòâîì, ïðåäîñòàâëÿþùèå åìó ïðà-
âî íà âîçìåùåíèå ýòîãî íàëîãà. Ïîïûòêè íàëîãîâûõ îðãà-
íîâ â Ðîññèè îòêàçàòü ýêñïîðòåðó â âîçìåùåíèè ÍÄÑ íè ê 
÷åìó íå ïðèâîäÿò. Ñóäû ÷àñòî íå ïðèíèìàþò â êà÷åñòâå îñ-
íîâàíèé äëÿ îòêàçà â âîçìåùåíèè ÍÄÑ òàêèå îáñòîÿòåëüñò-
âà, êàê îòñóòñòâèå ïîñòàâùèêîâ òîâàðîâ ïî þðèäè÷åñêîìó 
àäðåñó, îòñóòñòâèå ñâåäåíèé îá èõ ôàêòè÷åñêîì ìåñòîíàõî-
æäåíèè, à òàêæå íåóïëàòó èìè íàëîãà â áþäæåò, ïîñêîëüêó 
(êàê îòìå÷àåòñÿ â ðåøåíèÿõ ñóäîâ) ýòî íå óñòàíîâëåíî íè 
îäíîé íîðìîé ïðàâà, îïðåäåëÿþùåé ïîðÿäîê âîçìåùåíèÿ 
ÍÄÑ èç ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà; 

 èñïîëüçîâàíèå «êàðóñåëè», êîãäà òîâàð âûâîçèòñÿ çà ðóáåæ 
(âîçíèêàåò ïðàâî íà êîìïåíñàöèþ ÍÄÑ) ñ ïîñëåäóþùèì åãî 
âîçâðàùåíèåì íà òåððèòîðèþ ñòðàíû äëÿ ðåàëèçàöèè íà âíóò-
ðåííåì ðûíêå1; 

                                                 
1 Òàê, ïðè ïðîâåðêå Ñ÷åòíîé ïàëàòîé ÐÔ ÎÀÎ «ÀÂÒÎÂÀÇ» áûëî óñòàíîâëåíî, ÷òî 
çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü àâòîìîáèëåé, âûâåçåííûõ â 2004 ã. ïî ýêñïîðòíûì êîíòðàêòàì, 
áûëà âîçâðàùåíà íà òåððèòîðèþ Ðîññèè äëÿ ðåàëèçàöèè íà âíóòðåííåì ðûíêå 
(Ñì.: Àíàëèòè÷åñêàÿ çàïèñêà ïî ðåçóëüòàòàì ïðîâåðîê âîçìåùåíèÿ íàëîãà íà äî-
áàâëåííóþ ñòîèìîñòü ïðè îñóùåñòâëåíèè âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè, 
ïðîâåäåííûõ â 2004—2005 ãã. // Áþëëåòåíü Ñ÷åòíîé ïàëàòû ÐÔ. 2006. ¹ 3).  
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 ðåàëüíûé ýêñïîðò òîâàðîâ, çàêóïàåìûõ ïî çàâûøåííûì öåíàì 
âíóòðè ñòðàíû; 

 ïîñòàâêà ïî âíåøíåòîðãîâîìó êîíòðàêòó áîëåå äåøåâîãî òîâà-
ðà, ÷åì òîò, êîòîðûé óêàçàí â êîíòðàêòå è òîâàðîñîïðîâîäè-
òåëüíûõ äîêóìåíòàõ. 

Ìàõèíàöèè ñ ÍÄÑ íàíîñÿò îãðîìíûé óùåðá áþäæåòó Ðîññèè, 
ïîñêîëüêó ñóììû, èäóùèå íà âîçìåùåíèå ÍÄÑ, «ñúåäàþò» çíà÷è-
òåëüíóþ ÷àñòü íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé ïî ýòîìó íàëîãó1. Ïî îöåí-
êàì Ìèíôèíà ÐÔ, åæåãîäíî íà íåçàêîííûõ ñõåìàõ âîçìåùåíèÿ 
ÍÄÑ òåðÿåòñÿ îêîëî 100 ìëðä ðóá.2 

Ïðîáëåìû ñ âîçìåùåíèåì ÍÄÑ ïðè ýêñïîðòíûõ ïîñòàâêàõ ñó-
ùåñòâóþò òàêæå è â ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ. Ê ïðèìåðó, 
ñòðàíû Åâðîñîþçà òåðÿþò èç-çà ðàçëè÷íûõ ìàõèíàöèé äî 10% ïî-
ñòóïëåíèé ïî ýòîìó íàëîãó (ýòî îêîëî 80—100 ìëðä åâðî â ãîä)3. 
Îäíàêî â Ðîññèè âîïðîñ î ìàõèíàöèÿõ ñ ÍÄÑ ñòîèò ãîðàçäî îñòðåå 
â ðåçóëüòàòå êàê áûñòðî ðàñòóùåãî çà ïîñëåäíèå ãîäû ýêñïîðòà òî-
âàðîâ è óñëóã, òàê è ïðîáåëîâ â çàêîíîäàòåëüñòâå. 

Íåïðàâîìåðíîå âîçìåùåíèå ÍÄÑ ñâÿçàíî ñ ïåðå÷èñëåíèåì íà 
ðàñ÷åòíûå ñ÷åòà íàëîãîïëàòåëüùèêîâ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, óæå ïîñòó-
ïèâøèõ â áþäæåò. Ïîýòîìó ïðîòèâîäåéñòâèå çëîóïîòðåáëåíèÿì ïðè 
âîçìåùåíèè ÍÄÑ ïðèîáðåòàåò îñîáóþ âàæíîñòü êàê çàäà÷à ïðîòè-
âîäåéñòâèÿ íåýôôåêòèâíîìó ðàñõîäîâàíèþ áþäæåòíûõ ñðåäñòâ. 

Êàêèå æå ïðèçíàêè, ñ íàøåé òî÷êè çðåíèÿ, ìîãóò ñâèäåòåëüñò-
âîâàòü î ìàõèíàöèÿõ ñ âîçìåùåíèåì ÍÄÑ ïðè ýêñïîðòå? Äëÿ ýòîãî 
íåîáõîäèìî âíèìàòåëüíî ïðîàíàëèçèðîâàòü êàæäûé ýòàï ýêñïîðò-
íîé îïåðàöèè: ïðîèçâîäñòâî èëè ïðèîáðåòåíèå òîâàðà íà òåððèòî-
ðèè Ðîññèè; îòïðàâêó òîâàðà çà ðóáåæ ïî ýêñïîðòíîìó êîíòðàêòó; 
ïîëó÷åíèå âûðó÷êè îò ýêñïîðòà òîâàðà. Îñòàíîâèìñÿ íà äàííûõ 
ýòàïàõ ïîäðîáíåå. 

                                                 
1 Ê ïðèìåðó, çà 1999—2003 ãã. ïîñòóïëåíèÿ ÍÄÑ â áþäæåò âîçðîñëè â ÷åòû-
ðåõ ðàçà, à ñóììà, ïðåäúÿâëåííàÿ ê âîçìåùåíèþ ýêñïîðòåðàìè, — â ñåìü ðàç. 
(Ñì.: Ðîññèéñêèé ýêîíîìè÷åñêèé æóðíàë. 2004. ¹ 3. Ñ. 18). Ñóùåñòâóþò è äðóãèå 
öèôðû: åñëè â 1999 ã. ýêñïîðòåðàì áûëî âîçâðàùåíî 18,3% ïîñòóïëåíèé ÍÄÑ â 
áþäæåò, 2004 ã. — 43,7%, òî â 2005 ã. — 45,5%. Â 2006 ã. âîçìåùåíèå ÍÄÑ ýêñ-
ïîðòåðàì âûðîñëî â 1,3 ðàçà ïî ñðàâíåíèþ ñ 2005 ã., à â 2007 ã. — óæå â 1,8 ðàçà 
ïî ñðàâíåíèþ ñ 2006 ã. (Ñì.: Íàëîãîâåä. 2005. ¹ 11. Ñ. 4; Ñòåðêèí Ô. Íàëîãîâûå 
ïîäîçðåíèÿ // Âåäîìîñòè. 2007. 10 ìàÿ; Ýêñïåðò. 2007. ¹ 43). 
2 Çàèêèíà Î. Ïðÿìîé ñ÷åò // Ýêñïåðò. 2007. ¹ 43. Ñ. 40. 
3 Ïåïåëÿåâ Ñ.Ã. Êîëîíêà ãëàâíîãî ðåäàêòîðà. // Íàëîãîâåä. 2006. ¹ 8. Ñ. 15. Â 
Ãåðìàíèè ïîñðåäñòâîì ðàçëè÷íûõ ìàõèíàöèé ïî ÍÄÑ èç áþäæåòà åæåãîäíî 
ðàñõèùàåòñÿ äî 15—17 ìëðä åâðî (Ñì.: Çàèêèíà Î. Ïðÿìîé ñ÷åò // Ýêñïåðò. 
2007. ¹ 43. Ñ. 39). 
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Ïåðâûé ýòàï — ïðîèçâîäñòâî èëè ïðèîáðåòåíèå òîâàðà íà òåð-
ðèòîðèè Ðîññèè. 

Ïðè ëæåýêñïîðòå ÷àñòî èñïîëüçóþòñÿ íåñóùåñòâóþùèå òîâàðû. 
Ïîýòîìó äëÿ óñòàíîâëåíèÿ ôàêòà ëæåýêñïîðòà íåîáõîäèìî äîêàçàòü 
ôèêòèâíîñòü «ýêñïîðòèðóåìîãî» òîâàðà. Â ýòèõ öåëÿõ òðåáóåòñÿ: 

 ïîäòâåðäèòü ôàêò îòñóòñòâèÿ ïðîèçâîäñòâà òîâàðà, åãî íåèç-
âåñòíîñòü â õîçÿéñòâåííîì îáîðîòå; 

 èññëåäîâàòü äîêóìåíòû, ïîäòâåðæäàþùèå äâèæåíèå òîâàðà, 
íà ïðåäìåò îòðàæåíèÿ â íèõ äåéñòâèòåëüíîãî ïåðåìåùåíèÿ 
òîâàðà; 

 ïðîâåðèòü àäðåñà ñêëàäñêèõ ïîìåùåíèé îòãðóçêè è ïðèåìêè 
òîâàðà; 

 ïðîâåðèòü äàííûå î ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè þðèäè÷å-
ñêèõ ëèö, ó÷àñòâóþùèõ â ñäåëêå, î ïîñòàíîâêå èõ íà íàëîãî-
âûé ó÷åò. 

Î âîçìîæíûõ ìàõèíàöèÿõ íà ñòàäèè ïðîèçâîäñòâà ýêñïîðòíîãî 
òîâàðà ìîãóò ñâèäåòåëüñòâîâàòü ñëåäóþùèå ïðèçíàêè: 

 ñäåëêè îñóùåñòâëÿþòñÿ ïî ìíîãîñòóïåí÷àòîé ñõåìå ñ ó÷àñòèåì 
íåñêîëüêèõ îðãàíèçàöèé (êàê ïðàâèëî, ýòî ôèðìû-îäíî-
äíåâêè); 

 ïðåäìåòîì ýêñïîðòíûõ ñäåëîê ÿâëÿþòñÿ òîâàðû, íåïðîôèëü-
íûå äëÿ äàííîé îðãàíèçàöèè; 

 èñïîëüçîâàíèå óñëóã îäíèõ è òåõ æå êîìèññèîíåðîâ, íåçàâè-
ñèìî îò ìåñòà ðåãèñòðàöèè îðãàíèçàöèè-ýêñïîðòåðà; 

 âçàèìîçàâèñèìîñòü îðãàíèçàöèé, ðåàëèçóþùèõ òîâàð íà âíóò-
ðåííåì ðûíêå ýêñïîðòåðó. 

Âòîðîé ýòàï — âûâîç òîâàðà çà ðóáåæ ïî ýêñïîðòíîìó êîí-
òðàêòó. 

Ïðè äîêàçûâàíèè ôàêòà ëæåýêñïîðòà íåîáõîäèìî îáðàòèòü 
âíèìàíèå íà òî, ïðè êàêèõ îáñòîÿòåëüñòâàõ òîâàð ïåðåñåê ãðàíèöó; 
îòðàæåíû ëè ñâåäåíèÿ î âûâîçå òîâàðà òàìîæåííûìè îðãàíèçàöèÿ-
ìè, â âåäåíèè êîòîðûõ íàõîäèòñÿ ïóíêò ïðîïóñêà. Ñëåäóåò âíèìà-
òåëüíî èçó÷èòü îòìåòêè î âûâîçå òîâàðà, êîòîðûå ñòàâÿòñÿ íà ãðóçî-
âûõ òàìîæåííûõ äåêëàðàöèÿõ. Åñëè ãðóçîâàÿ òàìîæåííàÿ äåêëàðà-
öèÿ áóäåò çàâåðåíà ëè÷íîé íîìåðíîé ïå÷àòüþ ñîòðóäíèêà òàìîæíè, 
êîòîðûé â äåíü âûâîçà òîâàðà íå íàõîäèëñÿ íà ðàáîòå, òî ýòî ìîæåò 
ñâèäåòåëüñòâîâàòü î ôàêòå ëæåýêñïîðòà. 

Ìîæíî âûäåëèòü íåêîòîðûå äðóãèå ïðèçíàêè, ñâèäåòåëüñòâóþ-
ùèå î âîçìîæíûõ ìàõèíàöèÿõ íà ñòàäèè âûâîçà òîâàðà çà ðóáåæ: 

 þðèäè÷åñêèå àäðåñà ïîëó÷àòåëåé òîâàðîâ íàõîäÿòñÿ â îôøîð-
íûõ çîíàõ; 
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 êîëè÷åñòâî âûâîçèìûõ ïî äîêóìåíòàì çà ðóáåæ òîâàðîâ ïðå-
âûøàåò îáúåì èõ ôàêòè÷åñêîãî ïðîèçâîäñòâà â Ðîññèè ëèáî 
çàÿâëåííûé ê âûâîçó òîâàð â Ðîññèè â äàííûé ìîìåíò íå 
ïðîèçâîäèòñÿ; 

 âåñîâûå è êîëè÷åñòâåííûå ïîêàçàòåëè ýêñïîðòèðóåìûõ òîâà-
ðîâ, óêàçàííûå âî âíóòðåííèõ ïåðåâîçî÷íûõ äîêóìåíòàõ, ðàñ-
õîäÿòñÿ ñ äàííûìè äîêóìåíòîâ, ïðåäñòàâëåííûõ â òàìîæåííûå 
îðãàíû; 

 îôîðìëåíèå òàìîæåííûõ äîêóìåíòîâ îðãàíèçàöèè-ýêñïîðòåðà 
îäíèì è òåì æå ñîòðóäíèêîì òàìîæíè; 

 îòñóòñòâèå ó ïðîâåðÿåìîé îðãàíèçàöèè ñêëàäñêèõ ïîìåùåíèé 
è òîâàðíî-òðàíñïîðòíûõ íàêëàäíûõ íà òîâàð, íåïðåäñòàâëåíèå 
ýêñïîðòåðîì ñâåäåíèé îá èçãîòîâèòåëå òîâàðà; 

 êîìïàíèÿ-ýêñïîðòåð ñîçäàåòñÿ íåçàäîëãî äî ýêñïîðòíîé ïî-
ñòàâêè. 

Òðåòèé ýòàï — ïîëó÷åíèå ýêñïîðòíîé âûðó÷êè. 
Ïðè ïðîâåäåíèè ëæåýêñïîðòíîé îïåðàöèè åå îðãàíèçàòîðàì íå-

èçáåæíî ïðèõîäèòñÿ èìèòèðîâàòü ïîñòóïëåíèå ýêñïîðòíîé âûðó÷-
êè, èñïîëüçîâàòü áàíêîâñêèå ïðîâîäêè áåç ðåàëüíîãî äâèæåíèÿ 
ñðåäñòâ. Â ýòîé ñâÿçè ïðèçíàêàìè ëæåýêñïîðòà, ïî íàøåìó ìíåíèþ, 
ìîãóò áûòü: 

 íàõîæäåíèå âñåõ ñ÷åòîâ, ïî êîòîðûì ïðîèñõîäèò äâèæåíèå äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ, â îäíîì áàíêå èëè ãðóïïå âçàèìîñâÿçàííûõ 
áàíêîâ; 

 ñîâåðøåíèå âñåõ îïåðàöèé â îäèí îïåðàöèîííûé äåíü; 
 ïðåäîñòàâëåíèå áàíêîì âíóòðèäíåâíîãî êðåäèòà â âèäå 

îâåðäðàôòà, îñîáåííî ïðè óñëîâèè, ÷òî ïðåäîñòàâëåíèå òà-
êèõ êðåäèòîâ íå ïðåäóñìîòðåíî äîãîâîðîì áàíêîâñêîãî 
ñ÷åòà1; 

 íóëåâîå ñàëüäî ñ÷åòîâ ëèö, ó÷àñòâóþùèõ â ðàñ÷åòàõ; 
 îáîñíîâàíèå ïëàòåæåé îïåðàöèÿìè, äåéñòâèòåëüíîñòü êîòî-

ðûõ íåâîçìîæíî òî÷íî ïðîâåðèòü (íàïðèìåð, ìàðêåòèíãîâûå 
óñëóãè); 

                                                 
1 Êàê ïðàâèëî, áàíêè íå ðàññìàòðèâàþò âîïðîñ î ïðåäîñòàâëåíèè êðåäèòà â 
ôîðìå îâåðäðàôòà, åñëè êëèåíò: èìååò ñðîê ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè ìåíåå 
îäíîãî ãîäà; îòêðûë ðàñ÷åòíûé ñ÷åò â äàííîì áàíêå ìåíåå øåñòè ìåñÿöåâ òîìó 
íàçàä; ÿâëÿåòñÿ íåäîèìùèêîì ïî íàëîãîâûì ïëàòåæàì â áþäæåò. Âåëè÷èíà 
îâåðäðàôòà, îáùåïðèíÿòàÿ â áàíêîâñêîé ïðàêòèêå, ñîñòàâëÿåò 5—25% îò ñóììû 
ñðåäíåìåñÿ÷íûõ ïîñòóïëåíèé íà ñ÷åò êëèåíòà. Åñëè ñóììà îâåðäðàôòà áîëüøå, 
òî ýòî ìîæåò ÿâëÿòüñÿ ïîäîçðèòåëüíûì ïðèçíàêîì, ñâèäåòåëüñòâóþùèì î íå-
ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèÿõ áàíêà è êëèåíòà. 
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 îïëàòà çà ïîëó÷åííûé ýêñïîðòíûé òîâàð ñî ñ÷åòà â ðîññèé-
ñêîì áàíêå. 

Òàêèì îáðàçîì, äîêàçûâàíèå ôàêòà ëæåýêñïîðòà ïðè âîçìåùå-
íèè ÍÄÑ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé äîâîëüíî êðîïîòëèâóþ ðàáîòó. Íàè-
áîëåå òðóäíî äîêàçóåìûì ÿâëÿåòñÿ óñòàíîâëåíèå óìûñëà íà ñîâåð-
øåíèå äàííîãî ïðàâîíàðóøåíèÿ, áåç ÷åãî íåâîçìîæíî âîçáóäèòü 
óãîëîâíîå ïðåñëåäîâàíèå. 

Ìàõèíàöèè ñ óêëîíåíèåì îò óïëàòû ÍÄÑ ïðè âíóòðåííèõ îïåðà-
öèÿõ. Âî ìíîãèõ ñòðàíàõ, èñïîëüçóþùèõ ÍÄÑ, ñåðüåçíûé ýêîíî-
ìè÷åñêèé óùåðá áþäæåòó íàíîñèò óêëîíåíèå îò óïëàòû ÍÄÑ ïðè 
âíóòðåííèõ îïåðàöèÿõ. Íàïðèìåð, â Ðîññèè ñóììû, ïðåäúÿâëåí-
íûå ê âîçìåùåíèþ ÍÄÑ ïî âíóòðåííèì îïåðàöèÿì, ñîñòàâèëè â 
2005—2006 ãã. áîëåå 83% îò íà÷èñëåííîãî íàëîãà1 è ðàñòóò èç ãîäà 
â ãîä, ÷òî ìîæåò ñäåëàòü âçèìàíèå ÍÄÑ ýêîíîìè÷åñêè áåññìûñ-
ëåííûì. 

Ìàõèíàöèè ñ ÍÄÑ ïðè âíóòðåííèõ îïåðàöèÿõ âîçìîæíû ïî 
ñëåäóþùèì íàïðàâëåíèÿì. 

1. Èñïîëüçîâàíèå ðàçíûõ ñòàâîê ÍÄÑ. Ïðåäïðèÿòèå ïîêóïàåò ó 
ïîñòàâùèêà ïðîäóêöèþ, êîòîðàÿ îáëàãàåòñÿ ïî áîëåå âûñîêîé 
ñòàâêå ÍÄÑ, ÷åì ïðîèçâåäåííûå èç ýòîé ïðîäóêöèè òîâàðû. Íà 
ýòîì îñíîâàíèè ïðåäïðèÿòèå ïðåäúÿâëÿåò òðåáîâàíèå î âîçìåùå-
íèè ÍÄÑ èç áþäæåòà è ïðîâîäèò çà÷åòíóþ îïåðàöèþ, óìåíüøàÿ 
ñâîè ïëàòåæè ïî äðóãèì íàëîãàì â ñ÷åò «äîëãà» ãîñóäàðñòâà. Äëÿ 
òîãî ÷òîáû âîñïîëüçîâàòüñÿ äàííîé ñõåìîé, ïðåäïðèÿòèå «îáðàñ-
òàåò» íåïðîôèëüíûì ïðîèçâîäñòâîì ëüãîòèðóåìîé ïðîäóêöèè. 
Ñïîñîáîì áîðüáû ñ ýòèìè ìàõèíàöèÿìè ÿâëÿåòñÿ óñòàíîâëåíèå 
åäèíîé ñòàâêè ÍÄÑ. 

2. Çàâûøåíèå ñóììû âû÷åòîâ (çà÷åò «âõîäíîãî» ÍÄÑ). Èñ÷èñ-
ëåíèå ñóììû ÍÄÑ, ïîäëåæàùåé óïëàòå â áþäæåò, ïðîâîäèòñÿ â äâà 
ýòàïà. Ñíà÷àëà îïðåäåëÿåòñÿ «âûõîäíîé» ÍÄÑ, âêëþ÷àåìûé â öåíó 
ãîòîâîãî òîâàðà. Çàòåì ïîëó÷åííàÿ ñóììà êîððåêòèðóåòñÿ íà âåëè-
÷èíó «âõîäíîãî» ÍÄÑ, çàëîæåííîãî â öåíå ñûðüÿ, ìàòåðèàëîâ, êîì-
ïëåêòóþùèõ. Ðàçíèöà ìåæäó «âûõîäíûì» è «âõîäíûì» ÍÄÑ ïîäëå-
æèò ïåðå÷èñëåíèþ â áþäæåò. Åñëè çàâûñèòü «âõîäíîé» ÍÄÑ, òî â 
áþäæåò áóäåò âíåñåíà ìåíüøàÿ ñóììà ÍÄÑ. 

Ìàõèíàöèè ñ óêëîíåíèåì îò óïëàòû ÍÄÑ ïðè èìïîðòå òîâàðîâ. 
Ôèðìà-èìïîðòåð ââîçèò íà òåððèòîðèþ Ðîññèè îïðåäåëåííûå âèäû 

                                                 
1 Â 2002 ã. âû÷åòû ïî ÍÄÑ ïî âíóòðåííèì îïåðàöèÿì ñîñòàâèëè 78,4% îò íà÷èñ-
ëåííîé ñóììû, â 2003 ã. — 81,5%, 2005—2006 ãã. — áîëåå 83% (Ñì.: Ìàõðîâ È.Å., 
Áîðèñîâ À.Í. Ïðîáëåìû âîçìåùåíèÿ ÍÄÑ ïî ýêñïîðòó // Íàëîãîâûé âåñòíèê. 
2005. ¹ 11. Ñ. 32; Çàèêèíà Î. Ïðÿìîé ñ÷åò // Ýêñïåðò. 2007. ¹ 43. Ñ. 39). 
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òîâàðîâ ñ ïîñëåäóþùåé èõ ïðîäàæåé ÷åðåç ñïåöèàëüíî îáðàçîâàí-
íûå ôèðìû-îäíîäíåâêè, çàðåãèñòðèðîâàííûå íà ïîäñòàâíûõ ëèö. 
Ïðè ýòîì â ôåäåðàëüíûé áþäæåò óïëà÷èâàþòñÿ âñå ïîëîæåííûå 
ñóììû ÍÄÑ ïðè ïåðåñå÷åíèè òàìîæåííîé ãðàíèöû. Ñðåäñòâà äëÿ 
îïëàòû òàìîæåííûõ ïëàòåæåé è ñóììû ÍÄÑ ïîñòóïàþò îò òðåòüèõ 
ôèðì, òàêæå çàðåãèñòðèðîâàííûõ íà ïîäñòàâíûõ ëèö. Âûðó÷êà çà 
ââåçåííóþ è ïðîäàííóþ ïðîäóêöèþ ôèðìîé-èìïîðòåðîì ïî áóõãàë-
òåðñêîìó ó÷åòó ïîêàçûâàåòñÿ íóëåâàÿ ñ êðåäèòîðñêîé è äåáèòîðñêîé 
çàäîëæåííîñòüþ. Òàêèì îáðàçîì, ñóììû, ïîëó÷åííûå îò ïîêóïàòåëÿ 
òîâàðà, áóäóò òîæå íóëåâûå. Âîçíèêàåò îòðèöàòåëüíàÿ ðàçíèöà ìåæ-
äó ÍÄÑ, óïëà÷åííûì ïðè ïåðåñå÷åíèè òàìîæåííîé ãðàíèöû, è 
ÍÄÑ, ïîëó÷åííûì îò ïîêóïàòåëÿ òîâàðà. Ýòî äàåò ôèðìå-èì-
ïîðòåðó îñíîâàíèå íà ïðåäúÿâëåíèå âîçìåùåíèÿ ÍÄÑ èç ôåäåðàëü-
íîãî áþäæåòà. 

Â ðåàëüíîñòè ôèðìîé-èìïîðòåðîì òîâàð ðåàëèçóåòñÿ ïî ôèê-
òèâíûì äîãîâîðàì îïëàòû ðàáîò ÷åðåç ïîäñòàâíûå ôèðìû, ðàáî-
òàþùèå â òîðãîâîé îïòîâî-ðîçíè÷íîé ñåòè. Ïðè íàñòóïëåíèè íàëî-
ãîâîãî ïåðèîäà â äåêëàðàöèè ïî ÍÄÑ â ãðàôå «ÍÄÑ óïëà÷åííûé» 
ïðîñòàâëÿåòñÿ ðåàëüíàÿ ñóììà ÍÄÑ, óïëà÷åííàÿ ïðè ïåðåñå÷åíèè 
òàìîæåííîé ãðàíèöû (íàïðèìåð, äåñÿòêè, ñîòíè ìèëëèîíîâ ðóá-
ëåé), à â ãðàôå «ÍÄÑ, ïîëó÷åííûé îò êîììåð÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè» 
óêàçûâàåòñÿ ÷èñòî ñèìâîëè÷åñêàÿ ñóììà â íåñêîëüêî äåñÿòêîâ òû-
ñÿ÷ ðóáëåé. Â èòîãå âîçíèêàåò îòðèöàòåëüíàÿ ðàçíèöà ïî ÍÄÑ, êî-
òîðàÿ ïðåäúÿâëÿåòñÿ ê âîçìåùåíèþ èç áþäæåòà. Â äàííîé ñõåìå 
óñìàòðèâàþòñÿ ïðèçíàêè ñîñòàâà ïðåñòóïëåíèÿ, ïðåäóñìîòðåííîãî 
ñòàòüÿìè 159 è 210 ÓÊ ÐÔ. 

Êàê æå áîðîòüñÿ ñ óêëîíåíèåì îò óïëàòû ÍÄÑ? Ïðåæäå âñåãî 
íàëîãîâèêè ñòàðàþòñÿ îáíàðóæèòü ïðèâåäåííûå «ïåðâè÷íûå» ïðè-
çíàêè íàëîãîâûõ ïðàâîíàðóøåíèé. Êðîìå òîãî, íåîáõîäèìî øèðå 
èñïîëüçîâàòü â îòå÷åñòâåííîé ïðàêòèêå íàëîãîîáëîæåíèÿ çàðóáåæ-
íûé îïûò áîðüáû ñ óêëîíåíèåì îò óïëàòû ÍÄÑ. 

Ïðàêòèêà ïðèìåíåíèÿ ÍÄÑ â ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ 
ïîêàçûâàåò, ÷òî îñíîâíûìè ñïîñîáàìè áîðüáû ñ óêëîíåíèåì îò óï-
ëàòû ÍÄÑ ÿâëÿåòñÿ ñîâåðøåíñòâîâàíèå íàëîãîâîãî àäìèíèñòðèðî-
âàíèÿ ïî ñëåäóþùèì íàïðàâëåíèÿì. 

1. Â áîëüøèíñòâå ñòðàí 60—70% ïîñòóïëåíèé îò ÍÄÑ ïðèõî-
äèòñÿ ëèøü íà 10—15% ïðåäïðèíèìàòåëåé. Ñêîíöåíòðèðîâàâ âíè-
ìàíèå íà ýòîé íåáîëüøîé ãðóïïå, äàþùåé íàèáîëüøèå íàëîãîâûå 
ïëàòåæè, íàëîãîâûå îðãàíû ïîëó÷àþò âîçìîæíîñòü áîëåå òùàòåëüíî 
îòñëåæèâàòü âûïîëíåíèå íàëîãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ è áîëåå îïåðàòèâ-
íî ðåàãèðîâàòü íà èõ íàðóøåíèå. 
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2. Óñòàíîâëåíèå åäèíîé ñòàâêè ÍÄÑ, ÷òî óïðîùàåò âåäåíèå ó÷å-
òà, ñíèæàåò âîçìîæíîñòü ìàõèíàöèé ïðè èñ÷èñëåíèè ÍÄÑ ïî âíóò-
ðåííèì îïåðàöèÿì. 

3. Â ïëàíå êîíòðîëÿ íàä óïëàòîé íàëîãîâ èíòåðåñåí îïûò Íîâîé 
Çåëàíäèè, ãäå íàä êàæäûì íàëîãîïëàòåëüùèêîì ïðè åãî ãîñóäàðñò-
âåííîé ðåãèñòðàöèè çàêðåïëÿåòñÿ òàê íàçûâàåìûé óòâåðæäåííûé 
óðîâåíü âîçâðàòà íàëîãîâ (ÓÓÂÍ). Ýòîò ïîêàçàòåëü çàâèñèò îò âèäà 
ïðîäóêöèè, âûïóñêàåìîé íàëîãîïëàòåëüùèêîì, ðàçìåðîâ ïðåäïðè-
ÿòèÿ è ïåðèîäè÷åñêè ïåðåñìàòðèâàåòñÿ. ÓÓÂÍ äàåò ïðàâî íà àâòî-
ìàòè÷åñêèé âîçâðàò íàëîãîâ ïî ëþáûì çàÿâêàì â ïðåäåëàõ ñóììû 
ÓÓÂÍ. Èñõîäÿ èç ïðîãíîçà ðàçâèòèÿ âíåøíåé òîðãîâëè ïëàíèðóåò-
ñÿ òàêæå îáúåì âîçìåùåíèÿ ÍÄÑ èç áþäæåòà. 

4. Ðàçëè÷èå â ïðîöåäóðàõ íàëîãîâîé ïðîâåðêè äëÿ íàëîãîïëà-
òåëüùèêîâ, ïðåòåíäóþùèõ íà âîçìåùåíèå ÍÄÑ â òå÷åíèå ïðîäîë-
æèòåëüíîãî âðåìåíè, è íàëîãîïëàòåëüùèêîâ, âíîâü ïðåäñòàâèâøèõ 
òðåáîâàíèÿ î âîçìåùåíèè. 

5. Ïðåäâàðèòåëüíàÿ òùàòåëüíàÿ ïðîâåðêà äåÿòåëüíîñòè è òðåáî-
âàíèé î âîçìåùåíèè ÍÄÑ äëÿ íàëîãîïëàòåëüùèêîâ, âõîäÿùèõ â 
«ãðóïïó ðèñêà» (íàïðèìåð, íàëîãîïëàòåëüùèêè, âïåðâûå ïðåäñòà-
âèâøèå òðåáîâàíèÿ î âîçìåùåíèè; íàëîãîïëàòåëüùèêè, ÷üè òðåáî-
âàíèÿ çíà÷èòåëüíî îòëè÷àþòñÿ ïî îáúåìó îò ïðåäñòàâëÿâøèõñÿ ðà-
íåå). Òðåáîâàíèÿ äðóãèõ íàëîãîïëàòåëüùèêîâ óäîâëåòâîðÿþòñÿ íà 
îñíîâàíèè ïðåäñòàâëåííûõ äîêóìåíòîâ áåç ïðîâåäåíèÿ äåòàëüíîé 
ïðîâåðêè1. 

Íàëîã íà ïðèáûëü 

Íàëîã íà ïðèáûëü ÿâëÿåòñÿ ïðÿìûì íàëîãîì, ïîýòîìó âîçìîæ-
íîñòåé äëÿ åãî îáõîäà ñóùåñòâóåò ãîðàçäî áîëüøå, ÷åì ïðè êîñâåí-
íûõ íàëîãàõ (íàïðèìåð, ÍÄÑ è àêöèçàõ). Êîíêðåòíûå ñïîñîáû óê-
ëîíåíèÿ îò óïëàòû íàëîãà íà ïðèáûëü äîâîëüíî ðàçíîîáðàçíû è 
êîððåêòèðóþòñÿ âìåñòå ñ èçìåíåíèåì íàëîãîâîãî çàêîíîäàòåëüñòâà. 
Íî â èõ îñíîâå ëåæàò ìàíèïóëÿöèè ñ âåëè÷èíîé íàëîãîîáëàãàåìîé 
ïðèáûëè. Äåëî â òîì, ÷òî ïðèáûëü îò ðåàëèçàöèè ïðîäóêöèè îïðå-
äåëÿåòñÿ êàê ðàçíèöà ìåæäó âûðó÷êîé è ðàñõîäàìè íà ïðîèçâîäñòâî 
òàêîé ïðîäóêöèè. Ïîýòîìó, óìåíüøàÿ ðàçìåðû âûðó÷êè è çàâûøàÿ 
çàòðàòû íà ïðîèçâîäñòâî òîâàðà, ìîæíî óìåíüøàòü ñóììó íàëîãî-
âûõ ïëàòåæåé, äëÿ ÷åãî â ðîññèéñêîé ïðàêòèêå èñïîëüçóþòñÿ ñëå-
äóþùèå ïðèåìû. 

                                                 
1 Ñààêÿí Ð., Òðóíèí È. Âîçìåùåíèå íàëîãà íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü//Âîïðîñû 
ýêîíîìèêè. 2007. ¹ 3. Ñ. 124. 
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1. Íåîïðèõîäîâàíèå âûðó÷êè: 
 íåîïðèõîäîâàíèå íàëè÷íûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ïîñòóïèâøèõ 

îò ïîêóïàòåëåé â îïëàòó òîâàðîâ è óñëóã (íàïðèìåð, â ðåçóëü-
òàòå íåèñïîëüçîâàíèÿ êîíòðîëüíî-êàññîâûõ ìàøèí è âûäà÷è 
÷åêîâ); 

 íåîòðàæåíèå âûðó÷êè, ïîëó÷åííîé áåçäåíåæíûì ïóòåì (ïîëó-
÷åíèå âåêñåëÿ òðåòüåãî ëèöà, áàðòåð, çà÷åò âñòðå÷íûõ îäíî-
ðîäíûõ òðåáîâàíèé); 

 íåîòðàæåíèå âûðó÷êè, ïðè÷èòàþùåéñÿ íàëîãîïëàòåëüùèêó, íî 
ïîñòóïèâøåé íà ðàñ÷åòíûå ñ÷åòà äðóãèõ ëèö (ðàñ÷åòû ÷åðåç 
òðåòüèõ ëèö); 

 íåîòðàæåíèå â áóõãàëòåðñêîé îò÷åòíîñòè îòäåëüíûõ îïåðàöèé; 

 íàðóøåíèå ñðîêîâ ïðåäîñòàâëåíèÿ ñâåäåíèé î çàêðûòèè è îò-
êðûòèè ñ÷åòîâ. 

2. Çàâûøåíèå ðàñõîäîâ íà ïðîèçâîäñòâî ïðîäóêöèè: 
 îòíåñåíèå íà ñåáåñòîèìîñòü ðàñõîäîâ, ïîäëåæàùèõ âîçìå-

ùåíèþ çà ñ÷åò ïðèáûëè, îñòàþùåéñÿ ïîñëå óïëàòû íàëîãîâ. 
Â Íàëîãîâîì êîäåêñå ÐÔ ïðåäóñìîòðåíû îòäåëüíûå âèäû 
ðàñõîäîâ, êîíêðåòíûå çàòðàòû ïî êîòîðûì íîðìèðóþòñÿ. 
Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî â ñåáåñòîèìîñòü ìîæíî âêëþ÷èòü ðàñõîäû 
òîëüêî â ïðåäåëàõ ïðåäóñìîòðåííûõ íîðì. Åñëè ôàêòè÷å-
ñêèå ðàñõîäû ïðåâûñÿò íîðìèðóåìûå, òî îíè äîëæíû âîç-
ìåùàòüñÿ èç ïðèáûëè, îñòàþùåéñÿ ïîñëå íàëîãîîáëîæåíèÿ. 
Íà ïðàêòèêå äàííîå ïîëîæåíèå ìîæåò íàðóøàòüñÿ; 

 ïðèíÿòèå íà áàëàíñ ïðåäïðèÿòèÿ èìóùåñòâà, îòðàæåííîãî êàê 
ñëóæåáíîå, íî èñïîëüçóþùåãîñÿ ñîòðóäíèêàìè â ëè÷íûõ öåëÿõ; 

 íåïðàâîìåðíîå ïðèìåíåíèå óñêîðåííîé àìîðòèçàöèè; 

 çàâûøåíèå êîëè÷åñòâà è öåíû ïðè ñîñòàâëåíèè àêòà çàêóïêè 
òîâàðà ó ÷àñòíûõ ëèö. 

3. Ïðèìåíåíèå òðàíñôåðòíûõ öåí1. 
Â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè ýêîíîìèêè è ðàñøèðåíèÿ äåÿòåëüíî-

ñòè ÒÍÊ òðàíñôåðòíîå öåíîîáðàçîâàíèå ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îáúåê-
òèâíîå ÿâëåíèå. Íî â îòå÷åñòâåííîé ïðàêòèêå òðàíñôåðòíûå öåíû 
çà÷àñòóþ èñïîëüçóþòñÿ äëÿ ìèíèìèçàöèè íàëîãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ. 
Ìîæíî âûäåëèòü ñëåäóþùèå îñíîâíûå ìåòîäû íàëîãîâîé îïòèìè-
çàöèè ñ ïðèìåíåíèåì òàêèõ öåí: 

                                                 
1 Ïî äàííûì ýêñïåðòîâ, 30—50% ìèðîâîãî ýêñïîðòà òîâàðîâ è óñëóã ïðîèçâîäèòñÿ 
íà îñíîâå èñïîëüçîâàíèÿ òðàíñôåðòíûõ öåí. Ñì.: Ãðîçîâñêèé Á., Íèêîëüñêèé À. 
Íîâûå íàëîãîâûå èíèöèàòèâû Ìèíôèíà // Âåäîìîñòè. 2008. 14 ôåâðàëÿ. 
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 êîíöåíòðàöèÿ ïðèáûëè â ôèðìå-îäíîäíåâêå; 
 êîíöåíòðàöèÿ ïðèáûëè â êîìïàíèè, óïëà÷èâàþùåé íàëîã íà 

ïðèáûëü â ñóáúåêòå Ôåäåðàöèè, ïðåäîñòàâëÿþùåì ëüãîòíûå 
óñëîâèÿ óïëàòû äàííîãî íàëîãà; 

 êîíöåíòðàöèÿ ïðèáûëè â êîìïàíèÿõ, ÿâëÿþùèõñÿ íàëîãîïëà-
òåëüùèêàìè â ãîñóäàðñòâàõ ñ ëüãîòíûìè óñëîâèÿìè íàëîãîîá-
ëîæåíèÿ (íàïðèìåð, â îôøîðàõ). Ïðè ýòîì ðàñòóùàÿ èíòåãðà-
öèÿ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè â ìèðîâóþ ðàñøèðÿåò ñôåðó èñ-
ïîëüçîâàíèÿ òðàíñôåðòíûõ öåí â öåëÿõ ìèíèìèçàöèè íàëîãîâ. 

Êàê æå óìåíüøèòü áþäæåòíûå ïîòåðè ãîñóäàðñòâà îò èñïîëüçî-
âàíèÿ òðàíñôåðòíîãî öåíîîáðàçîâàíèÿ? Íàëîãîâîå çàêîíîäàòåëüñò-
âî ðÿäà ñòðàí ïðåäóñìàòðèâàåò âîçìîæíîñòü ïåðåñ÷åòà íàëîãîâûìè 
îðãàíàìè öåíû ñäåëêè ïðè óñòàíîâëåíèè åå òðàíñôåðòíîãî õàðàêòå-
ðà. Ïîäîáíàÿ íîðìà ñóùåñòâóåò è â íàëîãîâîì çàêîíîäàòåëüñòâå 
Ðîññèè. Òàê, ñîãëàñíî ñò. 40 ÍÊ ÐÔ êîððåêòèðîâêà íàëîãîâûìè 
îðãàíàìè öåíû ñäåëêè ìîæåò ïðîâîäèòüñÿ â ñëó÷àÿõ îáíàðóæåíèÿ 
ôàêòà îòêëîíåíèÿ åå îò ðûíî÷íîé áîëåå ÷åì íà 20%, à òàêæå ïðè 
óñòàíîâëåíèè ôàêòà âçàèìîçàâèñèìîñòè îðãàíèçàöèé. Â ýòîì ñëó÷àå 
íàëîãîâûå îðãàíû âïðàâå äîíà÷èñëèòü íàëîãè èñõîäÿ èç ðûíî÷íîé 
öåíû òîâàðà. Îäíàêî ïðàêòèêà íàëîãîîáëîæåíèÿ ïîêàçàëà, ÷òî â 
ñîâðåìåííûõ ðîññèéñêèõ óñëîâèÿõ ñò. 40 ÍÊ ÐÔ íåðàáîòîñïîñîáíà 
â ñèëó ñåðüåçíûõ þðèäè÷åñêèõ «ïðîáåëîâ»: 

à) êëþ÷åâîå äëÿ îïðåäåëåíèÿ ôàêòà òðàíñôåðòíîãî öåíîîáðàçî-
âàíèÿ ïîíÿòèå «ðûíî÷íàÿ öåíà» â ðîññèéñêîì çàêîíîäàòåëü-
ñòâå îïðåäåëåíî íå÷åòêî. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ÍÊ ÐÔ ðûíî÷íîé 
öåíîé ïðèçíàåòñÿ öåíà, ñëîæèâøàÿñÿ ïðè âçàèìîäåéñòâèè 
ñïðîñà è ïðåäëîæåííàÿ íà ðûíêå èäåíòè÷íûõ (à ïðè èõ îò-
ñóòñòâèè — îäíîðîäíûõ) òîâàðîâ è óñëóã â ñîïîñòàâèìûõ óñ-
ëîâèÿõ. Ýòè êðèòåðèè íå ïîçâîëÿþò íàëîãîâûì îðãàíàì óñ-
òàíàâëèâàòü ðûíî÷íóþ öåíó íà óíèêàëüíûå òîâàðû, ðàáîòû 
èëè óñëóãè. Ïîýòîìó ðåäêî âñòðå÷àþùèåñÿ è íå èìåþùèå 
àíàëîãîâ íà ðûíêå òîâàðû ìîãóò áûòü ðåàëèçîâàíû èõ âëà-
äåëüöàìè çà ëþáóþ öåíó, íå îïàñàÿñü ñàíêöèé ñî ñòîðîíû 
íàëîãîâûõ îðãàíîâ. Êðîìå òîãî, Íàëîãîâûé êîäåêñ, îïåðèðóÿ 
ïîíÿòèÿìè «èäåíòè÷íûå» è «îäíîðîäíûå» òîâàðû, íå ðàñ-
êðûâàåò èõ ñîäåðæàíèå ïðèìåíèòåëüíî ê óñëóãàì. Â òî æå 
âðåìÿ ñäåëêè ñ íåìàòåðèàëüíûìè àêòèâàìè ÷àñòî èñïîëüçó-
þòñÿ äëÿ ìèíèìèçàöèè íàëîãîâûõ ïëàòåæåé ÷åðåç òðàíñ-
ôåðòíîå öåíîîáðàçîâàíèå; 

á) â ðîññèéñêîì çàêîíîäàòåëüñòâå íå÷åòêî ñôîðìóëèðîâàíî ïî-
íÿòèå «âçàèìîçàâèñèìîå ëèöî», ÿâëÿþùååñÿ îäíèì èç îñíî-
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âàíèé äëÿ ïðîâåðêè ïðàâèëüíîñòè ïðèìåíåííîé öåíû ñäåë-
êè. Â ðàçíûõ íîðìàòèâíûõ àêòàõ (Çàêîí ÐÔ «Î òàìîæåííîì 
òàðèôå»; ÔÇ «Î íåêîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèÿõ»; ÔÇ «Îá àê-
öèîíåðíûõ îáùåñòâàõ»; ÔÇ «Îá îáùåñòâàõ ñ îãðàíè÷åííîé 
îòâåòñòâåííîñòüþ»; ÔÇ «Î çàùèòå êîíêóðåíöèè»; Ãðàæäàí-
ñêèé êîäåêñ ÐÔ, ñò. 105, 106) äàþòñÿ ðàçëè÷íûå îïðåäåëåíèÿ 
ïîíÿòèé, áëèçêèõ ê ïîíÿòèþ «âçàèìîçàâèñèìîñòè»: «çàèíòå-
ðåñîâàííûå», «àôôèëèðîâàííûå» ëèöà, «çàâèñèìûå» è «äî-
÷åðíèå» õîçÿéñòâåííûå îáùåñòâà1. Ýòî çíà÷èòåëüíî óñëîæ-
íÿåò çàäà÷ó îïðåäåëåíèÿ ñòåïåíè âçàèìîçàâèñèìîñòè ëèö è 
ïðèçíàíèå öåí ñäåëêè òðàíñôåðòíûìè; 

â) äåéñòâóþùàÿ ðåäàêöèÿ ñò. 20 ÍÊ ÐÔ îïèñûâàåò ïðèçíàêè 
âçàèìîçàâèñèìîñòè ëèö ëèøü â ïðîñòåéøèõ ñèòóàöèÿõ. Ìåæ-
äó òåì ãðóïïàìè êîìïàíèé è ÒÍÊ èñïîëüçóþòñÿ ñëîæíûå 
ñòðóêòóðû ñîáñòâåííîñòè è êîíòðîëÿ â îòíîøåíèè ïîäêîí-
òðîëüíûõ îðãàíèçàöèé, êîòîðûå íå ìîãóò áûòü ïðèçíàíû 
âçàèìîçàâèñèìûìè ïî äåéñòâóþùåìó ðîññèéñêîìó çàêîíîäà-
òåëüñòâó (ê ïðèìåðó, êîìïàíèè, ÿâëÿþùèìèñÿ äî÷åðíèìè ïî 
îòíîøåíèþ ê îäíîé è òîé æå ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè). 

Äëÿ ìèíèìèçàöèè óêëîíåíèÿ îò íàëîãîîáëîæåíèÿ, ïðåäïðèíè-
ìàåìîãî ðîññèéñêèìè êîìïàíèÿìè, öåëåñîîáðàçíî îáðàòèòüñÿ ê 
çàðóáåæíîìó îïûòó ðåãóëèðîâàíèÿ òðàíñôåðòíîãî öåíîîáðàçîâàíèÿ. 
Îñíîâîïîëàãàþùèì äîêóìåíòîì â îáëàñòè ðåãóëèðîâàíèÿ òðàíñ-
ôåðòíîãî öåíîîáðàçîâàíèÿ â öåëÿõ íàëîãîîáëîæåíèÿ ÿâëÿåòñÿ ðó-
êîâîäñòâî Îðãàíèçàöèè ïî ýêîíîìè÷åñêîìó ñîòðóäíè÷åñòâó è ðàç-
âèòèþ (ÎÝÑÐ) ïî òðàíñôåðòíîìó öåíîîáðàçîâàíèþ äëÿ ÒÍÊ è íà-
ëîãîâûõ îðãàíîâ. Â ýòîì äîêóìåíòå äàåòñÿ îïðåäåëåíèå òðàíñôåðò-
íûõ öåí êàê öåí, ïî êîòîðûì ðåàëèçóåòñÿ òîâàð, íåìàòåðèàëüíûé 
àêòèâ èëè îêàçûâàåòñÿ óñëóãà àññîöèèðîâàííîìó ïðåäïðèÿòèþ. Àññî-
öèèðîâàííûìè ñ÷èòàþòñÿ ïðåäïðèÿòèÿ, åñëè îäíî èç íèõ ïðÿìî 
èëè êîñâåííî ó÷àñòâóåò â óïðàâëåíèè, êîíòðîëå èëè êàïèòàëå äðó-
ãîãî, ëèáî îáà ïðåäïðèÿòèÿ íàõîäÿòñÿ ïîä îáùèì êîíòðîëåì. 

Â ðóêîâîäñòâå ÎÝÑÐ ñîäåðæèòñÿ íåñêîëüêî ïîäõîäîâ äëÿ îïðå-
äåëåíèÿ îáîñíîâàííîñòè öåíû ñäåëêè. 

                                                 
1 Äàæå â ñàìîì Íàëîãîâîì êîäåêñå ÐÔ êðèòåðèè äëÿ ïðèçíàíèÿ ëèö âçàèìîçà-
âèñèìûìè ñôîðìóëèðîâàíû íåäîñòàòî÷íî ÿñíî. Òàê, ñîãëàñíî ñò. 20 îñíîâàíèåì 
äëÿ ïðèçíàíèÿ âçàèìîçàâèñèìîñòè ÿâëÿåòñÿ ñëó÷àé, êîãäà äîëÿ íåïîñðåäñòâåí-
íîãî èëè êîñâåííîãî ó÷àñòèÿ îäíîé îðãàíèçàöèè â äðóãîé ïðåâûøàåò 20%. Ðàñ-
÷åò äîëè ó÷àñòèÿ îñíîâàí íà îïðåäåëåíèè òîëüêî äîëè îáûêíîâåííûõ (ãîëîñóþ-
ùèõ) àêöèé â óñòàâíîì êàïèòàëå. Îäíàêî ïî Çàêîíó «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñò-
âàõ» (ÔÇ ¹ 208 îò 26 äåêàáðÿ 1995 ã.) ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè òîæå ìîãóò 
äàâàòü ïðàâî ãîëîñà ïðè íåâûïëàòå ïî íèì äèâèäåíäà. 
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1. Ïðèíöèï «âûòÿíóòîé ðóêè». 
Åãî ñóòü çàêëþ÷àåòñÿ â àíàëèçå êîíêðåòíîé îïåðàöèè ñ òî÷êè 

çðåíèÿ äåéñòâèÿ ïðè àíàëîãè÷íûõ îáñòîÿòåëüñòâàõ íåçàâèñèìûõ 
òðåòüèõ ëèö. Ñîãëàñíî ýòîìó ïðèíöèïó, ñðàâíèâàÿ óñëîâèÿ ñäåëêè 
ìåæäó íåçàâèñèìûìè ïðåäïðèÿòèÿìè, ñ îäíîé ñòîðîíû, è àññîöèè-
ðîâàííûìè — ñ äðóãîé, íàëîãîâûå îðãàíû ìîãóò ñêîððåêòèðîâàòü 
ïðèáûëü, ïîêàçûâàåìóþ àññîöèèðîâàííûìè ïðåäïðèÿòèÿìè. 

2. Âîçìîæíîñòü ïåðåêâàëèôèêàöèè íàëîãîâûìè îðãàíàìè ïðèðîäû 
ñäåëîê. 

Ðóêîâîäñòâî ÎÝÑÐ ðàçðåøàåò íàëîãîâûì îðãàíàì ïåðåêâàëèôè-
öèðîâàòü ïðèðîäó ñäåëîê â ñëó÷àå, åñëè: 

à) ýêîíîìè÷åñêîå ñîäåðæàíèå ñäåëêè îòëè÷àåòñÿ îò åå ôîðìû. 
Òîãäà íàëîãîâûå îðãàíû ìîãóò èñõîäèòü èç ýêîíîìè÷åñêîãî 
ñîäåðæàíèÿ ñäåëêè, íåâçèðàÿ íà åå þðèäè÷åñêîå îôîðìëå-
íèå; 

á) óñëîâèÿ ñîãëàøåíèé, çàêëþ÷åííûõ â ñâÿçè ñî ñäåëêîé, ïðè 
ñîâîêóïíîé èõ îöåíêå îòëè÷àþòñÿ îò òåõ, ÷òî áûëè áû óñòà-
íîâëåíû ìåæäó íåçàâèñèìûìè ïðåäïðèÿòèÿìè, à ôàêòè÷å-
ñêàÿ ñòðóêòóðà ñäåëêè ïðåïÿòñòâóåò íàëîãîâûì îðãàíàì îïðå-
äåëèòü ôàêò èñïîëüçîâàíèÿ èëè íåèñïîëüçîâàíèÿ òðàíñôåðò-
íîé öåíû. 

3. Ñîãëàøåíèÿ î ïðåäâàðèòåëüíîì óñòàíîâëåíèè öåí. 
Ðóêîâîäñòâî ÎÝÑÐ ïðåäóñìàòðèâàåò âîçìîæíîñòü çàêëþ÷åíèÿ 

ñòîðîíàìè ñäåëêè è íàëîãîâûìè îðãàíàìè Ñîãëàøåíèÿ î ïðåäâàðè-
òåëüíîì óñòàíîâëåíèè öåí (ÀÐÀ), êîòîðîå îçíà÷àåò, ÷òî äî ñîâåð-
øåíèÿ íàëîãîïëàòåëüùèêîì ñäåëîê îïðåäåëÿþòñÿ ýêîíîìè÷åñêè 
îáîñíîâàííûå êðèòåðèè, â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûìè ñêëàäûâàåòñÿ 
öåíà ïî òàêèì ñäåëêàì íà îïðåäåëåííîå âðåìÿ. Ïðåèìóùåñòâîì 
ñîãëàøåíèé ÀÐÀ ÿâëÿåòñÿ óñòðàíåíèå íåîïðåäåëåííîñòè â îáúåìå 
íàëîãîâûõ îáÿçàííîñòåé, ïîñêîëüêó íàëîãîïëàòåëüùèê ïîëó÷àåò 
îïðåäåëåííûå ãàðàíòèè ñî ñòîðîíû íàëîãîâûõ îðãàíîâ â òîì, ÷òî 
ïðè âûïîëíåíèè èì ðÿäà óñëîâèé öåíû ñäåëêè íå áóäóò ïðèçíàíû 
òðàíñôåðòíûìè. 

4. Îïðåäåëåíèå öåíû íåìàòåðèàëüíûõ àêòèâîâ. 
Íåìàòåðèàëüíûå àêòèâû âñå áîëüøå âûñòóïàþò ïðåäìåòîì ìíî-

ãèõ ñäåëîê, ÷òî ñâÿçàíî ñ áûñòðûì ðàçâèòèåì ðûíêà ïðîãðàììíîãî 
îáåñïå÷åíèÿ è èíôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé. Ðóêîâîäñòâî ÎÝÑÐ 
ïðåäëàãàåò äâà ñïîñîáà îïðåäåëåíèÿ öåíû íåìàòåðèàëüíîãî àêòèâà 
íà ìîìåíò ñîâåðøåíèÿ ñäåëêè: 

1) èñïîëüçîâàíèå îöåíêè îæèäàåìûõ âûãîä íà ìîìåíò çàêëþ÷å-
íèÿ ñäåëêè; 
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2) âêëþ÷åíèå â ñäåëêó óñëîâèÿ î ïåðåñìîòðå öåíû íåìàòåðèàëü-
íîãî àêòèâà (ê ïðèìåðó, ðàçìåð ðîÿëòè ìîæåò áûòü ïîñòàâëåí â çà-
âèñèìîñòü îò âåëè÷èíû îáúåìà ïðîäàæ ëèöåíçèàòà). 

Èòàê, ïðîàíàëèçèðîâàâ ïðàêòèêó óêëîíåíèÿ îò íàëîãîîáëî-
æåíèÿ ïðè óïëàòå íàëîãîâ íà ïðèáûëü è ÍÄÑ, çàìåòèì, ÷òî ê 
íàèáîëåå õàðàêòåðíûì ñïîñîáàì ñîâåðøåíèÿ íàëîãîâûõ ïðåñòóï-
ëåíèé, íà âûÿâëåíèå êîòîðûõ íåîáõîäèìî îáðàùàòü âíèìàíèå, 
îòíîñÿòñÿ: 

 óêëîíåíèå îò ðåãèñòðàöèè â íàëîãîâûõ îðãàíàõ â êà÷åñòâå íà-
ëîãîïëàòåëüùèêà; 

 ñîêðûòèå îáúåêòîâ íàëîãîîáëîæåíèÿ (ïðåæäå âñåãî äîõîäà èëè 

ïðèáûëè); 

 çàíèæåíèå ïîëó÷åííûõ äîõîäîâ è çàâûøåíèå ïðîèçâåäåííûõ 

ðàñõîäîâ; 

 ïåðåëîæåíèå íàëîãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ íà íåñóùåñòâóþùèõ 

þðèäè÷åñêèõ ëèö; 

 íåïðàâîìåðíîå èñïîëüçîâàíèå íàëîãîâûõ ëüãîò. 

Íà ïðîáëåìå íàëîãîâûõ ëüãîò õîòåëîñü áû îñòàíîâèòüñÿ îñîáî, 

ïîñêîëüêó ñóùåñòâîâàíèå ìíîãî÷èñëåííûõ íàëîãîâûõ ëüãîò óñëîæ-

íÿåò íàëîãîâîå çàêîíîäàòåëüñòâî, ðàñøèðÿåò âîçìîæíîñòè äëÿ óê-

ëîíåíèÿ îò íàëîãîîáëîæåíèÿ. Îáîáùåíèå ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòó-

ðû1 ïîçâîëÿåò âûäåëèòü òàêèå îòðèöàòåëüíûå ñòîðîíû íàëîãîâûõ 

ëüãîò, êàê: 

 íàðóøåíèå ïðèíöèïà ðàâíîé êîíêóðåíöèè ýêîíîìè÷åñêèõ 

àãåíòîâ; 

 íåäîïîëó÷åíèå áþäæåòíûõ äîõîäîâ â ñâÿçè ñ ñóùåñòâîâàíèåì 

íàëîãîâûõ ëüãîò è äîïîëíèòåëüíûå ðàñõîäû ïî êîíòðîëþ íàä 

ïðàâîìåðíîñòüþ èõ èñïîëüçîâàíèÿ2; 

 ðîñò êîððóïöèè, êðèìèíàëèçàöèè ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé 
âîêðóã «òîðãîâëè» ëüãîòàìè, êîãäà íå ïîëó÷èâøèå ëüãîò äîáè-
âàþòñÿ èõ ïîëó÷åíèÿ; 

                                                 
1 Øàòàëîâ Ñ.Ä. Êîììåíòàðèé ê Íàëîãîâîìó êîäåêñó ÐÔ, ÷àñòè âòîðîé. Ì.: 
ÌÖÔÝÐ, 2001; Íàëîãîâàÿ ïîëèòèêà Ðîññèè: ïðîáëåìû è ïåðñïåêòèâû / Ïîä ðåä. 
È.Â. Ãîðñêîãî. Ì.: Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 2003;  Ñòèãëèö Äæ.Þ. Ýêîíîìèêà 
ãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà. Ì.: Èçäàòåëüñòâî ÌÃÓ, 1997. 
2 Ê ïðèìåðó, âî Ôðàíöèè ñóùåñòâóþò 560 íàëîãîâûõ ëüãîò, ÷òî îáõîäèòñÿ ãîñó-
äàðñòâó áîëåå ÷åì â 60 ìëðä äîëë. â ãîä. (Ñì.: Bisness Week. Ðîññèÿ. 2005.  ¹ 1. 
20 ñåíòÿáðÿ). Â Ðîññèè â ñåðåäèíå 1990-õ ãîäîâ åæåãîäíûå ïîòåðè ôåäåðàëüíîãî 
áþäæåòà èç-çà ìíîãî÷èñëåííûõ íàëîãîâûõ ëüãîò ñîñòàâëÿëè 12—15 ìëðä äîëë. 
(Ñì.: Øàòàëîâ Ñ.Ä. Êîììåíòàðèè ê Íàëîãîâîìó êîäåêñó ÷àñòè âòîðîé. Ñ. 12). 
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 ïîòåðÿ ñòèìóëîâ ê ðàçâèòèþ ó ïðåäïðèÿòèé, ïîëó÷èâøèõ ëüãî-
òû, è ñîñðåäîòî÷åíèå èõ äåÿòåëüíîñòè íà ñîõðàíåíèè ïðèâèëå-
ãèðîâàííîãî ñòàòóñà; 

 íàëîãîâûå ëüãîòû ïîäðûâàþò ãîòîâíîñòü è æåëàíèå ïëàòèòü 
íàëîãè ó òåõ, êòî òàêèìè ëüãîòàìè íå ïîëüçóåòñÿ; 

 äåôîðìàöèÿ ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé, êîãäà ïðè ïðèíÿòèè ðå-
øåíèé ðóêîâîäñòâóþòñÿ íå ýêîíîìè÷åñêèìè çàêîíàìè, à àä-
ìèíèñòðàòèâíûìè êîìàíäàìè-ëüãîòàìè; 

 ïîâûøåíèå ñòàíäàðòíîãî íàëîãîâîãî áðåìåíè, êîãäà îñâîáîæ-
äåíèå îò íàëîãà îäíèõ âåäåò ê ïåðåîáëîæåíèþ äðóãèõ; 

 «ïîëèòè÷åñêèé» àñïåêò íàëîãîâûõ ëüãîò — èõ ëåãêî ïðåäîñòà-
âèòü, íî òðóäíî îòìåíèòü. 

Êîíå÷íî, íàèëó÷øèì, ðàäèêàëüíûì ðåøåíèåì ìîæåò áûòü ïîë-
íàÿ îòìåíà âñåõ íàëîãîâûõ ëüãîò. Îäíàêî ýòîìó ïðåïÿòñòâóþò êàê 
ïîëèòè÷åñêèå ôàêòîðû (íàëîã — ñëîæíîå, êîìïëåêñíîå ïîíÿòèå, 
èìåþùåå íå òîëüêî þðèäè÷åñêèé, ýêîíîìè÷åñêèé, íî è ïîëèòè÷å-
ñêèé àñïåêòû), òàê è íåîáõîäèìîñòü ó÷åòà â íàëîãîîáëîæåíèè 
ïðèíöèïà ñïðàâåäëèâîñòè. Ñ íàøåé òî÷êè çðåíèÿ, íåîáõîäèìû ìè-
íèìèçàöèÿ íàëîãîâûõ ëüãîò è æåñòêèé êîíòðîëü íàä èõ ïðåäîñòàâ-
ëåíèåì ïî ñëåäóþùèì íàïðàâëåíèÿì: 

— çàêîíîäàòåëüíûé çàïðåò ïðåäîñòàâëåíèÿ ëþáûìè ãîñóäàðñò-
âåííûìè îðãàíàìè êàêèõ-ëèáî ëüãîò, íå ïðåäóñìîòðåííûõ íàëîãî-
âûìè çàêîíàìè; 

 âêëþ÷åíèå â áþäæåò ñïåöèàëüíîé ðàñõîäíîé ñòàòüè («íàëîãî-
âûå ðàñõîäû»), â êîòîðîé äîëæíû îòðàæàòüñÿ íåäîïîëó÷åííûå 
áþäæåòíûå äîõîäû âñëåäñòâèå óñòàíîâëåíèÿ íàëîãîâûõ ëüãîò. 
Ââåäåíèå òàêîé ñòàòüè, îòðàæàÿñü íà ïàðàìåòðàõ áþäæåòíûõ 
ðàñõîäîâ, äèñöèïëèíèðóåò èñïîëíèòåëüíóþ è çàêîíîäàòåëü-
íóþ âëàñòè, ïîñêîëüêó âåëè÷èíà áþäæåòíîãî äåôèöèòà ðàñ-
ñìàòðèâàåòñÿ çàðóáåæíûìè èíâåñòîðàìè è ìåæäóíàðîäíûìè 
ýêîíîìè÷åñêèìè îðãàíèçàöèÿìè â êà÷åñòâå âàæíåéøåãî êðè-
òåðèÿ ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìèêè ñòðàíû. Ñòàòüÿ «íàëîãîâûå ðàñõî-
äû» ñóùåñòâóåò â ãîñóäàðñòâåííûõ áþäæåòàõ ÑØÀ, Âåëèêî-
áðèòàíèè, ßïîíèè; 

 áîëüøåå èñïîëüçîâàíèå â íàëîãîîáëîæåíèè íå ïðÿìûõ ëüãîò 
(ñíèæåíèå ñòàâêè íàëîãà), à êîñâåííûõ (îòñðî÷êà óïëàòû íà-
ëîãà, óâåëè÷åíèå íîðì àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé, îòìåíà 
àâàíñîâûõ ïëàòåæåé è ò.ï.). 

Äëÿ áîðüáû ñ óêëîíåíèåì îò óïëàòû íàëîãîâ ìîæíî èñïîëüçîâàòü 
äâà îñíîâíûõ ïîäõîäà. 

Ïåðâûé ïîäõîä — þðèäè÷åñêèé, êîòîðûé çàêëþ÷àåòñÿ â ñîâåð-
øåíñòâîâàíèè çàêîíîäàòåëüñòâà è óæåñòî÷åíèè êîíòðîëÿ íàä åãî 
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ñîáëþäåíèåì. Â ÷àñòíîñòè â çàðóáåæíûõ ñòðàíàõ äëÿ áîðüáû ñ óê-
ëîíåíèåì îò óïëàòû íàëîãîâ èñïîëüçóåòñÿ íåñêîëüêî ïðàâîâûõ 
äîêòðèí. 

1. Îáùèå ïðàâèëà ïðîòèâ èçáåæàíèÿ íàëîãîîáëîæåíèÿ (General 
Anti-Tax Avoidance Rules — GAAR). 

Âïåðâûå ýòè ïðàâèëà áûëè ïðèíÿòû â Íèäåðëàíäàõ â 1925 ã., à 
çàòåì ïîëó÷èëè ðàçâèòèå â Íîâîé Çåëàíäèè, Àâñòðàëèè, Èçðàèëå, 
Øâåöèè. Ñîãëàñíî GAAR ãðàæäàíñêî-ïðàâîâàÿ ôîðìà ñäåëêè èã-
íîðèðóåòñÿ äëÿ öåëåé íàëîãîîáëîæåíèÿ, åñëè åäèíñòâåííûì ìîòè-
âîì äëÿ åå ñîâåðøåíèÿ áûëî óêëîíåíèå îò íàëîãîâ, à íàëîãîîáëî-
æåíèþ ïîäëåæèò òîò ýêîíîìè÷åñêèé ðåçóëüòàò, êîòîðûé íàëîãîïëà-
òåëüùèê õîòåë äîñòè÷ü. Òàê, â Øâåöèè, Èçðàèëå, Àâñòðàëèè ñäåëêà 
èãíîðèðóåòñÿ äëÿ öåëåé íàëîãîîáëîæåíèÿ ïðè ñëåäóþùèõ óñëîâèÿõ: 

 äåéñòâèÿ íàëîãîïëàòåëüùèêà íå ÿâëÿþòñÿ î÷åâèäíûìè â äàí-
íîé ñèòóàöèè, äëÿ òîãî ÷òîáû ïîëó÷èòü ïðèáûëü; 

 íàëîãîâàÿ âûãîäà âûñòóïàåò êëþ÷åâîé ïðè÷èíîé äëÿ äåéñòâèé 
íàëîãîïëàòåëüùèêà. 

2. Äîêòðèíà äåëîâîé öåëè. 
Äëÿ îïðåäåëåíèÿ íàëîãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ íå ïðèíèìàþòñÿ âî 

âíèìàíèå ñäåëêè, ëèøåííûå ñìûñëà (íàïðèìåð, çàâåäîìî óáûòî÷-
íûå), åäèíñòâåííîé öåëüþ êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ óìåíüøåíèå íàëîãîâ. 
Ê ïðèìåðó, ñîãëàñíî ñò. 11 Äèðåêòèâû ÅÝÑ «Î ñëèÿíèÿõ» íàëîãî-
âûå ïðåèìóùåñòâà äëÿ êîìïàíèé, ó÷àñòâóþùèõ â ñëèÿíèÿõ è ïî-
ãëîùåíèÿõ, íå ïðåäîñòàâëÿþòñÿ, åñëè óñòàíîâëåíî, ÷òî îñíîâíîé 
öåëüþ èëè îäíîé èç öåëåé, ïðåñëåäóåìûõ ñòîðîíàìè, áûëî èçáåæà-
íèå óïëàòû íàëîãîâ. 

3. Ïåðåõîä áðåìåíè äîêàçûâàíèÿ. 
Ïðè îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ áðåìÿ äîêàçûâàíèÿ ïåðåõîäèò íà 

íàëîãîïëàòåëüùèêà. Òàê, â 1974 ã. â íàëîãîâîå çàêîíîäàòåëüñòâî 
Ôðàíöèè áûëà äîáàâëåíà íîðìà, àâòîìàòè÷åñêè ñòàâÿùàÿ ïîä ïî-
äîçðåíèå ëþáóþ ñäåëêó ñ ó÷àñòèåì ëèö èç íàëîãîâûõ óáåæèù. 

4. Ìåðû ïðîòèâ çëîóïîòðåáëåíèÿ ìèãðàöèåé ôèçè÷åñêèìè ëèöàìè. 
Íåêîòîðûå ñòðàíû ðàñïðîñòðàíÿþò íåîãðàíè÷åííóþ íàëîãîâóþ 

îòâåòñòâåííîñòü ôèçè÷åñêîãî ëèöà íà îïðåäåëåííûé ïåðèîä ëåò 
ïîñëå èçìåíåíèÿ åãî ðåçèäåíòñòâà ïðè ñîõðàíåíèè ñâÿçåé (ýêîíî-
ìè÷åñêèõ èíòåðåñîâ) ñî ñòðàíîé. Â Êàíàäå, Ãåðìàíèè, Ôèíëÿíäèè, 
Øâåöèè ñ ôèçè÷åñêèõ ëèö, êîòîðûå ïåðåñòàþò áûòü ðåçèäåíòàìè 
äàííûõ ñòðàí, âçèìàåòñÿ íàëîã íà îòúåçä. Ýòîò íàëîã îáëàãàåò âìå-
íåííûé (ðàñ÷åòíûé) äîõîä íàëîãîïëàòåëüùèêà, êîòîðûé îí ïîëó-
÷èë áû îò ðåàëèçàöèè âñåõ ñâîèõ àêòèâîâ ïî ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè 
íà ìîìåíò ýìèãðàöèè. 

5. Ìåðû ïðîòèâ ìèãðàöèè è ïåðåìåùåíèÿ àêòèâîâ êîìïàíèè. 
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Ñîãëàñíî íàëîãîâîìó çàêîíîäàòåëüñòâó Ãåðìàíèè, Äàíèè, Ëþê-
ñåìáóðãà, Íèäåðëàíäîâ, ÑØÀ, Ôðàíöèè ïåðåìåùåíèå ìåñòîðàñïî-
ëîæåíèÿ èëè ìåñòà óïðàâëåíèÿ ðàññìàòðèâàþòñÿ êàê ëèêâèäàöèÿ 
êîìïàíèè è âûçûâàþò íàëîãîâûå ïîñëåäñòâèÿ, ñõîæèå ñ òåìè, êî-
òîðûå íàñòóïàþò ïðè ïðåêðàùåíèè äåÿòåëüíîñòè êîìïàíèè1. 

Òàêîâû íåêîòîðûå íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûå çà ðóáåæîì ïðà-
âîâûå äîêòðèíû äëÿ áîðüáû ñ óêëîíåíèåì îò óïëàòû íàëîãîâ. 

Îäíàêî íà êàæäóþ ìåðó ãîñóäàðñòâà íåäîáðîñîâåñòíûé íàëîãî-
ïëàòåëüùèê áûñòðî íàõîäèò îòâåòíóþ. Íàä ñîâåðøåíñòâîâàíèåì 
íàëîãîâîãî çàêîíîäàòåëüñòâà ðàáîòàþò ñîòíè ëþäåé, à íàä òåì, êàê 
åãî îáîéòè, äóìàþò ìèëëèîíû. Ïîýòîìó ïðèíöèïèàëüíîãî óëó÷øå-
íèÿ â áîðüáå ñ óêëîíåíèåì îò óïëàòû íàëîãîâ, ïî ìíåíèþ ðÿäà 
ó÷åíûõ2 (ìû ðàçäåëÿåì èõ ïîçèöèþ), íå äîñòè÷ü, ïîêà íå áóäåò çà-
äåéñòâîâàí ýêîíîìè÷åñêèé èíòåðåñ íàëîãîïëàòåëüùèêà. Íåóïëàòà 
íàëîãîâ äîëæíà ñòàòü ýêîíîìè÷åñêè íåâûãîäíîé. 

Âòîðîé ïîäõîä — èíñòèòóöèîíàëüíûé, ïîëó÷àþùèé âñå áîëüøåå 
ðàñïðîñòðàíåíèå ñðåäè ýêîíîìèñòîâ-òåîðåòèêîâ3. Îí ïðåäïîëàãàåò 
ñîçäàíèå òàêèõ óñëîâèé äåÿòåëüíîñòè ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ, 
êîãäà ñîêðûòèå îáúåêòîâ íàëîãîîáëîæåíèÿ áóäåò êîììåð÷åñêè íå-
âûãîäíî ôèðìå èëè æå ôèðìà áóäåò ïðÿìî çàèíòåðåñîâàíà ïëàòèòü 
íàëîãè â ñèëó êàêèõ-ëèáî ïðåèìóùåñòâ, ñâÿçàííûõ ñ ðåïóòàöèåé 
àêêóðàòíîãî íàëîãîïëàòåëüùèêà. Òàê, îäíèì èç ôàêòîðîâ, âëèÿþ-
ùèì íà áîëüøóþ ñîáèðàåìîñòü íàëîãîâ íà Çàïàäå, ÿâëÿåòñÿ òàêîé, 
íà ïåðâûé âçãëÿä, íåýêîíîìè÷åñêèé ôàêòîð, êàê áîÿçíü ôèðìû èëè 
ãðàæäàíèíà èñïîðòèòü ñâîþ äåëîâóþ ðåïóòàöèþ. Ïàäåíèå ðåïóòà-
öèè îáîðà÷èâàåòñÿ óäîðîæàíèåì ñòîèìîñòè êðåäèòà, òðåáîâàíèåì 
âíåñåíèÿ äîïîëíèòåëüíîãî çàëîãà èëè àâàíñîâûõ ïëàòåæåé è ò.ï. 

Ìîæíî âûäåëèòü íåñêîëüêî èíñòèòóöèîíàëüíûõ ìåòîäîâ áîðü-
áû ñ óêëîíåíèåì îò óïëàòû íàëîãîâ, êîòîðûå, êàê ïîêàçûâàåò ïðàê-
òèêà ðÿäà ñòðàí, äàþò çðèìûé ðåçóëüòàò. 

Âî-ïåðâûõ, ñîçäàíèå óñëîâèé, ñòèìóëèðóþùèõ êîíòðîëü îäíèõ 
ñóáúåêòîâ ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé íàä óïëàòîé íàëîãîâ äðóãèìè 
ñóáúåêòàìè: 

à) ðàçâèòèå ïîòðåáèòåëüñêîãî, îáðàçîâàòåëüíîãî, èïîòå÷íîãî êðå-
äèòîâàíèÿ. 

                                                 
1 Ïîäðîáíåå ñì.: Åëèíñêèé À.Â. Óãîëîâíî-ïðàâîâûå ìåðû áîðüáû ñ óêëîíåíèåì îò 
óïëàòû íàëîãîâ (çàðóáåæíûé îïûò). Ì.: Èçäàòåëüñêèé äîì Øóìèëîâîé È.È., 2008. 
Ãë. 2, § 4; Êàøèí Â.À. Ìåæäóíàðîäíûå íàëîãîâûå ñîãëàøåíèÿ. Ì.: ÞÍÈÒÈ, 2005. 
2 Àðòåìüåâ À.Ì., Ïîòåõèíà Î.À., ßêîâåíêî Å.Ã. Êðèìèíàëèçàöèÿ ýêîíîìè÷åñêîé 
äåÿòåëüíîñòè. Ì., 2006. Ñ. 288;  Ëàòîâ Þ.Â., Êîâàëåâ Ñ.Í. Òåíåâàÿ ýêîíîìèêà. 
Ì.: Íîðìà, 2006. Ãë. 20. 
3 Óñëîâíî ýòîò ïîäõîä ìîæíî íàçâàòü «ýêîíîìè÷åñêèì», òàê êàê îí âîçäåéñòâóåò 
íà ýêîíîìè÷åñêèé èíòåðåñ íàëîãîïëàòåëüùèêà. 
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Äî òåõ ïîð, ïîêà ãðàæäàíèí íå íóæäàåòñÿ â ïîëó÷åíèè êðåäèòà, 
îí ñïîêîéíî ñîãëàøàåòñÿ íà âûïëàòó çíà÷èòåëüíîé ÷àñòè çàðàáîò-
íîé ïëàòû «â êîíâåðòå», ôàêòè÷åñêè ñïîñîáñòâóÿ òåì ñàìûì óêëî-
íåíèþ ðàáîòîäàòåëÿ îò óïëàòû íàëîãîâ. Íî êàê òîëüêî ãðàæäàíèíó 
òðåáóåòñÿ êðåäèò, ó íåãî âîçíèêàåò çàèíòåðåñîâàííîñòü â îòðàæåíèè 
âñåé çàðàáîòíîé ïëàòû «ïî áåëîìó», ïîñêîëüêó ñóììà êðåäèòà íå-
ïîñðåäñòâåííî çàâèñèò îò âåëè÷èíû îïëàòû òðóäà; 

á) ðàñøèðåíèå èñïîëüçîâàíèÿ íàêîïèòåëüíîé ïåíñèîííîé 
ñèñòåìû. 

Çàðàáîòíàÿ ïëàòà ðàáîòíèêà ÿâëÿåòñÿ îáúåêòîì äëÿ íà÷èñëåíèÿ 
âçíîñîâ íà ïåíñèîííîå ñòðàõîâàíèå. Òàêèì îáðàçîì, óêðûâàÿ îáú-
åêò íàëîãîîáëîæåíèÿ îò ñîöèàëüíîãî íàëîãà, ðàáîòîäàòåëü óìåíü-
øàåò ðàçìåð áóäóùåé ïåíñèè ñâîèõ ðàáîòíèêîâ. Ïîýòîìó ïîä÷åðêè-
âàíèå íàëîãîâûìè îðãàíàìè äàííîãî îáñòîÿòåëüñòâà, øèðîêàÿ ðàçú-
ÿñíèòåëüíàÿ ðàáîòà ñ íàñåëåíèåì, èíôîðìèðîâàíèå ãðàæäàí î ñî-
ñòîÿíèè èõ ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé ñîçäàåò äàâëåíèå íà ðàáîòîäà-
òåëåé â íàïðàâëåíèè îòêàçà îò «÷åðíûõ» ñõåì îïëàòû òðóäà; 

â) óñòàíîâëåíèå ðåàëèñòè÷íîãî óðîâíÿ ìèíèìàëüíîé çàðàáîòíîé 
ïëàòû, îòðàæàþùåãî ïðîæèòî÷íûé ìèíèìóì è èñïîëüçîâà-
íèå ýòîãî â ïîäîõîäíîì íàëîãîîáëîæåíèè. Ïðèâÿçêà íåîáëà-
ãàåìîãî ìèíèìóìà ê âåëè÷èíå ðåàëüíîé ìèíèìàëüíîé çàðà-
áîòíîé ïëàòû ìîæåò ïðèâåñòè ê ñíèæåíèþ íàëîãîîáëàãàåìî-
ãî äîõîäà, ÷òî áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü äåêëàðèðîâàíèþ ôàêòè-
÷åñêîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà ïðåäïðèÿòèé, ïîêàçó âñåõ ïðî-
èçâîäñòâåííûõ çâåíüåâ; 

ã) ãîñóäàðñòâåííîå ñòèìóëèðîâàíèå ñîçäàíèÿ ñîâìåñòíûõ ïðåä-
ïðèÿòèé ñ èíîñòðàííûìè èíâåñòîðàìè. Ñòðåìÿñü ïðèâëå÷ü 
çàðóáåæíîãî èíâåñòîðà, ïðåäïðèÿòèå áóäåò çàèíòåðåñîâàíî 
ïðåäñòàâëÿòü ïðàâäèâóþ ôèíàíñîâóþ îò÷åòíîñòü, ïîëíîñòüþ 
óêàçûâàòü ðåàëüíóþ ïðèáûëü. Ïðèìåð èçâåñòíûõ ðîññèéñêèõ 
êîìïàíèé («Âèìì-Áèëëü-Äàíí», «Âûìïåëêîì», «ËÓÊîéë»), 
ïîøåäøèõ ðàäè èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé íà ïåðåâîä ñâîåãî 
áèçíåñà â «áåëóþ» ýêîíîìèêó, ñâèäåòåëüñòâóåò î çíà÷èòåëü-
íîé ñèëå èíâåñòèöèîííîãî ñòèìóëà. 

Âî-âòîðûõ, óâåëè÷åíèå ðîëè è çíà÷åíèÿ ìóíèöèïàëüíûõ íàëî-
ãîâ â ìåñòíûõ áþäæåòàõ, à òàêæå ïîâûøåíèå çàèíòåðåñîâàííîñòè 
îðãàíîâ âëàñòè âñåõ óðîâíåé â ðàñøèðåíèè ñâîåé íàëîãîîáëàãàå-
ìîé áàçû. 

Äëÿ ñòèìóëèðîâàíèÿ íàëîãîïëàòåëüùèêà ê óïëàòå íàëîãîâ íåîá-
õîäèìî ñáëèçèòü ìåñòî óïëàòû íàëîãîâ ñ ìåñòàìè èõ èñïîëüçîâà-
íèÿ. Äåëî â òîì, ÷òî âûïëàòû íàëîãîâ â âûøåñòîÿùèé áþäæåò áî-
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ëåå áåçýêâèâàëåíòíû, ÷åì â íèæåñòîÿùèé. Íàïðèìåð, åñëè â ðàé-
îíå ïëîõèå äîðîãè, òî ìåñòíûå ïðåäïðèÿòèÿ ñ áîëüøèì ïîíèìàíè-
åì áóäóò îòíîñèòüñÿ ê íåîáõîäèìîñòè ïëàòèòü íàëîãè â ìåñòíûé 
áþäæåò, èç êîòîðîãî ñðåäñòâà ïîéäóò íà ðåìîíò äîðîã, êîòîðûìè 
ñàìè æå ýòè ïðåäïðèÿòèÿ ðåãóëÿðíî ïîëüçóþòñÿ. 

Äëÿ òîãî ÷òîáû ïîâûñèòü çàèíòåðåñîâàííîñòü ðåãèîíàëüíûõ 
âëàñòåé â ðàçâèòèè ýêîíîìèêè ðåãèîíà, ðåãèîíàëüíóþ äîëþ îò÷èñ-
ëåíèé îò ôåäåðàëüíûõ íàëîãîâ ïðåäïî÷òèòåëüíî êàê-òî ñâÿçàòü ñ 
âàëîâûì ðåãèîíàëüíûì ïðîäóêòîì, åãî äîëåé â ÂÂÏ Ðîññèè. Òîãäà 
áóäóò ïîîùðÿòüñÿ òå ðåãèîíû, êîòîðûå ñîçäàþò áëàãîïðèÿòíûå óñ-
ëîâèÿ äëÿ ðàçâèòèÿ áèçíåñà íà ñâîåé òåððèòîðèè. 

Â-òðåòüèõ, ñîçäàíèå äëÿ àêêóðàòíûõ íàëîãîïëàòåëüùèêîâ áîëåå 
áëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèé õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè, íàïðèìåð, 
óñòàíîâëåíèå îïðåäåëåííûõ ëüãîò ïî óïëàòå íàëîãîâ. Â íàñòîÿùåå 
âðåìÿ â ðîññèéñêîì çàêîíîäàòåëüñòâå è ñóäåáíîé ïðàêòèêå íå ñó-
ùåñòâóåò ÷åòêèõ êðèòåðèåâ, ïîçâîëÿþùèõ îòãðàíè÷èòü íåäîáðîñî-
âåñòíûå äåéñòâèÿ íàëîãîïëàòåëüùèêîâ îò äîáðîñîâåñòíûõ. Ýòî ïðè-
âîäèò ê íåïðåäñêàçóåìîñòè ñóäåáíûõ àêòîâ, òàê êàê ðåøåíèå ñóäüè 
çàâèñèò ãëàâíûì îáðàçîì îò åãî ñóáúåêòèâíîãî ïîíèìàíèÿ äîáðîñî-
âåñòíîñòè òåõ èëè èíûõ äåéñòâèé íàëîãîïëàòåëüùèêà. Íåðåäêî â 
ðàçëè÷íûõ ñóäàõ îäíè è òå æå äåéñòâèÿ íàëîãîïëàòåëüùèêà ìîãóò 
áûòü îöåíåíû ïî-ðàçíîìó. Â ýòîé ñâÿçè âàæíåéøåé çàäà÷åé çàêî-
íîäàòåëÿ è ñóäåáíîé ïðàêòèêè ÿâëÿåòñÿ âûðàáîòêà êðèòåðèåâ íå-
äîáðîñîâåñòíîñòè äåéñòâèé íàëîãîïëàòåëüùèêîâ. 

Ïî ìíåíèþ íåêîòîðûõ ñïåöèàëèñòîâ, î íåäîáðîñîâåñòíîñòè íà-
ëîãîïëàòåëüùèêà ìîãóò ñâèäåòåëüñòâîâàòü ñëåäóþùèå ïðèçíàêè1: 

 ñîâåðøåíèå ïðîòèâîïîëîæíûõ ïî öåëè, íî âçàèìîñâÿçàííûõ 
îïåðàöèé â îäèí äåíü; 

 îòêðûòèå êîíòðàãåíòàìè ñ÷åòîâ â îäíîì è òîì æå áàíêå; 
 îòñóòñòâèå ýêîíîìè÷åñêîãî ñìûñëà ïðè ñîâåðøåíèè ñäåëîê 

(áåñïðèáûëüíîñòü ñäåëêè, ïîëó÷åíèå áåñïðîöåíòíûõ êðåäèòîâ 
è ò.ï.); 

 íåñîâïàäåíèå ôîðìàëüíîãî è ôàêòè÷åñêîãî ñîäåðæàíèÿ õîçÿé-
ñòâåííûõ îïåðàöèé. 

Â-÷åòâåðòûõ, óâåëè÷åíèå ýêîíîìè÷åñêèõ ñàíêöèé çà íåóïëàòó 
íàëîãîâ. 

Â ÑØÀ øòðàôû çà íåóïëàòó íàëîãà ìîãóò ïðåâîñõîäèòü òîò 
âîçìîæíûé äîõîä, êîòîðûé íàëîãîïëàòåëüùèê ïîëó÷èë áû, ïóñòèâ 
«â îáîðîò» ñîêðûòûå îò íàëîãîîáëîæåíèÿ äåíåæíûå ñðåäñòâà. Â Ãåð-

                                                 
1 Çàðèïîâ Â.Ì. Äîáðîñîâåñòíûå íàëîãîïëàòåëüùèêè: êòî îíè? // Íàëîãîâàÿ ïî-
ëèòèêà è ïðàêòèêà. 2005. ¹ 2. Ñ. 23. 
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ìàíèè íå ìîæåò çàíèìàòüñÿ îïðåäåëåííûìè âèäàìè äåÿòåëüíîñòè 
(áûòü íîòàðèóñîì, ïðåïîäàâàòåëåì óíèâåðñèòåòà, ãîñóäàðñòâåííûì 
ñëóæàùèì) ÷åëîâåê, êîòîðûé êîãäà-ëèáî áûë îñóæäåí ñóäîì (â òîì 
÷èñëå çà íàëîãîâûå ïðåñòóïëåíèÿ), äàæå åñëè áûëî íàçíà÷åíî óñ-
ëîâíîå íàêàçàíèå. 

Â-ïÿòûõ, ðîññèéñêîå íàëîãîâîå çàêîíîäàòåëüñòâî äîëæíî áûòü 
óñîâåðøåíñòâîâàíî è ñáëèæåíî ñ ìåæäóíàðîäíûìè íîðìàìè. Òàê, 
äëÿ áîðüáû ñ óêëîíåíèåì îò íàëîãîîáëîæåíèÿ ñ ïîìîùüþ ìàíèïó-
ëÿöèè òðàíñôåðòíûìè öåíàìè â îòå÷åñòâåííîå íàëîãîâîå çàêîíîäà-
òåëüñòâî íåîáõîäèìî, íà íàø âçãëÿä, ââåñòè òàêèå ïîíÿòèÿ, êàê 
«âûòÿíóòàÿ ðóêà», «êîíòðîëèðóåìàÿ ñäåëêà», «äîáðîñîâåñòíîñòü íà-
ëîãîïëàòåëüùèêà» è ÷åòêî îïðåäåëèòü èõ. 

Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. Â ÷åì îòëè÷èå ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé îò äåíåæíûõ? 
2. Êàêîâà ñòðóêòóðà ôèíàíñîâîé ñèñòåìû? Â ÷åì ðàçëè÷èå ïîíÿòèÿ 

«ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà» â øèðîêîì è óçêîì ñìûñëå ñëîâà? 
3. Â ÷åì çàêëþ÷àþòñÿ îñîáåííîñòè ôèíàíñîâîé ñèñòåìû Ðîññèè? 
4. Â ÷åì ñóòü ðåôîðìû áþäæåòíûõ ó÷ðåæäåíèé â Ðîññèè? 
5. Â ÷åì çàêëþ÷àåòñÿ ïåðåõîä îò óïðàâëåíèÿ áþäæåòíûìè çàòðàòàìè ê 

óïðàâëåíèþ áþäæåòíûìè ðåçóëüòàòàìè (áþäæåòèðîâàíèå, îðèåíòè-
ðîâàííîå íà ðåçóëüòàò)? 

6. Íàçîâèòå ìåòîäû ïîñòðîåíèÿ áþäæåòíîé ñèñòåìû ãîñóäàðñòâà. Â ÷åì 
çàêëþ÷àþòñÿ îñîáåííîñòè ðîññèéñêîé ñèñòåìû ìåæáþäæåòíûõ îò-
íîøåíèé? 

7. Êàê áþäæåòíûé äåôèöèò è ãîñóäàðñòâåííûé äîëã âëèÿþò íà ýêîíî-
ìèêó ñòðàíû? Êàêèå ñóùåñòâóþò ýêîíîìè÷åñêèå êîíöåïöèè, ðàñ-
ñìàòðèâàþùèå âëèÿíèå áþäæåòíîãî äåôèöèòà íà ýêîíîìèêó ñòðàíû? 

8. Îò êàêèõ ôàêòîðîâ çàâèñèò òÿæåñòü áðåìåíè âíåøíåãî äîëãà äëÿ 
ýêîíîìèêè ñòðàíû? Êàêîâû ïîðîãîâûå çíà÷åíèÿ âíåøíåãî äîëãà, 
ïðåâûøåíèå êîòîðûõ ñîçäàåò óãðîçó ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè 
ñòðàíû? 

9. Âûäåëèòå îñíîâíûå ýëåìåíòû íàëîãîâîé ñèñòåìû? 
10. Â ÷åì îòëè÷èÿ íàëîãîâîé ñèñòåìû Ðîññèè îò íàëîãîâûõ ñèñòåì ïðî-

ìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí? 
11. Êàêîâû îñíîâíûå ïðèíöèïû íàëîãîîáëîæåíèÿ è â ÷åì ìîæåò ïðîÿâ-

ëÿòüñÿ èõ íàðóøåíèå? 
12. Îïðåäåëèòå îñíîâíûå äîñòîèíñòâà è íåäîñòàòêè ïðÿìûõ è êîñâåí-

íûõ íàëîãîâ? 
13. Â ÷åì, íà âàø âçãëÿä, çàêëþ÷àþòñÿ îñîáåííîñòè ðîññèéñêîé íàëîãî-

âîé ñèñòåìû è êàêîâû îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ åå ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ? 
14. Êàêèå ìåðû ïî áîðüáå ñ óêëîíåíèåì îò óïëàòû íàëîãîâ, èñïîëüçóå-

ìûå â äðóãèõ ñòðàíàõ, ìîãóò ïðèìåíÿòüñÿ â ðîññèéñêîé ïðàêòèêå? 
15. ×òî ïîíèìàåòñÿ ïîä êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòüþ íàëîãîâîé ñèñòåìû? 

Îöåíèòå, íàñêîëüêî êîíêóðåíòîñïîñîáíà ðîññèéñêàÿ íàëîãîâàÿ 
ñèñòåìà. 
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Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

1. Ïðîáëåìû ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ ðîññèéñêîé ïåíñèîííîé ñèñòåìû. 
2. Ïðîáëåìû ðàçâèòèÿ ñòðàõîâîãî ðûíêà â Ðîññèè. 
3. Ïðîáëåìû ïîâûøåíèÿ óñòîé÷èâîñòè ôèíàíñîâîé ñèñòåìû Ðîññèè. 
4. Ìèðîâîé îïûò ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ñòàáèëèçàöèîííûõ ôîíäîâ. 
5. Ïðîáëåìû ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ ìåæáþäæåòíûõ îòíîøåíèé â Ðîññèè. 
6. Ïðîáëåìû óïðàâëåíèÿ ôèíàíñîâûìè ñðåäñòâàìè ãîñóäàðñòâåííûõ 

âíåáþäæåòíûõ ôîíäîâ. 
7. Áþäæåòíûé äåôèöèò: ñóùíîñòü, âèäû è ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèå 

ïîñëåäñòâèÿ. 
8. Îñîáåííîñòè ñòàíîâëåíèÿ è ïåðñïåêòèâû ðàçâèòèÿ ðîññèéñêîé íàëî-

ãîâîé ñèñòåìû. 
9. Ïðîáëåìû ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ â 

Ðîññèè. 
10. Ôèíàíñîâûé êîíòðîëü â Ðîññèè è çàðóáåæíûõ ñòðàíàõ. 
11. Ïðîáëåìû ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûì 

äîëãîì. 
12. Ìåæäóíàðîäíûé è ðîññèéñêèé îïûò áþäæåòèðîâàíèÿ ïî ðåçóëü-

òàòàì. 



 

Ãëàâà 12 
 

Êðåäèòíî-áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà.  
Äåíåæíî-êðåäèòíîå  

ðåãóëèðîâàíèå ýêîíîìèêè 

12.1. Ñóùíîñòü, ôóíêöèè, ïðèíöèïû  
è ôîðìû êðåäèòà 

Âî ìíîãèõ ñåãìåíòàõ ôèíàíñîâîãî ðûíêà ïðèñóòñòâóþò êðåäèò-
íûå îòíîøåíèÿ. Ðàññìîòðèì ýòè îòíîøåíèÿ áîëåå ïîäðîáíî. 

Êðåäèò (â ïåðåâîäå — «âåðþ», «äîâåðÿþ») âûðàæàåò ýêîíîìè÷å-
ñêèå îòíîøåíèÿ ïî ïîâîäó ñòîèìîñòè, ïåðåäàâàåìîé âî âðåìåííîå 
ïîëüçîâàíèå. 

Èñòî÷íèêîì êðåäèòà ñëóæàò âðåìåííî ñâîáîäíûå äåíåæíûå 
ñðåäñòâà, âûñâîáîæäàåìûå â ïðîöåññå âîñïðîèçâîäñòâà: 

à) àìîðòèçàöèîííûå îò÷èñëåíèÿ ïðåäïðèÿòèé; 
á) ÷àñòü îáîðîòíîãî êàïèòàëà, îáðàçóþùàÿñÿ â ñâÿçè ñ íåñîâïà-

äåíèåì âî âðåìåíè ïðîäàæè èçãîòîâëåííûõ òîâàðîâ è ïîêóï-
êè ñûðüÿ, òîïëèâà, ìàòåðèàëîâ; 

â) ñáåðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ; 
ã) îñòàòêè ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ ïðåäïðèÿòèé â êîììåð÷åñêèõ 

áàíêàõ; 
ä) íåðàñïðåäåëÿåìàÿ ñðåäè àêöèîíåðîâ ïðèáûëü ïðåäïðèÿòèé. 
Â óñëîâèÿõ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè êðåäèò âûïîëíÿåò î÷åíü âàæ-

íûå ôóíêöèè: 
1) ïåðåðàñïðåäåëÿåò âðåìåííî ñâîáîäíûå äåíåæíûå ñðåäñòâà. 

Ïîñðåäñòâîì ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ áåçäåéñòâóþùèå ðåñóðñû ïðåâðà-
ùàþòñÿ â ôóíêöèîíèðóþùèå; 

2) ýêîíîìèò èçäåðæêè îáðàùåíèÿ ïóòåì çàìåùåíèÿ â îáîðîòå 
íàëè÷íûõ äåíåã áåçíàëè÷íûìè äåíüãàìè; 

3) ðàñøèðÿåò ðûíîê ñáûòà òîâàðîâ, ïîçâîëÿåò ïðåäïðèÿòèÿì 
ðåàëèçîâûâàòü â ñâîåé äåÿòåëüíîñòè ýôôåêò ìàñøòàáà; 

4) óñêîðÿåò ïðîöåññû êîíöåíòðàöèè ïðîèçâîäñòâà è íàêîïëåíèÿ 
êàïèòàëà; 
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5) ñïîñîáñòâóåò ïîâûøåíèþ ýôôåêòèâíîñòè ïðîèçâîäñòâà. Êðå-
äèò îáÿçûâàåò çàåìùèêà ñðåäñòâ îñóùåñòâëÿòü ñâîþ õîçÿéñòâåííóþ 
äåÿòåëüíîñòü òàê, ÷òîáû óëó÷øèòü ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, îáåñ-
ïå÷èòü ïîëó÷åíèå äîõîäà, äîñòàòî÷íîãî äëÿ åãî ïîãàøåíèÿ. Êðîìå 
ýòîãî, áàíêè, âûäàâàÿ êðåäèòû, ìîãóò âûäâèãàòü êîíêðåòíûå óñëî-
âèÿ, ïðåäóñìàòðèâàþùèå óëó÷øåíèå îòäåëüíûõ àñïåêòîâ äåÿòåëüíî-
ñòè çàåìùèêîâ. 

Îñíîâíûìè ïðèíöèïàìè êðåäèòà ÿâëÿþòñÿ: 
à) âîçâðàòíîñòü; 
á) ñðî÷íîñòü; 
â) ïëàòíîñòü; 
ã) îáåñïå÷åííîñòü (äëÿ çàùèòû èìóùåñòâåííûõ èíòåðåñîâ êðå-

äèòîðà); 
ä) öåëåâîé õàðàêòåð ïðåäîñòàâëåíèÿ. 
Âîçâðàòíîñòü, ñðî÷íîñòü è ïëàòíîñòü îòëè÷àþò êðåäèò îò ôè-

íàíñèðîâàíèÿ. Êðåäèò âûñòóïàåò â äâóõ îñíîâíûõ ôîðìàõ — êîì-
ìåð÷åñêîãî è áàíêîâñêîãî êðåäèòà. Êîììåð÷åñêèé êðåäèò ïðåäîñ-
òàâëÿåòñÿ îäíèì ïðåäïðèÿòèåì äðóãîìó â âèäå ïðîäàæè òîâàðîâ ñ 
îòñðî÷êîé ïëàòåæà è èñïîëüçóåòñÿ äëÿ óñêîðåíèÿ ðåàëèçàöèè ïðî-
èçâåäåííîé ïðîäóêöèè. Â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ êîììåð÷åñêèé êðåäèò 
ñîñòàâëÿåò 20—30% âñåõ êðåäèòíûõ ñäåëîê. Îôîðìëÿåòñÿ òàêîé 
êðåäèò âåêñåëåì. Âåêñåëüíîå îáðàùåíèå ïîëó÷àåò âñå áîëüøåå ðàñ-
ïðîñòðàíåíèå è â Ðîññèè. Åãî çàêîíîäàòåëüíîé áàçîé ñëóæèò Ôåäå-
ðàëüíûé çàêîí «Î ïåðåâîäíîì è ïðîñòîì âåêñåëå» (1997 ã.) è Æå-
íåâñêàÿ âåêñåëüíàÿ êîíâåíöèÿ 1930 ã. («Åäèíîîáðàçíûé çàêîí î 
ïðîñòûõ è ïåðåâîäíûõ âåêñåëÿõ»). 

Êîììåð÷åñêèé êðåäèò èìååò  ðÿä îãðàíè÷åíèé: 
1) îí ïðåäîñòàâëÿåòñÿ, êàê ïðàâèëî, â òîâàðíîé ôîðìå; 
2) ðàçìåðû êðåäèòà îãðàíè÷åíû âåëè÷èíîé ñâîáîäíûõ êàïèòà-

ëîâ, èìåþùèõñÿ ó ïðåäïðèíèìàòåëÿ; 
3) êðàòêîñðî÷íûé õàðàêòåð; 
4) íå ìîæåò èñïîëüçîâàòüñÿ äëÿ âûïëàòû çàðàáîòíîé ïëàòû. 
Â ñèëó ýòèõ îáñòîÿòåëüñòâ âîçíèêàåò ïîòðåáíîñòü â ðàçâèòèè 

áàíêîâñêîãî êðåäèòà. 
Êîììåð÷åñêèå áàíêè ïðåäîñòàâëÿþò ñâîèì êëèåíòàì ðàçíîîá-

ðàçíûå âèäû êðåäèòîâ, êîòîðûå ìîæíî êëàññèôèöèðîâàòü ïî ðàç-
ëè÷íûì ïðèçíàêàì. 

1. Ïî ñðîêàì ïîëüçîâàíèÿ: 
 äî âîñòðåáîâàíèÿ (îíêîëüíûå). Îíêîëüíûé êðåäèò — êðàòêî-

ñðî÷íûé êðåäèò, êîòîðûé ïîãàøàåòñÿ ïî ïåðâîìó òðåáîâàíèþ 
è âûäàåòñÿ ïîä îáåñïå÷åíèå öåííûìè áóìàãàìè; 
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 ñðî÷íûå (êðàòêîñðî÷íûå — äî îäíîãî ãîäà, ñðåäíåñðî÷íûå — 
îò îäíîãî äî òðåõ ëåò, äîëãîñðî÷íûå — ñâûøå òðåõ ëåò). 

2. Ïî îáåñïå÷åíèþ: 
 íåîáåñïå÷åííûå (áëàíêîâûå); 
 îáåñïå÷åííûå (çàëîãîâûå, ãàðàíòèðîâàííûå, çàñòðàõîâàííûå). 

Îñíîâíûå âèäû îáåñïå÷åíèÿ êðåäèòà: ïîðó÷èòåëüñòâî, ãàðàí-
òèÿ, çàëîã, ñòðàõîâàíèå îòâåòñòâåííîñòè çàåìùèêà çà íåïîãà-
øåíèå êðåäèòà. 

3. Ïî ÷èñëó êðåäèòîðîâ: 
 ñèíäèöèðîâàííûå (âûäåëÿþòñÿ ãðóïïîé áàíêîâ); 

 îäíîãî áàíêà. 
4. Ïî óñëîâèÿì ïðåäîñòàâëåíèÿ: 
 ñâÿçàííûå (öåëåâûå); 
 íåñâÿçàííûå (íåöåëåâûå). 
5. Ïî ðàçìåðàì: 
 ìåëêèå (ìåíåå 1% ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà áàíêà); 
 ñðåäíèå (îò 1 äî 5% ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà áàíêà); 

 êðóïíûå (áîëåå 5% ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà áàíêà). 
6. Ïî íàçíà÷åíèþ: 
 ïîòðåáèòåëüñêèé; 

 ïðîìûøëåííûé; 
 òîðãîâûé; 
 ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûé; 

 èíâåñòèöèîííûé; 
 èïîòå÷íûé; 
 ñåçîííûé. 
7. Ïî ñïîñîáó ïîãàøåíèÿ: 
 ïîãàøàåìûå åäèíîâðåìåííî; 
 ïîãàøàåìûå â ðàññðî÷êó. 
8. Ïî ñïîñîáó ïðåäîñòàâëåíèÿ: 
 ïîñòîÿííî âîçîáíîâëÿåìûå (ðåâîëüâåðíûå); 
 ðàçîâûå. 
Ïðåæäå ÷åì ïðåäîñòàâèòü êðåäèò, áàíê îïðåäåëÿåò ñòåïåíü ðèñ-

êà, êîòîðûé îí ãîòîâ âçÿòü íà ñåáÿ, è ðàçìåð êðåäèòà, êîòîðûé ìî-
æåò áûòü ïðåäëîæåí. Àíàëèç âêëþ÷àåò: ñîëèäíîñòü çàåìùèêà, ñïî-
ñîáíîñòü åãî ïðîèçâîäèòü êîíêóðåíòîñïîñîáíóþ ïðîäóêöèþ, äîõî-
äû (îöåíêà ïðèáûëè), öåëü èñïîëüçîâàíèÿ êðåäèòà, ñóììà êðåäèòà, 
ñïîñîáíîñòü ïîãàøåíèÿ è îáåñïå÷åíèå êðåäèòà, ò.å. ïðàâî áàíêà 
áðàòü â çàëîã ïîä âûäàííóþ ñóììó àêòèâû çàåìùèêà. 
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12.2. Ñòðóêòóðà êðåäèòíîé è áàíêîâñêîé ñèñòåì. 
Öåíòðàëüíûé áàíê è åãî ðîëü  

â ýêîíîìèêå ñòðàíû 
Êðåäèòíàÿ ñèñòåìà — ýòî ñîâîêóïíîñòü êðåäèòíûõ îòíîøåíèé è 

èíñòèòóòîâ, îáåñïå÷èâàþùèõ àêêóìóëÿöèþ äåíåæíûõ ñáåðåæåíèé è 
äîõîäîâ ïî ðàçëè÷íûõ êàíàëàì è ïåðåäà÷ó èõ â âèäå ññóä ïðåäïðè-
ÿòèÿì, ãîñóäàðñòâó, íàñåëåíèþ. 

Îðãàíèçàöèîííî êðåäèòíàÿ ñèñòåìà ñîñòîèò èç äâóõ çâåíüåâ: 
1) áàíêîâñêîé ñèñòåìû; 
2) ñïåöèàëèçèðîâàííûõ êðåäèòíî-ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ (èíâå-

ñòèöèîííûå, ñòðàõîâûå, ôèíàíñîâûå êîìïàíèè, ïåíñèîííûå ôîíäû, 
ëèçèíãîâûå è ôàêòîðèíãîâûå ôèðìû, ëîìáàðäû è ò.ï.). 

Ïî ìàñøòàáàì ïðîâîäèìûõ îïåðàöèé è èõ çíà÷èìîñòè â îáñëó-
æèâàíèè õîçÿéñòâåííîãî îáîðîòà îñíîâíûì ýëåìåíòîì êðåäèòíîé 
ñèñòåìû ÿâëÿåòñÿ áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà. 

Ïðåæäå ÷åì ãîâîðèòü î áàíêîâñêîé ñèñòåìå è åå ñòðóêòóðå, âû-
ÿñíèì, ÷òî òàêîå áàíê. Áàíê — ýòî êðåäèòíàÿ îðãàíèçàöèÿ, êîòîðàÿ 
èìååò èñêëþ÷èòåëüíîå ïðàâî îñóùåñòâëÿòü â ñîâîêóïíîñòè ñëåäóþ-
ùèå áàíêîâñêèå îïåðàöèè: 

1) ïðèâëå÷åíèå âî âêëàäû äåíåæíûõ ñðåäñòâ ôèçè÷åñêèõ è þðè-
äè÷åñêèõ ëèö; 

2) ðàçìåùåíèå ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ îò ñâîåãî èìåíè è çà ñâîé ñ÷åò 
íà óñëîâèÿõ âîçâðàòíîñòè, ïëàòíîñòè, ñðî÷íîñòè (âûäà÷à êðåäèòîâ); 

3) îòêðûòèå è âåäåíèå áàíêîâñêèõ ñ÷åòîâ ôèçè÷åñêèõ è þðèäè-
÷åñêèõ ëèö (ñò. 1 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà «Î áàíêàõ è áàíêîâñêîé äåÿ-
òåëüíîñòè»). 

Â ïðèâåäåííîì îïðåäåëåíèè íåîáõîäèìî îñîáî ïîä÷åðêíóòü, 
÷òî â Ðîññèè êðåäèòíàÿ îðãàíèçàöèÿ èìååò ñòàòóñ áàíêà òîëüêî ïðè 
óñëîâèè îäíîâðåìåííîãî âûïîëíåíèÿ âñåõ òðåõ óêàçàííûõ áàíêîâ-
ñêèõ îïåðàöèé. Â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ äëÿ îòíåñåíèÿ ê ðàçðÿäó áàí-
êîâ äîñòàòî÷íî âûïîëíåíèÿ õîòÿ áû îäíîé îïåðàöèè (ê ïðèìåðó, â 
Âåëèêîáðèòàíèè è Äàíèè — ïðèåìà âêëàäîâ). 

Â Ôåäåðàëüíîì çàêîíå ÐÔ «Î áàíêàõ è áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè» 
(ñò. 5) ñîäåðæèòñÿ ïåðå÷åíü áàíêîâñêèõ è íåáàíêîâñêèõ îïåðàöèé. Ê 
áàíêîâñêèì îïåðàöèÿì, ïîìèìî òðåõ ïåðå÷èñëåííûõ âûøå, îòíîñÿòñÿ: 

 îñóùåñòâëåíèå ðàñ÷åòîâ ïî ïîðó÷åíèþ ôèçè÷åñêèõ è þðèäè-
÷åñêèõ ëèö; 

 èíêàññàöèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, âåêñåëåé, ïëàòåæíûõ è ðàñ÷åòíûõ 
äîêóìåíòîâ è êàññîâîå îáñëóæèâàíèå ãðàæäàí è ïðåäïðèÿòèé; 

 êóïëÿ-ïðîäàæà èíîñòðàííîé âàëþòû; 
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 ïðèâëå÷åíèå âî âêëàäû è ðàçìåùåíèå äðàãîöåííûõ ìåòàëëîâ; 
 âûäà÷à áàíêîâñêèõ ãàðàíòèé; 
 îñóùåñòâëåíèå ïåðåâîäîâ äåíåæíûõ ñðåäñòâ ïî ïîðó÷åíèþ 

ãðàæäàí. 
Ïåðå÷åíü áàíêîâñêèõ îïåðàöèé ÿâëÿåòñÿ çàêðûòûì è âêëþ÷àåò äå-

âÿòü îïåðàöèé. Äëÿ èõ âûïîëíåíèÿ òðåáóåòñÿ íàëè÷èå áàíêîâñêîé ëè-
öåíçèè. 

Íåáàíêîâñêèå îïåðàöèè âêëþ÷àþò: 
 âûäà÷ó ïîðó÷èòåëüñòâ çà òðåòüèõ ëèö; 
 îñóùåñòâëåíèå îïåðàöèé ñ äðàãîöåííûìè êàìíÿìè è ìåòàë-

ëàìè; 
 äîâåðèòåëüíîå óïðàâëåíèå äåíåæíûìè ñðåäñòâàìè è äðóãèì 

èìóùåñòâîì ïî äîãîâîðó ñ þðèäè÷åñêèìè è ôèçè÷åñêèìè ëè-
öàìè; 

 ïðèîáðåòåíèå ïðàâà òðåáîâàíèÿ ïî èñïîëíåíèþ îáÿçàòåëüñòâ 
îò òðåòüèõ ëèö â äåíåæíîé ôîðìå; 

 îêàçàíèå êîíñóëüòàöèîííûõ è èíôîðìàöèîííûõ óñëóã; 
 ëèçèíãîâûå îïåðàöèè; 
 ïðåäîñòàâëåíèå â àðåíäó ñïåöèàëüíûõ ïîìåùåíèé èëè ñåéôîâ 

äëÿ õðàíåíèÿ äîêóìåíòîâ è öåííîñòåé. 
Ïåðå÷åíü íåáàíêîâñêèõ îïåðàöèé îòêðûò, îí ìîæåò äîïîëíÿòüñÿ è 

ðàñøèðÿòüñÿ, à äëÿ èõ ïðîâåäåíèÿ áàíêîâñêàÿ ëèöåíçèÿ íå òðåáóåòñÿ. 
Äåéñòâóþùèå â ñòðàíå áàíêè ìîãóò èìåòü îäíîóðîâíåâóþ è äâóõ-

óðîâíåâóþ îðãàíèçàöèþ. Îäíîóðîâíåâîå ïîñòðîåíèå ñóùåñòâîâàëî â 
ïëàíîâîé ýêîíîìèêå, íàïðèìåð, â ÑÑÑÐ, ãäå Ãîñáàíê áûë ìîíîïî-
ëèñòîì â áàíêîâñêîì äåëå è íåïîñðåäñòâåííî ðàáîòàë ñ êëèåíòóðîé. 
Â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà ÿâëÿåòñÿ äâóõóðîâíåâîé. 

Ïåðâûé, âåðõíèé óðîâåíü — Öåíòðàëüíûé áàíê (ÖÁ). Öåí-
òðàëüíûé áàíê èñòîðè÷åñêè ïîÿâèëñÿ èñêëþ÷èòåëüíî äëÿ ôîðìèðî-
âàíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé ýìèññèîííîé ìîíîïîëèè (ïîñðåäñòâîì åå 
ïðèíóäèòåëüíîãî îòúåìà ó ÷àñòíûõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé, îáëà-
äàþùèõ ýìèññèîííûì ïðàâîì) è ðåøåíèÿ ýòèì ñïîñîáîì áþäæåò-
íûõ ïðîáëåì ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè. Ïîÿâëåíèå ñèñòåìû ðåãóëè-
ðîâàíèÿ áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè ñòàëî áîëåå ïîçäíèì ïðîöåññîì, 
íåæåëè ïîÿâëåíèå Öåíòðàëüíîãî áàíêà. 

Âòîðîé, íèæíèé óðîâåíü, ïðåäñòàâëåí íàöèîíàëüíûìè êîììåð-
÷åñêèìè áàíêàìè (ÊÁ), ôèëèàëàìè è äî÷åðíèìè áàíêàìè èíîñòðàí-
íûõ ÊÁ, ñïåöèàëèçèðîâàííûìè êðåäèòíî-ôèíàíñîâûìè ó÷ðåæäå-
íèÿìè (ÑÊÔÓ), îñóùåñòâëÿþùèìè îòäåëüíûå áàíêîâñêèå îïåðàöèè. 

Âàæíåéøèì ýëåìåíòîì áàíêîâñêîé ñèñòåìû ÿâëÿþòñÿ âñïîìî-
ãàòåëüíûå îðãàíèçàöèè, îáåñïå÷èâàþùèå äåÿòåëüíîñòü áàíêîâ è 
äðóãèõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé: ôèðìû, îïðåäåëÿþùèå ðåéòèíãè 
áàíêîâ, àóäèòîðñêèå êîìïàíèè, ó÷åáíûå çàâåäåíèÿ, ïîñòàâùèêè 
ñïåöèàëüíîãî îáîðóäîâàíèÿ, èíôîðìàöèîííûå àãåíòñòâà è ò.ï. 
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Ïî õàðàêòåðó äåÿòåëüíîñòè áàíêè ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà äâå áîëü-
øèå ãðóïïû — ýìèññèîííûå è êîììåð÷åñêèå. Ýìèññèîííûå áàíêè 
îñóùåñòâëÿþò âûïóñê áàíêíîò è ÿâëÿþòñÿ öåíòðàìè áàíêîâñêîé 
ñèñòåìû, çàíèìàÿ â íåé îñîáîå ïîëîæåíèå áàíêà áàíêîâ. Êîììåð÷å-
ñêèå áàíêè ðàáîòàþò â ïðåäåëàõ ðåàëüíî ïðèâëå÷åííûõ ðåñóðñîâ è 
ãëàâíîé öåëüþ ñâîåé äåÿòåëüíîñòè ñòàâÿò ïîëó÷åíèå ïðèáûëè. Èñ-
òîðè÷åñêè íà áàçå êðóïíåéøèõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ïîñòåïåííî 
âîçíèêàþò öåíòðàëüíûå áàíêè, î êîòîðûõ äàëåå ïîéäåò ðå÷ü. 

Öåíòðàëüíûé áàíê è åãî ðîëü  
â ýêîíîìèêå ñòðàíû 

Â îòëè÷èå îò êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ è äðóãèõ êðåäèòíûõ îðãàíè-
çàöèé çíà÷åíèå öåíòðàëüíîãî áàíêà ñîñòîèò â òîì, ÷òî îí ïðåäñòàâ-
ëÿåò ñîáîé ãîñóäàðñòâåííûé îðãàí, îòâå÷àþùèé çà ðåãóëèðîâàíèå 
ïðåäëîæåíèÿ äåíåã, ïðîâåäåíèå äåíåæíîé ïîëèòèêè è ñòàáèëüíîñòü 
áàíêîâñêîé ñèñòåìû â öåëîì. 

Èäåÿ öåíòðàëüíîãî áàíêà çàðîäèëàñü â óñëîâèÿõ îòíîñèòåëüíî 
ðàçâèòûõ êàïèòàëèñòè÷åñêèõ îòíîøåíèé, êîãäà ñòàëî ÿñíî, ÷òî 
äàëüíåéøåå ðàçâèòèå ðûíêà áåç ÖÁ êàê îäíîãî èç îðãàíîâ ãîñóäàð-
ñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ è íàäçîðà ÷ðåâàòî ãëóáîêèìè ïîòðÿñåíèÿìè è 
íåîïðàâäàííûìè ïîòåðÿìè. Ïåðâûå öåíòðàëüíûå áàíêè âîçíèêëè â 
êîíöå XVII â. â Øâåöèè (1668), Àíãëèè (1694). Â áîëüøèíñòâå çà-
ïàäíûõ ñòðàí ôóíêöèè öåíòðàëüíîãî  áàíêà áûëè çàêðåïëåíû çà 
îïðåäåëåííûìè áàíêàìè ñ ñåðåäèíû XIX — íà÷àëà XX â.: âî Ôðàí-
öèè â 1848 ã., â Ãåðìàíèè — â 1874 ã., ÑØÀ — 1913 ã., Èñïàíèè — 
1874 ã. 

Ãîñóäàðñòâåííûé áàíê Ðîññèè áûë ó÷ðåæäåí â 1860 ã., à ÖÁ ÐÔ — 
â 1990 ã. Åñëè â 1900 ã. â ìèðå ñóùåñòâîâàëî òîëüêî 18 öåíòðàëüíûõ 
áàíêîâ, òî òåïåðü èõ áîëåå 200. Âî âñåõ öåíòðàëüíûõ áàíêàõ ìèðà 
ðàáîòàåò ïî÷òè 350 òûñ. ÷åëîâåê. Ñàìûìè ìíîãî÷èñëåííûìè ïî 
÷èñëó ñîòðóäíèêîâ ÿâëÿþòñÿ: ÖÁ Ðîññèè — 82 òûñ. ÷åëîâåê, Íàðîä-
íûé Áàíê Êèòàÿ — 150 òûñ. ÷åë., Ôåäåðàëüíàÿ ðåçåðâíàÿ ñèñòåìà 
(ÖÁ) ÑØÀ — 23 òûñ. ÷åë., ÖÁ Èíäèè — 30 òûñ. ÷åë., à ñàìûìè ìà-
ëåíüêèìè — ÖÁ Áðóíåÿ — 28 ÷åë., ÖÁ Äæèáóòè — 51 ÷åë., ÖÁ Ñàí-
Ìàðèíî — 43 ÷åë., ÖÁ Íàóðó — 26 ÷åë.1 

Â ÑØÀ Ôåäåðàëüíàÿ Ðåçåðâíàÿ Ñèñòåìà — ñàìûé íåçàâèñèìûé 
Öåíòðàëüíûé áàíê â ìèðå. Âî-ïåðâûõ, ÷ëåíû Ñîâåòà óïðàâëÿþùèõ 
íåçàâèñèìû îò èñïîëíèòåëüíîé âëàñòè, à âî-âòîðûõ, áþäæåò ÔÐÑ 
íå ïîäîò÷åòåí êîíãðåññó. Íî ÔÐÑ ïîä÷èíÿåòñÿ çàêîíàì, êîòîðûå 

                                                 
1 Êàëåäèíà À. Ïåðñîíàë ÖÁ Ðîññèè ïðåâûøàåò íîðìó â 10 ðàç // Èçâåñòèÿ. 2005. 
14 ÿíâàðÿ. 
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ïðèíèìàåò ïàðëàìåíò. Íàèáîëåå çàâèñèìûìè îò ãîñóäàðñòâà ÿâëÿ-
þòñÿ öåíòðàëüíûå áàíêè Ôðàíöèè è Èòàëèè, òàê êàê çàêîíîäàòåëü-
íî ãîñóäàðñòâî âìåøèâàåòñÿ â äåÿòåëüíîñòü áàíêà. 

Ãëàâíûìè öåëÿìè äåÿòåëüíîñòè öåíòðàëüíûõ áàíêîâ â ðûíî÷íîé 
ýêîíîìèêå ÿâëÿþòñÿ: 

1) îáåñïå÷åíèå óñòîé÷èâîñòè íàöèîíàëüíîé äåíåæíîé åäèíèöû 
âíóòðè ñòðàíû è íà ìèðîâûõ ðûíêàõ, ìèíèìèçàöèÿ èíôëÿöèè äëÿ 
ñîçäàíèÿ áëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèé ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà; 

2) ðàçâèòèå è óêðåïëåíèå áàíêîâñêîé ñèñòåìû; 
3) îáåñïå÷åíèå ýôôåêòèâíîãî è áåñïåðåáîéíîãî ôóíêöèîíèðî-

âàíèÿ ïëàòåæíîé ñèñòåìû ñòðàíû. 
Äàííûå öåëè íàõîäÿò îòðàæåíèå â íàöèîíàëüíûõ çàêîíîäàòåëü-

ñòâàõ (òàáë. 12.1). 
 

Òàáëèöà 12.1 
Öåëè äåÿòåëüíîñòè öåíòðàëüíîãî áàíêà  

ïî íàöèîíàëüíîìó çàêîíîäàòåëüñòâó ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí 

Äåíåæíûå 
âëàñòè 

Öåëè äåÿòåëüíîñòè öåíòðàëüíîãî áàíêà 

ÔÐÑ ÑØÀ Ýôôåêòèâíîå ñîäåéñòâèå öåëÿì: ìàêñèìàëüíîé çàíÿòî-
ñòè, óñòîé÷èâûõ öåí è óìåðåííûì äîëãîñðî÷íûì ïðî-
öåíòíûì ñòàâêàì 

Áàíê Êàíàäû Ñîäåéñòâèå îñíîâàòåëüíûì ðåçóëüòàòàì ýêîíîìè÷åñêîé äåÿ-
òåëüíîñòè è óëó÷øåíèþ ñòàíäàðòà æèçíè íàñåëåíèÿ ïóòåì 
ñîõðàíåíèÿ íèçêîé, óñòîé÷èâîé è ïðåäñêàçóåìîé èíôëÿöèè 

Áàíê Àíãëèè Äåíåæíàÿ ñòàáèëüíîñòü (öåíîâàÿ ñòàáèëüíîñòü è äîâåðèå 
ê íàöèîíàëüíîé âàëþòå), ôèíàíñîâàÿ ñòàáèëüíîñòü (îá-
íàðóæåíèå è ñîêðàùåíèå óãðîç ôèíàíñîâîé ñèñòåìå â 
öåëîì) 

Áàíê Ôðàí-
öèè 

Îáåñïå÷åíèå öåíîâîé ñòàáèëüíîñòè (ñîãëàñíî Ìààñò-
ðèõòñêîìó ñîãëàøåíèþ â ðàìêàõ åâðîçîíû) 

Áàíê ßïîíèè Ýìèññèÿ áàíêíîò, à òàêæå âàëþòíîå è äåíåæíî-êðåäèò-
íîå ðåãóëèðîâàíèå, îáåñïå÷åíèå áåñïåðåáîéíûõ ðàñ÷åòîâ 
ìåæäó áàíêàìè è äðóãèìè ôèíàíñîâûìè èíñòèòóòàìè, 
ñïîñîáñòâóþùèå óïîðÿäî÷åííîìó ôóíêöèîíèðîâàíèþ 
ôèíàíñîâîé ñèñòåìû. Âàëþòíîå è äåíåæíî-êðåäèòíîå 
ðåãóëèðîâàíèå ïîñðåäñòâîì äîñòèæåíèÿ öåíîâîé ñòà-
áèëüíîñòè íàöåëåíî íà ñîäåéñòâèå íàäåæíîìó ðàçâèòèþ 
íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè 
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Ãëàâíîå îòëè÷èå öåíòðàëüíîãî áàíêà îò êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ 
çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ÖÁ ðàáîòàåò íà ìàêðîóðîâíå, îáñëóæèâàåò 
îáùèå íàðîäíîõîçÿéñòâåííûå ïîòðåáíîñòè, ñíàáæàåò ýêîíîìèêó 
íåîáõîäèìûì êîëè÷åñòâîì äåíåã. Îòëè÷èÿ ïðîñëåæèâàþòñÿ è ïî 
äðóãèì ïàðàìåòðàì: 

 ïî öåëåâîé îðèåíòàöèè: ïîëó÷åíèå ïðèáûëè íå ÿâëÿåòñÿ öåëüþ 
äåÿòåëüíîñòè öåíòðàëüíîãî áàíêà; 

 ïî òèïó ñîáñòâåííîñòè: êàïèòàë ÖÁ ÷àùå âñåãî ïðèíàäëåæèò 
ãîñóäàðñòâó, à äëÿ ÊÁ õàðàêòåðíà àêöèîíåðíàÿ ôîðìà ñîáñò-
âåííîñòè; 

 ïî êëèåíòóðå: ÖÁ íå îáñëóæèâàþò íåïîñðåäñòâåííî òîâàðî-
ïðîèçâîäèòåëåé è ãðàæäàí (çà èñêëþ÷åíèåì ñëó÷àåâ, êîãäà â 
òîì èëè èíîì ðåãèîíå îòñóòñòâóþò ÊÁ èëè èõ ôèëèàëû). Êëè-
åíòàìè ÖÁ ÿâëÿþòñÿ êîììåð÷åñêèå áàíêè; 

 ïî îñóùåñòâëÿåìûì îïåðàöèÿì: ÖÁ ïðåäîñòàâëÿåò òîëüêî êðàò-
êîñðî÷íûå êðåäèòû (íà ñðîê íå áîëåå îäíîãî ãîäà), íå îñóùå-
ñòâëÿåò îïåðàöèé ñ íåäâèæèìîñòüþ; 

 ïî õàðàêòåðó ïîä÷èíåííîñòè: öåíòðàëüíûå áàíêè ïîäîò÷åòíû 
çàêîíîäàòåëüíîé âëàñòè, à êîììåð÷åñêèå áàíêè — ñâîèì àê-
öèîíåðàì; 

 ïî íàçíà÷åíèþ âûñøåãî ðóêîâîäñòâà: ðóêîâîäèòåëü ÖÁ íàçíà÷à-
åòñÿ èëè óòâåðæäàåòñÿ ïðåçèäåíòîì è ïàðëàìåíòîì ñòðàíû, à 
ðóêîâîäèòåëü ÊÁ — åãî àêöèîíåðàìè. 

Ôóíêöèè öåíòðàëüíîãî áàíêà 

1. Ýìèññèîííûé öåíòð ñòðàíû. 
2. Áàíêèð (ôèíàíñîâûé àãåíò) ïðàâèòåëüñòâà. 
Äàííóþ ôóíêöèþ ÖÁ âûïîëíÿåò ïîñðåäñòâîì: 
 óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì (îïåðàöèè ïî ðàçìå-

ùåíèþ è ïîãàøåíèþ ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã, â îñî-
áûõ ñëó÷àÿõ — êðåäèòîâàíèå äåôèöèòà ãîñóäàðñòâåííîãî 
áþäæåòà); 

 õðàíåíèÿ îôèöèàëüíûõ çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ ñòðàíû; 
 êàññîâîãî èñïîëíåíèÿ áþäæåòà (âåäåíèå ñ÷åòîâ êàçíà÷åéñòâà). 
3. Ãëàâíûé áàíê ñòðàíû (áàíê áàíêîâ). Äàííàÿ ôóíêöèÿ çàêëþ÷à-

åòñÿ â òîì, ÷òî: 
à) ÖÁ ñîñðåäîòî÷èâàåò ó ñåáÿ îáÿçàòåëüíûå ðåçåðâû ÊÁ; 
á) ÖÁ ÿâëÿåòñÿ äëÿ ÊÁ êðåäèòîðîì ïîñëåäíåé èíñòàíöèè, îêà-

çûâàåò èì ïðè íåîáõîäèìîñòè êðåäèòíóþ ïîääåðæêó. 
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ÖÁ ìîæåò ïðåäîñòàâëÿòü ÊÁ ñëåäóþùèå âèäû êðåäèòîâ: 
 âíóòðèäíåâíûå (êðàòêîâðåìåííûé êðåäèò íà íåñêîëüêî ÷àñîâ 

äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ áàëàíñà ÊÁ è ðåçåðâíîé ïîçèöèè â ÖÁ); 

 îäíîäíåâíûå ðàñ÷åòíûå («îâåðíàéò») — êðàòêîâðåìåííûé 

êðåäèò, ïðåäîñòàâëÿåìûé áåç çàëîãà «ñ âå÷åðà íà óòðî» (â ïðå-

äåëàõ äî ñóòîê) â öåëÿõ ðåãóëèðîâàíèÿ áàëàíñà ÊÁ; 

 ëîìáàðäíûå — êðåäèòû äî 30 äíåé, âûäàâàåìûå ïîä çàëîã ãî-

ñóäàðñòâåííûõ è ìóíèöèïàëüíûõ öåííûõ áóìàã, áàíêîâñêèõ 

âåêñåëåé; 

 ñòàáèëèçàöèîííûå — â öåëÿõ âûâîäà òîãî èëè èíîãî áàíêà èç 

êðèçèñíîé ñèòóàöèè; 

 âåêñåëüíûå — ÖÁ âûêóïàåò ó ÊÁ âåêñåëü, ïðè ýòîì ÊÁ ïðå-

äîñòàâëÿåòñÿ êðåäèò â ðàçìåðå íîìèíàëà âåêñåëÿ çà âû÷åòîì 

ó÷åòíîãî ïðîöåíòà è áàíêîâñêîé êîìèññèè. 

4. Íàäçîð çà áàíêàìè è êðåäèòíûìè ó÷ðåæäåíèÿìè. 
Áàíêîâñêèé íàäçîð ïðåñëåäóåò äâå öåëè: 

1) çàùèòó âêëàä÷èêà îò âîçìîæíûõ ïîòåðü; 

2) ïîääåðæàíèå ñòàáèëüíîñòè íà ôèíàíñîâîì ðûíêå ïîñðåäñò-

âîì ïðåäîòâðàùåíèÿ ñèñòåìíûõ ðèñêîâ. 

Íàäçîð îñóùåñòâëÿåòñÿ ñ ïîìîùüþ òàêèõ ìåòîäîâ, êàê: 

 óñòàíîâëåíèå ïðàâèë ïðîâåäåíèÿ áàíêîâñêèõ îïåðàöèé, áóõ-

ãàëòåðñêîãî ó÷åòà è ôîðì îò÷åòíîñòè äëÿ ÊÁ; 

 âûäà÷à è îòçûâ ëèöåíçèè íà îñóùåñòâëåíèå áàíêîâñêîé äåÿ-

òåëüíîñòè; 

 óñòàíîâëåíèå ïîðÿäêà ôîðìèðîâàíèÿ îáÿçàòåëüíûõ ñòðàõîâûõ 

ôîíäîâ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ; 

 óñòàíîâëåíèå îáÿçàòåëüíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ íîðìàòèâîâ (ñî-

ãëàñíî Çàêîíó «Î Öåíòðàëüíîì Áàíêå ÐÔ» èõ 10) è êîíòðîëü 

íàä èõ ñîáëþäåíèåì; 

 ïðîâåäåíèå ðåâèçèé íà ìåñòàõ; 

 ðåãèñòðàöèÿ ýìèññèè öåííûõ áóìàã ÊÁ. 

Áàíêîâñêèé íàäçîð îêàçûâàåò çíà÷èòåëüíîå âëèÿíèå íà ðàçâè-

òèå âñåé ýêîíîìèêè, ÷òî ìîæíî ïðåäñòàâèòü â òàáë. 12.21. 

 

 

                                                 
1 Òàáëèöà ïðèâåäåíà â ðàáîòå: Êîòëÿðîâ À.Ì.  Ìåòîäîëîãè÷åñêèå ïðèíöèïû è 
ïðèîðèòåòû ðàçâèòèÿ ñèñòåìû ðåãóëèðîâàíèÿ áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè. Àâòîðå-
ôåðàò äèññ… íà ñîèñêàíèå ó÷åíîé ñòåïåíè äîêòîðà ýêîí. íàóê. Ì., 2008. Ñ. 27. 
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Òàáëèöà 12.2 
Âëèÿíèå áàíêîâñêîãî íàäçîðà íà ðàçâèòèå ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè 

Ýëåìåíò 
áàíêîâñêîãî íàäçîðà 

Ñîäåðæàíèå  
ìåðîïðèÿòèÿ Ýôôåêò 

Ïðîòèâîäåéñòâèå äî-
ïóñêó â áàíêîâñêóþ 
ñèñòåìó ñðåäñòâ, ïî-
ëó÷åííûõ ïðåñòóïíûì 
ïóòåì. Êîíòðîëü íàä
äîáðîñîâåñòíîñòüþ è 
ðåïóòàöèåé ó÷ðåäèòå-
ëåé 

Çàêëàäûâàåòñÿ ñòàáèëü-
íîñòü, íå äîïóñêàþòñÿ 
óõóäøåíèå ôèíàíñîâîãî 
ñîñòîÿíèÿ è íàðóøåíèå 
èíòåðåñîâ âêëàä÷èêîâ â 
ñâÿçè ñ äåÿòåëüíîñòüþ íå-
äîáðîñîâåñòíûõ ó÷ðåäè-
òåëåé èëè ïðåñòóïíûõ 
ýëåìåíòîâ 

Êâàëèôèêàöèîííûå 
òðåáîâàíèÿ ê ìåíåä-
æìåíòó 

Ñíèæåí ðèñê óáûòêîâ â 
ñèëó íåêîìïåòåíòíîñòè 
ìåíåäæìåíòà áàíêà 

Êîíòðîëü íàä ëþáû-
ìè ôîðìàìè ðåîðãà-
íèçàöèè 

Çàùèòà êðåäèòîðîâ â õî-
äå ïðîöåññîâ ðåîðãàíè-
çàöèè, íåäîïóùåíèå ìî-
íîïîëèçàöèè ðûíêà 

Êîíòðîëü íàä ñîçäà-
íèåì è ëèêâèäàöèåé
âíóòðåííèõ è îáîñîá-
ëåííûõ ïîäðàçäåëåíèé 
êðåäèòíûõ îðãàíèçà-
öèé 

Ìîíèòîðèíã ðåãèîíàëü-
íîãî ðèñêà 

Êîíòðîëü íàä ëþáû-
ìè èçìåíåíèÿìè â 
ó÷ðåäèòåëüíûõ äîêó-
ìåíòàõ 

Ñîäåéñòâèå ïîñòðîåíèþ 
ýôôåêòèâíîé êîðïîðà-
òèâíîé ïîëèòèêè è, êàê 
ñëåäñòâèå, çàùèòà êðå-
äèòîðîâ è ñîáñòâåííè-
êîâ 

Ëèöåíçèðîâàíèå 

Êà÷åñòâî è êîëè÷åñò-
âî óñòàâíîãî êàïèòàëà 
âíîâü ñîçäàâàåìûõ è 
äåéñòâóþùèõ êðåäèò-
íûõ îðãàíèçàöèé 

Çàùèòà âêëàä÷èêîâ è 
êðåäèòîðîâ. Ñòèìóë ýô-
ôåêòèâíîãî ýêîíîìè÷å-
ñêîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû 
íà îñíîâå ðåàëüíîãî, à 
íå ôèêòèâíîãî áàíêîâ-
ñêîãî êàïèòàëà 

Äèñòàíöèîííûé íàäçîð Îñîáûå òðåáîâàíèÿ ê 
áàíêîâñêîé îò÷åòíîñòè

Ðîñò ïðèâëåêàòåëüíîñòè 
áàíêîâñêîé ñèñòåìû äëÿ 
èíâåñòîðà è èíûõ ïîëü-
çîâàòåëåé èíôîðìàöèè è, 
êàê ñëåäñòâèå, ïðèòîê 
âêëàä÷èêîâ è èíâåñòî-
ðîâ, ðîñò ýêîíîìèêè 
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Ïðîäîëæåíèå òàáë. 12.2 

Ýëåìåíò 
áàíêîâñêîãî íàäçîðà 

Ñîäåðæàíèå  
ìåðîïðèÿòèÿ 

Ýôôåêò 

Ìîíèòîðèíã êàïèòàëà 
è íîðìàòèâîâ áàí-
êîâñêîé äåÿòåëüíîñòè

Îñíîâà äëÿ ðàçâèòèÿ ýêî-
íîìèêè, òàê êàê áîëüøèí-
ñòâî íîðìàòèâîâ îñíî-
âàíî íà êàïèòàëå. Ïðè 
ýòîì, áëàãîäàðÿ ëèìè-
òàì, íåäîïóñêàåòñÿ ïå-
ðåãðåâ â ñèëó ÷ðåçìåðíî-
ãî êðåäèòîâàíèÿ è/èëè 
ïðèíÿòèÿ äîïîëíèòåëü-
íûõ ðèñêîâ 

Êà÷åñòâî àêòèâîâ Ïðåïÿòñòâèå äåçèíôîð-
ìàöèè èíâåñòîðîâ è 
èíûõ ñóáúåêòîâ ïîñðåä-
ñòâîì òðåáîâàíèÿ ïî 
ñîçäàíèþ ðåçåðâîâ íà 
âîçìîæíûå ïîòåðè. Ïî-
ñëåäíèå åñòü èíäèêàòîð 
ðåàëüíîãî ðàçâèòèÿ ýêî-
íîìèêè, ïëàòåæåñïîñîá-
íîñòè åå õîçÿéñòâóþùèõ 
ñóáúåêòîâ 

Ëèêâèäíîñòü Íåäîïóùåíèå ñèñòåìíî-
ãî êðèçèñà â ñèëó äåôè-
öèòà ëèêâèäíîñòè è, êàê 
ñëåäñòâèå, óòðàòû ïëàòå-
æåñïîñîáíîñòè ñ äàëü-
íåéøèìè îòðèöàòåëüíû-
ìè ìàêðîýêîíîìè÷åñêè-
ìè ïîñëåäñòâèÿìè 

 

Ñîäåðæàòåëüíûå àñ-
ïåêòû äèñòàíöèîííî-
ãî íàäçîðà 

Ïðèîðèòåò ñîäåðæàíèþ, 
à íå ôîðìå ïðîöåäóðû 
íàäçîðà, ÷òî âûâîäèò íà 
ïåðâûé ïëàí ðèñê-îðè-
åíòèðîâàííûé ïîäõîä, 
÷òî âàæíåå äëÿ ýêîíîìè-
êè, ÷åì ïðîöåäóðû ôîð-
ìàëüíîãî íàäçîðà, çà-
÷àñòóþ íå èìåþùèå ñâÿ-
çè ñ íàöèîíàëüíîé ýêî-
íîìèêîé 
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Îêîí÷àíèå òàáë. 12.2 

Ýëåìåíò 
áàíêîâñêîãî íàäçîðà 

Ñîäåðæàíèå  
ìåðîïðèÿòèÿ 

Ýôôåêò 

Ìîíèòîðèíã è êëàñ-
ñèôèêàöèÿ ïî ãðóï-
ïàì ïðîáëåìíîñòè 

Èíäèêàòîð ñîñòîÿíèÿ 
íàöèîíàëüíîé ýêîíîìè-
êè ÷åðåç ïðèçìó ôèíàí-
ñîâîãî ñîñòîÿíèÿ îá-
ñëóæèâàþùåé åå áàí-
êîâñêîé ñèñòåìû 

Ðàáîòà ñ ïðîáëåìíû-
ìè êðåäèòíûìè îðãà-
íèçàöèÿìè 

Ìåðû âîçäåéñòâèÿ Âîçìîæíîñòü ïðèìåíå-
íèÿ äèôôåðåíöèðîâàí-
íûõ ìåð, ïîçâîëÿþùèõ 
íà ðàííåé ñòàäèè ïðî-
áëåìíîñòè íå ñîçäàâàòü 
ïîòðÿñåíèé â ýêîíîìèêå 
ñî âñåìè îòðèöàòåëüíû-
ìè ïîñëåäñòâèÿìè â âè-
äå ìãíîâåííîãî îòòîêà 
êëèåíòîâ, åñëè áàíê 
ñðàçó ïîïàäàåò â ÷èñëî 
ïðîáëåìíûõ 

Ëèêâèäàöèîííûå ïðî-
öåäóðû 

Êîíòðîëü íàä ïðî-
öåññîì ëèêâèäàöèè 

Çàùèòà âêëàä÷èêîâ è 
èíûõ ñóáúåêòîâ íà ñòà-
äèè óäîâëåòâîðåíèÿ èõ 
òðåáîâàíèé. Ìèíèìèçà-
öèÿ îòðèöàòåëüíîãî âîç-
äåéñòâèÿ ëèêâèäàöèîí-
íûõ ìåðîïðèÿòèé äëÿ 
ìèêðî- è ìàêðîýêîíî-
ìèêè 

 
5. Ðàçðàáîòêà è ïðîâåäåíèå äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè. Ïðè 

ïðîâåäåíèè äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè ÖÁ èñïîëüçóåò êîìïëåêñ 
èíñòðóìåíòîâ, êîòîðûå ðàçëè÷àþòñÿ: 

 ïî ôîðìå âîçäåéñòâèÿ (ïðÿìûå è êîñâåííûå); 
 ïî îáúåêòàì âîçäåéñòâèÿ (ïðåäëîæåíèå äåíåã è ñïðîñ íà 

äåíüãè); 
 ïî õàðàêòåðó ïàðàìåòðîâ, óñòàíàâëèâàåìûõ â õîäå ðåãóëèðîâà-

íèÿ (êîëè÷åñòâåííûå è êà÷åñòâåííûå). 
Â íåêîòîðûõ èçäàíèÿõ äàåòñÿ íåñêîëüêî èíàÿ êëàññèôèêàöèÿ 

ôóíêöèé ÖÁ: 
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 ôóíêöèÿ äåíåæíî-êðåäèòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ (ðåãóëèðóþùàÿ): ðàçðà-
áîòêà è ïðîâåäåíèå åäèíîé ãîñóäàðñòâåííîé äåíåæíî-êðåäèòíîé 
ïîëèòèêè; ýìèññèÿ íàëè÷íûõ äåíåã è îðãàíèçàöèÿ íàëè÷íîãî äå-
íåæíîãî îáðàùåíèÿ; êðåäèòîð ïîñëåäíåé èíñòàíöèè äëÿ ÊÁ; îð-
ãàíèçàöèÿ ñèñòåìû ðåôåíàíñèðîâàíèÿ ÊÁ; 

 ôóíêöèÿ íîðìàòèâíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ: ðàçðàáîòêà ïðàâèë âåäåíèÿ 
áàíêîâñêèõ îïåðàöèé; îïðåäåëåíèå ïîðÿäêà è ïðàâèë áóõãàëòåð-
ñêîãî ó÷åòà è îò÷åòíîñòè äëÿ ÊÁ; ðàçðàáîòêà ïðàâèë ðàñ÷åòîâ ñ 
ìåæäóíàðîäíûìè îðãàíèçàöèÿìè, ãîñóäàðñòâàìè, èíîñòðàííûìè 
þðèäè÷åñêèìè è ôèçè÷åñêèìè ëèöàìè; 

 îïåðàöèîííàÿ ôóíêöèÿ: óïðàâëåíèå çîëîòîâàëþòíûìè ðåçåðâàìè; 
îáñëóæèâàíèå ñ÷åòîâ áþäæåòîâ ðàçíûõ óðîâíåé; 

 èíôîðìàöèîííî-àíàëèòè÷åñêàÿ ôóíêöèÿ: àíàëèç è ïðîãíîçèðîâàíèå 
ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìèêè â öåëîì ïî ñòðàíå è ðåãèîíàì; ðàçðàáîòêà 
ïëàòåæíîãî áàëàíñà ñòðàíû è åãî ìîíèòîðèíã; óñòàíîâëåíèå îôè-
öèàëüíûõ êóðñîâ èíîñòðàííûõ âàëþò ïî îòíîøåíèþ ê íàöèî-
íàëüíîé äåíåæíîé åäèíèöå; 

 íàäçîðíàÿ è êîíòðîëüíàÿ ôóíêöèÿ: íàäçîð çà äåÿòåëüíîñòüþ ÊÁ; ãî-
ñóäàðñòâåííàÿ ðåãèñòðàöèÿ ÊÁ; âûäà÷à è îòçûâ ëèöåíçèé íà îñó-
ùåñòâëåíèå áàíêîâñêèõ îïåðàöèé; ðåãèñòðàöèÿ ïðîñïåêòîâ ýìèñ-
ñèé öåííûõ áóìàã ÊÁ; âàëþòíîå ðåãóëèðîâàíèå è âàëþòíûé êîí-
òðîëü1. 

 

Âñå ýòè ìåòîäû èñïîëüçóþòñÿ â åäèíîé ñèñòåìå. Ðàññìîòðèì 
ïîäðîáíåå, êàê öåíòðàëüíûé áàíê îñóùåñòâëÿåò äåíåæíî-êðåäèòíóþ 
ïîëèòèêó. 

Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà öåíòàðàëüíîãî áàíêà  
è åå èíñòðóìåíòû 

Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà — îäíî èç îñíîâíûõ ñðåäñòâ 
ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè. Îíà ïðåäñòàâëÿåò 
ñîáîé ñîâîêóïíîñòü ìåðîïðèÿòèé, íàïðàâëåííûõ, ãëàâíûì îáðà-
çîì, íà ñòàáèëèçàöèþ ýêîíîìèêè è èçìåíåíèå ýêîíîìè÷åñêîé 
êîíúþíêòóðû ïîñðåäñòâîì ðåãóëèðîâàíèÿ êîëè÷åñòâà äåíåæíîé 
ìàññû â îáðàùåíèè, îáúåìà êðåäèòîâ, óðîâíÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê 
è ò.ä., îñóùåñòâëÿåìûõ èíñòèòóòàìè äåíåæíî-êðåäèòíîãî ðåãóëè-
ðîâàíèÿ: Öåíòðàëüíûì áàíêîì, Êàçíà÷åéñòâîì, Ìèíèñòåðñòâîì 
ôèíàíñîâ è ò.ä. 

                                                 
1 Ñì.: Ôåòèñîâ Ã.Ã., Ëàâðóøèí Î.È., Ìàìîíîâà È.Ä. Îðãàíèçàöèÿ äåÿòåëüíîñòè 
öåíòðàëüíîãî áàíêà. Ì.: Êíîðóñ, 2006. Ãë. 4.  
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Ïðîâîäíèêîì äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè ïðåæäå âñåãî ÿâëÿ-
åòñÿ öåíòðàëüíûé áàíê. Îáúåêòàìè åãî ðåãóëèðîâàíèÿ âûñòóïàþò 
ñïðîñ íà äåíüãè è ïðåäëîæåíèå äåíåã, èçìåíÿþùèåñÿ â ðåçóëüòàòå 
äåéñòâèé ãîñóäàðñòâà, êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ è íåáàíêîâñêèõ êðå-
äèòíûõ îðãàíèçàöèé. 

Îñíîâíûìè öåëÿìè äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè ëþáîãî ÖÁ ÿâ-
ëÿþòñÿ: 

 ñòàáèëèçàöèÿ óðîâíÿ öåí â ñòðàíå1; 
 äîñòèæåíèå áîëåå-ìåíåå ïîëíîé çàíÿòîñòè ðåñóðñîâ; 
 ðàâíîâåñèå ïëàòåæíîãî áàëàíñà; 
 ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò. 
Îäíàêî íå âñå öåëè ñîãëàñóþòñÿ ìåæäó ñîáîé, ÷òî è ïðåäîïðå-

äåëÿåò ñëîæíîñòü ïðîâåäåíèÿ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè. 
Ôàêòîðàìè, îáúåêòèâíî îñëîæíÿþùèìè ïðîâåäåíèå äåíåæíî-

êðåäèòíîé ïîëèòèêè, ÿâëÿþòñÿ: 
 áóðíîå ðàçâèòèå èíôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé, â ðåçóëüòàòå 

êîòîðûõ ïîäðûâàåòñÿ ìîíîïîëèÿ öåíòðàëüíîãî áàíêà â ñôåðå 
äåíåæíî-êðåäèòíîé ýìèññèè (ïîÿâëÿþòñÿ ýëåêòðîííûå äåíü-
ãè, âñå áîëåå øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå ïîëó÷àþò äåíåæíûå 
öåííûå áóìàãè-÷åêè è âåêñåëÿ, íàä ýìèññèåé êîòîðûõ íå âëà-
ñòåí ÖÁ); 

 äåøåâèçíà â îáðàùåíèè è èçãîòîâëåíèè ñîâðåìåííûõ äåíåã, 
ïîòåðÿâøèõ çîëîòîå îáåñïå÷åíèå, ÷òî óâåëè÷èâàåò íåñòàáèëü-
íîñòü äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ; 

 ëèáåðàëèçàöèÿ äâèæåíèÿ êàïèòàëîâ â ìèðîâîé ýêîíîìèêå, èõ 
âûñîêàÿ ìîáèëüíîñòü. 

Ïðè ïðèíÿòèè ñâîèõ ðåøåíèé öåíòðàëüíûé áàíê äîëæåí ó÷è-
òûâàòü áîëüøåå ÷èñëî ôàêòîðîâ, íàõîäÿùèõñÿ çà ïðåäåëàìè åãî íå-
ïîñðåäñòâåííîãî êîíòðîëÿ: äèíàìèêó ìèðîâîé ýêîíîìèêè è ýêîíî-
ìèê ñîñåäíèõ ñòðàí; ñîñòîÿíèå ìèðîâûõ òîâàðíûõ è ôèíàíñîâûõ 
ðûíêîâ; ðåøåíèÿ ÖÁ äðóãèõ ñòðàí. 

Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà îñíîâûâàåòñÿ íà ñëåäóþùèõ ïðèí-
öèïàõ. 

1. Ýêîíîìè÷åñêàÿ è ïîëèòè÷åñêàÿ íåçàâèñèìîñòü ÖÁ (ïîëèòè-
÷åñêàÿ íåçàâèñèìîñòü îïðåäåëÿåòñÿ íàëè÷èåì ó öåíòðàëüíîãî áàíêà 
áîëüøåé èëè ìåíüøåé ñàìîñòîÿòåëüíîñòè ïî îòíîøåíèþ ê îðãàíàì 
ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ ïðè âûáîðå è ïðîâåäåíèè äåíåæíîé 

                                                 
1 Ïîä íåé â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå ïîíèìàåòñÿ òàêîé íåçíà÷èòåëüíûé ïðè-
ðîñò öåí, êîòîðûé íå ó÷èòûâàåòñÿ ýêîíîìè÷åñêèìè àãåíòàìè â ðàñ÷åò ïðè ïðè-
íÿòèè ðåøåíèé. Ñì.: Ìîèñååâ Ñ.Ð. Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà: òåîðèÿ è ïðàê-
òèêà. Ì. Ýêîíîìèñò, 2005. Ñ. 130. 
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ïîëèòèêè, à ýêîíîìè÷åñêàÿ íåçàâèñèìîñòü — ýòî âîçìîæíîñòü ÖÁ 
èñïîëüçîâàòü ñâîè èíñòðóìåíòû áåç ñóùåñòâåííûõ îãðàíè÷åíèé). 
Ïðàêòèêà çàðóáåæíûõ ñòðàí ïîêàçûâàåò, ÷òî íåçàâèñèìîñòü ÖÁ 
îáóñëîâëèâàåò áîëåå óäà÷íûå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ðåçóëüòàòû äå-
íåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè. 

2. Âûñîêàÿ ïðîçðà÷íîñòü è îòêðûòîñòü äåíåæíî-êðåäèòíîé ïî-
ëèòèêè. 

3. Ïîäîò÷åòíîñòü öåíòðàëüíîãî áàíêà îáùåñòâó. 
4. Èñïîëüçîâàíèå ñâîåîáðàçíîãî «ÿêîðÿ», êîòîðûé ïðèçâàí 

îáåñïå÷èâàòü öåíîâóþ ñòàáèëüíîñòü è íåîáõîäèìóþ äèñöèïëèíó 
äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè. Ñàìûì ïðîñòûì «ÿêîðåì» äåíåæíî-
êðåäèòíîé ïîëèòèêè ÿâëÿåòñÿ ôèêñèðîâàííûé âàëþòíûé êóðñ. 

Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà ìîæåò ïðåñëåäîâàòü êðàòêîñðî÷-
íûå èëè äîëãîñðî÷íûå öåëè. Äîëãîñðî÷íûå öåëè — ýêîíîìè÷åñêèé 
ðîñò, ïîëíàÿ çàíÿòîñòü, ñòàáèëüíîñòü öåí, óñòîé÷èâûé ïëàòåæíûé 
áàëàíñ ñòðàíû. Ýòè öåëè äîñòèãàþòñÿ ñ ïîìîùüþ ìåðîïðèÿòèé, ðàñ-
ñ÷èòàííûõ íà ãîäû è íå ÿâëÿþùèõñÿ áûñòðîé ðåàêöèåé íà èçìåíå-
íèå ðûíî÷íîé êîíúþíêòóðû. Êðàòêîñðî÷íàÿ äåíåæíî-êðåäèòíàÿ 
ïîëèòèêà, ðàáîòàÿ íà äîëãîâðåìåííûå öåëè, íàïðàâëåíà íà äîñòè-
æåíèå îïðåäåëåííûõ ïðîìåæóòî÷íûõ ïîêàçàòåëåé — òîé èëè èíîé 
âåëè÷èíû äåíåæíîé ìàññû â îáðàùåíèè, ñòàâêè ïðîöåíòà, îáìåí-
íîãî êóðñà âàëþòû, óðîâíÿ èíôëÿöèè. 

ÖÁ ïðîâîäèò äåíåæíî-êðåäèòíóþ ïîëèòèêó ñ ïîìîùüþ îïðåäå-
ëåííûõ èíñòðóìåíòîâ. Ïîä èíñòðóìåíòàìè ïîíèìàþò îïåðàöèè è 
ñïîñîáû, ïðè ïîìîùè êîòîðûõ öåíòðàëüíûé áàíê ìîæåò èçìåíÿòü 
áàíêîâñêèå ðåçåðâû, äåíåæíóþ ìàññó è îáúåìû êðåäèòîâàíèÿ ýêî-
íîìèêè. 

Âûäåëÿþò èíñòðóìåíòû: 
 îáùèå, âëèÿþùèå íà ðûíîê ññóäíîãî êàïèòàëà; 
 ñåëåêòèâíûå, ïðåäíàçíà÷åííûå äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ îïðåäåëåí-

íûõ ôîðì êðåäèòà; 
 ïî ôîðìå âîçäåéñòâèÿ — êîñâåííûå è ïðÿìûå, ò.å. àäìèíèñò-

ðàòèâíûå; 
 ïî õàðàêòåðó ïàðàìåòðîâ, óñòàíàâëèâàåìûõ â õîäå ðåãóëèðîâà-

íèÿ, — êîëè÷åñòâåííûå è êà÷åñòâåííûå. 
Ðåàëèçàöèÿ àäìèíèñòðàòèâíûõ ìåð â âèäå ïðÿìûõ äèðåêòèâ 

öåíòðàëüíîãî áàíêà äàåò áûñòðûé ýôôåêò ñ òî÷êè çðåíèÿ êîíòðîëÿ, 
íî ñî âðåìåíåì ïðè íåáëàãîïðèÿòíûõ îáñòîÿòåëüñòâàõ ìîæåò âû-
çâàòü îáðàòíûé ýôôåêò, íàïðèìåð, îòòîê ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ çà 
ðóáåæ. 

Êîñâåííûå ìåòîäû âîçäåéñòâóþò áîëåå ïëàâíî, íå ëîìàÿ ðû-
íî÷íîãî ìåõàíèçìà. Â ýòîì ïëàíå îíè áîëåå ïðåäïî÷òèòåëüíû. Ýô-
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ôåêòèâíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ êîñâåííûõ èíñòðóìåíòîâ òåñíî ñâÿçàíà 
ñî ñòåïåíüþ ðàçâèòèÿ äåíåæíîãî ðûíêà. Â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ ïðåîá-
ëàäàþò êîñâåííûå èíñòðóìåíòû. Â ïåðåõîäíûõ ýêîíîìèêàõ íà ïåð-
âûõ ýòàïàõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïðåîáðàçîâàíèé ÷àùå èñïîëüçîâàëèñü 
ïðÿìûå èíñòðóìåíòû, íî ïîñòåïåííî èõ âñå áîëüøå çàìåíÿþò êîñ-
âåííûå. Ðàññìîòðèì ïîäðîáíåå êîñâåííûå èíñòðóìåíòû äåíåæíî-
êðåäèòíîé ïîëèòèêè. 

Êîñâåííûå èíñòðóìåíòû  
äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè 

1. Óñòàíîâëåíèå íîðìû îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ, äåïîíèðóåìûõ â 
öåíòðàëüíîì áàíêå. 

Ñóòü ýòîãî èíñòðóìåíòà çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî äëÿ êàæäîãî 
êîììåð÷åñêîãî áàíêà ÖÁ îïðåäåëÿåò ïðîöåíò îò÷èñëåíèé îò ñóì-
ìû èìåþùèõñÿ äåïîçèòîâ â ôîíä îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ (ÔÎÐ) 
ÖÁ. Ýòè ñðåäñòâà õðàíÿòñÿ â âèäå áåñïðîöåíòíûõ âêëàäîâ â öåí-
òðàëüíîì áàíêå. Âåëè÷èíà îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ ìîæåò çàâèñåòü 
îò ìåñòîïîëîæåíèÿ è ñïåöèàëèçàöèè áàíêà, âåëè÷èíû è âèäà 
âêëàäîâ. Âïåðâûå ïðàêòèêà îò÷èñëåíèé â ÔÎÐ ïîÿâèëàñü â ÑØÀ 
â 1913 ã. 

Ïîñðåäñòâîì èçìåíåíèÿ íîðìû îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ ÖÁ ðå-
ãóëèðóåò ëèêâèäíîñòü ÊÁ, ïîääåðæèâàåò â çàäàííûõ ïàðàìåòðàõ 
îáúåì äåíåæíîé ìàññû â îáðàùåíèè. ×åì âûøå óñòàíàâëèâàåò ÖÁ 
íîðìó îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ, òåì ìåíüøàÿ äîëÿ ñðåäñòâ ìîæåò 
áûòü èñïîëüçîâàíà êîììåð÷åñêèìè áàíêàìè äëÿ ïðîâåäåíèÿ îïå-
ðàöèé. Â ðÿäå ñëó÷àåâ íîðìà îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ ìîæåò èñ-
ïîëüçîâàòüñÿ äëÿ ñòèìóëèðîâàíèÿ îòäåëüíûõ âèäîâ áàíêîâñêèõ 
îïåðàöèé. Ê ïðèìåðó, â Ãåðìàíèè äåïîçèòû íåðåçèäåíòîâ, ðàçìå-
ùåííûå â íàöèîíàëüíûõ ÊÁ, íå ó÷èòûâàþòñÿ ïðè îïðåäåëåíèè 
ðàçìåðà îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ. Èíîãäà, íàïðîòèâ, ïîâûøåíèå 
íîðìû îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ ïðèìåíÿåòñÿ êàê øòðàôíàÿ (çàïðå-
òèòåëüíàÿ) ìåðà. 

Íîðìà îáÿçàòåëüíîãî ðåçåðâà ëåæèò â îñíîâå ìåõàíèçìà áàíêîâ-
ñêîãî ìóëüòèïëèêàòîðà. Ýòîò ìóëüòèïëèêàòîð îòðàæàåò âîçìîæíî-
ñòè âñåé áàíêîâñêîé ñèñòåìû ïî óâåëè÷åíèþ äåíåæíîé ìàññû â 
îáðàùåíèè. Ìåõàíèçì áàíêîâñêîãî ìóëüòèïëèêàòîðà ìîæíî ñõåìà-
òè÷íî èçîáðàçèòü ñëåäóþùèì îáðàçîì: 

ÊÁ ïðèíÿë â äåïîçèò (Ä) 1000 ðóá., íîðìà îáÿçàòåëüíîãî ðå-
çåðâà — 10%, òîãäà 
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1000 ðóá.  100 ðóá. (ðåçåðâ) ÊÁ-1 
 
900 ðóá.  90 ðóá. (ðåçåðâ) ÊÁ-2 
 
810 ðóá.  81 ðóá. (ðåçåðâ) ÊÁ-3 
… è ò.ä. 
Â èòîãå â îáðàùåíèè áóäåò íàõîäèòüñÿ 1000 + 900 + 810 +… ðóá., 

à  â  öåëîì  äîïîëíèòåëüíîå  ïðåäëîæåíèå  äåíåã  ñîñòàâèò 
Ì = 1/(íîðìà ðåçåðâà)  Ä. 

Ìåõàíèçì áàíêîâñêîãî ìóëüòèïëèêàòîðà îáúÿñíÿåò, ïî÷åìó îò-
÷èñëåíèÿ â ÔÎÐ íå ÿâëÿþòñÿ ãèáêèì èíñòðóìåíòîì äëÿ òåêóùåãî 
îïåðàòèâíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ðûíêà ññóäíûõ êàïèòàëîâ. Äåëî â òîì, 
÷òî äàæå íåáîëüøèå êîëåáàíèÿ íîðì ðåçåðâèðîâàíèÿ âûçûâàþò 
çíà÷èòåëüíûå èçìåíåíèÿ â îáúåìå êðåäèòíûõ îïåðàöèé ÊÁ è ìîãóò 
äåñòàáèëèçèðîâàòü ýêîíîìèêó. Äëÿ ñòðàí ñ ðàçâèòîé áàíêîâñêîé 
ñèñòåìîé îò÷èñëåíèÿ â ÔÎÐ ðàññìàòðèâàþòñÿ òîëüêî êàê èíñòðó-
ìåíò äîëãîñðî÷íîãî ðåãóëèðîâàíèÿ êðåäèòíîé äåÿòåëüíîñòè áàíêîâ 
è èçìåíÿþòñÿ î÷åíü ðåäêî. 

Íîðìà îáÿçàòåëüíîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ, êàê ïðàâèëî, äèôôåðåí-
öèðóåòñÿ ïî âèäàì âêëàäîâ: ÷åì ìåíüøå âåëè÷èíà è ñðîê âêëàäà, 
òåì âûøå íîðìà îò÷èñëåíèÿ â ðåçåðâû. Íîðìà ìèíèìàëüíûõ îáÿçà-
òåëüíûõ ðåçåðâîâ èìååò äâîÿêîå çíà÷åíèå: ñ îäíîé ñòîðîíû, ãàðàí-
òèðóåò ìèíèìàëüíûé óðîâåíü ëèêâèäíîñòè êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ 
(îïðåäåëåííóþ âåëè÷èíó íåðèñêîâûõ áàíêîâñêèõ àêòèâîâ), à ñ äðó-
ãîé — èñïîëüçóåòñÿ êàê âàæíûé èíñòðóìåíò êîíòðîëÿ è ðåãóëèðî-
âàíèÿ ÖÁ, âûïîëíÿÿ ðîëü ñäåðæèâàíèÿ ýìèññèè êðåäèòíûõ äåíåã 
êîììåð÷åñêèìè áàíêàìè. 

Â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ ê èçìåíåíèþ ðåçåðâíûõ íîðì ïðèáåãàþò 
äîñòàòî÷íî ðåäêî èëè æå ýòîò èíñòðóìåíò èñïîëüçóåòñÿ òîëüêî äëÿ 
öåëåé áûñòðîãî òåêóùåãî êîíòðîëÿ íàä ïðåäëîæåíèåì äåíåã. Â Àíã-
ëèè îí âîîáùå îòìåíåí, à â ÑØÀ ÔÐÑ äàâíî îòêàçàëàñü îò ìåõà-
íèçìà èçìåíåíèÿ ñòàâîê ìèíèìàëüíûõ ðåçåðâîâ. Ðåçåðâíàÿ ïîëèòè-
êà èñïîëüçóåòñÿ öåëûì ðÿäîì ñòðàí ïðåæäå âñåãî äëÿ îãðàíè÷åíèÿ 
ïðèòîêà «ãîðÿ÷èõ äåíåã». Íàïðèìåð, âî Ôðàíöèè ïî âêëàäàì èíî-
ñòðàíöåâ óñòàíàâëèâàþòñÿ ïîâûøåííûå íîðìû îáÿçàòåëüíîãî ðå-
çåðâèðîâàíèÿ (äî 100%). Òàêèì îáðàçîì, öåíòðàëüíûé áàíê ìîæåò 
êîíòðîëèðîâàòü âíåøíèå ïîòîêè äåíåã. 

2. Îïåðàöèè íà îòêðûòîì ðûíêå — êóïëÿ-ïðîäàæà öåíòðàëüíûì 
áàíêîì ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã. 

Êîãäà öåíòðàëüíûé áàíê ïîêóïàåò öåííûå áóìàãè ó êîììåð÷å-
ñêîãî áàíêà,  îí óâåëè÷èâàåò ñóììó íà ðåçåðâíîì ñ÷åòå ýòîãî áàíêà 
è òîò ìîæåò ðàñøèðèòü îáúåì ñâîèõ îïåðàöèé (ê ïðèìåðó, ïðè 
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íîðìå îáÿçàòåëüíîãî ðåçåðâà â 10% ïîñòóïëåíèå íà ðåçåðâíûé ñ÷åò 
10 òûñ. ðóá. ïîçâîëÿåò óâåëè÷èòü îáúåì îïåðàöèé íà 100 òûñ. ðóá.). 
Åñëè ÖÁ ïðîäàåò öåííûå áóìàãè, òî ïðîöåññ ïðîòåêàåò ïðîòèâîïî-
ëîæíûì îáðàçîì. Ïðîäàæè áóìàã íà îòêðûòîì ðûíêå èñïîëüçóþòñÿ 
äëÿ ñòåðèëèçàöèè, ò.å. âñàñûâàíèÿ èçëèøíåé äåíåæíîé ìàññû. 

Â ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ îïåðàöèè íà îòêðûòîì ðûíêå 
ñòàëè îñíîâíûì èíñòðóìåíòîì öåíòðàëüíîãî áàíêà â ñèëó ñëåäóþ-
ùèõ ôàêòîðîâ: 

1) ãîñóäàðñòâåííûå öåííûå áóìàãè ìîæíî ïðîäàâàòü è ïîêóïàòü 
â ðàçëè÷íûõ êîëè÷åñòâàõ, à çíà÷èò, è îêàçûâàòü ñóùåñòâåííîå 
âëèÿíèå íà ïðåäëîæåíèå äåíåã; 

2) ïîÿâëÿåòñÿ âîçìîæíîñòü ýôôåêòèâíî êîíòðîëèðîâàòü îáúåì 
îïåðàöèé; 

3) ïî ïðè÷èíå âûñîêîé ëèêâèäíîñòè ðûíêà ãîñóäàðñòâåííûõ 
öåííûõ áóìàã ñêîðîñòü ïðîâåäåíèÿ îïåðàöèé íà íåì äîâîëüíî 
âûñîêà. 

Îïåðàöèè íà îòêðûòîì ðûíêå â çàâèñèìîñòè îò óñëîâèé ñäåëîê 
ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà ïðÿìûå ñäåëêè (êóïëÿ-ïðîäàæà çà íàëè÷íûå) è 
ñðî÷íûå ñäåëêè (êóïëÿ-ïðîäàæà íà ñðîê ñ îáÿçàòåëüíîé îáðàòíîé 
ïðîäàæåé — îïåðàöèè ÐÅÏÎ). Îáúåêòû ñäåëîê — îïåðàöèè ñ ãîñó-
äàðñòâåííûìè èëè ÷àñòíûìè öåííûìè áóìàãàìè. Ïðè ïðÿìûõ 
ñäåëêàõ êóïëÿ-ïðîäàæà öåííûõ áóìàã ñîâåðøàåòñÿ ñ íåìåäëåííîé 
ïîñòàâêîé, à ïðîöåíòíûå ñòàâêè óñòàíàâëèâàþòñÿ íà àóêöèîíå. 

Ñäåëêè ÐÅÏÎ ïðîâîäÿòñÿ íà óñëîâèÿõ ñîãëàøåíèÿ îáðàòíîãî 
âûêóïà. Ïðè ýòîì ðàçëè÷àþò ïðÿìûå ñäåëêè ÐÅÏÎ è îáðàòíûå 
(èëè ïàðíûå). Ïðÿìûå îçíà÷àþò ïîêóïêó öåííûõ áóìàã öåíòðàëü-
íûì áàíêîì ñ îáÿçàòåëüñòâîì äèëåðà èëè êîììåð÷åñêîãî áàíêà âû-
êóïèòü èõ îáðàòíî ÷åðåç îïðåäåëåííûé ñðîê. Ïðè çàêëþ÷åíèè îá-
ðàòíûõ ñäåëîê ÐÅÏÎ öåíòðàëüíûé áàíê ïðîäàåò áóìàãè è ïðèíè-
ìàåò íà ñåáÿ îáÿçàòåëüñòâà âûêóïèòü èõ ó äèëåðà èëè êîììåð÷åñêî-
ãî áàíêà ÷åðåç îïðåäåëåííûé ñðîê. 

Ïî öåëÿì ïðîâåäåíèÿ îïåðàöèè îòêðûòîãî ðûíêà äåëÿòñÿ íà 
äèíàìè÷åñêèå è çàùèòíûå. Äèíàìè÷åñêèå îïåðàöèè èñïîëüçóþò 
ïðÿìûå ñäåëêè è íàïðàâëåíû íà èçìåíåíèå óðîâíÿ áàíêîâñêèõ ðå-
çåðâîâ è äåíåæíîé áàçû. Çàùèòíûå èñïîëüçóþò ñäåëêè ÐÅÏÎ è 
ïðîâîäÿòñÿ äëÿ êîððåêòèðîâêè ðåçåðâîâ â ñëó÷àå èõ íåîæèäàííûõ 
îòêëîíåíèé îò çàäàííîãî óðîâíÿ. 

Êóïëÿ-ïðîäàæà öåííûõ áóìàã ïîçâîëÿåò íå òîëüêî êîíòðîëèðî-
âàòü êîëè÷åñòâî äåíåã â îáðàùåíèè, íî è èçìåíÿòü åãî â íåîáõîäè-
ìûõ ïàðàìåòðàõ. 

3. Ïðîöåíòíàÿ ïîëèòèêà Öåíòðàëüíîãî áàíêà. Ñ ïîìîùüþ äàí-
íîãî èíñòðóìåíòà öåíòðàëüíûé áàíê ìîæåò âëèÿòü íà äåíåæíóþ 
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áàçó è ëèêâèäíîñòü áàíêîâ. Â ýòèõ öåëÿõ èñïîëüçóåòñÿ ñòàâêà ðåôè-
íàíñèðîâàíèÿ è ñòàâêà ïî êðåäèòíûì è äåïîçèòíûì îïåðàöèÿì ÖÁ 
(ó÷åòíàÿ ñòàâêà). 

Ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ — ýòî ïðîöåíò, ïîä êîòîðûé öåí-
òðàëüíûé áàíê ïðåäîñòàâëÿåò êðåäèòû ôèíàíñîâî óñòîé÷èâûì êîì-
ìåð÷åñêèì áàíêàì. Èçìåíåíèå ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ïîçâîëÿåò 
äîñòàòî÷íî ãèáêî ðåãóëèðîâàòü îáúåì äåíåæíîé ìàññû â îáðàùå-
íèè1. Åñëè ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ïîâûøàåòñÿ, òî îáúåì çàèì-
ñòâîâàíèé êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ó ÖÁ ñîêðàùàåòñÿ, â ðåçóëüòàòå 
÷åãî ìîæåò óìåíüøàòüñÿ âûäà÷à êðåäèòîâ êîììåð÷åñêèìè áàíêàìè. 
Êðîìå òîãî, ïîëó÷àÿ áîëåå äîðîãîé êðåäèò, êîììåð÷åñêèå áàíêè 
ïîâûøàþò ñâîè ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî ññóäàì. Òàêèì îáðàçîì, îáú-
åìû âûäàâàåìûõ êðåäèòîâ ñîêðàùàþòñÿ è ïðåäëîæåíèå äåíåã â 
ýêîíîìèêå ñíèæàåòñÿ. Ïðè ïîâûøåíèè ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ 
ïðîèñõîäèò îáðàòíûé ïðîöåññ. 

Ñôåðà èñïîëüçîâàíèÿ ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ öåíòðàëüíîãî áàíêà: 
 ñëóæèò îðèåíòèðîì äëÿ ðûíî÷íûõ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê ïî 

äåïîçèòàì è êðåäèòàì. Ýòî ñâîåãî ðîäà èíäèêàòîð íàìåðå-
íèé ÖÁ; 

 ïðèìåíÿåòñÿ â ïîäîõîäíîì íàëîãîîáëîæåíèè ãðàæäàí ïðè 
ðàñ÷åòå ïîäîõîäíîãî íàëîãà ñ ìàòåðèàëüíîé âûãîäû, îáðà-
çóþùåéñÿ ïî êðåäèòíûì äîãîâîðàì, ïðè âûïëàòå ñòðàõîâîãî 
âîçìåùåíèÿ, ïðè íà÷èñëåíèè ïðîöåíòíîãî äîõîäà ïî äåïîçè-
òó; èñïîëüçóåòñÿ òàêæå ïðè íàëîãîîáëîæåíèè ïðèáûëè; 

 ó÷èòûâàåòñÿ ïðè ðàñ÷åòå êóðñà öåííûõ áóìàã; 
 ÿâëÿåòñÿ èíñòðóìåíòîì ðåãóëèðîâàíèÿ ïëàâàþùåãî âàëþòíîãî 

êóðñà; 
 èñïîëüçóåòñÿ êàê ïðîãíîç öåíòðàëüíîãî áàíêà ïî èíôëÿöèè. 
Òàêèì îáðàçîì, èçìåíåíèå ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ïîçâîëÿåò 

ãèáêî ðåãóëèðîâàòü îáúåì äåíåæíîé ìàññû â îáðàùåíèè. 
Âìåñòå ñ òåì èçìåíåíèå ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ìîæåò èìåòü 

íåîäíîçíà÷íûå ýêîíîìè÷åñêèå ïîñëåäñòâèÿ. Ê ïðèìåðó, ñóùåñò-
âåííîå ïîâûøåíèå ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ÷àñòî èñïîëüçóåòñÿ 
êàê àíòèèíôëÿöèîííàÿ ìåðà. Â òî æå âðåìÿ óâåëè÷åíèå ñòàâêè ðå-
ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðè áþäæåòíîì äåôèöèòå óâåëè÷èâàåò ãîñóäàðñò-

                                                 
1 Âïåðâûå ÖÁ ÐÔ ââåë ñòàâêó ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ñ 1 ÿíâàðÿ 1992 ã. Ìàêñèìàëü-
íîå çíà÷åíèå åå äîõîäèëî äî 210% ñ îêòÿáðÿ 1993 ã. ïî àïðåëü 1994 ã. Â ðàçâè-
òûõ ñòðàíàõ âåëè÷èíà ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ çíà÷èòåëüíî íèæå, ÷åì â Ðîñ-
ñèè, ÷òî ñâÿçàíî ñ áîëåå íèçêèì óðîâíåì èíôëÿöèè â ýòèõ ñòðàíàõ.  Íà 1 èþ-
íÿ 2008 ã. ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ñîñòàâëÿëà: â ÑØÀ — 1%, â Âåëèêî-
áðèòàíèè — 3,75%, â ßïîíèè — 0,15%, â çîíå åâðî — 2,5%, â Êàíàäå — 3,25%. 
Â Ðîññèè íà ñåíòÿáðü 2009 ã. ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ñîñòàâëÿëà 10,5%. 
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âåííûé äîëã çà ñ÷åò ðàñòóùèõ ïðîöåíòíûõ âûïëàò ïî ãîñóäàðñòâåí-
íûì öåííûì áóìàãàì, ÷òî â êîíå÷íîì ñ÷åòå ñïîñîáíî ðàñêðóòèòü 
èíôëÿöèîííûé ïðîöåññ (îñîáåííî åñëè áþäæåòíûé äåôèöèò çíà-
÷èòåëåí). 

Îôèöèàëüíàÿ ó÷åòíàÿ ñòàâêà (discount rate) ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé 
ïëàòó, âçèìàåìóþ ÖÁ ïðè ïîêóïêå ó êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ öåííûõ 
áóìàã äî íàñòóïëåíèÿ ñðîêîâ îïëàòû ïî íèì. Ýòî òàê íàçûâàåìàÿ 
ïðîöåäóðà ó÷åòà öåííûõ áóìàã ÖÁ, ïîëó÷èâøàÿ íàçâàíèå ó÷åòíîãî, 
èëè äèñêîíòíîãî, îêíà, ñâîåãî ðîäà ðàçíîâèäíîñòü êðåäèòîâàíèÿ 
áàíêîâ ïîä çàëîã öåííûõ áóìàã. 

Ó÷åòíàÿ ñòàâêà ÿâëÿåòñÿ ñâîåîáðàçíûì îðèåíòèðîì äëÿ óñòàíîâ-
ëåíèÿ ìåæáàíêîâñêîé ñòàâêè ïðîöåíòà è ñòàâêè ïðîöåíòà, ïî êîòî-
ðîé êîììåð÷åñêèå áàíêè âûäàþò êðåäèòû íåáàíêîâñêîìó ñåêòîðó — 
äîìîõîçÿéñòâàì è ôèðìàì. 

Êîììåð÷åñêèå áàíêè ïðèáåãàþò ê çàéìàì ÷åðåç ó÷åòíîå îêíî 
ÖÁ â äâóõ ñëó÷àÿõ. Âî-ïåðâûõ, äëÿ ïîïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüíûõ ðåçåð-
âîâ (åñëè ó÷åòíàÿ ñòàâêà ÖÁ íèæå ñòàâêè ïðîöåíòà íà ìåæáàíêîâ-
ñêîì ðûíêå), à âî-âòîðûõ, â öåëÿõ ïîëó÷åíèÿ ïðèáûëè (åñëè ðàç-
íèöà ìåæäó ó÷åòíîé ñòàâêîé è ñòàâêîé ññóäíîãî ïðîöåíòà áóäåò 
äîñòàòî÷íî âåëèêà). 

Åñëè öåíòðàëüíûé áàíê õî÷åò óâåëè÷èòü äåíåæíóþ ìàññó â ñòðà-
íå, òî ïîíèæàåò ó÷åòíóþ ñòàâêó. Ñïðîñ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ íà ññó-
äû ÖÁ âîçðàñòàåò. Ïðåäîñòàâëÿÿ äåíåæíûå ññóäû êîììåð÷åñêèì 
áàíêàì, ÖÁ óâåëè÷èâàåò íà ñîîòâåòñòâóþùóþ ñóììó ðåçåðâû áàíêîâ-
çàåìùèêîâ (êðåäèòû ïîñòóïàþò íà ðåçåðâíûé ñ÷åò êîììåð÷åñêîãî 
áàíêà â ÖÁ), ðàñøèðÿÿ äåíåæíóþ áàçó. Ýòè ðåçåðâû áàíêè ìîãóò èñ-
ïîëüçîâàòü äëÿ âûäà÷è ññóä, ñîçäàâàÿ òåì ñàìûì íîâûå äåíüãè. 

Ïðè ïîâûøåíèè ó÷åòíîé ñòàâêè âûøå ñòàâêè ìåæáàíêîâñêîãî 
ðûíêà êîììåð÷åñêèå áàíêè ñîêðàùàþò çàèìñòâîâàíèå ó ÖÁ, ÷òî 
óìåíüøàåò è ïðåäëîæåíèå äåíåã. Ýòî ïðèâîäèò ê ðîñòó ñòàâêè ïðî-
öåíòà íà ìåæáàíêîâñêîì ðûíêå è óäîðîæàåò êðåäèò. ×åì âûøå 
óðîâåíü îôèöèàëüíîé ó÷åòíîé ñòàâêè, òåì âûøå ñòîèìîñòü êðåäè-
òîâ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ÖÁ, à çíà÷èò, è îáúåì êðåäèòîâ, êîòîðûé 
ìîãóò ïðåäîñòàâèòü êîììåð÷åñêèå áàíêè, óìåíüøàåòñÿ. Ñîîòâåòñò-
âåííî ñîêðàùàåòñÿ è äåíåæíàÿ ìàññà â îáðàùåíèè. 

Îäíàêî èçìåíåíèå ó÷åòíîé ñòàâêè íå ìîæåò îêàçàòü ñóùåñòâåí-
íîãî âëèÿíèÿ íà ïîâåäåíèå áàíêîâ ïî ðÿäó ïðè÷èí: 

 ÖÁ íå â ñîñòîÿíèè çàñòàâèòü êîììåð÷åñêèå áàíêè áðàòü ó íåãî 
ññóäó è íåëüçÿ òî÷íî ðàññ÷èòàòü ðîñò èëè ñîêðàùåíèå ïðåäëî-
æåíèÿ äåíåã; 

 ó÷åòíàÿ ñòàâêà ìåíåå ìîáèëüíà, ÷åì ñòàâêà ìåæáàíêîâñêîãî 
ðûíêà; 
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 Îáúåì ñðåäñòâ, çàèìñòâîâàííûõ ó ÖÁ, â îáùèõ ðåçåðâàõ êîì-
ìåð÷åñêèõ áàíêîâ íåçíà÷èòåëåí. 

4. Âàëþòíàÿ ïîëèòèêà — ýòî ïîëèòèêà, íàïðàâëåííàÿ íà ðåãó-
ëèðîâàíèå ñôåðû ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷åòîâ ñòðàíû è ïîääåðæàíèå 
êóðñà åå íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Äàííûé èíñòðóìåíò ìîæåò îêàçû-
âàòü íåïîñðåäñòâåííîå âëèÿíèå íà âåëè÷èíó äåíåæíîãî ïðåäëîæå-
íèÿ â ñòðàíå. 

Öåíòðàëüíûé áàíê îáû÷íî èñïîëüçóåò äâå îñíîâíûå ôîðìû âà-
ëþòíîé ïîëèòèêè: äèñêîíòíóþ è äåâèçíóþ. 

Äèñêîíòíàÿ ïîëèòèêà îñíîâàíà íà èçìåíåíèè ó÷åòíîé ñòàâêè 
(ó÷åòíàÿ ñòàâêà, êàê óæå ãîâîðèëîñü, âëèÿåò íà ïðîöåíòíûå ñòàâêè 
â ñòðàíå) è âûïîëíÿåò äâå ôóíêöèè: âíóòðåííþþ è âíåøíþþ. 
Âíåøíÿÿ ôóíêöèÿ äèñêîíòíîé ïîëèòèêè íàïðàâëåíà íà ïðèâëå÷å-
íèå èíîñòðàííûõ êàïèòàëîâ è ïîâûøåíèå êóðñà íàöèîíàëüíîé âà-
ëþòû, à òàêæå íà ðåãóëèðîâàíèå ïëàòåæíîãî áàëàíñà. Äàííàÿ ôóíê-
öèÿ ðåàëèçóåòñÿ ïðè ïîâûøåíèè ó÷åòíîé ñòàâêè. Ýôôåêòèâíîñòü 
âíåøíåé ôóíêöèè äèñêîíòíîé ïîëèòèêè çàâèñèò îò ïðèòîêà èëè 
îòòîêà èíîñòðàííîãî êðàòêîñðî÷íîãî êàïèòàëà. Áàíêè ó÷èòûâàþò 
ðàçíèöó ïðîöåíòíûõ ñòàâîê íà íàöèîíàëüíûõ è ìèðîâûõ âàëþòíûõ 
è êðåäèòíûõ ðûíêàõ. Ïîëó÷àÿ áîëåå äåøåâûé êðåäèò â ñòðàíå, ãäå 
ñòàâêè íèæå, îíè ðàçìåùàþò èíîñòðàííóþ âàëþòó íà òîì ðûíêå, 
ãäå ïðîöåíòíûå ñòàâêè âûøå. 

Äåâèçíàÿ ïîëèòèêà çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî öåíòðàëüíûé áàíê, 
ïîêóïàÿ èëè ïðîäàâàÿ èíîñòðàííûå âàëþòû (äåâèçû), âîçäåéñòâóåò 
â íóæíîì íàïðàâëåíèè íà èçìåíåíèå êóðñà íàöèîíàëüíîé äåíåæ-
íîé åäèíèöû. Ïðè ýòîì öåíòðàëüíûé áàíê èñïîëüçóåò âàëþòíûå 
èíòåðâåíöèè, èìåþùèå ïîõîæèé ìåõàíèçì äåéñòâèÿ ñ îïåðàöèÿìè 
íà îòêðûòîì ðûíêå. Âàëþòíûå èíòåðâåíöèè ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé 
êóïëþ-ïðîäàæó èíîñòðàííîé âàëþòû íà âíóòðåííåì ðûíêå äëÿ óâå-
ëè÷åíèÿ èëè ñòåðèëèçàöèè äåíåæíîé ìàññû. Ïðè ýòîì ïîÿâëÿåòñÿ 
âîçìîæíîñòü êîððåêòèðîâàòü êîëåáàíèÿ êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþ-
òû: ïðîäàæà äîëëàðîâ âåäåò ê ïîâûøåíèþ êóðñà ðóáëÿ, è íàîáîðîò. 
Îäíàêî òàêàÿ ïîëèòèêà ïðè áîëüøèõ íàðóøåíèÿõ â ñèñòåìå ïëà-
òåæíîãî áàëàíñà ìîæåò ïðèâåñòè ê ïëà÷åâíûì ðåçóëüòàòàì — èñòî-
ùåíèþ âàëþòíûõ ðåçåðâîâ ñòðàíû, íå ïðåäîòâðàòèâ îáåñöåíåíèÿ 
íàöèîíàëüíîé âàëþòû. 

Â ýòîé ñâÿçè öåíòðàëüíûé áàíê èñïîëüçóåò áîëåå ãèáêèé èíñò-
ðóìåíò — âàëþòíûå ñâîïû, êîòîðûå ïîçâîëÿþò êîððåêòèðîâàòü óðî-
âåíü ëèêâèäíîñòè âàëþòíîãî ðûíêà, íå ñîçäàâàÿ äîïîëíèòåëüíîãî 
äàâëåíèÿ íà êóðñ íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Âàëþòíûé ñâîï — ýòî 
ôîðìà ñäåëêè, ïðè êîòîðîé ïðîèñõîäèò êóïëÿ-ïðîäàæà âàëþòû íà 
óñëîâèÿõ íåìåäëåííîé ïîñòàâêè ñ îäíîâðåìåííûì îáðàòíûì ñðî÷-
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íûì îáìåíîì ïî ñîãëàñîâàííîìó êóðñó. Ýòè ñäåëêè èñïîëüçóþòñÿ 
äëÿ ïîïîëíåíèÿ âàëþòíûõ ðåçåðâîâ è ïîääåðæàíèÿ ñòàáèëüíîñòè 
íàöèîíàëüíîé âàëþòû. 

5. Ýìèññèÿ è ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé ÖÁ. 
6. Äåíåæíîå òàðãåòèðîâàíèå — óñòàíîâëåíèå öåëåâûõ îðèåíòè-

ðîâ (âåðõíèõ è íèæíèõ ïðåäåëîâ) ðîñòà îòäåëüíûõ êîìïîíåíòîâ 
äåíåæíîé ìàññû (Ì1, Ì2, Ì3 è ò.ï.) â îáðàùåíèè. 

Ïî äàííûì ÌÂÔ, íà íà÷àëî 2000-õ ãîäîâ òàðãåòèðîâàíèå1 âà-
ëþòíîãî êóðñà îñóùåñòâëÿëè 109 ñòðàí ìèðà2. Êðîìå íåãî â êà÷åñò-
âå «ÿêîðåé» òàêæå èñïîëüçóþòñÿ èíôëÿöèîííîå è äåíåæíîå òàðãå-
òèðîâàíèå. 

Äåíåæíîå òàðãåòèðîâàíèå — ýòî óñòàíîâëåíèå öåëåâûõ îðèåíòè-
ðîâ ïðèðîñòà â îáðàùåíèè îòäåëüíûõ êîìïîíåíòîâ äåíåæíîé ìàññû 
(Ì1, Ì2, Ì3 è äð.). Îíî ïîëó÷èëî ðàñïðîñòðàíåíèå ñî âòîðîé ïî-
ëîâèíû 1970-õ ãîäîâ. Â òîò ïåðèîä áîëüøèíñòâî ñòðàí îòêàçàëîñü 
îò òàðãåòèðîâàíèÿ âàëþòíîãî êóðñà â ðåçóëüòàòå ðàñïàäà Áðåòòîí-
Âóäñêîé âàëþòíîé ñèñòåìû, ïåðåõîäà ê ïëàâàþùèì âàëþòíûì êóð-
ñàì è âîçðàñòàíèÿ âàëþòíûõ ðèñêîâ. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ äåíåæíîå 
òàðãåòèðîâàíèå èñïîëüçóþò â ñâîåé äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêå 
60 ñòðàí. Îäíàêî ðàçâèòèå ãëîáàëèçàöèè ìèðîâîé ýêîíîìèêè, ðàñ-
òóùàÿ ëèáåðàëèçàöèÿ äâèæåíèÿ êàïèòàëîâ äåëàåò äåíåæíîå òàðãå-
òèðîâàíèå íå ñëèøêîì ýôôåêòèâíûì. Ïîýòîìó óâåëè÷èâàåòñÿ êî-
ëè÷åñòâî ñòðàí, ïðèìåíÿþùèõ â äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêå 
èíôëÿöèîííîå òàðãåòèðîâàíèå (ñ 8 ñòðàí â êîíöå 1970-õ ãîäîâ äî 
25 ñòðàí â íà÷àëå 2000-õ ãîäîâ)3. Êàê ðåæèì äåíåæíî-êðåäèòíîé 
ïîëèòèêè îíî âïåðâûå ñòàëî ïðèìåíÿòüñÿ â íà÷àëå 1990-õ ãîäîâ â 
Êàíàäå, Âåëèêîáðèòàíèè, Øâåöèè, Íîâîé Çåëàíäèè. Ê 2008 ã. èí-
ôëÿöèîííîå òàðãåòèðîâàíèå ñòàëè èñïîëüçîâàòü âñå ñòðàíû, âõîäÿ-
ùèå â çîíó åâðî, 11 ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí, à èç ãîñóäàðñòâ ÑÍÃ — 
Êàçàõñòàí (ñ 2002 ã.)4. 

Èíôëÿöèîííîå òàðãåòèðîâàíèå — ýòî âûáîð îïðåäåëåííîãî çíà-
÷åíèÿ èíôëÿöèè â êà÷åñòâå öåëåâîãî îðèåíòèðà è ïîä÷èíåíèå âñåé 
äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè äîñòèæåíèþ çàïëàíèðîâàííîãî óðîâ-
íÿ èíôëÿöèè. Ïî ìíåíèþ ñïåöèàëèñòîâ, òàðãåòèðîâàíèå èíôëÿöèè 
èìååò öåëûé ðÿä ïðåèìóùåñòâ: 

                                                 
1 Öåëåïîëàãàíèå, target â ïåðåâîäå ñ àíãëèéñêîãî îçíà÷àåò öåëü. 
2 Ìîèñååâ Ñ.Ð. Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà: òåîðèÿ è ïðàêòèêà: Ó÷åá. ïîñîáèå. 
Ì.: Ýêîíîìèñòú, 2005. Ñ. 134. 
3 Ìîèñååâ Ñ.Ð. Óêàç. ñî÷. Ñ. 135. 
4 Òàì æå. Ñ. 233. 
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 ñíèæàþòñÿ èíôëÿöèîííûå îæèäàíèÿ; 
 ïîâûøàåòñÿ ÿñíîñòü äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè öåíòðàëü-

íîãî áàíêà äëÿ íàñåëåíèÿ è áèçíåñà; 
 óñèëèâàåòñÿ îòâåòñòâåííîñòü ÖÁ çà ñâîè äåéñòâèÿ; 
 äàåò âîçìîæíîñòü ÖÁ ñîñðåäîòî÷èòüñÿ íà âíóòðåííèõ ïðî-

áëåìàõ ýêîíîìèêè. Ïîñêîëüêó ïðè èñïîëüçîâàíèè èíôëÿöè-
îííîãî òàðãåòèðîâàíèÿ öåíòðàëüíûé áàíê íå óñòàíàâëèâàåò 
æåñòêèõ ñîîòíîøåíèé ìåæäó äèíàìèêîé äåíåæíûõ àãðåãàòîâ 
è òåìïîì ðîñòà öåí, òàðãåòèðîâàíèå èíôëÿöèè ïîçâîëÿåò áî-
ëåå ãèáêî ðåàãèðîâàòü íà èçìåíåíèå ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé 
ñèòóàöèè1. 

Òàðãåòèðîâàíèå èíôëÿöèè âêëþ÷àåò ñëåäóþùèå ýëåìåíòû: 
1) ïóáëè÷íîå îáúÿâëåíèå ñðåäíåñðî÷íûõ çíà÷åíèé öåëåâîãî 

óðîâíÿ èíôëÿöèè; 
2) âûáîð ñòàáèëüíîñòè öåí êàê îñíîâíîé äîëãîñðî÷íîé öåëè 

äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè; 
3) áîëåå âûñîêóþ ïðîçðà÷íîñòü îñóùåñòâëåíèÿ äåíåæíî-êðåäèò-

íîé ïîëèòèêè è ïëàíîâ ÖÁ. 
Äëÿ óñïåøíîãî ïðèìåíåíèÿ èíôëÿöèîííîãî òàðãåòèðîâàíèÿ íå-

îáõîäèìî âûïîëíåíèå ðÿäà óñëîâèé: 
 íàëè÷èå ðàçâèòîé ôèíàíñîâîé ñèñòåìû ñòðàíû; 
 íåçàâèñèìîñòü ÖÁ; 
 íàëè÷èå êà÷åñòâåííîé ìåòîäîëîãèè ïðîãíîçèðîâàíèÿ èíôëÿ-

öèè; 
 ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ ñáàëàíñèðîâàííîñòü è ðàçóìíàÿ, ñáàëàí-

ñèðîâàííàÿ áþäæåòíî-íàëîãîâàÿ ïîëèòèêà. 
Âìåñòå ñ òåì ìîæíî âûäåëèòü è íåñêîëüêî ôàêòîðîâ, ñíèæàþ-

ùèõ äåéñòâåííîñòü ïîëèòèêè èíôëÿöèîííîãî òàðãåòèðîâàíèÿ: 
 øèðîêîå èñïîëüçîâàíèå ýëåêòðîííûõ äåíåã; 
 âûñîêàÿ ìîáèëüíîñòü äâèæåíèÿ êàïèòàëîâ. 
Â ïåðåõîäíûõ ýêîíîìèêàõ, êàê îñîáî ïîä÷åðêèâàþò ñïåöèàëè-

ñòû, ïîëèòèêà òàðãåòèðîâàíèÿ èíôëÿöèè ñòàëêèâàåòñÿ ñ ñóùåñòâåí-
íûìè òðóäíîñòÿìè èç-çà áîëüøîé ñòåïåíè íåîïðåäåëåííîñòè è 
ðèñêîâ, íåäîñòàòî÷íîãî ðàçâèòèÿ äåíåæíîãî ðûíêà è íàöèîíàëüíîé 
ôèíàíñîâîé ñèñòåìû2. 

Â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè ìèðîâîé ýêîíîìèêè ñóæàþòñÿ âîç-
ìîæíîñòè ÖÁ ïî èñïîëüçîâàíèþ êîñâåííûõ èíñòðóìåíòîâ äå-

                                                 
1 Óëþêàåâ À.Â. Ñîâðåìåííàÿ äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà: ïðîáëåìû è ïåðñïåê-
òèâû. Ì.: Äåëî, 2008. Ñ. 79—80. 
2 Ìîèñååâ Ñ.Ð. Óêàç. ñî÷. Ñ. 274. 
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íåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè. Òàê, ðàñøèðåíèå äîñòóïà ê çàðó-
áåæíûì êðåäèòíûì ðåñóðñàì, ïîÿâëåíèå íîâûõ ôèíàíñîâûõ èí-
ñòðóìåíòîâ (îïåðàöèè ðåïî, âàëþòíûå ñâîïû è ò.ï.) ñíèæàþò 
çàâèñèìîñòü íàöèîíàëüíûõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ îò ÖÁ â ñëó÷àå 
íåõâàòêè ó íèõ ëèêâèäíîñòè, óìåíüøàþò ïîòðåáíîñòü â êðåäèòàõ 
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ, ÷òî, â ñâîþ î÷åðåäü, óìåíüøàåò ðåãóëèðóþ-
ùóþ ðîëü ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ öåíòðàëüíîãî áàíêà â ïðî-
âåäåíèè äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè. Â óñëîâèÿõ îòêðûòîé 
ýêîíîìèêè ñ ïîìîùüþ ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ñòàíîâèòñÿ 
çíà÷èòåëüíî òðóäíåå ðåãóëèðîâàòü âåëè÷èíó äåíåæíîé ìàññû â 
îáðàùåíèè. Ê ïðèìåðó, óâåëè÷åíèå ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ, 
ââîäèìîå äëÿ îãðàíè÷åíèÿ äåíåæíîé ìàññû â îáðàùåíèè, ìîæåò 
ïðèâåñòè ê îáðàòíûì ðåçóëüòàòàì, óâåëè÷èâàÿ ïðèòîê ñïåêóëÿ-
òèâíîãî êàïèòàëà â ñòðàíó. 

Ïðÿìûå èíñòðóìåíòû  
äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè 

Ê ïðÿìûì èíñòðóìåíòàì äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè öåí-
òðàëüíîãî áàíêà îòíîñÿòñÿ ðàçëè÷íûå òàê íàçûâàåìûå ïðÿìûå êîëè-
÷åñòâåííûå îãðàíè÷åíèÿ — óñòàíîâëåíèå ëèìèòîâ íà ðåôèíàíñèðî-
âàíèå ÊÁ è ïðîâåäåíèå êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè îòäåëüíûõ áàí-
êîâñêèõ îïåðàöèé (ê ïðèìåðó, ÖÁ ìîæåò ââåñòè îãðàíè÷åíèÿ îáúå-
ìîâ ïðåäîñòàâëÿåìûõ ÊÁ êðåäèòîâ, óñòàíîâèòü ìàêñèìàëüíûå ðàç-
ìåðû êðåäèòà, âûäàâàåìîãî îäíîìó çàåìùèêó, ïîòîëîê ïðîöåíòíîé 
ñòàâêè è ò.ï.). Òàê, ñîãëàñíî ìåæäóíàðîäíûì ïðèíöèïàì áàíêîâ-
ñêîãî íàäçîðà (ñîãëàøåíèå Áàçåëü-1), êîòîðûìè â ñâîåé äåÿòåëüíî-
ñòè ðóêîâîäñòâóþòñÿ ÖÁ ìíîãèõ ñòðàí, ìàêñèìàëüíûé ðàçìåð êðå-
äèòîâ êîììåð÷åñêîãî áàíêà íå äîëæåí ïðåâûøàòü 8-êðàòíîãî ðàç-
ìåðà åãî ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà. 

Âèäû äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè 

Ñ ïîìîùüþ âñåõ íàçâàííûõ âûøå èíñòðóìåíòîâ ÖÁ ìîæåò ïðî-
âîäèòü æåñòêóþ (ïîääåðæàíèå îïðåäåëåííîé âåëè÷èíû äåíåæíîé 
ìàññû â îáðàùåíèè), ëèáî ãèáêóþ (ïîääåðæàíèå íà îïðåäåëåííîì 
óðîâíå ñòàâêè ïðîöåíòà) äåíåæíî-êðåäèòíóþ ïîëèòèêó. Âûáîð òîãî 
èëè èíîãî âàðèàíòà çàâèñèò îò ïðè÷èí èçìåíåíèÿ ñïðîñà íà äåíüãè. 
Òàê, åñëè ðîñò ñïðîñà íà äåíüãè ñâÿçàí ñ ðàñòóùèìè èíôëÿöèîí-
íûìè îæèäàíèÿìè è óâåëè÷åíèåì öåí, òî áóäåò ïðîâîäèòüñÿ æåñò-
êàÿ ïîëèòèêà ïîääåðæàíèÿ äåíåæíîé ìàññû íà îïðåäåëåííîì íå-
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èçìåííîì óðîâíå. Â ðåçóëüòàòå ïîäîáíîé ïîëèòèêè âîçíèêíóò òàêèå 
ïîñëåäñòâèÿ: ðîñò ïðîöåíòíîé ñòàâêè, óäîðîæàíèå êðåäèòà, ñíèæå-
íèå ñîâîêóïíîãî ïëàòåæåñïîñîáíîãî ñïðîñà, ñíèæåíèå öåí. 

Íåîáõîäèìî çàìåòèòü, ÷òî öåíòðàëüíûé áàíê íå â ñîñòîÿíèè 
îäíîâðåìåííî ôèêñèðîâàòü äåíåæíóþ ìàññó è ñòàâêó ïðîöåíòà. 
Ïîääåðæàíèå îäíîãî ïàðàìåòðà íåèçáåæíî òðåáóåò èçìåíåíèÿ äðó-
ãîãî. Ê ïðèìåðó, äëÿ ïîääåðæàíèÿ îïðåäåëåííîé ïðîöåíòíîé ñòàâ-
êè ïðè ðîñòå ñïðîñà íà äåíüãè ÖÁ âûíóæäåí áóäåò ðàñøèðÿòü 
ïðåäëîæåíèå äåíåã, äëÿ òîãî ÷òîáû ñáèòü äàâëåíèå íà ñòàâêó ïðî-
öåíòà ñî ñòîðîíû ðàñòóùåãî ñïðîñà íà äåíüãè. Ýòî ïîêàçûâàåò, íà-
ñêîëüêî ñëîæíûì ïðîöåññîì ÿâëÿåòñÿ ðåãóëèðîâàíèå öåíòðàëüíûì 
áàíêîì äåíåæíîãî ðûíêà. 

Íåçàâèñèìîñòü öåíòðàëüíîãî áàíêà 

Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà öåíòðàëüíîãî áàíêà òåì áîëåå 
ýôôåêòèâíî âëèÿåò íà ýêîíîìèêó ñòðàíû, ÷åì áîëåå íåçàâèñèì ÖÁ 
â ñâîèõ ðåøåíèÿõ è äåéñòâèÿõ îò èñïîëíèòåëüíîé âëàñòè. Êîíå÷íî, 
íåçàâèñèìîñòü ýòà íå àáñîëþòíà. Ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàð-
ñòâà íå ìîæåò óñïåøíî îñóùåñòâëÿòüñÿ áåç åå ÷åòêîãî ñîãëàñîâàíèÿ 
ñ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêîé ÖÁ. Â äîëãîñðî÷íîì ïëàíå ïîëè-
òèêà ÖÁ äîëæíà ñëåäîâàòü ïðèîðèòåòàì ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî êóð-
ñà ïðàâèòåëüñòâà. Â òî æå âðåìÿ ïðàâèòåëüñòâî äîëæíî áûòü æåñòêî 
îãðàíè÷åíî â âîçìîæíîñòè èñïîëüçîâàòü ðåñóðñû ÖÁ äëÿ ïîêðûòèÿ 
áþäæåòíîãî äåôèöèòà, à äîëãîñðî÷íûå öåëè íå äîëæíû ïðèíîñèòü-
ñÿ â æåðòâó êðàòêîñðî÷íûì. 

Àíàëèç ïóáëèêàöèé ïîçâîëÿåò âûäåëèòü ñëåäóþùèå êðèòåðèè 
íåçàâèñèìîñòè ÖÁ: 

1) ó÷àñòèå ãîñóäàðñòâà â êàïèòàëå ÖÁ è ðàñïðåäåëåíèå åãî ïðè-
áûëè; 

2) ñòåïåíü ïîäðîáíîñòè îòðàæåíèÿ â çàêîíîäàòåëüñòâå öåëåé è 
ôóíêöèé ÖÁ, à òàêæå èñïîëüçóåìîãî äëÿ èõ ðåøåíèÿ èíñòðóìåíòàðèÿ; 

3) ïðîöåäóðà íàçíà÷åíèÿ ðóêîâîäñòâà áàíêà; 
4) ôîðìû è ìåòîäû êîíòðîëÿ íàä äåÿòåëüíîñòüþ ÖÁ ñî ñòîðîíû 

ãîñóäàðñòâà è îáùåñòâà (íàëè÷èå ó èñïîëíèòåëüíûõ îðãàíîâ âëàñòè 
ïðàâà âìåøàòåëüñòâà â äåíåæíî-êðåäèòíóþ ïîëèòèêó; íàëè÷èå çà-
êîíîäàòåëüíîãî îãðàíè÷åíèÿ êðåäèòîâàíèÿ ïðàâèòåëüñòâà). 

Áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà êàæäîé ñòðàíû èìååò ñâîè îñîáåííîñòè. 
Ïî-ñâîåìó óíèêàëüíà áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà ÑØÀ. Îíà ñîñòîèò èç 
ñëåäóþùèõ èíñòèòóòîâ: 

 äâåíàäöàòè ôåäåðàëüíûõ ðåçåðâíûõ áàíêîâ (ÔÐÁ), âûïîë-
íÿþùèõ ôóíêöèè öåíòðàëüíîãî áàíêà; 
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 íàöèîíàëüíûõ áàíêîâ — ÷ëåíîâ ôåäåðàëüíîé ðåçåðâíîé ñèñ-
òåìû (ÔÐÑ); 

 áàíêîâ øòàòîâ, íå ÿâëÿþùèõñÿ ÷ëåíàìè ÔÐÑ, òðàñòîâûõ êîì-
ïàíèé øòàòîâ. 

Â ÔÐÑ ÑØÀ äåéñòâóþò ðàáî÷èå îðãàíû òðåõ óðîâíåé — Ñîâåò 
óïðàâëÿþùèõ ÔÐÑ, 12 ÔÐÁ è áàíêîâ — ÷ëåíîâ ÔÐÑ (îêîëî 40% îò 
âñåõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ñòðàíû). Ñîñòàâíîé ÷àñòüþ ÔÐÑ ÿâëÿ-
þòñÿ òàêæå äâà êîìèòåòà: Ôåäåðàëüíûé êîìèòåò îòêðûòîãî ðûíêà 
(ÔÊÎÐ) è Ôåäåðàëüíûé êîíñóëüòàöèîííûé ñîâåò (ÔÊÑ). 

Òàêèì îáðàçîì, ÔÐÑ — ýòî íå «êëàññè÷åñêèé» öåíòðàëüíûé 
áàíê, à ãðóïïà áàíêîâ, 12 èç êîòîðûõ íàäåëåíû îñîáûìè ïðàâàìè 
ðåãóëèðîâàíèÿ â îòíîøåíèè îñòàëüíûõ áàíêîâ è íåáàíêîâñêèõ êðå-
äèòíûõ ó÷ðåæäåíèé. Ñîâåò óïðàâëÿþùèõ ÔÐÑ ñîñòîèò èç ñåìè ÷ëå-
íîâ, íàçíà÷àåìûõ Ïðåçèäåíòîì ÑØÀ íà 14 ëåò ñ âîçìîæíîñòüþ 
ïåðåíàçíà÷åíèÿ íà âòîðîé ñðîê (áîëåå äëèòåëüíîãî ñðîêà ïîëíîìî-
÷èé íåò íè â îäíîé äðóãîé ñòðàíå1). Ýòî åäèíñòâåííûå äîëæíîñò-
íûå ëèöà, íàçíà÷àåìûå ïðåçèäåíòîì. Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà 
ÑØÀ îïðåäåëÿåòñÿ ÔÊÎÐ, ñîñòîÿùèé èç 12 ÷ëåíîâ: 7 ÷åëîâåê — 
óïðàâëÿþùèå ÔÐÑ è 5 — ïðåçèäåíòû ÔÐÁ, ñìåíÿþùèå äðóã äðóãà 
ïî ðîòàöèè åæåãîäíî. Ïîñòîÿííûì ÷ëåíîì ÔÊÎÐ ÿâëÿåòñÿ ïðåçè-
äåíò ÔÐÁ Íüþ-Éîðêà. 

Â ÔÊÑ âõîäÿò 12 ÷åëîâåê — ïî îäíîìó îò êàæäîãî ÔÐÁ. ÔÊÑ 
îñóùåñòâëÿåò êîíñóëüòàöèîííûå ôóíêöèè, è Ñîâåò óïðàâëÿþùèõ 
ÔÐÑ íå îáÿçàí âûïîëíÿòü åãî ðåêîìåíäàöèè. Ðóêîâîäñòâî ÔÐÁ îñó-
ùåñòâëÿåò Ñîâåò äèðåêòîðîâ â ñîñòàâå 9 ÷åëîâåê: 3 ÷åëîâåêà — ïðåä-
ñòàâëÿþùèå áàíêè îêðóãà, 3 ÷åëîâåêà — ïðåäñòàâèòåëè âåäóùèõ 
ïðîìûøëåííûõ èëè ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ ôèðì, àêòèâíî èñïîëü-
çóþùèõ çàåìíûå ñðåäñòâà, 3 ÷åëîâåêà — íàçíà÷àþòñÿ Ñîâåòîì óïðàâ-
ëÿþùèõ ÔÐÑ. Ïîäîáíîå ïðåäñòàâèòåëüñòâî îáåñïå÷èâàåò ëó÷øåå ñî-
ãëàñîâàíèå èíòåðåñîâ íà ôåäåðàëüíîì è ðåãèîíàëüíîì óðîâíÿõ. 

12.3. Êîììåð÷åñêèå áàíêè è èõ îïåðàöèè 
Îñîáåííîñòü äåÿòåëüíîñòè êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ çàêëþ÷àåòñÿ â 

òîì, ÷òî îíè, âî-ïåðâûõ, ðàáîòàþò â ïðåäåëàõ ðåàëüíî ïðèâëåêàå-
ìûõ ðåñóðñîâ è, âî-âòîðûõ, èìåþò âûñîêóþ äîëþ çàåìíûõ ñðåäñòâ 
(äî 90%), ÷òî äåëàåò èõ óÿçâèìûìè â êðèçèñíûõ ñèòóàöèÿõ. 

                                                 
1 Âî Ôðàíöèè óïðàâëÿþùèé ÖÁ è åãî çàìåñòèòåëè íàçíà÷àþòñÿ íà 6 ëåò, â Ãåð-
ìàíèè ïðåçèäåíò è âèöå-ïðåçèäåíò Áóíäåñáàíêà íàçíà÷àþòñÿ íà 8 ëåò, â Âåëè-
êîáðèòàíèè óïðàâëÿþùèé ÖÁ è åãî çàìåñòèòåëè íàçíà÷àþòñÿ íà 5 ëåò,  â Ðîññèè 
ïðåäñåäàòåëü ÖÁ — íà 4 ãîäà. 
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Êëàññèôèêàöèÿ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ 

I. Ïî êðóãó îñóùåñòâëÿåìûõ îïåðàöèé ÊÁ ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà óíè-
âåðñàëüíûå è ñïåöèàëèçèðîâàííûå. 

Ñ ñåðåäèíû 1980-õ ãîäîâ òåíäåíöèÿ ê óíèâåðñàëèçàöèè áàíêîâ-
ñêîé äåÿòåëüíîñòè ïîëó÷àåò âñå áîëåå øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå â 
ìèðå. Ýòî ñâÿçàíî, âî-ïåðâûõ, ñ ðàñòóùåé êîíêóðåíöèåé ìåæäó 
áàíêàìè è íåáàíêîâñêèìè êðåäèòíûìè ó÷ðåæäåíèÿìè çà âðåìåííî 
ñâîáîäíûå äåíåæíûå ñðåäñòâà è, âî-âòîðûõ, ñ ïîòðåáíîñòÿìè ñî-
âðåìåííîãî ìíîãîîòðàñëåâîãî ïðîèçâîäñòâà. 

Ñîâðåìåííûé óíèâåðñàëüíûé áàíê â ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ 
ñòðàíàõ ìîæåò âûïîëíÿòü äî 300 ðàçëè÷íûõ îïåðàöèé. Â ÑØÀ â 
1999 ã. áûë ïðèíÿò çàêîí î ôèíàíñîâîé ìîäåðíèçàöèè, ñíÿâøèé 
îãðàíè÷åíèÿ íà äåÿòåëüíîñòü áàíêîâ, ñóùåñòâîâàâøèå ñî âðåìåí 
Âåëèêîé äåïðåññèè 1929—1933 ãã. 

Ñïåöèàëèçèðîâàííûå áàíêè äîìèíèðóþò â îòíîñèòåëüíî óçêèõ 
ñåãìåíòàõ ôèíàíñîâîãî ðûíêà è èìåþò ñïåöèôè÷åñêóþ êëèåíòóðó. 
Ðàçëè÷àþò ñëåäóþùèå âèäû áàíêîâñêîé ñïåöèàëèçàöèè. 

Ïî âûïîëíÿåìûì îïåðàöèÿì (ôóíêöèîíàëüíàÿ ñïåöèàëèçàöèÿ) âû-
äåëÿþò áàíêè: 

 èïîòå÷íûå, âûäàþùèå ññóäû ïîä çàëîã íåäâèæèìîñòè (çåìëè 
è ñòðîåíèé); 

 èíâåñòèöèîííûå, îñóùåñòâëÿþùèå ðàçìåùåíèå öåííûõ áóìàã, 
èõ êóïëþ-ïðîäàæó íà áèðæå è âíå åå (àíäåððàéòèíã); 

 èííîâàöèîííûå, ñîçäàþùèåñÿ äëÿ êðåäèòîâàíèÿ âåí÷óðíîãî 
áèçíåñà (îñîáî ðèñêîâàííûõ íàó÷íûõ èññëåäîâàíèé è ðàçðà-
áîòîê); 

 ñáåðåãàòåëüíûå (ðèòåéëîâûå), ðàáîòàþùèå ñ ìåëêèì âêëàä÷è-
êîì (íàñåëåíèå). 

Ïî ñôåðå îáñëóæèâàíèÿ: 
 ðåãèîíàëüíûå; 

 ìåæðåãèîíàëüíûå; 
 íàöèîíàëüíûå; 

 ìåæäóíàðîäíûå. 
Ïî îòðàñëåâîé ñïåöèàëèçàöèè: 
 ïðîìûøëåííûå; 
 ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûå; 

 ñòðîèòåëüíûå; 
 áèðæåâûå; 
 âíåøíåòîðãîâûå è ò.ï. 
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II. Ïî ìàñøòàáàì äåÿòåëüíîñòè ñðåäè êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ âû-
äåëÿþòñÿ: 

 áàíêîâñêèå êîíñîðöèóìû; 
 êðóïíûå áàíêè; 
 ñðåäíèå áàíêè; 
 ìàëûå áàíêè. 
Â áàíêîâñêîé ñèñòåìå Ðîññèè ïðåîáëàäàþò áàíêè ñ íåçíà÷èòåëü-

íûì ïî ìèðîâûì ìåðêàì êàïèòàëîì (90% îò îáùåãî êîëè÷åñòâà). 
III. Ïî ñïîñîáó ôîðìèðîâàíèÿ óñòàâíîãî êàïèòàëà ÊÁ äåëÿòñÿ íà 

àêöèîíåðíûå è ïàåâûå (îáùåñòâà ñ îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòüþ). 
Ïàåâûå ÊÁ, â îòëè÷èå îò àêöèîíåðíûõ, ñîáñòâåííèêàìè ñâîåãî êà-
ïèòàëà íå ÿâëÿþòñÿ, ïîñêîëüêó êàæäûé èç ïàéùèêîâ ñîõðàíÿåò 
ïðàâî ñîáñòâåííîñòè íà ñâîþ äîëþ êàïèòàëà. Â Ðîññèè ñðåäè êîì-
ìåð÷åñêèõ áàíêîâ ïðåîáëàäàþò ïàåâûå áàíêè, à â ðåæèìå àêöèî-
íåðíîé ôîðìû ðàáîòàþò òîëüêî 40% áàíêîâ1. 

IV. Ïî ôîðìå ñîáñòâåííîñòè áàíêè êëàññèôèöèðóþòñÿ íà ãîñó-
äàðñòâåííûå, ìóíèöèïàëüíûå, ÷àñòíûå è ñìåøàííûå. 

Áàíêîâñêèå îïåðàöèè 

Ñ òî÷êè çðåíèÿ äâèæåíèÿ äåíåæíûõ ïîòîêîâ äåÿòåëüíîñòü áàí-
êà äåëèòñÿ íà äâå ÷àñòè. 

1. Ïàññèâíûå îïåðàöèè — îïåðàöèè, ïîñðåäñòâîì êîòîðûõ áàíê 
ôîðìèðóåò ñâîè ðåñóðñû. Ýòè ðåñóðñû îáðàçóþòñÿ èç òðåõ èñ-
òî÷íèêîâ. 

Ïåðâûé èñòî÷íèê — ñîáñòâåííûé êàïèòàë. Îí ñîñòîèò èç óñòàâ-
íîãî êàïèòàëà, íåðàñïðåäåëåííîé ïðèáûëè, ñïåöèàëüíûõ ôîíäîâ 
(ñòðàõîâîãî, ðåçåðâíîãî, íàêîïëåíèÿ) è äîáàâî÷íîãî êàïèòàëà (ïðè-
ðîñò ñòîèìîñòè èìóùåñòâà ïðè åãî ïåðåîöåíêå, óâåëè÷åíèè êóðñà 
àêöèé). Ñîáñòâåííûé êàïèòàë êîììåð÷åñêîãî áàíêà ÿâëÿåòñÿ îñíî-
âîé ïðè èñ÷èñëåíèè ìíîãèõ ýêîíîìè÷åñêèõ íîðìàòèâîâ, óñòàíîâ-
ëåííûõ ÖÁ. 

Âòîðîé èñòî÷íèê — ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà. Áàíê ïðèâëåêàåò âî 
âêëàäû ñðåäñòâà ãðàæäàí, à òàêæå îòêðûâàåò è âåäåò ñ÷åòà îðãàíè-
çàöèé. 

Òðåòèé èñòî÷íèê — çàåìíûå ñðåäñòâà, êîòîðûå áàíê ìîæåò ïîëó-
÷èòü çà ñ÷åò âûïóñêà äîëãîâûõ öåííûõ áóìàã (îáëèãàöèé è âåêñåëåé), 
à òàêæå çàèìñòâóÿ ñðåäñòâà íà ìåæáàíêîâñêîì êðåäèòíîì ðûíêå. 

Ðàñòóùàÿ êîíêóðåíöèÿ ñî ñòîðîíû íåáàíêîâñêèõ êðåäèòíûõ èí-
ñòèòóòîâ ïðèâåëà ê ïîÿâëåíèþ íîâûõ èíñòðóìåíòîâ ïðèâëå÷åíèÿ 

                                                 
1 Áàíêîâñêîå îáîçðåíèå. 2009. ¹ 5. Ñ. 12. 
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äåíåæíûõ ñðåäñòâ. Ñðåäè íèõ íàèáîëüøåå ðàñïðîñòðàíåíèå ïîëó÷è-
ëè ñáåðåãàòåëüíûå è äåïîçèòíûå ñåðòèôèêàòû, ñîãëàøåíèÿ îá îá-
ðàòíîì âûêóïå (ðåïî), âûïóñê áàíêîâñêèõ âåêñåëåé. 

Ñáåðåãàòåëüíûé ñåðòèôèêàò — ýòî ïèñüìåííîå ñâèäåòåëüñòâî 
áàíêà (äîêóìåíòàðíàÿ öåííàÿ áóìàãà), óäîñòîâåðÿþùåå âêëàä ôèçè-
÷åñêîãî ëèöà íà ñ÷åò â áàíêå è äàþùåå ïðàâî íà ïîëó÷åíèå ïî èñ-
òå÷åíèè óñòàíîâëåííîãî ñðîêà ñóììû âêëàäà è ïðîöåíòîâ ïî íåìó. 

Äåïîçèòíûé ñåðòèôèêàò óäîñòîâåðÿåò âêëàä þðèäè÷åñêîãî ëèöà. 
Äàííûå èíñòðóìåíòû ñâîáîäíî îáðàùàþòñÿ íà äåíåæíîì ðûíêå, è 
ïî íèì, â îòëè÷èå îò ñðî÷íîãî âêëàäà, â ëþáîé ìîìåíò ìîæíî ïî-
ëó÷èòü äåíüãè. 

Ñäåëêè ðåïî çàêëþ÷àþòñÿ â òîì, ÷òî áàíê ïðîäàåò ôèðìå ãîñó-
äàðñòâåííûå öåííûå áóìàãè ñ îáÿçàòåëüñòâîì âûêóïèòü èõ ÷åðåç 
îïðåäåëåííûé ñðîê ïî áîëåå âûñîêîé öåíå. Ðàçíèöà ìåæäó öåíàìè 
ïðîäàæè è âûêóïà ñîñòàâëÿåò ôàêòè÷åñêóþ ïëàòó çà êðåäèò, ïðåäîñ-
òàâëåííûé áàíêó. Ïðè ïðîâåäåíèè ñðî÷íûõ ðåïî (îò îäíîãî äíÿ äî 
ìåñÿöà) ïåðåìåùåíèå öåííûõ áóìàã ïî áàëàíñàì (ôèðìû è áàíêà) 
íå ïðîèñõîäèò, îíè ñëóæàò ëèøü êàê çàëîãîâîå îáåñïå÷åíèå. Îïå-
ðàöèè ðåïî âûãîäíû êàê äëÿ ôèðìû, òàê è äëÿ áàíêà. Ðåïî îáëàäà-
þò áîëüøîé ëèêâèäíîñòüþ, òàê êàê ôèðìà ìîæåò âåðíóòü ñðåäñòâà 
â ëþáîé ìîìåíò, à ó áàíêà ïî ñäåëêàì ðåïî íå ââîäÿòñÿ ðåçåðâíûå 
òðåáîâàíèÿ. 

Ïðèâëå÷åíèå áàíêîì ñðåäñòâ ñ ïîìîùüþ âåêñåëåé âûãîäíî òåì, ÷òî 
âåêñåëÿ íå ïîäëåæàò ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè, êàê äðóãèå öåí-
íûå áóìàãè, ÷òî äàåò âîçìîæíîñòü èõ øèðîêîãî ïðèìåíåíèÿ. Äëÿ 
äåðæàòåëÿ âåêñåëü óäîáåí òåì, ÷òî ìîæåò èñïîëüçîâàòüñÿ êàê ðàñ-
÷åòíîå (ïëàòåæíîå) ñðåäñòâî. 

2. Àêòèâíûå îïåðàöèè — îïåðàöèè ïî ðàçìåùåíèþ ñðåäñòâ. Îñ-
íîâíûìè âèäàìè àêòèâíûõ îïåðàöèé ÊÁ ÿâëÿþòñÿ: 

 ïðåäîñòàâëåíèå êðåäèòîâ; 
 èíâåñòèöèè â öåííûå áóìàãè (ïîêóïêà öåííûõ áóìàã è ó÷åò 

âåêñåëåé); 
 îñóùåñòâëåíèå ðàçëè÷íûõ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ (ïîêóïêà 

îáîðóäîâàíèÿ, íåäâèæèìîñòè è ò.ï.) 
 ïîêóïêà âàëþòû; 
 âûäà÷à áàíêîâñêèõ ãàðàíòèé; 
 îò÷èñëåíèÿ â ðåçåðâíûé ôîíä öåíòðàëüíîãî áàíêà è ò.ï. 
Íîâûì ìîìåíòîì â àêòèâíûõ îïåðàöèÿõ ñòàëà âñå áîëåå øèðîêî 

ðàñïðîñòðàíÿþùàÿñÿ ïðàêòèêà âûäà÷è âåêñåëüíûõ êðåäèòîâ, ò.å. 
áàíê âûäàåò êðåäèò íå äåíüãàìè, à ñâîèì âåêñåëåì. 

Àêòèâíûå è ïàññèâíûå îïåðàöèè îòíîñÿòñÿ ê áàëàíñîâûì èëè 
«÷èñòî áàíêîâñêèì», ò.å. îïåðàöèÿì, äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ êîòîðûõ 
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òðåáóåòñÿ áàíêîâñêàÿ ëèöåíçèÿ. Ýòè îïåðàöèè ïîäëåæàò ðåãóëèðî-
âàíèþ ñî ñòîðîíû ÖÁ è îòðàæàþòñÿ â áàíêîâñêîì áàëàíñå. Îäíàêî 
ðîñò êîíêóðåíöèè ñî ñòîðîíû íåáàíêîâñêèõ ó÷ðåæäåíèé ïðèâåë ê 
òîìó, ÷òî ÊÁ ñòàëè âñå áîëüøå çàíèìàòüñÿ íåòðàäèöèîííûìè äëÿ 
áàíêîâ îïåðàöèÿìè, êîòîðûå íå ïîïàäàþò ïîä ðåãóëèðîâàíèå ñî 
ñòîðîíû ÖÁ. Ñðåäè íèõ âûäåëÿþòñÿ ëèçèíãîâûå, ôàêòîðèíãîâûå, 
ôîðôåéòèíãîâûå îïåðàöèè, òðàñòîâûå óñëóãè, ïðåäîñòàâëåíèå ñåéôîâ 
è ïîìåùåíèé äëÿ õðàíåíèÿ öåííîñòåé è öåííûõ áóìàã. Îñòàíîâèìñÿ 
ïîäðîáíåå íà ýòèõ îïåðàöèÿõ. 

Ëèçèíã — àðåíäà òîâàðîâ äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ (ìàøèí, îáî-
ðóäîâàíèÿ). Â çàâèñèìîñòè îò ñðîêà, íà êîòîðûé çàêëþ÷àåòñÿ äîãî-
âîð àðåíäû, ðàçëè÷àþò òðè âèäà àðåíäíûõ îòíîøåíèé: 

 ðåíòèíã (êðàòêîñðî÷íàÿ àðåíäà) — äî îäíîãî ãîäà; 
 õàéðèíã (ñðåäíåñðî÷íàÿ àðåíäà) — îò îäíîãî äî òðåõ ëåò; 
 ñîáñòâåííî ëèçèíã (äîëãîñðî÷íàÿ àðåíäà) — ñâûøå òðåõ ëåò. 
Â ìèðîâîé ïðàêòèêå íàñ÷èòûâàåòñÿ áîëåå 40 ðàçëè÷íûõ ôîðì 

ëèçèíãà. Âñå èõ ìîæíî îáúåäèíèòü â äâå ãðóïïû: 
 îïåðàòèâíûé ëèçèíã — ñðîê àðåíäû íå ñîâïàäàåò ñî ñðîêîì 

àìîðòèçàöèè îáîðóäîâàíèÿ; 
 ôèíàíñîâûé ëèçèíã — ñðîê àðåíäû ñîâïàäàåò ñî ñðîêîì àìîð-

òèçàöèè îáîðóäîâàíèÿ. Ïî îêîí÷àíèè ñðîêà äåéñòâèÿ äîãîâî-
ðà èìóùåñòâî âûêóïàåòñÿ ïî îñòàòî÷íîé ñòîèìîñòè. Â ëèçèí-
ãîâîé îïåðàöèè ó÷àñòâóþò òðè ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòà: ëè-
çèíãîäàòåëü — áàíê èëè ëþáîå äðóãîå êðåäèòíîå ó÷ðåæäåíèå, 
â óñòàâå êîòîðîãî ïðåäóñìîòðåí äàííûé âèä äåÿòåëüíîñòè; ëè-
çèíãîïîëó÷àòåëü è ïîñòàâùèê îáîðóäîâàíèÿ. 

Ëèçèíã èìååò áîëüøîå ñõîäñòâî ñ êðåäèòîì, ïðåäîñòàâëåííûì 
íà ïîêóïêó îáîðóäîâàíèÿ. Ïðè êðåäèòå çàåìùèê âíîñèò â óñòàíîâ-
ëåííûå ñðîêè ïëàòåæè â ïîãàøåíèå äîëãà. Ïðè ýòîì áàíê äëÿ îáåñ-
ïå÷åíèÿ âîçâðàòà êðåäèòà ñîõðàíÿåò çà ñîáîé ïðàâî ñîáñòâåííîñòè 
íà êðåäèòóåìûé îáúåêò äî ïîëíîãî ïîãàøåíèÿ ññóäû. Àðåíäàòîð 
òàêæå ñòàíîâèòñÿ ñîáñòâåííèêîì âçÿòîãî â àðåíäó èìóùåñòâà òîëü-
êî ïî èñòå÷åíèè ñðîêà äåéñòâèÿ äîãîâîðà è âûïëàòû ïîëíîé ñòîè-
ìîñòè àðåíäîâàííîãî èìóùåñòâà. Ëèçèíã îòëè÷àåòñÿ îò êðåäèòà òåì, 
÷òî ëèçèíã áîëåå ïðîñò â äîêóìåíòèðîâàíèè äëÿ àðåíäàòîðà è ìî-
æåò ñîïðîâîæäàòüñÿ ïðåäîñòàâëåíèåì äîïîëíèòåëüíûõ óñëóã (ñòðà-
õîâàíèå, ðåìîíò, îáó÷åíèå êàäðîâ è ò.ï.) è èìååò áîëåå ãèáêóþ ñèñ-
òåìó îïëàòû (äåíüãàìè; òîâàðàìè, ïðîèçâåäåííûìè íà àðåíäîâàí-
íîì îáîðóäîâàíèè; ñìåøàííûé ïëàòåæ). 

Ïðåèìóùåñòâà ëèçèíãà äëÿ àðåíäàòîðà îáîðóäîâàíèÿ: 
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 ñìÿã÷àåòñÿ ïðîáëåìà ïîèñêà ñðåäñòâ äëÿ ïîêóïêè îáîðóäîâà-
íèÿ, ÷àñòü ñðåäñòâ âûñâîáîæäàåòñÿ äëÿ âëîæåíèé â äðóãèå 
àêòèâû; 

 â áàëàíñå ïðåäïðèÿòèÿ íå óõóäøàåòñÿ ñîîòíîøåíèå ñîáñòâåí-
íîãî è çàåìíîãî êàïèòàëà, ÷òî èìååò âàæíîå çíà÷åíèå äëÿ åãî 
êðåäèòíîãî ðåéòèíãà; 

 óìåíüøàåòñÿ ðèñê ìîðàëüíîãî èçíîñà îáîðóäîâàíèÿ, ïîñêîëü-
êó ïî èñòå÷åíèè ñðîêà äåéñòâèÿ äîãîâîðà èìóùåñòâî ìîæíî 
âåðíóòü ëèçèíãîäàòåëþ; 

 áîëåå îïåðàòèâíàÿ ðåàêöèÿ íà èçìåíåíèå ðûíî÷íîé êîíú-
þíêòóðû; 

 äîïîëíèòåëüíûå óñëóãè, ïðåäîñòàâëÿåìûå ïðè ýêñïëóàòàöèè 
îáîðóäîâàíèÿ. 

Ïðåèìóùåñòâà ëèçèíãà äëÿ àðåíäîäàòåëÿ (áàíêà): 
 áîëåå ãèáêàÿ ñèñòåìà îïëàòû; 
 îòíîñèòåëüíî ìåíüøèé ðèñê, ÷åì ïðåäîñòàâëåíèå áàíêîâñêèõ 

ññóä; 
 íàëîãîâûå ëüãîòû; 
 âîçìîæíîñòü óñòàíîâëåíèÿ áîëåå òåñíûõ è äîëãîâðåìåííûõ 

êîíòàêòîâ ñ ïðîèçâîäèòåëÿìè îáîðóäîâàíèÿ; 
 áîëåå âûñîêàÿ ïðèáûëü, ÷åì ïðè áàíêîâñêîì êðåäèòîâàíèè 

(â êîíå÷íîì èòîãå). 
Â ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ â îáùåé ñóììå êàïèòàëüíûõ 

âëîæåíèé â ìàøèíû è îáîðóäîâàíèå íà äîëþ ëèçèíãà ïðèõîäèòñÿ: 
â ÑØÀ — 25—30%, Àíãëèè — äî 20%, Ôðàíöèè, Øâåöèè, Ãåðìà-
íèè — 15—17%, â ßïîíèè — äî 90% ïî îòäåëüíûì âèäàì îáîðó-
äîâàíèÿ. Â Ðîññèè äîëÿ ëèçèíãà ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ íå ïðå-
âûøàåò 2—3% îò îáùåé ñóììû êàïèòàëîâëîæåíèé â ýòè âèäû 
èìóùåñòâà. 

Ôàêòîðèíã — ïåðåóñòóïêà ïðåäïðèÿòèåì áàíêó (ñïåöèàëèçèðî-
âàííîé ôàêòîðèíãîâîé êîìïàíèè) íåîïëà÷åííûõ ïëàòåæíûõ äîêó-
ìåíòîâ çà ïîñòàâëåííûå òîâàðû èëè îêàçàííûå óñëóãè. Áàíê ïîêó-
ïàåò ñ÷åòà ïîñòàâùèêà çà îòãðóæåííóþ ïðîäóêöèþ íà óñëîâèÿõ íå-
ìåäëåííîé îïëàòû áîëüøåé ÷àñòè ñóììû ñ÷åòà (êàê ïðàâèëî, äî 
70—80%, èíîãäà äî 95%1) è ïåðåäà÷è ïðàâà òðåáîâàíèÿ ïëàòåæà ñ 
ïîêóïàòåëÿ ïðîäóêöèè. Îñòàâøóþñÿ ÷àñòü ñóììû ñ÷åòà ïîñòàâùèê 
ïîëó÷àåò çà âû÷åòîì ïðîöåíòîâ çà êðåäèò è êîìèññèîííûõ ïëàòå-

                                                 
1 Ðàçìåð àâàíñà çàâèñèò îò êîëè÷åñòâà äåáèòîðîâ ó êëèåíòà, îò âåëè÷èíû ñäåë-
êè, ïðîäîëæèòåëüíîñòè îòñðî÷êè ïëàòåæà, óðîâíÿ ðèñêîâ, ñâÿçàííûõ ñ ðàáî-
òîé êëèåíòà. 
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æåé çà óñëóãè áàíêà ïîñëå îïëàòû ïîêóïàòåëåì ïðîäóêöèè. Ôàêòî-
ðèíãîâûå îïåðàöèè â ëèòåðàòóðå íàçûâàþò êðåäèòîâàíèåì ïðîäàæ 
ïîñòàâùèêà. 

Ïðåèìóùåñòâà ôàêòîðèíãà äëÿ êëèåíòà: 
 îñâîáîæäåíèå îò ðèñêà íåïëàòåæà è âàëþòíîãî ðèñêà; 
 ýêîíîìèÿ íà áóõãàëòåðñêèõ ðàñõîäàõ, ïðåäîñòàâëåíèå ïîìîùè 

â âåäåíèè áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà; 
 óïðîùåíèå è óëó÷øåíèå ñòðóêòóðû áàëàíñà ïðåäïðèÿòèÿ, ÷òî 

ïîâûøàåò (óëó÷øàåò) åãî êðåäèòíûé ðåéòèíã; 
 ïðåäîòâðàùåíèå ïîÿâëåíèÿ ñîìíèòåëüíûõ äîëãîâ; 
 çàêëþ÷åíèå äîãîâîðîâ ïðîèñõîäèò áåç ïðåäîñòàâëåíèÿ çàëîãà; 
 óñêîðåíèå îáîðîòà êàïèòàëà, ðàñøèðåíèå ïðîèçâîäñòâà è ðîñò 

ïðèáûëè (êàê ðåçóëüòàò). 
 íå òðåáóåò îòêðûòèÿ ðàñ÷åòíîãî ñ÷åòà â áàíêå, ãàðàíòèé èñ-

ïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ, çàëîãîâîãî îáåñïå÷åíèÿ è ñòðàõîâàíèÿ 
òîâàðà (â ýòîì îòëè÷èå ôàêòîðèíãà îò êðåäèòîâàíèÿ). 

Îñíîâíîé íåäîñòàòîê ôàêòîðèíãà äëÿ êëèåíòà ñâÿçàí ñ åãî öå-
íîé. Îáû÷íî îíà âûøå áàíêîâñêîãî êðåäèòà è âêëþ÷àåò êîìèññèþ 
çà îáðàáîòêó äîêóìåíòîâ è ñòîèìîñòü ôàêòîðèíãîâîãî ñåðâèñà. 

Ïðåèìóùåñòâà ôàêòîðèíãà äëÿ áàíêà: 
 ôîðìèðîâàíèå èíôîðìàöèîííîãî áàíêà äàííûõ î ðàçëè÷íûõ 

ïðåäïðèÿòèÿõ, êîòîðûé ìîæåò èñïîëüçîâàòüñÿ ïðè ïðîâåäåíèè 
áàíêîâñêèõ îïåðàöèé, îêàçàíèè êîíñóëüòàöèîííûõ óñëóã; 

 áîëåå âûñîêèé äîõîä, ÷åì ïðè òðàäèöèîííîì áàíêîâñêîì êðå-
äèòîâàíèè; 

 óñòàíîâëåíèå äîëãîâðåìåííûõ ñâÿçåé ñ êëèåíòàìè. 
Â ñòðàíàõ Çàïàäíîé Åâðîïû îáîðîòû ïî ôàêòîðèíãó ñîñòàâëÿþò 

â ñðåäíåì îêîëî 5% ÂÂÏ (â Âåëèêîáðèòàíèè è Èòàëèè — 10% 
ÂÂÏ), â Ðîññèè — 0,1% ÂÂÏ. Ó ðîññèéñêîãî ôàêòîðèíãà åñòü äâå 
îñîáåííîñòè: îí ãëàâíûì îáðàçîì ðåãðåññíûé (íà Çàïàäå áåçðåã-
ðåññíûé) è íå èìååò çà ñîáîé äîñòàòî÷íî èíôîðìàòèâíûõ áþðî 
êðåäèòíûõ èñòîðèé1. 

Ôîðôåéòèíã — ïîêóïêà áàíêîì (ñïåöèàëèçèðîâàííîé ôîðôåé-
òèíãîâîé êîìïàíèåé) çàäîëæåííîñòè êàêîìó-ëèáî ïðåäïðèÿòèþ 
(äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè) áåç ïðàâà ðåãðåññà (òðåáîâàíèÿ î âîç-
ìåùåíèè óïëà÷åííîé ñóììû) äîêóìåíòîâ íà ïðåæíåãî âëàäåëüöà. 
Ôîðôåéòèíã íåðåäêî èñïîëüçóåòñÿ ïðè âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ îïå-
ðàöèÿõ, â ÷àñòíîñòè, êîãäà íåâîçìîæíî ïîëó÷èòü ãîñóäàðñòâåííûå 

                                                 
1 Íà Çàïàäå ôàêòîðèíã ðåãðåññíûé ïî ïðè÷èíå ÷åòêîé ðàáîòû áþðî êðåäèòíûõ 
èñòîðèé è òåñíîãî âçàèìîäåéñòâèÿ ôàêòîðèíãîâûõ ôèðì ñî ñòðàõîâùèêàìè. 
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ýêñïîðòíûå êðåäèòû èëè ãàðàíòèè ïî êðåäèòàì, ïðè îòêàçå ýêñïîð-
òåðà ïî òåì èëè èíûì ñîîáðàæåíèÿì ïðåäîñòàâëÿòü äîëãîñðî÷íûé 
êðåäèò íåêîòîðûì ñòðàíàì. Ôîðôåéòèíã ïîçâîëÿåò ýêñïîðòåðó ðàñ-
øèðÿòü ðûíîê ñáûòà ñâîåé ïðîäóêöèè. 

Ðàçëè÷èÿ ôàêòîðèíãà è ôîðôåéòèíãà ñîñòîÿò â ñëåäóþùåì: 
 ôàêòîðèíã èñïîëüçóåòñÿ â îñíîâíîì äëÿ ñðåäíåñðî÷íîãî ôè-

íàíñèðîâàíèÿ; 
 ôàêòîðèíã ìîæåò áûòü ñ ïðàâîì ðåãðåññà è áåç òàêîâîãî, à 

ôîðôåéòèíã ñîâåðøàåòñÿ òîëüêî áåç ïðàâà îáðàùåíèÿ ðåã-
ðåññíîãî òðåáîâàíèÿ ê ýêñïîðòåðó è íå ñîïðîâîæäàåòñÿ íàëè-
÷èåì äëÿ íåãî ðèñêà, ñâÿçàííîãî ñ íåóïëàòîé ïîêóïàòåëåì; 

 â ôàêòîðèíãå èñïîëüçóþòñÿ ôàêòóðèðîâàííûå ñ÷åòà, à â ôîð-
ôåéòèíãå — âåêñåëÿ. 

Òðàñòîâûå óñëóãè — îïåðàöèè áàíêà ïî óïðàâëåíèþ ñîáñòâåííî-
ñòüþ è äðóãèìè àêòèâàìè, ïðèíàäëåæàùèìè êëèåíòó. 

Ïðåèìóùåñòâà òðàñòîâûõ îïåðàöèé äëÿ áàíêà: 
 áîëåå øèðîêèé äîñòóï ê äîïîëíèòåëüíûì ôèíàíñîâûì ðåñóð-

ñàì, êîòîðûå ìîãóò áûòü âûãîäíî ðàçìåùåíû; 
 ó÷åò òðàñòîâûõ îïåðàöèé íå çàòðàãèâàåò áàëàíñîâûõ ñ÷åòîâ 

áàíêà, à äîõîä îò èõ îñóùåñòâëåíèÿ ïðèñîåäèíÿåòñÿ ê ñîâî-
êóïíîìó äîõîäó; 

 ìàíåâðèðóÿ ÷óæèì êàïèòàëîì, áàíê íåñåò îòâåòñòâåííîñòü 
ëèøü â ðàìêàõ òðàñòîâîãî äîãîâîðà. 

Ïîðÿäîê è îáùèå ïðàâèëà  
îñóùåñòâëåíèÿ áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè 

1. Îñíîâíîé öåëüþ äåÿòåëüíîñòè ÊÁ ÿâëÿåòñÿ ïîëó÷åíèå ïðèáûëè. 
Ïðèáûëü áàíêà ðàññ÷èòûâàåòñÿ êàê ðàçíîñòü ìåæäó åãî äîõîäà-

ìè è ðàñõîäàìè. Äîõîäû ÊÁ ñêëàäûâàþòñÿ èç: 
 ïðîöåíòíûõ äîõîäîâ, ïîëó÷åííûõ ïî âûäàííûì êðåäèòàì è 

öåííûì áóìàãàì; 
 íåïðîöåíòíûõ äîõîäîâ (êîìèññèîííîå âîçíàãðàæäåíèå, ïëàòà 

çà ðàñ÷åòíî-êàññîâîå îáñëóæèâàíèå, èíêàññàöèþ, îïëàòà êîí-
ñóëüòàöèé, äîõîäû îò ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé, ïåðåîöåíêè öåí-
íûõ áóìàã, ðàçíèöû êóðñîâ âàëþò è ò.ï.). 

Ðàñõîäû ÊÁ ñîñòîÿò èç: 
 ïðîöåíòíûõ ðàñõîäîâ (ïðîöåíòû, âûïëà÷åííûå âêëàä÷èêàì è 

êðåäèòîðàì); 
 íåïðîöåíòíûõ ðàñõîäîâ (ðàñõîäû íà ïðîâåäåíèå áàíêîâñêèõ 

îïåðàöèé è ñîäåðæàíèå àïïàðàòà óïðàâëåíèÿ); 
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 ïðî÷èõ ðàñõîäîâ (ñîçäàíèå ðåçåðâîâ, óïëàòà íàëîãîâ, óáûòêè 
îò îïåðàöèé íà ðûíêå öåííûõ áóìàã è âàëþòíîì ðûíêå — îò-
ðèöàòåëüíàÿ êóðñîâàÿ âàëþòíàÿ ðàçíèöà è ò.ï.). 

2. Âåëè÷èíà ïðèáûëè ÊÁ çàâèñèò ãëàâíûì îáðàçîì îò ïðîöåíòíîé 
ìàðæè — ðàçíèöû ìåæäó ïðîöåíòíûìè ñòàâêàìè ïðèâëå÷åíèÿ è 
ðàçìåùåíèÿ ñðåäñòâ. 

Ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî äåïîçèòàì ñèëüíî çàâèñÿò îò ïðèáûëè 
áàíêà (íàèáîëåå îáùàÿ ïðåäïîñûëêà), óðîâíÿ ïðîöåíòà ïî ññóäàì, 
ñðîêà è ðàçìåðà ïðèâëå÷åííîãî äåïîçèòà. Ïðè÷èíàìè íèçêèõ ïðî-
öåíòíûõ ñòàâîê, âûïëà÷èâàåìûõ âêëàä÷èêàì ìíîãèìè ðîññèéñêèìè 
ÊÁ, ÿâëÿþòñÿ óçîñòü èñïîëüçóåìûõ áàíêàìè ôèíàíñîâûõ èíñòðó-
ìåíòîâ, íèçêàÿ êðåäèòîñïîñîáíîñòü ïðåäïðèÿòèé-çàåìùèêîâ, âû-
ñîêèå ðèñêè êðåäèòíîé äåÿòåëüíîñòè. 

Ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî ññóäàì çàâèñÿò îò: 
 êðåäèòîñïîñîáíîñòè çàåìùèêà è õàðàêòåðà åãî îòíîøåíèé 

ñ ÊÁ; 
 âåëè÷èíû ðàñõîäîâ áàíêà ïî îôîðìëåíèþ ññóäû è êîíòðîëþ 

íàä òåêóùåé õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòüþ çàåìùèêà; 
 ñðîêà è îáúåìà ññóäû; 
 óðîâíÿ êðåäèòíîãî ðèñêà; 
 ñòåïåíè îáåñïå÷åííîñòè ññóäû; 
 óðîâíÿ êîíêóðåíöèè íà áàíêîâñêîì ðûíêå; 
 âåëè÷èíû èçäåðæåê ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ (ïðîöåíò ïî âêëàäàì). 
Â ïðàêòèêå êðåäèòîâàíèÿ ÷àñòî èñïîëüçóþòñÿ ñëåäóþùèå âèäû 

ïðîöåíòíûõ ñòàâîê: 
 ËÈÁÎÐ — ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî êðàòêîñðî÷íûì ìåæáàíêîâ-

ñêèì êðåäèòàì, ïðåäîñòàâëÿåìûì êðóïíåéøèìè áàíêàìè ìèðà 
íà Ëîíäîíñêîì äåíåæíîì ðûíêå. Äàííàÿ ñòàâêà íåðåäêî ïðè-
ìåíÿåòñÿ â êà÷åñòâå îðèåíòèðà ïðè çàêëþ÷åíèè êðåäèòíûõ ñî-
ãëàøåíèé âî âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè; 

 ËÈÁÈÄ — ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî ïðèâëå÷åíèþ ñðåäñòâ ñ Ëîí-
äîíñêîãî äåíåæíîãî ðûíêà (îðèåíòèð ïðè íà÷èñëåíèè ïðî-
öåíòîâ âêëàä÷èêàì êðóïíåéøèìè áàíêàìè â ìèðå). 

Ñòàâêà «Ïðàéì-ðåéò» — ñòàâêà ïî êðàòêîñðî÷íûì êðåäèòàì 
ïåðâîêëàññíûì çàåìùèêàì. Ýòà ñòàâêà ñëóæèò áàçîé äëÿ îïðåäåëå-
íèÿ óðîâíÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê ïî ìíîãèì ïðåäîñòàâëÿåìûì êðåäè-
òàì, à íàäáàâêà ê ñòàâêå îòðàæàåò ñòåïåíü ðèñêà êðåäèòîâàíèÿ. 

Â Ðîññèè äîïîëíèòåëüíî âûäåëÿþòñÿ: 
 ñòàâêà ÌÈÁÈÄ — îáúÿâëåííàÿ ñòàâêà ïî ïðèâëå÷åíèþ äåïî-

çèòîâ íà Ìîñêîâñêîì ìåæáàíêîâñêîì äåíåæíîì ðûíêå; 
 ñòàâêà ÌÈÁÎÐ — îáúÿâëåííàÿ ñòàâêà ïî ïðåäîñòàâëåíèþ 

êðåäèòîâ íà Ìîñêîâñêîì ìåæáàíêîâñêîì äåíåæíîì ðûíêå. 
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3. Îñíîâàíèåì äëÿ íà÷àëà äåÿòåëüíîñòè ÊÁ â Ðîññèè ÿâëÿåòñÿ ïî-
ëó÷åíèå ëèöåíçèè íà îñóùåñòâëåíèå áàíêîâñêèõ îïåðàöèé. 

Äëÿ ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè è ïîëó÷åíèÿ áàíêîâñêîé ëè-
öåíçèè â ÖÁ ïðåäñòàâëÿþòñÿ ñîîòâåòñòâóþùèå äîêóìåíòû. Îäíèì 
èç óñëîâèé ðàññìîòðåíèÿ âîïðîñà î ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè 
áàíêà ÿâëÿåòñÿ íàëè÷èå ìèíèìàëüíî äîïóñòèìîãî óñòàâíîãî êà-
ïèòàëà. Âî ìíîãèõ ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ îí ñîñòàâëÿåò 
5 ìëí åâðî. Â Ðîññèè ê 2012 ã. ðàçìåð ìèíèìàëüíîãî êàïèòàëà äîë-
æåí ñîñòàâëÿòü íå ìåíåå 180 ìëí ðóá. 

Â Ðîññèè ñóùåñòâóåò ñëåäóþùèé ïîðÿäîê ãîñðåãèñòðàöèè è 
âûäà÷è ëèöåíçèé. Ïðè ïîëîæèòåëüíîì ðåøåíèè âîïðîñà Öåí-
òðàëüíûé áàíê óâåäîìëÿåò îá ýòîì ó÷ðåäèòåëåé áàíêà, âûäàåò èì 
ñâèäåòåëüñòâî î ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè è òðåáóåò ïðîèçâå-
ñòè â òå÷åíèå ìåñÿöà îïëàòó 100% îáúÿâëåííîãî óñòàâíîãî êàïèòà-
ëà. Ëèöåíçèÿ íà ïðîâåäåíèå áàíêîâñêèõ îïåðàöèé âûäàåòñÿ òîëüêî 
ïðè ïðåäúÿâëåíèè äîêóìåíòîâ î 100%-íîé îïëàòå îáúÿâëåííîãî 
óñòàâíîãî êàïèòàëà. 

Áàíêó ìîãóò áûòü âûäàíû ñëåäóþùèå âèäû ëèöåíçèé: 
 íà îñóùåñòâëåíèå áàíêîâñêèõ îïåðàöèé â ðóáëÿõ áåç ïðèâëå-

÷åíèÿ âî âêëàäû ñðåäñòâ ãðàæäàí; 
 íà îñóùåñòâëåíèå áàíêîâñêèõ îïåðàöèé â ðóáëÿõ è èíîñòðàí-

íîé âàëþòå áåç ïðàâà ïðèâëå÷åíèÿ âî âêëàäû ñðåäñòâ ãðàæäàí; 
 íà ïðèâëå÷åíèå âî âêëàäû è ðàçìåùåíèå äðàãîöåííûõ ìå-

òàëëîâ; 
 íà îñóùåñòâëåíèå îïåðàöèé â ðóáëÿõ è èíîñòðàííîé âàëþòå 

(áåç ïðàâà ïðèâëå÷åíèÿ âî âêëàäû ñðåäñòâ ãðàæäàí) ñ ïðàâîì 
óñòàíàâëèâàòü êîððåñïîíäåíòñêèå îòíîøåíèÿ ñ çàðóáåæíûìè 
áàíêàìè; 

 íà ïðèâëå÷åíèå âî âêëàäû ñðåäñòâ ãðàæäàí â ðóáëÿõ ïðè èñòå-
÷åíèè íå ìåíåå äâóõ ëåò ñ äàòû ðåãèñòðàöèè ÊÁ; 

 íà ïðèâëå÷åíèå âî âêëàäû ñðåäñòâ ãðàæäàí â ðóáëÿõ è èíî-
ñòðàííîé âàëþòå; 

 ãåíåðàëüíàÿ ëèöåíçèÿ — âûäàåòñÿ áàíêó, èìåþùåìó ëèöåí-
çèè íà îñóùåñòâëåíèå âñåõ áàíêîâñêèõ îïåðàöèé â ðóáëÿõ è 
èíîñòðàííîé âàëþòå è îòâå÷àþùåìó òðåáîâàíèþ îòíîñèòåëü-
íî ðàçìåðà óñòàâíîãî êàïèòàëà. Áàíêàì, õîäàòàéñòâóþùèì î 
ïîëó÷åíèè ãåíåðàëüíîé ëèöåíçèè íà ïðîâåäåíèå áàíêîâñêèõ 
îïåðàöèé, íåîáõîäèìî èìåòü êàïèòàë íå ìåíåå 900 ìëí ðóá. 
Áàíê, èìåþùèé ãåíåðàëüíóþ ëèöåíçèþ, ìîæåò ñîçäàâàòü 
ôèëèàëû çà ãðàíèöåé è ïðèîáðåòàòü àêöèè èíîñòðàííûõ 
áàíêîâ. 
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Âàæíåéøåé êà÷åñòâåííîé õàðàêòåðèñòèêîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû 
ÿâëÿåòñÿ ïîíÿòèå «óñòîé÷èâîñòü». Íà ìàêðîóðîâíå óñòîé÷èâîñòü 
ìîæíî îïðåäåëèòü êàê ñïîñîáíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû ïðåîäîëå-
âàòü êðèçèñíûå ñèòóàöèè â ðàçëè÷íûõ ñôåðàõ è ïðîäîëæàòü ôóíê-
öèîíèðîâàíèå, íå âûçûâàÿ íåîáõîäèìîñòè ó õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåê-
òîâ ðàäèêàëüíî ìåíÿòü ñâîè öåëè â îòíîøåíèè èíâåñòèöèé è ñáåðå-
æåíèé. Ìèðîâîé îïûò ïîêàçûâàåò, ÷òî ïîâûøåíèþ óñòîé÷èâîñòè 
áàíêîâñêîé ñèñòåìû íà ìàêðîóðîâíå ñïîñîáñòâóþò ñèñòåìà ñòðàõî-
âàíèÿ áàíêîâñêèõ âêëàäîâ, áàíêîâñêèé íàäçîð ñî ñòîðîíû ÖÁ è íà-
ëè÷èå ýôôåêòèâíîé ñëóæáû âíóòðåííåãî êîíòðîëÿ â áàíêàõ. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñèñòåìû çàùèòû âêëàäîâ íàñåëåíèÿ äåéñò-
âóþò â 68 ñòðàíàõ ìèðà, â òîì ÷èñëå â 32 åâðîïåéñêèõ è 14 ëàòèíî-
àìåðèêàíñêèõ ñòðàíàõ. Ìèðîâîé ôèíàíñîâûé êðèçèñ 2008 ã. ñïî-
ñîáñòâîâàë òîìó, ÷òî â ðÿäå ñòðàí áûëî óñòàíîâëåíà 100%-íàÿ ãîñó-
äàðñòâåííàÿ ãàðàíòèÿ ïî âêëàäàì ãðàæäàí (Ãåðìàíèÿ, Ôðàíöèÿ, 
Øâåéöàðèÿ). Â ÑØÀ ñòàëè ïîëíîñòüþ ãàðàíòèðîâàòüñÿ âêëàäû äî 
200 òûñ. äîëë. Âèäíûé àìåðèêàíñêèé ôèíàíñèñò, áûâøèé ïðåäñå-
äàòåëü Ñîâåòà óïðàâëÿþùèõ Ôåäåðàëüíîé ðåçåðâíîé ñèñòåìû ÑØÀ 
â 1990-å — íà÷àëå 2000-õ ãîäîâ À. Ãðèíñïåí ïîä÷åðêèâàë, ÷òî âåðà 
â ñòàáèëüíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû ïîçâîëÿåò ÑØÀ â òå÷åíèå ìíî-
ãèõ ëåò èçáåãàòü ôèíàíñîâîé ïàíèêè èëè ñèñòåìíîãî áàíêîâñêîãî 
êðèçèñà. Â íàøåé ñòðàíå â ñèñòåìó ñòðàõîâàíèÿ âêëàäîâ Öåíòðàëü-
íûì áàíêîì ïî ñîñòîÿíèþ íà 2008 ã. áûëî äîïóùåíî 962 áàíêà èç 
1189 ÊÁ. 

×òî êàñàåòñÿ áàíêîâñêîãî íàäçîðà, òî â ìèðîâîé ïðàêòèêå ïðè-
ìåíÿþòñÿ ÷åòûðå ìîäåëè: 

 öåíòðàëüíûé áàíê êàê åäèíñòâåííûé îðãàí áàíêîâñêîãî 
íàäçîðà; 

 ñîâìåñòíûé íàäçîð ÖÁ, Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ è ñïåöèàëè-
çèðîâàííîãî îðãàíà; 

 íåçàâèñèìûé ñïåöèàëèçèðîâàííûé îðãàí, îòäåëåííûé îò ÖÁ; 
 ìåãàðåãóëÿòîð. Ìåãàðåãóëÿòîðîì ñòàíîâèòñÿ ñïåöèàëèçèðî-

âàííûé ôèíàíñîâûé èíñòèòóò, óïîëíîìî÷åííûé ãîñóäàðñò-
âîì ðåãóëèðîâàòü äåÿòåëüíîñòü íå ìåíåå äâóõ èç ñóùåñòâóþ-
ùèõ ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ (áàíêè, ñòðàõîâûå è èíâåñòè-
öèîííûå êîìïàíèè, ïåíñèîííûå ôîíäû, ïðîôåññèîíàëüíûå 
ó÷àñòíèêè ðûíêà öåííûõ áóìàã). Ìåãàðåãóëÿòîðû óæå äåéñò-
âóþò â 50 ñòðàíàõ, â òîì ÷èñëå â Àâñòðèè, Âåëèêîáðèòàíèè, 
Ãåðìàíèè, ßïîíèè, Þæíîé Êîðåå, Äàíèè, ÎÀÝ, Ýñòîíèè è 
Ëàòâèè. 

Ñóùåñòâóþò âåñêèå äîâîäû êàê çà ñîõðàíåíèå, òàê è çà îòäåëå-
íèå íàäçîðíîé ôóíêöèè îò ÖÁ. Ãëàâíûé àðãóìåíò ñòîðîííèêîâ îã-
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ðàíè÷åíèÿ íàäçîðíûõ ïîëíîìî÷èé ÖÁ — êîíôëèêò èíòåðåñîâ ìåæ-
äó âàæíåéøèìè öåëÿìè ÖÁ: ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñòàáèëüíîñòüþ 
(áîðüáà ñ èíôëÿöèåé) è ñòàáèëüíîñòüþ áàíêîâñêîé ñèñòåìû (ïîä-
äåðæêà ÊÁ, ðàñøèðåíèå ïðàêòèêè èõ êðåäèòîâàíèÿ). Ñòîðîííèêè 
ñîõðàíåíèÿ íàäçîðíûõ ôóíêöèé çà ÖÁ ñ÷èòàþò, ÷òî öåíòðàëüíûé 
áàíê êàê íèêàêîé äðóãîé ôèíàíñîâûé èíñòèòóò îáëàäàåò êâàëèôè-
öèðîâàííûì ïåðñîíàëîì è ðàçâèòîé èíôîðìàöèîííî-àíàëèòè÷å-
ñêîé áàçîé, à ñàì áàíêîâñêèé íàäçîð ÿâëÿåòñÿ íåîáõîäèìûì ýëå-
ìåíòîì äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè. 

Íà ìèêðîóðîâíå óñòîé÷èâîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû îçíà÷àåò 
ñïîñîáíîñòü ÊÁ ôóíêöèîíèðîâàòü, ðåàëèçîâûâàòü ñâîè öåëè äàæå â 
óñëîâèÿõ êðàéíå íåáëàãîïðèÿòíîãî èçìåíåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé 
êîíúþíêòóðû è âíåøíèõ âîçäåéñòâèé. Óñòîé÷èâîñòü ÊÁ íàïðÿìóþ 
ñâÿçàíà ñ åãî ëèêâèäíîñòüþ. Ëèêâèäíîñòü áàíêà — ýòî åãî ñïîñîá-
íîñòü ñâîåâðåìåííî è áåç ïîòåðü âûïîëíÿòü ñâîè îáÿçàòåëüñòâà ïå-
ðåä âêëàä÷èêàìè è êðåäèòîðàìè. 

Ôàêòîðû, âëèÿþùèå íà ëèêâèäíîñòü ÊÁ: 
 êà÷åñòâî àêòèâîâ. ×åì áîëüøå äèâåðñèôèöèðîâàíû àêòèâû, 

òåì âûøå ëèêâèäíîñòü áàíêà; 
 êà÷åñòâî äåïîçèòíîé áàçû. ×åì áîëüøå ñòàáèëüíàÿ ÷àñòü äåïî-

çèòîâ, òåì âûøå ëèêâèäíîñòü áàíêà. 
Íàèáîëüøåé ñòàáèëüíîñòüþ è ìåíüøåé ìèãðàöèîííîé ïîäâèæ-

íîñòüþ â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ îáëàäàþò äåïîçèòû äî âîñòðåáîâàíèÿ, 
ïîñêîëüêó îíè íå çàâèñÿò îò óðîâíÿ ïðîöåíòíîé ñòàâêè. Âêëàäû äî 
âîñòðåáîâàíèÿ ÿâëÿþòñÿ äåøåâûì ðåñóðñîì, ïîòîìó ÷òî çàòðàòû ïî 
îáñëóæèâàíèþ ñ÷åòîâ êëèåíòîâ ìèíèìàëüíûå. Âìåñòå ñ òåì âêëàäû 
äî âîñòðåáîâàíèÿ — î÷åíü íåïðåäñêàçóåìûé ýëåìåíò ïàññèâîâ â 
îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ, îñîáåííî â ñòðàíàõ ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìè-
êîé. Ïîýòîìó âàæíîé çàäà÷åé áàíêîâñêîãî ìåíåäæìåíòà ÿâëÿåòñÿ 
íàõîæäåíèå îïòèìàëüíîé ñòðóêòóðû äåïîçèòíîé áàçû è ðàáîòà ïî 
òàêèì íàïðàâëåíèÿì, êàê: 

 äîñòèæåíèå ñîïðÿæåííîñòè àêòèâîâ è ïàññèâîâ ïî ñòðóêòóðå, 
ñóììàì è ñðîêàì («çîëîòîå áàíêîâñêîå ïðàâèëî»); 

 ïîâûøåíèå êà÷åñòâà áàíêîâñêîãî ìåíåäæìåíòà; 
 óëó÷øåíèå èìèäæà è äåëîâîé ðåïóòàöèè áàíêà. 

12.4. Îñîáåííîñòè  
áàíêîâñêîé ñèñòåìû Ðîññèè 

Çà ãîäû, ïðîøåäøèå ñ íà÷àëà ðåôîðìèðîâàíèÿ ðîññèéñêîé 
ýêîíîìèêè, â áàíêîâñêîé ñèñòåìå ñòðàíû ïðîèçîøëè ñëåäóþùèå 
èçìåíåíèÿ. 
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1. Ëèêâèäèðîâàíà ãîñóäàðñòâåííàÿ ìîíîïîëèÿ íà áàíêîâñêîå äåëî, 
âîçíèêëè êîììåð÷åñêèå áàíêè. Ê ñåðåäèíå 1990-õ ãîäîâ êîëè÷åñòâî 
äåéñòâóþùèõ ÊÁ ñîñòàâëÿëî ïî÷òè 2,5 òûñÿ÷è. Ïðàâî íà ñîçäàíèå 
áàíêîâ ïîëó÷èëè þðèäè÷åñêèå è ôèçè÷åñêèå ëèöà. Ìîæíî âûäå-
ëèòü ÷åòûðå ýòàïà â ðàçâèòèè íàöèîíàëüíîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû 
(òàáë. 12.3). 

 
Òàáëèöà 12.3 

Ýòàïû ðàçâèòèÿ áàíêîâñêîãî ðåãóëèðîâàíèÿ â Ðîññèè  
è ñòðàíàõ ñ ðàçâèòîé ðûíî÷íîé ýêîíîìèêîé1 

Ïåðâûé ýòàï Âòîðîé ýòàï Òðåòèé ýòàï ×åòâåðòûé ýòàï 

Ñòðàíû ñ ðàçâèòîé ðûíî÷íîé ýêîíîìèêîé 
Ïîÿâëåíèå ÷àñò-
íûõ êîììåð÷å-
ñêèõ áàíêîâ, îñó-
ùåñòâëÿþùèõ 
ýìèññèþ áàíêíîò

Ìîíîïîëèçàöèÿ 
ýìèññèîííîé îïå-
ðàöèè ãîñóäàðñò-
âåííûì áàíêîì 

Ïîÿâëåíèå íå-
îáõîäèìîñòè ðå-
ãóëèðîâàòü îáú-
åìû ýìèññèè è 
áàíêîâñêóþ äå-
ÿòåëüíîñòü 

Ôîðìèðîâàíèå äâóõ-
óðîâíåâîé ñèñòåìû 
ñ ñîîòâåòñòâóþùè-
ìè öåëÿìè è ôóíê-
öèÿìè 

Ðîññèÿ 
Ñîçäàíèå ãîñó-
äàðñòâåííîãî áàí-
êà — ýìèññèîí-
íîãî ìîíîïîëè-
ñòà, ïðîèçâîäÿ-
ùåãî êîììåð÷å-
ñêèå áàíêîâñêèå 
îïåðàöèè 

Ïåðåäà÷à îñíîâ-
íîãî îáúåìà êîì-
ìåð÷åñêèõ îïå-
ðàöèé ÷àñòíûì 
áàíêàì 

Ïîÿâëåíèå íå-
îáõîäèìîñòè ðå-
ãóëèðîâàòü îáú-
åìû ýìèññèè è 
áàíêîâñêóþ äåÿ-
òåëüíîñòü 

Ôîðìèðîâàíèå äâóõ-
óðîâíåâîé ñèñòåìû 
ñ ñîîòâåòñòâóþùè-
ìè öåëÿìè è ôóíê-
öèÿìè 

 
Ïåðâûé ýòàï — ôîðìèðîâàíèå áàíêîâñêîé ñèñòåìû ðûíî÷íîãî 

òèïà (1990—1994). Îñîáåííîñòüþ ýòîãî ýòàïà áûë áûñòðûé, õàîòè÷-
íûé, ïëîõî óïðàâëÿåìûé ïðîöåññ ôîðìèðîâàíèÿ áàíêîâ. Ìèðîâàÿ 
èñòîðèÿ íå çíàåò àíàëîãîâ òîìó, ÷òî ïðîèñõîäèëî â Ðîññèè. Åñëè â 
1989 ã. â áûâøåì ÑÑÑÐ íàñ÷èòûâàëîñü 43 êîììåð÷åñêèõ áàíêà 
(ïåðâûé ÊÁ áûë ñîçäàí â 1988 ã.), òî â 1995 ã. áûëî çàðåãèñòðèðî-
âàíî óæå 2517 êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ è 5486 ôèëèàëîâ (àìåðèêàíöàì 
äëÿ ñîçäàíèÿ ïåðâîé òûñÿ÷è áàíêîâ ïîòðåáîâàëîñü 80 ëåò)2. Ïî 
÷èñëó áàíêîâ â ðàñ÷åòå íà 100 òûñ. ãðàæäàí Ðîññèÿ â ýòîò ïåðèîä 
îáîãíàëà Àíãëèþ è ßïîíèþ. Ïðè÷èíà ýòîãî êðîåòñÿ â òîì, ÷òî â 

                                                 
1 Êîòëÿðîâ À.Ì.  Ìåòîäîëîãè÷åñêèå ïðèíöèïû è ïðèîðèòåòû ðàçâèòèÿ ñèñòåìû 
ðåãóëèðîâàíèÿ áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè. Äèññ… íà ñîèñêàíèå ó÷åíîé ñòåïåíè 
äîêòîðà ýêîí. íàóê. Ì., 2008. 
2 Àëáåãîâà È.Ì., Åìöîâ Ð.Ã., Õîëîïîâ À.Â. Ãîñóäàðñòâåííàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëè-
òèêà. Ì.: ÄÈÑ, 1998. Ñ. 142. 
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íà÷àëå 1990-õ ãîäîâ áàíêîâñêèé áèçíåñ áûë î÷åíü ïðèâëåêàòåëüíûì 
â ðåçóëüòàòå îñîáûõ óñëîâèé, ñëîæèâøèõñÿ â Ðîññèè. Îòñóòñòâèå 
èíäåêñàöèè îáÿçàòåëüñòâ äî âîñòðåáîâàíèÿ, íèçêàÿ àäàïòàöèÿ 
âêëàä÷èêîâ ê âûñîêîé èíôëÿöèè îáåñïå÷èâàëè áàíêàì âûñîêóþ 
ìàðæó. Êðîìå òîãî, âàëþòíûå ñïåêóëÿöèè â óñëîâèÿõ ïîñòîÿííî 
îáåñöåíèâàþùåãîñÿ ðóáëÿ òàêæå ïîçâîëÿëè áàíêàì ïîëó÷àòü âûñî-
êèå äîõîäû. 

Âòîðîé ýòàï — «íàëàäêà» ðàáîòû áàíêîâñêîé ñèñòåìû. Äàííûé 
ýòàï õàðàêòåðèçóåòñÿ òåì, ÷òî áîëüøèíñòâî áàíêîâ ïðèñòóïèëè ê 
ïîñòðîåíèþ ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè, âîçíèêëà ñèñòåìà ìåæ-
áàíêîâñêèõ ðàñ÷åòîâ. 

Òðåòèé ýòàï — áàíêîâñêèé êðèçèñ 1998 ã. è âîññòàíîâèòåëü-
íûé ïåðèîä äî 2000 ã. Ê 1998 ã. ìíîãèå êðóïíûå áàíêè àêòèâíî 
èãðàëè íà ðûíêå ÃÊÎ è èìåëè îãðîìíûå äîëãè ïåðåä çàïàäíûìè 
áàíêàìè. Êðèçèñ 1998 ã. íàíåñ ñóùåñòâåííûé óðîí áàíêîâñêîé 
ñèñòåìå Ðîññèè. 

×åòâåðòûé ýòàï — ïåðèîä êà÷åñòâåííûõ èçìåíåíèé â áàíêîâ-
ñêîé ñèñòåìå Ðîññèè (ñ 2000 ã. ïî íàñòîÿùåå âðåìÿ). Îòå÷åñòâåííûå 
áàíêè ïîêàçûâàþò âûñîêèå òåìïû ðîñòà. Ñ 2000 ã. ñîáñòâåííûé 
êàïèòàë áàíêîâ âûðîñ íà 340%, àêòèâû óâåëè÷èëèñü ñ 35 äî 52% 
ÂÂÏ1. Âíåäðÿþòñÿ íîâûå áàíêîâñêèå òåõíîëîãèè (áàíê—êëèåíò, 
äåáåòîâûå è êðåäèòíûå êàðòû, ñèñòåìû äåíåæíûõ ïåðåâîäîâ è ò.ï.), 
ïîòðåáèòåëüñêîå è èïîòå÷íîå êðåäèòîâàíèå. 

2. Ñôîðìèðîâàíà äâóõóðîâíåâàÿ áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà, ïðèíÿòàÿ 
â ìèðå. 

3. Ïðîèçîøëà êîììåðöèàëèçàöèÿ áàíêîâñêîãî äåëà, ãëàâíûì ïðèí-
öèïîì äåÿòåëüíîñòè ÊÁ ñòàëî ïîëó÷åíèå ïðèáûëè. 

4. Ðàçðàáîòàíû îñíîâû ïðàâîâîé áàçû, ðåãëàìåíòèðóþùåé äåÿ-
òåëüíîñòü êðåäèòíî-ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ (ôåäåðàëüíûå çàêîíû 
«Î áàíêàõ è áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè», «Î Öåíòðàëüíîì áàíêå Ðîñ-
ñèéñêîé Ôåäåðàöèè (Áàíêå Ðîññèè)», «Î ðåñòðóêòóðèçàöèè êðåäèò-
íûõ îðãàíèçàöèé», «Î ëèçèíãå», «Î íåñîñòîÿòåëüíîñòè (áàíêðîòñò-
âå)», «Î ïðîòèâîäåéñòâèè ëåãàëèçàöèè (îòìûâàíèþ) äîõîäîâ, ïîëó-
÷åííûõ ïðåñòóïíûì ïóòåì», è ò.ï.). 

5. Ïîÿâèëèñü ìíîãîîáðàçíûå ôîðìû ñîáñòâåííîñòè (àêöèîíåðíàÿ, 
ïàåâàÿ, ãîñóäàðñòâåííàÿ, ñìåøàííàÿ). Àêöèîíåðíàÿ ôîðìà ñîáñò-
âåííîñòè ñòàëà íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííîé â áàíêîâñêîì äåëå. 

6. Ýìèññèîííûé áàíê âûâåäåí èç ïîä÷èíåíèÿ èñïîëíèòåëüíîé âëà-
ñòè è ïåðåäàí â âåäåíèå çàêîíîäàòåëüíîé âëàñòè. Ñîãëàñíî çàêîíó 
Öåíòðàëüíûé áàíê ïîäîò÷åòåí Ãîñóäàðñòâåííîé Äóìå. 

                                                 
1 Ìàòåðèàëû XVII ñúåçäà Àññîöèàöèè ðîññèéñêèõ áàíêîâ 5 àïðåëÿ 2006 ã. Ì., 
2006. 
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Ê íàñòîÿùåìó âðåìåíè â Ðîññèè ñëîæèëàñü áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà, 
êîòîðàÿ õàðàêòåðèçóåòñÿ ñëåäóþùèìè îñíîâíûìè îñîáåííîñòÿìè. 

1. Ôèíàíñîâàÿ ñëàáîñòü êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, èõ íåñîîòâåòñòâèå 
ïîòðåáíîñòÿì ðàñòóùåé ýêîíîìèêè. Ñîâîêóïíûé ñîáñòâåííûé êàïè-
òàë âñåõ ðîññèéñêèõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ îöåíèâàëñÿ íà íà÷àëî 
2008 ã. â 50 ìëðä åâðî (6% ÂÂÏ), ÷òî ñðàâíèìî ñ êàïèòàëîì îäíîãî 
êðóïíîãî çàðóáåæíîãî êîììåð÷åñêîãî áàíêà. Äëÿ ñîïîñòàâëåíèÿ 
ïðèâåäåì íåñêîëüêî öèôð: ñîâîêóïíûé êàïèòàë âñåõ áàíêîâ Âåëè-
êîáðèòàíèè ñîñòàâëÿë íà íà÷àëî 2008 ã. 350 ìëðä åâðî (26% ÂÂÏ), 
ÑØÀ — 496 ìëðä åâðî (7,5% ÂÂÏ), Ãåðìàíèè — 353,7 ìëðä åâðî 
(18% ÂÂÏ), Ôðàíöèè — 385,7 ìëðä åâðî (25% ÂÂÏ)1. 

Â ìèðå ñóùåñòâóåò äîñòàòî÷íî ìíîãî áàíêîâ, ñîáñòâåííûé êà-
ïèòàë êîòîðûõ èñ÷èñëÿåòñÿ äåñÿòêàìè ìèëëèàðäîâ åâðî (èëè äîëëà-
ðîâ). Ðîññèéñêèå áàíêè, äàæå êðóïíûå, âûãëÿäÿò ïî ìèðîâûì ìåð-
êàì íåáîëüøèìè. Òàê, ñîáñòâåííûé êàïèòàë ñàìîãî êðóïíîãî ðîñ-
ñèéñêîãî áàíêà — Ñáåðáàíêà Ðîññèè íà 1 ÿíâàðÿ 2009 ã. ñîñòàâëÿë 
700 ìëðä ðóá. (èëè îêîëî 20 ìëðä. äîëëàðîâ ïî òåêóùåìó âàëþòíî-
ìó êóðñó íà íà÷àëî 2009 ã.), ñîáñòâåííûé êàïèòàë âòîðîãî ïî âåëè-
÷èíå áàíêà — Âíåøòîðãáàíêà — 368 ìëðä ðóá. (èëè îêîëî 10,5 ìëðä 
äîëë.), ñîáñòâåííûé êàïèòàë òðåòüåãî áàíêà — Ãàçïðîìáàíêà ñî-
ñòàâëÿë ÷óòü áîëåå 111 ìëðä ðóá. (èëè îêîëî 3 ìëðä äîëë.)2. 

Ìàëûé ðàçìåð ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà íå ïîçâîëÿåò îòå÷åñòâåí-
íûì áàíêàì èñõîäÿ èç ìåæäóíàðîäíîãî íîðìàòèâà ðèñêà íà îäíîãî 
çàåìùèêà âûäàâàòü êðóïíûå êðåäèòû, â êîòîðûõ òàê íóæäàþòñÿ âå-
äóùèå ðîññèéñêèå ïðåäïðèÿòèÿ. Âåäü 93% ðîññèéñêèõ áàíêîâ íå 
ìîãóò âûäàòü êðåäèò îáúåìîì áîëåå 10 ìëí äîëë.3 Ìåæäó òåì òîëü-
êî, ê ïðèìåðó, Ãàçïðîìó òðåáóþòñÿ ìèëëèàðäíûå äîëëàðîâûå êðå-
äèòû äëÿ ðàçâåäêè è îñâîåíèÿ íîâûõ ìåñòîðîæäåíèé, ñòðîèòåëüñòâà 
ìàãèñòðàëüíûõ òðóáîïðîâîäîâ. 

Îäíîé èç îñîáåííîñòåé áàíêîâñêîãî áèçíåñà ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî îí 
ðàáîòàåò íà ÷óæîì êàïèòàëå. Ñîáñòâåííûé êàïèòàë êîììåð÷åñêîãî 
áàíêà ñîñòàâëÿåò îáû÷íî îêîëî 10% åãî ñóììàðíûõ ðåñóðñîâ, à äî-
ëÿ ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ — ïðèìåðíî 90%. Î ìîùè áàíêîâ, èõ ðà-
áîòå ïî ïðèâëå÷åíèþ ñðåäñòâ ãîâîðèò âåëè÷èíà èõ àêòèâîâ. Åñëè 
ñîâîêóïíûå àêòèâû áàíêîâñêîé ñèñòåìû ïðåâûøàþò 100% ÂÂÏ — 
ýòî ñëóæèò ïîêàçàòåëåì ðàçâèòîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû ñòðàíû. 

                                                 
1 Òîñóíÿí Ã.À. Áàíêèçàöèÿ Ðîññèè: ïðàâî, ýêîíîìèêà, ïîëèòèêà. Ì.: ÇÀÎ 
«Îëèìï-Áèçíåñ», 2008. Ñ. 80. 
2 Ñïåöèàëüíîå îáîçðåíèå «Ðîññèéñêèå áàíêè» // Ýêñïåðò. 2009. ¹ 11. Ñ. 64. 
3 Ïðîãðàììà «Íàöèîíàëüíàÿ áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà Ðîññèè 2010—2020». Ìàòåðèà-
ëû XVII ñúåçäà Àññîöèàöèè ðîññèéñêèõ áàíêîâ 5 àïðåëÿ 2006 ã. Ì., 2006. Ñ. 17. 
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Â ñîïîñòàâëåíèè ñ áàíêàìè ðàçâèòûõ ñòðàí ïî âåëè÷èíå àêòè-
âîâ îòñòàâàíèå ðîññèéñêèõ áàíêîâ òàêæå çíà÷èòåëüíî. Òàê, àêòèâû 
âñåõ áàíêîâ Âåëèêîáðèòàíèè íà íà÷àëî 2008 ã. ñîñòàâèëè 6729 ìëðä 
åâðî (285% ÂÂÏ), ÑØÀ — 11176 ìëðä äîëë., èëè 6200 ìëðä åâðî 
(80,9% ÂÂÏ), Ãåðìàíèè — 7501 ìëðä åâðî (379% ÂÂÏ), Ôðàíöèè — 
6960 ìëðä åâðî (456% ÂÂÏ), à Ðîññèè — 414 ìëðä åâðî (54% 
ÂÂÏ)1.  
Â äîëëàðîâîì âûðàæåíèè àêòèâû áàíêîâ íà êîíåö 2008 ã. ñî-
ñòàâëÿëè: â Ãåðìàíèè — 10 029 ìëðä äîëë., Èòàëèè — 4610 ìëðä 
äîëë., Áåëüãèè — 1806 ìëðä. äîëë., Ðîññèè — 855 ìëðä äîëë.2 
Ñðåäíèé ðàçìåð àêòèâîâ îäíîãî áàíêà ñîñòàâëÿë íà íà÷àëî 2008 ã.: 
â Âåëèêîáðèòàíèè — 35 ìëðä äîëë., Þæíîé Êîðåå — 25 ìëðä äîëë., 
Ãåðìàíèè — 14 ìëðä äîëë., Áðàçèëèè — 12 ìëðä äîëë., Ïîëüøå — 
5 ì

àçâèòîñòè áàíêîâñêèõ 
ñèñòåì ðàçëè÷íûõ ñòðàí ìèðà äàåò òàáë. 12.4. 

 
ëèöà 12.4 

Ñòðàíû ñ íà ëîì áàíêîâ 
(ïî ñîñòîÿíèþ íà 2006 ã.)4

ñ  ÷èñ üøèì ÷è

ëðä äîëë., à Ðîññèè — 0,5—1 ìëðä äîëë.3 
Â ìèðå åñòü íåñêîëüêî áàíêîâ, àêòèâû êàæäîãî èç êîòîðûõ ïðåâû-

øàþò 1 òðëí äîëë. (íàïðèìåð, Mizuho Financial Group — 1,2 òðëí äîëë., 
Citigroup — 1,1 òðëí äîëë.). Ïðåäñòàâëåíèå î ð

Òàá
èáîëüøèì è íàèìåíüøèì ÷èñ

 

Ñòðàíû  Ñòðàíû  
íàèáîëüøèì ëîì áàíêîâ ñ íàèìåí ñëîì áàíêîâ 
ñòðàíà ÷è êîâ à ÷èñëî íêîâ ñëî áàí ñòðàí  áà

ÑØÀ 7475 Àíäîððà 7 
Ãåðìàíèÿ 2400 Ýñòîíèÿ 9 
Ðîññèÿ 1100 Òóðêìåíèÿ 11 
Àâñòðèÿ 882 Òàäæèêèñòàí 11 
Ôðàíöèÿ 880 Ëèòâà 12 
Àíãëèÿ 346 Êàíàäà 70 
Èòàëèÿ 778   
ßïîíèÿ 247   

 
2. Íåðàâíîìåðíîå ðàçìåùåíèå áàíêîâñêèõ ó÷ðåæäåíèé íà òåððèòî-

ðèè Ðîññèè. Ïðè 6% ðîññèéñêîãî íàñåëåíèÿ â ñòîëèöå â íåé ñêîí-

                                                 
1 Òîñóíÿí Ã.À. Áàíêèçàöèÿ Ðîññèè: ïðàâà, ýêîíîìèêà, ïîëèòèêà. Ñ. 81. 
2 Òîñóíÿí Ã.À. Óðîêè óõîäÿùåãî ãîäà // Íàöèîíàëüíûé áàíêîâñêèé æóðíàë. 2008. 
¹ 12. Ñ. 10. 
3 Ãóðîâà Ò.  Ñòèìóë ê ðàçâèòèþ // Ýêñïåðò. 2008. ¹ 16. Ñ. 26. 
4 Ñì.: Âîïðîñû ýêîíîìèêè. 2006. ¹ 10. Ñ. 77, 91. 
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öåíòðèðîâàíî 84% âñåõ áàíêîâñêèõ àêòèâîâ, 620 áàíêîâ èç 1253, 
äåéñòâóþùèõ â ñòðàíå. Â Öåíòðàëüíîì ôåäåðàëüíîì îêðóãå (ÖÔÎ) 
ñêîíöåíòðèðîâàíî 84,8% áàíêîâñêèõ àêòèâîâ, â Ñåâåðî-Çàïàäíîì 
(ÑÇÔÎ) — 5%, â Þæíîì (ÞÔÎ) — 0,9%, â Ïðèâîëæñêîì (ÏÔÎ) — 
4,5%, â Óðàëüñêîì (ÓÔÎ) — 3,1%, â Ñèáèðñêîì (ÑÔÎ) — 1,1%, â 
Äàëüíåâîñòî÷íîì (ÄÔÎ) — 0,6%1. 

3. Îòñóòñòâèå øèðîêîé ðåñóðñíîé áàçû áàíêîâ, ñëàáûé îõâàò íà-
ñåëåíèÿ ñòðàíû ñèñòåìîé áàíêîâñêîãî îáñëóæèâàíèÿ. Ïî ìàòåðèàëàì 
ïðîãðàììû «Íàöèîíàëüíàÿ áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà Ðîññèè 2010—2020», 
ïðèíÿòîé íà XVII ñúåçäå Àññîöèàöèè ðîññèéñêèõ áàíêîâ â àïðåëå 
2006 ã., â Ðîññèè áàíêîâñêèå ñ÷åòà èìåþò òîëüêî 25% ðîññèÿí, â òî 
âðåìÿ êàê âñå âçðîñëîå íàñåëåíèå çàïàäíîåâðîïåéñêèõ ñòðàí ïîëü-
çóåòñÿ áàíêîâñêèìè ñ÷åòàìè, ÿâëÿÿñü îñíîâíîé ðåñóðñíîé áàçîé 
áàíêîâ. 

Ãðàæäàíå Ðîññèè ñòàëêèâàþòñÿ ñ áàíêàìè â îñíîâíîì ïðè îï-
ëàòå êîììóíàëüíûõ óñëóã (90% íàñåëåíèÿ), âêëàäû èìåþò òîëüêî 
20% ðîññèÿí, ïîëüçîâàëèñü áàíêîâñêèìè óñëóãàìè ïðè ïåðåâîäàõ — 
20% íàñåëåíèÿ, ïðè âàëþòíûõ îïåðàöèÿõ — 16%, ïðè ïîòðåáèòåëü-
ñêîì êðåäèòîâàíèè — 4%, ïðè èïîòå÷íîì êðåäèòîâàíèè — 0, 01% 
íàñåëåíèÿ, èìåþò ïëàñòèêîâûå êàðòû òîëüêî 7% ãðàæäàí2. 

4. Íèçêàÿ ýôôåêòèâíîñòü ðàáîòàþùèõ àêòèâîâ. Ó áîëüøèíñòâà 
îòå÷åñòâåííûõ áàíêîâ äîâîëüíî óçêèé êðóã àêòèâíûõ îïåðàöèé 
(ðîññèéñêèé êîììåð÷åñêèé áàíê âûïîëíÿåò â ñðåäíåì 20—25 îïå-
ðàöèé, â òî âðåìÿ êàê çàïàäíûé — äî 300), îíè ìàëî âûäàþò êðåäè-
òîâ

òåìû. Ïîòåíöè-
àëü

à) 

ìñÿ 

á)

                                       

, ñëàáî ïðåäñòàâëåíû íà ðûíêå öåííûõ áóìàã. 
5. Âûñîêàÿ óÿçâèìîñòü ðîññèéñêîé áàíêîâñêîé ñèñ
íûìè óãðîçàìè åå óñòîé÷èâîñòè ÿâëÿþòñÿ: 

âûñîêàÿ ÷óâñòâèòåëüíîñòü ê êîëåáàíèÿì ìèðîâîé êîíúþíêòó-
ðû, îáóñëîâëåííàÿ òåì, ÷òî ñðåäè êëèåíòîâ êðóïíûõ è ñðåä-
íèõ áàíêîâ äîìèíèðóþò êîìïàíèè èç ñûðüåâûõ îòðàñëåé. 
Â ñâÿçè ñ ýòèì â çîíó êîíúþíêòóðíîãî ðèñêà, ïî èìåþùè
îöåíêàì, ïîïàäàåò äî 30% àêòèâîâ áàíêîâñêîé ñèñòåìû; 

 ñèëüíàÿ çàâèñèìîñòü áàíêîâ îò êðóïíûõ çàåìùèêîâ, íå ïî-
çâîëÿþùàÿ äèâåðñèôèöèðîâàòü ðèñêè. Òàê, íà 10 êðóïíûõ 
êðåäèòîâ â ñðåäíåì ïðèõîäèòñÿ îò 30 äî 50% îáúåìà êðåäèò-
íûõ ïîðòôåëåé áàíêîâ (â Çàïàäíîé Åâðîïå — îò 2 äî 8%), à 
ñðåäè èñòî÷íèêîâ áàíêîâñêèõ ðåñóðñîâ âêëàäû 10 êðóïíåé-

          

6 ã. Ñ. 6. 

1 Ìàòåðèàëû XVII ñúåçäà Àññîöèàöèè ðîññèéñêèõ áàíêîâ 5 àïðåëÿ 2006 ã. Ì., 
2006. 
2 Ïðîãðàììà «Íàöèîíàëüíàÿ áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà Ðîññèè 2010—2020». Ìàòåðèà-
ëû XVII ñúåçäà Àññîöèàöèè ðîññèéñêèõ áàíêîâ 5 àïðåëÿ 200
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øèõ êëèåíòîâ ñîñòàâëÿþò îò 40 äî 80% ïàññèâîâ (â Çàïàäíîé 
Åâðîïå — ìåíåå 2%)1; 

â) ñåðüåçíûå íåäîñòàòêè êðåäèòíîãî àíàëèçà. Áîëüøèíñòâî îòå-
÷åñòâåííûõ áàíêîâ ðàçâèâàåò ñâîè êðåäèòíûå ïðîãðàììû â 
ðàìêàõ èíòóèòèâíûõ ðåøåíèé òîï-ìåíåäæìåíòà è âëàäåëüöåâ 
áèçíåñà. 70—80% âñåõ óáûòêîâ ïî îòå÷åñòâåííîé áàíêîâñêîé 
ñèñòåìå îòíîñèòñÿ íà äîëþ êðåäèòíîãî ðèñêà è 20% ïðèõî-
äèòñÿ íà ðûíî÷íûé è îïåðàöèîííûé ðèñêè2. Â ðàçâèòûõ çà-
ïàäíûõ áàíêîâñêèõ ñèñòåìàõ ñèòóàöèÿ ïðÿìî ïðîòèâîïîëîæ-
íàÿ. Ïîäîáíûå îòëè÷èÿ îáúÿñíÿþòñÿ íàëè÷èåì â çàðóáåæíûõ 
áàíêàõ êîìïëåêñíûõ ñèñòåì àíàëèçà, îáñëóæèâàíèÿ è âîñòðå-
áîâàíèÿ çàäîëæåííîñòè ïî êðåäèòàì; 
çíà÷èòåëüíîå êîëè÷åñòâî ìåëêèõ áàíêîâ. Ïîâûøåííûå ðèñ-
êè äåÿòåëüíîñòè ýòèõ áàíêîâ ñâÿçàíû ñ òåì, ÷òî ó íèõ íèç-
êàÿ äèâåðñèôèêàöèÿ àêòèâîâ; êðàéíÿÿ îãðàíè÷åííîñòü ôè-
íàíñîâûõ ðåñóðñîâ; âûñîêàÿ êîíöåíòðàöèÿ îïåðàöèé ñ äî-
âîëüíî óçêîé ãðóïïîé êëèåíòîâ; ñëàáûå âîçìîæíîñòè ïî-
ïîëíåíèÿ ëèêâèäíîñòè íà ìåæäóíàðîäíîì ôèíàíñîâîì 
ðûíêå; íåâûñîêîå êà÷åñòâî êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ, äå-
ôèöèò ñîâðåìåííûõ áàíêîâñêèõ òåõíîëîãèé. Ìíîãèå ìàëûå 
áàíêè íå ñïîñîáíû ïðèáûëüíî ðàáîòàòü áåç èñïîëüçîâàíèÿ 
òåíåâûõ îïåðàöèé. Âñå âûøåïåðå÷èñëåííîå îáóñëîâëèâàåò 
âûñîêèå ðèñêè â äåÿòåëüíîñòè ìåëêèõ áàíêîâ, ÷òî óâåëè÷è-
âàåò ïîòåíöèàëüíóþ âîçìî

ã) 

æíîñòü èõ áàíêðîòñòâà. Áàíêðîò-
ñòâî ëþáîãî áàíêà íåãàòèâíî âëèÿåò íà äîâåðèå íàñåëåíèÿ êî 
âñåé áàíêîâñêîé ñèñòåìå. 

6. Îòðèöàòåëüíóþ ðîëü â ôóíêöèîíèðîâàíèè áàíêîâñêîé ñèñòåìû 
Ðîññèè èãðàåò èíñàéäåðñêàÿ äåÿòåëüíîñòü áàíêîâñêèõ ñîòðóäíèêîâ, 
äâèæèìûõ ìîòèâàìè ëè÷íîé íàæèâû, âûïîëíÿþùèõ èíîãäà âîëþ 
îðãàíèçîâàííûõ ïðåñòóïíûõ ãðóïïèðîâîê èëè ñïåöñëóæá èíîñòðàí-
íûõ ãîñóäàðñòâ. Â êà÷åñòâå òèïè÷íîãî ïðèìåðà áàíêîâñêèõ õèùå-
íèé ñ èñïîëüçîâàíèåì â êîðûñòíûõ öåëÿõ êîíôèäåíöèàëüíîé áàí-
êîâñêîé èíôîðìàöèè âûñòóïàåò ôàêò èíñàéäåðñêîé äåÿòåëüíîñòè 
ìåíåäæåðà àìåðèêàíñêîãî èíâåñòèöèîííîãî áàíêà «Äðåêñåë Ëàì-
áåð» Ä. Ëåâèíà. ßâëÿÿñü ñëóæàùèì áàíêà, ÷åðåç êîòîðîãî ïðîõîäè-
ëà èíôîðìàöèÿ î ãîòîâÿùèõñÿ ñëèÿíèÿõ è ïîãëîùåíèÿõ, îí ñêó-
ïàë àêöèè îáðå÷åííûõ êîðïîðàöèé è ïåðåâîäèë âûðó÷åííûå ñðåä-

                                                 
1 Ñàðêèñÿíö À. Òåêóùèå òåíäåíöèè ðàçâèòèÿ ðîññèéñêîãî áàíêîâñêîãî ñåêòîðà // 
Âîïðîñû ýêîíîìèêè. 2006. ¹ 10. Ñ. 95. 
2 Çðàæåâñêèé Â.Â. Î ñòàáèëüíîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû // Äåíüãè è êðåäèò. 2007. 
¹ 2. Ñ. 35. 
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ñòâà íà ñåêðåòíûé ñ÷åò îäíîãî èç øâåéöàðñêèõ áàíêîâ. Ê òîìó æå 
Ëåâèí ïîñòàâëÿë òàéíóþ áàíêîâñêóþ èíôîðìàöèþ áèðæåâûì áðî-
êåðàì, êîòîðûå çàòåì ïðîâîöèðîâàëè ìèëëèàðäíûå óùåðáû êîð-
ïîðàöèÿì ÑØÀ. 

Íå÷òî ïîäîáíîå ïðîèñõîäèëî â Ðîññèè â 1998 ã. â ïåðèîä êðè-
çèñà åå êðåäèòíî-ôèíàíñîâîé ñèñòåìû. Ñ÷åòíîé Ïàëàòîé ÐÔ áûëè 
óñòàíîâëåíû ôàêòû óòå÷êè ñîâåðøåííî êîíôèäåíöèàëüíîé èíôîð-
ìàöèè Öåíòðàëüíîãî áàíêà ÐÔ, ïîçâîëèâøåé îáîãàòèòüñÿ êàê ðîñ-
ñèéñêèì îëèãàðõàì, òàê è íåðåçèäåíòàì. Ðàñïîëàãàÿ óïðåæäàþùåé 
èíôîðìàöèåé î ïðåäñòîÿùåì äåôîëòå, îíè çíàëè íàïåðåä âîçìîæ-
íûå äåéñòâèÿ Áàíêà Ðîññèè ïî óñòàíîâëåíèþ âàëþòíîãî êóðñà, 
èìåëè èíôîðìàöèþ èç Ìèíôèíà î ðûíêå öåííûõ áóìàã è ìíîãîå 
äðóãîå. Äæ. Ñîðîñ ïðÿìî ïèñàë, ÷òî îí çíàë î ïðåäñòîÿùèõ ðåøå-
íèÿõ ÖÁ è Ìèíôèíà. Îòå÷åñòâåííûå îëèãàðõè è íåðåçèäåíòû 
«óáåæàëè», ïðèõâàòèâ ñ ñîáîé íåìàëóþ ÷àñòü ðîññèéñêèõ ôèíàíñî-
âûõ ðåñóðñîâ. Âñå ýòî íàíåñëî îãðîìíûé ýêîíîìè÷åñêèé óùåðá 
Ðîññèè, îñëàáèëî åå õîçÿéñòâåííûé ïîòåíöèàë. 

7. Ñèëüíàÿ çàâèñèìîñòü êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ îò ãîñóäàðñòâà, êî-
òîðîå ïðÿìî èëè îïîñðåäîâàííî ó÷àñòâóåò â êàïèòàëå ïî÷òè 800 èç 
1108 ÊÁ (íà ÿíâàðü 2009 ã.) 

8. Ñëàáûé óðîâåíü ðàçâèòèÿ áàíêîâñêèõ îïåðàöèé (ðîññèéñêèé 
ÊÁ — äî 20 îïåðàöèé, çàïàäíûé — äî 200), óçîñòü èñïîëüçóåìûõ 
ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ. 

Ìîæíî âûäåëèòü ðÿä îáñòîÿòåëüñòâ êàê âíóòðåííåãî, òàê è 
âíåøíåãî õàðàêòåðà, êîòîðûå ñäåðæèâàþò ðàçâèòèå áàíêîâñêîãî 
ñåêòîðà Ðîññèè. Ê âíóòðåííèì ïðåïÿòñòâèÿì îòíîñÿòñÿ íåðàçâèòûå 
ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ, ñëàáûé óðîâåíü áèçíåñ-ïëàíèðîâàíèÿ â íåêî-
òîðûõ áàíêàõ, èõ îðèåíòàöèÿ íà îêàçàíèå ñîìíèòåëüíûõ óñëóã (óê-
ëîíåíèå îò óïëàòû íàëîãîâ, «îòìûâàíèå» «ãðÿçíûõ» äåíåã) è âåäå-
íèå íåäîáðîñîâåñòíîé êîììåð÷åñêîé ïðàêòèêè, ôèêòèâíûé õàðàê-
òåð çíà÷èòåëüíîé ÷àñòè êàïèòàëà îòäåëüíûõ áàíêîâ. Âíåøíèìè 
ñäåðæèâàþùèìè ôàêòîðàìè ÿâëÿþòñÿ âûñîêèå ðèñêè êðåäèòîâà-
íèÿ, íåðåøåííîñòü ðÿäà êëþ÷åâûõ ïðîáëåì çàëîãîâîãî çàêîíîäà-
òåëüñòâà, ïðåæäå 
âñåãî ñòà-
òî÷íî . 

ñòü èíñòèòóòîâ âëàñòè (ðåãóëèðóþùèõ îðãà-

îãðàíè÷åííûå ðåñóðñíûå âîçìîæíîñòè áàíêîâ, 
äåôèöèò ñðåäíåñðî÷íûõ è äîëãîñðî÷íûõ ïàññèâîâ, íåäî
âûñîêèé óðîâåíü äîâåðèÿ ê áàíêàì ñî ñòîðîíû íàñåëåíèÿ

12.5. Îáåñïå÷åíèå ýêîíîìè÷åñêîé  
áåçîïàñíîñòè áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè 

Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè — ýòî 
ïðåæäå âñåãî ñïîñîáíî
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íîâ
ïå÷èâàòü óñòîé÷èâîå ðàçâèòèå 

àæ íàöèîíàëü-

íèç-

åòü èç 1100 áàíêîâ). Òà-
àöèîíàëüíûé áàíêîâ-

 ñôåðå 

, áàíêîâñêîãî ñîîáùåñòâà è âûñøåãî ðóêîâîäñòâà áàíêîâ) è 
áàíêîâñêîé ñèñòåìû â öåëîì îáåñ
áàíêîâñêîãî áèçíåñà è ýôôåêòèâíîå âûïîëíåíèå áàíêàìè èõ ýêî-
íîìè÷åñêèõ ôóíêöèé. 

Ê ìàñøòàáíûì è äîëãîâðåìåííûì óãðîçàì áåçîïàñíîñòè áàí-
êîâñêîé ñèñòåìû Ðîññèè îòíîñÿòñÿ: 

 ðàñòóùàÿ ýêñïàíñèÿ áàíêîâ ñ èíîñòðàííûì êàïèòàëîì. Ñëåä-
ñòâèåì ýòîãî ìîæåò ñòàòü ôàêòè÷åñêèé äåìîíò
íîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû, ïîäîáíî òîìó, êàê ýòî ïðîèñõîäèò â 
ðÿäå ñòðàí Öåíòðàëüíîé è Âîñòî÷íîé Åâðîïû (ÖÂÅ), ãäå ê 
2007 ã. äîëÿ áàíêîâ ñ èíîñòðàííûì êàïèòàëîì â ñîâîêóïíûõ 
àêòèâàõ áàíêîâñêèõ ñèñòåì äîñòèãàåò 70—97%; 

 äèñôóíêöèîíàëüíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû. Åå ïðîÿâëåíèåì 
ñëóæèò äåôèöèò äîëãîñðî÷íûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ è 
êàÿ äîëÿ áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ â ñòðóêòóðå èñòî÷íèêîâ ôè-
íàíñèðîâàíèÿ êàïèòàëîâëîæåíèé ïðåäïðèÿòèé — îêîëî 10% 
(â 2000 ã. — 2,9%), òîãäà êàê â ÑØÀ ýòîò ïîêàçàòåëü ðàâåí 
40%, ñòðàíàõ ÅÑ — â ñðåäíåì 42—45%, ßïîíèè — 65%1; 

 äèñïåðñíîñòü áàíêîâñêîãî êàïèòàëà. Îíà ïðîÿâëÿåòñÿ â îòíî-
ñèòåëüíî íåáîëüøèõ ðàçìåðàõ ëèäåðîâ ðûíêà (êðîìå Ñáåðáàí-
êà è ÂÒÁ) è íàëè÷èè îáøèðíîãî «ïîëÿ» êðåäèòíûõ îðãàíèçà-
öèé ñ êàïèòàëîì ìåíåå 5 ìëí åâðî (òð
êàÿ ðàñïûëåííîñòü êàïèòàëîâ äåëàåò í
ñêèé ñåêòîð ïðàêòè÷åñêè íåêîíêóðåíòîñïîñîáíûì â
ôèíàíñèðîâàíèÿ êðóïíûõ ñäåëîê ñ ó÷àñòèåì âåäóùèõ è äàæå 
ñðåäíèõ îòå÷åñòâåííûõ êîìïàíèé. 

Îñòàíîâèìñÿ íà ýòèõ óãðîçàõ ïîäðîáíåå. 
1. Ðàñòóùàÿ ýêñïàíñèÿ áàíêîâ ñ èíîñòðàííûì êàïèòàëîì. 
Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ óñèëèâàåòñÿ ïðîíèêíîâåíèå èíî-

ñòðàííîãî áàíêîâñêîãî êàïèòàëà íà ðîññèéñêèé ôèíàíñîâûé ðû-
íîê. Èíòåðåñ ê íåìó ñâÿçàí ñ òåì, ÷òî íàø ðûíîê ÿâëÿåòñÿ ðàçâè-
âàþùèìñÿ, â Ðîññèè âûøå óðîâåíü èíôëÿöèè, ÷òî îáåñïå÷èâàåò 
èíîñòðàííûì áàíêàì áîëåå âûñîêóþ ïðîöåíòíóþ ìàðæó è ïðè-
áûëüíîñòü îò áàíêîâñêèõ îïåðàöèé, ÷åì â òðàäèöèîííûõ ðåãèîíàõ 
ñâîåé äåÿòåëüíîñòè2. Êðîìå òîãî, ñîãëàñíî ìèðîâîé ïðàêòèêå 

                                                 
1 Ìàòåðèàëû XIX ñúåçäà Àññîöèàöèè ðîññèéñêèõ áàíêîâ // Äåíüãè è êðåäèò. 
2008. ¹ 5. 
2 Ñ 1998 ïî 2006 ã. ÷èñëî áàíêîâ ñî 100-ïðîöåíòíûì èíîñòðàííûì êàïèòàëîì 
áîëåå ÷åì óòðîèëîñü — ñ 16 äî 51. Åùå â 12 áàíêàõ íåðåçèäåíòû èìåëè â 2006 ã. 
êîíòðîëüíûé ïàêåò — îò 50 äî 100% àêöèé. Âñåãî íà íà÷àëî îêòÿáðÿ 2006 ã. 
èíîñòðàíöû ó÷àñòâîâàëè â êàïèòàëå 148 ðîññèéñêèõ áàíêîâ (â íà÷àëå ãîäà — 
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êðóïíûå ìåæäóíàðîäíûå áàíêè, îñâàèâàÿ íîâûå ðûíêè, èäóò íà 
íèõ âñëåä çà ñâîèìè îñíîâíûìè êëèåíòàìè — òðàíñíàöèîíàëüíû-
ìè êîðïîðàöèÿìè. Ïðèñóòñòâèå ýòèõ êîðïîðàöèé â ðîññèéñêîé 
ýêîíîìèêå ðàñøèðÿåòñÿ. 

Ýêñïàíñèÿ èíîñòðàííîãî áàíêîâñêîãî êàïèòàëà â Ðîññèþ 
îñîáåííî èíòåíñèôèöèðîâàëàñü ñ 2005 ã., ÷åìó íåìàëî ñïîñîáñò-
âîâàëè: 

 ñóùåñòâåííîå óâåëè÷åíèå èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè 

ìè; 
ñåëåíèÿ è îáóñëîâëåííûé èì áûñò-

Ðîññèè, âûðàçèâøååñÿ â ïðèñâîåíèè âûñîêèõ ðåéòèíãîâ âå-
äóùèìè ìèðîâûìè ðåéòèíãîâûìè àãåíòñòâà

 ðîñò ðåàëüíûõ äîõîäîâ íà
ðûé ðîñò ïîòðåáèòåëüñêîãî êðåäèòîâàíèÿ; 

 âàëþòíàÿ ëèáåðàëèçàöèÿ; 
 ðàñòóùèé ñïðîñ ïðåäïðèÿòèé íà êðåäèòû äëÿ òåõíè÷åñêîãî 

ïåðåâîîðóæåíèÿ è ðàñøèðåíèÿ ìàñøòàáîâ äåÿòåëüíîñòè. 
Äîëÿ íåðåçèäåíòîâ â ñîâîêóïíîì êàïèòàëå ðîññèéñêîé áàíêîâ-

ñêîé ñèñòåìû çà 2005—2006 ãã. óâåëè÷èëàñü â 2,5 ðàçà: íà íà÷àëî 
2005 ã. îíà ñîñòàâëÿëà 6,29%, à íà íà÷àëî 2007 ã. — óæå 16%1, ò.å. 
çà äâà ãîäà âûðîñëà áîëüøå, ÷åì çà ïðåäûäóùèå 15 ëåò. Áûñòðî 
ðàñòåò ó÷àñòèå íåðåçèäåíòîâ â ñîáñòâåííîì êàïèòàëå è àêòèâàõ 
ðîññèéñêîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû. Çà 2006 ã. îíî óâåëè÷èëîñü ñ 9,3 
äî 12,7% è ñ 8,3 äî 12,1% ñîîòâåòñòâåííî2. Èìåííî â 2005—2006 ãã. 
ýêñïàíñèÿ èíîñòðàííîãî êàïèòàëà ïåðåøëà èç ñêðûòîé ñòàäèè 
(ïåðåãîâîðû î ïðèîáðåòåíèè ðîññèéñêèõ áàíêîâ, íàáëþäåíèå çà 
ðîññèéñêèì ðûíêîì) â îòêðûòóþ. Ýòî âûðàçèëîñü â ðåçêîì óâåëè-
÷åíèè êîëè÷åñòâà è îáúåìîâ ñäåëîê ïîãëîùåíèÿ ðîññèéñêèõ áàí-
êîâ íåðåçèäåíòàìè. 

Ìîæíî âûäåëèòü òðè îñíîâíûå öåëåâûå ãðóïïû ñðåäè ðîññèé-
ñêèõ áàíêîâ, èíòåðåñóþùèå èíîñòðàííûé êàïèòàë: 

 êðóïíûå ðîññèéñêèå áàíêè. Îñíîâíûå ìîòèâû â ïðèîáðåòåíèè 

å ïåðñïåêòèâíîé ðûíî÷-

áàíêîâ äàííîé ãðóïïû — ïîëó÷åíèå çàìåòíîé äîëè íà ðûíêå 
áàíêîâñêèõ óñëóã; 

 ñðåäíèå ñïåöèàëèçèðîâàííûå áàíêè. Ìîòèâàöèÿ â ïðèîáðåòå-
íèè áàíêîâ ýòîãî ñåãìåíòà — çàíÿòè

                                                                                                            
136). Ñì.: Òàëüñêàÿ Ì. Ïîñëåçàâòðà // Ýêñïåðò. 2006. ¹ 47. Ñ. 8; Èíôîðìàöèîí-
íûå ìàòåðèàëû, ïîäãîòîâëåííûå Öåíòðàëüíûì áàíêîì ÐÔ ê ïàðëàìåíòñêèì 
ñëóøàíèÿì 20 ôåâðàëÿ 2007 ã. Ì., 2007. Ñ. 10. 
1 Ìàòåðèàëû ê XVIII ñúåçäó ÀÐÁ. Ì.: Àññîöèàöèÿ ðîññèéñêèõ áàíêîâ, 2007. Ñ. 52; 
Èíôîðìàöèîííûå ìàòåðèàëû, ïîäãîòîâëåííûå Öåíòðàëüíûì áàíêîì ÐÔ ê ïàðëà-
ìåíòñêèì ñëóøàíèÿì 20 ôåâðàëÿ 2007 ã. Ì., 2007. 
2 Ðûáèí Â.Å. Ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ áàíêîâ â Ðîññèè êàê ôàêòîð ýêñïàíñèè 
èíîñòðàííîãî áàíêîâñêîãî êàïèòàëà // Äåíüãè è êðåäèò. 2007. ¹ 3. Ñ. 39. 
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íîé ïîçèöèè, ïðåæäå âñåãî íà èíòåíñèâíî ðàçâèâàþùåìñÿ 
ðûíêå ðîçíè÷íûõ áàíêîâñêèõ óñëóã; 

 ìàëûå áàíêè. Ñòèìóëîì äëÿ ïîêóïêè ýòèõ áàíêîâ ÿâëÿåòñÿ 
ïîëó÷åíèå ëèöåíçèè íà áàíêîâñêèå îïåðàöèè áåç ïðîõîæäå-
íèÿ ïðîöåäóðû ðåãèñòðàöèè äî÷åðíåãî áàíêà ñ íóëÿ. 

Ïðèõîä èíîñòðàííîãî áàíêîâñêîãî êàïèòàëà â Ðîññèþ íîñèò 
äâîéñòâåííûé õàðàêòåð. Åñëè ãîâîðèòü î ïîëîæèòåëüíûõ ñòîðîíàõ 
èñïîëüçîâàíèÿ èíîñòðàííîãî áàíêîâñêîãî êàïèòàëà â Ðîññèè, òî îíè 
ñëåäóþùèå. 

1. Ïðèâëå÷åíèå èíîñòðàííûõ áàíêîâ ñîêðàùàåò èìåþùèéñÿ â 
ñòðàíå äåôèöèò êðåäèòíûõ ó÷ðåæäåíèé. Íà êîíåö 2006 ã. â Ðîññèè 
äåéñòâîâàëî 1189 áàíêîâ è 3295 áàíêîâñêèõ ôèëèàëîâ1. Ïî ìíåíèþ 
ñïåöèàëèñòîâ, äëÿ íîðìàëüíîãî áàíêîâñêîãî îáñëóæèâàíèÿ íàñå-
ëåíèÿ íåîáõîäèìî èìåòü îäíî áàíêîâñêîå ó÷ðåæäåíèå íà 1200—
1500 ÷åëîâåê, ò.å. íàøåé ñòðàíå íóæíî 10—12 òûñ. áàíêîâñêèõ ó÷-
ðåæäåíèé (áàíêîâ è èõ ôèëèàëîâ). Ïðè òàêîé ÷èñëåííîñòè áàíêîâ-
ñêèõ ó÷ðåæäåíèé ôèçè÷åñêèå ëèöà è ñóáúåêòû ýêîíîìèêè ìîãóò 
ïîëó÷èòü ïîëíûé íàáîð áàíêîâñêèõ óñëóã è èõ âûñîêîå êà÷åñòâî. 

2. Èíîñòðàííûå áàíêè ñïîñîáñòâóþò ïðèòîêó êàïèòàëà â ðîñ-
ñèéñêóþ ýêîíîìèêó. Ïðè ñîçäàíèè â ñòðàíå ýêîíîìè÷åñêîé è ïî-
ëèòè÷åñêîé ñòàáèëüíîñòè, îòëàæåííîé ïðàâîâîé áàçû îíè ìîãóò 
îêàçàòü áëàãîòâîðíîå âëèÿíèå íà ðàçâèòèå ðåàëüíîãî ñåêòîðà íàøåé 
ýêîíîìèêè. Ñàì ôàêò ðàñòóùåãî ïðèñóòñòâèÿ â Ðîññèè çàðóáåæíûõ 
áàíêîâ ñâèäåòåëüñòâóåò î íàëè÷èè â ñòðàíå áëàãîïðèÿòíîãî èíâå-
ñòèöèîííîãî êëèìàòà, ïðèåìëåìîãî óðîâíÿ ðèñêîâ è ïîäàåò ïîëî-
æèòåëüíûé ñèãíàë î âîçìîæíîì óâåëè÷åíèè ïðèòîêà êàïèòàëà â 
íàøó ýêîíîìèêó. 

3. Èíîñòðàííûå áàíêè ñïîñîáñòâóþò ðàçâèòèþ êîíêóðåíöèè íà 
ðîññèéñêîì áàíêîâñêîì ðûíêå, âûíóæäàþò îòå÷åñòâåííûå áàíêè 
ïîâûøàòü êóëüòóðó îáñëóæèâàíèÿ, äèâåðñèôèöèðîâàòü íàáîð áàí-
êîâñêèõ óñëóã, ñíèæàòü ðèñêè. Äëÿ îñíîâíîé ÷àñòè ðåçèäåíòîâ —
ïîòðåáèòåëåé áàíêîâñêèõ óñëóã ìàññîâûé ïðèõîä çàðóáåæíîãî êàïè-
òàëà â áàíêîâñêóþ ñèñòåìó âûãîäåí, ïîñêîëüêó ýòî áóäåò ñïîñîáñò-
âîâàòü ñíèæåíèþ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê ïî êðåäèòàì, ïîâûøåíèþ êà-
÷åñòâà ïðåäîñòàâëÿåìûõ óñëóã, ïîÿâëåíèþ íîâûõ áàíêîâñêèõ ïðî-
äóêòîâ. 

                                                 
1 Èíôîðìàöèîííûå ìàòåðèàëû, ïîäãîòîâëåííûå Öåíòðàëüíûì áàíêîì ÐÔ ê ïàð-
ëàìåíòñêèì ñëóøàíèÿì 20 ôåâðàëÿ 2007 ã. Ì., 2007; Ñàðêèñÿíö À.Ã. Òåêóùèå 
òåíäåíöèè ðàçâèòèÿ ðîññèéñêîãî áàíêîâñêîãî ñåêòîðà // Âîïðîñû ýêîíîìèêè. 
2006. ¹ 10. Ñ. 91. 
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4. Ïîÿâëåíèå íîâûõ êðåäèòíûõ ó÷ðåæäåíèé â ëèöå èíîñòðàííûõ 
áàíêîâ ñ îãðîìíûìè ôèíàíñîâûìè âîçìîæíîñòÿìè è óñòîÿâøåéñÿ 
äåëîâîé ðåïóòàöèåé ïîâûñèò ëèêâèäíîñòü è íàäåæíîñòü áàíêîâñêîé 
ñèñòåìû â öåëîì. Âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî áàíê ñ ìèðîâûì èìåíåì 
îáàíêðîòèòñÿ, çíà÷èòåëüíî íèæå âåðîÿòíîñòè êðàõà ëþáîãî èç îòå-
÷åñòâåííûõ áàíêîâ. 

5. Èíîñòðàííûå áàíêè ñîçäàþò â ñòðàíå äîïîëíèòåëüíûå âûñî-
êîîïëà÷èâàåìûå ðàáî÷èå ìåñòà. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïîäàâëÿþùàÿ 
÷àñòü ïåðñîíàëà èíîñòðàííûõ áàíêîâ — ðîññèéñêèå ãðàæäàíå. Ïðè-
îáùåíèå íàøèõ áàíêîâñêèõ ñëóæàùèõ ê ïåðåäîâûì ìåòîäàì ðàáîòû 
èíîñòðàííûõ áàíêîâ ïîëîæèòåëüíî äëÿ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. 

6. Äîïóñê èíîñòðàííûõ áàíêîâ â Ðîññèþ ñïîñîáñòâóåò íàëàæè-
âàíèþ ñîòðóäíè÷åñòâà ñ äðóãèìè ñòðàíàìè â îáëàñòè áàíêîâñêîãî 
íàäçîðà çà ôèíàíñîâî-êðåäèòíûìè îïåðàöèÿìè, â ïðîòèâîäåéñòâèè 
ëåãàëèçàöèè íåçàêîííûõ äîõîäîâ. 

7. Èíîñòðàííûå áàíêè ìîãóò îêàçàòü êâàëèôèöèðîâàííóþ ïî-
ìîùü ðîññèéñêèì ïðåäïðèÿòèÿì ïðè âûõîäå íà ìåæäóíàðîäíûå 
ôèíàíñîâûå ðûíêè â ÷àñòè êîíñóëüòèðîâàíèÿ è îêàçàíèÿ âñåãî 
ñïåêòðà ñîïðîâîæäàåìûõ óñëóã. 

Íî íå ìåíåå ñóùåñòâåííû îòðèöàòåëüíûå ñòîðîíû ïðèâëå÷åíèÿ 
êàïèòàëà èíîñòðàííûõ áàíêîâ â ðîññèéñêóþ áàíêîâñêóþ ñèñòåìó. 

1. Ïåðåòîê íàèáîëåå êâàëèôèöèðîâàííûõ áàíêîâñêèõ ðàáîòíè-
êîâ â îòäåëåíèÿ çàðóáåæíûõ áàíêîâ. 

2. Ïåðåêëþ÷åíèå íà èíîñòðàííûå áàíêè âûãîäíîé è íàäåæíîé 
êëèåíòóðû. Äåëî â òîì, ÷òî ýòè áàíêè èìåþò îáúåêòèâíûå ïðå-
èìóùåñòâà ïåðåä ðîññèéñêèìè. Âî-ïåðâûõ, ó èíîñòðàííûõ áàíêîâ 
áîëåå íèçêàÿ íîðìà îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ, â ðåçóëüòàòå ÷åãî îíè 
ðàñïîëàãàþò áî ́ëüøèìè ðàáîòàþùèìè àêòèâàìè. Ê ïðèìåðó, â Âå-
ëèêîáðèòàíèè íîðìà îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ ñîñòàâëÿåò 0,45%, â 
ßïîíèè — îò 0,125% äî 2,5%, â Øâåéöàðèè — 2,5%, â ÑØÀ — 
2%, à â Ðîññèè — áîëåå 7%1. Âî-âòîðûõ, èíîñòðàííûå áàíêè èìå-
þò áîëåå ìîùíóþ è äåøåâóþ ðåñóðñíóþ áàçó, ÷òî ïîçâîëÿåò èì 
ïðåäîñòàâëÿòü êðóïíûå äîëãîñðî÷íûå êðåäèòû, ïðåäëàãàòü øèðî-
êèé ñïåêòð áàíêîâñêèõ óñëóã, îáåñïå÷èâàòü áîëåå íèçêóþ ñòîè-
ìîñòü êðåäèòîâ. 

Â ðåçóëüòàòå ðîññèéñêèå áàíêè âûòåñíÿþòñÿ èç ñåêòîðà êðóïíî-
ãî êðåäèòîâàíèÿ, ÷òî âûíóæäàåò èõ ðàñøèðÿòü îïåðàöèè ñ ìåëêèìè 
êëèåíòàìè, ïîðîé äàæå äåòàëüíî íå èçó÷àÿ èõ êðåäèòîñïîñîáíîñòü. 
Ýòî ïðèâîäèò ê âîâëå÷åíèþ â êðåäèòíûå îïåðàöèè ïðåäñòàâèòåëåé 

                                                 
1 Áàíêîâñêîå äåëî / Ïîä ðåä. À.Ì. Òàâàñèåâà. Ì.: ÞÍÈÒÈ, 2001. Ñ. 472.  
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ìåíåå äîõîäíûõ ãðóïï íàñåëåíèÿ, ñëåäñòâèåì ÷åãî ñòàíîâèòñÿ óâå-
ëè÷åíèå êðåäèòíûõ ðèñêîâ îòå÷åñòâåííûõ áàíêîâ. Ïðè îïðåäåëåí-
íûõ îáñòîÿòåëüñòâàõ ýòî ìîæåò ñïðîâîöèðîâàòü áàíêîâñêèé êðèçèñ 
èç-çà êðèçèñà «ïëîõèõ» äîëãîâ. 

Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî èíîñòðàííûå áàíêè, îñîáåííî êðóï-
íûå òðàíñíàöèîíàëüíûå (ÒÍÁ), ïðè îòñóòñòâèè îãðàíè÷åíèé íà èõ 
äåÿòåëüíîñòü, â ñèëó ñâîèõ êîíêóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ ñïîñîáíû 
áûñòðî âûòåñíèòü íàöèîíàëüíûå áàíêè ñ âíóòðåííåãî ðûíêà è 
ïîëíîñòüþ ïîä÷èíèòü ñåáå áàíêîâñêóþ ñèñòåìó ñòðàíû1. Òàê, â ðÿ-
äå ãîñóäàðñòâ, êîòîðûå îòêðûëè ñâîþ ýêîíîìèêó äëÿ øèðîêîãî äîñ-
òóïà èíîñòðàííûõ áàíêîâ, óæå ïðàêòè÷åñêè íå ñóùåñòâóåò íàöèî-
íàëüíîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû. Äîëÿ èíîñòðàííîãî êàïèòàëà â áàí-
êîâñêîé ñèñòåìå ×åõèè, Ëèòâû, Ñëîâàêèè ñîñòàâëÿëà íà íà÷àëî 
2008 ã. 96%, â Ýñòîíèè — 97%, Õîðâàòèè — 90, Âåíãðèè — 83, 
Ìåêñèêå — 82, Ïîëüøå — 68, Áîëãàðèè — 67, ×èëè — 42, Ïåðó — 
46, Ëàòâèè — áîëåå 40, Ñèíãàïóðå — 76, Ãîíêîíãå — 72%2. Ìîù-
íûå ÒÍÁ áûñòðî «ïîäìèíàþò» ïîä ñåáÿ ñëàáûå íàöèîíàëüíûå áàí-
êè. Åñëè â 1990—1996 ãã. ÒÍÁ ñêóïèëè ãëàâíûì îáðàçîì â ðàçâè-
âàþùèõñÿ ñòðàíàõ áàíêîâ íà 6 ìëðä äîëë., òî çà 1997—2005 ãã. — 
áîëåå ÷åì íà 50 ìëðä äîëë.3 Îïûò ñòðàí Ëàòèíñêîé Àìåðèêè ïîêà-
çûâàåò, ÷òî ýêñïàíñèÿ ÒÍÁ â áàíêîâñêóþ ñèñòåìó ñòðàí ðåãèîíà â 
1990-å ãîäû îñóùåñòâëÿëàñü â ñëåäóþùèõ ôîðìàõ: 

å ìåñòíûõ áàíêîâ, â òîì ÷èñëå ñ èçìåíåíè-

 ïðèîáðåòåíèå äîëåâîãî ó÷àñòèÿ â êàïèòàëå äåéñòâóþùèõ áàí-
êîâ ñ ïîñëåäóþùèì âûêóïîì àêöèé, åùå îñòàþùèõñÿ â ðóêàõ 
ìåñòíûõ èíâåñòîðîâ; 

 ïîëíîå ïîãëîùåíè
åì èõ þðèäè÷åñêîãî ñòàòóñà (ïðåîáðàçîâàíèå â ôèëèàë èíî-
ñòðàííîãî áàíêà)4. 

3. Èíîñòðàííûå áàíêè ìîãóò âíåäðèòüñÿ â ñòðàòåãè÷åñêèå ñôåðû 
ýêîíîìèêè, ïîëó÷èòü äîñòóï ê ðàçíîîáðàçíîé èíôîðìàöèè î âåäó-

                                                 
1 Ðàçðåøåíèå íà îòêðûòèå ôèëèàëîâ èíîñòðàííûõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé â 
Ïîëüøå ñòàëî òîë÷êîì ê ôàêòè÷åñêîé ëèêâèäàöèè ìåñòíûõ áàíêîâ. Â ñåíòÿáðå 
1998 ã., ïî äàííûì Ïîëüñêîãî áàíêîâñêîãî ñîþçà, óäåëüíûé âåñ çàðóáåæíîãî 
êàïèòàëà â áàíêîâñêîì ñåêòîðå äîñòèã 30%, â 2000 ã. îí ñîñòàâëÿë óæå 60%, à 
ñåé÷àñ ýòîò ïîêàçàòåëü âîçðîñ äî 80%. Ñåãîäíÿ èíîñòðàííûì àêöèîíåðàì ïðè-
íàäëåæàò âîñåìü èç äåñÿòè êðóïíåéøèõ áàíêîâ Ïîëüøè.  
2 Ëÿìèíà Í. Íåðóññêèå èäóò // Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü. 2008. ¹ 3. Ñ. 71. 
Èíòåðåñíî, ÷òî äîëÿ èíîñòðàííîãî êàïèòàëà â áàíêîâñêîé ñèñòåìå Êèòàÿ ñî-
ñòàâëÿåò âñåãî 2%, Òóðöèè — 5%, Èíäèè — 7%. 
3 Êîììåðñàíò. 2006. 18 èþëÿ. Ñ. 4. 
4 Èíîñòðàííûå áàíêè â Ëàòèíñêîé Àìåðèêå â êîíòåêñòå ñòðóêòóðíûõ ðåôîðì è 
ôèíàíñîâîé ãëîáàëèçàöèè / Îòâ. ðåä. È.Ê. Øåðåìåòüåâ. Ì.: Íàóêà, 2002. Ñ. 75. 
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ùèõ ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèÿõ è ïåðåäàòü åå êîíêóðåíòàì — ñâîèì 
çàðóáåæíûì êëèåíòàì. 

4. Çàðóáåæíûå áàíêè óâåëè÷èâàþò ðèñêè áàíêîâñêîãî êðèçèñà 
â ïðèíèìàþùåé ñòðàíå èç-çà âîçìîæíîãî èõ óõîäà èç ýòîé ñòðàíû 
â ñëó÷àå êðèçèñà â ñâîåé «ðîäíîé» ñòðàíå. Êðîìå òîãî, ïðèõîä 
èíîñòðàííûõ áàíêîâ âåäåò ê ðîñòó êîíêóðåíöèè, à ñëèøêîì æåñò-
êàÿ êîíêóðåíöèÿ íà ðûíêå áàíêîâñêèõ óñëóã ìîæåò ïðèâåñòè ê åãî 
äåñòàáèëèçàöèè â ðåçóëüòàòå öåíîâûõ âîéí è ñíèæåíèÿ áàíêîâ-
ñêîé ìàðæè. 

5. Ïðèâëå÷åíèå â ðîññèéñêóþ ýêîíîìèêó èíîñòðàííûõ áàíêîâ 
ñîçäàåò äîïîëíèòåëüíûå âîçìîæíîñòè äëÿ çàðóáåæíûõ ñïåöñëóæá 
ïî ñáîðó ðàçâåäûâàòåëüíîé èíôîðìàöèè â ñôåðå ýêîíîìèêè, ïîëè-
òèêè, âîåííîãî ñòðîèòåëüñòâà. 

6. Êîíòðîëü èíîñòðàííîãî êàïèòàëà íàä ðîçíè÷íûì ñåêòîðîì 
áàíêîâñêèõ óñëóã ìîæåò ïðè îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ ñïðîâîöèðî-
âàòü ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ â Ðîññèè èç-çà «ïåðåãðåâà» ýêîíîìèêè, 
âûçâàííîãî èñêóññòâåííî çàâûøåííûì ñîâîêóïíûì ñïðîñîì (äåøå-
âûå ïîòðåáèòåëüñêèå êðåäèòû). Ê òîìó æå, èíîñòðàííûå áàíêè, ðà-
áîòàþùèå â Ðîññèè, áóäóò âûäàâàòü êðåäèòû äëÿ ïðèîáðåòåíèÿ òî-
âàðîâ, ïðîèçâåäåííûõ â ñâîèõ ñòðàíàõ, ñïîñîáñòâóÿ òåì ñàìûì ñîç-
äàíèþ äîïîëíèòåëüíûõ ðàáî÷èõ ìåñò ó ñåáÿ íà ðîäèíå è ðàçâèòèþ 
ñâîåé ýêîíîìèêè. Â ðåçóëüòàòå ïîçèöèè ðîññèéñêèõ òîâàðîïðîèçâî-
äèòåëåé áóäóò îñëàáåâàòü. 

Èòàê, ðàñøèðåíèå äåÿòåëüíîñòè èíîñòðàííûõ áàíêîâ â Ðîññèè, 
îáóñëîâëåííîå âñå áîëåå ãëóáîêîé èíòåãðàöèåé ñòðàíû â ìèðîâîå 
õîçÿéñòâî, ïî áîëüøîìó ñ÷åòó, ÿâëÿåòñÿ ïîçèòèâíûì ôàêòîðîì äëÿ 
ðàçâèòèÿ îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìèêè. Îíî ïîçâîëÿåò ðåøèòü ïðî-
áëåìó íåäîñòàòî÷íîñòè êðåäèòîâàíèÿ ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèé, 
îñîáåííî äîëãîñðî÷íûìè ðåñóðñàìè, âîñïîëíèòü íåäîñòàòîê áàí-
êîâñêèõ óñëóã äëÿ íàñåëåíèÿ. Îäíàêî áåñêîíòðîëüíàÿ ýêñïàíñèÿ 
èíîñòðàííîãî êàïèòàëà, êàê ïîêàçûâàåò îïûò âîñòî÷íîåâðîïåé-
ñêèõ è ðÿäà ëàòèíîàìåðèêàíñêèõ ñòðàí, ïðåäñòàâëÿåò óãðîçó ýêî-
íîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ñòðàíû. Ëèøàÿñü íàöèîíàëüíîé áàíêîâ-
ñêîé ñèñòåìû, ãîñóäàðñòâî òåðÿåò êîíòðîëü íàä ïëàòåæíî-
ðàñ÷åòíûì îáîðîòîì, èíôîðìàöèåé î äîõîäàõ è ðàñõîäàõ ãðàæäàí, 
ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé, à ñëåäîâàòåëüíî, óòðà÷èâàåò âîçìîæ-
íîñòü îáåñïå÷èâàòü âûñîêóþ ñîáèðàåìîñòü íàëîãîâ, ïîëó÷àòü íå-
îáõîäèìûå ôèíàíñîâûå ðåñóðñû äëÿ âûïîëíåíèÿ ñâîèõ ôóíêöèé. 
Åùå îäíèì íåãàòèâíûì ìîìåíòîì ÿâëÿåòñÿ îãðàíè÷åíèå âîçìîæ-
íîñòåé îðãàíîâ äåíåæíî-êðåäèòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ âëèÿòü íà êðå-
äèòíóþ ïîëèòèêó áàíêîâ ïðè ïîìîùè èíñòðóìåíòîâ íàöèîíàëüíî-
ãî äåíåæíîãî ðûíêà. 
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Ìèðîâàÿ ïðàêòèêà ñâèäåòåëüñòâóåò, ÷òî äàæå â ïðîìûøëåííî 
ðàçâèòûõ ñòðàíàõ ëèáåðàëèçàöèÿ äîñòóïà íà ðûíêè ôèíàíñîâûõ óñ-
ëóã ïðîèñõîäèëà òîãäà, êîãäà ýòè ñòðàíû äîñòèãàëè äîñòàòî÷íî âû-
ñîêîãî óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. Ê ïðèìåðó, â ßïîíèè ðå-
àëüíàÿ ëèáåðàëèçàöèÿ ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà ñòàëà îñóùåñòâëÿòüñÿ 
ëèøü âî âòîðîé ïîëîâèíå 1990-õ ãîäîâ. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ, íåñìîòðÿ íà èíòåãðàöèîííûå ïðîöåññû, âå-
äóùèå ê ñòèðàíèþ ýêîíîìè÷åñêèõ ãðàíèö, áîëåå ÷åì â 100 ñòðàíàõ 
ìèðà ñîõðàíÿþòñÿ òå èëè èíûå ôîðìû îãðàíè÷åíèé íà äîñòóï èíî-
ñòðàííîãî êàïèòàëà â íàöèîíàëüíóþ áàíêîâñêóþ ñèñòåìó. Ê ïðèìå-
ðó, â ÑØÀ (øòàò Âàøèíãòîí) îãðàíè÷èâàåòñÿ êîëè÷åñòâî áàíêîâ-
ñêèõ îôèñîâ, êîòîðûå ìîãóò îòêðûâàòü ôèëèàëû èíîñòðàííûõ áàí-
êîâ, äåéñòâóþùèõ íà òåððèòîðèè øòàòà, à òàêæå îáúåìû ïðèâëå-
êàåìûõ èìè äåïîçèòîâ. Â øòàòå Ôëîðèäà â îòíîøåíèè èíîñòðàí-
íûõ áàíêîâ ââîäÿòñÿ îãðàíè÷åíèÿ ïî âèäàì áàíêîâñêèõ îïåðàöèé1. 
Ôåäåðàëüíàÿ ðåçåðâíàÿ ñèñòåìà ÑØÀ ìîæåò îòêàçàòü â âûäà÷å ëè-
öåíçèè èëè ïðèîñòàíîâèòü äåÿòåëüíîñòü óæå ðàáîòàþùåãî èíî-
ñòðàííîãî áàíêà íà îñíîâàíèè òàêîãî ìîìåíòà, êàê «ñîîòâåòñòâèå 
äåÿòåëüíîñòè èíîñòðàííîãî áàíêà íàöèîíàëüíûì èíòåðåñàì 
ÑØÀ»2. Â Êèòàå ïîñëå âñòóïëåíèÿ â ÂÒÎ áàíêè ñ èíîñòðàííûì 
ó÷àñòèåì èìåëè ïðàâî íà îñóùåñòâëåíèå âàëþòíûõ îïåðàöèé òîëüêî 
ñ èíîñòðàííûìè êîìïàíèÿìè. ×åðåç îïðåäåëåííîå âðåìÿ ïðåäó-
ñìà

ðàêòèêà ðåãó-
ëèð

òðèâàåòñÿ óâåëè÷åíèå ñïèñêà ðàçðåøåííûõ äëÿ íèõ âàëþòíûõ è 
þàíåâûõ îïåðàöèé ñ êèòàéñêèìè êîìïàíèÿìè, è ëèøü çàòåì îíè 
ïîëó÷àò ïðàâî ðàáîòàòü ïî âñåì âèäàì îïåðàöèé, â òîì ÷èñëå ñ ôè-
çè÷åñêèìè ëèöàìè. Ïî íàøåìó ìíåíèþ, ïîäîáíàÿ ï

îâàíèÿ äåÿòåëüíîñòè èíîñòðàííûõ áàíêîâ òåì áîëåå âàæíà äëÿ 
Ðîññèè, ó÷èòûâàÿ ñëàáîñòü åå áàíêîâñêîé ñèñòåìû. 

2. Äåôèöèò äîëãîñðî÷íûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ è íèçêàÿ äîëÿ áàí-
êîâñêèõ êðåäèòîâ â ñòðóêòóðå èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ êàïèòàëî-
âëîæåíèé ïðåäïðèÿòèé. Äàííàÿ ïðîáëåìà âî ìíîãîì ñâÿçàíà ñ íå-
äîñòàòêîì «äëèííûõ» äåíåã â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå. 

3. Óêðóïíåíèå áàíêîâ è ñîçäàíèå øèðîêîé ôèëèàëüíîé ñåòè. Äàí-
íàÿ ïðîáëåìà äîñòàòî÷íî àêòóàëüíà. Â Ðîññèè ïî ñðàâíåíèþ ñ 
ÑØÀ ÷èñëî áàíêîâ ìåíüøå â 8 ðàç, à êîëè÷åñòâî ôèëèàëîâ — ïî÷-
òè â 25 ðàç. Ñîîòíîøåíèå êîëè÷åñòâà áàíêîâ íà 100 òûñ. ÷åëîâåê 

                                                 
1 Ñì.: Åðøîâ Ì.Â. Ýêîíîìè÷åñêèé ñóâåðåíèòåò Ðîññèè â ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêå. 
Ì.: Ýêîíîìèêà, 2005. Ñ. 108. 
2 Ëÿìèíà Í. Ïðèõîä èíîñòðàíöåâ â Ðîññèþ // Íàöèîíàëüíûé áàíêîâñêèé æóð-
íàë. 2007. ¹ 3.  Ñ. 59. 
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íàñåëåíèÿ â Ðîññèè â 1,5 ðàçà ìåíüøå, ÷åì â ñòðàíàõ ÅÑ, ðàçðûâ ïî 
êîëè÷åñòâó áàíêîâñêèõ ôèëèàëîâ åùå çíà÷èòåëüíåå. Â Ðîññèè íà 
100 òûñ. æèòåëåé ïðèõîäèòñÿ 2 ôèëèàëà áàíêîâ, òîãäà êàê â ÅÑ 
äàí

êðóïíûå ôèíàíñîâûå ïîòîêè èäóò 
ìèì

ãî íåò ïðàâà íà äîñ-

ñòóïëåíèÿ 

å âî ìíîãèõ ñòðàíàõ â äîãîâîðàõ áàíêîâ-

îé ñèñòåìû â öåëîì, ýôôåêòèâíûé áàí-

òèâîâ è ïàññèâîâ, äîñòàòî÷-

þðî, ñèñòåìà ñòðàõîâàíèÿ 

                                                

íûé óðîâåíü äîñòèãàåò 46. 
Ðàññìàòðèâàÿ ýêîíîìè÷åñêóþ áåçîïàñíîñòü áàíêîâñêîé äåÿòåëüíî-

ñòè, ìîæíî âûäåëèòü ñëåäóþùèå åå îñíîâíûå àñïåêòû: 
 èíâåñòèöèîííûé (âûñîêèé óðîâåíü êàïèòàëèçàöèè áàíêîâ); 
 ðåñóðñíûé (ãèáêàÿ ñèñòåìà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ, ïðåäîòâðàùå-

íèå «íàáåãà» âêëàä÷èêîâ íà áàíêè). 
Ìèðîâîé îïûò ïîêàçûâàåò, ÷òî ñëàáîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû 

ïðåæäå âñåãî ñâÿçàíà ñ òåì, ÷òî 
î áàíêîâ1. ×òî æå íóæíî ñäåëàòü, ÷òîáû çàìêíóòü íà áàíêàõ 

äåíåæíûå ïîòîêè? Íàïðèìåð, äîïóñòèòü ÷àñòíûå áàíêè ê ðàáîòå ñ 
ïåíñèîííûìè íàêîïëåíèÿìè ãðàæäàí, ÷àñòü ãîñóäàðñòâåííûõ áþä-
æåòíûõ ñðåäñòâ ïðîâîäèòü ÷åðåç ñïåöèàëüíî îòîáðàííûå óïîëíîìî-
÷åííûå áàíêè, øèðå ïîäêëþ÷àòü êîììåð÷åñêèå áàíêè ê îñóùåñòâ-
ëåíèþ êîììóíàëüíûõ ïëàòåæåé. 

Äëÿ ïîâûøåíèÿ ñòàáèëüíîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû, çàùèòû åå 
îò «íàáåãîâ âêëàä÷èêîâ» â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ ñóùåñòâóþò îãðàíè-
÷åíèÿ ïî äîñðî÷íîìó èçúÿòèþ âêëàäîâ. Â Èòàëèè è Ãåðìàíèè, åñëè 
âêëàä÷èê ñîãëàøàåòñÿ íà ñðî÷íûé âêëàä, ó íå
ðî÷íîå ïðåêðàùåíèå äîãîâîðà. Â Àâñòðèè çà äîñðî÷íóþ âûïëàòó 
âêëàäà âçûñêèâàåòñÿ 1% çà êàæäûé ïîëíûé ìåñÿö äî íà
ñðîêà âêëàäà. Â Ôèíëÿíäèè è Øâåöèè áàíê íå îáÿçàí âîçâðàùàòü 
âêëàäû äîñðî÷íî. Âîîáù
ñêîãî âêëàäà çàðàíåå îãîâàðèâàþòñÿ âñå âîçìîæíûå ñèòóàöèè, ñâÿ-
çàííûå ñ äîñðî÷íûì ïðåêðàùåíèåì äîãîâîðà; 

 êîíêóðåíòíûé (ðàçâèòèå êîíêóðåíòíîé ñðåäû, áîðüáà ñ íåäîá-
ðîñîâåñòíîé êîíêóðåíöèåé â áàíêîâñêîì áèçíåñå); 

 ñòðóêòóðíûé (ðàçâèòèå ôèëèàëüíîé ñåòè è «òî÷åê» áàíêîâñêî-
ãî îáñëóæèâàíèÿ); 

 óïðàâëåí÷åñêèé (ñîâåðøåíñòâîâàíèå óïðàâëåíèÿ áàíêîì è ðå-
ãóëèðîâàíèÿ áàíêîâñê
êîâñêèé íàäçîð). Òàê, âàæíåéøèìè öåëåâûìè îðèåíòèðàìè 
ðàáîòû áàíêà, ôîðìèðóþùèìè óðîâåíü åãî êîíêóðåíòîñïî-
ñîáíîñòè, ÿâëÿþòñÿ êà÷åñòâî àê
íîñòü êàïèòàëà, äîõîäíîñòü è ðåíòàáåëüíîñòü; 

 èíôðàñòðóêòóðíûé (êðåäèòíûå á
âêëàäîâ íàñåëåíèÿ); 

 
1 Àãàíáåãÿí À.Ã. Ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå Ðîññèè. Ñ. 147. 
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 ïðàâîîõðàíèòåëüíûé (áîðüáà ñ ïðåñòóïëåíèÿìè â ñôåðå áàí-
êîâñêîé äåÿòåëüíîñòè è ïðåæäå âñåãî ñ ëåãàëèçàöèåé äîõîäîâ, 
ïîëó÷åííûõ ïðåñòóïíûì ïóòåì). 

Â ñèëó âàæíîñòè èíôðàñòðóêòóðíîãî è ïðàâîîõðàíèòåëüíîãî àñ-
ïåêòîâ îñòàíîâèìñÿ íà íèõ ïîäðîáíåå. 

Ðàçâèòèå áàíêîâñêîé èíôðàñòðóêòóðû. Îñíîâíîé ïðîáëåìîé â 
äåÿòåëüíîñòè áàíêîâ ÿâëÿåòñÿ àñèììåòðè÷íîñòü èíôîðìàöèè. Íà 
ïîñëåäñòâèÿ àñèììåòðè÷íîñòè èíôîðìàöèè â áàíêîâñêîé ñôåðå 
âïåðâûå îáðàòèë âíèìàíèå Ô. Ìèøêèí1. Çàåìùèêè îáëàäàþò 
áîëüøåé èíôîðìàöèåé î ïàðàìåòðàõ èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà, â 
êîòîðûé îíè íàìåðåíû âëîæèòü ïîëó÷åííûå äåíüãè (áóäóùèå äî-
õîäû, ðèñêè). Êðåäèòîðû â óñëîâèÿõ íåïîëíîé èíôîðìàöèè âû-
íóæäåíû ñòðàõîâàòüñÿ îò íåîïðåäåëåííîñòè, îäàëæèâàÿ äåíüãè ïîä 
ñðåäíþþ ïðîöåíòíóþ ñòàâêó ìåæäó ðèñêîâûìè è áåçðèñêîâûìè 
èíâåñòèöèÿìè. Ýòî ïðèâîäèò ê òîìó, ÷òî çàåìùèêè, êîòîðûì òðå-
áóþòñÿ äåíüãè äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ âûñîêîäîõîäíûõ ïðîåêòîâ ñ 
íèçêîé ñòåïåíüþ ðèñêà, âûíóæäåíû ïëàòèòü áîëüøèé ïðîöåíò, 

ñòü íåâîçâðàòà ññóäû. Ñëåäñòâèåì ýòîãî ñòàíîâèòñÿ 
ðèñ

èìàëüíî îãðàíè÷èòü âû-

                                                

÷åì â ñëó÷àå èíôîðìàöèîííîé ïðîçðà÷íîñòè. Â òî æå âðåìÿ çà-
åìùèêè, ôèíàíñèðóþùèå âûñîêîðèñêîâûå ïðîåêòû, èìåþò âîç-
ìîæíîñòü ïîëó÷èòü äåíüãè ïîä áîëåå íèçêèé ïðîöåíò. Âñå ýòî 
ïðèâîäèò ê âûòåñíåíèþ «õîðîøèõ» èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ 
«ïëîõèìè» è, êàê ñëåäñòâèå, ê ïîíèæåíèþ êà÷åñòâà êðåäèòíûõ 
ïîðòôåëåé áàíêîâ. 

Êðîìå òîãî, êðåäèòîðû ìîãóò áûòü íåñïîñîáíûìè êîíòðîëèðî-
âàòü äåéñòâèÿ çàåìùèêîâ ïîñëå ïîëó÷åíèÿ ññóäû. Çàåìùèê ìîæåò 
çàíÿòüñÿ âèäàìè äåÿòåëüíîñòè, óâåëè÷èâàþùèìè ðèñê íåïëàòåæå-
ñïîñîáíîñòè, èëè ñòðåìèòüñÿ óêðûòü äîõîäû îò ñâîèõ èíâåñòèöèé, 
÷òîáû íå ïëàòèòü ïî äîëãàì. Â ðåçóëüòàòå îòìå÷åííûõ âûøå ìîìåí-
òîâ ñíèæàþòñÿ îáúåìû è óñòàíàâëèâàþòñÿ âûñîêèå ïðîöåíòíûå 
ñòàâêè êðåäèòîâàíèÿ. Ýòî çàñòàâëÿåò ëó÷øèõ çàåìùèêîâ óõîäèòü ñ 
ðûíêà. Íåíàäåæíûå â ôèíàíñîâîì îòíîøåíèè çàåìùèêè ñîãëàñíû 
íà âûñîêóþ ïëàòó çà êðåäèò, ïîñêîëüêó çíàþò, ÷òî ñóùåñòâóåò âû-
ñîêàÿ âåðîÿòíî

êîâàííàÿ êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà è óãðîçà ôèíàíñîâîé ñîñòîÿòåëü-
íîñòè êðåäèòîðîâ ëèáî èõ ñòðåìëåíèå ìàêñ
äà÷ó ññóä, íåñìîòðÿ íà íàëè÷èå íà ðûíêå íàäåæíûõ çàåìùèêîâ, ÷òî 
íåãàòèâíî îòðàæàåòñÿ íà ñîñòîÿíèè ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè è 
ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Ýòè ïðîáëåìû ðåøàþòñÿ ñ ïîìîùüþ êðåäèò-

 
1 Ìèøêèí Ô. Ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ äåíåã, áàíêîâñêîãî äåëà è ôèíàíñîâûõ 
ðûíêîâ: Ïåð. ñ àíãë. Ä.Â. Âèíîãðàäîâà / Ïîä ðåä. Ì.Å. Äîðîøåíêî. Ì., 1999. 
Ñ. 106. 
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íûõ áþðî, ñîçäàííûõ äëÿ îáìåíà èíôîðìàöèåé î çàåìùèêàõ ìåæäó 
êðåäèòîðàìè. 

Äåÿòåëüíîñòü êðåäèòíûõ áþðî èìååò áîëüøîå çíà÷åíèå â ïîâû-

óþò èõ äåÿòåëüíîñòü; 

íèþ (ëîìáàð-
äû, ìàãàçèíû, ñîòîâûå îïåðàòîðû, æèëèùíî-êîììóíàëüíûå ïðåä-
ïðèÿòèÿ è äð.), ïî äåéñòâóþùåìó çàêîíîäàòåëüñòâó, íå ìîãóò è íå 

øåíèè óñòîé÷èâîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû: 
 âî-ïåðâûõ, êðåäèòíûå áþðî ïîâûøàþò óðîâåíü ñâåäåíèé áàí-

êîâ î ïîòåíöèàëüíûõ çàåìùèêàõ è äàþò âîçìîæíîñòü áîëåå 
òî÷íîãî ïðîãíîçèðîâàíèÿ âîçâðàòíîñòè ññóä. Ýòî ïîçâîëÿåò 
êðåäèòîðàì ýôôåêòèâíî îïðåäåëÿòü íàïðàâëåíèå è öåíó ññó-
äû, óìåíüøàÿ ðèñê âîçíèêíîâåíèÿ ïðîáëåìû íåáëàãîïðèÿòíî-
ãî îòáîðà; 

 âî-âòîðûõ, êðåäèòíûå áþðî ïîçâîëÿþò óìåíüøèòü ïëàòó çà 
ïîèñê èíôîðìàöèè, êîòîðóþ âçèìàëè áû áàíêè ñî ñâîèõ êëè-
åíòîâ. Ýòî âåäåò ê âûðàâíèâàíèþ èíôîðìàöèîííîãî ïîëÿ 
âíóòðè êðåäèòíîãî ðûíêà è çàñòàâëÿåò êðåäèòîðîâ óñòàíàâëè-
âàòü êîíêóðåíòíûå öåíû íà êðåäèòíûå ðåñóðñû. Êðîìå òîãî, 
áîëåå íèçêèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè óâåëè÷èâàþò äîõîä çàåìùè-
êîâ è ñòèìóëèð

 â-òðåòüèõ, êðåäèòíûå áþðî ôîðìèðóþò äèñöèïëèíèðóþùèé 
ìåõàíèçì äëÿ çàåìùèêîâ, ïîâûøàþùèé ñòèìóë ê âîçâðàùå-
íèþ êðåäèòîâ è óìåíüøàþùèé ðèñê íåäîáðîñîâåñòíîãî ïîâå-
äåíèÿ. Êàæäûé çàåìùèê çíàåò, ÷òî â ñëó÷àå íåâûïîëíåíèÿ 
îáÿçàòåëüñòâ åãî ðåïóòàöèÿ ó ïîòåíöèàëüíûõ êðåäèòîðîâ ðóõ-
íåò, îòðåçàÿ åãî îò çàåìíûõ ñðåäñòâ èëè äåëàÿ èõ äëÿ íåãî íà-
ìíîãî äîðîæå. 

Ñ 1 ìàðòà 2006 ã. âñå îòå÷åñòâåííûå áàíêè ñîãëàñíî Ôåäåðàëü-
íîìó çàêîíó «Î êðåäèòíûõ èñòîðèÿõ» â îáÿçàòåëüíîì ïîðÿäêå 
äîëæíû ïåðåäàâàòü ñâåäåíèÿ î ñâîèõ çàåìùèêàõ â áþðî êðåäèòíûõ 
èñòîðèé (ÁÊÈ). Íî êîëè÷åñòâî è êà÷åñòâî èíôîðìàöèè, ñîäåðæà-
ùåéñÿ â ÁÊÈ, â íàñòîÿùåå âðåìÿ íå óäîâëåòâîðÿåò çàïðîñàì áàí-
êîâ, è îíè, ñòðîÿ îòíîøåíèÿ ñ çàåìùèêàìè, ïîëüçóþòñÿ óñëóãàìè 
ñâîèõ ñëóæá áåçîïàñíîñòè. Ýòî óäîðîæàåò êðåäèòû, óâåëè÷èâàåò 
âðåìÿ ðàññìîòðåíèÿ êðåäèòíîé çàÿâêè. Ïðîáëåìà íåõâàòêè èíôîð-
ìàöèè ó ÁÊÈ ñâÿçàíà ñ òåì, ÷òî íåáàíêîâñêèå îðãàíèçàöèè, ïðå-
äîñòàâëÿþùèå êðåäèòû è îêàçûâàþùèå óñëóãè íàñåëå

îáÿçàíû ïðåäîñòàâëÿòü èíôîðìàöèþ â ÁÊÈ1. Êðîìå òîãî, ðÿä 

                                                 
1 Ïî çàêîíó çàåìùèê äîëæåí äàòü ñîãëàñèå íà ïåðåäà÷ó ñâåäåíèé î ñåáå â ÁÊÈ. 
Êëèåíò áàíêà ïîä óãðîçîé îòêàçà â âûäà÷å êðåäèòîâ â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ ñî-
ãëàñèòñÿ.  Íî êëèåíòû ëîìáàðäîâ è ñîòîâûõ êîìïàíèé îòêàæóòñÿ, ïîñêîëüêó íà 
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êðó

íå ïðîïèñàíû ìåðû âîçäåéñòâèÿ â 
ñëó

îé÷èâîñòè áàíêîâ, â 
íàø

 ñ íåóïëàòîé íàëîãîâ, îá èñêàõ è ñóäåáíûõ ðå-
øåí

                                                                                                           

ïíûõ áàíêîâ (íàïðèìåð, Ñáåðáàíê, «Ðóññêèé ñòàíäàðò») èìåþò 
ñâîè êðåäèòíûå áþðî è íå õîòÿò ïðåäîñòàâëÿòü èíôîðìàöèþ ïî 
ñâîèì çàåìùèêàì íà íàöèîíàëüíûé óðîâåíü, äåëèòüñÿ åþ ñ äðóãè-
ìè áàíêàìè, îïàñàÿñü ïîòåðÿòü âûãîäíûõ êëèåíòîâ. 

Ïðàêòè÷åñêè îòñóòñòâóåò ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå äåÿ-
òåëüíîñòè ÁÊÈ, ÷òî ïîâûøàåò ðèñêè ðàçãëàøåíèÿ êîíôèäåíöèàëü-
íîé èíôîðìàöèè è åå íåïðàâîìåðíîãî èñïîëüçîâàíèÿ. Â Çàêîíå î 
êðåäèòíûõ èñòîðèÿõ íå îïèñàíà ñôåðà ïîëíîìî÷èé Ôåäåðàëüíîé 
ñëóæáû ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì ÐÔ (ÔÑÔÐ), êîòîðîé ïåðåäàíû 
ôóíêöèè ïî íàäçîðó è êîíòðîëþ íàä äåÿòåëüíîñòüþ ÁÊÈ. Â ÷àñò-
íîñòè îòñóòñòâóåò ñèñòåìà íîðìàòèâîâ, ïîçâîëÿþùèõ êîíòðîëèðî-
âàòü ðèñêè äåÿòåëüíîñòè ÁÊÈ, 

÷àå íåñîáëþäåíèÿ íîðìàòèâîâ. Òàêèì îáðàçîì, ñèñòåìà êðåäèò-
íûõ áþðî, èíôîðìàöèÿ êîòîðûõ ìîæåò ñòàòü ñåðüåçíûì ôàêòîðîì 
ñíèæåíèÿ êðåäèòíûõ ðèñêîâ è ïîâûøåíèÿ óñò

åé ñòðàíå ïîêà íå ðàáîòàåò. 
Ïî íàøåìó ìíåíèþ, äëÿ ðîññèéñêîé ïðàêòèêè ïðåäñòàâëÿþò 

èíòåðåñ è âîçìîæíû äëÿ èñïîëüçîâàíèÿ ñëåäóþùèå ìîìåíòû çàðó-
áåæíîãî îïûòà äåÿòåëüíîñòè êðåäèòíûõ áþðî. 

1. Âî ìíîãèõ ñòðàíàõ äåÿòåëüíîñòü êðåäèòíûõ áþðî ñòðîèòñÿ 
òàêèì îáðàçîì, ÷òîáû îíà íå íàðóøàëà ëè÷íûõ ïðàâ è ñâîáîä 
ãðàæäàí. Çàêîíîì îïðåäåëÿåòñÿ öåëûé ðÿä ãàðàíòèé, òàêèõ êàê 
îãðàíè÷åíèå íà äîñòóï ê ïåðñîíàëüíûì äàííûì, çàïðåò íà ñâî-
áîäíîå ïðåäîñòàâëåíèå «áåëîé» èíôîðìàöèè (ê ïðèìåðó, â Ôèí-
ëÿíäèè è Àâñòðèè); îáÿçàòåëüíîå èñêëþ÷åíèå èíäèâèäóàëüíûõ 
äàííûõ ÷åðåç îïðåäåëåííûé ïðîìåæóòîê âðåìåíè (7 ëåò â ÑØÀ, 
5 — â Àâñòðàëèè); çàïðåò íà ñáîð òî÷íîé ëè÷íîé èíôîðìàöèè (ðå-
ëèãèîçíàÿ, ðàñîâàÿ ïðèíàäëåæíîñòü, ïîëèòè÷åñêèå âçãëÿäû è ò.ï.); 
ïðàâî äîñòóïà, ïðîâåðêè è èñïðàâëåíèÿ èíôîðìàöèè ñàìèì çàåì-
ùèêîì. Ê ïðèìåðó, â ÑØÀ äåÿòåëüíîñòü êðåäèòíûõ áþðî ðåãóëè-
ðóåòñÿ çàêîíîì î äîñòîâåðíîé îöåíêå êðåäèòîñïîñîáíîñòè, ïðèíÿ-
òûì â 1971 ã. Ñîãëàñíî ýòîìó çàêîíó ñïðàâêà î êðåäèòîñïîñîáíî-
ñòè íå äîëæíà ñîäåðæàòü èíôîðìàöèè î áàíêðîòñòâàõ, ïðîèñøåä-
øèõ áîëåå 14 ëåò íàçàä, î âçûñêàíèè ïî ñ÷åòàì áîëåå ÷åì ñåìè-
ëåòíåé äàâíîñòè, î ïðîèçâåäåííûõ áîëåå ñåìè ëåò íàçàä àðåñòàõ 
èìóùåñòâà â ñâÿçè

èÿõ áîëåå ÷åì ñåìèëåòíåé äàâíîñòè, î ñëó÷àÿõ àðåñòà, ïðåäú-
ÿâëåíèÿ îáâèíåíèÿ èëè îñóæäåíèÿ áîëåå ÷åì ñåìèëåòíåé äàâíî-

 

äàí. 

íèõ íåò ðû÷àãîâ âîçäåéñòâèÿ. Îïåðàòîðû êîììóíàëüíûõ ñëóæá íå çàêëþ÷àþò ñ 
ãðàæäàíàìè íèêàêèõ äîãîâîðîâ  è íå âïðàâå ïåðåäàâàòü èíôîðìàöèþ â ÁÊÈ áåç 
ñîãëàñèÿ ãðàæ
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ñòè, à òàêæå äðóãóþ îòðèöàòåëüíóþ èíôîðìàöèþ áîëåå ÷åì ñåìè-
ëåòíåé äàâíîñòè1. 

2. Â ðÿäå ñòðàí âìåñòî ÷àñòíûõ êðåäèòíûõ áþðî ñóùåñòâóåò èí-
ñòèòóò ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè êðåäèòîâ. Ïðåäîñòàâëåíèå èí-
ôîðìàöèè â îáùåíàöèîíàëüíóþ áàçó äàííûõ ÿâëÿåòñÿ îáÿçàòåëü-
íûì, à ñàìà èíôîðìàöèÿ ñòàíäàðòèçèðîâàíà (êðåäèòû âûøå óñòà-
íîâëåííîãî óðîâíÿ, âûäàííûå çà îïðåäåëåííûé âðåìåííîé èíòåð-
âàë). Òàê, âî Ôðàíöèè ïðè Áàíêå Ôðàíöèè ôóíêöèîíèðóåò Öåí-
òðàëüíîå áþðî ðèñêîâ, êóäà âñå êðåäèòíûå îðãàíèçàöèè îáÿçàíû 
ïðåäîñòàâëÿòü èíôîðìàöèþ î çàåìùèêàõ è âûäàííûõ èì êðåäèòàõ 
íà ñóììó ñâûøå 200 òûñ. ôðàíêîâ, à òàêæå ðÿä äîïîëíèòåëüíûõ 
ñâåäåíèé, íàïðèìåð, áàëàíñû êëèåíòîâ2. Â ÑØÀ â ñîîòâåòñòâèè ñ 
Àêòîì î òî÷íîñòè êðåäèòíîé îò÷åòíîñòè (ïðèíÿò â 1970 ã.) êðåäèò-
íîì

å äîõîäîâ, ïîëó÷åííûõ ïðåñòóï-
íûì

 áàíêîâñêèé êðèçèñ. 

ëåíèå òàêèõ îïåðàöèé. Â ýòèõ öåëÿõ íåîáõîäèìî íà ïî-

                                                

ó áþðî ðàçðåøåíî âûäàâàòü êðåäèòíûå ñïðàâêè ïîëó÷àòåëÿì, 
òîëüêî åñëè òå çàíèìàþòñÿ çàêîííûìè ñäåëêàìè. Ïîòåíöèàëüíûé 
ðàáîòîäàòåëü ïðè ïðèåìå íà ðàáîòó âïðàâå çàïðîñèòü êðåäèòíóþ 
ñïðàâêó äëÿ îöåíêè êàíäèäàòà. 

Áîðüáà ñ ïðåñòóïëåíèÿìè â ñôåðå áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè. Óÿç-
âèìîå ìåñòî ðîññèéñêîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû çàêëþ÷àåòñÿ â áîëü-
øîì êîëè÷åñòâå ìàëûõ áàíêîâ, ìíîãèå èç êîòîðûõ íå ìîãóò óñòîé-
÷èâî è ïðèáûëüíî ðàáîòàòü áåç ó÷àñòèÿ â òåíåâûõ îïåðàöèÿõ è îò-
ìûâàíèè íåçàêîííûõ äîõîäîâ. Áàíêè, íàðóøàþùèå òðåáîâàíèÿ, 
ïðåäóñìîòðåííûå ñòàòüÿìè  6 è 7 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà «Î ïðîòèâî-
äåéñòâèè ëåãàëèçàöèè (îòìûâàíèþ) äîõîäîâ, ïîëó÷åííûõ ïðåñòóï-
íûì ïóòåì, è ôèíàíñèðîâàíèþ òåððîðèçìà», ÿâëÿþòñÿ ñóùåñòâåí-
íûì ôàêòîðîì ðèñêà äåñòàáèëèçàöèè âñåé áàíêîâñêîé ñèñòåìû 
Ðîññèè. Äåëî â òîì, ÷òî îòçûâ ó íèõ ëèöåíçèè çà ïðîâåäåíèå îïå-
ðàöèé, íàïðàâëåííûõ íà îòìûâàíè

 ïóòåì, è íåâûïîëíåíèå â ñâÿçè ñ ýòèì äàííûìè áàíêàìè ñâî-
èõ îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä êëèåíòàìè ìîæåò ïðèâåñòè ê «íàáåãó» âêëàä-
÷èêîâ íà äðóãèå áàíêè, ñïðîâîöèðîâàòü áàíêîâñêóþ ïàíèêó, ïåðå-
ðàñòàþùóþ â

Ìèðîâîé îïûò ïîêàçûâàåò, ÷òî â öåëÿõ ñíèæåíèÿ çàèíòåðåñî-
âàííîñòè áàíêîâ â ïðîâåäåíèè îïåðàöèé, ñâÿçàííûõ ñ îòìûâàíèåì 
íåçàêîííûõ äîõîäîâ, öåëåñîîáðàçíî äåéñòâîâàòü â ñëåäóþùèõ íà-
ïðàâëåíèÿõ: 

1) óæåñòî÷èòü îòâåòñòâåííîñòü, è ïðåæäå âñåãî ýêîíîìè÷åñêóþ, 
çà îñóùåñòâ

 
: Ìåæ-1 Ñì. ïîäðîáíåå: Âåòðîâà À.Â. Êðåäèòíîå áþðî: ïðîáëåìû è ðåøåíèÿ. Ì.

äóíàðîäíûé ôîíä ýêîíîìè÷åñêèõ è ñîöèàëüíûõ ðåôîðì (Ôîíä «Ðåôîðìà»), 
2000. Ñ. 14. 
2 Âåòðîâà À.Â. Êðåäèòíîå áþðî: ïðîáëåìû è ðåøåíèÿ. Ñ. 12. 
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ðÿä

ïîòåíöèàëüíûõ 
âûã

àõ). Öåëåñîîáðàçíîñòü äàííîãî ïðåä-
ëîæåíèÿ îñíîâàíà íà òîì, ÷òî êîëåáàíèÿ áèðæåâûõ èíäåêñîâ, êî-
òèðîâîê öåííûõ áó åðàöèé ðàçëè÷-
íûõ ôèíàíñîâûõ ôîíäîâ ñîçäàþò áëàãîïðèÿòíûå óñëîâèÿ äëÿ ëåãà-

ÿåìûå 

öåíòðàëüíûé áàíê (ÖÁ) ïðîâîäèò 

 ïîëèòèêè? 
íîå òàðãåòèðîâàíèå, 

òñÿ ïðåèìóùåñòâà èíôëÿöèîííîãî òàðãåòèðîâàíèÿ è 

äû áàíêîâñêèõ îïåðàöèé. 

îê óâåëè÷èòü øòðàôû çà «îòìûâî÷íûå» îïåðàöèè, ïðèâÿçàâ èõ 
ðàçìåðû ê âåëè÷èíå ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà áàíêîâ1. Ýòî ïîâûñèò 
ðàñõîäû íà ïðîâåäåíèå äàííûõ îïåðàöèé è ñäåëàåò èõ ìåíåå ðåíòà-
áåëüíûìè. 

Íàøå ïðåäëîæåíèå îñíîâûâàåòñÿ íà ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè 
ïðåñòóïíîñòè Ã. Áåêêåðà, ñîãëàñíî êîòîðîé ðåøåíèå î ñîâåðøåíèè 
ïðîòèâîïðàâíûõ äåéñòâèé îöåíèâàåòñÿ ñ ïîçèöèè 

îä è èçäåðæåê2. Äàííàÿ òåîðèÿ íàõîäèò ïðàêòè÷åñêîå îòðàæåíèå 
â ôèíàíñîâîì çàêîíîäàòåëüñòâå ðÿäà çàïàäíûõ ñòðàí: ñòðàõ ïîòå-
ðÿòü êàïèòàë â ðåçóëüòàòå ôèíàíñîâûõ ñàíêöèé ïðåâîñõîäèò òàì 
èñêóøåíèå çàðàáîòàòü íà «îòìûâî÷íûõ» îïåðàöèÿõ; 

2) ââåñòè íîðìàòèâ, ñâÿçûâàþùèé óñëîâèÿ îñóùåñòâëåíèÿ èíâå-
ñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â èíñòðóìåíòû ôîíäîâîãî ðûíêà ñî ñòå-
ïåíüþ íàäåæíîñòè ýìèòåíòîâ è ðàñêðûòèÿ èìè èíôîðìàöèè î ñåáå 
(íàëè÷èå ðåéòèíãà ïðèçíàâàåìûõ àãåíòñòâ, ïðîõîæäåíèå ïðîöåäóðû 
ëèñòèíãà íà ðîññèéñêèõ áèðæ

ìàã âñëåäñòâèå ñïåêóëÿòèâíûõ îï

ëèçàöèè íåçàêîííûõ äîõîäîâ. 

Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. Â ÷åì îòëè÷èå êðåäèòîâàíèÿ îò ôèíàíñèðîâàíèÿ? 
2. Êàêîâû èñòî÷íèêè êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ è ôóíêöèè, âûïîëí

êðåäèòîì? 
3. Ñ ïîìîùüþ êàêèõ èíñòðóìåíòîâ 

ñâîþ äåíåæíî-êðåäèòíóþ ïîëèòèêó? Êàêèå ôàêòîðû îãðàíè÷èâàþò 
ïðèìåíåíèå ÖÁ èíñòðóìåíòîâ äåíåæíî-êðåäèòíîé

4. ×òî òàêîå èíôëÿöèîííîå òàðãåòèðîâàíèå, äåíåæ
òàðãåòèðîâàíèå âàëþòíîãî êóðñà? 

5. Â ÷åì çàêëþ÷àþ
êàêèå óñëîâèÿ íåîáõîäèìû äëÿ åãî ïðèìåíåíèÿ? 

6. Íàçîâèòå îñíîâíûå âè
7. Â ÷åì âû âèäèòå ïðåèìóùåñòâà è íåäîñòàòêè ëèçèíãà, ôàêòîðèíãà è 

ôîðôåéòèíãà? 

                                                 
1 Øòðàôû çà «îòìûâî÷íûå» îïåðàöèè íîñÿò â Ðîññèè ñìåõîòâîðíûé õàðàêòåð — 
20—25 òûñ. ðóá. Ñì.: Çóáêîâ Â.À. Â çàêîíîäàòåëüñòâî ïî áîðüáå ñ îòìûâàíèåì 
íåîáõîäèìî âíîñèòü èçìåíåíèÿ // Ðîññèéñêàÿ ãàçåòà. 2007. 31 îêòÿáðÿ. 
2 Ëàòîâ Þ.Â., Êîâàë¸â Ñ.Í. Òåíåâàÿ ýêîíîìèêà / Ïîä ðåä. Â.ß. Êèêîòÿ, 
Ã.Ì. Êàçèàõìåäîâà. Ì.: Íîðìà, 2006. Ãë. 11, 12. 
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8. Êàêîâû îñîáåííîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû Ðîññèè? Íàñêîëüêî îíà 
êîíêóðåíòîñïîñîáíà? 

ùèõ íà ðîññèéñêîì áàíêîâñêîì ðûíêå? 
1

åçàâèñèìîñòè 

Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

íûõ 

8. Ïðîáëåìû îáåñïå÷åíèÿ áåçîïàñíîñòè áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè. 
9. Çàùèòà áàíêîâñêèõ âêëàäîâ: ðîññèéñêàÿ è çàðóáåæíàÿ ïðàêòèêà. 

10. Ìåñòî è ðîëü Öåíòðàëüíîãî áàíêà â ýêîíîìèêå ñòðàíû. 
11. Ñòðóêòóðà è ôóíêöèè öåíòðàëüíûõ áàíêîâ â Ðîññèè è çàðóáåæíûõ 

ñòðàíàõ. 
12. Ïðîáëåìû ðàçâèòèÿ ðûíêà èïîòå÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ â Ðîññèè è çà-

ðóáåæíûõ ñòðàíàõ. 
13. Ïðîáëåìû è ïåðñïåêòèâû ïîâûøåíèÿ êà÷åñòâà ðåãóëèðîâàíèÿ áàí-

êîâñêîé äåÿòåëüíîñòè â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ. 

9. Â ÷åì ñîñòîÿò êîíêóðåíòíûå ïðåèìóùåñòâà è ñëàáîñòè èíîñòðàííûõ 
áàíêîâ, ðàáîòàþ

0. Ïî÷åìó âàæíà íåçàâèñèìîñòü ÖÁ? Ïî êàêèì êðèòåðèÿì ìîæíî 
îöåíèòü ñòåïåíü ïîëèòè÷åñêîé è ýêîíîìè÷åñêîé í
ÖÁ? Ìîæíî ëè ÖÁ Ðîññèè ñ÷èòàòü íåçàâèñèìûì öåíòðàëüíûì 
áàíêîì? 

1. Îñîáåííîñòè ñòàíîâëåíèÿ è ïåðñïåêòèâû ðàçâèòèÿ áàíêîâñêîé ñèñ-
òåìû â Ðîññèè. 

2. Îñîáåííîñòè ðàçâèòèÿ ëèçèíãà è ôàêòîðèíãà â Ðîññèè è çàðóáåæ
ñòðàíàõ. 

3. Ïðîáëåìû ðàçâèòèÿ èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ â Ðîññèè. 
4. Îñîáåííîñòè äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè Ðîññèè íà ñîâðåìåííîì 

ýòàïå. 
5. Îïåðàöèè êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ: ðîññèéñêàÿ ïðàêòèêà è çàðóáåæíûé 

îïûò. 
6. Ïðîáëåìû äåêðèìèíàëèçàöèè áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè. 
7. Ïðîáëåìû áîðüáû ñ ëåãàëèçàöèåé ïðåñòóïíûõ êàïèòàëîâ è îòìûâà-

íèåì «ãðÿçíûõ» äåíåã. 
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Ðûíîê öåííûõ áóìàã  
è åãî ãîñóäàðñòâåííîå  

ðåãóëèðîâàíèå 

13.1. Ñóùíîñòü ðûíêà öåííûõ áóìàã,  
åãî ñòðóêòóðà è ôóíêöèè 

Èñòî÷íèêîì ïðîèçâîäñòâà ëþáûõ òîâàðîâ è óñëóã ÿâëÿþòñÿ ðàç-
ëè÷íûå ðåñóðñû — ïðèðîäíûå, ìàòåðèàëüíûå, òðóäîâûå è ôèíàíñî-
âûå. Èìóùåñòâåííûå ïðàâà íà ðåñóðñû ìîãóò îòäåëÿòüñÿ îò íèõ è 
ñóùåñòâîâàòü ñàìîñòîÿòåëüíî â âèäå öåííûõ áóìàã. Êàêîâû æå íàè-
áîëåå îáùèå ïðèçíàêè öåííûõ áóìàã? 

Â Ãðàæäàíñêîì êîäåêñå ÐÔ ïîä öåííîé áóìàãîé ïîíèìàåòñÿ «äî-
êóìåíò, óäîñòîâåðÿþùèé ñ ñîáëþäåíèåì óñòàíîâëåííîé ôîðìû è 
îáÿçàòåëüíûõ ðåêâèçèòîâ èìóùåñòâåííûå ïðàâà, îñóùåñòâëåíèå èëè 
ïåðåäà÷à êîòîðûõ âîçìîæíû òîëüêî ïðè åãî ïðåäúÿâëåíèè»1. 

Èç äàííîãî îïðåäåëåíèÿ ìîæíî âûäåëèòü ñëåäóþùèå îòëè÷è-
òåëüíûå ïðèçíàêè öåííûõ áóìàã: 

1) öåííàÿ áóìàãà — ýòî äîêóìåíò (îíà èìååò äîêóìåíòàðíóþ 
ôîðìó); 

2) íàëè÷èå îáÿçàòåëüíûõ ðåêâèçèòîâ; 
3) óäîñòîâåðåíèå èìóùåñòâåííûõ ïðàâ; 
4) îñóùåñòâëåíèå èëè ïåðåäà÷à ïðàâ ïî öåííîé áóìàãå âîçìîæ-

íû òîëüêî ïðè åå ïðåäúÿâëåíèè. 
Îïðåäåëåíèå öåííîé áóìàãè, äàííîå â Ãðàæäàíñêîì êîäåêñå 

ÐÔ, ìîæåò áûòü ïðèçíàííûì íåñîâåðøåííûì ïî ñëåäóþùèì ïðè-
÷èíàì. 

Âî-ïåðâûõ, ïîä íåãî ïîäïàäàþò äîêóìåíòû, íå ÿâëÿþùèåñÿ 
öåííûìè áóìàãàìè, êàê, íàïðèìåð, âíóòðèáàíêîâñêèå ðàñ÷åòíûå 
äîêóìåíòû (ïëàòåæíûå ïîðó÷åíèÿ, ïëàòåæíûå òðåáîâàíèÿ-ïîðó÷å-
íèÿ, àêêðåäèòèâû), èñïîëíèòåëüíûå ëèñòû ñóäîâ, íîòàðèàëüíûõ 
îðãàíîâ, ñêëàäñêèå äîêóìåíòû è ò.ï. 

                                                 
1 Ãðàæäàíñêèé êîäåêñ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè. Ñò. 142. 
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Âî-âòîðûõ, â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ öåííûå áóìàãè ÷àùå âñåãî 
èìåþò áåçäîêóìåíòàðíóþ ôîðìó, à òàêæå óäîñòîâåðÿþò íåèìóùåñò-
âåííûå ïðàâà (ïðàâî ãîëîñà, ïðàâî íà èíôîðìàöèþ), êîòîðûå íå-
ðàçðûâíî ñâÿçàíû ñ îòäåëüíûìè âèäàìè öåííûõ áóìàã. Íåäîñòàòêè 
îïðåäåëåíèÿ öåííîé áóìàãè, ñîäåðæàùåãîñÿ â Ãðàæäàíñêîì êîäåêñå 
ÐÔ, â íåêîòîðîé ñòåïåíè ñíèìàþòñÿ ÷åðåç ïîíÿòèå «ýìèññèîííàÿ 
öåííàÿ áóìàãà», èñïîëüçóåìîå â Ôåäåðàëüíîì çàêîíå «Î ðûíêå 
öåííûõ áóìàã». Ñîãëàñíî ýòîìó Çàêîíó «ýìèññèîííàÿ öåííàÿ áóìà-
ãà — ëþáàÿ öåííàÿ áóìàãà, â òîì ÷èñëå áåçäîêóìåíòàðíàÿ, êîòîðàÿ 
…çàêðåïëÿåò ñîâîêóïíîñòü èìóùåñòâåííûõ è íåèìóùåñòâåííûõ ïðàâ, 
ïîäëåæàùèõ óäîñòîâåðåíèþ, óñòóïêå è áåçóñëîâíîìó îñóùåñòâëå-
íèþ ñ ñîáëþäåíèåì óñòàíîâëåííûõ çàêîíîì ôîðìû è ïîðÿäêà…»1. 
Íî äàæå òàêîå îïðåäåëåíèå öåííîé áóìàãè íå ðàñêðûâàåò ïîëíî-
ñòüþ åå ñóùíîñòü. 

Ñëîæíîñòü îïðåäåëåíèÿ öåííîé áóìàãè çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî 
ýòà êàòåãîðèÿ èìååò þðèäè÷åñêóþ è ýêîíîìè÷åñêóþ ñòîðîíû. 
Þðèäè÷åñêîå ïîíÿòèå öåííîé áóìàãè îñíîâàíî íà òîì, ÷òî öåííàÿ 
áóìàãà îòðàæàåò êîíêðåòíûå èìóùåñòâåííûå îòíîøåíèÿ (îíà ÿâëÿ-
åòñÿ äâèæèìûì èìóùåñòâîì — ñò. 130 ÃÊ ÐÔ, à òàêæå çàêðåïëÿåò 
ïðàâà åå âëàäåëüöà íà êàêîå-ëèáî èìóùåñòâî). Ýêîíîìè÷åñêàÿ ñóù-
íîñòü öåííîé áóìàãè ñîñòîèò â òîì, ÷òî îíà ÿâëÿåòñÿ, ñ îäíîé ñòî-
ðîíû, ïðåäñòàâèòåëåì äåéñòâèòåëüíîãî êàïèòàëà, âëîæåííîãî â 
ïðåäïðèÿòèÿ, à ñ äðóãîé — ôèêòèâíûì êàïèòàëîì, ÷òî äåëàåò åå 
ñïåöèôè÷åñêèì òîâàðîì. 

Ñïåöèôè÷íîñòü öåííîé áóìàãè êàê òîâàðà çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî: 
1) â îòëè÷èå îò îáû÷íîãî òîâàðà åå ïîòðåáèòåëüíàÿ ñòîèìîñòü 

íå èìååò ìàòåðèàëüíîé îñíîâû, à âûòåêàåò èç âçàèìîîòíîøåíèé 
ìåæäó âëàäåëüöåì öåííîé áóìàãè è ëèöîì, îáÿçàííûì ïî íåé. Ìå-
ðîé ïîòðåáèòåëüíîé ñòîèìîñòè âûñòóïàåò êà÷åñòâî öåííîé áóìàãè, 
ÿâëÿþùååñÿ åå êîìïëåêñíîé õàðàêòåðèñòèêîé. Êà÷åñòâî êîíêðåò-
íîé öåííîé áóìàãè ïðîÿâëÿåòñÿ â åå äîõîäíîñòè, ëèêâèäíîñòè, 
ðèñêå, à òàêæå â òåõ ïðàâàõ, êîòîðûå îíà äàåò ñâîåìó âëàäåëüöó; 

2) â îòëè÷èå îò îáû÷íûõ òîâàðîâ öåííûå áóìàãè ìîãóò èìåòü 
íåñêîëüêî öåí (íîìèíàëüíóþ, ýìèññèîííóþ, ðûíî÷íóþ, ëèêâèäà-
öèîííóþ). 

Èñõîäÿ èç âñåãî âûøåñêàçàííîãî ïðè õàðàêòåðèñòèêå ñóùíîñòè 
öåííûõ áóìàã íàðÿäó ñ þðèäè÷åñêèìè ïðèçíàêàìè (îíè äàíû â 
ÃÊ ÐÔ è ÔÇ «Î ðûíêå öåííûõ áóìàã») íåîáõîäèìî, ïî ìíåíèþ 

                                                 
1 Ôåäåðàëüíûé Çàêîí «Î ðûíêå öåííûõ áóìàã» â ðåä. îò 28 äåêàáðÿ 2002 ã. 
¹ 185-ÔÇ. Ñò. 2. 
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ðÿäà àâòîðèòåòíûõ ñïåöèàëèñòîâ1, âûäåëÿòü è äîïîëíèòåëüíûå ïðè-
çíàêè, áåç êîòîðûõ äîêóìåíò íå ìîæåò ïðåòåíäîâàòü íà ñòàòóñ 
öåííîé áóìàãè: 

 îáðàùàåìîñòü — ñïîñîáíîñòü ïîêóïàòüñÿ è ïðîäàâàòüñÿ íà 
ðûíêå, à òàêæå âûñòóïàòü â êà÷åñòâå ñàìîñòîÿòåëüíîãî ïëà-
òåæíîãî èíñòðóìåíòà, îáëåã÷àþùåãî îáðàùåíèå òîâàðîâ; 

 äîñòóïíîñòü äëÿ ãðàæäàíñêîãî îáîðîòà — ñïîñîáíîñòü áûòü 
îáúåêòîì äðóãèõ ãðàæäàíñêèõ îòíîøåíèé (çàåì, äàðåíèå, õðà-
íåíèå è ò.ä.); 

 ñòàíäàðòíîñòü — öåííàÿ áóìàãà äîëæíà èìåòü ñòàíäàðòíîå 
ñîäåðæàíèå (ñòàíäàðòíîñòü ïðåäîñòàâëÿåìûõ ïðàâ, ïðàâèë ó÷å-
òà, ñðîêîâ îáðàùåíèÿ, ôîðìû è äð.). Ñòàíäàðòíîñòü äåëàåò 
öåííóþ áóìàãó òîâàðîì, ñïîñîáíûì îáðàùàòüñÿ; 

 ñåðèéíîñòü — âîçìîæíîñòü âûïóñêà îäíîðîäíûìè ñåðèÿìè; 
 ðåãóëèðóåìîñòü è ïðèçíàíèå ãîñóäàðñòâîì; 
 ëèêâèäíîñòü — ñïîñîáíîñòü öåííîé áóìàãè áûòü áûñòðî ïðî-

äàííîé è ïðåâðàùåííîé â äåíåæíûå ñðåäñòâà áåç ñóùåñòâåí-
íûõ ïîòåðü äëÿ äåðæàòåëÿ. 

Â Ðîññèè îáðàùåíèå öåííûõ áóìàã ðåãóëèðóåòñÿ Ôåäåðàëüíûì 
çàêîíîì «Î ðûíêå öåííûõ áóìàã». 

Öåííàÿ áóìàãà — ýòî îñîáûé ðîä êàïèòàëà, ïîýòîìó ðûíîê, íà 
êîòîðîì îáðàùàþòñÿ öåííûå áóìàãè, îòëè÷àåòñÿ îò äðóãèõ âèäîâ 
ðûíêîâ. Ðûíîê öåííûõ áóìàã — ýòî ýêîíîìè÷åñêèå îòíîøåíèÿ ïî 
ïîâîäó îáðàùåíèÿ ðàçëè÷íûõ ïðàâ, à íå òîâàðîâ êàê òàêîâûõ. «Ðû-
íîê öåííûõ áóìàã (ÐÖÁ) — ñîâîêóïíîñòü îòíîøåíèé, âîçíèêàþùèõ 
ïðè ýìèññèè è îáðàùåíèè öåííûõ áóìàã, ñîçäàíèè è äåÿòåëüíîñòè 
åãî ïðîôåññèîíàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ»1. 

Ôóíêöèè ðûíêà öåííûõ áóìàã  
â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå 

Îñíîâíîé ôóíêöèåé ÐÖÁ ÿâëÿåòñÿ àêêóìóëÿöèÿ âðåìåííî ñâî-
áîäíûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ è îáåñïå÷åíèå èõ ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ 
ïóòåì ïðîâåäåíèÿ ó÷àñòíèêàìè ðûíêà ðàçëè÷íûõ îïåðàöèé ïî êóï-
ëå-ïðîäàæå öåííûõ áóìàã. 

                                                 
1 Ñðåäè íèõ — ß.Ì. Ìèðêèí, Â.È. Êîëåñíèêîâ, Â.Ñ. Òîðêàíîâñêèé (ñì. ïîä-
ðîáíåå: Ìèðêèí ß.Ì. Öåííûå áóìàãè è ôîíäîâûé ðûíîê. Ì.: Ïåðñïåêòèâà, 1995; 
Öåííûå áóìàãè: Ó÷åáíèê / Ïîä ðåä. Â.È. Êîëåñíèêîâà, Â.Ñ. Òîðêàíîâñêîãî. Ì.: 
Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 2002). 
1 Ôèíàíñîâî-êðåäèòíûé ýíöèêëîïåäè÷åñêèé ñëîâàðü / Ïîä ðåä. À.Ã. Ãðÿçíîâîé. 
Ì.: Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 2002. Ñ. 867. 
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Äðóãèìè ôóíêöèÿìè ðûíêà öåííûõ áóìàã ÿâëÿþòñÿ: 
 ìîáèëèçàöèÿ âðåìåííî ñâîáîäíûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ äëÿ ðåà-

ëèçàöèè êîíêðåòíûõ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ; 
 îáåñïå÷åíèå ïåðåëèâà êàïèòàëà èç äåïðåññèâíûõ îòðàñëåé â 

ïðîãðåññèðóþùèå îòðàñëè; 
 îáåñïå÷åíèå ìàññîâîãî õàðàêòåðà èíâåñòèöèîííîãî ïðîöåññà; 
 ïðèâëå÷åíèå ñðåäñòâ äëÿ ïîêðûòèÿ äåôèöèòà ôåäåðàëüíîãî è 

ìåñòíîãî áþäæåòîâ; 
 òðàíñôîðìàöèÿ îòíîøåíèé ñîáñòâåííîñòè; 
 óìåíüøåíèå èíâåñòèöèîííîãî ðèñêà; 
 îáåñïå÷åíèå ñòðóêòóðíîé ïåðåñòðîéêè è ðåñòðóêòóðèçàöèè 

ýêîíîìèêè; 
 ïîâûøåíèå èíôëÿöèîííîé óñòîé÷èâîñòè ýêîíîìèêè çà ñ÷åò 

ââåäåíèÿ â îáîðîò íîâîãî òîâàðà — öåííîé áóìàãè; 
 áàðîìåòð ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè íà ìàêðî- è ìèêðîýêî-

íîìè÷åñêîì óðîâíÿõ. Ðîëü áàðîìåòðà íà ìàêðîóðîâíå âûïîë-
íÿþò áèðæåâûå èíäåêñû (èíäåêñû Äîó-Äæîíñà, Ôàéíåøíë 
Òàéìñ, Ñòàíäàðò ýíä Ïóýðñ, Íèêåé è äð.), à íà ìèêðîóðîâíå — 
êîòèðîâêè öåííûõ áóìàã òîé èëè èíîé êîìïàíèè íà áèðæå è 
ïðîöåäóðà ëèñòèíãà, ò.å. âêëþ÷åíèÿ öåííûõ áóìàã êîìïàíèè â 
áèðæåâîé ñïèñîê; 

 îñóùåñòâëåíèå ãîñóäàðñòâåííîé ïîëèòèêè â ñôåðå ïðèâàòèçà-
öèè è àêöèîíèðîâàíèÿ. 

Äëÿ ðåàëèçàöèè âñåõ ýòèõ ôóíêöèé íåîáõîäèìî íàëè÷èå ñëå-
äóþùèõ óñëîâèé: 

 ñâîáîäíîå ïåðåäâèæåíèå êàïèòàëîâ; 
 îáåñïå÷åíèå ëèêâèäíîñòè öåííûõ áóìàã, êîòîðàÿ äîñòèãàåòñÿ 

çà ñ÷åò áîëüøîãî ÷èñëà ïðîäàâöîâ è ïîêóïàòåëåé è íåáîëüøèõ 
ðàçíèö â öåíàõ ïðîäàæè è ïîêóïêè; 

 ôîðìèðîâàíèå ðûíî÷íîé èíôðàñòðóêòóðû, îòâå÷àþùåé ìèðî-
âûì ñòàíäàðòàì, â òîì ÷èñëå íàëè÷èå òîðãîâûõ ñèñòåì, îáåñ-
ïå÷èâàþùèõ êîíòàêò ïðîäàâöîâ è ïîêóïàòåëåé, èíôîðìàöè-
îííîé ïðîçðà÷íîñòè ðûíêà. 

ÐÖÁ ÿâëÿåòñÿ îñíîâíûì ñåãìåíòîì ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Òàêàÿ 
åãî ðîëü îïðåäåëÿåòñÿ ïðåèìóùåñòâàìè, êîòîðûå îí èìååò ïåðåä 
äðóãèìè ñåãìåíòàìè ýòîãî ðûíêà. Îñíîâíûìè èç íèõ ÿâëÿþòñÿ ñëå-
äóþùèå. 

1. ÐÖÁ — áîëåå ýôôåêòèâíûé ñïîñîá ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòè-
öèé ïî ñðàâíåíèþ ñ áàíêîâñêèì êðåäèòîâàíèåì, ïîñêîëüêó 
êðåäèòû áàíêîâ îãðàíè÷åíû ïî ñðîêàì è ñóììàì, äî ́ðîãè â îá-
ñëóæèâàíèè. 
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Áàíêè îñóùåñòâëÿþò êðåäèòîâàíèå â ïðåäåëàõ ðåàëüíî èìåþ-
ùèõñÿ ó íèõ ðåñóðñîâ. Ñîãëàñíî ìåæäóíàðîäíûì Áàçåëüñêèì íîð-
ìàòèâàì îáåñïå÷åíèÿ áåçîïàñíîñòè áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè, èñ-
ïîëüçóåìûì âî ìíîãèõ ñòðàíàõ, ìàêñèìàëüíûé ðàçìåð êðåäèòîâ, 
êîòîðûé ìîæåò ïðåäîñòàâèòü áàíê, îãðàíè÷èâàåòñÿ âîñüìèêðàòíûì 
ðàçìåðîì åãî ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà. Êðîìå òîãî, ïîïûòêà áàíêà 
ïðåäîñòàâèòü äîëãîñðî÷íûå êðåäèòû â îòñóòñòâèå ñîîòâåòñòâóþùèõ 
èì ïî ñðî÷íîñòè ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ âêëàä÷èêîâ ìîæåò ïîñòà-
âèòü òàêîé áàíê íà ãðàíü áàíêðîòñòâà. 

Ýìèññèÿ æå àêöèé ìîæåò áûòü ïðîâåäåíà íà ëþáóþ ñóììó. Àê-
öèîíåð, ïðèîáðåòàÿ àêöèè, íå âïðàâå ïîòðåáîâàòü ó àêöèîíåðíîãî 
îáùåñòâà âûêóïà êóïëåííûõ èì àêöèé (çà èñêëþ÷åíèåì ñïåöèàëüíî 
îãîâîðåííûõ â çàêîíå ñëó÷àåâ). Àêöèè íàõîäÿòñÿ â îáðàùåíèè äî 
òåõ ïîð, ïîêà ñóùåñòâóåò àêöèîíåðíîå îáùåñòâî. Ïðè ýìèññèè àê-
öèé è îáëèãàöèé ïðåäïðèÿòèå íàïðÿìóþ, áåç ïîñðåäíèêîâ âûõîäèò 
ñ ïðåäëîæåíèåì ê èíâåñòîðàì î ïîêóïêå ýòèõ öåííûõ áóìàã, ÷òî 
ñíèæàåò ñòîèìîñòü ïðèâëåêàåìûõ ðåñóðñîâ. Áàíêè âçèìàþò ïëàòó çà 
ñâîè ïîñðåäíè÷åñêèå ôóíêöèè (ðàññìîòðåíèå êðåäèòíîé çàÿâêè, 
âåäåíèå ñ÷åòà çàåìùèêà). ×åì áîëåå ðàçâèò ôîíäîâûé ðûíîê, òåì 
áîëåå äåøåâûå ôèíàíñîâûå ðåñóðñû ìîãóò ïðèâëåêàòü ïðåäïðèÿòèÿ. 
Â ñâîþ î÷åðåäü óäåøåâëåíèå ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ïîçâîëÿåò óñêî-
ðèòü ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò. 

2. Â îïåðàöèÿõ íà ÐÖÁ îäíîâðåìåííî ó÷àñòâóåò çíà÷èòåëüíîå 
÷èñëî ïðîäàâöîâ è ïîêóïàòåëåé. Ïîýòîìó îí îêàçûâàåòñÿ íàèáîëåå 
áëèçîê ê ìîäåëè ðûíêà ñîâåðøåííîé êîíêóðåíöèè, â îòëè÷èå îò 
áàíêîâñêîãî ñåêòîðà, ãäå ìîãóò èìåòü ìåñòî ìîíîïîëèñòè÷åñêèå 
òåíäåíöèè. 

3. ÐÖÁ îáëàäàåò ñïîñîáíîñòüþ øèðîêî äèâåðñèôèöèðîâàòü èí-
âåñòèöèîííûå ðèñêè çà ñ÷åò áîëüøîãî íàáîðà îáðàùàþùèõñÿ öåí-
íûõ áóìàã ñ ðàçëè÷íûìè èíâåñòèöèîííûìè êà÷åñòâàìè. 

4. ×åðåç áèðæåâûå èíäåêñû è êóðñû àêöèé ÐÖÁ ïðåäîñòàâëÿåò 
èíâåñòîðàì îãðîìíûé ìàññèâ ðàçíîîáðàçíîé èíôîðìàöèè î ñî-
ñòîÿíèè ðàçëè÷íûõ îòðàñëåé ýêîíîìèêè. 

Îñíîâíûìè ýëåìåíòàìè êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ÐÖÁ ÿâëÿþòñÿ: 
 ñîñòîÿíèå ôèíàíñîâîé èíôðàñòðóêòóðû; 
 åìêîñòü ðûíêà; 
 ïðîçðà÷íîñòü ðûíî÷íûõ ñäåëîê è ïîâåäåíèÿ ó÷àñòíèêîâ ðûí-

êà, ñïîñîáñòâóþùàÿ ìèíèìèçàöèè èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ; 
 âûñîêàÿ ñòåïåíü óïðàâëÿåìîñòè ðûíêà, ïðåäïîëàãàþùàÿ ñî÷å-

òàíèå äîáðîâîëüíî ñîáëþäàåìûõ ó÷àñòíèêàìè ðûíêà ïðàâèë è 
íîðì äîáðîñîâåñòíîé ïðàêòèêè è ýôôåêòèâíîå ãîñóäàðñòâåí-
íîå ðåãóëèðîâàíèå è ïðàâîïðèìåíåíèå; 
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 èìèäæ ôèíàíñîâîãî ðûíêà ñðåäè îòå÷åñòâåííûõ è ìåæäóíà-
ðîäíûõ èíâåñòîðîâ è ýìèòåíòîâ. 

Ñòðóêòóðà ðûíêà öåííûõ áóìàã 

Ðûíîê öåííûõ áóìàã èìååò ñëîæíóþ ñòðóêòóðó. Åãî ìîæíî 
êëàññèôèöèðîâàòü ïî ñëåäóþùèì îñíîâàíèÿì. 

1. Â çàâèñèìîñòè îò ñôåðû ôóíêöèîíèðîâàíèÿ — ìåæäóíàðîäíûé, 
íàöèîíàëüíûé è ðåãèîíàëüíûé ÐÖÁ. Îòëè÷èòåëüíîé ÷åðòîé ìåæäóíà-
ðîäíîãî ÐÖÁ ÿâëÿåòñÿ ïåðåëèâ êàïèòàëîâ èç ñòðàíû â ñòðàíó, ïåðå-
ñå÷åíèå èíâåñòèöèîííûìè ðåñóðñàìè íàöèîíàëüíûõ ãðàíèö. Ïðè-
ìåðàìè ìîãóò ñëóæèòü ðûíêè åâðîîáëèãàöèé, åâðî-êîììåð÷åñêèõ 
áóìàã, åâðîàêöèé. Ê êðóïíåéøèì öåíòðàì ìåæäóíàðîäíîãî ÐÖÁ 
îòíîñÿòñÿ Íüþ-Éîðê, Ëîíäîí, Ïàðèæ, Òîêèî. Íà íàöèîíàëüíûõ 
ÐÖÁ äâèæåíèÿ êàïèòàëîâ ìåæäó ñòðàíàìè íå ïðîèñõîäèò. Ïî ñòå-
ïåíè ðàçâèòîñòè íàöèîíàëüíûå ÐÖÁ ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà ðàçâèòûå 
(23 ñòðàíû) è ôîðìèðóþùèåñÿ ÐÖÁ (64 ñòðàíû). Ê ôîðìèðóþùèì-
ñÿ ðûíêàì îòíîñÿòñÿ ðûíêè ñ íåáîëüøîé êàïèòàëèçàöèåé (äî 100% 
ÂÂÏ). 

Ïî õàðàêòåðó ýìèññèè öåííûõ áóìàã âûäåëÿþò ïåðâè÷íûé è âòî-
ðè÷íûé ðûíêè. 

Ïåðâè÷íûé ðûíîê — ýòî ðûíîê ïåðâûõ è ïîâòîðíûõ ýìèññèé 
öåííûõ áóìàã, íà êîòîðîì îñóùåñòâëÿåòñÿ èõ íà÷àëüíîå ðàçìåùå-
íèå äëÿ ôîðìèðîâàíèÿ óñòàâíîãî êàïèòàëà èëè åãî ïîïîëíåíèÿ. 
Ïåðâè÷íûé ðûíîê âûïîëíÿåò ñëåäóþùèå ôóíêöèè: 

 îðãàíèçàöèÿ âûïóñêà öåííûõ áóìàã; 
 ðàçìåùåíèå öåííûõ áóìàã; 
 ó÷åò öåííûõ áóìàã; 
 ïîääåðæàíèå áàëàíñà ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ íà öåííûå áóìàãè. 
Ê îñíîâíûì ñóáúåêòàì ïåðâè÷íîãî ðûíêà öåííûõ áóìàã îòíî-

ñÿòñÿ ýìèòåíòû è èíâåñòîðû. Àêòèâíûìè åãî ó÷àñòíèêàìè ÿâëÿþòñÿ 
èíâåñòèöèîííûå ôîíäû è ôèíàíñîâûå êîìïàíèè, à òàêæå êîììåð-
÷åñêèå áàíêè è ðàçëè÷íûå ïîñðåäíèêè, çàíèìàþùèåñÿ êóïëåé-
ïðîäàæåé öåííûõ áóìàã. 

Ê îñíîâíûì îïåðàöèÿì ïåðâè÷íîãî ðûíêà öåííûõ áóìàã îòíîñÿòñÿ: 
 ýìèññèÿ; 
 îïðåäåëåíèå îñíîâíûõ ôîðì ðàçìåùåíèÿ âûïóùåííûõ öåííûõ 

áóìàã; 
 îïðåäåëåíèå ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè öåííûõ áóìàã; 
 îöåíêà èíâåñòèöèîííîãî ðèñêà; 
 ãîñóäàðñòâåííàÿ ðåãèñòðàöèÿ âûïóñêà; 
 ðàçìåùåíèå öåííûõ áóìàã; 
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 ðåãèñòðàöèÿ îò÷åòà îá èòîãàõ âûïóñêà ýìèññèîííûõ öåííûõ 
áóìàã; 

 íàçíà÷åíèå ðååñòðîäåðæàòåëÿ. 
Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî àêöèîíåðíîå îáùåñòâî, äàæå äîñòà-

òî÷íî êðóïíîå, íå ìîæåò ðåøèòü âåñü êîìïëåêñ ïðîáëåì, ñâÿçàí-
íûõ ñ âûïóñêîì è îáðàùåíèåì öåííûõ áóìàã. Ïîäãîòîâèòü è ïðà-
âèëüíî îðãàíèçîâàòü ðàçìåùåíèå âûïóñêà öåííûõ áóìàã ìîãóò 
òîëüêî ïðîôåññèîíàëû ðûíêà öåííûõ áóìàã. Ó÷àñòèå ïðîôåññèîíà-
ëîâ ôîíäîâîãî ðûíêà â ðàçìåùåíèè âûïóñêîâ öåííûõ áóìàã íà 
ïåðâè÷íîì ðûíêå íàçûâàåòñÿ àíäåððàéòèíãîì. 

Àíäåððàéòèíã — ýòî ïîêóïêà èëè ãàðàíòèðîâàíèå ïîêóïêè 
öåííûõ áóìàã ïðè èõ ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè äëÿ äàëüíåéøåé 
ïðîäàæè èíâåñòîðàì. Àíäåððàéòåðîì íàçûâàåòñÿ èíâåñòèöèîííûé 
èíñòèòóò, êîòîðûé ïðèíÿë íà ñåáÿ îáÿçàííîñòü ðàçìåñòèòü öåííûå 
áóìàãè îò èìåíè ýìèòåíòà èëè îò ñâîåãî èìåíè íà ñîãëàñîâàííûõ 
ñ ýìèòåíòîì óñëîâèÿõ çà âîçíàãðàæäåíèå. Àíäåððàéòåð îñóùåñòâ-
ëÿåò ïîêóïêó öåííûõ áóìàã äëÿ ïîñëåäóþùåé ïåðåïðîäàæè äðóãèì 
èíâåñòîðàì. Óñëóãè ïî àíäåððàéòèíãó ïðåäîñòàâëÿþò èíâåñòèöè-
îííûå è êîììåð÷åñêèå áàíêè, áðîêåðñêèå ôèðìû, èíâåñòèöèîí-
íûå êîìïàíèè. 

Âòîðè÷íûé ðûíîê — ýòî ðûíîê, íà êîòîðîì îáðàùàþòñÿ ðàíåå 
ýìèòèðîâàííûå (è ïåðâîíà÷àëüíî óæå ðàçìåùåííûå) öåííûå áóìà-
ãè. Â ðàçâèòûõ ðûíî÷íûõ ýêîíîìèêàõ ïåðâè÷íûé ðûíîê ñîñòàâëÿåò 
íå áîëåå 5—10% îò îáúåìà âòîðè÷íîãî. Íà âòîðè÷íîì ðûíêå ïðî-
èñõîäèò ïîñòîÿííûé ïåðåõîä ïðàâ ñîáñòâåííîñòè íà öåííûå áóìàãè 
îò îäíîãî âëàäåëüöà ê äðóãîìó. Öåëü âòîðè÷íîãî ðûíêà — îáåñïå-
÷èòü ðåàëüíûå óñëîâèÿ äëÿ ïîêóïêè, ïðîäàæè è ïðîâåäåíèÿ äðóãèõ 
îïåðàöèé ñ öåííûìè áóìàãàìè ïîñëå èõ ïåðâè÷íîãî ðàçìåùåíèÿ. 

Â Ðîññèè âòîðè÷íûé ðûíîê íàõîäèòñÿ â ñòàäèè ñòàíîâëåíèÿ, 
ïîýòîìó îí èìååò ðÿä îñîáåííîñòåé è íåäîñòàòêîâ: öåííûå áóìàãè 
íå ðàâíû ïî èõ èíâåñòèöèîííûì âîçìîæíîñòÿì è êà÷åñòâó, åäèíûå 
ïðàâèëà ïîâåäåíèÿ íà ðûíêå îòñóòñòâóþò. Íà ðîññèéñêîì âòîðè÷-
íîì ðûíêå îäíîâðåìåííî äåéñòâóþò äâå òåíäåíöèè. Ñ îäíîé ñòî-
ðîíû, â òå÷åíèå ðÿäà ëåò îñòàåòñÿ ñòàáèëüíûì ñïèñîê, âêëþ÷àþ-
ùèé íåñêîëüêî äåñÿòêîâ ïðåäïðèÿòèé, àêöèè êîòîðûõ îáëàäàþò 
âûñîêîé ëèêâèäíîñòüþ è ÿâëÿþòñÿ îáúåêòîì àêòèâíûõ ôîíäîâûõ 
îïåðàöèé. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, àêöèè áîëüøèíñòâà ïðåäïðèÿòèé íå 
îáðàùàþòñÿ, ïðàêòè÷åñêè âûñòóïàþò êàê íåëèêâèäû. Â ðåçóëüòàòå 
âòîðè÷íûé ðûíîê öåííûõ áóìàã íå âûïîëíÿåò ñâîåé îñíîâíîé 
ôóíêöèè ïî ïåðåðàñïðåäåëåíèþ êàïèòàëîâ â íàèáîëåå ýôôåêòèâ-
íûå ïðîèçâîäñòâà è ïðèâëå÷åíèå èíâåñòèöèé äëÿ ðàçâèòèÿ ïðåä-
ïðèÿòèé. 
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2. Â çàâèñèìîñòè îò ñïîñîáà îáðàùåíèÿ öåííûõ áóìàã ÐÖÁ ïîä-
ðàçäåëÿåòñÿ íà îðãàíèçîâàííûé (áèðæåâîé) è íåîðãàíèçîâàííûé (âíå-
áèðæåâîé, èëè «óëè÷íûé») ðûíîê. 

Â çàïàäíûõ ñòðàíàõ ÷åðåç âíåáèðæåâîé ðûíîê îñóùåñòâëÿåòñÿ 
áîëüøèíñòâî ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèé öåííûõ áóìàã, ïîñêîëüêó îí 
îáëàäàåò áîëåå ðàçâåòâëåííîé òîðãîâîé ñåòüþ è ìåíåå ñòåñíåí æåñò-
êèìè ðåãëàìåíòèðóþùèìè ïðàâèëàìè, ÷åì áèðæåâîé ðûíîê. Ê ïðè-
ìåðó, íà âíåáèðæåâîì ðûíêå ìîæíî çàêëþ÷èòü ñäåëêè íà ëþáîå êî-
ëè÷åñòâî öåííûõ áóìàã, à íà áèðæå öåííûå áóìàãè ðåàëèçóþòñÿ 
òîëüêî ñòàíäàðòíûìè ïàðòèÿìè — ëîòàìè (ìèíèìàëüíàÿ âåëè÷èíà 
ëîòà íà ìíîãèõ áèðæàõ ñîñòàâëÿåò 100 àêöèé). Êðîìå òîãî, âíåáèð-
æåâîé ðûíîê â ðÿäå ñëó÷àåâ èãðàåò äëÿ êîìïàíèè ðîëü ñâîåîáðàçíîãî 
èíäèêàòîðà: òîëüêî ïîñëå òîãî êàê åå öåííûå áóìàãè áóäóò óñïåøíî 
ðàçìåùåíû íà «óëè÷íîì» ðûíêå, ðåøàåòñÿ âîïðîñ î ïðîäàæå èõ íà 
áèðæå. Íà âíåáèðæåâîì ðûíêå èç-çà áîëüøîãî êîëè÷åñòâà ðàáîòàþ-
ùèõ íà íåì ïîñðåäíèêîâ è îáøèðíîé òîðãîâîé ñåòè áûâàåò ñëîæíî 
îòñëåäèòü îáðàùåíèå öåííûõ áóìàã, ÷òî ñîçäàåò äëÿ ïðåäïðèÿòèé 
íåìàëûå òðóäíîñòè ïî óïðàâëåíèþ ñâîèìè àêöèÿìè. 

Â ðàçíûõ ñòðàíàõ ñóùåñòâóþò ðàçëè÷íûå ñîîòíîøåíèÿ îáúåìîâ 
áèðæåâîé è âíåáèðæåâîé òîðãîâëè. Ê ïðèìåðó, â ßïîíèè îáúåì 
ñäåëîê ñ àêöèÿìè íà âíåáèðæåâîì ðûíêå ñîñòàâëÿåò òîëüêî îêîëî 
1% îò îáùåãî îáúåìà ñäåëîê ñ àêöèÿìè ïî ñòðàíå, â ÑØÀ îáúåì 
áèðæåâîé òîðãîâëè àêöèÿìè â òðè ðàçà ïðåâûøàåò îáúåì âíåáèðæå-
âîé òîðãîâëè ýòèìè öåííûìè áóìàãàìè, à âî Ôðàíöèè âíåáèðæåâîé 
îáîðîò ñîñòàâëÿåò íå áîëåå 3—4% îò áèðæåâîãî1; 

3. Ïî ñîñòàâó ó÷àñòíèêîâ ñäåëîê ñ öåííûìè áóìàãàìè íà ÐÖÁ 
âûäåëÿþòñÿ: 

à) ýìèòåíòû — ëèöà, âûïóñêàþùèå öåííûå áóìàãè (ãîñóäàðñò-
âî, îðãàíû ìåñòíîé àäìèíèñòðàöèè, àêöèîíåðíûå îáùåñòâà, 
áàíêè, èíâåñòèöèîííûå ôîíäû, ãîñóäàðñòâåííûå ïðåäïðè-
ÿòèÿ, ôèçè÷åñêèå ëèöà). Êðóïíåéøèì ýìèòåíòîì öåííûõ 
áóìàã âî ìíîãèõ ñòðàíàõ ÿâëÿåòñÿ ãîñóäàðñòâî, êîòîðîå âû-
ïóñêàåò è ðàçìåùàåò ñâîè öåííûå áóìàãè äëÿ ôèíàíñèðîâà-
íèÿ áþäæåòíîãî äåôèöèòà. Ñðåäè íåãîñóäàðñòâåííûõ èíñòè-
òóòîâ â ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàíàõ áîëüøèå îáúåìû 
öåííûõ áóìàã ýìèòèðóþò áàíêè. Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî 
óñëîâèÿ âûïóñêà è îáðàùåíèÿ öåííûõ áóìàã ñòðîãî ðåãëà-
ìåíòèðóþòñÿ öåíòðàëüíûì áàíêîì. Âñå ýòî îáåñïå÷èâàåò 
öåííûì áóìàãàì, âûïóùåííûì áàíêàìè, âòîðîå ìåñòî ïî 
ñòàòóñó íàäåæíîñòè ïîñëå ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã; 

á) èíâåñòîðû — ëèöà, ïîêóïàþùèå öåííûå áóìàãè. Èíâåñòîðû 
áûâàþò èíäèâèäóàëüíûìè (ãðàæäàíå) è èíñòèòóöèîíàëüíû-

                                                 
1 Ìèðêèí ß. Ì. Öåííûå áóìàãè è ôîíäîâûé ðûíîê.  
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ìè. Èíñòèòóöèîíàëüíûé èíâåñòîð — ýòî þðèäè÷åñêîå ëèöî, 
àêêóìóëèðóþùåå äåíåæíûå ñðåäñòâà (â âèäå âçíîñîâ, ïàåâ) è 
îñóùåñòâëÿþùåå èõ âëîæåíèå â öåííûå áóìàãè â öåëÿõ èç-
âëå÷åíèÿ ïðèáûëè äëÿ âëàäåëüöåâ ñðåäñòâ. Ê èíñòèòóöèî-
íàëüíûì èíâåñòîðàì îòíîñÿòñÿ: èíâåñòèöèîííûå ôîíäû, íå-
ãîñóäàðñòâåííûå ïåíñèîííûå ôîíäû, ñòðàõîâûå êîìïàíèè, 
áàíêè è ò.ï. Öåëè âëîæåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ â öåííûå áó-
ìàãè ó ðàçíûõ èíâåñòîðîâ, åñòåñòâåííî, ðàçëè÷íûå. Òàêîâû-
ìè öåëÿìè äëÿ èíâåñòîðîâ ÿâëÿþòñÿ: 

1) áåçîïàñíîñòü âëîæåíèé — íåóÿçâèìîñòü èíâåñòèöèé îò ïî-
òðÿñåíèé íà ðûíêå è ñòàáèëüíîñòü ïîëó÷åíèÿ äîõîäà; 

2) äîõîäíîñòü âëîæåíèé — ïîëó÷åíèå ìàêñèìàëüíîãî äîõîäà íà 
èíâåñòèöèè; 

3) ðîñò âëîæåíèé — áûñòðîå óìíîæåíèå êàïèòàëà; 
4) ëèêâèäíîñòü âëîæåíèé — áûñòðîå è áåçóùåðáíîå äëÿ äåðæàòåëÿ 

öåííûõ áóìàã îáðàùåíèå èõ â äåíüãè. 
Íè îäíà öåííàÿ áóìàãà ñàìà ïî ñåáå íå ñïîñîáíà óäîâëåòâîðèòü 

âñåì âûøåïåðå÷èñëåííûì öåëÿì. Ýòî ìîæíî ïîïûòàòüñÿ îñóùåñò-
âèòü ñ ïîìîùüþ äèâåðñèôèêàöèè, ò.å. âêëàäûâàÿ ñðåäñòâà â ðàç-
ëè÷íûå öåííûå áóìàãè. Â ñîîòâåòñòâèè ñ öåëÿìè, êîòîðûå ñòàâÿò 
ïåðåä ñîáîé èíâåñòîðû, èõ ìîæíî ïîäðàçäåëèòü íà ñëåäóþùèå òèïû: 

 êîíñåðâàòèâíûå — áåçîïàñíîñòü âëîæåíèé; 
 àãðåññèâíûå — ðîñò âëîæåíèé; 
 îïûòíûå — ñî÷åòàíèå áåçîïàñíîñòè âëîæåíèé ñ èõ ðîñòîì; 
 èçîùðåííûå — îðèåíòàöèÿ èñêëþ÷èòåëüíî íà äîõîäíîñòü âëî-

æåíèé. 
Â çàâèñèìîñòè îò ïîâåäåíèÿ íà ÐÖÁ èíâåñòîðîâ îòíîñÿò ëèáî ê 

ñòðàòåãè÷åñêèì (ãëàâíîå äëÿ íèõ — ïîëó÷èòü ñîáñòâåííîñòü, çàâëàäåâ 
êîíòðîëåì íàä àêöèîíåðíûì îáùåñòâîì), ëèáî ê ïîðòôåëüíûì (ðàñ-
ñ÷èòûâàþò ëèøü íà äîõîä îò ïðèíàäëåæàùèõ èì öåííûõ áóìàã); 

â) ïîñðåäíèêè (ïðîôåññèîíàëüíûå ó÷àñòíèêè PÖÁ). 
Íåñêîëüêî ñëîâ î ìîäåëÿõ ÐÖÁ. Â ìèðîâîé ïðàêòèêå ïîëó÷èëè 

ðàñïðîñòðàíåíèå òðè ìîäåëè ÐÖÁ: 
1) íåáàíêîâñêèå ÐÖÁ, íà êîòîðûõ ïðåîáëàäàþò íåáàíêîâñêèå 

êðåäèòíî-ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû. Áàíêàì æå çàïðåùåíî çàíèìàòüñÿ 
îäíîâðåìåííî ðàáîòîé íà ÐÖÁ è òðàäèöèîííûìè áàíêîâñêèìè 
îïåðàöèÿìè (ÑØÀ äî 1999 ã., äî ïðèíÿòèÿ çàêîíà î ôèíàíñîâîé 
ëèáåðàëèçàöèè); 

2) ñìåøàííûå ÐÖÁ, ãäå íà ðûíêå íàðàâíå ñ íåáàíêîâñêèìè èí-
ñòèòóòàìè äåéñòâóþò óíèâåðñàëüíûå áàíêè (Çàïàäíàÿ Åâðîïà); 

3) áàíêîâñêèå ÐÖÁ — èñêëþ÷èòåëüíóþ ðîëü íà ÐÖÁ èãðàþò 
áàíêè (íàïðèìåð, Ãåðìàíèÿ). 
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13.2. Âèäû öåííûõ áóìàã  
è èõ õàðàêòåðèñòèêà. Ôàêòîðû, âëèÿþùèå  

íà êóðñ öåííûõ áóìàã 
Öåííûå áóìàãè ìîæíî êëàññèôèöèðîâàòü ïî íåñêîëüêèì îñ-

íîâàíèÿì. 
Ïî ýêîíîìè÷åñêîé ñóùíîñòè öåííûå áóìàãè ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà: 
à) ôîíäîâûå — ìîãóò îáðàùàòüñÿ íà áèðæå; 
á) äåíåæíûå — ñïîñîáíû âûïîëíÿòü ôóíêöèþ ñðåäñòâà îáðàùå-

íèÿ (âåêñåëÿ, ÷åêè); 
â) òîâàðíûå — îïîñðåäóþò äâèæåíèå òîâàðà (ñêëàäñêèå è çàëî-

ãîâûå ñâèäåòåëüñòâà, çàêëàäíûå, êîíîñàìåíòû è äð.). 
Ôîíäîâûå öåííûå áóìàãè äåëÿòñÿ íà òðè áîëüøèõ êëàññà — 

ïåðâè÷íûå, âòîðè÷íûå è ïðîèçâîäíûå öåííûå áóìàãè. 
Ïåðâè÷íûå öåííûå áóìàãè îñíîâàíû íà äåéñòâèòåëüíîì (ðåàëü-

íîì) êàïèòàëå, âëîæåííîì â ïðåäïðèÿòèÿ. Ê íèì îòíîñÿòñÿ àêöèè 
è îáëèãàöèè. 

Âòîðè÷íûå öåííûå áóìàãè ïðåäñòàâëÿþò ôèêòèâíûé êàïèòàë, 
îíè âûðàæàþò èìóùåñòâåííûå ïðàâà íà ïåðâè÷íûå öåííûå áóìàãè, 
äàþò âîçìîæíîñòü ïðèîáðåòåíèÿ îïðåäåëåííîãî êîëè÷åñòâà èíòåðå-
ñóþùèõ èíâåñòîðà àêöèé è îáëèãàöèé. Íàçíà÷åíèå âòîðè÷íûõ öåí-
íûõ áóìàã çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî îíè ïîâûøàþò ëèêâèäíîñòü ïåð-
âè÷íûõ öåííûõ áóìàã, ñíèæàþò ñâîéñòâåííûå èì ðèñêè, óâåëè÷è-
âàÿ òåì ñàìûì ïðèâëåêàòåëüíîñòü àêöèé è îáëèãàöèé. Ñðåäè âòî-
ðè÷íûõ öåííûõ áóìàã íàèáîëåå ÷àñòî èñïîëüçóþòñÿ äåïîçèòàðíûå 
ðàñïèñêè, ôîíäîâûå âàððàíòû, ïðåèìóùåñòâåííûå ãàðàíòèè (î íèõ 
ðå÷ü ïîéäåò íèæå). 

Ïðîèçâîäíûå öåííûå áóìàãè — ýòî äîêóìåíòû, îïîñðåäóþùèå 
ñðî÷íûå ñäåëêè (îïöèîíû, ôîðâàðäû, ôüþ÷åðñû, ñâîïû). Ýòè 
öåííûå áóìàãè â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå íàçûâàþòñÿ «äåðèâà-
òèâàìè». 

Â çàâèñèìîñòè îò õàðàêòåðà ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé è ïðàâ, 
êîòîðûå ïðåäîñòàâëÿåò öåííàÿ áóìàãà ñâîåìó âëàäåëüöó, âûäå-
ëÿþò: 

à) äîëãîâûå öåííûå áóìàãè (îáëèãàöèè, âåêñåëÿ); 
á) äîëåâûå öåííûå áóìàãè (àêöèè). 
Ïî ýìèòåíòàì ðàçëè÷àþòñÿ: 
à) ãîñóäàðñòâåííûå öåííûå áóìàãè (ýìèòåíòû — ïðàâèòåëüñòâî, 

ìèíèñòåðñòâà è âåäîìñòâà, îðãàíû âëàñòè ñóáúåêòîâ ôåäå-
ðàöèè); 
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á) ìóíèöèïàëüíûå öåííûå áóìàãè. 
Â Ðîññèè ãîñóäàðñòâåííûì è ìóíèöèïàëüíûì îáðàçîâàíèÿì 

ðàçðåøåíî âûïóñêàòü òîëüêî äîëãîâûå öåííûå áóìàãè. Ñîãëàñíî 
ñò. 817 Ãðàæäàíñêîãî êîäåêñà ÐÔ ïî äîãîâîðó ãîñóäàðñòâåííîãî 
çàéìà çàåìùèêîì âûñòóïàåò Ðîññèéñêàÿ Ôåäåðàöèÿ èëè ñóáúåêò 
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, à ñëåäîâàòåëüíî, ìóíèöèïàëüíûå öåííûå 
áóìàãè íå ÿâëÿþòñÿ ãîñóäàðñòâåííûìè öåííûìè áóìàãàìè. 

Ãîñóäàðñòâåííûå öåííûå áóìàãè âûïóñêàþòñÿ äëÿ: 
 ôèíàíñèðîâàíèÿ áþäæåòíîãî äåôèöèòà; 
 ïîãàøåíèÿ ðàíåå ðàçìåùåííûõ çàéìîâ; 
 ñãëàæèâàíèÿ íåðàâíîìåðíîñòè ïîñòóïëåíèÿ íàëîãîâûõ ïëà-

òåæåé; 
 ôèíàíñèðîâàíèÿ öåëåâûõ ïðîãðàìì è ïîääåðæêè ñîöèàëüíî 

çíà÷èìûõ ó÷ðåæäåíèé; 
 ðåãóëèðîâàíèÿ äåíåæíîé ìàññû â îáðàùåíèè (êîãäà ãîñóäàðñò-

âî ïîêóïàåò ñâîè öåííûå áóìàãè, äåíåæíàÿ ìàññà â îáðàùå-
íèè óâåëè÷èâàåòñÿ, à êîãäà ïðîäàåò — óìåíüøàåòñÿ); 

â) íåãîñóäàðñòâåííûå (÷àñòíûå) öåííûå áóìàãè. 
Ýìèòåíòàìè ÷àñòíûõ öåííûõ áóìàã âûñòóïàþò êàê þðèäè÷å-

ñêèå (êîðïîðàòèâíûå öåííûå áóìàãè), òàê è ôèçè÷åñêèå ëèöà. 
Âîïðîñ î òîì, êàêîé âèä öåííûõ áóìàã ìîãóò âûïóñêàòü òå èëè 
èíûå þðèäè÷åñêèå èëè ôèçè÷åñêèå ëèöà, îïðåäåëåí â çàêîíîäà-
òåëüñòâå äëÿ êàæäîãî âèäà öåííûõ áóìàã. Òàê, ôèçè÷åñêèå ëèöà 
ìîãóò âûïóñêàòü òîëüêî âåêñåëÿ, à äåïîçèòíûå ñåðòèôèêàòû — 
òîëüêî áàíêè. 

Ïî ñðîêàì îáðàùåíèÿ öåííûå áóìàãè ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà: 
à) êðàòêîñðî÷íûå (äî îäíîãî ãîäà); 
á) ñðåäíåñðî÷íûå (1—5 ëåò); 
â) äîëãîñðî÷íûå (5—30 ëåò); 
ã) áåññðî÷íûå öåííûå áóìàãè (àêöèè). 
Ïî ñïîñîáó îáðàùåíèÿ öåííûå áóìàãè áûâàþò: 
à) ïðåäúÿâèòåëüñêèå; 
á) èìåííûå. 
Ïî ñïîñîáó ïîëó÷åíèÿ äîõîäà ìîæíî âûäåëèòü: 
à) öåííûå áóìàãè ñ ôèêñèðîâàííûì äîõîäîì (îáëèãàöèè, äå-

ïîçèòíûå ñåðòèôèêàòû, âåêñåëÿ); 
á) öåííûå áóìàãè ñ íåôèêñèðîâàííûì äîõîäîì (àêöèè). 
Âñå ìíîãîîáðàçèå öåííûõ áóìàã, î êîòîðîì øëà ðå÷ü, ìîæíî 

ñâåñòè â òàáë. 13.1. 
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Òàáëèöà 13.1 
Êëàññèôèêàöèÿ öåííûõ áóìàã 

Ñðîê ñóùåñòâîâàíèÿ Ñðî÷íûå 

Áåññðî÷íûå 

Ïðîèñõîæäåíèå Îñíîâíûå 

Ïðîèçâîäíûå 
Ôîðìà âûïóñêà Äîêóìåíòàðíûå 

Áåçäîêóìåíòàðíûå 
Ñïîñîá ðåãèñòðàöèè 
âûïóñêà 

Ýìèññèîííûå 
Íåýìèññèîííûå 

Ôîðìà ñîáñòâåííîñòè 
è âèä ýìèòåíòà 

Ãîñóäàðñòâåííûå, íåãîñóäàðñòâåííûå (êîðïî-
ðàòèâíûå, ÷àñòíûõ ëèö è ò.ä.) 

Ôóíêöèîíàëüíîå íà-
çíà÷åíèå 

Äîëãîâûå, äîëåâûå, ïëàòåæíûå (÷åêè, âåêñå-
ëÿ), òîâàðîðàñïîðÿäèòåëüíûå 

Õàðàêòåð ïåðåäà÷è ïðàâ 
ñîáñòâåííîñòè 

Èìåííûå, ïðåäúÿâèòåëüñêèå, îðäåðíûå 

Ïî õàðàêòåðó îáñëóæè-
âàåìûõ îïåðàöèé 

Ôîíäîâûå öåííûå áóìàãè, òîâàðíûå öåííûå 
áóìàãè, îáñëóæèâàþùèå ïðîöåññ òîâàðîîáîðî-
òà è èìóùåñòâåííûå ñäåëêè è äåíåæíûå öåí-
íûå áóìàãè 

 
Â îñíîâå âñåãî ìíîãîîáðàçèÿ öåííûõ áóìàã ëåæàò ïåðâè÷íûå öåí-

íûå áóìàãè — àêöèè è îáëèãàöèè. Îñòàíîâèìñÿ íà íèõ ïîäðîáíåå. 

Àêöèè 

Àêöèÿ — äîëåâàÿ öåííàÿ áóìàãà, ñâèäåòåëüñòâóþùàÿ î âêëàäå åå 
âëàäåëüöà â óñòàâíûé êàïèòàë àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà, ýòî, êàê 
ïîä÷åðêèâàåòñÿ â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå, òèòóë ñîáñòâåííîñòè 
íà èìóùåñòâî ïðåäïðèÿòèÿ. Â Ôåäåðàëüíîì çàêîíå ÐÔ «Î ðûíêå 
öåííûõ áóìàã» äàåòñÿ ñëåäóþùåå îïðåäåëåíèå àêöèè: «àêöèÿ — 
ýìèññèîííàÿ öåííàÿ áóìàãà, çàêðåïëÿþùàÿ ïðàâà åå âëàäåëüöà íà 
ïîëó÷åíèå ÷àñòè ïðèáûëè àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà â âèäå äèâèäåí-
äîâ, íà ó÷àñòèå â óïðàâëåíèè àêöèîíåðíûì îáùåñòâîì è íà ÷àñòü 
èìóùåñòâà, îñòàþùåãîñÿ ïîñëå åãî ëèêâèäàöèè»1. Èñõîäÿ èç ýòîãî 
îïðåäåëåíèÿ ìîæíî âûäåëèòü ñëåäóþùèå ïðàâà àêöèîíåðà. 

Èìóùåñòâåííûå ïðàâà: 
à) ïðàâî íà ïîëó÷åíèå äèâèäåíäîâ; 
á) ïðàâî íà ëèêâèäàöèîííóþ êâîòó, ò.å. íà ÷àñòü èìóùåñòâà, îñ-

òàâøåãîñÿ ïîñëå ëèêâèäàöèè àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà (ÀÎ); 

                                                 
1 Ôåäåðàëüíûé Çàêîí «Î ðûíêå öåííûõ áóìàã». Ì., 2008. Ñò. 2. 
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â) ïðåèìóùåñòâåííîå ïðàâî íà ïîêóïêó äîïîëíèòåëüíî âûïóñ-
êàåìûõ àêöèé ÀÎ. Ñîãëàñíî Ôåäåðàëüíîìó çàêîíó «Îá àê-
öèîíåðíûõ îáùåñòâàõ» (äàëåå — Çàêîí îá ÀÎ), â ñëó÷àå ðåà-
ëèçàöèè òàêîãî ïðàâà ïîêóïêà äîïîëíèòåëüíî âûïóùåííûõ 
àêöèé ìîæåò áûòü îñóùåñòâëåíà ïî öåíå íå íèæå 90% èõ ðû-
íî÷íîé ñòîèìîñòè; 

ã) ïðàâî àêöèîíåðîâ òðåáîâàòü îò ÀÎ âûêóïà ïðèíàäëåæàùèõ 
èì àêöèé â ñëó÷àå íàðóøåíèÿ ïðàâ àêöèîíåðîâ. 

Íåèìóùåñòâåííûå ïðàâà: 
à) ó÷àñòèå â óïðàâëåíèè äåëàìè îáùåñòâà. Äàííîå ïðàâî ðåàëè-

çóåòñÿ ïóòåì ãîëîñîâàíèÿ íà ñîáðàíèè àêöèîíåðîâ; 
á) ïðàâî íà èíôîðìàöèþ. 
Â çàêîíîäàòåëüñòâå ìíîãèõ ñòðàí ÷åòêî ôèêñèðóåòñÿ ïåðå÷åíü 

äîêóìåíòîâ, êîòîðûå äîëæíû ïðåäîñòàâëÿòüñÿ àêöèîíåðó ïî åãî 
òðåáîâàíèþ. Òàê, â ðîññèéñêîì Çàêîíå îá ÀÎ ê ÷èñëó òàêèõ äîêó-
ìåíòîâ îòíåñåíû: 

 óñòàâ è ñâèäåòåëüñòâî î ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè ÀÎ; 
 ãîäîâîé ôèíàíñîâûé îò÷åò; 
 ïðîñïåêò ýìèññèè àêöèé; 
 äîêóìåíòû ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè, ïðåäîñòàâëÿåìûå â ãîñó-

äàðñòâåííûå îðãàíû; 
 ïðîòîêîëû îáùèõ ñîáðàíèé àêöèîíåðîâ, çàñåäàíèé ñîâåòà äè-

ðåêòîðîâ, ðåâèçèîííîé êîìèññèè ÀÎ; 
 çàêëþ÷åíèÿ ðåâèçèîííîé êîìèññèè, àóäèòîðñêèõ îðãàíèçàöèé, 

ãîñóäàðñòâåííûõ îðãàíîâ ôèíàíñîâîãî êîíòðîëÿ; 
 âíóòðåííèå äîêóìåíòû îáùåñòâà, óòâåðæäàåìûå îáùèì ñîáðà-

íèåì àêöèîíåðîâ. 
Êàæäàÿ àêöèÿ ïðåäîñòàâëÿåò ñâîåìó âëàäåëüöó ðàâíûå ïðàâà. 

Îäíàêî âëàäåíèå îïðåäåëåííûì ïàêåòîì àêöèé äàåò àêöèîíåðó äî-
ïîëíèòåëüíûå ïðàâà, ñâÿçàííûå ñ ïîëó÷åíèåì èíôîðìàöèè î äåÿ-
òåëüíîñòè ÀÎ è ó÷àñòèåì â óïðàâëåíèè ÀÎ. 

Àêöèîíåð, âëàäåþùèé áîëåå 1% ãîëîñóþùèõ àêöèé, èìååò ïðà-
âî äîñòóïà ê èíôîðìàöèè î äðóãèõ àêöèîíåðàõ (íàèìåíîâàíèè, êî-
ëè÷åñòâå è íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè ïðèíàäëåæàùèõ èì àêöèé). Àê-
öèîíåð, ÿâëÿþùèéñÿ ñîáñòâåííèêîì íå ìåíåå 2% ãîëîñóþùèõ àê-
öèé, âïðàâå âíåñòè ëþáîé âîïðîñ â ïîâåñòêó äíÿ ãîäîâîãî ñîáðàíèÿ 
àêöèîíåðîâ è âûäâèíóòü ñâîèõ êàíäèäàòîâ â ñîâåò äèðåêòîðîâ, ðå-
âèçèîííóþ è ñ÷åòíóþ êîìèññèè ÀÎ. Àêöèîíåð, âëàäåþùèé áîëåå 
10% ãîëîñóþùèõ àêöèé, âïðàâå ïîòðåáîâàòü ñîçâàòü âíåî÷åðåäíîå 
ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ. Àêöèîíåðû, èìåþùèå â ñîáñòâåííîñòè íå 
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ìåíåå 25% ãîëîñóþùèõ àêöèé, îáëàäàþò ïðàâîì äîñòóïà êî âñåì 
äîêóìåíòàì áóõãàëòåðñêîé îò÷åòíîñòè è ïðîòîêîëàì çàñåäàíèé ñî-
âåòà äèðåêòîðîâ ÀÎ. 30% ãîëîñóþùèõ àêöèé îáåñïå÷èâàþò ìèíè-
ìàëüíûé êâîðóì íà ïîâòîðíîì îáùåì ñîáðàíèè àêöèîíåðîâ. 

Ðàññìîòðåâ ïðàâà, êîòîðûå àêöèÿ ïðåäîñòàâëÿåò ñâîåìó âëà-
äåëüöó, îáðàòèì âíèìàíèå è íà íåêîòîðûå îñîáåííîñòè îáðàùåíèÿ 
àêöèé: 

1) âûïëàòà äèâèäåíäîâ íå ÿâëÿåòñÿ îáÿçàòåëüñòâîì ÀÎ. Äèâè-
äåíäû íåëüçÿ ãàðàíòèðîâàòü, ïîñêîëüêó îíè âûïëà÷èâàþòñÿ èç ïðè-
áûëè, ïîëó÷àåìîé ïî ðåçóëüòàòàì õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè 
ïðåäïðèÿòèÿ; 

2) îêîí÷àòåëüíûé ðàçìåð äèâèäåíäîâ îïðåäåëÿåòñÿ îáùèì ñîá-
ðàíèåì àêöèîíåðîâ ïî ïðåäëîæåíèþ ñîâåòà äèðåêòîðîâ. Îí íå ìî-
æåò áûòü áîëüøå, ÷åì ðåêîìåíäóåò ñîâåò äèðåêòîðîâ, íî ìîæåò 
áûòü óìåíüøåí ïî ðåøåíèþ îáùåãî ñîáðàíèÿ; 

3) äèâèäåíäû ìîãóò âûäàâàòüñÿ äåíüãàìè, àêöèÿìè, òîâàðàìè; 
4) àêöèîíåð íå èìååò ïðàâà ïîëó÷åíèÿ èç èìóùåñòâà ÀÎ ñâîèõ 

äîëåé íè â íàòóðàëüíîé, íè â ñòîèìîñòíîé ôîðìå; 
5) àêöèÿ — áåññðî÷íàÿ öåííàÿ áóìàãà. 

Âèäû àêöèé 

1. Ñ òî÷êè çðåíèÿ ðåàëèçàöèè ïðàâ àêöèîíåðîâ àêöèè äåëÿòñÿ íà 
îáûêíîâåííûå (ïðîñòûå) è ïðèâèëåãèðîâàííûå (ïðåôàêöèè). Îáûê-
íîâåííàÿ àêöèÿ äàåò ïðàâî ãîëîñà íà ñîáðàíèè àêöèîíåðîâ. Ðàçìåð 
äèâèäåíäà íà îäíó îáûêíîâåííóþ àêöèþ îïðåäåëÿåòñÿ îáùèì ñîá-
ðàíèåì àêöèîíåðîâ è ìîæåò èçìåíÿòüñÿ â çàâèñèìîñòè îò ðåçóëüòà-
òîâ ôèíàíñîâîé äåÿòåëüíîñòè ÀÎ. Ïðèâèëåãèðîâàííàÿ àêöèÿ ïðàâî 
ãîëîñà íå äàåò, çàòî â îòëè÷èå îò îáûêíîâåííîé ïðèíîñèò ãàðàíòè-
ðîâàííûé äèâèäåíä è èìååò ïðåèìóùåñòâî ïðè ðàñïðåäåëåíèè ïðè-
áûëè è ëèêâèäàöèè ÀÎ. Ðàçìåð äèâèäåíäà ïî ïðèâèëåãèðîâàííûì 
àêöèÿì óñòàíàâëèâàåòñÿ óæå ïðè èõ âûïóñêå. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ðîñ-
ñèéñêèì çàêîíîäàòåëüñòâîì íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü ðàçìåùåííûõ 
ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé íå äîëæíà ïðåâûøàòü 25% óñòàâíîãî 
êàïèòàëà êîìïàíèè. Òàêèì îáðàçîì, äîëÿ îáûêíîâåííûõ àêöèé â 
óñòàâíîì êàïèòàëå îáùåñòâà íå ìîæåò áûòü ìåíåå 75%. Â ðåàëüíîé 
äåéñòâèòåëüíîñòè óäåëüíûé âåñ îáûêíîâåííûõ àêöèé â êàïèòàëå 
êîìïàíèé çíà÷èòåëüíî âûøå, à âî ìíîãèõ îáùåñòâàõ óñòàâíûé êà-
ïèòàë ñôîðìèðîâàí òîëüêî çà ñ÷åò îáûêíîâåííûõ àêöèé. 

2. Ïî ñïîñîáó îáðàùåíèÿ àêöèè ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà èìåííûå è 
ïðåäúÿâèòåëüñêèå. Äàííûå î âëàäåëüöå èìåííîé àêöèè ðåãèñòðèðó-
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þòñÿ â ðååñòðå àêöèîíåðîâ. Â íåãî âêëþ÷àþòñÿ â îáÿçàòåëüíîì ïî-
ðÿäêå òàêèå ñâåäåíèÿ, êàê êîëè÷åñòâî è òèï àêöèé, äàòà ïðèîáðåòå-
íèÿ, íàèìåíîâàíèå (èìÿ) è ìåñòîíàõîæäåíèå àêöèîíåðà, öåíà ïðè-
îáðåòåíèÿ àêöèé. 

Àêöèÿ íà ïðåäúÿâèòåëÿ äîïóñêàåò åå êóïëþ-ïðîäàæó áåç íåîáõî-
äèìîñòè ðåãèñòðàöèè íîâîãî âëàäåëüöà, ÷òî óâåëè÷èâàåò ëèêâèä-
íîñòü ýòèõ öåííûõ áóìàã è óäåøåâëÿåò ïðîöåññ èõ îáðàùåíèÿ. Â òî 
æå âðåìÿ ïðåäúÿâèòåëüñêèå àêöèè èìåþò ñåðüåçíûå íåäîñòàòêè: 

 âî-ïåðâûõ, àíîíèìíîñòü ïëîõî ñîâìåùàåòñÿ ñ ðåàëèçàöèåé îä-
íîãî èç îñíîâíûõ ïðàâ äåðæàòåëÿ îáûêíîâåííûõ àêöèé — 
ïðàâà íà ó÷àñòèå â óïðàâëåíèè ÀÎ. Àíîíèìíûé âëàäåëåö àê-
öèè íå ñìîæåò ïîëó÷èòü ïåðñîíàëüíîãî ïèñüìåííîãî óâåäîì-
ëåíèÿ î ñîçûâå îáùåãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ. Èçâåùåíèå î 
ìåñòå è äàòå åãî ïðîâåäåíèÿ ïóáëèêóåòñÿ â ñðåäñòâàõ ìàññîâîé 
èíôîðìàöèè, ÷òî äàëåêî íå âñåãäà îáåñïå÷èâàåò ñâîåâðåìåí-
íîñòü ïîëó÷åíèÿ èíôîðìàöèè àêöèîíåðîì; 

 âî-âòîðûõ, ïîñêîëüêó ÀÎ íå èìååò èíôîðìàöèè î ïåðñîíàëü-
íîì ñîñòàâå àêöèîíåðîâ, îíî íå ðàñïîëàãàåò ñâåäåíèÿìè î 
ñòðóêòóðå ñîáñòâåííîñòè íà àêöèîíåðíûé êàïèòàë, ÷òî çàòðóä-
íÿåò ïðîöåññ óïðàâëåíèÿ è êîíòðîëü íàä äâèæåíèåì êàïèòàëà 
è êîíöåíòðàöèåé àêöèé â ðóêàõ îòäåëüíûõ èíâåñòîðîâ; 

 â-òðåòüèõ, àêöèè íà ïðåäúÿâèòåëÿ íåîáõîäèìî ñíàáæàòü êó-
ïîííûìè ëèñòàìè, ÷òî çíà÷èòåëüíî óäîðîæàåò èõ âûïóñê; 

 â-÷åòâåðòûõ, îòñóòñòâèå îáÿçàòåëüíîé ðåãèñòðàöèè ñäåëîê 
êóïëè-ïðîäàæè àêöèé íà ïðåäúÿâèòåëÿ äåëàåò èõ âåñüìà ïðè-
âëåêàòåëüíûì îáúåêòîì ìîøåííè÷åñòâà, îáëåã÷àåò ïîëüçîâà-
íèå óêðàäåííûìè öåííûìè áóìàãàìè. ×åðåç ïðåäúÿâèòåëü-
ñêèå àêöèè ëåãêî «îòìûâàòü» äåíüãè è îáõîäèòü íàëîãîâûé 
êîíòðîëü. 

Â ðåçóëüòàòå âûøåïåðå÷èñëåííûõ íåäîñòàòêîâ íà áîëüøèíñòâå 
ðûíêîâ öåííûõ áóìàã â ðàçíûõ ñòðàíàõ îáðàùàþòñÿ ïðåèìóùåñò-
âåííî èìåííûå àêöèè. Òàê, øâåéöàðñêèå àêöèè ÿâëÿþòñÿ ïðåäú-
ÿâèòåëüñêèìè òîëüêî ïðè íåáîëüøîé íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè (äî 
100 øâåéöàðñêèõ ôðàíêîâ èëè 60 äîëë.). Â Èñïàíèè ðàñïðîñòðàíå-
íû àêöèè íà ïðåäúÿâèòåëÿ òîëüêî íåáîëüøèõ ôèðì, à àêöèè áàí-
êîâñêèõ, òðàíñïîðòíûõ, ñóäîõîäíûõ è äðóãèõ êðóïíûõ êîìïàíèé — 
âñå èìåííûå. Øèðîêî ðàñïðîñòðàíåíû èìåííûå àêöèè â Àíãëèè, 
ßïîíèè, Èòàëèè. Â ÑØÀ ðàçðåøåíî èñïîëüçîâàíèå òîëüêî èìåí-
íûõ àêöèé. Ïîäîáíàÿ ïðàêòèêà ñ 1995 ã. ñóùåñòâóåò è â Ðîññèè. 

3. Â çàâèñèìîñòè îò ñòàäèè âûïóñêà àêöèé â îáðàùåíèå è èõ îï-
ëàòû ðàçëè÷àþò îáúÿâëåííûå è ðàçìåùåííûå (ïîëíîñòüþ îïëà÷åí-
íûå, íåîïëà÷åííûå èëè ÷àñòè÷íî îïëà÷åííûå) àêöèè. 
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Îáúÿâëåííûå àêöèè — ïðåäåëüíîå ÷èñëî àêöèé ñîîòâåòñòâóþùåãî 
âèäà, êîòîðûå ìîãóò áûòü âûïóùåíû àêöèîíåðíûì îáùåñòâîì äî-
ïîëíèòåëüíî ê óæå ðàçìåùåííûì àêöèÿì. Êîëè÷åñòâî îáúÿâëåííûõ 
àêöèé ôèêñèðóåòñÿ â óñòàâå àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà èëè ïðèíèìà-
åòñÿ ðåøåíèåì îáùåãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ êâàëèôèöèðîâàííûì 
áîëüøèíñòâîì ãîëîñîâ. Íà ïðàêòèêå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî ìîæåò 
íèêîãäà íå âûïóñòèòü â îáðàùåíèå òàêîãî êîëè÷åñòâà àêöèé, êîòî-
ðîå áûëî äîïîëíèòåëüíî çàôèêñèðîâàíî â óñòàâå êîìïàíèè. Êîëè-
÷åñòâî îáúÿâëåííûõ àêöèé íèêàê íå ñâÿçàíî ñ âåëè÷èíîé óñòàâíîãî 
êàïèòàëà è ìîæåò áûòü êàê áîëüøå, òàê è ìåíüøå åãî âåëè÷èíû. 

Ðàçìåùåííûå àêöèè — ýòî àêöèè, êîòîðûå óæå ïðèîáðåòåíû àê-
öèîíåðàìè. Ñîãëàñíî Çàêîíó «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ» âñå àê-
öèè îáùåñòâà ïðè åãî ó÷ðåæäåíèè äîëæíû áûòü ðàçìåùåíû ñðåäè 
ó÷ðåäèòåëåé, ò.å. â ýòîò ïåðèîä íå ìîæåò îñóùåñòâëÿòüñÿ îòêðûòàÿ 
ïîäïèñêà íà àêöèè. 

Ïðè ïîñëåäóþùèõ ýìèññèÿõ ðàçìåùåííûìè ñ÷èòàþòñÿ àêöèè, 
êîòîðûå ðåàëèçîâàíû àêöèîíåðàìè â ðåçóëüòàòå îòêðûòîé èëè çà-
êðûòîé ïîäïèñêè. Òîëüêî êîãäà àêöèè ïðèîáðåòåíû àêöèîíåðàìè, 
îíè ïîïàäàþò â êàòåãîðèþ ðàçìåùåííûõ è ó÷èòûâàþòñÿ â óñòàâíîì 
êàïèòàëå. 

Â ñâîþ î÷åðåäü ðàçìåùåííûå àêöèè ìîãóò áûòü ïîëíîñòüþ îï-
ëà÷åííûìè è ÷àñòè÷íî îïëà÷åííûìè. 

4. Ïî âîçìîæíîñòè íàêîïëåíèÿ íåâûïëà÷åííûõ äèâèäåíäîâ âûäå-
ëÿþò êóìóëÿòèâíûå è íåêóìóëÿòèâíûå ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè. 

Êóìóëÿòèâíûå àêöèè — ýòî òàêèå àêöèè, ïî êîòîðûì íåâûïëà-
÷åííûé èëè íåïîëíîñòüþ âûïëà÷åííûé äèâèäåíä, ðàçìåð êîòîðîãî 
îïðåäåëåí â óñòàâå, íàêàïëèâàåòñÿ è âûïëà÷èâàåòñÿ âïîñëåäñòâèè. 
Êàê ïðàâèëî, ñðîê íàêîïëåíèÿ äèâèäåíäîâ íå ïðåâûøàåò òðåõ ëåò. 

Íåêóìóëÿòèâíûå ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè — ýòî àêöèè, ïî êîòî-
ðûì â ñëó÷àå íåâûïëàòû äèâèäåíäîâ çà òåêóùèé ãîä íàêîïëåíèå èõ 
íå ïðîèçâîäèòñÿ è âëàäåëüöû êîòîðûõ íå ìîãóò ðàññ÷èòûâàòü íà 
ïîëó÷åíèå íåâûïëà÷åííûõ äèâèäåíäîâ â ïîñëåäóþùèå ãîäû. 

5. Â çàâèñèìîñòè îò óñëîâèé îáðàùåíèÿ âûäåëÿþò êîíâåðòèðóå-
ìûå ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè. Â óñëîâèÿõ âûïóñêà ýòèõ àêöèé ïðå-
äóñìîòðåíà âîçìîæíîñòü îáìåíà èõ íà îáûêíîâåííûå àêöèè. 

ÀÎ ÿâëÿþòñÿ äîñòàòî÷íî íåïðîñòîé â îðãàíèçàöèîííîì ïëàíå 
ôîðìîé äëÿ çàíÿòèÿ ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòüþ. Ñàìà 
«êîíñòðóêöèÿ» ÀÎ ñîäåðæèò â ñåáå êàê íåñîìíåííûå ïðåèìóùåñò-
âà, òàê è ñóùåñòâåííûå íåäîñòàòêè. Îñíîâíîå ïðåèìóùåñòâî çà-
êëþ÷àåòñÿ â âîçìîæíîñòè áûñòðîé êîíöåíòðàöèè îãðîìíûõ ñðåäñòâ 
ñ ïîìîùüþ ïîäïèñêè íà àêöèè è ïðèâëå÷åíèè íåîãðàíè÷åííîãî 
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êîëè÷åñòâà ó÷àñòíèêîâ. Ïîýòîìó íå ñëó÷àéíî, ÷òî ïåðâûå àêöèî-
íåðíûå îáùåñòâà ñòàëè ïîÿâëÿòüñÿ âî âòîðîé ïîëîâèíå ÕVI — íà-
÷àëå ÕVII â. â ïåðèîä âåëèêèõ ãåîãðàôè÷åñêèõ îòêðûòèé, êîãäà äëÿ 
îñâîåíèÿ íîâûõ òåððèòîðèé òðåáîâàëèñü áîëüøèå ñðåäñòâà. Îäíàêî 
«êîíñòðóêöèÿ» ÀÎ òàèò â ñåáå îïàñíîñòü äëÿ ðÿäîâûõ àêöèîíåðîâ, 
êîòîðûå â áîëüøèíñòâå ñâîåì íå èíòåðåñóþòñÿ äåÿòåëüíîñòüþ ÀÎ è 
íå èìåþò âîçìîæíîñòè âëèÿòü íà ïðèíÿòèå ðåøåíèé, âñëåäñòâèå 
÷åãî âîçìîæíû çëîóïîòðåáëåíèÿ ñîáðàííûìè ñðåäñòâàìè. 

Ãîâîðÿ îá îáðàùåíèè àêöèé, íåîáõîäèìî çàìåòèòü, ÷òî â ðàçâè-
òûõ ñòðàíàõ äëÿ ìíîãèõ êîìïàíèé ýìèññèÿ àêöèé ïðåâðàòèëàñü â 
ñâîåãî ðîäà «ïîæàðíûé» ñïîñîá ìîáèëèçàöèè äåíåæíûõ ðåñóðñîâ è 
ïðèìåíÿåòñÿ íå òàê ÷àñòî. Ýòî ñâÿçàíî ñ îïàñíîñòüþ «ðàçìûâàíèÿ» 
êîíòðîëüíîãî ïàêåòà è ïåðåõîäà óïðàâëåíèÿ êîìïàíèåé â äðóãèå 
ðóêè, à òàêæå ñ âûñîêèìè èçäåðæêàìè íà ýìèññèþ è îáðàùåíèå 
àêöèé (àóäèò, êîòèðîâêà íà áèðæå, ïðîâåäåíèå îáùèõ ñîáðàíèé 
àêöèîíåðîâ, ïóáëèêàöèÿ áóõãàëòåðñêèõ áàëàíñîâ â ÑÌÈ è ò.ï.). 
Ïîýòîìó âñå áîëüøåå ðàñïðîñòðàíåíèå íà ÐÖÁ â ïðîìûøëåííî 
ðàçâèòûõ ñòðàíàõ ïîëó÷àþò îáëèãàöèè. 

Îáëèãàöèè 

Îáëèãàöèÿ — öåííàÿ áóìàãà, ïîäòâåðæäàþùàÿ ôàêò ïðåäîñòàâ-
ëåíèÿ çàéìà ýìèòåíòó è îáåñïå÷èâàþùàÿ âëàäåëüöó ðåãóëÿðíîå ïî-
ëó÷åíèå ôèêñèðîâàííîãî äîõîäà, à ïðè åå ïîãàøåíèè — ñóììû 
çàéìà. Êàê âèäíî èç îïðåäåëåíèÿ, îñíîâíûìè îòëè÷èòåëüíûìè ÷åð-
òàìè îáëèãàöèè ÿâëÿþòñÿ: 

à) îòíîøåíèÿ çàéìà; 
á) êîíå÷íûé ñðîê ïîãàøåíèÿ; 
â) âûïëàòà ôèêñèðîâàííîãî äîõîäà. 
Äîõîä ïî îáëèãàöèè ìîæåò âûïëà÷èâàòüñÿ êàê â âèäå ïðîöåíòà 

îò íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè, òàê è â âèäå äèñêîíòà. Â ïîñëåäíåì 
ñëó÷àå âëàäåëåö îáëèãàöèè ïîëó÷àåò äîõîä çà ñ÷åò òîãî, ÷òî îáëèãà-
öèÿ ïðîäàåòñÿ ïî öåíå, íèæå íîìèíàëüíîé, à ïîãàøàåòñÿ ïî íîìè-
íàëó. Îáëèãàöèè îáëàäàþò ñòàðøèíñòâîì ïåðåä àêöèÿìè â âûïëàòå 
äîõîäà è â óäîâëåòâîðåíèè îáÿçàòåëüñòâ â ñëó÷àå ëèêâèäàöèè ïðåä-
ïðèÿòèÿ èëè îáúÿâëåíèè åãî áàíêðîòîì; 

ã) îáëèãàöèè íå äàþò ïðàâà íà ó÷àñòèå â óïðàâëåíèè ÀÎ. 
Ðûíîê îáëèãàöèé âåñüìà ðàçíîîáðàçåí. Â çàâèñèìîñòè îò ýìè-

òåíòîâ ðàçëè÷àþò ãîñóäàðñòâåííûå è ìóíèöèïàëüíûå îáëèãàöèè, 
îáëèãàöèè ÀÎ è èíîñòðàííûõ çàåìùèêîâ. Íàèìåíåå äîõîäíûìè íà 
ðàçâèòûõ ÐÖÁ ÿâëÿþòñÿ ãîñóäàðñòâåííûå îáëèãàöèè, ïîñêîëüêó îíè 
ñàìûå íàäåæíûå, ò.å. áåç îñîáîãî ðèñêà ïðèíîñÿò äîõîä. 

Ê îñíîâíûì îñîáåííîñòÿì îáðàùåíèÿ îáëèãàöèé îòíîñÿòñÿ ñëå-
äóþùèå. 
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Âî-ïåðâûõ, îáëèãàöèÿ íå äàåò ïðàâî ãîëîñà, ñëåäîâàòåëüíî, íå 
ïîçâîëÿåò åå âëàäåëüöó ó÷àñòâîâàòü â âûðàáîòêå óïðàâëåí÷åñêèõ 
ðåøåíèé. Ïîýòîìó îáåñïå÷åíèå çàùèòû åãî èìóùåñòâåííûõ èíòå-
ðåñîâ ìîæåò îñóùåñòâëÿòüñÿ çà ñ÷åò ïðåäîñòàâëåíèÿ çàëîãîâûõ ïðàâ 
íà èìóùåñòâî ÀÎ. 

Ïî ñòåïåíè îáåñïå÷åíèÿ çàëîãîâûì èìóùåñòâîì, Çàêîí îá ÀÎ 
ðàçëè÷àåò: 

à) îáëèãàöèè, îáåñïå÷åííûå çàëîãîì îïðåäåëåííîãî èìóùåñòâà, 
ïðèíàäëåæàùåãî ÀÎ (íåäâèæèìîñòü, öåííûå áóìàãè è äð.); 

á) îáëèãàöèè, îáåñïå÷åííûå èìóùåñòâîì, ïðåäîñòàâëåííûì 
òðåòüèìè ëèöàìè; 

â) îáëèãàöèè áåç îáåñïå÷åíèÿ. 
Âî-âòîðûõ, çàêîíîäàòåëüñòâî ðÿäà ñòðàí ñîäåðæèò îãðàíè÷åíèÿ 

íà âûïóñê êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé, ñìûñë êîòîðûõ ñâîäèòñÿ ê 
îãðàíè÷åíèþ âîçìîæíîñòè ôîðìèðîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ 
ïðåäïðèÿòèÿ (ôèðìû) çà ñ÷åò çàåìíûõ ñðåäñòâ. Â Ðîññèè äåéñòâóþò 
ñëåäóþùèå ïðàâèëà: 

à) âûïóñê îáëèãàöèé âîçìîæåí òîëüêî ïîñëå ïîëíîé îïëàòû 
óñòàâíîãî êàïèòàëà ÀÎ; 

á) îáëèãàöèè ìîãóò âûïóñêàòüñÿ ïî íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè íà 
ñóììó, íå ïðåâûøàþùóþ ðàçìåðà óñòàâíîãî êàïèòàëà ÀÎ; 

â) ïðè îòñóòñòâèè îáåñïå÷åíèÿ îáëèãàöèé, èõ âûïóñê äîïóñêà-
åòñÿ íå ðàíåå òðåòüåãî ãîäà ñóùåñòâîâàíèÿ ÀÎ. 

Âñå äîñòîèíñòâà è íåäîñòàòêè ôèíàíñèðîâàíèÿ äåÿòåëüíîñòè 
êîìïàíèè ñ ïîìîùüþ ýìèññèè àêöèé è îáëèãàöèé ìîæíî ïðåäñòà-
âèòü â âèäå òàáëèöû (òàáë. 13.2). 

 
Òàáëèöà 13.2  

Ïðåèìóùåñòâà è íåäîñòàòêè àêöèé è îáëèãàöèé 

Ñïîñîá  
ôèíàíñèðîâàíèÿ 

Ïðåèìóùåñòâà Íåäîñòàòêè 

Âûïóñê îáëèãàöèé — äîñòóï ê øèðîêîìó êðó-
ãó èíâåñòîðîâ ÷åðåç ôîí-
äîâûé ðûíîê; 
— àêöèîíåðû ñîõðàíÿþò 
ïîëíûé êîíòðîëü íàä êîì-
ïàíèåé; 
— âûïëàòû ïðîöåíòîâ ïî 
çàéìàì, êàê ïðàâèëî, îò-
íîñÿòñÿ íà ñåáåñòîèìîñòü;
— êðåäèòîðû íå ó÷àñòâóþò 
â ðàñïðåäåëåíèè ïðèáûëè 
êîìïàíèè 

— èçäåðæêè íà îðãàíè-
çàöèþ è ãîñóäàðñòâåí-
íóþ ðåãèñòðàöèþ âû-
ïóñêà îáëèãàöèé; 
— â îïðåäåëåííûõ ñëó-
÷àÿõ: íåîáõîäèìîñòü íà-
ëè÷èÿ ãàðàíòèé è îáåñ-
ïå÷åíèé; 
— ðèñê íåâûïîëíåíèÿ 
îáÿçàòåëüñòâ ïî çàéìó 
(ðèñê äåôîëòà) 
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Îêîí÷àíèå òàáë. 13.2 

Ñïîñîá  
ôèíàíñèðîâàíèÿ Ïðåèìóùåñòâà Íåäîñòàòêè 

Ïóáëè÷íîå ðàçìå-
ùåíèå àêöèé 
(IPO) 

— ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà 
ñîñòàâëÿþò ñîáñòâåííûé êà-
ïèòàë êîìïàíèè; 
— íåò íåîáõîäèìîñòè âîç-
âðàùàòü ïðèâëå÷åííûå ñðåä-
ñòâà èíâåñòîðàì; 

— äîñòóï ê øèðîêîìó êðó-
ãó èíâåñòîðîâ ÷åðåç ôîí-
äîâûé ðûíîê; 
— èñòî÷íèê äîëãîñðî÷íî-
ãî ôèíàíñèðîâàíèÿ; 
— âîçìîæíîñòü îïðåäåëèòü
ðåàëüíóþ ðûíî÷íóþ ñòîè-
ìîñòü àêöèé è ðåàëèçîâàòü 
÷àñòü ñòîèìîñòè àêöèî-
íåðíîé ñîáñòâåííîñòè; 
— íåò íåîáõîäèìîñòè â îáÿ-
çàòåëüíûõ åæåãîäíûõ äè-
âèäåíäíûõ âûïëàòàõ (ïî 
îáûêíîâåííûì àêöèÿì) 
 

— äîëÿ àêöèîíåðíîãî êà-
ïèòàëà, ïðåäëîæåííàÿ ê 
ïóáëè÷íîìó ðàçìåùå-
íèþ, «ðàçâîäíÿåò» àê-
öèîíåðíûé êàïèòàë è 
ìîæåò ïðèâåñòè ê ñíè-
æåíèþ óðîâíÿ êîíòðî-
ëÿ íàä êîìïàíèåé ñî 
ñòîðîíû íûíåøíèõ àê-
öèîíåðîâ; 
— âûñîêèå âðåìåííûå 
èçäåðæêè, âêëþ÷àÿ äëè-
òåëüíûé ýòàï àíàëèçà 
ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè 
è õîçÿéñòâåííîé äåÿ-
òåëüíîñòè êîìïàíèè; 
— ñîáëþäåíèÿ ðÿäà ñòðî-
ãèõ òðåáîâàíèé ôîíäî-
âûõ áèðæ, â òîì ÷èñëå 
ê ðàñêðûòèþ èíôîðìà-
öèè; 
— çíà÷èòåëüíûå ôèíàí-
ñîâûå èçäåðæêè, âêëþ-
÷àÿ âîçíàãðàæäåíèÿ êîí-
ñóëüòàíòàì è àíäåððàé-
òåðàì, ïëàòåæè çà îñó-
ùåñòâëåíèå ëèñòèíãà íà 
áèðæå; 
— öåíà ðàçìåùàåìûõ 
öåííûõ áóìàã çàâèñèò 
îò êîíúþíêòóðû ðûíêà 
â ïåðèîä ðàçìåùåíèÿ; 
— êîòèðóåìûå êîìïà-
íèè äîëæíû â äàëü-
íåéøåì âûïîëíÿòü ðÿä 
ñòðîãèõ òðåáîâàíèé çà-
êîíîäàòåëüñòâà î öåí-
íûõ áóìàãàõ è ïðàâèë 
áèðæ 

 

Àêöèè è îáëèãàöèè èìåþò øèðîêîå õîæäåíèå íà ÐÖÁ. Îäíàêî 
â ïîñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ âñå áîëüøåå ðàñïðîñòðàíåíèå ïîëó÷àþò 
âòîðè÷íûå è ïðîèçâîäíûå öåííûå áóìàãè. 
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Ïðîèçâîäíûå è âòîðè÷íûå öåííûå áóìàãè 

Íåïîñðåäñòâåííûìè ïðè÷èíàìè, ñòèìóëèðóþùèìè ïîÿâëåíèå 
ýòèõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, ñòàëè: óñèëåíèå êîíêóðåíöèè çà 
ïðèâëå÷åíèå âðåìåííî ñâîáîäíûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ; ïîâûøåííàÿ 
ïîäâèæíîñòü âàëþòíûõ êóðñîâ ïîñëå êðèçèñà Áðåòòîí-Âóäñêîé âà-
ëþòíîé ñèñòåìû â ïåðâîé ïîëîâèíå 1970-õ ãîäîâ; çíà÷èòåëüíûå 
êîëåáàíèÿ êóðñîâ àêöèé â ðåçóëüòàòå ãëîáàëèçàöèè ðûíêà êàïèòà-
ëîâ; áóðíîå ðàçâèòèå èíôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé. 

Íà ðàçâèòûõ ðûíêàõ öåííûõ áóìàã íàñ÷èòûâàåòñÿ áîëåå äåñÿòêà 
ðàçíîâèäíîñòåé âòîðè÷íûõ öåííûõ áóìàã. Ñðåäè íèõ íàèáîëåå 
ðàñïðîñòðàíåíû: 

1) ôîíäîâûé âàððàíò — öåííàÿ áóìàãà, äàþùàÿ åå âëàäåëüöó 
ïðàâî íà ïîêóïêó îïðåäåëåííîãî ÷èñëà îáûêíîâåííûõ àêöèé èëè 
îáëèãàöèé êàêîé-ëèáî êîìïàíèè â òå÷åíèå óñòàíîâëåííîãî ïåðèîäà 
ïî ôèêñèðîâàííîé öåíå. Ôîíäîâûå âàððàíòû èìåþò ñðîê äåéñòâèÿ 
äî 10—20 ëåò, à íåêîòîðûå âûïóñêàþòñÿ áåç îãðàíè÷åíèÿ ñðîêà 
äåéñòâèÿ. Ýòè öåííûå áóìàãè ïîëó÷àþò ïîêóïàòåëè ïðèâèëåãèðî-
âàííûõ àêöèé; 

2) ïðåèìóùåñòâåííûå ãàðàíòèè — öåííàÿ áóìàãà, ïðåäîñòàâ-
ëÿþùàÿ âëàäåëüöó îáûêíîâåííûõ àêöèé ïåðâîî÷åðåäíîå ïðàâî íà 
ïîêóïêó íîâûõ âûïóñêîâ àêöèé â ðàçìåðàõ, ïðîïîðöèîíàëüíûõ 
ñòîèìîñòè ðàíåå ïðèîáðåòåííûõ èì àêöèé; 

3) äåïîçèòàðíûå ðàñïèñêè — ïðîèçâîäíàÿ öåííàÿ áóìàãà, ñâèäå-
òåëüñòâóþùàÿ î âëàäåíèè îïðåäåëåííûì êîëè÷åñòâîì àêöèé èíî-
ñòðàííîé êîìïàíèè, äåïîíèðîâàííûõ â ñòðàíå íàõîæäåíèÿ ýòîé 
êîìïàíèè, îáîðîò êîòîðîé îñóùåñòâëÿåòñÿ â äðóãîé ñòðàíå. Â ìè-
ðîâîé ïðàêòèêå âñòðå÷àþòñÿ äâà âèäà äåïîçèòàðíûõ ðàñïèñîê (ÄÐ): 
àìåðèêàíñêèå (ÀÄÐ) è ãëîáàëüíûå (ÃÄÐ). ÀÄÐ îáðàùàþòñÿ íà ôîí-
äîâîì ðûíêå ÑØÀ, à ÃÄÐ èìåþò õîæäåíèå íà ôîíäîâûõ ðûíêàõ 
ñòðàí Çàïàäíîé Åâðîïû. ÀÄÐ ïîëó÷àþò âñå áîëåå øèðîêîå ðàñïðî-
ñòðàíåíèå íà àìåðèêàíñêîì ôîíäîâîì ðûíêå. Â íà÷àëå 2000-õ ãî-
äîâ â ÑØÀ îáðàùàëèñü ÄÐ íà àêöèè áîëåå ÷åì 1200 ýìèòåíòîâ èç 
54 ñòðàí ìèðà1. ÀÄÐ îáëàäàþò ïðèâëåêàòåëüíûìè ÷åðòàìè êàê äëÿ 
èíâåñòîðîâ, òàê è äëÿ ïðåäïðèÿòèé — ýìèòåíòîâ àêöèé. 

Ïðèâëåêàòåëüíûìè êà÷åñòâàìè ÀÄÐ äëÿ èíâåñòîðîâ ÿâëÿþòñÿ: 
 ìèíèìèçàöèÿ ðèñêîâ ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðÿìîé ïîêóïêîé èíî-

ñòðàííûõ àêöèé; 
 âîçìîæíîñòü âûõîäà íà ðûíîê äðóãîé ñòðàíû ïðè îòñóòñòâèè 

äîñòàòî÷íûõ çíàíèé èíîñòðàííûõ ôîíäîâûõ ðûíêîâ, èõ îñî-
áåííîñòåé è òðàäèöèé, «òîíêîñòåé» íàëîãîîáëîæåíèÿ; 

                                                 
1 Ìèðêèí ß.Ì. Ðàçâèòèå ðûíêà öåííûõ áóìàã â Ðîññèè. Ñ. 80. 
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 îòñóòñòâèå íåîáõîäèìîñòè êîíâåðòàöèè ïîëó÷àåìûõ äèâèäåí-
äîâ è ñâÿçàííîãî ñ ýòèì âàëþòíîãî ðèñêà; 

 âûñîêèé óðîâåíü äîõîäíîñòè. 
Ïðèâëåêàòåëüíîñòü ÀÄÐ êàê ñïîñîáà ïðèâëå÷åíèÿ ôèíàíñî-

âûõ ðåñóðñîâ çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî, âî-ïåðâûõ, ðàçìåùåíèå àê-
öèé ñîâåðøàåòñÿ çà ïðåäåëàìè ñòðàíû, â êîòîðîé íàõîäèòñÿ êîì-
ïàíèÿ-ýìèòåíò, ÷òî îñâîáîæäàåò åå îò óïëàòû ýìèññèîííîãî íàëî-
ãà; âî-âòîðûõ, êîìïàíèÿ ïîëó÷àåò íåîáõîäèìûå ñðåäñòâà â áîëåå 
êîðîòêèå ñðîêè. 

Îäíàêî ó÷àñòèå â ïðîãðàììå ÀÄÐ ñâÿçàíî ñ íåîáõîäèìîñòüþ 
ðàñêðûòèÿ áîëüøîãî êîëè÷åñòâà ôèíàíñîâîé èíôîðìàöèè. 

Ñ êîíöà 1980-õ ãîäîâ íà ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ âñå áîëåå 
øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå ïîëó÷àþò ïðîèçâîäíûå öåííûå áóìàãè (äå-
ðèâàòèâû). Òàê, åñëè â 1991 ã. íà àìåðèêàíñêîì ôîíäîâîì ðûíêå èõ 
îáðàùàëîñü íà ñóììó îêîëî 8 òðëí äîëë., òî óæå ÷åðåç 10 ëåò ýòà 
öèôðà óâåëè÷èëàñü áîëåå ÷åì â 7 ðàç è äîñòèãëà 57 òðëí äîëë., ÷òî 
ïðåâûøàëî âåñü ìèðîâîé ÂÂÏ1. Ê íà÷àëó 2008 ã. îáúåì ðûíêà äå-
ðèâàòèâîâ îöåíèâàëñÿ óæå â 1500 òðëí äîëë., ïðèòîì ÷òî âåñü ìèðî-
âîé ÂÂÏ ñîñòàâëÿë îêîëî 58 òðëí äîëë. Ïðîèçâîäíûå öåííûå áóìà-
ãè èñïîëüçóþòñÿ ïðè çàêëþ÷åíèè ñðî÷íûõ êîíòðàêòîâ. Îñíîâíûìè 
âèäàìè ïðîèçâîäíûõ öåííûõ áóìàã ÿâëÿþòñÿ: 

à) ôîðâàðäíûé êîíòðàêò — äîêóìåíò î êóïëå-ïðîäàæå êàêîãî-
ëèáî àêòèâà (âàëþòû, òîâàðà, öåííîé áóìàãè) ÷åðåç îïðåäåëåííûé 
ñðîê â áóäóùåì, ïî óñòàíîâëåííûì çàðàíåå öåíàì, ñ îáÿçàòåëüíûì 
èñïîëíåíèåì ñäåëêè êàæäîé èç ñòîðîí. Ôîðâàðäíûé êîíòðàêò — 
ýòî íåáèðæåâàÿ òâåðäàÿ ñäåëêà. Åå ãëàâíîå äîñòîèíñòâî ñîñòîèò â 
òîì, ÷òî îíà çàêëþ÷àåòñÿ íà íåñòàíäàðòíûõ óñëîâèÿõ è ó÷èòûâàåò 
èíäèâèäóàëüíûå èíòåðåñû ñòîðîí; 

á) ôüþ÷åðñíûé êîíòðàêò — äîêóìåíò, ñîäåðæàùèé ñòàíäàðòíîå 
îáÿçàòåëüñòâî î êóïëå-ïðîäàæå öåííûõ áóìàã, âàëþòû èëè òîâàðà 
÷åðåç îïðåäåëåííûé ñðîê â áóäóùåì, ïî öåíå, óñòàíîâëåííîé ïðè 
çàêëþ÷åíèè êîíòðàêòà. Â îòëè÷èå îò ôîðâàðäíîãî êîíòðàêòà ôüþ-
÷åðñíûé êîíòðàêò — ýòî áèðæåâàÿ (ïîëíîñòüþ ñòàíäàðòèçèðîâàí-
íàÿ) òâåðäàÿ ñäåëêà; 

â) îïöèîííûé êîíòðàêò — äîêóìåíò, äàþùèé ïðàâî êóïèòü èëè 
ïðîäàòü ôèêñèðîâàííûé îáúåì öåííûõ áóìàã, âàëþòû èëè òîâàðîâ 
íà ïðîòÿæåíèè ïðåäóñìîòðåííîãî äàííûì äîêóìåíòîì ñðîêà ïî 
çàðàíåå îïðåäåëåííîé öåíå. Îïöèîííûé êîíòðàêò íå ÿâëÿåòñÿ òâåð-
äîé ñäåëêîé, îò íåãî, â îòëè÷èå îò ôüþ÷åðñíîãî êîíòðàêòà, ìîæíî 
îòêàçàòüñÿ. 

                                                 
1 Âîïðîñû ýêîíîìèêè. 2003. ¹ 8. Ñ. 54. 
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ã) ñâîï-êîíòðàêò — äîêóìåíò, îôîðìëÿþùèé ñäåëêó ïî îáìåíó 
àêòèâàìè (âàëþòîé, öåííûìè áóìàãàìè, òîâàðàìè, ïðîöåíòíûìè 
ñòàâêàìè) â òå÷åíèå îïðåäåëåííîãî ïåðèîäà. Ýòî íåáèðæåâîé êîí-
òðàêò, î÷åíü ïîõîæèé íà ôîðâàðäíûé êîíòðàêò. Îäíàêî åñëè ïî-
ñëåäíèé ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îäíîñòîðîííåå îáÿçàòåëüñòâî, òî ïðè 
ñâîï-êîíòðàêòå ïðîèñõîäèò îáìåí îáÿçàòåëüñòâàìè. 

Ïðîèçâîäíûå öåííûå áóìàãè ïðåäîñòàâëÿþò ó÷àñòíèêàì ÐÖÁ 
áîëüøóþ ìàíåâðåííîñòü è çíà÷èòåëüíî ðàñøèðÿþò âîçìîæíîñòè 
äëÿ ñïåêóëÿòèâíîé èãðû è äèâåðñèôèêàöèè ðèñêîâ. 

Ôàêòîðû, âëèÿþùèå íà êóðñ öåííûõ áóìàã 

1. Îáúåêòèâíûå ôàêòîðû, äåéñòâóþùèå íà ìèêðî- è ìàêðîýêî-
íîìè÷åñêîì óðîâíÿõ. Ê ôàêòîðàì ìèêðîýêîíîìè÷åñêîãî óðîâíÿ 
îòíîñÿòñÿ: âåëè÷èíà äèâèäåíäà íà îäíó àêöèþ, òåêóùèå ïðèáûëè 
êîìïàíèè, êîëè÷åñòâî âûïóùåííûõ àêöèé, ïåðñïåêòèâíîñòü îòðàñ-
ëè. Ãîâîðÿ î ôàêòîðàõ, âëèÿþùèõ íà êóðñ öåííûõ áóìàã íà ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêîì óðîâíå, èìåþò â âèäó âîçäåéñòâèå, îêàçûâàåìîå 
îáùåýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðîé è ñîñòîÿíèåì âñåé íàöèîíàëü-
íîé ýêîíîìèêè: óñòîé÷èâîñòü ôèíàíñîâîé ñèñòåìû ñòðàíû, óðîâåíü 
èíôëÿöèè, âåëè÷èíà íàëîãîîáëîæåíèÿ, ðàçìåð áþäæåòíîãî äåôè-
öèòà è ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà è ò.ï. 

2. Ñóáúåêòèâíûå ôàêòîðû. Îíè ñâÿçàíû ñ îæèäàíèÿìè ýêîíî-
ìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ è äåéñòâèÿìè áèðæåâûõ èãðîêîâ. Ê ñóáúåêòèâ-
íûì ôàêòîðàì ìîæíî îòíåñòè òàêæå çàÿâëåíèÿ ýêñïåðòîâ, ëèäåðîâ 
ïîëèòè÷åñêèõ ïàðòèé è äâèæåíèé, ïðåçèäåíòà ñòðàíû è ÷ëåíîâ 
ïðàâèòåëüñòâà, ðóêîâîäèòåëåé êðóïíåéøèõ ôèíàíñîâûõ ãðóïï. 

3. Òåõíè÷åñêèå ôàêòîðû. Ýòî òåõíè÷åñêàÿ îñíàùåííîñòü ôîíäî-
âûõ áèðæ, èñïîëüçóåìûå ñèñòåìû ñâÿçè è ïðèìåíÿåìûå ìîäåëè 
îöåíêè è ïðîãíîçèðîâàíèÿ ÐÖÁ. 

Äëÿ ðàñ÷åòà êóðñîâîé öåíû ñàìûõ «õîäîâûõ» öåííûõ áóìàã — 
àêöèé è îáëèãàöèé èñïîëüçóþòñÿ ñëåäóþùèå ôîðìóëû. 

Ïî àêöèè: 

Ê = Ä / %, 

ãäå Ê — êóðñ àêöèè;  
Ä — äèâèäåíä íà àêöèþ;  
% — ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî äåïîçèòó (ñðåäíåãîäîâàÿ ñòàâêà ðåôè-

íàíñèðîâàíèÿ ÖÁ). 

Ïî îáëèãàöèè: 

Ê = Öð / Í, 

ãäå Ê — êóðñ îáëèãàöèè;  
Öð — ðûíî÷íàÿ öåíà îáëèãàöèè; 
Í — íîìèíàë îáëèãàöèè. 
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13.3. Èíôðàñòðóêòóðà ðûíêà öåííûõ áóìàã. 
Ôîíäîâàÿ áèðæà 

Èíôðàñòðóêòóðà ÐÖÁ — ýòî ó÷ðåæäåíèÿ è îðãàíèçàöèè, êîòî-
ðûå îáåñïå÷èâàþò äâèæåíèå öåííûõ áóìàã, îáñëóæèâàþò èõ îáîðîò. 

Ýëåìåíòàìè èíôðàñòðóêòóðû ÿâëÿþòñÿ ñëåäóþùèå. 
1. Îðãàíû ðåãóëèðîâàíèÿ è êîíòðîëÿ: 
à) ãîñóäàðñòâåííûå (â Ðîññèè — ýòî ÔÑÔÐ è ÖÁ); 
á) ñàìîðåãóëèðóåìûå îðãàíèçàöèè ïðîôåññèîíàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ 

ÐÖÁ (â Ðîññèè — Íàöèîíàëüíàÿ àññîöèàöèÿ ó÷àñòíèêîâ ôîí-
äîâîãî ðûíêà Ðîññèè — ÍÎÓÔÎÐ, ïðîôåññèîíàëüíàÿ àññî-
öèàöèÿ ðåãèñòðîâ, òðàíñôåð-àãåíòîâ è äèëåðîâ — ÏÀÐÒÀÄ, 
àññîöèàöèÿ ó÷àñòíèêîâ âåêñåëüíîãî ðûíêà Ðîññèè — ÀÓÂÅÐ). 

2. Ôîíäîâûå ïîñðåäíèêè: 
à) áðîêåðû; 
á) äèëåðû; 
â) óïðàâëÿþùèå êîìïàíèè. 
3. Îðãàíèçàöèè, îáåñïå÷èâàþùèå çàêëþ÷åíèå ñäåëîê: 
à) ôîíäîâàÿ áèðæà; 
á) íåáèðæåâûå îðãàíèçàöèè (â Ðîññèè — Ðîññèéñêàÿ òîðãîâàÿ 

ñèñòåìà (ÐÒÑ)). 
4. Îðãàíèçàöèè, îáåñïå÷èâàþùèå èñïîëíåíèå ñäåëîê: 
à) ðàñ÷åòíûå öåíòðû; 
á) äåïîçèòàðèè; 
â) ðåãèñòðàòîðû. 
5. Îïåðàöèîííûå è âñïîìîãàòåëüíûå ñòðóêòóðû: 
à) èíôîðìàöèîííûå è ðåéòèíãîâûå àãåíòñòâà; 
á) þðèäè÷åñêèå ôèðìû; 
â) íàó÷íî-èññëåäîâàòåëüñêèå, êîíúþíêòóðíûå öåíòðû, ó÷åáíûå 

çàâåäåíèÿ. 
Â ðîññèéñêîì çàêîíîäàòåëüñòâå ñóùåñòâóåò ïîíÿòèå «ïðîôåññèî-

íàëüíàÿ äåÿòåëüíîñòü íà ðûíêå öåííûõ áóìàã». Â ñîîòâåòñòâèè ñ Ôå-
äåðàëüíûì çàêîíîì «Î ðûíêå öåííûõ áóìàã» ê íåé îòíîñÿòñÿ: 

 áðîêåðñêàÿ äåÿòåëüíîñòü; 
 äèëåðñêàÿ äåÿòåëüíîñòü; 
 äåÿòåëüíîñòü ïî óïðàâëåíèþ öåííûìè áóìàãàìè; 
 äåÿòåëüíîñòü ïî îïðåäåëåíèþ âçàèìíûõ îáÿçàòåëüñòâ (êëèðèí-

ãîâàÿ äåÿòåëüíîñòü); 
 äåïîçèòàðíàÿ äåÿòåëüíîñòü; 
 äåÿòåëüíîñòü ïî âåäåíèþ ðååñòðà íà ðûíêå öåííûõ áóìàã (ðå-

ãèñòðàòîðñêàÿ äåÿòåëüíîñòü); 
 äåÿòåëüíîñòü ïî îðãàíèçàöèè òîðãîâëè íà ÐÖÁ (ôîíäîâàÿ 

áèðæà). 
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Îñòàíîâèìñÿ ïîäðîáíåå íà ïåðå÷èñëåííûõ âèäàõ äåÿòåëüíîñòè. 
Áðîêåðñêàÿ, äèëåðñêàÿ âèäû äåÿòåëüíîñòè è äåÿòåëüíîñòü ïî óïðàâ-
ëåíèþ öåííûìè áóìàãàìè ÿâëÿþòñÿ ðàçíîâèäíîñòÿìè ïîñðåäíè÷å-
ñêîé äåÿòåëüíîñòè. Ïîñðåäíèêè æèçíåííî íåîáõîäèìû äëÿ ÐÖÁ. 
Îíè îáúåäèíÿþò âñåõ ñóáúåêòîâ ðûíêà. Íàëè÷èå ïðîôåññèîíàëüíûõ 
ïîñðåäíèêîâ ñïîñîáñòâóåò ðåøåíèþ òàêèõ çàäà÷, êàê: 

à) îáåñïå÷åíèå ãàðàíòèé çàùèòû ïðàâ èíâåñòîðîâ; 
á) ðàçâèòèå ñîâðåìåííûõ òåõíîëîãèé òîðãîâëè öåííûìè áóìà-

ãàìè íà ÐÖÁ; 
â) ïðîâåäåíèå ãîñóäàðñòâåííîé ïîëèòèêè; 
ã) óâåëè÷åíèå åìêîñòè ÐÖÁ; 
ä) ïîâûøåíèå óðîâíÿ ïðîôåññèîíàëèçìà ñäåëîê íà ÐÖÁ. 

Ñïåöèàëèçàöèÿ ïîñðåäíèêîâ 

Áðîêåðû ñîâåðøàþò ñäåëêè îò èìåíè êëèåíòà è çà åãî ñ÷åò, à 
ñâîé äîõîä ïîëó÷àþò â âèäå îïðåäåëåííîãî êîìèññèîííîãî âîçíà-
ãðàæäåíèÿ (ïðîöåíòà) îò ñóììû çàêëþ÷åííûõ ñäåëîê. Â êà÷åñòâå 
áðîêåðà ìîãóò âûñòóïàòü êàê ôèçè÷åñêèå, òàê è þðèäè÷åñêèå ëèöà. 
Ïðîôåññèîíàëüíàÿ áðîêåðñêàÿ äåÿòåëüíîñòü íà ÐÖÁ âûïîëíÿåòñÿ 
íà îñíîâàíèè ëèöåíçèè, ïîëó÷åííîé â óñòàíîâëåííîì çàêîíîì ïî-
ðÿäêå. Äîïóñêàåòñÿ ñîâìåùåíèå áðîêåðñêîé äåÿòåëüíîñòè ñ äðóãèìè 
âèäàìè äåÿòåëüíîñòè íà ÐÖÁ. 

Äèëåðû çàíèìàþòñÿ êóïëåé-ïðîäàæåé öåííûõ áóìàã îò ñâîåãî 
èìåíè è çà ñâîé ñ÷åò. Äîõîä äèëåðà ñîñòîèò èç ðàçíèöû öåí ïðîäà-
æè è ïîêóïêè, ïîýòîìó îí äîëæåí ïîñòîÿííî êîíòðîëèðîâàòü è 
ó÷èòûâàòü ìåíÿþùóþñÿ êîíúþíêòóðó ðûíêà. Äèëåðîì ìîæåò áûòü 
òîëüêî þðèäè÷åñêîå ëèöî. 

Óïðàâëÿþùèå êîìïàíèè îò ñâîåãî èìåíè â òå÷åíèå îïðåäåëåííî-
ãî äîãîâîðîì ñðîêà îñóùåñòâëÿþò äîâåðèòåëüíîå óïðàâëåíèå ïåðå-
äàííûìè èì âî âëàäåíèå öåííûìè áóìàãàìè, ïðèíàäëåæàùèìè êà-
êîìó-ëèáî ëèöó. Ýêîíîìè÷åñêèé ñìûñë ôóíêöèîíèðîâàíèÿ óïðàâ-
ëÿþùèõ êîìïàíèé ñîñòîèò â òîì, ÷òî îíè ìîãóò îáåñïå÷èâàòü äëÿ 
ñâîèõ êëèåíòîâ: 

à) ëó÷øèå ðåçóëüòàòû îò óïðàâëåíèÿ èõ öåííûìè áóìàãàìè çà 
ñ÷åò ñâîåãî ïðîôåññèîíàëèçìà; 

á) áîëåå íèçêèå èçäåðæêè ïî îïåðàöèÿì çà ñ÷åò ýôôåêòà ìàñ-
øòàáà; 

â) áîëüøóþ ýôôåêòèâíîñòü îïåðàöèé çà ñ÷åò îäíîâðåìåííîé 
ðàáîòû â ðàçíûõ ñåêòîðàõ ðûíêà èëè íà ôîíäîâûõ ðûíêàõ 
ðàçíûõ ñòðàí. 
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Ðåãèñòðàòîðû — îðãàíèçàöèè, êîòîðûå ïî äîãîâîðó ñ ýìèòåí-
òîì âåäóò ðååñòð àêöèîíåðîâ. Çàäà÷à ðåãèñòðàòîðà ñîñòîèò â òîì, 
÷òîáû âîâðåìÿ è áåç îøèáîê ïðåäîñòàâèòü ðååñòð ýìèòåíòó. Ðååñòð 
íóæåí äëÿ òîãî, ÷òîáû ýìèòåíò ìîã èñïîëíèòü ñâîè îáÿçàííîñòè 
ïåðåä âëàäåëüöàìè âûïóùåííûõ àêöèé. Íà îñíîâàíèè ðååñòðà âû-
ïëà÷èâàþòñÿ äèâèäåíäû, àêöèîíåðàì ðàññûëàþòñÿ èíôîðìàöèîí-
íûå ìàòåðèàëû î ðàáîòå ÀÎ è ïðèãëàøåíèÿ íà î÷åðåäíûå è âíåî÷å-
ðåäíûå ñîáðàíèÿ. Ïî ðîññèéñêîìó çàêîíîäàòåëüñòâó, âåäåíèå ðååñò-
ðà ñàìèì ýìèòåíòîì âîçìîæíî òîëüêî â òîì ñëó÷àå, åñëè ÷èñëî 
äåðæàòåëåé åãî öåííûõ áóìàã íå ïðåâûøàåò 500. Ðåãèñòðàòîð íå 
ìîæåò ñîâìåùàòü ýòó äåÿòåëüíîñòü ñ äðóãèìè âèäàìè ïðîôåññèî-
íàëüíîé äåÿòåëüíîñòè íà ÐÖÁ. 

Â Ðîññèè íàðÿäó ñ ðåãèñòðàòîðàìè ïîÿâèëñÿ èíñòèòóò íîìè-
íàëüíûõ äåðæàòåëåé öåííûõ áóìàã. Íîìèíàëüíûé äåðæàòåëü — ýòî 
ëèöî, íà êîòîðîå â ðååñòðå çàïèñàíû öåííûå áóìàãè, íî êîòîðîå íà 
ñàìîì äåëå íå ÿâëÿåòñÿ èõ ñîáñòâåííèêîì. Íîìèíàëüíûé äåðæàòåëü 
ñàì âåäåò ó÷åò ðåàëüíûõ ñîáñòâåííèêîâ. Ýòî î÷åíü óäîáíî, åñëè 
ýìèòåíò è åãî ðåãèñòðàòîð íàõîäÿòñÿ äàëåêî äðóã îò äðóãà è îò îñ-
íîâíûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ. Íàëè÷èå íîìèíàëüíûõ äåðæàòåëåé 
ïîçâîëÿåò ïðèáëèçèòü ìåñòî îôîðìëåíèÿ ñìåíû ñîáñòâåííèêà ê 
ìåñòó ñîâåðøåíèÿ áîëüøèíñòâà ñäåëîê è âñëåäñòâèå ýòîãî çíà÷è-
òåëüíî óñêîðèòü è óäåøåâèòü ðåãèñòðàöèþ ñäåëîê. 

Äåïîçèòàðèé — îðãàíèçàöèÿ, êîòîðàÿ îêàçûâàåò óñëóãè ïî õðà-
íåíèþ ñåðòèôèêàòîâ öåííûõ áóìàã è ó÷åòó ïðàâ ñîáñòâåííîñòè íà 
öåííûå áóìàãè. Îñíîâíûå ôóíêöèè äåïîçèòàðèÿ: 

 ïðèåì íà õðàíåíèå è ó÷åò öåííûõ áóìàã; 
 ó÷åò îãðàíè÷åíèé è ïåðåõîäà ïðàâ íà öåííûå áóìàãè; 
 âåäåíèå çàïèñåé ïî ñ÷åòàì âëàäåëüöà öåííûõ áóìàã; 
 îñóùåñòâëåíèå íåêîòîðûõ êîðïîðàòèâíûõ äåéñòâèé ïî ïîðó-

÷åíèþ ýìèòåòà (âûïëàòà äèâèäåíäîâ, îðãàíèçàöèÿ çàî÷íîãî 
ãîëîñîâàíèÿ, ïåðåäà÷à èíôîðìàöèè äëÿ èíâåñòîðîâ). 

Äåïîçèòàðèé ÿâëÿåòñÿ ïîñðåäíèêîì ìåæäó ýìèòåíòîì è èíâå-
ñòîðîì. Îí îáëåã÷àåò ýìèòåíòó âûïîëíåíèå ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ ïî 
öåííûì áóìàãàì, à èíâåñòîðó ïîìîãàåò â ðåàëèçàöèè åãî ïðàâ (ó÷à-
ñòèå â óïðàâëåíèè àêöèîíåðíûì îáùåñòâîì, ïîëó÷åíèå äîõîäîâ ïî 
öåííûì áóìàãàì). 

Ïî ñâîåé ñïåöèàëèçàöèè äåïîçèòàðèè äåëÿòñÿ íà ðàñ÷åòíûå è 
êàñòîäèàëüíûå. 

Ðàñ÷åòíûå äåïîçèòàðèè îáñëóæèâàþò ïðîôåññèîíàëüíûõ ó÷àñò-
íèêîâ ÐÖÁ (áðîêåðîâ, äèëåðîâ, óïðàâëÿþùèå êîìïàíèè). Êðîìå 
äåïîçèòàðíîé äåÿòåëüíîñòè îíè âåäóò ðàñ÷åòû ïî ñäåëêàì. Â Ðîññèè 
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ñóùåñòâóþò äâà êðóïíûõ ðàñ÷åòíûõ äåïîçèòàðèÿ — äåïîçèòàðíî-
êëèðèíãîâàÿ êîìïàíèÿ (ÄÊÊ), îáñëóæèâàþùàÿ ñäåëêè â ðîññèéñêîé 
òîðãîâîé ñèñòåìå (ÐÒÑ), è Íàöèîíàëüíûé äåïîçèòàðíûé öåíòð (ÍÄÖ), 
ðàáîòàþùèé ñ Ìîñêîâñêîé ìåæáàíêîâñêîé âàëþòíîé áèðæåé 
(ÌÌÂÁ). 

Êàñòîäèàëüíûå äåïîçèòàðèè îêàçûâàþò óñëóãè íåïîñðåäñòâåí-
íûì âëàäåëüöàì öåííûõ áóìàã, èíäèâèäóàëüíûì èíâåñòîðàì. Íà 
ðîññèéñêîì ðûíêå öåííûõ áóìàã ñðåäè êàñòîäèàëüíûõ äåïîçèòàðè-
åâ ìíîãî èíîñòðàííûõ áàíêîâ, êîòîðûå îáñëóæèâàþò ñäåëêè ñ ðîñ-
ñèéñêèìè öåííûìè áóìàãàìè âíå Ðîññèè («Ñèòèáàíê», Äîé÷åáàíê», 
«ING-áàíê», «J.P. Morgan bank» è äð.). 

Äåöåíòðàëèçîâàííàÿ ñèñòåìà ó÷åòà ïðàâ è ðàñ÷åòîâ ïî öåííûì 
áóìàãàì çàòðóäíÿåò ñîâåðøåíèå ñäåëîê è ïîâûøàåò ðèñêè ïî íèì, 
îáëåã÷àåò ñîâåðøåíèå ìîøåííè÷åñêèõ äåéñòâèé. Äëÿ Ðîññèè ïðî-
áëåìà ñîçäàíèÿ öåíòðàëüíîãî äåïîçèòàðèÿ (ÖÄ) è íàëàæèâàíèÿ åãî 
ðàáîòû ñòîèò î÷åíü îñòðî. Â áîëüøèíñòâå åâðîïåéñêèõ ñòðàí ÖÄ 
óæå ñóùåñòâóþò. Èäåÿ èõ ñîçäàíèÿ âîçíèêëà â ñâÿçè ñ ïåðåõîäîì îò 
äîêóìåíòàðíûõ öåííûõ áóìàã ê áåçäîêóìåíòàðíûì. 

Çà õðàíåíèå öåííûõ áóìàã îáû÷íî âçèìàåòñÿ ïëàòà â 0,3—0,5% 
îò ñòîèìîñòè öåííûõ áóìàã. Òàðèô çà ïðîâåäåíèå ñäåëêè ñ öåííû-
ìè áóìàãàìè (ïîäãîòîâêà äîêóìåíòîâ, îôîðìëåíèå äîãîâîðà êóïëè-
ïðîäàæè, ñîñòàâëåíèå ïåðåäàòî÷íîãî ðàñïîðÿæåíèÿ â ðååñòð è ò.ï.) 
ñîñòàâëÿåò â ñðåäíåì 50—100 äîëë. 

Ôóíêöèè äåïîçèòàðèÿ ìîãóò âûïîëíÿòü áðîêåðñêèå êîíòîðû, 
áàíêè, ñïåöèàëèçèðîâàííûå ôèðìû, îäíàêî ñðåäè äåïîçèòàðèåâ 
áîëüøèíñòâî ñîñòàâëÿþò áàíêè. Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî áàíêè 
îáëàäàþò ñîâðåìåííûì îáîðóäîâàíèåì, êâàëèôèöèðîâàííûìè êàä-
ðàìè, à òàêæå óäîáñòâîì ðàñ÷åòîâ, áûñòðîòîé ïåðåõîäà ïðàâ ñîáñò-
âåííîñòè íà öåííûå áóìàãè, âîçìîæíîñòüþ ñî÷åòàíèÿ áàíêîâñêèõ 
îïåðàöèé ñ äåïîçèòàðíûìè óñëóãàìè. Ê ïðèìåðó, åñëè öåííûå áó-
ìàãè íàõîäÿòñÿ â äåïîçèòàðèè êàêîãî-ëèáî êîììåð÷åñêîãî áàíêà, òî 
â ýòîì æå áàíêå èõ ìîæíî çàëîæèòü â êà÷åñòâå îáåñïå÷åíèÿ ïîä 
èñïðàøèâàåìûé êðåäèò. Áàíêîâñêèé äåïîçèòàðíûé áèçíåñ ïîñòðîåí 
ïîäîáíî ìåæáàíêîâñêèì êîððåñïîíäåíòñêèì îòíîøåíèÿì — îäèí 
áàíê õðàíèò öåííûå áóìàãè, ïðèíàäëåæàùèå äðóãîìó áàíêó, è íà-
îáîðîò, à ñàìè äåïîçèòàðíûå ðàñ÷åòû ìåæäó áàíêàìè îñóùåñòâëÿ-
þòñÿ, êàê è ðàñ÷åòû ïî êîððåñïîíäåíòñêèì ñ÷åòàì. 

Äåïîçèòàðíàÿ äåÿòåëüíîñòü ìîæåò ñî÷åòàòüñÿ ñ äðóãèìè âèäà-
ìè ïðîôåññèîíàëüíîé äåÿòåëüíîñòè íà ÐÖÁ, êðîìå äåÿòåëüíîñòè 
ïî âåäåíèþ ðååñòðà âëàäåëüöåâ öåííûõ áóìàã. Äåïîçèòàðíàÿ äåÿ-
òåëüíîñòü ïîäëåæèò ëèöåíçèðîâàíèþ. Ëèöåíçèÿ âûäàåòñÿ íà ñðîê 



Ãëàâà 13 
 

462

äî òðåõ ëåò. Îñíîâíûìè òðåáîâàíèÿìè äëÿ ïîëó÷åíèÿ ëèöåíçèè 
ÿâëÿþòñÿ ôèíàíñîâàÿ îáåñïå÷åííîñòü è ïðîôåññèîíàëüíàÿ ïðè-
ãîäíîñòü. 

Äëÿ âûïîëíåíèÿ ôóíêöèé, êîòîðûìè íàäåëåí äåïîçèòàðèé, ñ 
êëèåíòàìè â ïèñüìåííîé ôîðìå ñîñòàâëÿåòñÿ äåïîçèòàðíûé äîãîâîð. 
Â äîãîâîðå óêàçûâàåòñÿ, êàêèå ôóíêöèè äîëæåí âûïîëíÿòü äåïîçè-
òàðèé, ïîðÿäîê äåéñòâèé êëèåíòà è ïåðñîíàëà äåïîçèòàðèÿ. Êëèåíò 
ìîæåò ïîðó÷èòü äåïîçèòàðèþ òîëüêî õðàíåíèå è ó÷åò ñâîèõ öåííûõ 
áóìàã èëè íàðÿäó ñ ýòèì è äðóãèå ôóíêöèè — ïîêóïàòü è ïðîäàâàòü 
öåííûå áóìàãè, âûñòóïàòü îò èìåíè êëèåíòà íà ñîáðàíèè àêöèîíå-
ðîâ, ïîëó÷àòü äèâèäåíäû è ò.ï. Çàêëþ÷åíèå äîãîâîðà ñëóæèò îñíî-
âàíèåì äëÿ îòêðûòèÿ êëèåíòó ñïåöèàëüíîãî ñ÷åòà — ñ÷åòà äåïî. 
Ñ÷åò äåïî ìîæåò ñîñòîÿòü èç íåñêîëüêèõ ëèöåâûõ ñ÷åòîâ. Íà ëèöå-
âîì ñ÷åòå êëèåíòà óêàçûâàþòñÿ öåííûå áóìàãè îäíîãî âûïóñêà, íà-
õîäÿùèåñÿ â îäíîì è òîì æå ñîñòîÿíèè (çàëîã, âûñòàâëåíèå íà òîð-
ãè, õðàíåíèå è ò.ï.). Íåñêîëüêî ëèöåâûõ ñ÷åòîâ, îáúåäèíåííûõ îä-
íèì ïðèçíàêîì (íàïðèìåð, öåííûå áóìàãè íåêîòîðûõ âûïóñêîâ, 
ïåðåäàííûå â çàëîã ïî îäíîìó äîãîâîðó; âñå öåííûå áóìàãè, âû-
ñòàâëåííûå íà òîðãè íà îïðåäåëåííîé áèðæå), îáðàçóþò «ðàçäåë 
ñ÷åòà äåïî». 

Îáúåêòèâíàÿ âîçìîæíîñòü ìîøåííè÷åñòâà ïðè äåïîçèòàðíûõ 
îïåðàöèÿõ âîçíèêàåò â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî â ðàñ÷åòàõ ó÷àñòâóþò íå 
äåíüãè, à çàïèñè î ïðàâàõ ñîáñòâåííîñòè íà öåííûå áóìàãè, â êîòî-
ðûå ìîæíî âíåñòè èñêàæåíèÿ. Îïåðàöèè ñ öåííûìè áóìàãàìè êëè-
åíòîâ îñóùåñòâëÿþòñÿ ïî èõ ïîðó÷åíèþ, ïîýòîìó â ìîøåííè÷åñêèõ 
öåëÿõ ïîääåëûâàþòñÿ ïîðó÷åíèÿ íà ïðîäàæè öåííûõ áóìàã èëè çà-
ÿâêè íà èõ ïîêóïêó. 

Ôîíäîâàÿ áèðæà 

Ñîãëàñíî íàèáîëåå îáùåìó îïðåäåëåíèþ, áèðæà — ýòî ôîðìà 
îðãàíèçàöèè îïòîâîãî ðûíêà, íà êîòîðîì òîðãîâëÿ îñóùåñòâëÿåòñÿ 
ïî óñòàíîâëåííûì ïðàâèëàì â ôîðìå ãëàñíûõ ïóáëè÷íûõ òîðãîâ, 
ïðîâîäèìûõ â îïðåäåëåííîì ìåñòå è â îïðåäåëåííîå âðåìÿ. Èç ýòî-
ãî îïðåäåëåíèÿ ìîæíî âûäåëèòü îòëè÷èòåëüíûå ïðèçíàêè áèðæåâîé 
òîðãîâëè: ïðèóðî÷åííîñòü ê îïðåäåëåííîìó ìåñòó è âðåìåíè; íàëè-
÷èå óñòàíîâëåííûõ ïðàâèë; ïóáëè÷íîñòü è ãëàñíîñòü òîðãîâ; ñòàí-
äàðòèçàöèÿ ñäåëîê (ïî ñðîêàì, óñëîâèÿì ðàñ÷åòîâ, ïî ïðîäàâàåìûì 
ïàðòèÿì — îíè íàçûâàþòñÿ ëîòàìè). 

Áèðæè êëàññèôèöèðóþòñÿ ïî ñëåäóþùèì ïðèçíàêàì (òàáë. 13.3). 
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Òàáëèöà 13.3 
Êëàññèôèêàöèÿ áèðæ 

Êëàññèôèêàöèîííûé ïðèçíàê Âèä áèðæ 
Áèðæåâîé òîâàð Òîâàðíûå, âàëþòíûå, ôîíäîâûå, ôüþ-

÷åðñíûå (òîðãîâëÿ ñðî÷íûìè êîíòðàê-
òàìè — ôüþ÷åðñàìè è îïöèîíàìè) 

Ïðèíöèï îðãàíèçàöèè Ïóáëè÷íî-ïðàâîâûå (ãîñóäàðñòâåííûå), 
÷àñòíîïðàâîâûå (÷àñòíûå), ñìåøàííûå 

Ñòåïåíü ó÷àñòèÿ ïîñåòèòåëåé Îòêðûòûå (â òîðãàõ ó÷àñòâóþò íåïî-
ñðåäñòâåííî ïðîäàâöû è ïîêóïàòåëè), 
çàêðûòûå (â òîðãàõ ó÷àñòâóþò òîëüêî 
ñïåöèàëèñòû — áðîêåðû è äèëåðû) 

Îáúåêò áèðæåâîé òîðãîâëè Óíèâåðñàëüíûå, ñïåöèàëèçèðîâàííûå 
Òåððèòîðèàëüíûé êðèòåðèé Ìåæäóíàðîäíûå, íàöèîíàëüíûå 
Âèä áèðæåâîé ñäåëêè Áèðæè ðåàëüíîãî òîâàðà, ôüþ÷åðñíûå 

áèðæè, îïöèîííûå áèðæè, ñìåøàííûå 
áèðæè 

Ñôåðà äåÿòåëüíîñòè Öåíòðàëüíûå, ìåæðåãèîíàëüíûå, ðå-
ãèîíàëüíûå 

 
Â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå ôîíäîâàÿ áèðæà âûïîëíÿåò âàæíûå 

ôóíêöèè, ñïîñîáñòâóÿ ïåðåëèâó êàïèòàëîâ ìåæäó îòðàñëÿìè è ïå-
ðåðàñïðåäåëÿÿ ÷àñòíûå ñáåðåæåíèÿ íà èíâåñòèöèîííûå öåëè. Êðî-
ìå òîãî, áèðæà èãðàåò öåíîñòðàõóþùóþ è öåíîïðîãíîçèðóþùóþ 
ðîëè, ñëóæèò èíäèêàòîðîì ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìèêè ñòðàíû è ôîíäî-
âîãî ðûíêà (ýòó ôóíêöèþ âûïîëíÿþò áèðæåâûå èíäåêñû). Â ìèðå 
ñóùåñòâóþò 200 ôîíäîâûõ áèðæ, â òîì ÷èñëå 15 — â Ñåâåðíîé Àìå-
ðèêå, 100 — â Åâðîïå è Àçèè. Êðóïíåéøèìè ôîíäîâûìè áèðæàìè 
ìèðà ÿâëÿþòñÿ: Íüþ-Éîðêñêàÿ (îáùèé îáúåì òîðãîâëè àêöèÿìè â 
2006 ã. ñîñòàâèë 22,3 òðëí äîëë., Ëîíäîíñêàÿ — 9,3 òðëí äîëë., Òî-
êèéñêàÿ — 6,8 òðëí äîëë.1). 

Ïðèáûëü íå ñëóæèò öåëüþ áèðæåâîé äåÿòåëüíîñòè. Îäíàêî 
ôîíäîâûå áèðæè ÿâëÿþòñÿ áåçóáûòî÷íûìè è ñàìîîêóïàåìûìè. 
Ê îñíîâíûì ñòàòüÿì äîõîäà áèðæè îòíîñÿòñÿ: êîìèññèîííîå âîçíà-
ãðàæäåíèå, âçèìàåìîå ñ ó÷àñòíèêîâ áèðæåâûõ òîðãîâ çà êàæäûé 
çàêàç, èñïîëíåííûé â áèðæåâîì çàëå; ïëàòà çà âêëþ÷åíèå öåííûõ 
áóìàã êîìïàíèè â áèðæåâîé ñïèñîê (ëèñòèíã); âñòóïèòåëüíûå, åæå-
ãîäíûå è öåëåâûå âçíîñû ÷ëåíîâ áèðæè; âçíîñû íà ïîêðûòèå òåêó-
ùèõ óáûòêîâ è íà ñîçäàíèå ðåçåðâîâ. Ïîëó÷åííûé çà ñ÷åò ýòîãî äî-
õîä áèðæà èñïîëüçóåò äëÿ óïëàòû íàëîãîâ, âîçìåùåíèÿ èçäåðæåê, 

                                                 
1 Êîììåðñàíò. 2006. ¹ 97. Ñ. 1. 
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âûïëàòû ïðåìèé ñâîèì ðàáîòíèêàì. Åñëè áèðæà â öåëîì ÿâëÿåòñÿ 
áåñïðèáûëüíîé îðãàíèçàöèåé, òî ÷ëåíû áèðæè, íàïðîòèâ, îñóùåñò-
âëÿþò ñäåëêè ñ öåííûìè áóìàãàìè ðàäè ïîëó÷åíèÿ êàê ìîæíî 
áîëüøåé ïðèáûëè. 

Êðóã öåííûõ áóìàã, ñ êîòîðûìè ïðîâîäÿòñÿ ñäåëêè íà áèðæå, 
îãðàíè÷åí. ×òîáû ïîïàñòü â ÷èñëî êîìïàíèé, öåííûå áóìàãè êîòî-
ðûõ äîïóùåíû ê áèðæåâîé òîðãîâëå (ïðîöåäóð ëèñòèíãà), ôèðìà 
äîëæíà óäîâëåòâîðÿòü ðÿäó äîñòàòî÷íî âûñîêèõ òðåáîâàíèé â îòíî-
øåíèè îáúåìîâ ïðîäàæ, ðàçìåðîâ ïîëó÷àåìîé ïðèáûëè, ÷èñëà àê-
öèîíåðîâ è ò.ï. Òàê, îäíèì èç ñàìûõ ãëàâíûõ êðèòåðèåâ äîïóñêà 
öåííûõ áóìàã ê êîòèðîâêå íà Íüþ-Éîðêñêîé ôîíäîâîé áèðæå ñëó-
æèò âåëè÷èíà ïðèáûëè äî íàëîãîîáëîæåíèÿ, êîòîðàÿ äîëæíà ñî-
ñòàâëÿòü íå ìåíåå 2,5 ìëí äîëë. Äàííûé êðèòåðèé, ïî îïðåäåëåíèþ 
ñàìîé áèðæè, äîëæåí äåìîíñòðèðîâàòü ôèíàíñîâóþ óñòîé÷èâîñòü è 
êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ýìèòåíòà. Êðîìå óêàçàííîé âåëè÷èíû ïðè-
áûëè êîìïàíèÿ òàêæå äîëæíà íàñ÷èòûâàòü íå ìåíåå 2 òûñ. àêöèî-
íåðîâ, èìåòü áîëåå 18 ìëí äîëë. â àêòèâàõ è íå ìåíåå îäíîãî ìèë-
ëèîíà àêöèé â îáðàùåíèè. Ïî÷åìó æå, íåñìîòðÿ íà äîâîëüíî âûñî-
êèå òðåáîâàíèÿ, ìíîãèå êîìïàíèè ñòðåìÿòñÿ âñå-òàêè ïðîéòè ïðî-
öåäóðó ëèñòèíãà? 

Âî-ïåðâûõ, ýòà ïðîöåäóðà äåëàåò öåííûå áóìàãè êîìïàíèè áî-
ëåå ëèêâèäíûìè, êîìïàíèÿ ìîæåò ðàññ÷èòûâàòü íà ëó÷øèå óñëîâèÿ 
êðåäèòîâàíèÿ, ïîñêîëüêó åå äåÿòåëüíîñòü ñòàíîâèòñÿ ïðîçðà÷íåå; 

âî-âòîðûõ, ëèñòèíã îáëåã÷àåò ðàçìåùåíèå ýìèòåíòàì íîâûõ âû-
ïóñêîâ àêöèé, ïîñêîëüêó ñàìî âêëþ÷åíèå àêöèé â áèðæåâîé ñïèñîê 
ñîçäàåò ôèðìå óñòîé÷èâóþ ðåïóòàöèþ; 

â-òðåòüèõ, äîïóñê àêöèé ïðîìûøëåííûõ êîìïàíèé ê áèðæåâîé 
êîòèðîâêå ÿâëÿåòñÿ ñâîåîáðàçíîé ðåêëàìîé èõ ïðîäóêöèè; 

â-÷åòâåðòûõ, ïðèñóòñòâèå â ëèñòèíãå ñòàíîâèòñÿ áëàãîïðèÿòíûì 
ôàêòîðîì ïðè ñäåëêàõ êîìïàíèè ïî ñëèÿíèþ è ïîãëîùåíèþ. 

Ðåçþìèðóÿ âñå âûøåïåðå÷èñëåííîå, ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî ëèñòèíã 
âûïîëíÿåò ïðåæäå âñåãî ñèãíàëüíóþ ôóíêöèþ. Ëèñòèíã — ýòî êàê 
áû ñèãíàë îá óñòîé÷èâîñòè ôèðìû è ìàëîé ðèñêîâàííîñòè êàïèòà-
ëîâëîæåíèé â íåå äëÿ âíåøíèõ èíâåñòîðîâ. Çà ïðîöåäóðó ëèñòèíãà 
êîìïàíèÿ óïëà÷èâàåò ñáîð, âåëè÷èíà êîòîðîãî çàâèñèò îò ÷èñëà àê-
öèé, âêëþ÷àåìûõ â áèðæåâîé ñïèñîê. Îòäåëüíûé ñáîð âçèìàåòñÿ çà 
ëèñòèíã äîïîëíèòåëüíûõ àêöèé è çà èçìåíåíèå íàçâàíèÿ ôèðìû. 
Ïðîöåäóðà ëèñòèíãà âêëþ÷àåò ïÿòü ýòàïîâ: ïðåäâàðèòåëüíûé — íà 
êîòîðîì áèðæà âûðàáàòûâàåò òðåáîâàíèÿ, ïðåäúÿâëÿåìûå ê ýìèòåí-
òó è ê åãî öåííûì áóìàãàì; ýêñïåðòèçà; ñîãëàøåíèå î ëèñòèíãå, â 
êîòîðîì îïðåäåëÿþòñÿ îáÿçàííîñòè êîìïàíèè è áèðæè; ïîääåðæà-
íèå ëèñòèíãà, ïðåäóñìàòðèâàþùåå âûïîëíåíèå ñòîðîíàìè óñòàíîâ-
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ëåííûõ îáÿçàòåëüñòâ; äåëèñòèíã — èñêëþ÷åíèå öåííûõ áóìàã èç 
êîòèðîâàëüíîãî ëèñòà áèðæè. 

Âñå ðàçíîîáðàçíûå ñäåëêè íà ôîíäîâîé áèðæå ìîæíî êëàññè-
ôèöèðîâàòü ïî íåñêîëüêèì îñíîâàíèÿì. 

1. Ïî ñòåïåíè óñëîâíîñòè — òâåðäûå è óñëîâíûå ñäåëêè. 
Òâåðäûìè ÿâëÿþòñÿ ñäåëêè, îáÿçàòåëüñòâà ïî êîòîðûì íå ïîäëå-

æàò èçìåíåíèþ. Ýòè ñäåëêè îáÿçàòåëüíû ê èñïîëíåíèþ â óñòàíîâ-
ëåííûé â äîãîâîðå ñðîê è ïî òâåðäîé öåíå. 

Â óñëîâíûõ ñäåëêàõ ó÷àñòíèêè èìåþò âîçìîæíîñòü èçìåíèòü 
ñâîè îáÿçàòåëüñòâà. Ïðèìåðîì óñëîâíîé ñäåëêè ìîæåò áûòü îïöè-
îí. Ïîêóïàòåëþ îïöèîíà ïðåäîñòàâëåíî ïðàâî îòêàçàòüñÿ îò èñïîë-
íåíèÿ ñäåëêè â îáìåí íà óïëàòó ïðåìèè ïðîäàâöó. 

2. Ïî âðåìåíè èñïîëíåíèÿ ðàçëè÷àþòñÿ êàññîâûå è ñðî÷íûå ñäåëêè. 
Êàññîâûå — ýòî ñäåëêè íåìåäëåííîãî èñïîëíåíèÿ, ðàñ÷åòû ïî 

êîòîðûì ñîâåðøàþò ñðàçó ïîñëå èõ çàêëþ÷åíèÿ. Ïðåäìåòîì êàññî-
âûõ ñäåëîê âñåãäà âûñòóïàåò àêòèâ, êîòîðûé íà ìîìåíò çàêëþ÷åíèÿ 
äîãîâîðà ôèçè÷åñêè ñóùåñòâóåò. Íà íåìåöêèõ áèðæàõ ðàñ÷åò ïî 
êàññîâûì ñäåëêàì îñóùåñòâëÿåòñÿ â ïðåäåëàõ äâóõ ðàáî÷èõ äíåé, íà 
áèðæàõ ÑØÀ, Âåëèêîáðèòàíèè, Øâåéöàðèè — ïÿòè äíåé. 

Ïî ñðî÷íûì ñäåëêàì ðàñ÷åò îñóùåñòâëÿåòñÿ ÷åðåç îïðåäåëåííûé 
ïðîìåæóòîê âðåìåíè (íà îïðåäåëåííóþ äàòó â áóäóùåì). Ïðåäìå-
òîì ýòèõ ñäåëîê ÿâëÿåòñÿ àêòèâ, êîòîðîãî íà ìîìåíò çàêëþ÷åíèÿ 
äîãîâîðà íåò â íàëè÷èè. 

3. Ïî ïðåäìåòó èñïîëíåíèÿ áûâàþò ñäåëêè ñ ðåàëüíûì òîâàðîì 
(êàññîâûå è ôîðâàðäíûå), ñäåëêè ñî ñòàíäàðòèçèðîâàííûìè êîí-
òðàêòàìè (ôüþ÷åðñû è îïöèîíû). 

Íàðÿäó ñ îáû÷íûìè áèðæåâûìè ñäåëêàìè, íà ôîíäîâîé áèðæå 
îñóùåñòâëÿþòñÿ è ñïåêóëÿòèâíûå ñäåëêè, öåëü êîòîðûõ — ïîëó÷å-
íèå âûèãðûøà íà ðàçíèöå êóðñîâ öåííûõ áóìàã. Ê íèì ìîæíî îò-
íåñòè: áóôåðíûå îïåðàöèè (ðåïîðò, äåïîðò), àðáèòðàæíûå è ïàêåò-
íûå ñäåëêè. 

Ðåïîðò — îïåðàöèÿ ïî ïðîäàæå öåííûõ áóìàã ïî òåêóùåìó êóð-
ñó ñ óñëîâèåì èõ ïîêóïêè ÷åðåç ôèêñèðîâàííîå âðåìÿ ïî ïîâû-
øåííîìó êóðñó. 

Äåïîðò — îïåðàöèÿ ïî ïîêóïêå öåííûõ áóìàã ïî òåêóùåìó êóð-
ñó ñ óñëîâèåì èõ ïðîäàæè ÷åðåç ôèêñèðîâàííîå âðåìÿ ïî áîëåå âû-
ñîêîìó êóðñó. 

Àðáèòðàæíûå ñäåëêè ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé áèðæåâóþ îïåðàöèþ 
ïî ïðèîáðåòåíèþ àêöèé íà îäíîé áèðæå, ñ îäíîâðåìåííîé ïðîäà-
æåé èõ íà äðóãîé áèðæå â öåëÿõ ïîëó÷åíèÿ ïðèáûëè â âèäå êóðñî-
âîé ðàçíèöû. 
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Ïàêåòíîé íàçûâàåòñÿ ñäåëêà ïî êóïëå-ïðîäàæå êðóïíûõ ïàðòèé 
öåííûõ áóìàã. 

Ôîíäîâûå èíäåêñû 

Ôîíäîâûé èíäåêñ — îáîáùàþùèé ïîêàçàòåëü ñîñòîÿíèÿ ðûíêà 
öåííûõ áóìàã, ðàññ÷èòàííûé êàê ñðåäíÿÿ âåëè÷èíà íà îñíîâå êóð-
ñîâîé ñòîèìîñòè âõîäÿùèõ â íåãî öåííûõ áóìàã. 

Ôîíäîâûå èíäåêñû âûïîëíÿþò ñëåäóþùèå ôóíêöèè: 
 èíôîðìàöèîííóþ è ïðîãíîçíóþ; 
 âûñòóïàþò èíäèêàòîðîì ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìèêè; 
 ñëóæàò îðèåíòèðîì îòáîðà öåííûõ áóìàã â èíâåñòèöèîííûé 

ïîðòôåëü, îïðåäåëÿÿ íàïðàâëåíèÿ è ïðîïîðöèè èíâåñòèðîâàíèÿ. 
Âïåðâûå ôîíäîâûé èíäåêñ áûë ðàçðàáîòàí â ÑØÀ â 1884 ã. 

×àðëüçîì Äîó. Îí ðàññ÷èòàë èíäåêñ êàê ñðåäíþþ àðèôìåòè÷åñêóþ 
öåí íà àêöèè 11 æåëåçíîäîðîæíûõ êîìïàíèé. Â 1928 ã. èíäåêñ ñòàë 
ðàññ÷èòûâàòüñÿ ïî 30 ïðîìûøëåííûì ôèðìàì. Ñåé÷àñ ïóáëèêóþòñÿ 
÷åòûðå èíäåêñà Äîó-Äæîíñà: ïðîìûøëåííûé, òðàíñïîðòíûé, êîì-
ìóíàëüíûé è ñâîäíûé. Ïðîìûøëåííûé èíäåêñ Äîó-Äæîíñà — 
ñðåäíèé ïîêàçàòåëü äâèæåíèÿ êóðñîâ àêöèé 30 êðóïíåéøèõ ïðî-
ìûøëåííûõ êîðïîðàöèé. Íà åãî ñîñòàâëÿþùèå ïðèõîäèòñÿ îò 15 äî 
20% ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè àêöèé, êîòèðóåìûõ íà Íüþ-Éîðêñêîé 
ôîíäîâîé áèðæå. Òðàíñïîðòíûé èíäåêñ õàðàêòåðèçóåò äâèæåíèå öåí 
íà àêöèè 20 òðàíñïîðòíûõ êîðïîðàöèé (àâèà-, æåëåçíîäîðîæíûé, 
àâòîòðàíñïîðò). Êîììóíàëüíûé èíäåêñ — êóðñ àêöèé 15 êîìïàíèé, 
çàíèìàþùèõñÿ ãàçî- è ýëåêòðîñíàáæåíèåì. Ñâîäíûé èíäåêñ Äîó-
Äæîíñà îáúåäèíÿåò ïåðâûå òðè èíäåêñà. 

Ê íàèáîëåå èçâåñòíûì èíäåêñàì òàêæå ìîæíî îòíåñòè: 
 ñåìåéñòâî èíäåêñîâ «Ñòýíäàðä ýíä ïóðñ», ñîñòàâëÿåìûõ ïî àê-

öèÿì 500 êîðïîðàöèé, ïî êîòîðûì îñóùåñòâëÿþòñÿ îïöèîíû 
íà ×èêàãñêîé áèðæå îïöèîíîâ; 

 ñâîäíûé èíäåêñ Íüþ-Éîðêñêîé ôîíäîâîé áèðæè (Nyse Index) — 
ïîêàçàòåëü ñðåäíåé öåíû àêöèè ïî âñåì êîìïàíèÿì íà Íüþ-
Éîðêñêîé ôîíäîâîé áèðæå; 

 èíäåêñ NASDAQ. Ïëîùàäêà NASDAQ — ïåðâûé â ìèðå ýëåê-
òðîííûé ôîíäîâûé ðûíîê, ñàìûé áûñòðîðàñòóùèé ðûíîê öåí-
íûõ áóìàã â ÑØÀ. Òðåáîâàíèÿ ê èíîñòðàííûì êîìïàíèÿì, 
÷òîáû ïîïàñòü â ýòîò èíäåêñ, — îáîðîò äî 200 òûñ. àêöèé â 
äåíü. 

Ê ðîññèéñêèì ôîíäîâûì èíäåêñàì ìîæíî îòíåñòè: 
 èíäåêñû ÌÌÂÁ (MICED INDEX) — âêëþ÷àþò íàèáîëåå ëèê-

âèäíûå àêöèè 30 ðîññèéñêèõ ýìèòåíòîâ. Äîëÿ îáîðîòà öåííûõ 
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áóìàã, âõîäÿùèõ â ýòîò èíäåêñ, â îáùåì îáîðîòå ðûíêà àêöèé 
íà ôîíäîâîé áèðæå ÌÌÂÁ ñîñòàâëÿåò îêîëî 98%; 

 èíäåêñû Èíòåðôàêñà — àêöèè êîìïàíèé, êîòèðóþùèõñÿ íà 
âòîðè÷íîì ðûíêå (ðàññ÷èòûâàåòñÿ äëÿ áàíêîâ, ïðåäïðèÿòèé 
íåôòåãàçîâîãî êîìïëåêñà è öâåòíîé ìåòàëëóðãèè); 

 èíäåêñ ÐÒÑ (Ðîññèéñêîé òîðãîâîé ñèñòåìû) — åäèíñòâåííûé 
îôèöèàëüíûé èíäèêàòîð ÎÀÎ «Ôîíäîâàÿ áèðæà Ðîññèéñêàÿ 
òîðãîâàÿ ñèñòåìà», ðàññ÷èòûâàåìûé ïî ðåçóëüòàòàì ðàáîòû 
ñèñòåìû â òå÷åíèå îäíîãî òîðãîâîãî äíÿ. Ðàññ÷èòûâàåòñÿ íà 
îñíîâå àêöèé íàèáîëåå ëèêâèäíûõ (íå áîëåå 50) ðîññèéñêèõ 
êîìïàíèé. 

13.4. Ðåãóëèðîâàíèå ðûíêà 
öåííûõ áóìàã 

Ñ òî÷êè çðåíèÿ ñóáúåêòîâ ðåãóëèðîâàíèÿ ìîæíî âûäåëèòü òðè 
íàïðàâëåíèÿ ðåãóëèðîâàíèÿ ÐÖÁ: 

1) ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå; 
2) ðåãóëèðîâàíèå ñî ñòîðîíû ýìèòåíòîâ; 
3) áèðæåâîå ðåãóëèðîâàíèå. 
Ðîëü ãîñóäàðñòâà â ðåãóëèðîâàíèè ÐÖÁ ñâîäèòñÿ ê ñëåäóþùåìó. 
1. Èäåîëîãè÷åñêàÿ ôóíêöèÿ (âûðàáîòêà êîíöåïöèè ðàçâèòèÿ 

ÐÖÁ è îïðåäåëåíèå ïðîãðàììû åå ðåàëèçàöèè). 
2. Óñòàíîâëåíèå «ïðàâèë èãðû» íà ÐÖÁ (çàêîíîäàòåëüíîå îáåñ-

ïå÷åíèå ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ÐÖÁ). 
3. Êîíòðîëü íàä ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòüþ è áåçîïàñíîñòüþ 

ÐÖÁ (ðåãèñòðàöèÿ ïðîñïåêòîâ ýìèññèé öåííûõ áóìàã, íàäçîð çà 
ôèíàíñîâûì ñîñòîÿíèåì èíâåñòèöèîííûõ èíñòèòóòîâ, ïðèìåíåíèå 
ñàíêöèé è äð.). 

4. Ôîðìèðîâàíèå ñèñòåìû çàùèòû èíâåñòîðîâ îò ïîòåðü. 
5. Ñîçäàíèå ñèñòåìû èíôîðìàöèè î ñîñòîÿíèè ÐÖÁ è îáåñïå-

÷åíèå åå îòêðûòîñòè äëÿ èíâåñòîðîâ, ÷òî îñîáåííî âàæíî äëÿ ðàç-
âèâàþùèõñÿ ÐÖÁ. 

6. Ãîñóäàðñòâî íà ÐÖÁ âûñòóïàåò êðóïíåéøèì ýìèòåíòîì è èí-
âåñòîðîì. 

Äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ ÐÖÁ ãîñóäàðñòâî èñïîëüçóåò êàê ïðÿìûå (àä-
ìèíèñòðàòèâíûå), òàê è êîñâåííûå (ýêîíîìè÷åñêèå) ìåòîäû. Ê ïðÿ-
ìûì ìåòîäàì îòíîñÿòñÿ, â ÷àñòíîñòè, âûäà÷à ëèöåíçèé íà ðàçëè÷-
íûå âèäû ïðîôåññèîíàëüíîé äåÿòåëüíîñòè íà ÐÖÁ, óñòàíîâëåíèå 
êâàëèôèêàöèîííûõ òðåáîâàíèé äëÿ ëèö, âåäóùèõ ïðîôåññèîíàëü-
íóþ äåÿòåëüíîñòü íà ÐÖÁ, íàïðàâëåíèå îáÿçàòåëüíûõ ïðåäïèñàíèé 
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è ò.ï. Ïðèìåðàìè êîñâåííûõ ìåòîäîâ ðåãóëèðîâàíèÿ ìîãóò ñëóæèòü 
íàëîãîîáëîæåíèå îïåðàöèé ñ öåííûìè áóìàãàìè, èçìåíåíèå ñòàâêè 
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ öåíòðàëüíîãî áàíêà, îïåðàöèè íà îòêðûòîì 
ðûíêå ïî êóïëå-ïðîäàæå ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã. 

Íà ïðàêòèêå ñóùåñòâóþò äâå îñíîâíûå ìîäåëè ãîñóäàðñòâåííîãî 
ðåãóëèðîâàíèÿ ÐÖÁ. Ïåðâàÿ çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ðåãóëèðîâàíèå 
ÐÖÁ ñîñðåäîòî÷èâàåòñÿ ïðåèìóùåñòâåííî â ãîñóäàðñòâåííûõ îðãà-
íàõ è òîëüêî íåáîëüøàÿ ÷àñòü ïîëíîìî÷èé ïî íàäçîðó, êîíòðîëþ, 
óñòàíîâëåíèþ ïðàâèë ïîâåäåíèÿ ïåðåäàåòñÿ ñàìîðåãóëèðóþùèìñÿ 
îðãàíèçàöèÿì ïðîôåññèîíàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ ÐÖÁ. Âòîðàÿ ìîäåëü 
îñíîâàíà íà òîì, ÷òî ìàêñèìàëüíî âîçìîæíûé îáúåì ïîëíîìî÷èé 
ïî ðåãóëèðîâàíèþ ÐÖÁ ïåðåäàåòñÿ ñàìîðåãóëèðóþùèìñÿ îðãàíèçà-
öèÿì. Îñíîâíîå ìåñòî â êîíòðîëå çàíèìàþò íå æåñòêèå ïðåäïèñà-
íèÿ, à èíäèâèäóàëüíûå ñîãëàñîâàíèÿ ñ ó÷àñòíèêàìè ðûíêà. Ïðè 
ýòîì ãîñóäàðñòâî ñîõðàíÿåò çà ñîáîé âîçìîæíîñòü â ëþáîé ìîìåíò 
âìåøàòüñÿ â ïðîöåññ ñàìîðåãóëèðîâàíèÿ. 

Ðåãóëèðîâàíèå ñî ñòîðîíû ýìèòåíòîâ ìîæåò îñóùåñòâëÿòüñÿ ïî 
íåñêîëüêèì íàïðàâëåíèÿì: 

à) äèâèäåíäíàÿ ïîëèòèêà (îáåñïå÷åíèå íåïðåðûâíîé âûïëàòû 
äèâèäåíäîâ, êîëåáàíèÿ ðàçìåðîâ âûïëàò); 

á) ðåêëàìà; 
â) ñêóïêà êîìïàíèåé ñâîèõ àêöèé (ïðèìåíÿåòñÿ äëÿ ïðåäîòâðà-

ùåíèÿ óãðîçû ïîãëîùåíèÿ êîìïàíèè, à òàêæå êàê ñðåäñòâî 
ñäåðæèâàíèÿ ïàäåíèÿ êóðñà öåííûõ áóìàã). 

Â áèðæåâîì ðåãóëèðîâàíèè ÐÖÁ âàæíóþ ðîëü èãðàþò ïðàâèëà 
îñóùåñòâëåíèÿ áèðæåâûõ ñäåëîê, ãàðàíòèéíûå çàäàòêè (äåïîçèò è 
ìàðæà), âíîñèìûå ïðè îñóùåñòâëåíèè ñäåëêè. 

Òåíäåíöèè ðàçâèòèÿ ìèðîâîãî ÐÖÁ 

Îñíîâíûìè òåíäåíöèÿìè ðàçâèòèÿ ÐÖÁ â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ ÿâ-
ëÿþòñÿ: 

1) óêðóïíåíèå îðãàíèçàöèé ïðîôåññèîíàëüíûõ ïîñðåäíèêîâ è 
ñîêðàùåíèå èõ êîëè÷åñòâà (ïðåæäå âñåãî óìåíüøàåòñÿ êîëè÷åñòâî 
ôîíäîâûõ áèðæ); 

2) óñèëåíèå ãîñóäàðñòâåííîãî êîíòðîëÿ íàä ôóíêöèîíèðîâàíè-
åì ÐÖÁ; 

3) ïîÿâëåíèå íîâûõ èíñòðóìåíòîâ ðûíêà, âñå áîëüøàÿ èõ èíäè-
âèäóàëèçàöèÿ, ïðèñïîñîáëåíèå ê èíòåðåñàì îòäåëüíûõ èíâåñòîðîâ 
(âòîðè÷íûå è ïðîèçâîäíûå öåííûå áóìàãè); 

4) âîçíèêíîâåíèå íîâûõ ñèñòåì òîðãîâëè öåííûìè áóìàãàìè, 
îñíîâàííûõ íà øèðîêîì èñïîëüçîâàíèè êîìïüþòåðîâ è ñîâðåìåí-
íûõ ñèñòåì ñâÿçè; 
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5) ðàñòóùàÿ ñåêüþðèòèçàöèÿ, ò.å. ïðåâðàùåíèå âñå áîëüøåé 
ìàññû êàïèòàëà èç òðàäèöèîííûõ ôîðì (äåïîçèòû, íàëè÷íîñòü) â 
ôîðìó öåííûõ áóìàã. 

13.5. Ðàçâèòèå è îñîáåííîñòè ðûíêà  
öåííûõ áóìàã â Ðîññèè 

Ðîññèéñêèé ÐÖÁ íà÷àë çàðîæäàòüñÿ â 1990—1992 ãã. Ýòî áûëî 
âðåìÿ, êîãäà â ñòðàíå ñòàëè ñîçäàâàòüñÿ «ìåæäóíàðîäíûå» è «öåí-
òðàëüíûå» áèðæè. Èçâåñòíû ñëó÷àè, êîãäà óòðîì íà ïëîùàäêå âå-
ëèñü áèðæåâûå òîðãè, à âå÷åðîì òàì íà÷èíàëàñü äèñêîòåêà. Îäíà èç 
«ìîñêîâñêèõ öåíòðàëüíûõ» áèðæ íàõîäèëàñü â ñòàðîàðáàòñêîé êîì-
ìóíàëüíîé êâàðòèðå ñ ïðîäàâëåííûìè äèâàíàìè, ñîõðàíèâøèìèñÿ 
îò ñòàðûõ õîçÿåâ. Ïåðâîíà÷àëüíî â 1991—1992 ãã. âîçíèêëî îêîëî 
700 áèðæ. Â 1993—1994 ãã. â Ðîññèè îôèöèàëüíî ñóùåñòâîâàëè áî-
ëåå 60 ôîíäîâûõ è òîâàðíî-ôîíäîâûõ áèðæ, ôîíäîâûõ îòäåëîâ òî-
âàðíûõ áèðæ, ÷òî ñîñòàâëÿëî áîëåå 40% èõ ìèðîâîãî êîëè÷åñòâà. 
Ñòàòèñòè÷åñêèé ãîäîâîé îáîðîò âñåõ ôîíäîâûõ áèðæ íå ïðåâûøàë 
íåñêîëüêèõ ìèëëèîíîâ äîëëàðîâ ÑØÀ. Ê îêòÿáðþ 1994 ã. áûëî çà-
ðåãèñòðèðîâàíî áîëåå 2700 èíâåñòèöèîííûõ èíñòèòóòîâ — ôèíàí-
ñîâûõ áðîêåðîâ, èíâåñòèöèîííûõ êîíñóëüòàíòîâ è èíâåñòèöèîííûõ 
êîìïàíèé (çà ãîä èõ êîëè÷åñòâî óâåëè÷èëîñü â 2,7 ðàçà), áîëåå 3000 
ñòðàõîâûõ êîìïàíèé (ðîñò â 30 ðàç ñ îêòÿáðÿ 1993 ã.), ñîçäàíî íà 
âîëíå ïðèâàòèçàöèè áîëåå 660 èíâåñòèöèîííûõ ôîíäîâ (àáñîëþò-
íîå áîëüøèíñòâî èõ ñ êîíöà 1990-õ ãîäîâ ïåðåñòàëî ñóùåñòâîâàòü), 
íåñêîëüêî äåñÿòêîâ íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîííûõ ôîíäîâ (ÍÏÔ). 
Âûæèëè íåìíîãèå. 

Â íà÷àëå 1990-õ ãîäîâ íà÷àëîñü ñîçäàíèå ìíîãèõ ýëåìåíòîâ èí-
ôðàñòðóêòóðû ÐÖÁ, êîòîðûå îáåñïå÷èâàþò óñòîé÷èâîå ôóíêöèîíè-
ðîâàíèå ðûíêà â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ. Â 1992 ã. ñîçäàíà Ìîñêîâ-
ñêàÿ ìåæáàíêîâñêàÿ âàëþòíàÿ áèðæà (ÌÌÂÁ), ñòàðòîâàâøàÿ âà-
ëþòíûìè àóêöèîíàìè, ñ 1993 ã. — ðûíêîì ÃÊÎ. Â 1993—1994 ãã. 
áûë çàïóùåí ìåæäóíàðîäíûé ïðîåêò, êîòîðîìó ñóæäåíî áûëî ñòàòü 
Ðîññèéñêîé òîðãîâîé ñèñòåìîé (ÐÒÑ) — âíåáèðæåâîé ñèñòåìîé 
òîðãîâëè öåííûìè áóìàãàìè. Â 1995—1998 ãã. â Ðîññèè óòâåðäèëàñü 
ñîâðåìåííàÿ èíôðàñòðóêòóðà ôîíäîâîãî ðûíêà (ÌÌÂÁ + ÐÒÑ êàê 
íàöèîíàëüíûå ñèñòåìû ñî ñâÿçàííîé ñ íèìè äåïîçèòàðíîé è ðàñ-
÷åòíî-êëèðèíãîâîé èíôðàñòðóêòóðîé). 

Ñëîæèëàñü ñìåøàííàÿ ìîäåëü ÐÖÁ (óíèâåðñàëüíûå êîììåð÷å-
ñêèå è èíâåñòèöèîííûå áàíêè êàê ðàâíûå ó÷àñòíèêè). Óòâåðäèëàñü 
äâîéñòâåííàÿ ñèñòåìà ðåãóëèðîâàíèÿ íà îñíîâå çàðóáåæíûõ àíàëî-
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ãîâ: ñêðåùåíèå ìîäåëè ÑØÀ (êîìèññèÿ ïî öåííûì áóìàãàì + ñà-
ìîðåãóëèðóåìûå îðãàíèçàöèè ïðîôåññèîíàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ ÐÖÁ) 
è ìîäåëè Ãåðìàíèè (öåíòðàëüíûé áàíê — ðåãóëÿòîð). Áûñòðî âûðîñ 
ñåãìåíò äåïîçèòàðíûõ ðàñïèñîê (ÀÄÐ) íà ðîññèéñêèå àêöèè (Íüþ-
Éîðê, Áåðëèí), ñòàðòîâàëè êîðïîðàòèâíûå åâðîîáëèãàöèè. Â ðîñ-
ñèéñêèå ôèíàíñîâûå àêòèâû âîøëè èíîñòðàííûå èíâåñòîðû (áîëåå 
90% îáîðîòîâ ÐÒÑ è áîëåå 30% âëîæåíèé â ÃÊÎ ÷åðåç ÌÌÂÁ ê 
ìîìåíòó ôèíàíñîâîãî êðèçèñà 1998 ã. ôîðìèðîâàëè íåðåçèäåíòû). 
Â îòâåò íà ïëàòåæíûé êðèçèñ è ïîëèòèêó íèçêîé ìîíåòèçàöèè ýêî-
íîìèêè â 1994—1998 ãã. âîçíèê óíèêàëüíûé ñåãìåíò — îáúåìíûé 
âåêñåëüíûé ðûíîê, êîòîðûé íà÷àë íàïîëíÿòü îáîðîò ñóððîãàòàìè 
äåíåã, ñòàíîâÿñü ïðè ýòîì ïðîòîòèïîì ñîâðåìåííîãî ðûíêà êîì-
ìåð÷åñêèõ áóìàã (îôîðìëÿþùèõ êðàòêîñðî÷íóþ çàäîëæåííîñòü 
ïðåäïðèÿòèé). 

Ôîðìóëîé ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè â 1995—1998 ãã. áûëî: «íèçêàÿ 
ìîíåòèçàöèÿ + ðàñòóùèé ãîñäîëã + ðîñò äîëè ãîñóäàðñòâà âî âíóò-
ðåííåì êðåäèòå + âûñîêàÿ èíôëÿöèÿ + ñâåðõâûñîêèé ïðîöåíò + 
ñâåðõâûñîêèå íàëîãè ïðè äåôèöèòå áþäæåòà + ôèêñèðîâàííûé âà-
ëþòíûé êóðñ, îãðàíè÷èâàþùèé ýêñïîðò òîâàðîâ è ñòèìóëèðóþùèé 
ïðèòîê «ãîðÿ÷èõ äåíåã» ïîä ñâåðõâûñîêóþ äîõîäíîñòü, ÷òî äåëàëî 
ðîññèéñêèé ÐÖÁ î÷åíü íåóñòîé÷èâûì è ïîäâåðæåííûì ñïåêóëÿ-
òèâíûì àòàêàì ïîðòôåëüíûõ èíâåñòîðîâ-íåðåçèäåíòîâ. 

Îäíîé èç ïðè÷èí ôèíàíñîâîãî êðèçèñà 1998 ã. ñòàë ìåõàíèçì 
êâàçèèíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé ïîä ñâåðõâûñîêóþ äîõîäíîñòü, ïðè 
êîòîðîì áàíêè-ðåçèäåíòû âî âñå áîëüøåì ðàçìåðå çàèìñòâîâàëè 
âàëþòó çà ðóáåæîì, êîíâåðòèðóÿ åå â íàöèîíàëüíóþ âàëþòó è âêëà-
äûâàÿ åå ïîä âûñîêèé ïðîöåíò íà âíóòðåííåì ðûíêå, ïðåæäå âñåãî 
â ÃÊÎ, îáðàùàÿ åå çàòåì (ïîñëå ïîãàøåíèÿ ðóáëåâûõ îáÿçàòåëüñòâ) 
â èíîñòðàííóþ âàëþòó è ïîãàøàÿ ñâîè äîëãè ïåðåä èíîñòðàííûìè 
êðåäèòîðàìè. Ïðè äåâàëüâàöèè âàëþòû òÿæåñòü âíåøíèõ îáÿçà-
òåëüñòâ íåèçìåðèìî âûðîñëà. Áàíêîâñêàÿ è ïëàòåæíàÿ ñèñòåìû 
ñòðàíû áûëè ïîñòàâëåíû íà ãðàíü êîëëàïñà. Ñïàñåíèå ïðèøëî îò 
ðîñòà ýêñïîðòà â ñâÿçè ñ äåâàëüâàöèåé ðóáëÿ è ðîñòà ìèðîâûõ öåí 
íà íåôòü, ãàç è äðóãîå ýêñïîðòíîå ñûðüå. 

Ïîñëå êðèçèñà îñåíè 1997 — ëåòà 1998 ã. áûëè ñîõðàíåíû è 
ïðîäîëæàëè ðàçâèâàòüñÿ äâå íàöèîíàëüíûå òîðãîâûå ñèñòåìû — 
ÌÌÂÁ è ÐÒÑ. Âûæèëè íàèáîëåå êðóïíûå è óñïåøíûå èãðîêè, óñ-
òîÿëà è áûëà óêðóïíåíà èíôðàñòðóêòóðà ðîññèéñêîãî ÐÖÁ (îñòà-
ëîñü ïðèìåðíî 110 ðåãèñòðàòîðîâ, áîëåå 100 äåïîçèòàðèåâ íà êîíåö 
1999 ã.). Êðèçèñ ñîäåéñòâîâàë «åñòåñòâåííîìó îòáîðó»: îêîëî 50% 
ïðîôåññèîíàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ ïðåêðàòèëè ñóùåñòâîâàíèå. 
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Êðóïíûì êà÷åñòâåííûì èçìåíåíèåì ðîññèéñêîãî ÐÖÁ â 1999—
2007 ãã. ñòàëà åãî äèâåðñèôèêàöèÿ ïî íåñêîëüêèì íàïðàâëåíèÿì: 

 ôóíêöèîíàëüíàÿ äèâåðñèôèêàöèÿ: ðûíîê, ñîõðàíèâ ñâîè ñïåêó-
ëÿòèâíûå ñâîéñòâà, ñòàë ðåàëüíî âûïîëíÿòü èíâåñòèöèîííóþ 
ôóíêöèþ (ðîñò îáúåìîâ, óäëèíåíèå ñðîêîâ è óäåøåâëåíèå 
êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé, ïåðâûå IPO, ïîïûòêè ôèíàíñèðî-
âàòü âûñîêîòåõíîëîãè÷íûå êîìïàíèè), ôóíêöèþ îöåíêè áèçíåñà 
è ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè (ðåñòðóêòóðèðîâàíèå è 
âûõîä êîìïàíèé íà ðûíîê äëÿ óïðàâëåíèÿ êàïèòàëèçàöèåé, 
ðàçâèòèå ðûíêà ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé, ðåçêîå ðàñøèðåíèå 
ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé, âíåäðåíèå êîðïîðàòèâíîãî 
óïðàâëåíèÿ, ÌÑÔÎ è ðàñêðûòèÿ èíôîðìàöèè ïî ìåæäóíà-
ðîäíûì ñòàíäàðòàì, ðàñøèðåíèå ïðàêòèêè êðåäèòíûõ ðåéòèí-
ãîâ), ôóíêöèþ óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè (÷åðåç ðàñòóùèå ñðî÷íûå 
ðûíêè ÐÒÑ è ÌÌÂÁ); 

 ïðîäóêòîâàÿ äèâåðñèôèêàöèÿ: âîçíèêíîâåíèå ñåãìåíòîâ êîðïî-
ðàòèâíûõ îáëèãàöèé, èïîòå÷íûõ öåííûõ áóìàã, ïàåâ èíâåñòè-
öèîííûõ ôîíäîâ, îáðàùàþùèõñÿ íà áèðæå, îïöèîíîâ ìåíåä-
æåðîâ, ðîññèéñêèõ äåïîçèòàðíûõ ðàñïèñîê; âîçíèêíîâåíèå 
äâîéíîãî IPO (Ëîíäîí—Ìîñêâà); 

 èíñòèòóöèîíàëüíàÿ äèâåðñèôèêàöèÿ: ñòàíîâëåíèå îòðàñëè èí-
ñòèòóöèîíàëüíûõ èíâåñòîðîâ (ñòðàõîâûõ êîìïàíèé, ïåíñèîí-
íûõ è èíâåñòèöèîííûõ ôîíäîâ, ôîíäîâ öåëåâîãî êàïèòàëà 
áëàãîòâîðèòåëüíûõ îðãàíèçàöèé, óïðàâëÿþùèõ êîìïàíèé); 
ôîðìèðîâàíèå ñåãìåíòà ïîëíîñåðâèñíûõ èíâåñòèöèîííûõ 
áàíêîâ è ñâÿçàííûõ ñ íèìè ôèíàíñîâûõ ãðóïï; ñîçäàíèå ñèñ-
òåìû èïîòå÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ; êîíñîëèäàöèÿ ôîíäîâûõ 
áèðæ â äâå íàöèîíàëüíûå ñåòè (ãðóïïû ÌÌÂÁ è ÐÒÑ), èçìå-
íåíèå êîíöåïöèè áèðæè (âìåñòî íåêîììåð÷åñêîé îðãàíèçà-
öèè — àêöèîíåðíîå îáùåñòâî, îðèåíòèðîâàííîå íà ïðèáûëü; 
ìàññîâûé âûõîä íà ðûíîê êîìïàíèé ñðåäíåé êàïèòàëèçàöèè 
(îáëèãàöèè, îòäåëüíûå IPO); ïîÿâëåíèå íåñêîëüêèõ ñîò òûñÿ÷ 
ðîçíè÷íûõ èíâåñòîðîâ, àêòèâíî óïðàâëÿþùèõ ñâîèìè ïîðò-
ôåëÿìè íà ïóáëè÷íîì ðûíêå); 

 òåõíîëîãè÷åñêàÿ äèâåðñèôèêàöèÿ: ââåäåíèå â 1999 ã. èíòåðíåò-
òðåéäèíãà, ñîçäàâøåãî ìàññîâûé ðûíîê ìåëêèõ ñïåêóëÿíòîâ è 
àðáèòðàæåðîâ; ðàñïðîñòðàíåíèå ñèñòåì ýëåêòðîííîãî äîêó-
ìåíòîîáîðîòà; äèâåðñèôèêàöèÿ òåõíîëîãèé òîðãîâëè â àâòîìà-
òè÷åñêèõ áèðæåâûõ öèêëàõ. 

Â 1998—2006 ãã. ïðèìåðíî â 40 ðàç âûðîñëè îáîðîòû ðûíêà àê-
öèé, âîññòàíîâèëèñü ðûíêè ãîñóäàðñòâåííûõ è ìóíèöèïàëüíûõ 
öåííûõ áóìàã, çàíîâî ñîçäàí ñåãìåíò êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé. 



Ãëàâà 13 
 

472 

Â ïåðèîä 2000—2007 ãã. ðîññèéñêèé ôîíäîâûé ðûíîê ðàçâèâàë-
ñÿ äîñòàòî÷íî áûñòðî. Òàê, âåëè÷èíà êàïèòàëèçàöèè ðûíêà àêöèé 
âûðîñëà ñ 41 ìëðä äîëë. â 2000 ã. äî 1 òðëí 36 ìëðä äîëë. ÑØÀ íà 
ñåðåäèíó 2007 ã1. Îäíàêî ðàçâèòèå ôîíäîâîãî ðûíêà ïðîèñõîäèëî 
êðàéíå íåðàâíîìåðíî è îäíîáîêî, ñëàáî ïðîÿâëÿëàñü ðåãóëèðóþùàÿ 
ðîëü ãîñóäàðñòâà: 

 îòñóòñòâîâàëî äîñòàòî÷íîå êîëè÷åñòâî íàäåæíûõ ýìèòåíòîâ, 
íàáëþäàëñÿ íèçêèé îáúåì ñðåäñòâ, ïðèâëåêàåìûõ ïðåäïðè-
ÿòèÿìè ÷åðåç IPO. ×åðåç íîâûå âûïóñêè àêöèé â Ðîññèè 
åæåãîäíî ïðèâëåêàåòñÿ ñðåäñòâ òîëüêî íà íåñêîëüêî äåñÿò-
êîâ ìèëëèîíîâ äîëëàðîâ, òîãäà êàê â ÑØÀ — áîëåå ÷åì íà 
26 ìëðä äîëë., âî Ôðàíöèè — 2,5 ìëðä äîëë.2; 

 ñóùåñòâîâàë êðàéíå íåáîëüøîé ñïåêòð èñïîëüçóåìûõ ôèíàí-
ñîâûõ èíñòðóìåíòîâ (îòñóòñòâîâàëè ïðîöåíòíûå ôîðâàðäû è 
ôüþ÷åðñû, ôüþ÷åðñû íà èíäåêñû ôîíäîâîãî ðûíêà, îäíîïå-
ðèîäíûå è ìíîãîïåðèîäíûå îïöèîíû, êýïöèîíû, ôëîðû, ðàç-
íîîáðàçíûå ñâîïû — ñïîòîâûå, ôîðâàðäíûå, ñâîïîïöèîíû, 
êîëëàðîâûå ñâîïû è ò.ï.), ÷òî ñíèæàëî ïðèâëåêàòåëüíîñòü 
ôîíäîâîãî ðûíêà, óìåíüøàëî åãî ñòðàõîâóþ è àíòèèíôëÿöè-
îííóþ ôóíêöèè. Î÷åíü ìàëà äîëÿ ïðîèçâîäíûõ öåííûõ áóìàã 
â îáùåì îáúåìå ñäåëîê íà ôîíäîâîì ðûíêå; 

 ìàëî àêöèé íàõîäèëîñü â ñâîáîäíîì îáðàùåíèè. Òàê, â 2007 ã. 
â Áðàçèëèè â ñâîáîäíîì îáðàùåíèè áûëî â ñðåäíåì îêîëî 
42% àêöèé, âûïóùåííûõ àêöèîíåðíûìè îáùåñòâàìè, â Èí-
äèè — 33%, â Êèòàå — 27%, â ñòðàíàõ ÎÝÑÐ — 50% è áîëåå. 
Â Ðîññèè ýòîò ïîêàçàòåëü íàõîäèòñÿ â èíòåðâàëå 20—30%3; 

 ñóùåñòâîâàëà âûñîêàÿ êîíöåíòðàöèÿ è ìîíîïîëèçàöèÿ ðûíêà. 
Íà äîëþ 10 êðóïíåéøèõ ýìèòåíòîâ ïðèõîäèëîñü 96,8% áèðæå-
âîãî îáîðîòà; 2/3 âñåé êàïèòàëèçàöèè àêöèé (äëÿ ñðàâíåíèÿ: â 
Âåëèêîáðèòàíèè — 41%, Ãåðìàíèè — 45%, Êèòàå — 29%, Àð-
ãåíòèíå — 37,2%). Íà ïðåäïðèÿòèÿ øåñòè îòðàñëåé (äîáû-
âàþùàÿ ïðîìûøëåííîñòü, ýíåðãåòèêà, ÷åðíàÿ è öâåòíàÿ ìå-
òàëëóðãèÿ, ñâÿçü, ôèíàíñîâûé ñåêòîð) ïðèõîäèëîñü 94% âñåé 
êàïèòàëèçàöèè ôîíäîâîãî ðûíêà4; 

                                                 
1 Ðóá÷åíêî Ì. Ðîññèéñêèé ôîíäîâûé ðûíîê ñòðåìèòåëüíî ðàñòåò, íî ïðîáëåìû 
îñòàþòñÿ // Ýêñïåðò. 2007. ¹ 21. Ñ. 6. 
2 Êàñàòîíîâ Â.Þ. Ïðîáëåìû ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ êîðïîðàòèâíîãî çàêîíîäàòåëü-
ñòâà // Ôèíàíñû. 2005. ¹ 1. Ñ. 12. 
3 Êîíöåïöèÿ ðàçâèòèÿ ôîíäîâîãî ðûíêà Ðîññèè äî 2020 ãîäà, ïîäãîòîâëåííàÿ 
ÔÑÔÐ. Ì., 2008. Ñ. 29. 
4 Ðóá÷åíêî Ì. Óêàç. ñî÷. Ñ. 7. 
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 íåðàçâèò èíñòèòóò êîëëåêòèâíûõ èíâåñòèöèé, íèçêèé óðî-
âåíü ñáåðåæåíèé íàñåëåíèÿ â öåííûõ áóìàãàõ (äîëÿ äîõîäîâ 
íàñåëåíèÿ, èíâåñòèðîâàííûõ â öåííûå áóìàãè, ñîñòàâëÿåò 
ìåíåå 1%). 

Âñå ýòè äèñáàëàíñû óìåíüøàëè ïîòåíöèàëüíóþ óñòîé÷èâîñòü 
ðîññèéñêîãî ôîíäîâîãî ðûíêà. Íà íåé òàêæå îòðèöàòåëüíî ñêàçû-
âàëèñü ÷àñòûå íàðóøåíèÿ ïðàâ è çàêîííûõ èíòåðåñîâ ó÷àñòíèêîâ 
ôîíäîâîãî ðûíêà, íåäîñòàòî÷íî ýôôåêòèâíàÿ äåÿòåëüíîñòü ïðàâî-
îõðàíèòåëüíûõ îðãàíîâ ïî âûÿâëåíèþ, ïðåäîòâðàùåíèþ è ïðåñå÷å-
íèþ ôèíàíñîâûõ ïðàâîíàðóøåíèé. Âñå ýòè íåäîñòàòêè ïðèñóòñòâó-
þò è â íàñòîÿùåå âðåìÿ. 

Ïîâûøåíèþ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ðîññèéñêîãî ÐÖÁ äîëæíî 
ñïîñîáñòâîâàòü ïîâûøåíèå êàïèòàëèçàöèè èíâåñòèöèîííûõ èíñòè-
òóòîâ, ââåäåíèå íàäçîðà çà ôèíàíñîâûìè ðèñêàìè, çàâåðøåíèå ñîç-
äàíèÿ ìåãàðåãóëÿòîðà, áîðüáà ñ èñïîëüçîâàíèåì ïðè ñîâåðøåíèè 
ñäåëîê èíñàéäåðñêîé (êîíôèäåíöèàëüíîé) èíôîðìàöèè. 

13.6. Îáåñïå÷åíèå ýêîíîìè÷åñêîé 
áåçîïàñíîñòè íà ðûíêå öåííûõ áóìàã 

Îáåñïå÷åíèå ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ðûíêà öåííûõ áóìàã 
âêëþ÷àåò ãîòîâíîñòü è ñïîñîáíîñòü èíñòèòóòîâ ðûíêà öåííûõ áóìàã 
(êàê ãîñóäàðñòâåííûõ, òàê è íåãîñóäàðñòâåííûõ) èñïîëüçîâàòü ìå-
õàíèçìû ðåàëèçàöèè, çàùèòû èíòåðåñîâ è ðàçâèòèÿ íàöèîíàëüíûõ 
ôèíàíñîâ, ñïîñîáíîñòü ýôôåêòèâíî îñóùåñòâëÿòü ïåðåëèâ êàïèòà-
ëîâ ìåæäó ðåãèîíàìè è ñåêòîðàìè ýêîíîìèêè, ñâîåâðåìåííî è îïå-
ðàòèâíî ðåàãèðîâàòü íà ðûíî÷íûå èçìåíåíèÿ è äåéñòâèÿ êðèìè-
íàëüíîãî õàðàêòåðà, ïîäðûâàþùèå ýêîíîìè÷åñêóþ ñòàáèëüíîñòü 
ðûíêà öåííûõ áóìàã. 

Çíà÷åíèå ÐÖÁ â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå òàêîâî, ÷òî åãî ðàçðóøå-
íèå èëè äåñòàáèëèçàöèÿ ìîæåò ñåðüåçíî íàðóøèòü âåñü ïðîöåññ âîñ-
ïðîèçâîäñòâà. Ïîýòîìó âàæíî çíàòü, â ÷åì çàêëþ÷àþòñÿ ïîòåíöèàëü-
íûå óãðîçû ôóíêöèîíèðîâàíèþ ÐÖÁ, äëÿ òîãî ÷òîáû ðàçðàáîòàòü 
êîìïëåêñ ìåð ïî èõ ëîêàëèçàöèè. Ê äàííûì óãðîçàì îòíîñÿòñÿ: 

1) âûïóñê è ðàçìåùåíèå íå îáåñïå÷åííûõ ðåàëüíûìè àêòèâàìè 
öåííûõ áóìàã; 

2) èñêóññòâåííîå çàâûøåíèå ñòîèìîñòè àêöèé â öåëÿõ ñîêðûòèÿ 
èñòèííîãî ïîëîæåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ — ýìèòåíòà; 

3) èñïîëüçîâàíèå ÐÖÁ äëÿ «îòìûâàíèÿ» ãðÿçíûõ äåíåã; 
4) ìàíèïóëèðîâàíèå öåíàìè â öåëÿõ ïîáóæäåíèÿ èíâåñòîðîâ ê 

ñîâåðøåíèþ îïåðàöèé ñ öåííûìè áóìàãàìè; 
5) ïîääåëêà öåííûõ áóìàã; 
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6) èñïîëüçîâàíèå â êîðûñòíûõ èíòåðåñàõ èíñàéäåðñêîé (êîíôè-
äåíöèàëüíîé) èíôîðìàöèè äëÿ ñîâåðøåíèÿ ñäåëîê; 

7) èìåþùàÿñÿ âîçìîæíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ èíîñòðàííûìè ôèð-
ìàìè ïîðòôåëüíûõ èíâåñòèöèé äëÿ îâëàäåíèÿ áëîêèðóþùèì èëè 
êîíòðîëüíûì ïàêåòîì àêöèé íàöèîíàëüíûõ ïðåäïðèÿòèé â öåëÿõ 
ëèêâèäàöèè èõ êàê ïîòåíöèàëüíûõ èëè ðåàëüíûõ êîíêóðåíòîâ; 

8) íèçêèé óðîâåíü ýêîíîìè÷åñêîé ãðàìîòíîñòè íàñåëåíèÿ, ñîç-
äàþùèé âîçìîæíîñòü ïðîâåäåíèÿ êðóïíûõ ìîøåííè÷åñêèõ îïåðà-
öèé íà ÐÖÁ è âîçíèêàþùàÿ â èõ ðåçóëüòàòå ñîöèàëüíàÿ íàïðÿæåí-
íîñòü; 

9) ãðèíìåéë (âûñîêîèíòåëëåêòóàëüíûé êîðïîðàòèâíûé øàíòàæ). 
Èçó÷åíèå «òåõíîëîãèè» ôèíàíñîâûõ êðèçèñîâ è êðóïíûõ ïîòðÿ-

ñåíèé íà ðûíêå öåííûõ áóìàã â ðàçíûõ ñòðàíàõ ïîçâîëèëî ñïåöèà-
ëèñòàì îïðåäåëèòü íåêîòîðûå ïîðîãîâûå çíà÷åíèÿ ïîêàçàòåëåé 
ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ïðèìåíèòåëüíî ê ðûíêó öåííûõ áó-
ìàã. Ýòè ïîêàçàòåëè ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 13.6. 

 
Òàáëèöà 13.6 

Ïîðîãîâûå çíà÷åíèÿ èíäèêàòîðîâ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè  
ðûíêà öåííûõ áóìàã, %* 

Ïîðîãîå çíà÷åíèå ¹  
ï / ï  

Èíäèêàòîð 
ïðåäêðèçèñíîå êðèçèñíîå

1 Äåíåæíûé àãðåãàò Ì2 / Êàïèòàëèçàöèÿ 
ôîíäîâîãî ðûíêà 30 30—50 

2 Åìêîñòü ðûíêà ïðîèçâîäíûõ öåííûõ áóìàã / 
Åìêîñòü ðûíêà ïåðâè÷íûõ öåííûõ áóìàã 90 100 

3 Äîëÿ íåðåçèäåíòîâ íà ðûíêå ãîñóäàðñòâåí-
íûõ öåííûõ áóìàã 12—15 201 

4 Îáúåì êàïèòàëèçàöèè ôîíäîâîãî ðûíêà / 
Âåëè÷èíà ñóììàðíîé ãîäîâîé ïðèáûëè 
àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ 500 600 

                                                 
1 Øèðîêîå ó÷àñòèå èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ â ôèíàíñèðîâàíèè äåôèöèòà ãîñó-
äàðñòâåííîãî áþäæåòà ðåçêî óñèëèâàåò çàâèñèìîñòü ýêîíîìèêè ñòðàíû îò èõ 
ïîâåäåíèÿ è êîíúþíêòóðû ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ. Òàê, â 1994 ã. âñëåäñò-
âèå íåêîíòðîëèðóåìîãî âûâîäà èíîñòðàííîãî êàïèòàëà ñ íàöèîíàëüíîãî ðûíêà 
ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã ïðîèçîøëî áàíêðîòñòâî Ìåêñèêè ïî åå äîëãîâûì 
îáÿçàòåëüñòâàì. Ýòà æå ïðè÷èíà ëåæàëà â îñíîâå ãëóáîêîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà, 
ðàçðàçèâøåãîñÿ â 1997 ã. â Ìàëàéçèè, Èíäîíåçèè, Þæíîé Êîðåå, à â 1998 ã. — 
è â Ðîññèè, ãäå äîëÿ èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ íà ðûíêå âíóòðåííåãî ãîñóäàðñò-
âåííîãî äîëãà ïðåâûøàëà 30%. Ñì. ïîäðîáíåå: Ôîðìèðîâàíèå íàöèîíàëüíîé ôè-
íàíñîâîé ñòðàòåãèè Ðîññèè: ïóòü ê ïîäúåìó è áëàãîñîñòîÿíèþ / Ïîä ðåä. 
Â.Ê. Ñåí÷àãîâà. Ñ. 218. 
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Îêîí÷àíèå òàáë. 13.6 

Ïîðîãîå çíà÷åíèå ¹  
ï / ï  

Èíäèêàòîð 
ïðåäêðèçèñíîå êðèçèñíîå

5 Äîëÿ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â ñäåëêàõ 
íà ðûíêàõ àêöèé, äåïîçèòàðíûõ ðàñïèñîê 
è äîëãîâûõ áóìàã 50 70 

6 Äîëÿ èíîñòðàííûõ ïîðòôåëüíûõ èíâåñòèöèé 
â öåííûå áóìàãè ïî îòíîøåíèþ ê èíîñòðàí-
íûì èíâåñòèöèÿì â öåëîì 20 25 

7 Îáúåì öåííûõ áóìàã, íàõîäÿùèõñÿ â ñâî-
áîäíîì îáðàùåíèè 20 10 

8 Êàïèòàëèçàöèÿ ðûíêà öåííûõ áóìàã/ÂÂÏ 50 80 
9 Òåìïû ïðèðîñòà êàïèòàëèçàöèè ôîíäîâî-

ãî ðûíêà ïî îòíîøåíèþ ê òåìïàì ïðè-
ðîñòà ÂÂÏ 10 15 

10 Äîëÿ äåñÿòè êðóïíåéøèõ êîìïàíèé â ñîâî-
êóïíîì îáîðîòå àêöèé 60 80 

11 Âëîæåíèÿ íåðåçèäåíòîâ â ïðîèçâîäíûå 
öåííûå áóìàãè/ åìêîñòü ðûíêà ïðîèçâîä-
íûõ öåííûõ áóìàã 25 30 

12 Âíóòðåííèé ãîñóäàðñòâåííûé äîëã/ÂÂÏ 25 30 

 
*Èñòî÷íèê: Ôîðìèðîâàíèå íàöèîíàëüíîé ôèíàíñîâîé ñòðàòåãèè Ðîññèè: 

ïóòü ê ïîäúåìó è áëàãîñîñòîÿíèþ / Ïîä ðåä. Â.Ê. Ñåí÷àãîâà. Ì.: Äåëî, 
2004; Ìèðêèí ß.Ì. Ôîðìèðîâàíèå ôîíäîâîãî ðûíêà. Ì., 2002; Ðóáöîâ Á.Á. 
Ñîâðåìåííûå ôîíäîâûå ðûíêè. Ì.: Àëüïèíà Áèçíåñ Áóêñ, 2007. 

Îäíèìè èç íàèáîëåå ñåðüåçíûõ äåñòàáèëèçèðóþùèõ ôàêòîðîâ 
íà ðîññèéñêîì ÐÖÁ ÿâëÿþòñÿ ìàíèïóëèðîâàíèå öåíàìè öåííûõ 
áóìàã, ñîâåðøåíèå ñäåëîê ñ èñïîëüçîâàíèåì èíñàéäåðñêîé (êîíôè-
äåíöèàëüíîé) èíôîðìàöèè, ãðèíìåéë è ðåéäåðñòâî. 

Ìàíèïóëèðîâàíèå öåíàìè — ýòî óñòàíîâëåíèå èñêóññòâåííûõ öåí 
íà òîðãóåìûå öåííûå áóìàãè èëè èñêóññòâåííàÿ àêòèâíîñòü òàêîé 
òîðãîâëè, âåäóùèå ê ñîçäàíèþ ýêîíîìè÷åñêèõ äèñïðîïîðöèé, íå-
îáîñíîâàííîìó ïðèâëå÷åíèþ äîïîëíèòåëüíûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ çà 
ñ÷åò ââåäåíèÿ èíâåñòîðîâ â çàáëóæäåíèå è, êàê ñëåäñòâèå, ïîëó÷å-
íèþ ìàíèïóëÿòîðîì íåçàêîííûõ ïðèáûëåé1. Êëþ÷åâûì ìîìåíòîì 
ìàíèïóëèðîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ èñêóññòâåííîñòü öåí èëè òîðãîâîé àê-
òèâíîñòè. Îïàñíîñòü ìàíèïóëèðîâàíèÿ çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî îíî 
èñêàæàåò èíôîðìàöèîííûå ñèãíàëû, ïîëó÷àåìûå èíâåñòîðàìè, è 
òåì ñàìûì âåäåò ê íåýôôåêòèâíîìó ðàñïðåäåëåíèþ ðåñóðñîâ, à â 

                                                 
1 Ýôôåêòèâíûé ðûíîê êàïèòàëà. Ýêîíîìè÷åñêèé ëèáåðàëèçì è ãîñóäàðñòâåííîå 
ðåãóëèðîâàíèå / Ïîä ðåä. È.Â. Êîñòèêîâà. Ò. 2. Ì.: Íàóêà, 2004. Ñ. 452. 
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íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ ñïîñîáíî äàæå ñïðîâîöèðîâàòü ïàíèêó ñðåäè 
èíâåñòîðîâ. Íà ðîññèéñêîì ÐÖÁ ïî ïðè÷èíå åãî óçîñòè îòíîñè-
òåëüíî ðàçìåðà íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè, íèçêîé êâàëèôèêàöèè 
ìåëêèõ èíâåñòîðîâ, îòñóòñòâèÿ åäèíîãî ðàâíîãî äîñòóïà ê èíôîð-
ìàöèè âîçìîæíîñòü ìàíèïóëèðîâàíèÿ ÷ðåçâû÷àéíî âûñîêà. 

Ïîáóäèòåëüíûìè ìîòèâàìè ìàíèïóëÿòîðîâ ìîãóò áûòü ñëåäóþ-
ùèå öåëè: 

 ëèöî âëàäååò êðóïíûì ïàêåòîì öåííûõ áóìàã è æåëàåò ïðî-
äàòü åãî ïî öåíå âûøå ðûíî÷íîé; 

 ëèöî ïåðåäàåò â çàëîã öåííûå áóìàãè, ïîñëå ÷åãî ïûòàåòñÿ 
óâåëè÷èòü èõ ðûíî÷íóþ ñòîèìîñòü â öåëÿõ ïîâûøåíèÿ ñòîè-
ìîñòè çàëîãà è óëó÷øåíèÿ óñëîâèé êðåäèòîâàíèÿ; 

 æåëàíèå óìåíüøèòü íàëîãîâûå âûïëàòû îò äåÿòåëüíîñòè íà 
ôîíäîâîì ðûíêå; 

 àíäåððàéòåð, âûêóïèâøèé öåííûå áóìàãè ó ýìèòåíòà, ñòðå-
ìèòñÿ ïðîäàòü èõ ïî áîëåå âûñîêîé öåíå; 

 ýìèòåíò ãîòîâèòñÿ ê ïîëó÷åíèþ êðóïíîãî êðåäèòà, ó÷àñòèþ â 
èíâåñòèöèîííîì êîíêóðñå, ðàçìåùåíèþ äîïîëíèòåëüíîãî âû-
ïóñêà àêöèé. 

Ìàíèïóëèðîâàíèå öåíàìè ñîâåðøàåòñÿ êàê íà ïåðâè÷íîì, òàê è 
íà âòîðè÷íîì ðûíêàõ öåííûõ áóìàã, íî îñîáûé ðàçìàõ îíî ïðèîá-
ðåòàåò íà âòîðè÷íîì ðûíêå, ãäå îáðàùàþòñÿ óæå âûïóùåííûå öåí-
íûå áóìàãè. Âûäåëèì íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûå ñõåìû ìàíèïó-
ëèðîâàíèÿ. 

1. Ñîçäàíèå âèäèìîñòè àêòèâíîñòè òîðãîâëè öåííûìè áóìàãàìè: 
à) «îòìûâî÷íûå ïðîäàæè» — ýòî ñäåëêè ñ öåííûìè áóìàãàìè, â 

ðåçóëüòàòå êîòîðûõ ðåàëüíî íå ïðîèñõîäèò äåéñòâèòåëüíîé 
ñìåíû âëàäåëüöà öåííûõ áóìàã. Òàêîé âèä ìàíèïóëèðîâàíèÿ 
ìîæåò îñóùåñòâëÿòüñÿ ñëåäóþùèìè ñïîñîáàìè: 
 çàêëþ÷åííàÿ ñäåëêà â ïîñëåäóþùåì ðàñòîðãàåòñÿ, â ðåçóëü-

òàòå ÷åãî íå ïðîèñõîäèò ïåðåõîäà ïðàâ ñîáñòâåííîñòè íà 
öåííûå áóìàãè è äâèæåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ; 

 «ñïàðåííûå îðäåðà» — äâóì áðîêåðàì îäíîâðåìåííî âû-
ñòàâëÿþòñÿ ïðîòèâîïîëîæíûå çàÿâêè ñ ðàâíûìè öåíàìè è 
îáúåìîì ñäåëîê íà îäèí è òîò æå âèä öåííîé áóìàãè êîí-
êðåòíîãî ýìèòåíòà. Òàêèì îáðàçîì, ïðîäàâàÿ öåííûå áó-
ìàãè, ìàíèïóëÿòîð îäíîâðåìåííî ïðèîáðåòàåò èõ ïî òîé 
æå öåíå è â òîì æå îáúåìå, îñòàâàÿñü ôàêòè÷åñêèì âëà-
äåëüöåì öåííûõ áóìàã. Ïðè óñëîæíåíèè ýòîé ñõåìû çàÿâ-
êè âûñòàâëÿþòñÿ îäíîâðåìåííî íåñêîëüêèì áðîêåðàì, 
ïðè÷åì êîëè÷åñòâî ó÷àñòíèêîâ ñ îäíîé ñòîðîíû ìîæåò íå 
ñîâïàäàòü ñ êîëè÷åñòâîì ó÷àñòíèêîâ ñ äðóãîé ñòîðîíû. 
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Ãëàâíîå óñëîâèå — ñîâïàäåíèå îáùåãî êîëè÷åñòâà ïðîäà-
âàåìûõ è ïîêóïàåìûõ öåííûõ áóìàã è öåíû íà íèõ; 

 «ïàðêèíã» — îñóùåñòâëÿåòñÿ ôèêòèâíàÿ ïðîäàæà öåííûõ 
áóìàã òðåòüåìó ëèöó, ó êîòîðîãî îíè íàêàïëèâàþòñÿ. Çàòåì 
öåííûå áóìàãè ïåðåïðîäàþòñÿ íà òåõ æå óñëîâèÿõ ìàíèïó-
ëÿòîðó èëè åãî ïðåäñòàâèòåëþ; 

á) èñêóññòâåííîå âîçäåéñòâèå íà òåêóùèå öåíû öåííûõ áóìàã: 
 ïðîâåäåíèå ñäåëîê êóïëè-ïðîäàæè êðóïíûõ ïàêåòîâ öåí-

íûõ áóìàã. Â ñèëó çíà÷èòåëüíîãî îäíîíàïðàâëåííîãî 
âîçäåéñòâèÿ íà ðûíîê öåíà öåííîé áóìàãè âñåãäà èçìå-
íÿåòñÿ. Äàííûé âèä ìàíèïóëèðîâàíèÿ ñëîæåí äëÿ êâà-
ëèôèêàöèè â êà÷åñòâå íàðóøåíèÿ, ïîñêîëüêó íå âñÿêàÿ 
ñäåëêà ñ êðóïíûì ïàêåòîì öåííûõ áóìàã ÿâëÿåòñÿ ìàíè-
ïóëèðîâàíèåì; 

 âûñòàâëåíèå çíà÷èòåëüíîãî ÷èñëà çàÿâîê íà áîëüøîé îáúåì 
öåííûõ áóìàã ïðè îòêðûòèè è çàêðûòèè òîðãîâîé ñåññèè íà 
áèðæå; 

 «âåðõîâàÿ åçäà áåç îãëÿäêè» — ìàíèïóëÿòîð ïîêóïàåò öåí-
íûå áóìàãè ñ îòñðî÷êîé ïëàòåæà çà èõ ïðèîáðåòåíèå ïðè 
ôàêòè÷åñêîì îòñóòñòâèè íåîáõîäèìûõ äëÿ ïîêóïêè äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâ. Çàòåì êóïëåííûå öåííûå áóìàãè ïðîäàþòñÿ äî 
íàñòóïëåíèÿ ðàñ÷åòîâ çà èõ ïîêóïêó; 

 «ñòàáèëèçàöèÿ» — èñêóññòâåííîå ïîääåðæàíèå öåíû öåí-
íîé áóìàãè íà îäíîì óðîâíå. 

2. Ñîçäàíèå ïóëîâ, ò.å. îáúåäèíåíèé ó÷àñòíèêîâ òîðãîâ. 
Äàííûé ñïîñîá ìàíèïóëèðîâàíèÿ ïðåäïîëàãàåò äîãîâîðåííîñòü 

íåñêîëüêèõ ó÷àñòíèêîâ òîðãîâ öåííûìè áóìàãàìè ïî îñóùåñòâëå-
íèþ ñîâìåñòíûõ äåéñòâèé â öåëÿõ ïðîäàæè ïðèîáðåòåííûõ öåííûõ 
áóìàã ïî öåíå âûøå öåíû ýòîãî ïðèîáðåòåíèÿ. Òàê, ïóëîì ïóòåì 
ðàñïðîñòðàíåíèÿ íåãàòèâíîé èíôîðìàöèè îá ýìèòåíòå, ïåðñïåêòè-
âàõ åãî öåííûõ áóìàã èëè îòðàñëè ïðåäâàðèòåëüíî èñêóññòâåííî 
çàíèæàåòñÿ òåêóùàÿ ñòîèìîñòü öåííûõ áóìàã. Ïîñëå ýòîãî ïóë ïðè-
îáðåòàåò öåííûå áóìàãè ïî ñíèæåííûì öåíàì. Âïîñëåäñòâèè, êîãäà 
öåíà íà÷èíàåò ðàñòè, öåííûå áóìàãè ðåàëèçóþòñÿ ñ ïðèáûëüþ. 

3. Ñîçíàòåëüíîå èñêàæåíèå èíôîðìàöèè. 
Ýòîò ñïîñîá ÷àñòî èñïîëüçóåòñÿ ýìèòåíòàìè, àíàëèòèêàìè, 

æóðíàëèñòàìè. Íàïðèìåð, ýìèòåíòû ïåðåä ïóáëè÷íûì ðàñêðûòèåì 
èíôîðìàöèè î ðåçóëüòàòàõ ñâîåé äåÿòåëüíîñòè çà îò÷åòíûé ïåðèîä 
ñîáèðàþò ïðåäñòàâèòåëåé áðîêåðñêèõ êîìïàíèé, æóðíàëèñòîâ è 
ïåðåäàþò èì ÿêîáû ýêñêëþçèâíûå ñâåäåíèÿ ñ çàíèæåííûìè îò-
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÷åòíûìè äàííûìè. Ïîñëå îáíàðîäîâàíèÿ ýêñïåðòàìè è æóðíàëè-
ñòàìè èõ îöåíîê è îæèäàíèé íà îñíîâå ïðåäñòàâëåííûõ ýìèòåí-
òîì ñâåäåíèé ýìèòåíòîì ïóáëèêóþòñÿ ðåàëüíûå ðåçóëüòàòû ñâîåé 
äåÿòåëüíîñòè, êîòîðûå ïðåâîñõîäÿò ýêñïåðòíûå îöåíêè, ÷òî ñîçäà-
åò äîïîëíèòåëüíûé èñêóññòâåííûé ñïðîñ íà öåííûå áóìàãè ýòèõ 
ýìèòåíòîâ1. 

Î âîçìîæíîì ìàíèïóëèðîâàíèè öåíàìè ïðè ñîâåðøåíèè ñäåëîê 
íà ôîíäîâîì ðûíêå ìîãóò ñâèäåòåëüñòâîâàòü ïðåæäå âñåãî ñëåäóþ-
ùèå ôàêòû: 

 äëèòåëüíîå îäíîíàïðàâëåííîå äâèæåíèå òåêóùåé öåíû êîí-
êðåòíîé öåííîé áóìàãè. Ê ïðèìåðó, òåêóùàÿ öåíà âñå âðåìÿ 
ðàñòåò èëè ñíèæàåòñÿ, â òî âðåìÿ êàê öåíû äðóãèõ òîðãóåìûõ 
öåííûõ áóìàã äâèæóòñÿ íå òîëüêî â îäíîì íàïðàâëåíèè; 

 ñóùåñòâåííîå èçìåíåíèå öåíû è òîðãîâîé àêòèâíîñòè ïðè 
òîðãàõ ïî êîíêðåòíîé öåííîé áóìàãå, èäóùèõ íà îäíîé òîðãî-
âîé ïëîùàäêå, áåç àíàëîãè÷íûõ èçìåíåíèé íà äðóãèõ òîðãî-
âûõ ïëîùàäêàõ. Åñëè îòñóòñòâóåò ìàíèïóëèðîâàíèå öåíàìè, òî 
èçìåíåíèå öåíû öåííîé áóìàãè íà îäíîé òîðãîâîé ïëîùàäêå 
äîëæíî îòðàçèòñÿ è íà åå öåíàõ íà äðóãèõ ïëîùàäêàõ; 

 äâèæåíèå öåíû êîíêðåòíîé öåííîé áóìàãè ïðîòèâîïîëîæíî 
îáùåìó íàïðàâëåíèþ äâèæåíèÿ öåí òîðãóåìûõ öåííûõ áóìàã. 

Òàêèì îáðàçîì, îñíîâíûì ïðèçíàêîì òîãî, ÷òî íà ôîíäîâîì 
ðûíêå îñóùåñòâëÿåòñÿ ìàíèïóëèðîâàíèå, ÿâëÿþòñÿ íåîáû÷íîñòü, 
íåñòàíäàðòíîñòü ñäåëîê. 

Áîðüáà ñ èñïîëüçîâàíèåì èíñàéäåðñêîé (êîíôèäåíöèàëüíîé) èí-
ôîðìàöèè ïðè ñîâåðøåíèè ñäåëîê íà ðîññèéñêîì ôîíäîâîì ðûíêå 
ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç âàæíåéøèõ óñëîâèé åãî ýôôåêòèâíîãî ôóíêöèî-
íèðîâàíèÿ è ïðèâëå÷åíèÿ íà íåãî èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ2. Äåëî 
â òîì, ÷òî èñïîëüçîâàíèå êîíôèäåíöèàëüíîé èíôîðìàöèè ïðè ñî-
âåðøåíèè ñäåëîê ñòàâèò ó÷àñòíèêîâ ðûíêà â íåðàâíîå ïîëîæåíèå, 
ïîñêîëüêó ïîçâîëÿåò îäíèì ó÷àñòíèêàì âñåãäà íà íåñêîëüêî øàãîâ 
îïåðåæàòü äðóãèõ, ïîëó÷àòü áîëåå âûñîêóþ ïðèáûëü, âîâðåìÿ èçáå-
ãàòü èëè ìèíèìèçèðîâàòü ïîòåðè. 

Â àìåðèêàíñêîì çàêîíîäàòåëüñòâå òåðìèíû «èíñàéäåð» è «èí-
ñàéäåðñêàÿ èíôîðìàöèÿ» ïîÿâèëèñü åùå â 1934 ã. Íà åâðîïåéñêèõ 

                                                 
1 Ñì. ïîäðîáíåå: Ýôôåêòèâíûé ðûíîê êàïèòàëà / Ïîä ðåä. È.Â. Êîñòèêîâà. Ò. 2. 
Ãë. 5; Ðóáöîâ Á.Á. Ñîâðåìåííûå ôîíäîâûå ðûíêè. Ñ. 187—196. 
2 Äîëÿ ñäåëîê ñ èñïîëüçîâàíèåì èíñàéäåðñêîé èíôîðìàöèè â 2000 ã., ïî îöåíêå 
ÔÊÖÁ Ðîññèè, äîñòèãàëà 50% îáùåãî ÷èñëà ñäåëîê. Ñì.: Ðàçâèòèå ôîíäîâîãî 
ðûíêà â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè. Ì.: ÔÊÖÁ Ðîññèè, ÈÄ «ÐÖÁ», 2000. Ñ. 27. 
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ðûíêàõ ñ èíñàéäîì íà÷àëè áîðîòüñÿ â 1980—1990-õ ãîäàõ. Ïîä èí-
ñàéäåðñêîé èíôîðìàöèåé â ñïåöèàëüíîé Äèðåêòèâå îá èíñàéäåð-
ñêîé òîðãîâëå è ìàíèïóëèðîâàíèè ðûíêîì, ïðèíÿòîé Ñîâåòîì Åâ-
ðîïû 28 ÿíâàðÿ 2003 ã., ïîíèìàþòñÿ ñâåäåíèÿ î öåííûõ áóìàãàõ è 
èõ ýìèòåíòå, íå ÿâëÿþùèåñÿ îáùåäîñòóïíûìè, êîòîðûå, áóäó÷è 
ðàñêðûòûìè, ñóùåñòâåííî ïîâëèÿëè áû íà öåíó öåííûõ áóìàã1. 

Ñîãëàñíî ïðàêòèêå ìíîãèõ ñòðàí ñàìî ïî ñåáå îáëàäàíèå èí-
ñàéäåðñêîé èíôîðìàöèåé — íå íàðóøåíèå. Ïðîòèâîïðàâíûì ÿâ-
ëÿåòñÿ òîëüêî ïðÿìîå îñóùåñòâëåíèå ñäåëîê ñ öåííûìè áóìàãàìè 
íà îñíîâå òàêîé èíôîðìàöèè, à òàêæå ïåðåäà÷à åå òðåòüèì ëèöàì 
äëÿ ñîâåðøåíèÿ èìè ïîäîáíûõ ñäåëîê. Ñâèäåòåëüñòâîì òîãî, ÷òî 
íà ôîíäîâîì ðûíêå îñóùåñòâëÿåòñÿ èíñàéäåðñêàÿ äåÿòåëüíîñòü, 
ÿâëÿþòñÿ, êàê è ïðè ìàíèïóëèðîâàíèè öåíàìè, íåñòàíäàðòíûå 
ñäåëêè. 

Çà ðóáåæîì íàêîïëåí áîëüøîé îïûò áîðüáû ñ ïðîòèâîïðàâ-
íûì èñïîëüçîâàíèåì èíñàéäåðñêîé èíôîðìàöèè. Â ñòðàíàõ Åâðî-
ñîþçà ðàñïðîñòðàíåíèå èíñàéäåðñêîé èíôîðìàöèè ðåãóëèðóåòñÿ 
ñïåöèàëüíîé Äèðåêòèâîé îá èíñàéäåðñêîé òîðãîâëå è ìàíèïóëè-
ðîâàíèè ðûíêîì, ïðèíÿòîé Ñîâåòîì Åâðîïû 28 ÿíâàðÿ 2003 ã. Ñî-
ãëàñíî ýòîé äèðåêòèâå êðóã ëèö, ñ÷èòàþùèõñÿ èíñàéäåðàìè, äî-
âîëüíî øèðîê. Ê íåìó îòíîñÿòñÿ ýìèòåíòû, óïðàâëÿþùèå êîìïà-
íèè; ïðîôåññèîíàëüíûå ó÷àñòíèêè ðûíêà öåííûõ áóìàã, ñîòðóä-
íèêè ýòèõ îðãàíèçàöèé è ëèöà, èìåþùèå äîñòóï ê èíñàéäåðñêîé 
èíôîðìàöèè íà îñíîâàíèè çàêëþ÷åííûõ äîãîâîðîâ; ëèöà, âëà-
äåþùèå íå ìåíåå ÷åì 25% ãîëîñîâ â âûñøåì îðãàíå óïðàâëåíèÿ 
ýòèõ îðãàíèçàöèé; ÷ëåíû ñîâåòà äèðåêòîðîâ, ãåíåðàëüíûé äèðåê-
òîð êîìïàíèè, åãî çàìåñòèòåëü, ÷ëåíû ðåâèçèîííîé êîìèññèè; 
ëèöà, èìåþùèå äîñòóï ê èíôîðìàöèè î íàïðàâëåíèè äîáðîâîëü-
íîãî, îáÿçàòåëüíîãî èëè êîíêóðèðóþùåãî ïðåäëîæåíèÿ î ïðèîá-
ðåòåíèè àêöèé; èíôîðìàãåíòñòâà è èíûå ëèöà, îñóùåñòâëÿþùèå 
ðàñêðûòèå èíôîðìàöèè, ïðîèçâîäèòåëè èëè ðàñïðîñòðàíèòåëè 
ðåêëàìû, à òàêæå ëèöà, îñóùåñòâëÿþùèå ïðèñâîåíèå ðåéòèíãîâ; 
ëèöà, çàíèìàþùèå äîëæíîñòè â îðãàíàõ óïðàâëåíèÿ è íàäçîðà; 
ãîñóäàðñòâåííûå è ìóíèöèïàëüíûå ñëóæàùèå, à òàêæå ñîòðóäíèêè 
öåíòðàëüíîãî áàíêà, èìåþùèå äîñòóï ê èíñàéäåðñêîé èíôîðìà-
öèè; ñóïðóãè, áëèçêèå ðîäñòâåííèêè ðóêîâîäèòåëåé êîìïàíèè, 
ãîñóäàðñòâåííûõ êîíòðîëüíûõ è íàäçîðíûõ îðãàíîâ; ëèöà, ïîëó-

                                                 
1 Ïîäðîáíåå ñì.: Ýôôåêòèâíûé ðûíîê êàïèòàëà. Ýêîíîìè÷åñêèé ëèáåðàëèçì è 
ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå / Ïîä ðåä. È.Â. Êîñòèêîâà. Ò. 2. Ñ. 466. 
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÷èâøèå èíñàéäåðñêóþ èíôîðìàöèþ ïðÿìî èëè êîñâåííî îò ðàíåå 
ïåðå÷èñëåííûõ ëèö1. 

Ñèñòåìà ðåãóëèðîâàíèÿ äåÿòåëüíîñòè èíñàéäåðîâ â ìåæäóíà-
ðîäíîé ïðàêòèêå âêëþ÷àåò òàêèå ýëåìåíòû, êàê: 

 íåìåäëåííîå ðàñêðûòèå ëèöîì èíôîðìàöèè î òîì, ÷òî îí 
ñòàë èíñàéäåðîì â ñèëó ïîêóïêè îïðåäåëåííîé äîëè àêöèé 
(â ÑØÀ — áîëåå 10% àêöèé êîìïàíèè); 

 çàïðåùåíèå ïåðåäàâàòü èíñàéäåðñêóþ èíôîðìàöèþ òðåòüèì 
ëèöàì è ðåêîìåíäîâàòü ñîâåðøàòü ñäåëêè ñ öåííûìè áóìàãà-
ìè ñâîåé êîìïàíèè; 

 ïðàâî ýìèòåíòà òðåáîâàòü ïðèáûëü èíñàéäåðà îò êóïëè-
ïðîäàæè öåííûõ áóìàã ýìèòåíòà, åñëè îíà ïîëó÷åíà â òå÷åíèå 
ñðîêà, íå ïðåâûøàþùåãî øåñòè ìåñÿöåâ; 

 ðàñêðûòèå â óñòàíîâëåííûå ñðîêè ëèöàìè, êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ 
èíñàéäåðàìè â ñèëó ñâîåãî ñëóæåáíîãî ïîëîæåíèÿ èëè èíûõ 
ñâÿçåé ñ ýìèòåíòîì, ñâåäåíèé î íàëè÷èè ó íèõ öåííûõ áóìàã 
ñâîåé êîìïàíèè è î ëþáûõ ñäåëêàõ, ñîâåðøåííûõ ñ ýòèìè 
öåííûìè áóìàãàìè; 

 ñåðüåçíûå øòðàôû è äàæå òþðåìíîå çàêëþ÷åíèå çà ïðîòè-
âîïðàâíîå èñïîëüçîâàíèå â ñäåëêàõ ñ öåííûìè áóìàãàìè 
èíñàéäåðñêîé èíôîðìàöèè (ÑØÀ, Âåëèêîáðèòàíèÿ, Ãåðìà-
íèÿ)2. 

Èñïîëüçîâàíèå ïîäîáíîé ïðàêòèêè â ðîññèéñêèõ óñëîâèÿõ 

áóäåò âàæíûì ôàêòîðîì ïîâûøåíèÿ ïðèâëåêàòåëüíîñòè îòå÷åñò-

âåííîãî ôîíäîâîãî ðûíêà äëÿ èíâåñòîðîâ. Ìåæäóíàðîäíûé îïûò 

è ïðîâåäåííûå èññëåäîâàíèÿ ïîêàçàëè, ÷òî ïðèíÿòèå è èñïîëü-

çîâàíèå çàêîíîâ î áîðüáå ñ èíñàéäåðñêîé òîðãîâëåé öåííûìè 

áóìàãàìè è ìàíèïóëèðîâàíèåì ðûíêîì ðàäèêàëüíî ìåíÿþò ñî-
ñòîÿíèå ôèíàíñîâîé ñèñòåìû ñòðàíû. Ñî ñíèæåíèåì ÷èñëà èí-

ñàéäåðñêèõ ñäåëîê àíàëèòè÷åñêèå îöåíêè ñòîèìîñòè êîìïàíèé 

ñòàíîâÿòñÿ áîëåå òî÷íûìè, è ó èíâåñòîðîâ-àóòñàéäåðîâ ïîÿâëÿ-

åòñÿ áîëüøå âîçìîæíîñòåé äëÿ àäåêâàòíîé îöåíêè ðèñêà. Êðîìå 

òîãî, íàëè÷èå òàêèõ äåéñòâóþùèõ çàêîíîâ ïîçâîëÿåò îòíåñòè 

ñòðàíó ê êàòåãîðèè ãîñóäàðñòâ ñ ðåãóëèðóåìûì ôèíàíñîâûì ðûí-

êîì, ÷òî ñíèìàåò ìíîãèå þðèäè÷åñêèå îãðàíè÷åíèÿ, íàëàãàåìûå 

                                                 
1 Ýôôåêòèâíûé ðûíîê êàïèòàëà. Ýêîíîìè÷åñêèé ëèáåðàëèçì è ãîñóäàðñòâåííîå 
ðåãóëèðîâàíèå / Ïîä ðåä. È.Â. Êîñòèêîâà. Ò. 2. Ãë. 5. 
2 Øòðàô ìîæåò â òðè ðàçà ïðåâûøàòü ïðèáûëü îò èíñàéäåðñêîé ñäåëêè, à íàðó-
øèòåëþ ìîæåò ãðîçèòü äî ïÿòè ëåò òþðüìû. 
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íà äåÿòåëüíîñòü êðóïíûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ íàöèîíàëü-

íûìè çàêîíîäàòåëüñòâàìè, ïîâûøàåò êðåäèòíûå ðåéòèíãè ñòðà-

íû, óëó÷øàåò èíâåñòèöèîííûé êëèìàò, äåëàåò ôèíàíñîâûå ðûí-

êè áîëåå ïðèâëåêàòåëüíûìè. 

Çíà÷èòåëüíóþ óãðîçó ïðàâàì èíâåñòîðîâ íà ðîññèéñêîì ôîíäî-

âîì ðûíêå ïðåäñòàâëÿåò ïðàêòèêà ïåðåäåëà ñîáñòâåííîñòè ñ ïîìî-

ùüþ ãðèíìåéëà è ðåéäåðñòâà, êîòîðûå â ïîñëåäíèå ãîäû ïîëó÷àþò 

âñå áîëåå øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå. Òîëüêî â 2006 ã. â ñòðàíå âîç-

íèêëî áîëåå 80 êîðïîðàòèâíûõ êîíôëèêòîâ âîêðóã àêòèâîâ ñòîèìî-

ñòüþ, ýêâèâàëåíòíîé áîëåå 5,2 ìëðä äîëë., à çà ïåðâîå ïîëóãîäèå 

2007 ã. — óæå áîëåå 100 êîíôëèêòîâ íà ñóììó, ýêâèâàëåíòíóþ áî-
ëåå 7 ìëðä äîëë. Ýòîìó ñïîñîáñòâóþò ïðîáåëû â êîðïîðàòèâíîì 

çàêîíîäàòåëüñòâå, à òàêæå ñèëüíàÿ êîððóìïèðîâàííîñòü ÷èíîâíèêîâ 

è ïðàâîîõðàíèòåëüíûõ îðãàíîâ1. 

Ãðèíìåéë çàðîäèëñÿ â çàïàäíûõ ñòðàíàõ è ñâÿçûâàåòñÿ ñ èìåíà-

ìè àìåðèêàíñêèõ ôèíàíñîâûõ ñïåêóëÿíòîâ Êåííåòà Äàðòà è Äæî-

çåôà Ñòåéíáåðãà. Îí ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé êîìïëåêñ ðàçëè÷íûõ äåé-

ñòâèé, ïðåäïðèíèìàåìûõ ìèíîðèòàðíûìè àêöèîíåðàìè (ëèöà, âëà-

äåþùèå ìåíåå 25% ãîëîñóþùèõ àêöèé êîìïàíèè), ÷òîáû âûíóäèòü 

îñíîâíûõ àêöèîíåðîâ êîìïàíèè ïðèîáðåñòè àêöèè, ïðèíàäëåæà-

ùèå ýòèì ìèíîðèòàðèÿì, ïî öåíå, â íåñêîëüêî ðàç ïðåâûøàþùåé 

èõ ðåàëüíóþ ñòîèìîñòü2. 

Îáúåêòèâíîé îñíîâîé ãðèíìåéëà ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî â ëþáîì àê-
öèîíåðíîì îáùåñòâå îïðåäåëåííûé ïàêåò àêöèé ïðåäîñòàâëÿåò 
àêöèîíåðàì äîïîëíèòåëüíûå ïðàâà ïî óïðàâëåíèþ îáùåñòâîì. 
Ñõåìà, ïî êîòîðîé «ðàáîòàåò» ãðèíìåéëåð, äîâîëüíî ïðîñòà. Ñíà-
÷àëà îí ïðèîáðåòàåò íåáîëüøîé ïàêåò àêöèé îáùåñòâà, à çàòåì ïî 
çàðàíåå ðàçðàáîòàííîìó ñöåíàðèþ íà÷èíàåò ïðåïÿòñòâîâàòü íîð-
ìàëüíîé ðàáîòå îáùåñòâà, êîòîðóþ âåäåò äî òåõ ïîð, ïîêà íå ïî-
ëó÷èò âûãîäíîãî ïðåäëîæåíèÿ î ïðîäàæå ñâîèõ àêöèé ïî âûñîêîé 
öåíå. Òàêèì îáðàçîì, îïàñíîñòü ãðèíìåéëà ñ ýêîíîìè÷åñêîé òî÷-
êè çðåíèÿ çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî çà ñ÷åò «îòñòóïíûõ» ïîäðûâàåòñÿ 

                                                 
1 Íîáàòîâà Ì. Êðàñíàÿ Øàïî÷êà — Âîëê: â ÷üþ ïîëüçó ñ÷åò? // Ýêñïåðò. 2007. 
¹ 15. Ñ. 102. Ïî äàííûì Óïðàâëåíèÿ ïî ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè Ïðàâè-
òåëüñòâà Ìîñêâû, â ãîðîäå â 2003 ã. áûë çàðåãèñòðèðîâàí 151 ñëó÷àé ñèëîâîãî 
çàõâàòà èìóùåñòâà þðèäè÷åñêèõ ëèö, â 2004 ã. — 177,  â 2005 ã. — 117. Ïî íåêî-
òîðûì äàííûì, â Ðîññèè â ãîä îñóùåñòâëÿåòñÿ 60—70 òûñ. ðåéäåðñêèõ àòàê  
(Ýêñïåðò. 2007. ¹ 17. Ñ. 68). 
2 Èîíöåâ Ì.Ã. Êîðïîðàòèâíûå çàõâàòû: ñëèÿíèÿ, ïîãëîùåíèÿ, ãðèíìåéë. Ì.: 
Îñü-89, 2003. Ñ. 7. 
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ôèíàíñîâàÿ áàçà ïðåäïðèÿòèÿ, ò.å. äåíåæíûå ñðåäñòâà âìåñòî òîãî, 
÷òîáû ïîéòè íà ðàçâèòèå ïðîèçâîäñòâà, óõîäÿò íà ïîêóïêó àêöèé, 
ïðèíàäëåæàùèõ ãðèíìåéëåðó. Â ñâîþ î÷åðåäü ýòî ìîæåò íåãàòèâ-
íî îòðàçèòüñÿ íà íàëîãîîáëàãàåìîé áàçå è ïðèâåñòè ê ôèíàíñîâûì 
ïîòåðÿì ãîñóäàðñòâà. 

Ñòðàòåãèÿ ãðèíìåéëåðà áàçèðóåòñÿ íà òîì, ÷òî ôèêñèðóþòñÿ ìà-
ëåéøèå íàðóøåíèÿ â äåÿòåëüíîñòè àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà, ëþáûå, 
äàæå ñàìûå íåçíà÷èòåëüíûå, îòñòóïëåíèÿ îò çàêîíîäàòåëüíûõ íîðì, 
«ðàçæèãàþòñÿ» âíóòðèêîðïîðàòèâíûå êîíôëèêòû. Íà îñíîâå ýòîãî 
ïîÿâëÿþòñÿ òðåáîâàíèÿ î ïðîâåäåíèè âíåî÷åðåäíûõ îáùèõ ñîáðà-
íèé àêöèîíåðîâ, ïîäàþòñÿ æàëîáû â ðàçëè÷íûå êîíòðîëèðóþùèå è 
íàäçèðàþùèå îðãàíû, ÷òîáû èíèöèèðîâàòü ïðîâåðêè â îòíîøåíèè 
îáùåñòâà, åãî äîëæíîñòíûõ ëèö è êðóïíåéøèõ àêöèîíåðîâ, âîçáóæ-
äàþòñÿ ñóäåáíûå èñêè îá îáæàëîâàíèè ðåøåíèé è äåéñòâèé îðãà-
íîâ óïðàâëåíèÿ àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà. Âñå äåëàåòñÿ äëÿ òîãî, ÷òî-
áû ìàêñèìàëüíî çàòðóäíèòü ðàáîòó ïðåäïðèÿòèÿ è çàñòàâèòü êðóï-
íûõ àêöèîíåðîâ è ìåíåäæåðîâ ïîéòè íà ïðîäèêòîâàííûå óñëîâèÿ. 

Ñ ãðèíìåéëîì òåñíî ñâÿçàíî ðåéäåðñòâî. Öåëü ðåéäåðñòâà — íå 
ïîëó÷åíèå «îòñòóïíûõ», à óñòàíîâëåíèå êîíòðîëÿ íàä êîìïàíèåé, 
ïåðåõâàò îïåðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ. Ïîñêîëüêó ýòî îñóùåñòâëÿåòñÿ 
âîïðåêè âîëå ìåíåäæìåíòà êîìïàíèè, òî ðåéäåðñòâî ïðè÷èñëÿåòñÿ 
ê âðàæäåáíûì (íåäðóæåñòâåííûì) ïîãëîùåíèÿì. Ïîðîé ïåðâûì 
ýòàïîì âðàæäåáíîãî ïîãëîùåíèÿ ÿâëÿåòñÿ àãðåññèâíûé ãðèíìåéë, 
êîòîðûé âåäåòñÿ â öåëÿõ «ïðîùóïûâàíèÿ» ïîçèöèè ìåíåäæìåíòà è 
îñíîâíûõ àêöèîíåðîâ êîìïàíèè. Îòëè÷èòåëüíûì ïðèçíàêîì ðåé-
äåðñòâà ìîæíî ñ÷èòàòü êîíôëèêòíîñòü. Ðåéäåð ñàì ñîçäàåò êîí-
ôëèêòíûå ñèòóàöèè è èñïîëüçóåò èõ â ñâîèõ èíòåðåñàõ. 

Â çàðóáåæíîé ïðàêòèêå ðåéäåð àãðåññèâíî ïðîâîäèò íåäðóæå-
ñòâåííîå ïîãëîùåíèå êîìïàíèè-öåëè, äåéñòâóÿ â ðàìêàõ ñóùåñò-
âóþùåãî çàêîíîäàòåëüñòâà è èñïîëüçóÿ òîëüêî ðûíî÷íûå ìåõà-
íèçìû çàõâàòà. Â ðîññèéñêèõ óñëîâèÿõ ðåéäåð ïîëó÷àåò êîíòðîëü 
íàä êîìïàíèåé-öåëüþ, ïðèìåíÿÿ êàê çàêîííûå, òàê è çà÷àñòóþ 
ïðîòèâîçàêîííûå ñðåäñòâà è ìåòîäû. Ïîýòîìó ðÿä ñïåöèàëèñòîâ, 
ãîâîðÿ î ðåéäåðñòâå â ðîññèéñêîé ïðàêòèêå, îïðåäåëÿþò åãî êàê 
êîìïëåêñ äåéñòâèé ïî äîñòèæåíèþ êîíòðîëÿ íàä êîìïàíèåé-
öåëüþ, îñóùåñòâëÿåìûõ ñ ïðèìåíåíèåì ëþáûõ ïðîòèâîçàêîííûõ 
ñðåäñòâ è ìåòîäîâ1. 

                                                 
1 Ìèðêèí ß.Ì., Çóáêîâ È.Â. è äð. Ïðàâîíàðóøåíèÿ íà ôèíàíñîâîì ðûíêå. Ì.: 
Àëüïèíà Áèçíåñ Áóêñ, 2007. Ñ. 560. 
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Â çàâèñèìîñòè îò ñòðàòåãèè äåéñòâèé êîìïàíèè-çàõâàò÷èêà 
ñóùåñòâóåò íåñêîëüêî íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûõ ôîðì ðåé-
äåðñòâà: 

 íåäðóæåñòâåííîå ïîãëîùåíèå êîìïàíèè, îáëàäàþùåé ïðàâàìè 
íà ïðèâëåêàòåëüíûé äëÿ ðåéäåðà ðåñóðñ; 

 ïîëó÷åíèå êîíòðîëÿ íàä àêòèâàìè ÷åðåç ïðîöåäóðó áàíêðîò-
ñòâà; 

 îñïàðèâàíèå ïðàâ íà àêòèâû ñ èñïîëüçîâàíèåì ñóäåáíîé ñèñ-
òåìû (èíèöèèðîâàíèå îáåñïå÷èòåëüñêèõ èñêîâ ñî ñòîðîíû àí-
ãàæèðîâàííûõ ñóäîâ); 

 ïðèíóæäåíèå ñ ïîìîùüþ ãðèíìåéëà ê ñîâåðøåíèþ ñäåëêè ñ 
àêòèâàìè êîìïàíèè; 

 ïîëó÷åíèå êîíòðîëÿ íàä àêòèâàìè ïóòåì õèùåíèÿ èëè ìîøåí-
íè÷åñòâà; 

 îñóùåñòâëåíèå ñäåëîê ñ àêòèâàìè â ðåçóëüòàòå âñòóïëåíèÿ â 
ñãîâîð ñ äîëæíîñòíûìè ëèöàìè êîìïàíèè-ìèøåíè èëè ÷è-
íîâíèêàìè. 

Â 2006—2007 ãã. ñàìîé âîñòðåáîâàííîé â Ðîññèè ðåéäåðñêîé 
òåõíîëîãèåé ñòàëî óãîëîâíîå ïðåñëåäîâàíèå âëàäåëüöåâ ïðåäïðè-
ÿòèÿ-öåëè. Ñëó÷àåâ, êîãäà âîçáóæäàåòñÿ óãîëîâíîå äåëî äëÿ äàâëå-
íèÿ íà äèðåêòîðà ôèðìû, ãëàâíîãî àêöèîíåðà, ñòàíîâèòñÿ â ïðàê-
òèêå âñå áîëüøå. 

Ãðèíìåéë è ðåéäåðñòâî îêàçûâàþò çíà÷èòåëüíîå íåãàòèâíîå âîç-
äåéñòâèå íà ðàçâèòèå ýêîíîìèêè ñòðàíû: 

 ïðîèñõîäèò ïåðåîðèåíòàöèÿ ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíî-
ñòè íà ðåàëèçàöèþ êðàòêîñðî÷íûõ ïðîåêòîâ; 

 óâåëè÷èâàþòñÿ èíâåñòèöèè ïðåäïðèÿòèé â îáåñïå÷åíèå áåçî-
ïàñíîñòè, à ñâîáîäíûå äåíåæíûå ñðåäñòâà âìåñòî âëîæåíèé â 
ïðîèçâîäñòâî íàïðàâëÿþòñÿ â êðàòêîñðî÷íûå ôèíàíñîâûå èí-
ñòðóìåíòû; 

 áîÿçíü ïðåäïðèÿòèé îêàçàòüñÿ â çàâèñèìîñòè îò âíåøíèõ 
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðèâîäèò ê òîìó, ÷òî çàïóñê 
ïðîèçâîäñòâà èííîâàöèîííûõ ïðîäóêòîâ îñóùåñòâëÿåòñÿ 
ãëàâíûì îáðàçîì çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ, à íå çàåìíûõ 
ñðåäñòâ, ÷òî ñóùåñòâåííî ñóæàåò âîçìîæíîñòè ðàçâèòèÿ 
ïðåäïðèÿòèé; 

 ïîäðûâàåòñÿ îáîðîíîñïîñîáíîñòü ñòðàíû, ïîñêîëüêó çà÷àñòóþ 
îáúåêòîì àòàê ðåéäåðîâ ñòàíîâÿòñÿ êðóïíûå ïðåäïðèÿòèÿ è 
îðãàíèçàöèè, èìåþùèå ñòðàòåãè÷åñêîå çíà÷åíèå äëÿ îáåñïå-
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÷åíèÿ îáîðîíîñïîñîáíîñòè è áåçîïàñíîñòè ãîñóäàðñòâà1. Ñëå-
äóåò òàêæå èìåòü â âèäó, ÷òî ïåðåïðîôèëèðîâàíèå îáîðîííûõ 
ïðåäïðèÿòèé ðåçêî ñîêðàùàåò ìîáèëèçàöèîííûå âîçìîæíîñòè 
ýêîíîìèêè, åå ñïîñîáíîñòü â ÷ðåçâû÷àéíûõ óñëîâèÿõ íàðàùè-
âàòü ïðîèçâîäñòâî ïðîäóêöèè âîåííîãî íàçíà÷åíèÿ; 

 çà÷àñòóþ îáúåêòàìè àòàê ðåéäåðîâ ñòàíîâÿòñÿ ãðàäîîáðàçóþ-
ùèå ïðåäïðèÿòèÿ, êîòîðûå îïðåäåëÿþò ýêîíîìè÷åñêóþ ñèòóà-
öèþ â êîíêðåòíîé ìåñòíîñòè, îñîáåííî â íåáîëüøèõ íàñåëåí-
íûõ ïóíêòàõ, ðàáî÷èõ ïîñåëêàõ, ãäå îòñóòñòâóåò ðàçâèòàÿ õî-
çÿéñòâåííàÿ èíôðàñòðóêòóðà. Îò óñòîé÷èâîãî ôóíêöèîíèðîâà-
íèÿ òàêèõ ïðåäïðèÿòèé ïî÷òè ïîëíîñòüþ çàâèñÿò ïðîèçâîäñò-
âåííàÿ çàíÿòîñòü ìåñòíûõ òðóäîâûõ ðåñóðñîâ, óðîâåíü èõ çàðà-
áîòíîé ïëàòû è ñïîñîáíîñòü óäîâëåòâîðÿòü ñâîè ñîöèàëüíûå 
ïîòðåáíîñòè. Ýòè ïðåäïðèÿòèÿ ôîðìèðóþò òàêæå äîõîäíóþ 
÷àñòü ìåñòíûõ áþäæåòîâ. Áàíêðîòñòâî è ïåðåïðîôèëèðîâàíèå 
ãðàäîîáðàçóþùèõ ïðåäïðèÿòèé êîðåííûì îáðàçîì ìåíÿþò óê-
ëàä æèçíè òàêèõ îãðàíè÷åííûõ òåððèòîðèàëüíûõ îáðàçîâàíèé. 
Îíè ñîïðîâîæäàþòñÿ óâîëüíåíèåì çíà÷èòåëüíîé ÷àñòè ðàáî-

                                                 
1 Â ðàìêàõ ïðîòèâîäåéñòâèÿ ïîïûòêàì çàêàçíîãî áàíêðîòñòâà ïðåäïðèÿòèé è îðãà-
íèçàöèé ÔÑÁ âûÿâëåíà ïîïûòêà ëèêâèäèðîâàòü ÷åðåç ïðîöåäóðó áàíêðîòñòâà óíè-
êàëüíîå ïðåäïðèÿòèå ðîññèéñêîãî îáîðîííî-ïðîìûøëåííîãî êîìïëåêñà «Îìñêèé 
çàâîä òðàíñïîðòíîãî ìàøèíîñòðîåíèÿ» — êðóïíåéøåå ñïåöèàëèçèðîâàííîå ñòðàòå-
ãè÷åñêîå ïðåäïðèÿòèå, ñïîñîáíîå â ïîëíîì îáúåìå îáåñïå÷èâàòü êàïèòàëüíûé ðå-
ìîíò è ìîäåðíèçàöèþ íàõîäÿùèõñÿ íà âîîðóæåíèè Ðîññèéñêîé àðìèè òàíêîâ Ò-80 
(Ñì.: Ïàòðóøåâ Í. Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü Ðîññèè íà÷èíàåòñÿ ñ áîðüáû ïðî-
òèâ êîððóïöèè // Èçâåñòèÿ. 2005. 20 äåêàáðÿ). Õàðàêòåðíîé îñîáåííîñòüþ íåäîáðî-
ñîâåñòíîãî áàíêðîòñòâà è íåçàêîííûõ êîðïîðàòèâíûõ ïîãëîùåíèé ñòðàòåãè÷åñêèõ 
ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî îíè çà÷àñòóþ ñòèìóëèðóþòñÿ è ïîãëî-
ùàþòñÿ çà ñ÷åò èíîñòðàííîãî êàïèòàëà. Ýòî âåñüìà íàãëÿäíî ïðîÿâèëîñü â äåëå î 
áàíêðîòñòâå îòêðûòîãî àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà «Ìîñêîâñêèé âåðòîëåòíûé çàâîä èì. 
Ì.Ë. Ìèëÿ» (ÌÂÇ). Ýòî ïðåäïðèÿòèå ñâûøå 55 ëåò ÿâëÿåòñÿ ãîëîâíûì ðàçðàáîò÷è-
êîì âåðòîëåòîâ ìàðêè «Ìè» äëÿ Âîîðóæåííûõ Ñèë. Ñîòðóäíè÷åñòâî ÌÂÇ ñ àìåðè-
êàíñêîé ôèðìîé «Ñèêîðñêèé» ïîñòåïåííî ïðèâåëî ê òîìó, ÷òî 42% àêöèé ïðåäïðè-
ÿòèÿ îêàçàëèñü â ðóêàõ èíîñòðàííîãî èíâåñòîðà. Âèöå-ïðåçèäåíò àìåðèêàíñêîé 
ôèðìû Ñ. Ìåëîóí ïðèçíàëñÿ, ÷òî «Ñèêîðñêèé» çàèíòåðåñîâàí â áàíêðîòñòâå ÌÂÇ. 
Ïîëèòèêà «Ñèêîðñêîãî» ñîñòîÿëà â òîì, ÷òîáû ñäåëàòü ôèðìó Ìèëÿ îäíèì èç çâåíü-
åâ äëÿ ïðîäâèæåíèÿ ñâîåé ïðîäóêöèè íà ðîññèéñêèé ðûíîê. Êðîìå òîãî, ïîñêîëüêó 
ìàðêà âåðòîëåòà «Ìè» î÷åíü ïîïóëÿðíà íà ìèðîâîì ðûíêå, ðàñ÷åò ñòðîèëñÿ è íà 
òîì, ÷òî êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ýòèõ âåðòîëåòîâ èçâåñòèåì î áàíêðîòñòâå ãîëîâíîãî 
ïðåäïðèÿòèÿ-ðàçðàáîò÷èêà ðåçêî ñíèçèòñÿ. Ñ áîëüøèì òðóäîì ÀÊÁ «Ìåæðåãèî-
íàëüíûé èíâåñòèöèîííûé áàíê» (ÀÊÁ «ÌÈÁ») è ÎÀÎ «Ðîñâåðòîë», ÿâëÿþùåìóñÿ 
êðóïíåéøèì ïðîèçâîäèòåëåì âåðòîëåòîâ «Ìè», óäàëîñü ðàçâåðíóòü ðàáîòó ïî ñêóïêå 
àêöèé ó èíîñòðàííûõ àêöèîíåðîâ è âûðâàòü êîìïàíèþ èç êîãòåé çàïàäíîãî êàïèòà-
ëà. (Ñì.: Äàâûäîâà Ì. Èñòîðèÿ âåðòîëåòíîãî ïàäåíèÿ — 3 // ÍÃÏîëèòýêîíîìèÿ. 
1999. ¹ 7.; Ãàâàðñêèé À. Ñòðàñòè ïî «Ìèëþ» // Êðàñíàÿ çâåçäà. 2001. 25 àïðåëÿ). 
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÷èõ è ñëóæàùèõ, ñíèæåíèåì ðåàëüíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ, 
óâåëè÷åíèåì åãî ìèãðàöèîííûõ ïîòîêîâ. Êàê ïðàâèëî, ýòî 
âëå÷åò ðîñò ïðåñòóïíîñòè, àëêîãîëèçìà, ïñèõè÷åñêèõ ðàñ-
ñòðîéñòâ è çàáîëåâàíèé, à òàêæå ñóèöèäîâ. 

Òàêèì îáðàçîì, ðåéäåðñêèå çàõâàòû îñîáåííî îïàñíû ñ òî÷êè 
çðåíèÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè õîçÿéñòâà. Îíè ìîãóò 
íàíåñòè íåïîïðàâèìûé óùåðá öåëûì îòðàñëÿì ýêîíîìèêè, âûçû-
âàòü äðóãèå ìàëîïðåäñêàçóåìûå íåãàòèâíûå òåíäåíöèè. 

Ñ ãðèíìåéëåðàìè è ðåéäåðàìè ñëîæíî áîðîòüñÿ: îíè ÷àñòî èñ-
ïîëüçóþò áåçîïàñíûå ñ ïðàâîâîé òî÷êè çðåíèÿ ñïîñîáû îòúåìà ñîá-
ñòâåííîñòè. Ê ïðèìåðó, íà Óðàëå îñîáîå ðàñïðîñòðàíåíèå ïîëó÷èëè 
ïèàð-âîéíû, ñ ïîìîùüþ êîòîðûõ ïîäðûâàåòñÿ ðåïóòàöèÿ áèçíåñà è 
îí ñêóïàåòñÿ ïî çàíèæåííîé öåíå. Â ðîññèéñêîì çàêîíîäàòåëüñòâå 
îòñóòñòâóåò åäèíàÿ íîðìà àäìèíèñòðàòèâíîãî, ãðàæäàíñêîãî èëè 
óãîëîâíîãî ïðàâà, êîòîðàÿ áû êâàëèôèöèðîâàëà òàêîé âèä ïðåñòóï-
ëåíèÿ, êàê «çàõâàò êîðïîðàòèâíîé ñîáñòâåííîñòè», «íàñèëüñòâåííîå 
óñòàíîâëåíèå êîðïîðàòèâíîãî êîíòðîëÿ». Ýòî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî 
ïðàêòèêà ðåéäåðñòâà âêëþ÷àåò öåëûé ðÿä ïðàâîíàðóøåíèé, êîìáè-
íàöèÿ êîòîðûõ â êàæäîì êîíêðåòíîì ñëó÷àå èíäèâèäóàëüíà. Ðåéäåð 
ðàçðàáàòûâàåò ñõåìó çàõâàòà ñ ìàêñèìàëüíûì ó÷åòîì âíóòðåííèõ è 
âíåøíèõ ôàêòîðîâ — ñëàáûõ ñòîðîí äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ, à 
çàòåì êîððåêòèðóåò åå â õîäå èñïîëíåíèÿ. Â ðåçóëüòàòå êàæäàÿ ïî-
ïûòêà âðàæäåáíîãî çàõâàòà óíèêàëüíà ïî íàáîðó äåéñòâèé. Ñëîæ-
íîñòü ïðîòèâîäåéñòâèÿ ðåéäåðñòâó çàêëþ÷àåòñÿ òàêæå â òîì, ÷òî 
öåïü ïðàâîíàðóøåíèé ïî çàõâàòó ñîáñòâåííîñòè íîñèò ìåæðåãèî-
íàëüíûé õàðàêòåð: îäíî äëÿùååñÿ ïðàâîíàðóøåíèå ìîæåò áûòü íà-
÷àòî â îäíîì ðåãèîíå, à îêîí÷åíî â äðóãîì. 

Â Ðîññèè ñóùåñòâóåò íàèáîëåå áëàãîïðèÿòíàÿ ïî÷âà äëÿ ãðèí-
ìåéëà, ïîñêîëüêó ñðåäè ðîññèéñêèõ ãðàæäàí ñèëåí ïðàâîâîé íèãè-
ëèçì, à õîçÿéñòâåííàÿ äåÿòåëüíîñòü â çíà÷èòåëüíîé ìåðå âåäåòñÿ ïî 
«ïîíÿòèþ». Ïðèâåäåì ïðèìåð èç ïðàêòèêè. Â Òâåðñêîé îáëàñòè îä-
íî àêöèîíåðíîå îáùåñòâî, êîòîðîå çàíèìàåòñÿ èçãîòîâëåíèåì ðàáî-
÷åé îäåæäû, âûèãðàëî òåíäåð íà ïðàâî çàêëþ÷åíèÿ êîíòðàêòà íà 
ïîøèâ ôîðìåííîé îäåæäû äëÿ ñîòðóäíèêîâ ñèëîâîãî âåäîìñòâà. 
×òîáû âûïîëíèòü ïðèíÿòûå íà ñåáÿ îáÿçàòåëüñòâà, ïðåäïðèÿòèþ 
ïðèøëîñü âçÿòü êðåäèòû. Äåíåæíûå ñðåäñòâà áûëè íåîáõîäèìû 
ïðåäïðèÿòèþ êàê ìîæíî ñêîðåå, â ñâÿçè ñ ÷åì ïðè îôîðìëåíèè 
äîêóìåíòîâ áûëè ïðîèãíîðèðîâàíû ïîëîæåííûå ïî çàêîíó ôîð-
ìàëüíîñòè. Îäíàêî ðóêîâîäèòåëü ïðåäïðèÿòèÿ áûë â íåïëîõèõ îò-
íîøåíèÿõ ñ ìåñòíûìè áàíêèðàìè, è îí áåç ïðîáëåì, â íóæíûå 
ñðîêè, èñïîëüçóÿ ñâîè äðóæåñêèå îòíîøåíèÿ, ïîëó÷èë êðåäèòû. 
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Íàñòàëî âðåìÿ èñïîëíÿòü îáÿçàòåëüñòâà ïî çàêëþ÷åííîìó äîãîâîðó, 
íî â äåëî âìåøàëèñü ãðèíìåéëåðû. Ìèíîðèòàðíûé àêöèîíåð êîì-
ïàíèè ïîäàë èñê î ïðèçíàíèè îäíîé èç êðåäèòíûõ ñäåëîê íåäåéñò-
âèòåëüíîé, ïîñêîëüêó ñóììà êðåäèòà ñîñòàâëÿëà áîëåå 25% áàëàíñî-
âîé ñòîèìîñòè àêòèâîâ ïðåäïðèÿòèÿ è ïî çàêîíó îá àêöèîíåðíûõ 
îáùåñòâàõ äîëæíà áûëà ïðîéòè ïðîöåäóðó îäîáðåíèÿ ñîâåòîì äè-
ðåêòîðîâ îáùåñòâà, ÷åãî ñäåëàíî íå áûëî. Â õîäå ñóäåáíîãî ðàçáè-
ðàòåëüñòâà àäâîêàò èñòöà íåäâóñìûñëåííî íàìåêíóë ãåíåðàëüíîìó 
äèðåêòîðó àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà, ÷òî â ñóä ìîãóò áûòü ïîäàíû 
ñîîòâåòñòâóþùèå èñêè ïî îñïàðèâàíèþ äðóãèõ êðåäèòíûõ äîãîâî-
ðîâ, îäíàêî ýòîãî ìîæíî áóäåò èçáåæàòü, åñëè èíèöèàòîðàì ñóäåá-
íîãî ïðîèçâîäñòâà áóäåò âûïëà÷åíà îïðåäåëåííàÿ äåíåæíàÿ ñóììà. 
Â êîíöå êîíöîâ, ãåíåðàëüíûé äèðåêòîð ñîãëàñèëñÿ ñ óñëîâèÿìè 
âûìîãàòåëåé, ïîñêîëüêó â ñëó÷àå ïîëîæèòåëüíîãî èñõîäà ñóäåáíûõ 
ðàçáèðàòåëüñòâ ïðåäïðèÿòèå íå ñìîãëî áû âûïîëíèòü âçÿòûå íà ñå-
áÿ ïî êîíòðàêòó îáÿçàòåëüñòâà. 

Áëàãîäàòíîé ïî÷âîé äëÿ ãðèíìåéëà â íàøåé ñòðàíå ÿâëÿåòñÿ è 
ñòðåìëåíèå ðóêîâîäèòåëåé ïðåäïðèÿòèé ê «îïòèìèçàöèè» ôèíàíñî-
âûõ ïîòîêîâ, ê ïîëó÷åíèþ «÷åðíîãî íàëà». Íàïðèìåð, àêöèîíåðíîå 
îáùåñòâî ñäàåò ïîìåùåíèÿ â àðåíäó ïî öåíå â 10 ðàç íèæå ðûíî÷-
íîé, à îñòàâøóþñÿ ÷àñòü àðåíäàòîðû îïëà÷èâàþò íàëè÷íûìè. Íà-
ëèöî ïðè÷èíåíèå óùåðáà àêöèîíåðàì, ïîñêîëüêó ïðåäïðèÿòèå íå-
äîïîëó÷àåò ëåãàëüíûå äîõîäû, êîòîðûå ìîãëè áû ïîéòè íà âûïëàòó 
äèâèäåíäîâ àêöèîíåðàì. Ïîýòîìó ìèíîðèòàðíûé àêöèîíåð, èìåÿ 
çàêëþ÷åíèå îöåíùèêà î ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè 1 ì2 ïîìåùåíèÿ ìî-
æåò îáðàòèòüñÿ â ñóä ñ èñêîì ê ãåíåðàëüíîìó äèðåêòîðó î âîçìåùå-
íèè óáûòêîâ, ïðè÷èíåííûõ èì àêöèîíåðíîìó îáùåñòâó. Â îáåñïå-
÷åíèå èñêà ìîæíî ïîïðîñèòü ñóä íàëîæèòü àðåñò íà îïðåäåëåííûé 
ïàêåò àêöèé. 

Ðîññèéñêàÿ ïðàêòèêà è ñïåöèàëüíàÿ ëèòåðàòóðà ïîçâîëÿþò âû-
äåëèòü íåêîòîðûå êîñâåííûå ïðèçíàêè òîãî, ÷òî ê òîìó èëè èíîìó 
ïðåäïðèÿòèþ ïðîÿâëÿþò èíòåðåñ ãðèíìåéëåðû: 

 ìèíîðèòàðíûå àêöèîíåðû, êîòîðûå ðàíüøå âîîáùå íå ïðîÿâ-
ëÿëè «ïðèçíàêîâ æèçíè», íå õîäèëè íà ñîáðàíèÿ, âäðóã íå-
îæèäàííî íà÷èíàþò ïðîÿâëÿòü èíòåðåñ ê äåÿòåëüíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèÿ è òðåáóþò ïðåäîñòàâëåíèÿ èì ðàçëè÷íûõ äîêóìåíòîâ. 
Ïðè ýòîì õàðàêòåðíîé ÷åðòîé àêòèâíîñòè ìèíîðèòàðèåâ ÿâëÿ-
åòñÿ òî, ÷òî îò èõ èìåíè äåéñòâóþò ðàçëè÷íûå ïðåäñòàâèòåëè, 
êîòîðûå äåòàëüíî îñâåäîìëåíû î òåêóùåé äåÿòåëüíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèÿ; 

 ê ïðåäïðèÿòèþ, êîòîðîå äî ýòîãî íè÷åì íå âûäåëÿëîñü, âäðóã 
íà÷èíàþò ïðîÿâëÿòü èíòåðåñ ñðåäñòâà ìàññîâîé èíôîðìàöèè. 
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Â íèõ ïîÿâëÿþòñÿ ìàòåðèàëû î ïëîõèõ ìåíåäæåðàõ, î íàðóøå-
íèè ïðàâ àêöèîíåðîâ, î ãðàáèòåëüñêîé ïðèâàòèçàöèè, êîòîðàÿ 
ïðîõîäèëà â íàøåé ñòðàíå; 

 ê äåðæàòåëþ ðååñòðà àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà ïîñòóïàåò òðåáî-
âàíèå î òîì, ÷òîáû îí ïðåäîñòàâèë ãðóïïå àêöèîíåðîâ âûïèñ-
êó èç ðååñòðà î ñîñòàâå àêöèîíåðîâ, î ïðèíàäëåæàùèõ èì àê-
öèÿõ. Â Çàêîíå îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ ñêàçàíî, ÷òî òàêàÿ 
âûïèñêà ïðåäîñòàâëÿåòñÿ àêöèîíåðàì îäèí ðàç â ãîä. Åñëè æå 
èíôîðìàöèÿ çàïðàøèâàåòñÿ ÷àùå, òî ýòî ìîæåò áûòü êîñâåí-
íûì ïðèçíàêîì òîãî, ÷òî ê ïðåäïðèÿòèþ ïðîÿâëÿþò èíòåðåñ 
ãðèíìåéëåðû; 

 íà ïðåäïðèÿòèè ó÷àùàþòñÿ ïðîâåðêè êîíòðîëèðóþùèõ îðãà-
íîâ. Îá èñòèííûõ öåëÿõ òàêèõ ïðîâåðîê ìîæíî ñóäèòü ïî ñî-
ñòàâó äîêóìåíòîâ, êîïèè êîòîðûõ òðåáóþò ïðåäîñòàâèòü ïðî-
âåðÿþùèå. Ïîðîé èõ èíòåðåñóþò ðååñòðû àêöèîíåðîâ, ó÷ðåäè-
òåëüíûå è êðåäèòíûå äîãîâîðû, ñâåäåíèÿ îá îñíîâíûõ ïî-
ñòàâùèêàõ è ïîêóïàòåëÿõ. Ýòî ìîæåò ñâèäåòåëüñòâîâàòü î òîì, 
÷òî ïðàâîîõðàíèòåëüíûå îðãàíû ìîãóò äåéñòâîâàòü â èíòåðåñàõ 
ãðèíìåéëåðîâ è ïåðåäàâàòü èì ïîëó÷åííóþ èíôîðìàöèþ. 

Ïðè ðàçðàáîòêå ñâîåé ñòðàòåãèè ãðèíìåéëåðû òùàòåëüíî èçó÷àþò 
äåÿòåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ, ñîáèðàþò î íåì ðàçíîîáðàçíóþ èíôîðìà-
öèþ. Îáúåêòîì èõ ïîâûøåííîãî âíèìàíèÿ ñòàíîâÿòñÿ íàèáîëåå 
âàæíûå ñäåëêè àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà. Ê íèì ìîæíî îòíåñòè: 

1) ñäåëêè, îáåñïå÷èâàþùèå ïðîèçâîäñòâåííûé öèêë ïðåäïðèÿòèÿ 
(êîíòðàêòû íà ïîñòàâêó ñûðüÿ è êîìïëåêòóþùèõ, äîãîâîðû êóïëè-
ïðîäàæè è àðåíäû íåäâèæèìîñòè, äîãîâîðû ýíåðãîñíàáæåíèÿ, ïåðå-
âîçêè è õðàíåíèÿ). Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî íàäëåæàùèé êîíòðîëü 
íàä þðèäè÷åñêèì îôîðìëåíèåì äàííûõ äîãîâîðîâ è êîíòðàêòîâ çà-
÷àñòóþ îòñóòñòâóåò. Ïðè÷èíà ïîäîáíîãî ÿâëåíèÿ ñîñòîèò â òîì, ÷òî 
îò çàêëþ÷åíèÿ ýòèõ äîãîâîðîâ íàïðÿìóþ çàâèñèò õîçÿéñòâåííàÿ äåÿ-
òåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ, è ïîðîé áûâàþò ñèòóàöèè, êîãäà ïðîìåäëå-
íèå â ïîäïèñàíèè äîãîâîðà ÷ðåâàòî íåìàëûìè ôèíàíñîâûìè ïîòå-
ðÿìè. Â ýòîé ñâÿçè äîãîâîðû ïîäïèñûâàþòñÿ áåç ñîîòâåòñòâóþùåé 
þðèäè÷åñêîé ïðîðàáîòêè, ÷åì è ïîëüçóþòñÿ ãðèíìåéëåðû; 

2) äîãîâîðû, ïî êîòîðûì îñóùåñòâëÿåòñÿ ðåàëèçàöèÿ ïðîäóêöèè; 
3) êðåäèòíûå îáÿçàòåëüñòâà ïðåäïðèÿòèÿ. 
Â ðÿäå ñëó÷àåâ çàêëþ÷åíèå êðåäèòíûõ äîãîâîðîâ ïðîèñõîäèò â 

áîëüøîé ñïåøêå, ïîñêîëüêó ïðåäïðèÿòèþ íåîáõîäèìî êàê ìîæíî 
áûñòðåå ïîëó÷èòü äåíåæíûå ñðåäñòâà. Êðåäèòíûå äîãîâîðû îñïàðè-
âàþòñÿ ãðèíìåéëåðàìè â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî îíè, ÿâëÿÿñü êðóïíûìè 
ñäåëêàìè, íå áûëè îôîðìëåíû â ñîîòâåòñòâèè ñ äåéñòâóþùèì çà-
êîíîäàòåëüñòâîì. Îïàñíîñòü îñïàðèâàíèÿ êðåäèòíûõ ñäåëîê ñîñòîèò 
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íå òîëüêî â âîçìîæíîñòè ôèíàíñîâûõ ïîòåðü äëÿ ïðåäïðèÿòèÿ. 
Ñòðàäàåò ðåïóòàöèÿ ôèðìû êàê çàåìùèêà è êàê ðåçóëüòàò — ïîâû-
øàåòñÿ ñòîèìîñòü êðåäèòà è çàìåäëÿåòñÿ ïðîöåññ ðàññìîòðåíèÿ 
êðåäèòíîé çàÿâêè. 

Êàêèìè æå ïðèåìàìè ïîëüçóþòñÿ ãðèíìåéëåðû ïðè ïðîâåäåíèè 
ñâîèõ àòàê ïðîòèâ òîãî èëè èíîãî ïðåäïðèÿòèÿ? 

1. Áëîêèðîâêà ïàêåòîâ àêöèé. Öåëü åå çàêëþ÷àåòñÿ â ñîçäàíèè 
âðåìåííîé íåâîçìîæíîñòè ðåàëèçàöèè ïðàâà íà ó÷àñòèå â óïðàâëå-
íèè àêöèîíåðíûì îáùåñòâîì, èìåþùåãîñÿ ó ñîáñòâåííèêà àêöèé. 
Áëîêèðîâêà ìîæåò áûòü ôèçè÷åñêîé è þðèäè÷åñêîé. Õàðàêòåðíûìè 
ïðèåìàìè ôèçè÷åñêîé áëîêèðîâêè ÿâëÿþòñÿ: 

 íåäîïóñê àêöèîíåðà èëè åãî ïðåäñòàâèòåëÿ íà ñîáðàíèå ïîä 
ëþáûì áëàãîâèäíûì ïðåäëîãîì (íåïðàâèëüíî îôîðìëåííûå 
äîêóìåíòû; «îøèáêà» â ñîñòàâëåíèè ñïèñêà àêöèîíåðîâ â ñëó-
÷àå ïðîâåäåíèÿ îáùåãî ñîáðàíèÿ íà çàêðûòîé òåððèòîðèè, íà-
ïðèìåð â âîèíñêîé ÷àñòè è ò.ï.). Ýêçîòè÷åñêèì ìåòîäîì íå-
äîïóñêà «ïîñòîðîííèõ» àêöèîíåðîâ ê ó÷àñòèþ â îáùåì ñîáðà-
íèè ñòàë ïðèåì, ïðèìåíåííûé â ÎÀÎ «Âàðüåãàííåôòü»: ïðåä-
ñòàâèòåëÿì âëàäåëüöà 17% àêöèé, ïðèáûâøèì íà ñîáðàíèå 
àêöèîíåðîâ, áûëî ñîîáùåíî, ÷òî ðÿäîì ïðîâîäÿòñÿ âçðûâíûå 
ðàáîòû è äîñòóï â çäàíèå íåâîçìîæåí1; 

 ñîçäàíèå ïðåïÿòñòâèé àêöèîíåðó äëÿ ó÷àñòèÿ â ñîáðàíèè ñî-
òðóäíèêàìè ïðàâîîõðàíèòåëüíûõ îðãàíîâ (àäìèíèñòðàòèâíîå 
çàäåðæàíèå àêöèîíåðà ïî íàäóìàííûì ïðåäëîãàì, ïðîâåðêà 
åãî àâòîìîáèëÿ, âîçáóæäåíèå óãîëîâíîãî äåëà è äð.). 

Þðèäè÷åñêàÿ áëîêèðîâêà îñóùåñòâëÿåòñÿ íà îñíîâàíèè âûíî-
ñèìûõ ðàçëè÷íûìè ñóäàìè îáåñïå÷èòåëüñêèõ îïðåäåëåíèé ïî ïî-
äàííûì èñêàì. Ïîâîäû äëÿ èñêîâ ìîãóò áûòü ñàìûå ðàçíîîáðàçíûå, 
ïîðîé äàæå ôàáðèêàöèÿ íåñóùåñòâóþùèõ îáÿçàòåëüñòâ òîãî èëè 
èíîãî àêöèîíåðà ïî îòíîøåíèþ ê êàêîé-ëèáî êîìïàíèè. Íàèáîëåå 
ðàñïðîñòðàíåííîé ìåðîé ïî îáåñïå÷åíèþ èñêà ÿâëÿåòñÿ çàïðåò ãî-
ëîñîâàòü ñîîòâåòñòâóþùèì ïàêåòîì àêöèé. Â ðÿäå ñëó÷àåâ ýòà ìåðà 
äîïîëíÿåòñÿ çàïðåòîì ðåãèñòðàòîðó îáùåãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ 
ó÷èòûâàòü àêöèè äëÿ îïðåäåëåíèÿ êâîðóìà ñîáðàíèÿ. Â ðåçóëüòàòå 
èñïîëüçîâàíèÿ þðèäè÷åñêîé áëîêèðîâêè äëÿ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ ïî 
íåîáõîäèìîìó âîïðîñó ïîâåñòêè äíÿ îáùåãî ñîáðàíèÿ òðåáóåòñÿ 
ìåíüøåå êîëè÷åñòâî ãîëîñîâ, ÷òî ìîæåò èìåòü äëÿ àêöèîíåðà, ÷üè 
àêöèè çàáëîêèðîâàíû, êðàéíå íåæåëàòåëüíûå ïîñëåäñòâèÿ. Ïðèâå-
äåì ïîêàçàòåëüíûé ïðèìåð. Â 2001 ã. ìèíîðèòàðíûé àêöèîíåð 

                                                 
1 Ñì ïîäðîáíåå: Ýêîíîìèêà ïåðåõîäíîãî ïåðèîäà: Î÷åðêè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëè-
òèêè ïîñòêîììóíèñòè÷åñêîé Ðîññèè. 1998—2002. Ì.: Äåëî, 2003. Ãë. 10. 
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Êðàñíîÿðñêîãî àëþìèíèåâîãî çàâîäà À. Êîíäðàòîâ ñ ïîìîùüþ ñó-
äåáíîãî îïðåäåëåíèÿ äîáèëñÿ àðåñòà 25,4% àêöèé, ïðèíàäëåæàùèõ 
À. Áûêîâó. Ýòà áëîêèðîâêà ïîçâîëèëà «Ðóññêîìó àëþìèíèþ» — 
îäíîìó èç îñíîâíûõ àêöèîíåðîâ ÊðÀÇà íà âíåî÷åðåäíîì ñîáðàíèè 
àêöèîíåðîâ ïðèíÿòü ðåøåíèå î ïðîâåäåíèè äîïîëíèòåëüíîé ýìèñ-
ñèè àêöèé, êîòîðàÿ «ðàçìûëà» äîëþ À. Áûêîâà äî 4%, â ðåçóëüòàòå 
÷åãî îí ïîòåðÿë îêîëî 120 ìëí äîëë.1 

2. Èñïîëüçîâàíèå ìàíèïóëÿöèîííûõ òåõíîëîãèé. 
À. Òåõíîëîãèÿ «áåëûé ðûöàðü». 
Ñìûñë äàííîé òåõíîëîãèè çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ñóùåñòâóþò 

äâå êîìïàíèè, êîòîðûå íàõîäÿòñÿ â ñãîâîðå è äåéñòâóþò ïðîòèâ 
àòàêóåìîãî ïðåäïðèÿòèÿ. Îäíà àãðåññèâíàÿ êîìïàíèÿ ñïåöèàëüíî 
ïðîâîöèðóåò âíóòðåííèå êîíôëèêòû íà ïðåäïðèÿòèè, âûñòàâëÿåò 
ðóêîâîäñòâó è êðóïíûì àêöèîíåðàì ðàçëè÷íûå èñêè, øàíòàæèðóåò 
ìåíåäæåðîâ ñâåäåíèÿìè, èìåþùèìè êîìïðîìåòèðóþùèé õàðàêòåð, 
ïûòàåòñÿ âîçäåéñòâîâàòü íà êðåäèòîðîâ, ïîñòàâùèêîâ è îñíîâíûõ 
ïîêóïàòåëåé ïðåäïðèÿòèÿ. Òàê, åñëè ó ýòîé êîìïàíèè åñòü äîñòóï ê 
äîêóìåíòàì ñîâåòà äèðåêòîðîâ àòàêóåìîãî àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà, 
òî ìîæíî óçíàòü, êàêèå êðåäèòíûå äîãîâîðû áûëè çàêëþ÷åíû, è, 
ñâÿçàâøèñü ñ êðåäèòîðàìè, «âáðîñèòü» èì èíôîðìàöèþ î íåáëàãî-
ïîëó÷íîì ïîëîæåíèè íà ïðåäïðèÿòèè, ÷òî ìîæåò ïîâëå÷ü çà ñîáîé 
óæåñòî÷åíèå óñëîâèé îáñëóæèâàíèÿ êðåäèòà. 

Â ýòî âðåìÿ, «ñîâåðøåííî ñëó÷àéíî» óçíàâ î ïðîèñõîäÿùåì, 
îáúÿâëÿåòñÿ äðóãàÿ êîìïàíèÿ, êîòîðàÿ áåðåòñÿ óëàäèòü âñå ïðîáëå-
ìû, ðàçðåøèòü òðóäíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ, îêàçàòü åìó íåîáõîäèìóþ 
ïîìîùü. Îäíàêî óñëîâèåì ýòîé ïîìîùè äàííàÿ êîìïàíèÿ ñòàâèò 
òî, ÷òî àòàêóåìîå ïðåäïðèÿòèå ïåðåäàñò èëè ïðîäàñò åé íà âðåìÿ 
áëîêèðóþùèé èëè êîíòðîëüíûé ïàêåò àêöèé. Ïîñëå ïåðåäà÷è êîí-
òðîëüíîãî ïàêåòà îí ê ïðåäïðèÿòèþ áîëüøå íå âîçâðàùàåòñÿ è 
ïðåäïðèÿòèå ïîãëîùàåòñÿ. 

Á. Ñíèæåíèå ñòîèìîñòè àêòèâîâ â ãëàçàõ åãî ñîáñòâåííèêà. 
Öåëü òàêèõ äåéñòâèé çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òîáû ñôîðìèðîâàòü ó 

ñîáñòâåííèêîâ ïðåäïðèÿòèÿ ìíåíèå î òîì, ÷òî ïðèíàäëåæàùèå èì 
àêòèâû ÿâëÿþòñÿ ïðîáëåìíûìè è ïîýòîìó èõ ëó÷øå ïðîäàòü êàê 
ìîæíî áûñòðåå, ïîêà èõ ñòîèìîñòü íå óïàëà. 

Â îäíèõ ñëó÷àÿõ äëÿ ýòîãî ìîãóò èñïîëüçîâàòüñÿ àêòèâèñòû ýêî-
ëîãè÷åñêèõ îðãàíèçàöèé. Äåëî â òîì, ÷òî äåéñòâóþùåå ðîññèéñêîå 
çàêîíîäàòåëüñòâî ïîçâîëÿåò îáðàùàòüñÿ â ñóä ñ èñêàìè î ïðåêðàùå-
íèè äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé, íàíîñÿùèõ óùåðá îêðóæàþùåé 

                                                 
1 Ñì.: Èîíöåâ Ì.Ã. Êîðïîðàòèâíûå çàõâàòû: ñëèÿíèÿ, ïîãëîùåíèÿ, ãðèíìåéë. 
Ñ. 90. 
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ñðåäå è âðåä çäîðîâüþ ëþäåé. Åñëè äåÿòåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ áóäåò 
ïðåêðàùåíà, òî åìó ãðîçÿò áîëüøèå óáûòêè â ñâÿçè ñ íåâûïîëíåíè-
åì êîíòðàêòîâ è ïåðåïðîôèëèðîâàíèåì. Â äðóãèõ ñëó÷àÿõ â ñðåäñò-
âàõ ìàññîâîé èíôîðìàöèè îðãàíèçóåòñÿ ìàñøòàáíàÿ êîìïàíèÿ ïî 
äèñêðåäèòàöèè ïðîèçâîäèìîé ïðåäïðèÿòèåì ïðîäóêöèè è îáúåìû 
åå ïðîäàæ íà÷èíàþò ñíèæàòüñÿ. 

Â. Ìàíèïóëÿöèè ñ ðååñòðîì àêöèîíåðîâ. 
Ðååñòð — ýòî ñïèñîê âëàäåëüöåâ èìåííûõ öåííûõ áóìàã, ñîñòàâ-

ëåííûé íà îïðåäåëåííóþ äàòó. Ïî äîãîâîðó ñ ýìèòåíòîì åãî âåäóò 
ñïåöèàëüíûå îðãàíèçàöèè-ðåãèñòðàòîðû. Ðååñòð — î÷åíü âàæíûé 
äîêóìåíò äëÿ àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà. Îí íóæåí, äëÿ òîãî ÷òîáû 
ýìèòåíò ìîã èñïîëíèòü ñâîè îáÿçàííîñòè ïåðåä âëàäåëüöàìè âûïó-
ùåííûõ èì öåííûõ áóìàã: âûïëàòèòü äèâèäåíäû, ðàçîñëàòü ïðèãëà-
øåíèÿ íà ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ, äîâåñòè òó èëè èíóþ èíôîðìàöèþ î 
äåÿòåëüíîñòè àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà. Ðåãèñòðàòîð, âåäóùèé ðååñòð, 
èñïîëíÿåò âñå ñäåëêè ñ öåííûìè áóìàãàìè, îôîðìëÿåò áëîêèðîâêó 
öåííûõ áóìàã, ñâÿçàííóþ ñ èõ àðåñòîì è çàëîãîì, ïðåäîñòàâëÿåò ýìè-
òåíòó ñïèñîê àêöèîíåðîâ, èìåþùèõ ïðàâî íà ó÷àñòèå â îáùåì ñîá-
ðàíèè àêöèîíåðîâ. Êðîìå òîãî, îí ÿâëÿåòñÿ àãåíòîì ýìèòåíòà ïî âû-
ïîëíåíèþ òàêèõ êîðïîðàòèâíûõ äåéñòâèé â îòíîøåíèè öåííûõ áó-
ìàã, êàê ñïëèò (ðàñùåïëåíèå àêöèé íà áîëåå ìåëêèå), êîíñîëèäàöèÿ, 
êîíâåðòàöèÿ. Âñå ýòî îáúÿñíÿåò ïîâûøåííûé èíòåðåñ ãðèíìåéëåðîâ 
ê ðååñòðó è ðåãèñòðàòîðàì. 

Ñóùíîñòü ìàíèïóëÿöèé ñ ðååñòðîì àêöèîíåðîâ ñâîäèòñÿ ê òî-
ìó, ÷òîáû ìåñòî îäíèõ àêöèîíåðîâ çàíÿëè â ðååñòðå äðóãèå, ÷òîáû 
âíåñòè êàêèå-òî èñêàæåíèÿ â çàïèñè íà ëèöåâîì ñ÷åòå àêöèîíåðà. 
Ìàíèïóëÿöèÿì ñ ðååñòðîì ñïîñîáñòâóåò òî îáñòîÿòåëüñòâî, ÷òî çíà-
÷èòåëüíàÿ ÷àñòü àêöèé âûïóñêàåòñÿ â áåçäîêóìåíòàðíîé ôîðìå, à 
ïðàâî ñîáñòâåííîñòè íà òàêèå àêöèè, ñîãëàñíî ðîññèéñêîìó çàêî-
íîäàòåëüñòâó î öåííûõ áóìàãàõ, ïåðåõîäèò ê èõ ïðèîáðåòàòåëþ â 
ìîìåíò âíåñåíèÿ ïðèõîäíîé çàïèñè ïî åãî ëèöåâîìó ñ÷åòó â ðååñò-
ðå àêöèîíåðîâ. 

Êîìïàíèÿ-àãðåññîð ìîæåò ïðåäïðèíÿòü ðàçëè÷íûå äåéñòâèÿ 
ïðîòèâ ðåãèñòðàòîðà ñ òåì, ÷òîáû äåçîðãàíèçîâàòü åãî ðàáîòó è çà-
õâàòèòü ðååñòð: 

à) èíèöèèðîâàíèå ïðîâåðîê äåÿòåëüíîñòè ðåãèñòðàòîðà ïóòåì 
íàïðàâëåíèÿ æàëîá îò èìåíè àêöèîíåðîâ â êîíòðîëüíî-
íàäçîðíûå îðãàíû; 

á) îðãàíèçàöèÿ îäíîâðåìåííîé ïåðåäà÷è ðååñòðîâ íåñêîëüêèõ 
êðóïíûõ îðãàíèçàöèé — ýìèòåíòîâ èç âåäåíèÿ äàííîãî ðåãè-
ñòðàòîðà äðóãèì ðåãèñòðàòîðàì, ÷òî íåãàòèâíî ñêàçûâàåòñÿ íà 
ôèíàíñîâîì ïîëîæåíèè «íåæåëàòåëüíîãî» ðåãèñòðàòîðà. Äëÿ 
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ýòîé öåëè èñïîëüçóåòñÿ ñëåäóþùàÿ ñõåìà.  Â ñóä ñ èñêîì îá-
ðàùàåòñÿ ãðàæäàíèí, êóïèâøèé 2—3 àêöèè ïðåäïðèÿòèÿ. Èñ-
òåö óòâåðæäàåò, ÷òî äåðæàòåëü ðååñòðà ÿêîáû ìåäëèò ñ âíåñå-
íèåì çàïèñè â ðååñòð è îïàñàåòñÿ, ÷òî ïðèîáðåòåííûå àêöèè 
ìîãóò áûòü çà÷èñëåíû íà ëèöåâîé ñ÷åò äðóãîãî ëèöà, â ðå-
çóëüòàòå ÷åãî èñòöó áóäóò ïðè÷èíåíû óáûòêè è íàðóøåíî åãî 
ïðàâî íà ó÷àñòèå â óïðàâëåíèè àêöèîíåðíûì îáùåñòâîì. Ïî-
ýòîìó èñòåö ïðîñèò ñóä â îáåñïå÷åíèå ñâîåãî èñêà íåìåäëåí-
íî ïåðåäàòü âåäåíèå ðååñòðà äðóãîìó ðåãèñòðàòîðó, è ñóäû 
÷àñòî óäîâëåòâîðÿþò ïîäîáíûå ïðîñüáû; 

â) îáðàùåíèå ïî ðàçëè÷íûì îñíîâàíèÿì âçûñêàíèÿ íà äåíåæ-
íûå ñðåäñòâà, íàõîäÿùèåñÿ íà ñ÷åòå ðåãèñòðàòîðà. 

3. Ñîçäàíèå ïàðàëëåëüíûõ îðãàíîâ óïðàâëåíèÿ. 
Öåëü ñîçäàíèÿ ïàðàëëåëüíûõ îðãàíîâ óïðàâëåíèÿ çàêëþ÷àåòñÿ â 

äåçîðãàíèçàöèè ðàáîòû àòàêóåìîãî ïðåäïðèÿòèÿ, îêàçàíèè ïñèõîëî-
ãè÷åñêîãî äàâëåíèÿ íà ìåíåäæìåíò, ôîðìèðîâàíèè þðèäè÷åñêèõ 
ïðåäïîñûëîê ïî ïåðåõâàòó óïðàâëåíèÿ. Íåîáõîäèìûì óñëîâèåì äëÿ 
îáðàçîâàíèÿ íîâûõ îðãàíîâ óïðàâëåíèÿ ÿâëÿåòñÿ ñîçûâ âíåî÷åðåä-
íîãî îáùåãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ. Ïðàâîì íà ñîçûâ òàêîãî ñîáðà-
íèÿ îáëàäàþò àêöèîíåðû, ÿâëÿþùèåñÿ âëàäåëüöàìè íå ìåíåå ÷åì 
10% ãîëîñóþùèõ àêöèé. Â Ôåäåðàëüíîì çàêîíå «Îá àêöèîíåðíûõ 
îáùåñòâàõ» â ñòàòüå, ðåãëàìåíòèðóþùåé ïîðÿäîê ñîçûâà âíåî÷åðåä-
íîãî ñîáðàíèÿ, ñóùåñòâóåò þðèäè÷åñêèé ïðîáåë, êîòîðûì ïîëüçó-
þòñÿ ãðèíìåéëåðû. Çàêîí íå óñòàíàâëèâàåò êàêèõ-ëèáî âðåìåííûõ 
ñðîêîâ îáúåäèíåíèÿ òðåáîâàíèé î ïðîâåäåíèè âíåî÷åðåäíûõ ñîáðà-
íèé. Íàïðèìåð, ïîäàííûå ñ íåáîëüøèì èíòåðâàëîì (â íåñêîëüêî 
÷àñîâ) òðåáîâàíèÿ î ñîçûâå âíåî÷åðåäíîãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ 
ìîãóò áûòü îáúåäèíåíû, è ïî ýòèì òðåáîâàíèÿì ìîæåò áûòü ïðîâå-
äåíî îäíî ñîáðàíèå. Íî â ñëó÷àå, åñëè òðåáîâàíèÿ ïîäàþòñÿ ñ èí-
òåðâàëîì â 10, 15 äíåé, èõ îáúåäèíåíèå ÿâëÿåòñÿ ïðàêòè÷åñêè íå-
âîçìîæíûì. Ìåæäó òåì ïîòîê òðåáîâàíèé î ïðîâåäåíèè âíåî÷åðåä-
íûõ îáùèõ ñîáðàíèé àêöèîíåðîâ ñïîñîáåí íàíåñòè îáùåñòâó ñóùå-
ñòâåííûé ìàòåðèàëüíûé óðîí, ïîñêîëüêó ñîçûâ ñîáðàíèÿ ñâÿçàí ñ 
íåìàëûìè ðàñõîäàìè (îïëàòà óñëóã ðåãèñòðàòîðà ïî ïðåäîñòàâëåíèþ 
ðååñòðà àêöèîíåðîâ, èçãîòîâëåíèå èíôîðìàöèîííûõ ìàòåðèàëîâ è 
èõ ïî÷òîâàÿ ðàññûëêà àêöèîíåðàì è ò.ï.). 

Ïðè ïîäãîòîâêå ñîáðàíèé àêöèîíåðîâ íåîáõîäèìî îáðàùàòü 
âíèìàíèå íà êîëè÷åñòâåííûå îñîáåííîñòè êâîðóìà. Òàê, åñëè ïðè 
ïðîâåäåíèè ïåðâîãî ñîáðàíèÿ ìèíèìàëüíûé êâîðóì, êîòîðûé íåîá-
õîäèì äëÿ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ, ñîñòàâëÿåò 50% ãîëîñîâ, òî óæå ïðè 
ïîâòîðíîì ñîáðàíèè, ñîçûâàåìîì âçàìåí íåñîñòîÿâøåãîñÿ, êâîðóì 
ïîíèæàåòñÿ äî 30%. Ýòó íîðìó çàêîíà ñòàðàþòñÿ èñïîëüçîâàòü â 
ñâîèõ èíòåðåñàõ ãðèíìåéëåðû, ñðûâàÿ ïåðâîå ñîáðàíèå. 
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Êàêîâû æå îñíîâíûå ñïîñîáû çàùèòû îò àòàê ãðèíìåéëåðîâ? 
1. Ïðîâåäåíèå ïðåäâàðèòåëüíîé þðèäè÷åñêîé ýêñïåðòèçû ëþáîé 

ñäåëêè, êîòîðóþ çàêëþ÷àåò ïðåäïðèÿòèå. 
Ïðè îôîðìëåíèè ëþáîé ñäåëêè ïðåæäå âñåãî òðåáóåòñÿ âûÿñ-

íèòü, îòíîñèòñÿ ëè îíà ê êðóïíîé. Åñëè îòíîñèòñÿ, òî íåîáõîäèìî 
îñóùåñòâèòü þðèäè÷åñêóþ ïðîöåäóðó îôîðìëåíèÿ ýòîé ñäåëêè â 
ñòðîãîì ñîîòâåòñòâèè ñ Çàêîíîì «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ» 
(ñòàòüè 78, 79). Ïî Çàêîíó êðóïíîé ñ÷èòàåòñÿ îäíà ñäåëêà (â òîì 
÷èñëå çàåì, êðåäèò, çàëîã, ïîðó÷èòåëüñòâî) èëè íåñêîëüêî âçàèìî-
ñâÿçàííûõ ñäåëîê, åñëè ñòîèìîñòü èìóùåñòâà, ó÷àñòâóþùåãî â 
ñäåëêå, ñîñòàâëÿåò 25% è áîëåå áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè àêòèâîâ 
îáùåñòâà. Ëþáàÿ êðóïíàÿ ñäåëêà äîëæíà áûòü îäîáðåíà ñîâåòîì 
äèðåêòîðîâ èëè îáùèì ñîáðàíèåì àêöèîíåðîâ îáùåñòâà, î ÷åì 
äîëæåí áûòü ñîñòàâëåí ñîîòâåòñòâóþùèé äîêóìåíò. Ðåøåíèå îá 
îäîáðåíèè êðóïíîé ñäåëêè, ïðåäìåòîì êîòîðîé ÿâëÿåòñÿ èìóùå-
ñòâî ñòîèìîñòüþ îò 25 äî 50% áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè àêòèâîâ îá-
ùåñòâà, ïðèíèìàåòñÿ âñåìè ÷ëåíàìè ñîâåòà äèðåêòîðîâ òîëüêî 
åäèíîãëàñíî1. Â ñëó÷àå åñëè åäèíîãëàñèå íå äîñòèãíóòî, âîïðîñ îá 
îäîáðåíèè êðóïíîé ñäåëêè âûíîñèòñÿ íà ðåøåíèå îáùåãî ñîáðà-
íèÿ àêöèîíåðîâ è ïðèíèìàåòñÿ áîëüøèíñòâîì ãîëîñîâ àêöèîíå-
ðîâ, ïðèíèìàþùèõ ó÷àñòèå â ñîáðàíèè. 

Ðåøåíèå îá îäîáðåíèè êðóïíîé ñäåëêè, ïðåäìåòîì êîòîðîé ÿâ-
ëÿåòñÿ èìóùåñòâî ñòîèìîñòüþ áîëåå 50% áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè 
àêòèâîâ îáùåñòâà, ïðèíèìàåòñÿ îáùèì ñîáðàíèåì àêöèîíåðîâ 
áîëüøèíñòâîì â 3/4 ãîëîñîâ îò ó÷àñòâóþùèõ â ñîáðàíèè. 

2. ×åòêîå ñîáëþäåíèå òðåáîâàíèé äåéñòâóþùåãî çàêîíîäàòåëüñòâà. 
Ïðèâåäåì ïðèìåð èç îáëàñòè òðóäîâîãî çàêîíîäàòåëüñòâà. Àê-

öèîíåðíîå îáùåñòâî (ÀÎ) 25 àïðåëÿ 2000 ã. çàêëþ÷èëî òðóäîâîé 
äîãîâîð ñ ãåíåðàëüíûì äèðåêòîðîì ñðîêîì íà òðè ãîäà. Íà 25 èþíÿ 
2003 ã. áûëî íàçíà÷åíî ãîäîâîå îáùåå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ, íà êî-
òîðîì äîëæåí áûë ðåøàòüñÿ âîïðîñ î ïîâòîðíîì èçáðàíèè äèðåê-
òîðà íà ñâîþ äîëæíîñòü. Þðèäè÷åñêè ýòî îçíà÷àåò, ÷òî â òå÷åíèå 
áîëåå îäíîãî ìåñÿöà ãåíåðàëüíûé äèðåêòîð íå èìååò ïðàâà íà ñî-
âåðøåíèå ñäåëîê îò èìåíè àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà, ïîñêîëüêó ñðîê 
òðóäîâîãî äîãîâîðà ñ íèì çàêàí÷èâàåòñÿ 24 àïðåëÿ 2003 ã. Åñëè â 
òå÷åíèå ìàÿ è íà÷àëà èþíÿ 2003 ã. ãåíåðàëüíûì äèðåêòîðîì áûëè 
çàêëþ÷åíû ñäåëêè, òî îíè ìîãóò áûòü îñïîðåíû è ïðèçíàíû íåäåé-
ñòâèòåëüíûìè. 

                                                 
1 Â ýòîé ñâÿçè ãðèíìåéëåðàì äîñòàòî÷íî èìåòü õîòÿ áû îäíîãî ñâîåãî ïðåäñòà-
âèòåëÿ â ñîâåòå äèðåêòîðîâ, êîòîðûé íå áóäåò ïðèñóòñòâîâàòü íà çàñåäàíèÿõ, 
÷òîáû ôîðìàëüíî çàáëîêèðîâàòü ïðèíÿòèå ðÿäà íåæåëàòåëüíûõ ðåøåíèé. 
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Â ïðàêòèêå äåÿòåëüíîñòè ÀÎ îñîáîãî âíèìàíèÿ çàñëóæèâàþò 
ñëåäóþùèå ïîëîæåíèÿ çàêîíîäàòåëüñòâà îá àêöèîíåðíûõ îáùå-
ñòâàõ: 

à) îáùåå ñîáðàíèå, íà êîòîðîì ðåøàåòñÿ âîïðîñ îá èçáðàíèè 
ñîâåòà äèðåêòîðîâ è ðåâèçèîííîé êîìèññèè àêöèîíåðíîãî 
îáùåñòâà, íå ìîæåò ïðîâîäèòüñÿ â âèäå çàî÷íîãî ãîëîñîâàíèÿ 
(ñò. 50 ÔÇ «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ»); 

á) ðàçìåùåíèå àêöèé ïîñðåäñòâîì çàêðûòîé ïîäïèñêè îñóùåñò-
âëÿåòñÿ òîëüêî ïî ðåøåíèþ îáùåãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðíîãî 
îáùåñòâà è íå ìîæåò ðåøàòüñÿ åäèíîëè÷íî ãåíåðàëüíûì äè-
ðåêòîðîì (ñò. 39 ÔÇ «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ»); 

â) âíåñåíèå çàïèñè â ðååñòð àêöèîíåðîâ î ñäåëêå ñ öåííûìè 
áóìàãàìè äîëæíî ïðîèçâîäèòüñÿ â òå÷åíèå òðåõ äíåé (ñò. 45 
ÔÇ «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ»); 

ã) îòñóòñòâèå íà îáùåì ñîáðàíèè ëåãèòèìíîé ñ÷åòíîé êîìèññèè 
âëå÷åò íåäåéñòâèòåëüíîñòü ïðèíÿòûõ ðåøåíèé. Â ñîîòâåòñò-
âèè ñ çàêîíîäàòåëüñòâîì, åñëè ÷èñëî àêöèîíåðîâ ïðåâûøàåò 
500, òî ôóíêöèè ñ÷åòíîé êîìèññèè íà îáùåì ñîáðàíèè àê-
öèîíåðîâ äîëæíû èñïîëíÿòü îðãàíèçàöèè, âåäóùèå ðååñòð 
(ñò. 61—63 ÔÇ «Îá àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ»). ×àñòî â ðîëè 
ðåãèñòðàòîðà âûñòóïàþò êîììåð÷åñêèå áàíêè, ïîýòîìó íåîá-
õîäèì êîíòðîëü íàä èõ äåÿòåëüíîñòüþ, ÷òîáû èñêëþ÷èòü âîç-
ìîæíûå ñ èõ ñòîðîíû ìàíèïóëÿöèè ñ ðååñòðîì. 

3. Ïîâûøåíèå óðîâíÿ èíôîðìàöèîííîé áåçîïàñíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ. 
Ãðèíìåéëåðû, ïðåæäå ÷åì íà÷àòü ñâîè äåéñòâèÿ ïðîòèâ ïðåä-

ïðèÿòèÿ, îñóùåñòâëÿþò ñêðóïóëåçíûé ñáîð èíôîðìàöèè î åãî äåÿ-
òåëüíîñòè, ïûòàÿñü âûÿâèòü ñëàáûå ìåñòà. Ñïîñîáû ïîâûøåíèÿ 
óðîâíÿ èíôîðìàöèîííîé áåçîïàñíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ ìîãóò çàêëþ-
÷àòüñÿ â ñëåäóþùåì: 

à) àêöèîíåðíîå îáùåñòâî ìîæåò ïðàâîìåðíî èñïîëüçîâàòü ïðå-
äîñòàâëÿåìóþ åìó çàêîíîì âîçìîæíîñòü îñóùåñòâëåíèÿ ïðî-
âåðêè íàëè÷èÿ àêöèé ó êàæäîãî îáðàùàþùåãîñÿ ê íåìó çà 
èíôîðìàöèåé ëèöà ïðè êàæäîì îáðàùåíèè çà ïîëó÷åíèåì 
èíôîðìàöèè î äåÿòåëüíîñòè ÀÎ; 

á) íåîáõîäèì òùàòåëüíûé àíàëèç çàïðîñîâ, ïîñòóïàþùèõ îò àê-
öèîíåðîâ â àäðåñ îáùåñòâà. Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî äàæå 
þðèäè÷åñêè ãðàìîòíûå øàíòàæèñòû ïîðîé íåîáîñíîâàííî 
ðàñøèðÿþò îáúåì çàïðàøèâàåìîé èíôîðìàöèè. ÀÎ äîëæíî 
ïóáëè÷íî ðàñêðûâàòü òîëüêî òó èíôîðìàöèþ, êîòîðóþ îíî 
îáÿçàíî ðàñêðûòü â ñîîòâåòñòâèè ñ äåéñòâóþùèì çàêîíîäà-
òåëüñòâîì. Âî âíóòðåííèõ äîêóìåíòàõ ÀÎ íåîáõîäèìî ÷åòêî 
ðåãëàìåíòèðîâàòü ïîðÿäîê ïðåäîñòàâëåíèÿ àêöèîíåðàì èí-
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ôîðìàöèè î äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ è ëèøíèå çàïðîñû 
îòñåêàòü; 

â) ïî çàêîíó ÀÎ äîëæíî ïðåäîñòàâëÿòü äîêóìåíòû çà îïðåäå-
ëåííóþ ïëàòó. Â ñâÿçè ñ ýòèì ìîæíî íàïðàâèòü â àäðåñ ôèð-
ìû-øàíòàæèñòà óâåäîìëåíèå ñ ðàñ÷åòîì îïëàòû óñëóã îáùå-
ñòâà ïî êîïèðîâàíèþ è ïîäãîòîâêå äîêóìåíòîâ ñ òðåáîâàíèåì 
îñóùåñòâëåíèÿ îïëàòû çà èçãîòîâëåíèå êîïèé äîêóìåíòîâ. Äî 
ìîìåíòà îïëàòû ÀÎ ìîæåò âîçäåðæàòüñÿ îò ïðåäîñòàâëåíèÿ 
äîêóìåíòîâ è âûèãðàòü âðåìÿ. 

4. Èñïîëüçîâàíèå èíñòèòóòà íîìèíàëüíîãî äåðæàíèÿ öåííûõ áóìàã. 
Â ñîîòâåòñòâèè ñ äåéñòâóþùèì çàêîíîäàòåëüñòâîì íîìèíàëü-

íûì äåðæàòåëåì öåííûõ áóìàã ÿâëÿåòñÿ ëèöî, çàðåãèñòðèðîâàííîå 
â ñèñòåìå âåäåíèÿ ðååñòðà, íî íå ÿâëÿþùååñÿ âëàäåëüöåì öåííûõ 
áóìàã è íå ïðàâîìî÷íîå ñîâåðøàòü ñàìîñòîÿòåëüíûå ñäåëêè ñ 
öåííûìè áóìàãàìè. Ïåðåâîä öåííûõ áóìàã ïðåäïðèÿòèÿ íà èìÿ 
íîìèíàëüíîãî äåðæàòåëÿ ïîçâîëÿåò ñêðûòü èñòèííîãî âëàäåëüöà 
öåííûõ áóìàã, óêàçàííîãî â ðååñòðå. Ýòî ñîçäàåò òðóäíîñòè äëÿ 
ãðèíìåéëåðà ïðè ïëàíèðîâàíèè èì ñâîèõ äåéñòâèé. Îñóùåñòâëÿÿ 
çàùèòó ïðè ïîìîùè èíñòèòóòà íîìèíàëüíîãî äåðæàíèÿ öåííûõ 
áóìàã, íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü, ÷òî ïåðåäà÷à àêöèé íîìèíàëüíîìó 
äåðæàòåëþ âîçìîæíà òîëüêî äî âûíåñåíèÿ ñóäåáíîãî îïðåäåëåíèÿ 
îá àðåñòå àêöèé. 

5. Òùàòåëüíîå ôîðìèðîâàíèå ñ÷åòíîé êîìèññèè è îòñëåæèâàíèå 
äåÿòåëüíîñòè ðåãèñòðàòîðà. 

Â ñèëó ñâîåãî çíà÷åíèÿ äëÿ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ÀÎ îáúåêòîì 
ïîâûøåííîãî âíèìàíèÿ ãðèíìåéëåðîâ ÿâëÿåòñÿ ôîðìèðîâàíèå 
ñ÷åòíîé êîìèññèè è âçàèìîäåéñòâèå ÀÎ ñ ðåãèñòðàòîðîì. Ìèíîðè-
òàðíûå àêöèîíåðû ìîãóò ïîïûòàòüñÿ ââåñòè ñâîèõ ïðåäñòàâèòåëåé â 
ñ÷åòíóþ êîìèññèþ è çàáëîêèðîâàòü åå äåÿòåëüíîñòü. 

Ñïîñîáàìè ïðîòèâîäåéñòâèÿ ïðîòèâ ïðîíèêíîâåíèÿ íåæåëà-
òåëüíûõ ëèö â ñîñòàâ ñ÷åòíîé êîìèññèè ìîãóò áûòü: 

à) ïåðåäà÷à ïðàâ ñ÷åòíîé êîìèññèè íåçàâèñèìîìó ðåãèñòðàòîðó; 
á) óìåíüøåíèå ÷èñëà ÷ëåíîâ ñ÷åòíîé êîìèññèè, äåòàëüíàÿ ðåã-

ëàìåíòàöèÿ åå äåÿòåëüíîñòè. 
Âîçìîæíûìè ñïîñîáàìè ïàðèðîâàíèÿ àòàê ïðîòèâ ðåãèñòðàòîðà 

ÀÎ ÿâëÿþòñÿ: 
à) óìåíüøåíèå êîëè÷åñòâà àêöèîíåðîâ â äî÷åðíèõ êîìïàíèÿõ è 

ïåðåäà÷à âåäåíèÿ èõ ðååñòðîâ àêöèîíåðîâ ñàìèì ýìèòåíòàì; 
á) îïðåäåëåíèå àëüòåðíàòèâíîãî ðåãèñòðàòîðà â ñëó÷àå âîçíèê-

íîâåíèÿ íåîáõîäèìîñòè ñðî÷íîé ïåðåäà÷è ðååñòðà. 
6. Èñïîëüçîâàíèå òåõíîëîãèé «çîëîòîãî ïàðàøþòà» è «îòðàâëåí-

íîé ïèëþëè». 
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Ñóòü òåõíîëîãèè «çîëîòîãî ïàðàøþòà» çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî â 
òðóäîâîì äîãîâîðå ñ âûñøèìè ìåíåäæåðàìè ïðåäïðèÿòèÿ äåëàåòñÿ 
îãîâîðêà î âûïëàòå çíà÷èòåëüíûõ êîìïåíñàöèé â ñëó÷àå äîñðî÷íîãî 
ðàñòîðæåíèÿ êîíòðàêòà. Â ðåçóëüòàòå ôèðìà, ïûòàþùàÿñÿ ïîãëîòèòü 
ïðåäïðèÿòèå, ìîæåò ñòîëêíóòüñÿ ñ íåîáõîäèìîñòüþ êðóïíûõ ðàñõî-
äîâ ïðè íåèçáåæíîé ñìåíå âûñøåãî óïðàâëåí÷åñêîãî ïåðñîíàëà. 

Ñóòü òåõíîëîãèè «îòðàâëåííûõ ïèëþëü» çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî 
ïðåäïðèÿòèå ñîçíàòåëüíî óâåëè÷èâàåò ñâîþ çàäîëæåííîñòü, îñóùå-
ñòâëÿåò çàêóïêó ñûðüÿ è ìàòåðèàëîâ ïî çàâûøåííûì öåíàì è ðåà-
ëèçóåò ñâîþ ïðîäóêöèþ ïî íèçêèì öåíàì. Ïîýòîìó ôèðìà-
ïîãëîòèòåëü ìîæåò ñòîëêíóòüñÿ ñ áîëüøèìè äîëãàìè ïîãëîùåííîãî 
ïðåäïðèÿòèÿ. 

7. Çàùèòà îò àòàê ãðèíìåéëà äîëæíà âåñòèñü ñî ñòðàòåãè÷åñêèõ 
è òàêòè÷åñêèõ ïîçèöèé. Âàæíåéøèìè ñòðàòåãè÷åñêèìè ñïîñîáàìè 
çàùèòû ÿâëÿþòñÿ ìîíèòîðèíã ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñ-
íîñòè ïðåäïðèÿòèÿ è ñîçäàíèå óñëîâèé, ïðåïÿòñòâóþùèõ ñêóïêå åãî 
àêöèé. Ñðåäè òàêòè÷åñêèõ ñïîñîáîâ çàùèòû ïðåäïî÷òèòåëüíà ðàáî-
òà ñ àêöèîíåðàìè, âûÿâëåíèå ñðåäè íèõ íåäîâîëüíûõ, à òàêæå óï-
ðåæäàþùàÿ êîíòðñêóïêà àêöèé ó ëþäåé ñ íèçêèìè äîõîäàìè (íà-
ïðèìåð, ó ïåíñèîíåðîâ). 

Òàêèì îáðàçîì, îñîáîãî âíèìàíèÿ íà ðûíêå öåííûõ áóìàã òðå-
áóþò: 

à) îáðàùåíèå öåííûõ áóìàã íà âòîðè÷íîì ðûíêå, ãäå ñëîæíî 
îòñëåäèòü ïåðåõîä öåííûõ áóìàã îò îäíîãî âëàäåëüöà ê äðó-
ãîìó. Íà îðãàíèçàöèþ äâèæåíèÿ öåííûõ áóìàã áîëüøîå 
âëèÿíèå îêàçûâàþò ñàìîðåãóëèðóþùèåñÿ îðãàíèçàöèè ïðî-
ôåññèîíàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà öåííûõ áóìàã, ïîýòîìó â 
íèõ íåîáõîäèìî èìåòü õîðîøèå îïåðàòèâíûå ïîçèöèè. 

á) äåÿòåëüíîñòü ðåãèñòðàòîðîâ. 
â) èñïîëüçîâàíèå êîíôèäåíöèàëüíîé (èíñàéäåðñêîé èíôîð-

ìàöèè). 

Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. Â ÷åì âûðàæàåòñÿ âàæíåéøàÿ ðîëü ôèíàíñîâîãî ðûíêà â ðûíî÷íîé 
ýêîíîìèêå? 

2. Êàêîâà ñòðóêòóðà ôèíàíñîâîãî ðûíêà? 
3. Â ÷åì çàêëþ÷àþòñÿ ïðåèìóùåñòâà ðûíêà öåííûõ áóìàã â ïåðåðàñ-

ïðåäåëåíèè ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ïåðåä äðóãèìè ñåãìåíòàìè ôèíàí-
ñîâîãî ðûíêà? 

4. Êàêîâà ñòðóêòóðà ðûíêà öåííûõ áóìàã? 
5. Îïðåäåëèòå îòëè÷èòåëüíûå ïðèçíàêè öåííîé áóìàãè. 
6. ×òî ïîíèìàåòñÿ ïîä èíôðàñòðóêòóðîé ðûíêà öåííûõ áóìàã? 
7. Êàêèå ôàêòîðû îêàçûâàþò âëèÿíèå íà êóðñ öåííûõ áóìàã? 
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8. ×òî âêëþ÷àåò â ñåáÿ ïðîôåññèîíàëüíàÿ äåÿòåëüíîñòü íà ðûíêå öåí-
íûõ áóìàã? 

9. ×òî òàêîå ëèñòèíã? ×òî äàåò êîìïàíèè ïðîöåäóðà ëèñòèíãà? 
10. Êàê ñîîòíîñÿòñÿ ãðèíìåéë è ðåéäåðñòâî? Â ÷åì ñîñòîèò èõ íåãàòèâ-

íîå âëèÿíèå íà ýêîíîìèêó? 
11. Â ÷åì ïðîÿâëÿþòñÿ îñîáåííîñòè ðîññèéñêîãî ðûíêà öåííûõ áóìàã? 

Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

1. Ôîíäîâàÿ áèðæà: ìåõàíèçì ôóíêöèîíèðîâàíèÿ è ðîëü â ðûíî÷íîé 
ýêîíîìèêå. 

2. Îñîáåííîñòè ñòàíîâëåíèÿ è ïåðñïåêòèâû ðàçâèòèÿ ðîññèéñêîãî ôîí-
äîâîãî ðûíêà. 

3. Îñîáåííîñòè ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ìåæäóíàðîäíîãî ðûíêà öåííûõ 
áóìàã. 

4. Ðåãóëèðîâàíèå ðûíêà öåííûõ áóìàã â Ðîññèè è çàðóáåæíûõ ñòðàíàõ. 
5. Ãðèíìåéë è ðåéäåðñòâî: ïðè÷èíû, ìåõàíèçìû, ñïîñîáû ïðîòèâîäåé-

ñòâèÿ. 
6. Çàùèòà ïðàâ èíâåñòîðîâ íà ðûíêå öåííûõ áóìàã. 
7. Ìåñòî è ðîëü ïðàâîîõðàíèòåëüíûõ îðãàíîâ â çàùèòå èíòåðåñîâ ãîñó-

äàðñòâà ïðè îñóùåñòâëåíèè íåçàêîííûõ áàíêðîòñòâ ñòðàòåãè÷åñêè 
çíà÷èìûõ ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé. 

8. Èíîñòðàííûé êàïèòàë íà ðîññèéñêîì ðûíêå öåííûõ áóìàã. 
9. Èíôðàñòðóêòóðà ðûíêà öåííûõ áóìàã: ñîñòîÿíèå, òåíäåíöèè ðàçâè-

òèÿ â Ðîññèè è çàðóáåæíûõ ñòðàíàõ. 
10. Ðàçâèòèå ðûíêà öåííûõ áóìàã êàê ôàêòîð àêòèâèçàöèè èíâåñòèöèîí-

íîãî ïðîöåññà â ýêîíîìèêå Ðîññèè. 
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Ãëîáàëèçàöèÿ ýêîíîìèêè  
è íàöèîíàëüíîå õîçÿéñòâî 

14.1. Ñóùíîñòü ãëîáàëèçàöèè,  
åå ïðè÷èíû è ïðîòèâîðå÷èÿ 

Â ïîñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ âñå áîëåå âàæíûì ôàêòîðîì â ìèðî-
âîì ðàçâèòèè ñòàíîâèòñÿ ôåíîìåí ãëîáàëèçàöèè. Îí îõâàòûâàåò 
ñåãîäíÿ óæå íå òîëüêî ýêîíîìèêó, ñôåðó ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé 
äåÿòåëüíîñòè, íî è ïîëèòè÷åñêóþ è ñîöèàëüíóþ ñôåðû. Ïîíÿòèå 
«ãëîáàëèçàöèÿ» áûëî ââåäåíî â øèðîêèé íàó÷íûé îáîðîò â êîíöå 
1980-õ — íà÷àëå 1990-õ ãîäîâ. Ïåðâûì àâòîðîì, èñïîëüçîâàâøèì 
ýòîò òåðìèí, áûë àìåðèêàíñêèé ó÷åíûé Ò. Ëåâèò, êîòîðûé â 1983 ã. 
â ñòàòüå â «Ãàðâàðä áèçíåñ ðåâþ» ïèñàë î ñëèÿíèè ðûíêîâ îòäåëü-
íûõ ïðîäóêòîâ, ïðîèçâîäèìûõ êðóïíûìè òðàíñíàöèîíàëüíûìè 
êîðïîðàöèÿìè (ÒÍÊ). 

Â ãîäîâîì îò÷åòå ÌÂÔ çà 1997 ã. «Ãëîáàëèçàöèÿ: âîçìîæíîñòè è 
ïðîáëåìû» äàåòñÿ îïðåäåëåíèå ãëîáàëèçàöèè êàê «ðàñòóùåé ýêîíîìè-
÷åñêîé âçàèìîçàâèñèìîñòè ñòðàí âñåãî ìèðà â ðåçóëüòàòå âîçðàñ-
òàþùåãî îáúåìà è ðàçíîîáðàçèÿ ìåæäóíàðîäíûõ ñäåëîê ñ òîâàðàìè 
è óñëóãàìè, ìèðîâûõ ïîòîêîâ êàïèòàëà, à òàêæå âñëåäñòâèå óñêî-
ðåííîãî è ïîâñåìåñòíîãî ðàñïðîñòðàíåíèÿ ñîâðåìåííûõ òåõíîëî-
ãèé»1. Ïîõîæåå îïðåäåëåíèå äàåò ñåêðåòàðèàò ÞÍÊÒÀÄ, êîòîðûé 
ñóòü ãëîáàëèçàöèè âèäèò â «âîçðàñòàíèè îáúåìîâ ìåæäóíàðîäíûõ 
òîðãîâûõ, ôèíàíñîâûõ è èíâåñòèöèîííûõ ïîòîêîâ ïðè èõ ðàñòóùåé 
âçàèìîñâÿçè»2. Âñëåäñòâèå êîëè÷åñòâåííîãî íàðàñòàíèÿ âçàèìîçà-
âèñèìîñòè íà÷àëñÿ ïåðåõîä ìèðîõîçÿéñòâåííûõ îòíîøåíèé â íîâîå 
êà÷åñòâî, êîãäà ôîðìèðóåòñÿ åäèíûé ðûíîê òîâàðîâ, óñëóã, êàïèòà-
ëà, ðàáî÷åé ñèëû, ïîâûøàåòñÿ ñòåïåíü îòêðûòîñòè íàöèîíàëüíûõ 
ýêîíîìèê, à ìèðîâîå õîçÿéñòâî âñå áîëüøå îïðåäåëÿåò «ïðàâèëà 
èãðû» äëÿ íàöèîíàëüíûõ õîçÿéñòâ. 

                                                 
1 World Economic Outlook. Globalization: Opportunities and Challenges. Washington. 
May 1997. Ð. 15. 
2 Äîêëàä Ñåêðåòàðèàòà ÞÍÊÒÀÄ ê êîíôåðåíöèè  ïî ðàçâèòèþ Âîñòî÷íîé Àçèè: 
óðîêè ñ òî÷êè çðåíèÿ íîâîé ãëîáàëüíîé ñèòóàöèè // ÌÝ è ÌÎ. 1996. ¹ 12. Ñ. 93.  
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Â ÷åì æå îòëè÷èå ãëîáàëèçàöèè îò ïðîèñõîäÿùåãî óæå äàâíî ïðî-
öåññà èíòåðíàöèîíàëèçàöèè ïðîèçâîäñòâà? Ëèøü íåáîëüøàÿ ÷àñòü 
ó÷åíûõ ñ÷èòàåò, ÷òî ãëîáàëèçàöèÿ — ýòî íå íîâîå ÿâëåíèå, à òà æå 
èíòåðíàöèîíàëèçàöèÿ, êîòîðàÿ ïðîñòî ïðèíÿëà áîëüøèé ìàñøòàá, 
áîëåå ãëîáàëüíûé õàðàêòåð. Ìíîãèå ýêîíîìèñòû ãîâîðÿò îá îòëè-
÷èè ýòèõ ïîíÿòèé. Òàê, ÿïîíñêèå ó÷åíûå Ê. Îêèíà, Ì. Øèðàêàâà, 
Ø. Øèðàòñóêà, ïðîâîäÿ êà÷åñòâåííîå ðàçëè÷èå ìåæäó ïîíÿòèÿìè 
«ãëîáàëèçàöèÿ» è «èíòåðíàöèîíàëèçàöèÿ», îòìå÷àþò, ÷òî òåðìèí 
«èíòåðíàöèîíàëèçàöèÿ» â èõ ïîíèìàíèè îïðåäåëÿåò ñèòóàöèþ, êî-
ãäà ïðîèñõîäèò ðîñò îáúåìîâ âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ ñäåëîê â ìèðî-
âîì ìàñøòàáå, à «ãëîáàëèçàöèÿ» îçíà÷àåò ïðîöåññ, ïðè êîòîðîì êà-
æäàÿ íàöèîíàëüíàÿ ýêîíîìèêà (âêëþ÷àÿ åå ôèíàíñîâûé ðûíîê) 
äâèæåòñÿ ê ñîçäàíèþ åäèíîãî ìèðîâîãî ðûíêà. 

Îáîáùàÿ ðàçëè÷íûå òî÷êè çðåíèÿ, ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî ãëîáàëè-
çàöèÿ — ýòî êà÷åñòâåííî íîâûé ýòàï ðàçâèòèÿ ìèðîâîãî õîçÿéñòâà, 
îïðåäåëÿþùèìè ôàêòîðàìè êîòîðîãî ÿâëÿþòñÿ ãîñïîäñòâî ÒÍÊ, 
ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà è ïåðåðàñïðåäåëåíèå íà ýòîé îñíîâå ýêîíîìè-
÷åñêèõ è ïîëèòè÷åñêèõ ôóíêöèé ìåæäó íàöèîíàëüíûìè ãîñóäàðñòâà-
ìè, ÒÍÊ è ìåæäóíàðîäíûìè îðãàíèçàöèÿìè òàêèì îáðàçîì, êîãäà 
íàäíàöèîíàëüíîå ñòàíîâèòñÿ ãëàâíûì è îïðåäåëÿþùèì ïî îòíîøåíèþ 
ê íàöèîíàëüíîìó. 

Ïî ìíåíèþ ñïåöèàëèñòîâ, ïðîöåññ ãëîáàëèçàöèè ñòàë àêòèâíî 
ðàçâîðà÷èâàòüñÿ ñ 70-õ ãîäîâ ÕÕ â. Â îñíîâå ýòîãî ëåæàë íàó÷íî-
òåõíè÷åñêèé ïðîãðåññ, â ðåçóëüòàòå êîòîðîãî: 

à) ïîÿâèëèñü íîâûå ñðåäñòâà ñâÿçè è îáðàáîòêè èíôîðìàöèè, 
ïðîèçîøëî èõ áûñòðîå ðàñïðîñòðàíåíèå è óäåøåâëåíèå. 

Áëàãîäàðÿ ïîÿâëåíèþ è âñå áîëüøåìó âíåäðåíèþ Èíòåðíå-
òà â ïîâñåäíåâíóþ æèçíü, çíà÷èòåëüíîìó ñíèæåíèþ ñòîèìîñòè 
êîìïüþòåðîâ çà ïîñëåäíèå òðè äåñÿòèëåòèÿ ïðîèçîøåë ðåçêèé 
ñêà÷îê â èíôîðìàòèçàöèè îáùåñòâà. Ñîãëàñíî èìåþùèìñÿ 
ðàñ÷åòàì è îöåíêàì, çà ïîñëåäíèå 5—10 ëåò îáùèé îáúåì ñó-
ùåñòâóþùåé èíôîðìàöèè â ìèðå óäâàèâàëñÿ êàæäûå ïîëòîðà 
ãîäà1. Óæå ê íà÷àëó 2006 ã. áîëåå 900 ìëí ÷åëîâåê â ìèðå ÿâ-
ëÿëèñü ïîëüçîâàòåëÿìè ñåòè Èíòåðíåò2. Äåøåâàÿ è ýôôåêòèâ-
íàÿ ñåòü êîììóíèêàöèé ïîçâîëÿåò ôèðìàì ðàçìåùàòü ðàçëè÷-
íûå ñîñòàâëÿþùèå ïðîèçâîäñòâåííîãî ïðîöåññà âî ìíîãèõ 
ñòðàíàõ, ñîõðàíÿÿ ïðè ýòîì òåñíûå ñâÿçè. Äîñòóïíîñòü èíôîð-
ìàöèè, ïîëó÷åíèå åå â ðåæèìå ðåàëüíîãî âðåìåíè äàëà äîïîë-

                                                 
1 Ãëîáàëèçàöèÿ ìèðîâîãî õîçÿéñòâà / Ïîä ðåä. Ì.Í. Îñüìîâîé, À.Â. Áîé÷åíêî. 
Ì.: Èíôðà-Ì, 2006. Ñ. 7. 
2  Ëèõà÷¸â À.Å. Ýêîíîìè÷åñêàÿ äèïëîìàòèÿ Ðîññèè. Ì.: Ýêîíîìèêà, 2006. Ñ. 19. 
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íèòåëüíûå âîçìîæíîñòè óïðàâëåí÷åñêîìó àïïàðàòó ïî âûáîðó 
îïòèìàëüíûõ âàðèàíòîâ äåéñòâèé, ïîçâîëèëà áîëåå îïåðàòèâíî 
ïðèíèìàòü ðåøåíèÿ, êàñàþùèåñÿ ïåðåìåùåíèÿ ðåñóðñîâ èç 
ñòðàíû â ñòðàíó. Îñîáî ïîä÷åðêíåì òî, ÷òî òåõíè÷åñêèé ïðî-
ãðåññ ñäåëàë âîçìîæíûì ñîâåðøåíèå ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàí-
ñîâûõ ñäåëîê â ðåæèìå ðåàëüíîãî âðåìåíè, ðàñøèðèâ òåì ñà-
ìûì âîçìîæíîñòè äëÿ ñîâåðøåíèÿ ñïåêóëÿòèâíûõ îïåðàöèé è 
áûñòðîãî ðîñòà äîõîäîâ; 

á) ïîÿâèëèñü íîâûå ïîêîëåíèÿ âñåõ âèäîâ òðàíñïîðòà, â ðåçóëü-
òàòå ÷åãî çíà÷èòåëüíî óñêîðèëèñü è ïîäåøåâåëè ïåðåâîçêè 
ãðóçîâ è ïàññàæèðîâ; 

â) ïðîèçîøåë ðîñò ïðîèçâîäñòâà âûñîêîòåõíîëîãè÷íîé è íàóêî-
åìêîé ïðîäóêöèè. 

Âñå ýòî äàëî èìïóëüñ óãëóáëåíèþ ìåæäóíàðîäíîãî ðàçäåëåíèÿ 
òðóäà, îñîáåííî âíóòðèîòðàñëåâîãî. Êàê ðåçóëüòàò ðàñøèðèëèñü 
ìàñøòàáû ìåæäóíàðîäíîé êîîïåðàöèè ïðîèçâîäñòâà, ñòàëè ðàñòè 
îáúåìû âíåøíåòîðãîâûõ îïåðàöèé. 

Äîïîëíèòåëüíûå ôàêòîðû ðàçâåðòûâàíèÿ ïðîöåññà ãëîáàëèçàöèè. 
1. Óñèëåíèå ýêîíîìè÷åñêîé ìîùè òðàíñíàöèîíàëüíûõ êîðïîðà-

öèé, êîòîðûå â ñâîåé äåÿòåëüíîñòè ñòðåìÿòñÿ ìàêñèìàëüíî ðåàëè-
çîâàòü ýôôåêò ìàñøòàáà ïðîèçâîäñòâà. Çà ïîñëåäíèå 35 ëåò êîëè÷å-
ñòâî ÒÍÊ óâåëè÷èëîñü â 11 ðàç. Â ìèðå ñóùåñòâóåò 77 òûñ. ÒÍÊ, 
èìåþùèõ áîëåå 850 òûñÿ÷ ôèëèàëîâ â ðàçíûõ ñòðàíàõ1. 

Ïî÷òè 40% ìåæäóíàðîäíûõ ïîòîêîâ òîâàðîâ è óñëóã ôîðìèðóåò-
ñÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ çà ñ÷åò âíóòðèêîðïîðàöèîííîãî îáìåíà â 
ðàìêàõ ÒÍÊ, îáùèé îáúåì ïðîäàæ çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ ÒÍÊ ïðå-
âûñèë ê êîíöó 2005 ã. 22 òðëí äîëë.2 Ïîä ïî÷òè ïîëíûì êîíòðîëåì 
ÒÍÊ íàõîäÿòñÿ ìíîãèå ìèðîâûå òîâàðíûå ðûíêè — æåëåçíîé ðóäû, 
ìåäè, áîêñèòîâ, îëîâà, ÷àÿ, êîôå, ïøåíèöû, êóêóðóçû, òàáàêà, äæó-
òà, áàíàíîâ3. 

Ðàçâèòèå ÒÍÊ ïîðîæäàåò ñâîåîáðàçíóþ öåïíóþ ðåàêöèþ, âûòÿ-
ãèâàÿ âñëåä çà íèìè íà ìåæäóíàðîäíûé óðîâåíü ñìåæíûå ñ ÒÍÊ 
îáñëóæèâàþùèå ïðîèçâîäñòâà, ïîñòàâëÿþùèå íåîáõîäèìûå òîâàðû 
è óñëóãè (êîìïàíèè ñðåäñòâ ñâÿçè, ëèçèíãîâûå, êîíñóëüòàöèîííûå 
ôèðìû è ò.ï.). 

                                                 
1 Ïî äàííûì ÞÍÊÒÀÄ,  â 1970 ã. â ìèðå áûëî 7 òûñ. ÒÍÊ, â 1976 ã. — 11 òûñ., 
â 1990 ã. — 24 òûñ., â 1993 ã. — 37 òûñ., â 2005 ã. — 77 òûñ. Ñì.: Ëèáìàí À., 
Õåéôåö Á. Ìèðîâûå ïðîöåññû òðàíñíàöèîíàëèçàöèè è ðîññèéñêèé áèçíåñ // 
Âîïðîñû ýêîíîìèêè. 2006. ¹ 12. Ñ. 61. 
2 Ëèáìàí À., Õåéôåö Á. Ìèðîâûå ïðîöåññû òðàíñíàöèîíàëèçàöèè è ðîññèéñêèé 
áèçíåñ // Âîïðîñû ýêîíîìèêè. 2006. ¹ 12. Ñ. 62. 
3 Ôåäÿêèíà Ë.Í. Ìåæäóíàðîäíûå ôèíàíñû.  ÑÏá.: Ïèòåð, 2005. Ñ. 48. 
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2. Ïîÿâëåíèå íîâûõ âèäîâ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ (ñâîïû, 
ôüþ÷åðñû, îïöèîíû, äåïîçèòàðíûå ðàñïèñêè è ò.ï.). 

Âîçíèêíîâåíèå äàííûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ ïåðâîíà-
÷àëüíî áûëî ñâÿçàíî ñ óñèëåíèåì íåñòàáèëüíîñòè ìåæäóíàðîäíîé 
âàëþòíîé ñèñòåìû ïîñëå êðàõà Áðåòòîí-Âóäñêîé âàëþòíîé ñèñòåìû 
è ïåðåõîäà ê ðåæèìó ïëàâàþùèõ âàëþòíûõ êóðñîâ, êîãäà ïîÿâèëàñü 
íåîáõîäèìîñòü ñòðàõîâàíèÿ âàëþòíûõ ðèñêîâ. Íîâûå ôèíàíñîâûå 
èíñòðóìåíòû — äåðèâàòèâû, çíà÷èòåëüíî ðàñøèðÿþò âîçìîæíîñòè 
ïîëó÷åíèÿ äîõîäà, ñïîñîáñòâóþò óñêîðåíèþ êîíöåíòðàöèè êàïèòà-
ëà, ÷òî, â ñâîþ î÷åðåäü, ïîìîãàåò ðàçâèòèþ ìåæäóíàðîäíûõ ïðîèç-
âîäñòâåííûõ êîìïëåêñîâ, ñâÿçûâàíèþ âîåäèíî ðûíêîâ ðàçíûõ 
ñòðàí. Êàê ïîä÷åðêèâàë áûâøèé ãëàâà Äîé÷åáàíêà Ã. Êîïåð, äåðè-
âàòèâû äåëàþò âñå ðûíêè êàïèòàëîâ âçàèìîçàìåíÿåìûìè, îíè 
ïðåâðàùàþò äëèííûå êðåäèòíûå ëèíèè â êîðîòêèå, à êîðîòêèå — 
â äëèííûå1. 

3. Ëèáåðàëèçàöèÿ ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè è äâèæåíèÿ êàïèòà-
ëîâ ïóòåì ïîñòåïåííîãî ñíÿòèÿ ðàçëè÷íûõ îãðàíè÷åíèé è áàðüåðîâ. 
Òàê, íà÷èíàÿ ñ 1950-õ ãîäîâ è äî íà÷àëà íîâîãî XXI ñòîëåòèÿ ñðåä-
íèé óðîâåíü òàìîæåííûõ ïîøëèí â ìèðîâîé òîðãîâëå ñíèçèëñÿ ñ 
35—40% äî 5—6%2. 

Ïîñòåïåííîå ñíÿòèå îãðàíè÷åíèé ïî òðàíñãðàíè÷íûì îïåðàöè-
ÿì ñ êàïèòàëîì â ðàçâèòûõ ðûíî÷íûõ ýêîíîìèêàõ ïðîèñõîäèëî â 
1960—1990-õ ãîäàõ. Ýòîò ïðîöåññ èíîãäà íîñèë âîçâðàòíûé õàðàêòåð 
èç-çà ïåðèîäè÷åñêè âîçíèêàâøèõ êðèçèñíûõ ÿâëåíèé, êðóïíåéøèì 
èç êîòîðûõ ñòàë ðàñïàä Áðåòòîí-Âóäñêîé âàëþòíîé ñèñòåìû â íà÷à-
ëå 1970-õ ãîäîâ. Ñðåäè åâðîïåéñêèõ ñòðàí Ãåðìàíèÿ è Âåëèêîáðè-
òàíèÿ ñíÿëè áîëüøèíñòâî îãðàíè÷åíèé íà ìåæäóíàðîäíîå äâèæå-
íèå êàïèòàëà ê êîíöó 1970-õ ãîäîâ, ðîìàíñêèå ñòðàíû Åâðîïû 
(Ôðàíöèÿ, Èñïàíèÿ, Ïîðòóãàëèÿ) — íà ïðîòÿæåíèè 1980-õ ãîäîâ. 
Ïðè ýòîì ëèáåðàëèçàöèè îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì ñïîñîáñòâîâàë 
ïðîöåññ åâðîïåéñêîé èíòåãðàöèè è, â ÷àñòíîñòè, íåîáõîäèìîñòü 
ðåøåíèÿ çàäà÷è ïîñòðîåíèÿ Îáùåãî ðûíêà ê 1990 ã., ïîäðàçóìå-
âàâøåé â òîì ÷èñëå ñâîáîäó ïåðåäâèæåíèÿ êàïèòàëîâ ìåæäó 
ñòðàíàìè — ÷ëåíàìè Åâðîïåéñêîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ñîîáùåñòâà. 
Â áîëüøèíñòâå ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí çíà÷èòåëüíûå ìåðû ïî ëèáå-
ðàëèçàöèè òðàíñãðàíè÷íîãî äâèæåíèÿ êàïèòàëîâ áûëè ïðåäïðèíÿòû 
â 1990-å ãîäû. 

                                                 
1 Ìàðòèí Ã.-Ï., Øóìàíí Õ. Çàïàäíÿ ãëîáàëèçàöèè. Ì.: Èçäàòåëüñêèé äîì  «Àëü-
ïèíà», 2001. Ñ. 82. 
2 Îáîëåíñêèé Â.Ï., Ïîñïåëîâ Â.À. Ãëîáàëèçàöèÿ ìèðîâîé ýêîíîìèêè. Ïðîáëåìû è 
ðèñêè ðîññèéñêîãî ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà. Ì.: Íàóêà, 2001. Ñ. 21. 
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4. Óæåñòî÷åíèå êîíêóðåíòíîé áîðüáû íà ìèðîâûõ ðûíêàõ. 
5. Äåôèöèò ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ è îáîñòðåíèå áîðüáû çà êîí-

òðîëü íàä íèìè. 
6. Ðàñïðîñòðàíåíèå îðóæèÿ ìàññîâîãî óíè÷òîæåíèÿ, óâåëè÷è-

âàþùåå ðèñê âñåîáùåé êàòàñòðîôû. 
Îòëè÷èòåëüíîé ÷åðòîé ïðîöåññà ãëîáàëèçàöèè ìîæíî ñ÷èòàòü 

ïðîãðåññèðóþùèé ðîñò ôèíàíñîâîãî ðûíêà, è îñîáåííî òàêèõ åãî 
ñåãìåíòîâ, êàê âàëþòíûé, ôîíäîâûé è êðåäèòíûé. Òàê, ãîäîâàÿ 
òîðãîâëÿ âàëþòîé â íà÷àëå 2000-õ ãîäîâ ïðåâûøàëà 400 òðëí äîëë., 
÷òî ïðèáëèæàëîñü ïî ñóììàðíîé âåëè÷èíå ê 80 ãîäîâûì îáúåìàì 
ìèðîâîé òîðãîâëè; ãîäîâîé îáúåì ôîíäîâîãî ðûíêà ñîñòàâëÿë îêî-
ëî 60 òðëí äîëë., ÷òî áûëî âäâîå áîëüøå ìèðîâîãî ÂÂÏ è ïî÷òè â 
12 ðàç — ãîäîâîãî îáúåìà ìèðîâîé òîðãîâëè; åæåãîäíûé îáúåì ñäå-
ëîê ñ àêöèÿìè ëèøü íåçíà÷èòåëüíî óñòóïàë îáúåìó âñåé ìèðîâîé 
òîðãîâëè (îêîëî 4,5 òðëí äîëë.). Ïî ñîñòîÿíèþ íà íà÷àëî 2000-õ 
ãîäîâ åæåäíåâíàÿ ìåæñòðàíîâàÿ ìèãðàöèÿ êàïèòàëîâ îöåíèâàëàñü â 
2 òðëí äîëë., ÷òî îçíà÷àëî åå 130-êðàòíûé ðîñò çà 20 ëåò1. Ñðåä-
íåäíåâíîé îáúåì òîðãîâ íà ìèðîâîì âàëþòíîì ðûíêå âûðîñ ñ 
820 ìëðä äîëë. â 1992 ã. äî 3210 ìëðä äîëë. â 2007 ã.2 Îáùèé îáúåì 
ìåæäóíàðîäíûõ äîëãîâûõ öåííûõ áóìàã ê ïîãàøåíèþ óâåëè÷èëñÿ ñ 
2441 ìëðä äîëë. íà êîíåö 1994 ã. äî 22 030 ìëðä äîëë. íà êîíåö èþ-
íÿ 2008 ã.3 

Ôèíàíñîâàÿ ñôåðà ñòàëà èãðàòü âåäóùóþ ðîëü â ãëîáàëèçàöèè 
ýêîíîìèêè ñ 70-õ ãîäîâ XX â. Èìåííî ñ ýòîãî âðåìåíè íà÷èíàþòñÿ 
ðàäèêàëüíûå èçìåíåíèÿ â ôóíêöèîíèðîâàíèè íàöèîíàëüíûõ ôè-
íàíñîâûõ ðûíêîâ: 

 ñ 1973 ã. ïðîèçîøåë ïåðåõîä ê ïëàâàþùèì âàëþòíûì êóðñàì, 
äåíåæíîå îáðàùåíèå óòðàòèëî çîëîòóþ îñíîâó; 

 ïîÿâèëèñü ñîâðåìåííûå òåõíîëîãèè, êîòîðûå ñïîñîáñòâî-
âàëè óñòàíîâëåíèþ áîëåå òåñíûõ ñâÿçåé ìåæäó íàöèîíàëü-
íûìè ôèíàíñîâûìè ðûíêàìè è óñèëèëè èõ âçàèìîçàâèñè-
ìîñòü; 

 ïîä âëèÿíèåì ìîùíûõ ÒÍÊ â ðàìêàõ ìåæäóíàðîäíûõ ýêîíî-
ìè÷åñêèõ îðãàíèçàöèé (ÌÂÔ, ÃÀÒÒ, à çàòåì ÂÒÎ) ñòàëà ïðî-
âîäèòüñÿ ïîëèòèêà ëèáåðàëèçàöèè â îáëàñòè äâèæåíèÿ êàïè-
òàëîâ; 

                                                 
1 Äàíèëåâñêèé Þ.À. Âëèÿíèå ãëîáàëèçàöèè íà ýêîíîìèêó è ôèíàíñû // Ôèíàí-
ñû. 2003. ¹ 5. Ñ. 5; Ðîññèéñêèé ýêîíîìè÷åñêèé æóðíàë. 2001. ¹ 5—6. Ñ. 72. 
2 Foreign exchange and derivatives market activity in 2007. Triennial Central Bank 
Survey // Bank for International Settlements. 2007. Dec. P. 4. 
3 BIS Quarterly Review. 1996. August. Statistical Annex. P. 36; 2008. September. P. A85. 
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 ïîÿâèëèñü íîâûå ôèíàíñîâûå ïðîäóêòû (ïðîèçâîäíûå öåííûå 
áóìàãè) è óñîâåðøåíñòâîâàëàñü òåõíîëîãèÿ òîðãîâëè ôèíàíñî-
âûìè èíñòðóìåíòàìè1. 

Â ðåçóëüòàòå âñåãî ýòîãî çíà÷èòåëüíî âûðîñ îáúåì ôèíàíñîâûõ 
îïåðàöèé, ðàñøèðèëèñü âîçìîæíîñòè áûñòðîãî óâåëè÷åíèÿ äîõîäîâ. 
Íûíåøíèé ýòàï ãëîáàëèçàöèè ýêîíîìèêè ñïåöèàëèñòû îïðåäåëÿþò 
êàê ôèíàíñîâóþ ãëîáàëèçàöèþ2. Ôèíàíñîâàÿ ãëîáàëèçàöèÿ îòëè÷àåò-
ñÿ îò ïðåäøåñòâóþùåãî ïåðèîäà òàêèìè õàðàêòåðèñòèêàìè, êàê: 

 ðàñøèðåíèå ïîòîêîâ ïðÿìûõ çàðóáåæíûõ èíâåñòèöèé â ðå-
çóëüòàòå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ÒÍÊ; 

 ìàñøòàáíîñòü, ðîñò àêòèâîâ è äèâåðñèôèêàöèÿ äåÿòåëüíîñòè 
òðàíñíàöèîíàëüíûõ áàíêîâ; 

 óâåëè÷åíèå ÷èñëà èíñòèòóöèîíàëüíûõ èíâåñòîðîâ; 
 ðàñøèðåíèå è äèâåðñèôèêàöèÿ ìåæäóíàðîäíîãî ðûíêà öåí-

íûõ áóìàã; 
 âîçíèêíîâåíèå è ðàçâèòèå ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ â ðàçâèâàþ-

ùèõñÿ ñòðàíàõ è ñòðàíàõ ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé; 
 âûñîêàÿ âçàèìîçàâèñèìîñòü íàöèîíàëüíûõ è ìåæäóíàðîäíûõ 

ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ. 
Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ ðàçâèòèå ôèíàíñîâîé ãëîáàëèçàöèè 

ñòèìóëèðóåòñÿ óñèëåíèåì íåðàâíîìåðíîñòè ðàñïðåäåëåíèÿ ôèíàí-
ñîâûõ ðåñóðñîâ (ýòîìó âî ìíîãîì ñïîñîáñòâóþò äåðèâàòèâû); äàëü-
íåéøåé ëèáåðàëèçàöèåé ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ; óâåëè÷åíèåì àêòèâ-
íûõ è ïàññèâíûõ ñàëüäî òåêóùèõ ïëàòåæíûõ áàëàíñîâ ðàçëè÷íûõ 
ñòðàí; îáîñòðåíèåì êîíêóðåíòíîé áîðüáû íà ìèðîâîì ðûíêå; ðîñ-
òîì ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé êîìïàíèé è áàíêîâ; íåõâàòêîé â áîëü-
øèíñòâå ñòðàí ñîáñòâåííûõ ðåñóðñîâ äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ èíâåñòè-
öèé è ïðîâåäåíèÿ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ ïðåîáðàçîâàíèé. 

Ïîêàçàòåëÿìè ðàñòóùåãî óðîâíÿ ôèíàíñîâîé ãëîáàëèçàöèè ÿâ-
ëÿþòñÿ3: 

 ðàñøèðåíèå ìèðîâîãî âàëþòíîãî ðûíêà; 
 óâåëè÷åíèå îáúåìà ñðåäñòâ, ïðèâëå÷åííûõ ñ ìåæäóíàðîäíîãî 

ôèíàíñîâîãî ðûíêà; 
 ðàñòóùèå äîëÿ è ðîëü èíîñòðàííûõ ôèíàíñîâ â íàöèîíàëüíîì 

ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîì ðàçâèòèè; 
 óâåëè÷åíèå ñóììû áàíêîâñêèõ äåïîçèòîâ â èíîñòðàííîé âà-

ëþòå; 

                                                 
1 Ìèðîâîé ôîíäîâûé ðûíîê è èíòåðåñû Ðîññèè / Îòâ. ðåä. Ä.Â. Ñìûñëîâ. Ì.: 
Íàóêà, 2006. Ñ. 53. 
2 Ôåäÿêèíà Ë.Í. Ìåæäóíàðîäíûå ôèíàíñû. Ñ. 71. 
3 Ôåäÿêèíà Ë.Í. Óêàç. ñî÷. Ñ. 72. 
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 âñå áîëåå âûðàæåííàÿ ïåðåîðèåíòàöèÿ ôèíàíñîâîé ñèñòåìû 
íà ñäåëêè ñ öåííûìè áóìàãàìè âìåñòî òðàäèöèîííûõ áàíêîâ-
ñêèõ óñëóã1; 

 ïîÿâëåíèå ñëîæíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ2, êîòîðûå ñó-
ùåñòâåííî èçìåíèëè ïîäõîä ê óïðàâëåíèþ ðèñêàìè; 

 ïîÿâëåíèå íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ íîâûõ èãðîêîâ, ïðåæäå âñå-
ãî õåäæ-ôîíäîâ è ôîíäîâ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé3. 

Ìíîãèå èññëåäîâàòåëè îòìå÷àþò òîò ôàêò, ÷òî â óñëîâèÿõ ôè-
íàíñîâîé ãëîáàëèçàöèè ÷àñòè÷íî óòðà÷èâàåòñÿ íàöèîíàëüíûé ñóâå-
ðåíèòåò â îáëàñòè ïðîâåäåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, â òîì 
÷èñëå äåíåæíî-êðåäèòíîé. Îäíàêî î ïîëíîé ïîòåðå íåçàâèñèìîñòè 
äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè ìîæíî ãî-
âîðèòü ëèøü â ðÿäå ñëó÷àåâ. Âî-ïåðâûõ, â ñèòóàöèè, êîãäà ñòðàíà 
ñîçíàòåëüíî îòêàçûâàåòñÿ îò íàöèîíàëüíîé âàëþòû (ñëó÷àé ïîëíîé 
äîëëàðèçàöèè), âî-âòîðûõ, êîãäà äåëàåòñÿ âûáîð â ïîëüçó ðåæèìà 
«âàëþòíîãî óïðàâëåíèÿ». 

Îäíèì èç ÿâëåíèé, ÷àñòè÷íî îãðàíè÷èâàþùèõ íåçàâèñèìîñòü 
äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ, âûñòóïàåò 
äîëëàðèçàöèÿ ýêîíîìèêè. Ñîãëàñíî îáùåïðèíÿòîìó îïðåäåëåíèþ îíà 
ïîäðàçóìåâàåò çàìåíó èíîñòðàííîé âàëþòîé îäíîé èëè íåñêîëüêèõ 
ôóíêöèé íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Ñòåïåíü âëèÿíèÿ äîëëàðèçàöèè íà 
íàöèîíàëüíóþ äåíåæíî-êðåäèòíóþ ñôåðó çàâèñèò îò òîãî, êàêóþ 
ôóíêöèþ äåíåã âûïîëíÿåò èíîñòðàííàÿ âàëþòà. 

Ïî ìíåíèþ ñïåöèàëèñòîâ, â êîíöå XX â. îáîçíà÷èëèñü òåíäåí-
öèè, êîòîðûå áóäóò îïðåäåëÿòü ðàçâèòèå ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî 
ðûíêà â òå÷åíèå íåñêîëüêèõ äåñÿòèëåòèé XXI â.4: 

1. Ïîñòåïåííîå ñòèðàíèå âàëþòíûõ ãðàíèö íà ïóòè äâèæåíèÿ 
êàïèòàëîâ. Äàííàÿ òåíäåíöèÿ îò÷åòëèâî ïðîÿâèëàñü â Çàïàäíîé Åâ-
ðîïå. Ñ èñ÷åçíîâåíèåì âàëþòíûõ ãðàíèö ìåæäó ñòðàíàìè åâðî 
ðàñøèðèëèñü âîçìîæíîñòè êîíöåíòðàöèè ôèíàíñîâîãî è ïðîìûø-
ëåííîãî êàïèòàëà, î ÷åì ñâèäåòåëüñòâóåò âîëíà ñëèÿíèé è ïîãëîùå-
íèé â çàïàäíîåâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ, óñêîðèëèñü ïðîöåññû êîíñîëè-

                                                 
1 Â 1980 ã. 42% ôèíàíñîâûõ ñáåðåæåíèé áûëî âëîæåíî â áàíêîâñêèå äåïîçèòû, â 
2005 ã. ýòîò ïîêàçàòåëü óïàë äî 11%. 
2 Ïî äàííûì Ìåæäóíàðîäíîé àññîöèàöèè ñâîïîâ è ïðîèçâîäíûõ, ê êîíöó 
2006 ã. ñóììàðíûé îáúåì âàëþòíûõ ñâîïîâ, ñâîïîâ è îïöèîíîâ íà ïðîöåíòíûå 
ñòàâêè äîñòèã 286 òðëí äîëë. (â øåñòü ðàç áîëüøå ìèðîâîãî âàëîâîãî ïðîäóêòà), 
òîãäà êàê â 1990-õ ãîäàõ èõ ñòîèìîñòü ñîñòàâëÿëà âñåãî 3,45 òðëí äîëë. 
3 Êîëè÷åñòâî õåäæ-ôîíäîâ âûðîñëî ñ 610 â 1990 ã. äî ïî÷òè 10 òûñÿ÷ â 2008 ã. 
Ïîä èõ óïðàâëåíèåì íàõîäèòñÿ îêîëî 1,6 òðëí äîëë. 
4 Ìèðîâîé ôîíäîâûé ðûíîê è èíòåðåñû Ðîññèè / Îòâ. ðåä. Ä.Â. Ñìûñëîâ. Ì.: 
Íàóêà, 2006. Ñ. 56—62. 
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äàöèè íà ôèíàíñîâîì ðûíêå. Ôîðìèðóþòñÿ áèðæåâûå àëüÿíñû è 
ñîþçû çàïàäíîåâðîïåéñêèõ áèðæ, ÷òî ïðèâîäèò ê ñáëèæåíèþ ïðà-
âèë áèðæåâîé òîðãîâëè. Â ñâîþ î÷åðåäü ñáëèæåíèå ïðàâèë áèðæå-
âîé òîðãîâëè «ïîäòàëêèâàåò» ñëåäóþùóþ òåíäåíöèþ. 

2. Çíà÷èòåëüíîå óñèëåíèå âçàèìîçàâèñèìîñòè íàöèîíàëüíûõ 
ðûíêîâ êàïèòàëîâ. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íàáëþäàåòñÿ ïðàêòè÷åñêè 
ñèíõðîííîå ïîâûøåíèå èëè ïàäåíèå êóðñîâ öåííûõ áóìàã íà íà-
öèîíàëüíûõ ðûíêàõ êàïèòàëîâ ðàçíûõ ñòðàí. 

Âûñîêîé ñòåïåíè êîððåëÿöèè â äâèæåíèè êóðñîâ öåííûõ áóìàã 
ñïîñîáñòâóþò èíôîðìàöèîííàÿ ïðîçðà÷íîñòü íàöèîíàëüíûõ ðûíêîâ 
êàïèòàëîâ è ñîâðåìåííûå êîììóíèêàöèîííûå ñèñòåìû, ïîçâîëÿþ-
ùèå ïåðåäàâàòü èíôîðìàöèþ â ðåàëüíîì ðåæèìå âðåìåíè; âûñîêèé 
îáúåì òðàíñãðàíè÷íûõ îïåðàöèé ñ öåííûìè áóìàãàìè; çíà÷èòåëüíàÿ 
ðîëü èíñòèòóöèîíàëüíûõ èíâåñòîðîâ, óïðàâëÿþùèõ ìåæäóíàðîäíû-
ìè ïîðòôåëÿìè öåííûõ áóìàã; îòêðûòîñòü ìíîãèõ íàöèîíàëüíûõ 
ôîíäîâûõ ðûíêîâ, íà êîòîðûõ àêòèâíóþ ðîëü èãðàþò èíîñòðàííûå 
ó÷àñòíèêè, âûñòóïàþùèå â ðîëè ýìèòåíòîâ è èíâåñòîðîâ. 

Ñâîþ ðîëü â ñèíõðîíèçàöèè äâèæåíèÿ êóðñîâ àêöèé èãðàåò íà-
ó÷íî-òåõíè÷åñêèé ôàêòîð. Ïðè ôîðìèðîâàíèè ìåæäóíàðîäíûõ 
ïîðòôåëåé öåííûõ áóìàã è ïðîãíîçèðîâàíèè äâèæåíèÿ êóðñîâ öåí-
íûõ áóìàã àêòèâíî èñïîëüçóþòñÿ ðàçëè÷íûå ìàòåìàòè÷åñêèå ìîäå-
ëè. Ñõîæåñòü ïðèíöèïîâ ìîäåëèðîâàíèÿ è ââîä â íèõ ïðàêòè÷åñêè 
îäèíàêîâûõ èñõîäíûõ ïîêàçàòåëåé ðûíêà ïðèâîäÿò ê ñîâïàäåíèþ 
äåéñòâèé èíâåñòîðîâ íà ôîíäîâûõ ðûíêàõ êàê â îòíîøåíèè ïîêóï-
êè, òàê è â îòíîøåíèè ïðîäàæè öåííûõ áóìàã1. Âñå ýòî, ïî íàøåìó 
ìíåíèþ, óâåëè÷èâàåò âîçìîæíîñòü ôèíàíñîâûõ êðèçèñîâ â ðåçóëü-
òàòå ñïåêóëÿòèâíûõ äåéñòâèé íà âåäóùèõ ìèðîâûõ áèðæàõ. 

3. Âîçðàñòàåò àìïëèòóäà êîëåáàíèé êóðñîâ öåííûõ áóìàã. Ñèí-
õðîííîñòü êîëåáàíèé êîòèðîâîê öåííûõ áóìàã íà íàöèîíàëüíûõ 
ðûíêàõ ñîçäàåò âîçìîæíîñòü óâåëè÷åíèÿ àìïëèòóäû ýòèõ êîëåáàíèé 
è èõ ïðîäîëæèòåëüíîñòè. Ë. Òóðîó, ãîâîðÿ îá ýòîé òåíäåíöèè, ïîä-
÷åðêèâàë, ÷òî «î÷åíü øèðîêèå, ýëåêòðîííî ñâÿçàííûå ãëîáàëüíûå 
ðûíêè íå èçìåíÿþò âåðîÿòíîñòè ôèíàíñîâûõ áóìîâ, íî äåëàþò èõ 
ïîòåíöèàëüíî áîëüøèìè è ñâÿçûâàþò íàöèîíàëüíûå ðûíêè ìåæäó 
ñîáîé, óâåëè÷èâàÿ âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî ýòè ðûíêè ïîòåðïÿò êðàõ 
âñå âìåñòå»2. 

Â ðåçóëüòàòå ôèíàíñîâîé ãëîáàëèçàöèè ôèíàíñîâûé ðûíîê ñòàë 
îêàçûâàòü íà ýêîíîìèêó áîëåå ñèëüíîå âëèÿíèå, ÷åì ýêîíîìèêà íà 

                                                 
1 Ìèðîâîé ôîíäîâûé ðûíîê è èíòåðåñû Ðîññèè / Îòâ. ðåä. Ä.Â. Ñìûñëîâ. Ì.: 
Íàóêà, 2006. Ñ. 59. 
2 Òóðîó Ë. Áóäóùåå êàïèòàëèçìà. Íîâîñèáèðñê, 1999. Ñ. 267. 



Ãëîáàëèçàöèÿ ýêîíîìèêè è íàöèîíàëüíîå õîçÿéñòâî 
 

505 

íåãî. Â ÷åì æå çàêëþ÷àåòñÿ ïîòåíöèàëüíàÿ îïàñíîñòü òàêîé ãëàâåí-
ñòâóþùåé ðîëè ôèíàíñîâîãî ðûíêà â ýêîíîìèêå? 

1. Íà ñîâðåìåííîì ãëîáàëüíîì ôèíàíñîâîì ðûíêå ñêîðîñòü 
äâèæåíèÿ êàïèòàëîâ ïðàêòè÷åñêè ðàâíà ñêîðîñòè äâèæåíèÿ èíôîð-
ìàöèè è íàìíîãî ïðåâîñõîäèò ñêîðîñòü åå àíàëèçà è îñìûñëåíèÿ. 
Ïîýòîìó äâèæåíèå êàïèòàëîâ â ìèðîâîé ýêîíîìèêå âñå áîëüøå çà-
âèñèò îò ïñèõîëîãè÷åñêîãî ôàêòîðà — îò íàñòðîåíèé, îæèäàíèé è 
äàæå èíñòèíêòèâíûõ, ïîäñîçíàòåëüíûõ ðåàêöèé ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. 
Ñàìî ôîðìèðîâàíèå îæèäàíèé ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ ñòàíîâèò-
ñÿ âñå áîëåå ìíîãîôàêòîðíûì. Íà íèõ îêàçûâàåò âëèÿíèå ðàçíîîá-
ðàçíåéøàÿ ïîëèòè÷åñêàÿ è ýêîíîìè÷åñêàÿ èíôîðìàöèÿ. 

2. Ïðè ãëîáàëèçàöèè, êîãäà ìíîãîêðàòíî óâåëè÷èâàþòñÿ îáúåì 
è ðàçíîîáðàçèå ôèíàíñîâîé èíôîðìàöèè, âîçíèêàåò ïðîáëåìà èí-
ôîðìàöèîííûõ «øóìîâ». ×àñòî â èíôîðìàöèîííîì ïîòîêå áûâàåò 
òðóäíî îòäåëèòü ãëàâíóþ èíôîðìàöèþ îò âòîðîñòåïåííîé. Ïðîèñ-
õîäèò èñêàæåíèå èíôîðìàöèè ïðè åå ïåðåäà÷å ÷åðåç ìíîãî÷èñëåí-
íûå èíôîðìàöèîííûå êàíàëû, áûñòðî íàêàïëèâàåòñÿ èçáûòî÷íàÿ 
èíôîðìàöèÿ. Ðåøåíèÿ, ïðèíÿòûå íà îñíîâå íåïîëíîé, íåòî÷íîé 
èëè èñêàæåííîé èíôîðìàöèè, ìîãóò èìåòü ñåðüåçíûå ýêîíîìè÷å-
ñêèå ïîñëåäñòâèÿ. Â ýòîé ñâÿçè âîçðàñòàåò óãðîçà ðàñïðîñòðàíåíèÿ 
ïî èíôîðìàöèîííûì êàíàëàì èëè ãëîáàëüíûì ñåòÿì äåçèíôîðìà-
öèè èëè òåíäåíöèîçíîé èíôîðìàöèè ñî ñòîðîíû êîíêóðåíòîâ èëè 
èíîñòðàííûõ ñïåöñëóæá äëÿ âîçäåéñòâèÿ íà îöåíêè, íàìåðåíèÿ èëè 
îðèåíòàöèþ íàñåëåíèÿ è ëèö, ïðèíèìàþùèõ ðåøåíèÿ. 

3. Ãëîáàëèçàöèÿ ïðèâîäèò ê ïåðåìåùåíèþ îãðîìíûõ ìàññ ñïå-
êóëÿòèâíîãî êðàòêîñðî÷íîãî êàïèòàëà, îòòîê êîòîðîãî èç ñòðàíû, 
êàê ïîêàçàëè ñîáûòèÿ â Þãî-Âîñòî÷íîé Àçèè, Ëàòèíñêîé Àìåðèêå 
è Ðîññèè â êîíöå 1990-õ ãîäîâ, ìîæåò âûçâàòü ñåðüåçíûé êðèçèñ íà 
íàöèîíàëüíûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ. Ýòî ñòàâèò ïîä óãðîçó ñòàáèëü-
íîñòü âñåé íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè. 

Âñå ìîìåíòû, êîòîðûå ìû îòìåòèëè âûøå, ñïîñîáñòâóþò òîìó, 
÷òî â óñëîâèÿõ íàáèðàþùåãî ñèëó ïðîöåññà ãëîáàëèçàöèè ìèðîâîé 
ýêîíîìèêè ñóùåñòâåííî âîçðàñòàåò ñàì ðèñê ôèíàíñîâûõ êðèçèñîâ. 
Âûäåëèì ïðè÷èíû, ñïîñîáíûå èõ ñïðîâîöèðîâàòü. 

Âî-ïåðâûõ, â ðåçóëüòàòå óñèëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ñâÿçåé è ðàñ-
òóùåé âçàèìîçàâèñèìîñòè ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ ðàçëè÷íûõ ñòðàí 
âîçíèê ôåíîìåí ôèíàíñîâîãî èíôèöèðîâàíèÿ. Òåðìèí «ôèíàíñî-
âàÿ èíôåêöèÿ» ÿâëÿåòñÿ íîâûì â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå è 
îáúÿñíÿåò ìåõàíèçì ðàñïðîñòðàíåíèÿ ôèíàíñîâîãî êðèçèñà. Ýòî-
ìó ïîñâÿùåíû ðàáîòû òàêèõ ýêîíîìèñòîâ, êàê Ã. Êàìèíñêè, 
Ñ. Ýäâàðäñ, Ê. Ðåéíõàðä, Â.ß. Ïèùèê, Ê.Â. Ðóäûé. Îíè ãîâîðÿò î 
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äâóõ òèïàõ ôèíàíñîâîé «èíôåêöèè»1. Â ïåðâîì ñëó÷àå ôèíàíñî-
âûå êðèçèñû âîçíèêàþò âñëåäñòâèå íåàäåêâàòíîãî ïîâåäåíèÿ èí-
âåñòîðîâ è ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ. «Èíôåêöèÿ» ðàñïðîñòðàíÿ-
åòñÿ ìåæäó ñòðàíàìè, çà÷àñòóþ äàæå íå èìåþùèìè òåñíûõ ýêîíî-
ìè÷åñêèõ ñâÿçåé, â ðåçóëüòàòå ïàíèêè, «ñòàäíîãî» ïîâåäåíèÿ èíâå-
ñòîðîâ è ïîñðåäíèêîâ. 

Ñòèìóëèðîâàòü òàêîå ïîâåäåíèå ìîãóò, íàïðèìåð, íåîáúåêòèâ-
íûå îöåíêè ðåéòèíãîâûõ àãåíòñòâ2, ýêîíîìè÷åñêè íåãðàìîòíûå 
çàÿâëåíèÿ ÷èíîâíèêîâ âûñîêîãî ðàíãà, ñëóõè, äîìûñëû. Íåðåäêî 
ïðè÷èíîé ïàíèêè ñòàíîâÿòñÿ äåéñòâèÿ (ïðîâîêàöèÿ èëè èãðà) áèð-
æåâûõ áðîêåðîâ è êðóïíûõ èíâåñòîðîâ. Äåëî â òîì, ÷òî áîëüøèíñò-
âî èíâåñòîðîâ â ñâîåì ïîâåäåíèè îðèåíòèðóåòñÿ íà íèõ, ñ÷èòàÿ èõ 
ñàìûìè îñâåäîìëåííûìè ó÷àñòíèêàìè ðûíêà. Â ýòîé ñâÿçè äèðåê-
òîð Èíñòèòóòà ïðîáëåì ãëîáàëèçàöèè Ì. Äåëÿãèí ïîä÷åðêèâàåò, ÷òî 
«íàñòðîåíèÿ è îæèäàíèÿ íåñêîëüêèõ ñîòåí îïåðàòîðîâ, ðàáîòàþùèõ 
íà íåñêîëüêèõ ìèðîâûõ áèðæàõ, ñòàíîâÿòñÿ çíà÷èòåëüíî áîëåå âàæ-
íûì ôàêòîðîì ìèðîâîãî ðàçâèòèÿ, ÷åì òðóä è îæèäàíèÿ ñîòåí ìèë-
ëèîíîâ îñòàëüíûõ ëþäåé, æèâóùèõ â ñòðàíàõ, êîòîðûå ìîãóò ïî-
ïàñòü ïîä óäàðû ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà. Ïîýòîìó âîçäåéñò-
âèå íà ñîçíàíèå íåñêîëüêèõ ñîòåí ñïåöèàëèñòîâ, îïðåäåëÿþùèõ 
ïðèíÿòèå êëþ÷åâûõ ðåøåíèé â îáëàñòè ôèíàíñîâ, ÿâëÿåòñÿ êëþ÷îì 
ê ãîñïîäñòâó êàê ìèíèìóì íà ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ»3. 

Äðóãîé òèï «èíôåêöèè», ïîëó÷èâøèé íàçâàíèå «ýôôåêò ñïèë-
ëîâåðà», âîçíèêàåò âñëåäñòâèå âçàèìîñâÿçè ìåæäó ôèíàíñîâûì è 
ðåàëüíûì ñåêòîðàìè ýêîíîìèêè ðàçëè÷íûõ ñòðàí, êîãäà óõóäøå-
íèå ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè â îäíîé ñòðàíå îêàçûâàåò 
âëèÿíèå íà ýêîíîìèêó äðóãîé ñòðàíû. Íàïðèìåð, íåñêîëüêî ñòðàí 
ñ ôîðìèðóþùèìèñÿ ðûíêàìè èìåþò îáùåãî áàíêîâñêîãî êðåäè-
òîðà. Åñëè ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ ñèòóàöèÿ â îäíîé ñòðàíå óõóä-
øèòñÿ, òî áàíê, ñòðåìÿñü ñáàëàíñèðîâàòü ñâîé èíâåñòèöèîííûé 

                                                 
1 Âèäû «ôèíàíñîâûõ èíôåêöèé» è ìåõàíèçì èõ ðàñïðîñòðàíåíèÿ ïîäðîáíî îïè-
ñàíû â ðàáîòàõ: Ïèùèê Â.ß. Åâðî è äîëëàð ÑØÀ. Ì.: Êîíñàëòáàíêèð, 2002; 
Ðóäûé Ê.Â. Ôèíàíñîâûå êðèçèñû: òåîðèÿ, èñòîðèÿ, ïîëèòèêà. Ì.: ÎÎÎ «Íîâîå 
çíàíèå», 2003; Ãîðþíîâà Í.Ï., Ìèíàêèð Ï.À. Ôèíàíñîâûå êðèçèñû íà ðàçâèâàþ-
ùèõñÿ ðûíêàõ. Ì.: Íàóêà, 2006. 
2 Â äîêëàäå ðàáî÷åé ãðóïïû ïî ñòðàíîâûì ðèñêàì ïðè Èíñòèòóòå ìåæäóíàðîä-
íûõ ôèíàíñîâ âûðàæàåòñÿ îñîáàÿ îçàáî÷åííîñòü òåì, ÷òî íåîáúåêòèâíûå îöåíêè 
ðåéòèíãîâûõ àãåíòñòâ ìîãóò ñòèìóëèðîâàòü ñòàäíîå ïîâåäåíèå èíâåñòîðîâ âî 
âðåìÿ ôèíàíñîâîãî êðèçèñà. Ñì.: Ïèùèê Â.ß. Åâðî è äîëëàð ÑØÀ. Ì.: Êîíñàëò-
áàíêèð, 2002. Ñ. 32. 
3 Ïðàêòèêà ãëîáàëèçàöèè: èãðû è ïðàâèëà íîâîé ýïîõè / Ïîä ðåä. Ì.Ã. Äåëÿãè-
íà. Ì.: Èíôðà-Ì, 2000. Ñ. 138. 
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ïîðòôåëü è îïàñàÿñü ïîòåðÿòü âëîæåííûå ñðåäñòâà, áóäåò àâòîìà-
òè÷åñêè ñîêðàùàòü êðåäèòîâàíèå äðóãèõ ñòðàí ñ ôîðìèðóþùèìèñÿ 
ðûíêàìè. 

Âî-âòîðûõ, â óñëîâèÿõ âçàèìîñâÿçè ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ è ïîÿâ-
ëåíèÿ ñîâðåìåííûõ òåõíè÷åñêèõ ñðåäñòâ ïåðåäà÷è è îáðàáîòêè èí-
ôîðìàöèè ðàñøèðÿþòñÿ âîçìîæíîñòè äëÿ ïðîâåäåíèÿ ñïåêóëÿòèâ-
íûõ îïåðàöèé. Ïîÿâëÿþòñÿ êðóïíûå èãðîêè-ñïåêóëÿíòû (õåäæ-
ôîíäû), ïðÿìî çàèíòåðåñîâàííûå â ëîêàëüíûõ ôèíàíñîâûõ êðèçè-
ñàõ. Ýòè êðèçèñû ïîçâîëÿþò èçâëåêàòü äîõîäû èç ðàçíèöû âàëþò-
íûõ êóðñîâ, êóðñîâ öåííûõ áóìàã, ïðîöåíòíûõ ñòàâîê â ðàçíûõ 
ñòðàíàõ, èãðàòü íà ðàçíèöå ñòîèìîñòè àêòèâîâ ïðåäïðèÿòèé â çàâè-
ñèìîñòè îò ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè. Ïî îöåíêå Ìåæäóíàðîäíîãî 
âàëþòíîãî ôîíäà, â ìèðå íàñ÷èòûâàåòñÿ áîëåå 9 òûñ. õåäæåâûõ 
ôîíäîâ, ñïåöèàëèçèðóþùèõñÿ íà ôèíàíñîâûõ ñïåêóëÿöèÿõ. Îíè 
ðàñïîðÿæàþòñÿ ñðåäñòâàìè â îáúåìå 1,4 òðëí äîëë., êîòîðûå â ëþ-
áîé ìîìåíò ìîãóò áûòü áðîøåíû â óÿçâèìûå ìåñòà ìèðîâîãî ôè-
íàíñîâîãî ïðîñòðàíñòâà1. Îáúåì ñðåäñòâ, êîòîðûìè ðàñïîëàãàþò 
õåäæ-ôîíäû, ïîñòîÿííî ðàñòåò, ïîñêîëüêó âëîæåíèå â íèõ äåíåã 
ñòàíîâèòñÿ âñå áîëåå ïîïóëÿðíûì èíñòðóìåíòîì ðàáîòû íà ðûíêå. 

Ìåæäóíàðîäíûå èãðîêè-ñïåêóëÿíòû îáû÷íî äåéñòâóþò â òàêîé 
ïîñëåäîâàòåëüíîñòè. 

1. Âíà÷àëå ïðèíèìàþòñÿ ìåðû, íàïðàâëåííûå íà îòòîê «ãîðÿ÷èõ 
äåíåã» èç òîé ñòðàíû, êîòîðóþ ìîæíî ïîäâåðãíóòü «ôèíàíñîâîìó 
òåððîðó». Äëÿ ýòîãî âåäåòñÿ èãðà íà ïîíèæåíèå âàëþòíîãî êóðñà è 
êîòèðîâîê öåííûõ áóìàã. ×òîáû «ðàñêà÷àòü» ïðè ýòîì ôîíäîâûé 
ðûíîê, ãðóïïà ìåæäóíàðîäíûõ èãðîêîâ ìàññèðîâàííî «ñáðàñûâàåò» 
öåííûå áóìàãè äàííîé ñòðàíû. Âûðó÷åííûå ñðåäñòâà â íàöèîíàëü-
íîé âàëþòå êîíâåðòèðóþòñÿ â äîëëàðû èëè åâðî, ïðîâîöèðóÿ òåì 
ñàìûì àòìîñôåðó ïàíèêè ñðåäè îñòàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ íàöèîíàëü-
íîãî ôîíäîâîãî ðûíêà. 

2. Èñïîëüçóÿ ïèê ïàíèêè, èãðîêè ïðèáåãàþò çàòåì ê îáðàòíîé 
îïåðàöèè, ñêóïàÿ ïîäåøåâåâøèå öåííûå áóìàãè. Åñëè æå ïðè ýòîì 
îíè îêàçûâàþòñÿ â ñîñòîÿíèè ïîâëèÿòü íà ìàêñèìàëüíî áûñòðîå 
âîññòàíîâëåíèå ïðåæíåãî óðîâíÿ êîòèðîâîê öåííûõ áóìàã, òî òîãäà 
ïîëó÷àþò âûñîêóþ ïðèáûëü. 

Êàê ïîêàçûâàåò ìèðîâîé îïûò, ðåçóëüòàòèâíîñòü äåéñòâèé ôè-
íàíñîâûõ èãðîêîâ ïî äåñòàáèëèçàöèè ôèíàíñîâîãî ðûíêà çàâèñèò îò 
íåñêîëüêèõ óñëîâèé: 

                                                 
1 Ñóìëåííûé Ñ. Îñòàíîâèòü ñàðàí÷ó // Ýêñïåðò. 2007. 19 ôåâðàëÿ; Ñåðäèíîâ Ý. 
Ôèíàíñîâûå ìîøåííè÷åñòâà ñ èñïîëüçîâàíèåì  õåäæ-ôîíäîâ // Öåííûå áóìàãè. 
2007. ¹ 1. Ñ. 52. 



Ãëàâà 14 
 

508 

1) ñòåïåíè äîâåðèÿ ôèíàíñîâîìó ðûíêó äàííîé ñòðàíû. Åñëè 
ñóùåñòâóþò ñîìíåíèÿ â íàäåæíîñòè ðûíêà, òî ýòî îáëåã÷àåò ïðîâî-
öèðîâàíèå ïàíèêè; 

2) ïðèñóòñòâèÿ íà íàöèîíàëüíîì ôèíàíñîâîì ðûíêå áîëüøîãî 
êîëè÷åñòâà ìåëêèõ èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ ñ äîìèíèðóþùèìè 
ñïåêóëÿòèâíûìè ìîòèâàìè ïîâåäåíèÿ; 

 íàëè÷èÿ æåñòêèõ îáÿçàòåëüñòâ ïðàâèòåëüñòâà ïî ïîääåðæàíèþ 
ôèêñèðîâàííîãî êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû. 

Êàêèå æå èçìåíåíèÿ â ýêîíîìè÷åñêóþ æèçíü ïðèâíîñèò ïðî-
öåññ ãëîáàëèçàöèè? 

1. Çíà÷èòåëüíûå êîëåáàíèÿ âàëþòíûõ êóðñîâ, áèðæåâûõ èíäåê-
ñîâ, êîòèðîâîê öåííûõ áóìàã â ðåçóëüòàòå ñïåêóëÿòèâíûõ îïåðàöèé 
ðàçëè÷íûõ ôèíàíñîâûõ êîìïàíèé è áèðæåâûõ èãðîêîâ íà âåäóùèõ 
áèðæàõ ìèðà ñîçäàþò áëàãîïðèÿòíûå óñëîâèÿ äëÿ ëåãàëèçàöèè íåçà-
êîííûõ äîõîäîâ. Ýòî ïðèâîäèò ê óâåëè÷åíèþ ìàñøòàáîâ îïåðàöèé 
ïî îòìûâàíèþ «ãðÿçíûõ» äåíåã. 

Ðàñøèðåíèþ âîçìîæíîñòåé îòìûâàíèÿ ñïîñîáñòâóåò è óñòðîé-
ñòâî ìèðîâîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû. Òåõíè÷åñêèé ïðîãðåññ ñäåëàë 
âîçìîæíûì ïðàêòè÷åñêè ìãíîâåííûå ïåðåâîäû ñðåäñòâ èç îäíîé 
òî÷êè ìèðà â äðóãóþ ÷åðåç ñèñòåìó ìåæáàíêîâñêèõ êîððåñïîíäåíò-
ñêèõ îòíîøåíèé. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ âñå ìåæáàíêîâñêèå ïåðåâîäû 
îñóùåñòâëÿþòñÿ ÷åðåç ñèñòåìó ÑÂÈÔÒ, êîòîðàÿ îáúåäèíÿåò 6 òûñ. 
ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé èç 120 ñòðàí. Ïðåñòóïíèêàì òåïåðü äîñòà-
òî÷íî «óñòàíîâèòü» îòíîøåíèÿ ñ îäíèì èç ìíîæåñòâà áàíêîâ, 
âêëþ÷åííûõ â ìèðîâóþ ñèñòåìó êîððåñïîíäåíòñêèõ îòíîøåíèé, 
÷òîáû îòìûòü «ãðÿçíûå» äåíüãè è îðãàíèçîâàòü èõ ìãíîâåííóþ ïå-
ðåáðîñêó â íóæíîå ìåñòî. 

2. Îñëîæíÿåòñÿ ïðîâåäåíèå íàöèîíàëüíîé äåíåæíî-êðåäèòíîé 
ïîëèòèêè. Ôàêòîðàìè, îáúåêòèâíî îñëîæíÿþùèìè ïðîâåäåíèå äå-
íåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè, ÿâëÿþòñÿ: 

 áóðíîå ðàçâèòèå èíôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé, â ðåçóëüòàòå 
÷åãî ïîäðûâàåòñÿ ýìèññèîííàÿ ìîíîïîëèÿ öåíòðàëüíîãî áàí-
êà (ÖÁ), ïîñêîëüêó ïîÿâëÿþòñÿ ýëåêòðîííûå äåíüãè è âñå áî-
ëåå øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå ïîëó÷àþò äåíåæíûå öåííûå áó-
ìàãè — ÷åêè è âåêñåëÿ, íàä ýìèññèåé êîòîðûõ íå âëàñòåí ÖÁ; 

 äåøåâèçíà â îáðàùåíèè è èçãîòîâëåíèè ñîâðåìåííûõ äåíåã, 
ïîòåðÿâøèõ çîëîòîå îáåñïå÷åíèå, ÷òî óâåëè÷èâàåò íåñòàáèëü-
íîñòü äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ. 

Íî ñàìîå ãëàâíîå, íà íàø âçãëÿä, çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ñîâðå-
ìåííûå èíôîðìàöèîííûå òåõíîëîãèè è ãëîáàëüíûå êîìïüþòåðíûå 
ñèñòåìû ñîçäàþò âîçìîæíîñòü áûñòðîãî ïåðåìåùåíèÿ ôèíàíñîâûõ 
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ðåñóðñîâ, ÷òî çàòðóäíÿåò ðàáîòó ïî îáåñïå÷åíèþ ñòàáèëüíîñòè íà-
öèîíàëüíîé âàëþòû, ÿâëÿþùåéñÿ âàæíûì óñëîâèåì ôèíàíñîâîé 
áåçîïàñíîñòè, à òàêæå òðåáóåò îò ÖÁ ñîçäàíèÿ ñîâåðøåííîãî ìåõà-
íèçìà ïîääåðæàíèÿ ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîé ñèñòåìå. 

3. Îáîñòðÿåòñÿ íàëîãîâàÿ êîíêóðåíöèÿ ìåæäó ãîñóäàðñòâàìè çà 
ïðèâëå÷åíèå èíâåñòèöèé. Ïðîèãðûø â íåé ìîæåò èìåòü òÿæåëûå 
ïîñëåäñòâèÿ â ñèëó ïîñòîÿííî âîçðàñòàþùåé ìîáèëüíîñòè ôàêòîðîâ 
ïðîèçâîäñòâà. Êîìïàíèè ñòðåìÿòñÿ ïåðåäèñëîöèðîâàòü ïðîèçâîäñò-
âà â òå ñòðàíû, ãäå íàëîãîâûå ñòàâêè îòíîñèòåëüíî áîëåå íèçêèå è 
ñóùåñòâóþò áîëåå êîìôîðòíûå óñëîâèÿ äëÿ áèçíåñà1. 

4. Ðàñøèðÿþòñÿ âîçìîæíîñòè äëÿ óêëîíåíèÿ îò óïëàòû íàëîãîâ, 
÷òî ïðîèñõîäèò â ðåçóëüòàòå ñëåäóþùèõ ìîìåíòîâ: 

 ðàñòåò ÷èñëî êîìïàíèé, èìåþùèõ ôèëèàëû è ñòðóêòóðíûå 
ïîäðàçäåëåíèÿ çà ðóáåæîì; 

 óâåëè÷èâàåòñÿ ÷èñëî ýêîíîìè÷åñêèõ àãåíòîâ (ïðåäïðèÿòèé, 
îðãàíèçàöèé, ãðàæäàí), ó÷àñòâóþùèõ âî âíåøíåòîðãîâûõ îïå-
ðàöèÿõ è âûõîäÿùèõ íà ìèðîâûå ôèíàíñîâûå ðûíêè; 

 ðàñøèðÿåòñÿ ñôåðà ñòðàõîâàíèÿ ñ èñïîëüçîâàíèåì çàðóáåæíûõ 
ñòðàõîâûõ è ïåðåñòðàõîâî÷íûõ êîìïàíèé; 

 ðàñòåò èñïîëüçîâàíèå èíòåðíåò-òîðãîâëè; 
 ïîÿâëÿþòñÿ è ðàçâèâàþòñÿ îôøîðíûå þðèñäèêöèè. Ïðàêòèêà 

èñïîëüçîâàíèÿ îôøîðíûõ êîìïàíèé â ïîâñåäíåâíîé äåÿòåëü-
íîñòè áîëüøîãî êîëè÷åñòâà ïðåäïðèÿòèé ñòàíîâèòñÿ åñòåñò-
âåííûì ýëåìåíòîì áèçíåñà; 

 îñóùåñòâëÿåòñÿ ïåðåõîä ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí ê ïî-
ñòèíäóñòðèàëüíîìó òèïó ðàçâèòèÿ, â êîòîðîì ïðåîáëàäàåò 
ñôåðà óñëóã. Â ýòîé ñôåðå âîçìîæíîñòåé äëÿ óêëîíåíèÿ îò íà-
ëîãîîáëîæåíèÿ áîëüøå, à êîíòðîëèðîâàòü óïëàòó íàëîãîâ 
ñëîæíåå. 

5. Âíîñÿòñÿ çíà÷èòåëüíûå êîððåêòèâû â èíâåñòèöèîííûé ïðî-
öåññ, îáóñëîâëåííûå òåì, ÷òî: 

 ôîðìèðîâàíèå ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà ïîçâîëèëî îöå-
íèâàòü âîçìîæíîñòè ýôôåêòèâíûõ êàïèòàëîâëîæåíèé óæå â 
ïðåäåëàõ âñåé ìèðîâîé ýêîíîìèêè. Ïåðñïåêòèâû èíâåñòèöèé 
ñîïîñòàâëÿþòñÿ îäíîâðåìåííî ïî ìíîãèì ñòðàíàì è âèäàì 
áèçíåñà; 

 ÷åòêî îáîçíà÷èëîñü äåëåíèå êàïèòàëîâëîæåíèé â öåííûå áó-
ìàãè íà ñòðàòåãè÷åñêîå è òàêòè÷åñêîå èíâåñòèðîâàíèå. Ïðè 

                                                 
1 Ñì. ïîäðîáíåå: Ëûêîâà Ë.Í. Íàëîãîâàÿ ñèñòåìà Ðîññèè: îáùåå è îñîáåííîå. 
Ì.: Íàóêà, 2006. Ãë. 2, 3; Ìèðîâîé ôîíäîâûé ðûíîê è èíòåðåñû Ðîññèè / Îòâ. 
ðåä. Ä.Â. Ñìûñëîâ. 
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ñòðàòåãè÷åñêîì èíâåñòèðîâàíèè öåííûå áóìàãè ïðèîáðåòàþò-
ñÿ â öåëÿõ êîíòðîëÿ èëè ó÷àñòèÿ â ïðèíÿòèè óïðàâëåí÷åñêèõ 
ðåøåíèé. Ñòðàòåãè÷åñêèé èíâåñòîð ìîæåò áûòü íå î÷åíü çà-
èíòåðåñîâàí â íåìåäëåííîì ðîñòå êóðñà àêöèé, îí ìîæåò ñìè-
ðèòüñÿ ñ îòñóòñòâèåì äîõîäà ïî íèì â áëèæàéøèå ãîäû. Åãî 
èíòåðåñóåò óêðåïëåíèå ñàìîãî ïðåäïðèÿòèÿ, ðîñò êîíêóðåíòî-
ñïîñîáíîñòè âûïóñêàåìîé ïðîäóêöèè, âûõîä íà íîâûå ðûíêè, 
ò.å. óâåëè÷åíèå ñâîåé äîëè â àáñîëþòíîì âûðàæåíèè ÷åðåç 
ðîñò êàïèòàëà êîìïàíèè, ñòàáèëüíîñòü åå ðàçâèòèÿ íà ìíîãèå 
ãîäû. Âàæíåéøåé çàäà÷åé ïðè ñòðàòåãè÷åñêîì èíâåñòèðîâàíèè 
ÿâëÿåòñÿ «òî÷íîñòü ïîïàäàíèÿ» â íàèáîëåå ïåðñïåêòèâíûå â 
äîëãîñðî÷íîì ïëàíå îòðàñëè è ïðîèçâîäñòâà. Ïðè òàêòè÷åñêîì 
èíâåñòèðîâàíèè öåííûå áóìàãè ïîêóïàþòñÿ â öåëÿõ ñïåêóëÿ-
öèè è èíâåñòîðà èíòåðåñóåò ëèøü áûñòðîå ïîëó÷åíèå äîõîäà â 
ìàêñèìàëüíî êîðîòêèå ñðîêè; 

 âíóòðè ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ çíà÷èòåëüíî ïðåâàëèðó-
þò òàêòè÷åñêèå èíâåñòèöèè. Áëàãîäàðÿ ãëîáàëèçàöèè ñòðåìè-
òåëüíî ðàñòåò îáúåì «ãîðÿ÷èõ» äåíåã, êîòîðûå äâèæóòñÿ ïî 
ìèðó â ïîèñêàõ ïðèáûëüíûõ ñôåð âëîæåíèÿ. 

6. Âîçðàñòàåò ãëîáàëüíàÿ ðåãóëèðóþùàÿ ðîëü ìåæäóíàðîäíûõ 
ýêîíîìè÷åñêèõ è ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé. Öåíòðàëüíîå ìåñòî â 
ìåæäóíàðîäíîé ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìå èãðàåò «áîëüøàÿ ñåìåðêà», 
â êîòîðóþ âõîäÿò ÑØÀ, ßïîíèÿ, Ãåðìàíèÿ, Âåëèêîáðèòàíèÿ, 
Ôðàíöèÿ, Èòàëèÿ, Êàíàäà. Îíà ÿâëÿåòñÿ ÿäðîì Îðãàíèçàöèè ýêî-
íîìè÷åñêîãî ñîòðóäíè÷åñòâà è ðàçâèòèÿ. Â ñîâðåìåííîì ìèðå íà 
äîëþ ÎÝÑÐ ïðèõîäèòñÿ ñâûøå 70% ìèðîâîãî ÂÂÏ è îêîëî 90% 
ñîâîêóïíûõ ãîñóäàðñòâåííûõ áþäæåòîâ âñåõ ñòðàí. Ñðåäñòâà, ïðå-
äîñòàâëÿåìûå ãîñóäàðñòâàìè ÎÝÑÐ äðóãèì ñòðàíàì, ïðèìåðíî ðàâ-
íû 95% âñåãî îáúåìà èíîñòðàííîé ïîìîùè â ìèðå. «Áîëüøàÿ ñå-
ìåðêà» îñóùåñòâëÿåò íåôîðìàëüíûé êîíòðîëü íàä Âñåìèðíûì áàí-
êîì è Ìåæäóíàðîäíûì âàëþòíûì ôîíäîì. Ïîä ýãèäîé «ñåìåðêè» 
èäåò ðàçðàáîòêà óíèâåðñàëüíûõ íîðì, ñòàíäàðòîâ è ïðàâèë äëÿ ìè-
ðîõîçÿéñòâåííîãî îáùåíèÿ. 

7. Ðàñøèðÿåòñÿ ìåæäóíàðîäíîå ñîòðóäíè÷åñòâî â ðåøåíèè ãëî-
áàëüíûõ ïðîáëåì (îõðàíà îêðóæàþùåé ñðåäû, áîðüáà ñ ãîëîäîì è 
áîëåçíÿìè, ëèêâèäàöèÿ îòñòàëîñòè ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí, â ïåðâóþ 
î÷åðåäü íàèìåíåå ðàçâèòûõ ñòðàí Àôðèêè è äð.). 

8. Ãëîáàëèçàöèÿ âñå áîëüøå ñîïðîâîæäàåòñÿ àíàëîãè÷íûì åé ïî 
ñâîåìó ñîäåðæàíèþ, íî ïðîòèâîðå÷àùèì ïðîöåññîì, à èìåííî ðå-
ãèîíàëèçàöèåé ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè. Ýòî ñâîåãî ðîäà ãëîáàëè-
çàöèÿ â îãðàíè÷åííûõ ìàñøòàáàõ, îõâàòûâàþùàÿ ãðóïïó ñòðàí, ñîç-
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äàþùèõ îáúåäèíåíèÿ, â êîòîðûõ ïðîèñõîäÿò ëèáåðàëèçàöèÿ òîðãîâ-
ëè, äâèæåíèå êàïèòàëîâ è òðóäîâûõ ðåñóðñîâ â ðàìêàõ ñîîòâåòñò-
âóþùåé èíòåãðàöèîííîé ãðóïïèðîâêè. Ðàñòóùèå ñâÿçè â ðåãèî-
íàëüíûõ ðàìêàõ âåäóò ê ôîðìèðîâàíèþ ìåæñòðàíîâûõ õîçÿéñòâåí-
íûõ áëîêîâ. Ïîñòåïåííîå, íî íåìèíóåìîå ðàçâèòèå ýêîíîìè÷åñêèõ 
ñâÿçåé ìåæäó ýòèìè áëîêàìè óñèëèâàåò òåíäåíöèþ ê ïîëíîìàñ-
øòàáíîé ãëîáàëèçàöèè. 

Â ñèëó âàæíîñòè îñòàíîâèìñÿ íà ïðîöåññå ðåãèîíàëèçàöèè áî-
ëåå ïîäðîáíî. Ê íàñòîÿùåìó âðåìåíè äîñòàòî÷íî ÷åòêî ñëîæèëèñü 
òðè ðåãèîíà, ïîëó÷èâøèõ íàçâàíèå òðèàäû: Çàïàäíàÿ Åâðîïà ñ åå 
öåíòðàëüíûì ÿäðîì — Åâðîïåéñêèì Ñîþçîì, Ñåâåðíàÿ Àìåðèêà ñ 
åå ëèäåðîì — ÑØÀ è Àçèàòñêî-Òèõîîêåàíñêèé ðåãèîí âî ãëàâå ñ 
ßïîíèåé, îñîáåííî áûñòðî íàðàñòèâøèé ñâîþ ýêîíîìè÷åñêóþ 
ìîùü. 

Íà íàñòîÿùèé ìîìåíò â ìèðå íàñ÷èòûâàåòñÿ áîëåå 30 èíòåãðà-
öèîííûõ ãðóïïèðîâîê ðàçëè÷íîãî òèïà. Ñåâåðîàìåðèêàíñêàÿ àññî-
öèàöèÿ ñâîáîäíîé òîðãîâëè (ÍÀÔÒÀ) îáúåäèíèëà òðè ñòðàíû 
(ÑØÀ, Êàíàäà, Ìåêñèêà) ñ îãðîìíîé òåððèòîðèåé è ìîùíûì ýêî-
íîìè÷åñêèì ïîòåíöèàëîì. Â 1989 ã. áûëà ñîçäàíà îðãàíèçàöèÿ Àçè-
àòñêî-Òèõîîêåàíñêîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ñîòðóäíè÷åñòâà (ÀÒÝÑ), 
âêëþ÷àþùàÿ 18 ãîñóäàðñòâ. Ðîññèÿ áûëà ïðèíÿòà â ñîñòàâ îðãàíè-
çàöèè â íîÿáðå 1997 ã. Íà äîëþ ÀÒÝÑ ïðèõîäèòñÿ îêîëî 40% íàñå-
ëåíèÿ, 55% èíâåñòèöèé âñåãî ìèðà. Â ñïèñêå 500 êðóïíåéøèõ 
êîìïàíèé ìèðà ÀÒÝÑ ïðåäñòàâëÿþò 342 êîìïàíèè (â òîì ÷èñëå 
222 — ÑØÀ è 71 — ßïîíèþ)1. Ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ê 2020 ã. áóäåò 
îáðàçîâàíà êðóïíåéøàÿ â ìèðå çîíà ñâîáîäíîé òîðãîâëè áåç òàìî-
æåííûõ è âíóòðåííèõ áàðüåðîâ, îïèðàþùàÿñÿ â ïåðâóþ î÷åðåäü íà 
ýêîíîìèêó ÑØÀ, ßïîíèè è Êèòàÿ. Íàáèðàþò ñèëó èíòåãðàöèîííûå 
ïðîöåññû â Ëàòèíñêîé Àìåðèêå, ãäå ñîçäàí Îáùèé ðûíîê Þãà 
(ÌÅÐÊÎÑÓÐ). Â Àôðèêå ñîçäàíî Àôðèêàíñêîå ýêîíîìè÷åñêîå ñî-
îáùåñòâî (ÀÔÝÑ). Ñâûøå ÷åòâåðòè âåêà äåéñòâóåò Àññîöèàöèÿ ñòðàí 
Þãî-Âîñòî÷íîé Àçèè (ÀÑÅÀÍ). Íà Ñðåäíåì Âîñòîêå àêòèâíî ôóíê-
öèîíèðóåò Îðãàíèçàöèÿ ñòðàí — ýêñïîðòåðîâ íåôòè (ÎÏÅÊ), â êî-
òîðûõ ñîñðåäîòî÷åíî ïî÷òè 61% ñóììàðíûõ äîêàçàííûõ çàïàñîâ 
óãëåâîäîðîäíîãî ñûðüÿ. Ñ 1998 ã. íà÷àëàñü ðåàëèçàöèÿ ïðîãðàììû 
ñîçäàíèÿ Àðàáñêîé çîíû ñâîáîäíîé òîðãîâëè (ÀÔÒÀ), êóäà âõîäÿò 
18 ãîñóäàðñòâ, íà êîòîðûå ïðèõîäèòñÿ 95% òîðãîâîãî îáîðîòà âñåãî 
àðàáñêîãî ìèðà. Ñòðàíû Âûøåãðàäñêîé ÷åòâåðêè — Âåíãðèÿ, 
Ïîëüøà, Ñëîâàêèÿ è ×åõèÿ òàêæå ïîäïèñàëè ñîãëàøåíèå î ñâîáîä-
íîé òîðãîâëå. 

                                                 
1 Ýëáî Ã., Çþéã À. Åâðîïåéñêèé êàïèòàëèçì ñåãîäíÿ: ìåæäó «åâðî» è òðåòüèì 
ïóòåì. Ïðîáëåìû òåîðèè è ïðàêòèêè óïðàâëåíèÿ. 2000. ¹ 1. Ñ. 22.  
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Òàêèì îáðàçîì, èíòåãðàöèîííûå ïðîöåññû â ìèðå íàáèðàþò ñè-
ëó (òàáë. 14.1). Íà ïðèìåðå êðóïíûõ èíòåãðàöèîííûõ ãðóïïèðîâîê 
âèäíî, ÷òî îíè ñòàíîâÿòñÿ áîëåå âëèÿòåëüíûìè ñóáúåêòàìè ìèðîâî-
ãî õîçÿéñòâåííîãî ïðîöåññà, ÷åì îòäåëüíûå ãîñóäàðñòâà, âûñòóïàþò 
êàê ãåîïîëèòè÷åñêèå è öèâèëèçîâàííûå öåíòðû ìèðîâîãî ðàçâèòèÿ. 

 
Òàáëèöà 14.1 

Äîëÿ ðåãèîíàëüíûõ îáúåäèíåíèé  
â ìèðîâûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëÿõ íà íà÷àëî 2000-õ ãîäîâ, %1 

Îáúåäèíåíèÿ ÍÀÔÒÀ ÅÑ ÀÒÝÑ ÑÍÃ 
Íàñåëåíèå 5 7 34 5 
ÂÂÏ ïî ÏÏÑ 26 24 29 2 
Ãîñóäàðñòâåííûå ðàñõîäû 21 40 21 1,5 
Ýêñïîðò 17 43 25 2 
Ïîòðåáëåíèå ýíåðãèè 30 18 17 12 
Èíâåñòèöèè 19 19 36 3 
Âîåííûå ðàñõîäû 37 22 18 3 
Èìïîðò îðóæèÿ 4 13 21 0 
Ýêñïîðò îðóæèÿ 49 29 3 12 

 
Ðåãèîíàëèçàöèÿ, ñ îäíîé ñòîðîíû, ñòèìóëèðóåò ïðîöåññû ýêî-

íîìè÷åñêîãî îáúåäèíåíèÿ ðàçíûõ ñòðàí, íî ñ äðóãîé — òîðìîçèò 
ïðîöåññû âñåìèðíîé ãëîáàëèçàöèè, óñèëèâàÿ îáîñîáëåííîñòü îò-
äåëüíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ãðóïïèðîâîê, à âìåñòå ñ òåì ïðîòèâîðå÷èÿ 
è êîíêóðåíöèþ ìåæäó íèìè. Îäíàêî è ãëîáàëèçàöèÿ — îòíþäü íå 
ïðÿìîëèíåéíûé ïðîöåññ. Ñ îäíîé ñòîðîíû, â ìèðå ñòèðàþòñÿ òðà-
äèöèîííûå ãðàíèöû — êàê ìåæãîñóäàðñòâåííûå, ïîëèòè÷åñêèå, òàê 
è ýêîíîìè÷åñêèå, ñ äðóãîé — ïðèíöèïèàëüíî ìåíÿåòñÿ ïîëîæåíèå 
îòäåëüíûõ íàöèîíàëüíûõ õîçÿéñòâ. Âñëåäñòâèå áûñòðîãî ðîñòà ñòå-
ïåíè ýêîíîìè÷åñêîé îòêðûòîñòè íàöèîíàëüíûå õîçÿéñòâà ïî÷òè 
âñåõ ñòðàí ìèðà èñïûòûâàþò ìîùíîå âëèÿíèå âíåøíèõ ôàêòîðîâ. 
Ýòî ïðèâîäèò ê ìíîãî÷èñëåííûì íåãàòèâíûì ïîñëåäñòâèÿì, ïðîáëå-
ìàì è ðèñêàì, ê ãëàâíûì èç êîòîðûõ ìîæíî îòíåñòè: 

 ðàçðûâ òðàäèöèîííûõ ñâÿçåé âíóòðè ñòðàíû; 
 äåãðàäàöèþ ðÿäà ïðîèçâîäñòâ è çàñèëüå ìîùíûõ èíîñòðàííûõ 

ïðîèçâîäèòåëåé; 
 ïîäðûâ íàöèîíàëüíûõ ôèíàíñîâûõ ñèñòåì; 
 îáîñòðåíèå áåçðàáîòèöû. Ïðèòîê äåøåâîé ðàáî÷åé ñèëû èçâíå 

îáîñòðèë êîíêóðåíöèþ íà ðûíêå òðóäà ðàçâèòûõ ñòðàí, ÷òî 

                                                 
1 Ýëáî Ã., Çþéã À. Óêàç. ñî÷. Ñ. 24. 
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ïðèâåëî ê îñëîæíåíèþ ñîöèàëüíûõ îòíîøåíèé è ðîñòó íà-
öèîíàëèçìà â ýòèõ ñòðàíàõ; 

 òðàíñíàöèîíàëèçàöèþ îðãàíèçîâàííîé ïðåñòóïíîñòè; 
 ðàñòóùèé ðàçðûâ â óðîâíå áëàãîñîñòîÿíèÿ è ýêîíîìè÷åñêîãî 

ðàçâèòèÿ ìåæäó áîãàòûìè è áåäíûìè ñòðàíàìè. Íûíå íà 20% 
íàñåëåíèÿ ïëàíåòû, ïðîæèâàþùèõ â ïðîöâåòàþùèõ ñòðàíàõ, 
ïðèõîäèòñÿ 86% ÂÂÏ âñåãî ìèðà, à íà 20% æèâóùèõ â áåäíûõ 
ñòðàíàõ — âñåãî 1%. Ñàìûå áîãàòûå ñòðàíû âûâîçÿò èç ñàìûõ 
áåäíûõ áîëüøå ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ, ÷åì ââîçÿò òóäà. Óâåëè-
÷èâàåòñÿ ðèñê âûòåñíåíèÿ áåäíåéøèõ ñòðàí íà îáî÷èíó ìèðî-
âîãî õîçÿéñòâà. 

14.2. Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ  
ãëîáàëèçàöèè è åå ïîêàçàòåëè 

Ãëîáàëèçàöèÿ ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè ðàçâèâàåòñÿ ïî ñëå-
äóþùèì íàïðàâëåíèÿì. 

1. Ìåæäóíàðîäíàÿ òîðãîâëÿ òîâàðàìè, óñëóãàìè, òåõíîëîãèåé, 
îáúåêòàìè èíòåëëåêòóàëüíîé ñîáñòâåííîñòè. 

2. Ìåæäóíàðîäíîå äâèæåíèå ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà: 
à) êàïèòàëîâ (â âèäå ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé); 
á) ðàáî÷åé ñèëû (â âèäå ñòèõèéíûõ ìèãðàöèé íåêâàëèôèöèðî-

âàííûõ è ìàëîêâàëèôèöèðîâàííûõ ðàáî÷èõ è â âèäå «óòå÷êè 
óìîâ»); 

â) èíôîðìàöèè (÷åðåç ðàñïðîñòðàíåíèå â ñèñòåìå «Èíòåðíåò»). 
3. Ìåæäóíàðîäíûå ôèíàíñîâûå îïåðàöèè: 
à) êðåäèòû (÷àñòíûå, ãîñóäàðñòâåííûå, ìåæäóíàðîäíûõ îðãàíè-

çàöèé); 
á) îñíîâíûå öåííûå áóìàãè (àêöèè, îáëèãàöèè è äðóãèå äîëãî-

âûå îáÿçàòåëüñòâà); 
â) ïðîèçâîäíûå ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû (ôüþ÷åðñû, îïöèî-

íû); 
ã) âàëþòíûå îïåðàöèè. 
Ó âñåõ ýòèõ íàïðàâëåíèé åñòü îáùàÿ çàêîíîìåðíîñòü: âñå ñôåðû 

ìåæäóíàðîäíîé ýêîíîìèêè ïî òåìïàì ðîñòà îïåðåæàþò òåìïû ðîñ-
òà ðåàëüíîãî ñåêòîðà, ò.å. âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà. 

×òî êàñàåòñÿ êîëè÷åñòâåííûõ ïîêàçàòåëåé, òî ñàìûìè ïðîñòûìè 
è î÷åâèäíûìè ïîêàçàòåëÿìè ãëîáàëèçàöèè ýêîíîìèêè ÿâëÿþòñÿ: 

 òåìïû ðîñòà ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè. Îíè çà ïîñëåäíåå äåñÿ-
òèëåòèå â äâà ðàçà ïðåâûøàëè òåìïû ðîñòà îáúåìîâ ïðîèçâîä-
ñòâà. Êðóïíåéøèìè ýêñïîðòåðàìè â ìèðå ÿâëÿþòñÿ: Ãåðìàíèÿ 
(9,1% ìèðîâîé òîðãîâëè), Êèòàé — 8,9%; ÑØÀ — 8,1%, à 
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êðóïíåéøèìè èìïîðòåðàìè: ÑØÀ (13,2% ìèðîâîé òîðãîâëè), 
Ãåðìàíèÿ (7,3%), Êèòàé (6,9%). Ðîññèÿ â 2008 ã. çàíèìàëà 
9-å ìåñòî ñðåäè ìèðîâûõ ýêñïîðòåðîâ (2,9% ìèðîâîé òîðãîâ-
ëè) è 16-å ìåñòî ñðåäè èìïîðòåðîâ1. 

 ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè. Â 1990-õ ãîäàõ îíè ðîñëè â 
òðè ðàçà áîëåå âûñîêèìè òåìïàìè, à ìåæäóíàðîäíûå îïåðàöèè 
ñ àêöèÿìè óâåëè÷èâàëèñü â 10 ðàç áûñòðåå, ÷åì òåìïû ðîñòà 
ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè. 

Óðîâåíü, èëè ñòåïåíü, ãëîáàëèçàöèè ìèðîâîé ýêîíîìèêè â öåëîì 
ìîæíî îïðåäåëèòü òàêèìè ïîêàçàòåëÿìè, êàê: 

 îáúåì ìåæäóíàðîäíîãî ïðîèçâîäñòâà òîâàðîâ è óñëóã è òåìïû 
åãî ðîñòà â ñðàâíåíèè ñ îáúåìîì è òåìïàìè ðîñòà âñåãî âàëî-
âîãî ïðîäóêòà â ìèðå; 

 îáúåì è äèíàìèêà ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â ñðàâíå-
íèè ñ îáúåìîì è äèíàìèêîé âñåõ èíâåñòèöèé (è âíóòðåííèõ è 
ìåæäóíàðîäíûõ); 

 îáúåì è äèíàìèêà ìåæäóíàðîäíîé öåíòðàëèçàöèè êàïèòàëîâ â 
ñðàâíåíèè ñ îáùèìè äàííûìè î öåíòðàëèçàöèè êàïèòàëîâ; 

 îáúåì è äèíàìèêà êðóïíûõ, ñëîæíûõ êîìïëåêñíûõ ìåæäóíà-
ðîäíûõ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ â ñðàâíåíèè ñ îáùèìè 
ìàñøòàáàìè ïîäîáíûõ ïðîåêòîâ; 

 îáúåì ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè òîâàðàìè è óñëóãàìè è òåìïû 
åå ðîñòà â ñðàâíåíèè ñ âàëîâûì ïðîäóêòîì; 

 äàííûå î ìåæäóíàðîäíûõ îïåðàöèÿõ ñ ïàòåíòàìè, ëèöåíçèÿ-
ìè, íîó-õàó; 

 îáúåì è äèíàìèêà ìåæäóíàðîäíûõ îïåðàöèé áàíêîâ è äðóãèõ 
êðåäèòíûõ ó÷ðåæäåíèé â ñðàâíåíèè ñ îáùèì îáúåìîì è äè-
íàìèêîé âñåõ èõ îïåðàöèé; 

 îáúåì è äèíàìèêà ìåæäóíàðîäíûõ ôîíäîâûõ ðûíêîâ â ñðàâ-
íåíèè ñ îáùèìè ðàçìåðàìè ýòèõ ðûíêîâ è òåìïàìè èõ ðîñòà 
(ïîðòôåëüíûå èíâåñòèöèè: îáùèå è ìåæäóíàðîäíûå); 

 îáúåì è äèíàìèêà âàëþòíûõ ðûíêîâ â ñðàâíåíèè ñ îáùèìè 
ìàñøòàáàìè äåíåæíûõ ðûíêîâ. 

Áåññïîðíî, çíà÷åíèå êàæäîãî èç ýòèõ ïîêàçàòåëåé íåðàâíî-
çíà÷íî. Â òî æå âðåìÿ èìåííî ïî íèì ìîæíî ñóäèòü îá óðîâíå 
ãëîáàëèçàöèè âñåé ìèðîâîé ýêîíîìèêè. Íà áàçå ýòèõ ïîêàçàòåëåé 
ìîæíî ðàññ÷èòàòü èíäåêñ ãëîáàëèçàöèè ïðèìåíèòåëüíî ê îòäåëü-
íûì ñòðàíàì è ðåãèîíàì, ñòåïåíü èõ èíòåãðàöèè â ìèðîâóþ ýêî-
íîìèêó. 

                                                 
1 Êðàâ÷åíêî Å. ÂÒÎ ïðîòèâ âîéíû // Âåäîìîñòè. 2009. 23 èþëÿ. 
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Ïðè ýòîì íàäî ó÷èòûâàòü íåêîòîðûå ñóùåñòâåííûå îáñòîÿòåëü-
ñòâà. Ïðîöåññû ãëîáàëèçàöèè ðàçâåðòûâàþòñÿ â íàèáîëüøåé ñòåïå-
íè â êðóãó ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí, âõîäÿùèõ â Îðãàíèçàöèþ 
ýêîíîìè÷åñêîãî ñîòðóäíè÷åñòâà è ðàçâèòèÿ (ÎÝÑÐ, 29 ñòðàí), è 
âìåñòå ñ íèìè — â ãðóïïå íîâûõ èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàí. Ðàçâèâàþ-
ùèåñÿ ñòðàíû ó÷àñòâóþò â ýòîì ïðîöåññå â ãîðàçäî ìåíüøåé ñòåïå-
íè, à íàèìåíåå ðàçâèòûå ñòðàíû (â ýòó ãðóïïó, ïî îïðåäåëåíèþ 
ÎÎÍ, âõîäÿò 47 ñòðàí) ïî÷òè âîâñå íå ó÷àñòâóþò â íåì. 

14.3. Ãëîáàëèçàöèÿ è ïðîáëåìû  
îòêðûòîñòè ýêîíîìèêè 

×åì ãëóáæå ñòðàíà èëè ðåãèîí èíòåãðèðîâàíû â ìèðîâóþ ýêî-
íîìèêó, òåì øèðå îíè ìîãóò èñïîëüçîâàòü âîçìîæíîñòè ìåæäóíà-
ðîäíîãî ðàçäåëåíèÿ òðóäà è ñâîè ñðàâíèòåëüíûå ïðåèìóùåñòâà. 

Ïîä îòêðûòîé ýêîíîìèêîé ïîíèìàåòñÿ òàêîå õîçÿéñòâî, íàïðàâ-
ëåíèå ðàçâèòèÿ êîòîðîãî îïðåäåëÿåòñÿ òåíäåíöèÿìè, äåéñòâóþùèìè 
â ìèðîâîì õîçÿéñòâå. Àáñîëþòíî îòêðûòîé èëè çàêðûòîé ýêîíîìè-
êè íå ñóùåñòâóåò. Íà ñòåïåíü îòêðûòîñòè âëèÿþò ìàñøòàá ñòðàíû, 
÷èñëåííîñòü íàñåëåíèÿ, ðàçìåð âíóòðåííåãî ðûíêà, îòíîñèòåëüíàÿ 
îáåñïå÷åííîñòü ñûðüåì, ãåîãðàôè÷åñêîå ïîëîæåíèå, îñîáåííîñòè 
íàöèîíàëüíîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà, õàðàêòåð âíåøíåýêîíîìè÷å-
ñêèõ ñâÿçåé. 

Îòêðûòîñòü íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè ñâÿçàíà ñ ïîíÿòèåì «óÿç-
âèìîñòü». Ïîä «óÿçâèìîñòüþ» ïîíèìàþò çàâèñèìîñòü íàöèîíàëüíîé 
ýêîíîìèêè îò ñèòóàöèè íà ìèðîâîì ðûíêå, à òàêæå âîçìîæíîñòü 
ïîíåñòè óáûòêè ïîä âîçäåéñòâèåì âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ ôàêòîðîâ. 
Èçìåíåíèå ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè â îäíîé ñòðàíå ìîæåò âûçâàòü 
öåïíóþ ðåàêöèþ. Îñíîâíûå ïðîáëåìû äëÿ íàöèîíàëüíûõ ýêîíîìèê 
ñîçäàåò çàâèñèìîñòü îò ìèðîâûõ öåí, ñïðîñà è êîíêóðåíöèè. Òàê, 
ïîâûøåíèå öåí íà íåôòü è íåôòåïðîäóêòû, âûãîäíîå äëÿ ýêñïîðòå-
ðîâ, îáîðà÷èâàåòñÿ óäàðîì ïî çàâèñèìîé îò èìïîðòà èëè ýíåðãîåì-
êîé ýêîíîìèêå. 

Ýêîíîìè÷åñêàÿ îòêðûòîñòü ñòðàíû èìååò äâà àñïåêòà: ôóíêöèî-
íàëüíûé è èíñòèòóöèîíàëüíûé. 

Ôóíêöèîíàëüíàÿ îòêðûòîñòü — ýòî ñòåïåíü âîâëå÷åííîñòè íà-
öèîíàëüíîé ýêîíîìèêè â ñèñòåìó ìåæäóíàðîäíîãî ðàçäåëåíèÿ òðó-
äà. Ðå÷ü èäåò î ìåðå çàâèñèìîñòè íàöèîíàëüíîãî âîñïðîèçâîäñòâà 
îò âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ ñâÿçåé. Ýêñïîðò òîâàðîâ, óñëóã è êàïèòà-
ëîâ è èõ èìïîðò — ýòî äâà êàíàëà, ïîñðåäñòâîì êîòîðûõ íàöèî-
íàëüíûå ýêîíîìèêè ñîåäèíÿþòñÿ äðóã ñ äðóãîì. Ôóíêöèîíàëüíàÿ 
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îòêðûòîñòü èçìåðÿåòñÿ ïðîöåíòíûì îòíîøåíèåì îáúåìà âíåøíå-
òîðãîâîãî îáîðîòà ñòðàíû ê åå ÂÂÏ. Íà ïðàêòèêå îíà îöåíèâàåòñÿ 
÷àùå âñåãî ðàçìåðàìè ýêñïîðòíîé è èìïîðòíîé êâîò, ò.å. îòíîøå-
íèåì îáúåìîâ ýêñïîðòà è èìïîðòà ê ÂÂÏ. 

Èíñòèòóöèîíàëüíàÿ îòêðûòîñòü èçìåðÿåòñÿ óðîâíåì ëèáåðàëè-
çàöèè òîðãîâî-ïîëèòè÷åñêîãî è âàëþòíîãî ðåæèìîâ ñòðàíû, ò.å. 
ñòåïåíüþ ëèáåðàëèçàöèè òðàíñãðàíè÷íûõ ïåðåìåùåíèé òîâàðîâ, 
óñëóã, êàïèòàëîâ è ðàáî÷åé ñèëû. Ñîãëàñíî ðåøåíèþ Âñåìèðíîé 
òîðãîâîé îðãàíèçàöèè ê 2015 ã. ñðåäíèé óðîâåíü òàìîæåííûõ òàðè-
ôîâ èíäóñòðèàëüíûõ ñòðàí äîëæåí ñíèçèòüñÿ äî 3,8%, ïðè ýòîì 
äîëÿ ïðîìûøëåííûõ òîâàðîâ, ââîçèìûõ â ýòè ñòðàíû áåñïîøëèííî, 
âîçðàñòåò áîëåå ÷åì â äâà ðàçà — ñ 20 äî 46%1. 

Îòêðûòàÿ ýêîíîìèêà êàê îñîáîå ñîñòîÿíèå íàöèîíàëüíîé ýêî-
íîìè÷åñêîé ñèñòåìû îáëàäàåò ðÿäîì ïðèçíàêîâ è ñâîéñòâ íà ìàê-
ðî- è ìèêðîóðîâíÿõ. 

Íà ìàêðîóðîâíå: 
 óñòîé÷èâàÿ âíåøíåýêîíîìè÷åñêàÿ ñïåöèàëèçàöèÿ ñòðàíû, 

ïðè êîòîðîé îáìåí ñ ìèðîâûì õîçÿéñòâîì ïðîèñõîäèò íå â 
ñèëó äåôèöèòîâ èëè èçëèøêîâ ïðîäóêöèè âíóòðè ñòðàíû, à 
íà îñíîâå ñðàâíèòåëüíûõ èçäåðæåê ïðîèçâîäñòâà è êà÷åñòâà 
òîâàðîâ; 

 ñîïîñòàâèìîñòü ïðîïîðöèé îòå÷åñòâåííûõ è ìèðîâûõ öåí íà 
îñíîâíûå òîâàðû; 

 ñòàáèëüíîñòü âàëþòíî-ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ ñòðàíû, êîãäà 
îáñëóæèâàíèå âíåøíåãî äîëãà íå çàêðûâàåò âîçìîæíîñòåé 
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è íå ñîçäàåò òðóäíîñòåé ñ ïðèâëå÷åíè-
åì íîâûõ êðåäèòîâ; 

 ìåæäóíàðîäíàÿ îáðàòèìîñòü íàöèîíàëüíîé âàëþòû. 
Íà ìèêðîóðîâíå: 
 ñâîáîäíûé âûõîä ïðåäïðèÿòèé âñåõ ôîðì ñîáñòâåííîñòè íà 

âíåøíèå ðûíêè òîâàðîâ, óñëóã è êàïèòàëîâ; 
 ñâîáîäà âûáîðà âñåìè ýêîíîìè÷åñêèìè ñóáúåêòàìè îòå÷åñò-

âåííûõ è èíîñòðàííûõ ïàðòíåðîâ è ðûíêîâ ïðè îñóùåñòâëå-
íèè õîçÿéñòâåííûõ îïåðàöèé; 

 ïðåâðàùåíèå âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè â îðãàíè-
÷åñêóþ ñîñòàâíóþ ÷àñòü õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèé. 

Îòêðûòîñòü ýêîíîìèêè íàõîäèòñÿ â çàâèñèìîñòè è îò ãîñóäàðñò-
âåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ. Â ñâÿçè ñ ýòèì âûäåëÿþò äâà îñíîâíûõ âè-
äà ãîñóäàðñòâåííîé ïîëèòèêè: ïðîòåêöèîíèçì è ôðèòðåäåðñòâî. 

                                                 
1 Ïðîáëåìû òåîðèè è ïðàêòèêè óïðàâëåíèÿ. 2000. ¹ 1. Ñ. 23. 
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Ïðîòåêöèîíèçì (ëàò. protectio) ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé êîíòðîëü ãî-
ñóäàðñòâà â ñôåðå âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè, çàêëþ÷àþ-
ùèéñÿ â îãðàæäåíèè îòå÷åñòâåííîãî ïðîèçâîäèòåëÿ îò âíåøíåé 
êîíêóðåíöèè. 

Ôðèòðåäåðñòâî (àíãë. free trade) âûñòóïàåò çà ñâîáîäó ìåæäóíà-
ðîäíîé òîðãîâëè è íåâìåøàòåëüñòâî ãîñóäàðñòâà â õîçÿéñòâåííóþ 
æèçíü. 

Áåññïîðíî, îòêðûòîñòü ýêîíîìèêè, êàê è ëþáîé äðóãîé ýêîíî-
ìè÷åñêèé ïðîöåññ, èìååò è ïîëîæèòåëüíûå ìîìåíòû, è íåãàòèâíûå. 

Ñ îäíîé ñòîðîíû, îíà ïîçâîëÿåò óâåëè÷èòü ìàñøòàáû ïðèìåíå-
íèÿ óæå îñâîåííûõ çà ðóáåæîì ïåðåäîâûõ òåõíîëîãèé, íîâûõ ïîêî-
ëåíèé ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ, ïðèâëåêàòü èç-çà ãðàíèöû äîïîëíè-
òåëüíûå ìàòåðèàëüíûå è ôèíàíñîâûå ðåñóðñû. Ñ äðóãîé — âîçíè-
êàåò ðèñê ïîäàâëåíèÿ íàöèîíàëüíûõ ïðîèçâîäèòåëåé èíîñòðàííû-
ìè êîíêóðåíòàìè. Âîçðàñòàåò çàâèñèìîñòü îòäåëüíûõ îòðàñëåé ýêî-
íîìèêè îò ìèðîâîé êîíúþíêòóðû, îò òîðãîâîé è ôèíàíñîâîé ïîëè-
òèêè ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí. 

Îäíàêî â ïîëüçó îòêðûòîñòè ãîâîðèò òîò ôàêò, ÷òî â ïåðèîä 
1970—1990 ãã. ó ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí ñ çàêðûòîé ýêîíîìèêîé 
ñðåäíåãîäîâîé òåìï ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ñîñòàâèë 0,69%, à ñ îò-
êðûòîé — 4,49%. 

14.4. Äåÿòåëüíîñòü òðàíñíàöèîíàëüíûõ  
êîðïîðàöèé êàê îñíîâà ãëîáàëèçàöèè 

Ãëàâíîé äâèæóùåé ñèëîé ãëîáàëèçàöèè ÿâëÿþòñÿ òðàíñíàöèî-
íàëüíûå êîðïîðàöèè. Îíè ðàçìåùàþò â ðàçíûõ ñòðàíàõ ñâîé êàïè-
òàë, òåõíîëîãèþ è ÍÈÎÊÐ, îðãàíèçàöèîííûé è óïðàâëåí÷åñêèé 
îïûò, òîðãîâûå çâåíüÿ äëÿ ïîâûøåíèÿ ñâîåé êîíêóðåíòîñïîñîáíî-
ñòè è ýôôåêòèâíîñòè. Âñå ýòî äåëàåòñÿ ñ îäíîé öåëüþ — ïîëó÷åíèå 
ìàêñèìàëüíîé ïðèáûëè, êîòîðîå â óñëîâèÿõ ñîâðåìåííîãî ïðîèç-
âîäñòâà íåâîçìîæíî áåç ïîëíîé ñâîáîäû ïåðåìåùåíèÿ êàïèòàëîâ, 
ñûðüÿ, ðàáî÷åé ñèëû, îáîðóäîâàíèÿ — ñâîáîäû êàê â ãåîãðàôè÷å-
ñêèõ, òàê è âî âðåìåííûõ ðàìêàõ. Áåçóñëîâíî, ñàìè ýòè êîðïîðàöèè 
âîçíèêëè çíà÷èòåëüíî ðàíüøå, íî ëèøü ñåãîäíÿ âîçíèêàåò ñïåöè-
ôè÷åñêàÿ òðàíñíàöèîíàëüíàÿ ýêîíîìèêà, ïðåäñòàâëÿþùàÿ ñîáîé 
ñâîåîáðàçíóþ «ìèðîâóþ øàõìàòíóþ äîñêó», íà êîòîðîé ñîïåðíè÷à-
þò âåäóùèå ìåæäóíàðîäíûå êîìïàíèè, òàê íàçûâàåìûå ÒÍÊ ÷åò-
âåðòîãî ïîêîëåíèÿ, èëè «ãëîáàëüíûå êîðïîðàöèè». 

Ñ âûõîäîì íà ãëîáàëüíûå ðûíêè ýòè êîìïàíèè íàðàùèâàþò 
ïðîèçâîäñòâî, ñòàíîâÿòñÿ êðóïíåå è â òî æå âðåìÿ ýôôåêòèâíåå. 
Â ñâÿçè ñ ïðèîáðåòåíèåì ôèðì-ïîñòàâùèêîâ èëè ôèðì-ïîòðå-
áèòåëåé çà ãðàíèöåé îáåñïå÷èâàþòñÿ ãàðàíòèè óñòîé÷èâîñòè äëÿ 
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èñòî÷íèêîâ ñíàáæåíèÿ èëè êàíàëîâ ñáûòà. Âñëåä çà ÒÍÊ íà ìåæ-
äóíàðîäíûé óðîâåíü âûõîäÿò ñìåæíûå ñ íèìè îáñëóæèâàþùèå 
ïðîèçâîäñòâà, ïîñòàâëÿþùèå íåîáõîäèìûå òîâàðû è óñëóãè. 
Ïðèìåðàìè ìîãóò ñëóæèòü êîìïàíèè ñðåäñòâ ñâÿçè èëè ñîîòâåò-
ñòâóþùèå èíæèíèðèíãîâûå, ëèçèíãîâûå èëè êîíñóëüòàöèîííûå 
ôèðìû. 

Ñòðàòåãèÿ ÒÍÊ è ÒÍÁ (òðàíñíàöèîíàëüíûå áàíêè) õàðàêòåðè-
çóåòñÿ èííîâàöèîííîé àãðåññèâíîñòüþ, íàöåëåííîñòüþ íà çàâîåâà-
íèå óæå íå îòäåëüíûõ ñåãìåíòîâ ìèðîâîãî ðûíêà, à êëþ÷åâûõ ìè-
ðîõîçÿéñòâåííûõ ïîçèöèé â ïðîèçâîäñòâå è ðåàëèçàöèè ïðîäóêöèè. 

Ñîçäàâàåìîå èìè ìåæäóíàðîäíîå ïðîèçâîäñòâî èìååò ðÿä îñî-
áåííîñòåé. 

Âî-ïåðâûõ, ðàçâèâàåòñÿ íå òîëüêî ñîáñòâåííî ìàòåðèàëüíîå ïðî-
èçâîäñòâî, íî è ïðîèñõîäèò óâåëè÷åíèå äîëè óñëóã êàê â íàöèî-
íàëüíîì, òàê è â ìèðîâîì ìàñøòàáå. 

Âî-âòîðûõ, â îáðàáàòûâàþùåé ïðîìûøëåííîñòè íà îñíîâå êà-
÷åñòâåííî íîâîé êîìáèíàöèè ìàòåðèàëüíûõ, ôèíàíñîâûõ è ÷åëîâå-
÷åñêèõ ðåñóðñîâ îòìå÷àåòñÿ ðåçêîå ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè ïðî-
èçâîäñòâà. ÒÍÊ ïûòàþòñÿ îòûñêàòü è ïðèâëå÷ü íà ñâîþ ñòîðîíó 
óíèêàëüíûé ÷åëîâå÷åñêèé êàïèòàë. Òàê, â ëîíäîíñêîé øòàá-
êâàðòèðå «Ðîéàë-Äàò÷ øåëë» ñðåäè ñîòðóäíèêîâ — ïðåäñòàâèòåëè 
39 íàöèîíàëüíîñòåé1. 

Â-òðåòüèõ, öåíòðû ïðîèçâîäñòâà, ðàáîòàþùèå â ðàçëè÷íûõ 
ñòðàíàõ, ïîä÷èíåíû åäèíîé ãëîáàëüíîé ñòðàòåãèè, ÷òî ïîçâîëÿåò 
ñãëàæèâàòü îñîáåííîñòè â îðãàíèçàöèè è òåõíîëîãèè ïðîèçâîäñòâà 
ìåæäó ïðîìûøëåííî ðàçâèòûìè è ðàçâèâàþùèìèñÿ ñòðàíàìè. Êà-
÷åñòâî èçäåëèé è óñëóã âíå çàâèñèìîñòè îò ìåñòà èõ ïðîèçâîäñòâà 
äîëæíî îòâå÷àòü ìèðîâûì ñòàíäàðòàì. 62% ÿïîíñêèõ âèäåîìàãíè-
òîôîíîâ è ïî÷òè 70% òåëåâèçîðîâ ïðîèçâîäÿòñÿ ñ ôèðìåííûìè 
çíàêàìè âñåìèðíî èçâåñòíûõ ÿïîíñêèõ êîìïàíèé çà ïðåäåëàìè 
ñòðàíû (íå òîëüêî â ñòðàíàõ Þãî-Âîñòî÷íîé Àçèè, íî è â Ëàòèí-
ñêîé Àìåðèêå); 5% ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé ßïîíèè, 20% 
ÑØÀ, îò 30 äî 40% Çàïàäíîé Åâðîïû íàõîäÿòñÿ çà ïðåäåëàìè íà-
öèîíàëüíûõ ãðàíèö2. 

Â óñëîâèÿõ ñîâðåìåííîé ïîñòèíäóñòðèàëüíîé ýêîíîìèêè ñèëà 
ÒÍÊ çàêëþ÷àåòñÿ â ýêîíîìèè íå ñòîëüêî çà ñ÷åò ìàñøòàáîâ ïðî-
èçâîäñòâà, ñêîëüêî çà ñ÷åò ýôôåêòèâíîãî èñïîëüçîâàíèÿ èíôîð-
ìàöèè êàê ãëàâíîãî ðåñóðñà ñîâðåìåííîñòè, óìåëîãî óïðàâëåíèÿ 
ïðîèçâîäñòâîì. 

                                                 
1 Ðîññèéñêèé ýêîíîìè÷åñêèé æóðíàë. 1998. ¹ 8. Ñ. 103. 
2 Òàì æå. Ñ. 104. 
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Äåÿòåëüíîñòü ÒÍÊ óêðåïëÿåò ðåñóðñíóþ è ïðîèçâîäñòâåííóþ 
áàçó ïðèíèìàþùèõ ñòðàí, ðàñøèðÿåò èõ ýêñïîðòíûå âîçìîæíîñòè è 
ñïîñîáñòâóåò ðåñòðóêòóðèçàöèè ýêîíîìèêè â öåëîì. Ïðè ýòîì ñàìè 
ýëåìåíòû ñîâðåìåííîé ìèðîâîé ýêîíîìèêè ÿâëÿþòñÿ îðãàíè÷åñêè-
ìè âíóòðåííèìè ñîñòàâëÿþùèìè íàöèîíàëüíûõ ýêîíîìèê. Ïðèìå-
ðîì çäåñü ÿâëÿåòñÿ Èðëàíäèÿ, ãäå 75% ýêñïîðòà, 55% ïðîìûøëåí-
íîãî ïðîèçâîäñòâà ñòðàíû è 50% êâàëèôèöèðîâàííûõ ðàáî÷èõ íà-
õîäÿòñÿ ïîä êîíòðîëåì ÒÍÊ1. 

Ïîñðåäñòâîì ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèÿ ôèðì îñóùåñòâëÿåòñÿ ïðè-
ìåðíî ïîëîâèíà âñåõ ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé. Òîëüêî â 
ÑØÀ ñóììà ôèíàíñîâûõ ñäåëîê, â êîòîðûõ ó÷àñòâóþò êðóïíåéøèå 
ÒÍÊ, äîñòèãàåò íåñêîëüêèõ ñîò ìèëëèàðäîâ äîëëàðîâ â ãîä. 

Àíàëèç ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé ÒÍÊ, èõ ìàñøòàáû è 
äèíàìèêà îáíàðóæèâàþò èíòåðåñíóþ çàêîíîìåðíîñòü: ïðåîáëàäàþ-
ùàÿ ðîëü ïðèíàäëåæèò çäåñü íàèáîëåå ðàçâèòûì èíäóñòðèàëüíûì 
ñòðàíàì, ïðè÷åì íå òîëüêî â êà÷åñòâå äîíîðîâ, îòêóäà ïîñòóïàþò çà 
ãðàíèöó ýòè èíâåñòèöèè, íî è â êà÷åñòâå ðåöèïèåíòîâ, êóäà íà-
ïðàâëÿþòñÿ èíâåñòèöèè. 

Ðàñòóùàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ìîùü ÒÍÊ íåèçáåæíî âëå÷åò è èõ 
óñèëèâàþùååñÿ âëèÿíèå â ïîëèòè÷åñêîé ñôåðå äðóãèõ ñòðàí. Ýòà 
áîðüáà çà ñôåðû ïðåîáëàäàþùåãî âëèÿíèÿ ìåæäó ÒÍÊ è ãîñóäàðñòâàìè 
õàðàêòåðèçóåòñÿ äâóìÿ îñîáåííîñòÿìè: 

âî-ïåðâûõ, â àðñåíàëå åå ñðåäñòâ áîëüøîå ìåñòî çàíèìàþò ñëèÿ-
íèÿ è ïîãëîùåíèÿ êîíêóðèðóþùèõ êîìïàíèé, óæå ïîëó÷èâøèõ íà-
çâàíèå «ñëîíîâûõ ñâàäåá» (íàïðèìåð, áîðüáà «Ôîëüêñâàãåíà» è 
«ÁÌÂ» âîêðóã «Ðîëëñ-Ðîéñà»). Â òî âðåìÿ êàê â êîíöå 1980-õ ãîäîâ 
íà äîëþ óñëóã ïðèõîäèëîñü ïðèìåðíî 40% âñåõ òðàíñãðàíè÷íûõ 
ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé â ìèðå, ê êîíöó 1990-õ èõ äîëÿ ñîñòàâèëà 
áîëåå ÷åì 60%2; 

âî-âòîðûõ, ñòðàòåãè÷åñêèå àëüÿíñû ìåæäó ÒÍÊ, êàê ïðàâèëî, 
ÿâëÿþòñÿ äîëãîñðî÷íûìè è îõâàòûâàþò â ðàçíûõ ñëó÷àÿõ ðàçëè÷íûå 
ñòàäèè âñåé öåïî÷êè — îò íàó÷íûõ ðàçðàáîòîê äî ñîâìåñòíîãî ïðî-
èçâîäñòâà è ñáûòà. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ êðóïíûå òðàíñíàöèîíàëüíûå 
êîìïàíèè, çàíèìàþùèå â ìèðå âåäóùåå ìåñòî ïî çàòðàòàì íà ÍÈ-
ÎÊÐ, êîíöåíòðèðóþò ñâîþ äåÿòåëüíîñòü íà íîâåéøèõ îòðàñëÿõ 
ïðîìûøëåííîñòè (ïðîèçâîäñòâî èíôîðìàöèîííî-òåëåêîììóíèêà-
öèîííîãî îáîðóäîâàíèÿ, ôàðìàöåâòè÷åñêèõ èçäåëèé, áèîòåõíîëîãèè 
è äð). Ïðèìåðîì ìîãóò ñëóæèòü êîìïàíèè, äåéñòâóþùèå â ïðîèç-
âîäñòâå ýëåêòðîííîé àïïàðàòóðû è ðàçíîîáðàçíûõ îòðàñëÿõ ìàøè-
íîñòðîåíèÿ. Êîìïàíèÿ Motorola ñîçäàëà ïåðâóþ èíîñòðàííóþ ëàáî-

                                                 
1 Ðîññèéñêèé ýêîíîìè÷åñêèé æóðíàë. 1996. ¹ 9. Ñ. 105. 
2 ×åðíèêîâ Ã.Ï. Î÷åíü êðóïíûå òðàíñãðàíè÷íûå êîðïîðàöèè è ñîâðåìåííûé ìèð. 
Ì.: Ýêîíîìèêà, 2008. Ñ. 25. 
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ðàòîðèþ ÍÈÎÊÐ â Êèòàå. Ýòî áûëî â 1993 ã. Ñ òîé ïîðû, ïî ñîîá-
ùåíèÿì UNCTAD, â ýòîé ñòðàíå ÷èñëî òàêèõ ëàáîëàòîðèé óâåëè-
÷èëîñü ïðèìåðíî äî 7001. 

Íå ñëó÷àéíî íîâûì ïðèíöèïîì äåÿòåëüíîñòè êîíöåðíà Ford 
ñòàíîâèòñÿ íåâîçìîæíîñòü äëÿ êðóïíîé àâòîìîáèëüíîé êîìïàíèè 
îñóùåñòâëÿòü ñâîþ äåÿòåëüíîñòü áåç òåñíîé êîîïåðàöèè ñ äðóãèìè 
ëèäåðàìè â îáëàñòè àâòîìîáèëåñòðîåíèÿ. 

Êîíêóðåíöèÿ è ñîòðóäíè÷åñòâî — âîò òî, ÷òî õàðàêòåðíî äëÿ 
ÒÍÊ â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè, ÷òî äàåò ïîëîæèòåëüíûå ðåçóëüòàòû, 
åñëè îïèðàòüñÿ íà ýêîíîìè÷åñêèå äîñòèæåíèÿ è ïðåèìóùåñòâà êà-
æäîãî èç ó÷àñòíèêîâ. 

Èíòåðíàöèîíàëèçàöèÿ ïðîèçâîäñòâà â ñîâðåìåííûõ ôîðìàõ ãëó-
áîêî ïðîòèâîðå÷èâà, ïîñêîëüêó ãëîáàëüíàÿ ñòðàòåãèÿ ìåæäóíàðîä-
íûõ ÒÍÊ è ÒÍÁ äàëåêî íå âñåãäà è âî âñåì âïèñûâàåòñÿ â ìèðîâîé 
ïðîöåññ. Íåëüçÿ íå çàìå÷àòü, ÷òî â ïîñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ ðàçâè-
âàþùèåñÿ ñòðàíû ïîïàëè â ïîëíóþ çàâèñèìîñòü îò òðàíñíàöèî-
íàëüíûõ êîìïàíèé è ÷òî èõ äåÿòåëüíîñòü äàëåêà îò òîãî, ÷òîáû 
áûòü íàïðàâëåííîé íà ðåøåíèå ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ è ïðè-
ðîäîîõðàííûõ ïðîáëåì â ýòèõ ñòðàíàõ. 

Ïîêàçàòåëüíûì ïðèìåðîì óãðîçû ïðèðîäå è ðåñóðñàì ñî ñòîðî-
íû ÒÍÊ ìîæåò ñëóæèòü îñâîåíèå èìè áîãàòûõ íåôòåãàçîâûõ ðåñóð-
ñîâ Êàñïèéñêîãî ìîðÿ. Ê íàñòîÿùåìó ìîìåíòó óæå ñêóïëåíû çà 
áåñöåíîê ÷àñòü èìåþùèõñÿ çàïàñîâ ýòèõ ðåñóðñîâ è âåäóòñÿ ðàáîòû 
â çàïîâåäíîé ÷àñòè Ñåâåðíîãî Êàñïèÿ ïî èõ ðàçâåäêå è ýêñïëóàòà-
öèè. Ýòî ìîæåò ïðèâåñòè ê ãèáåëè óíèêàëüíîãî ñòàäà îñåòðîâûõ, 
ñîñòàâëÿþùåãî 90% ìèðîâîãî çàïàñà2. 

Ðåàëèçàöèÿ ñòðàòåãèè ÒÍÊ è ÒÍÁ íà çàâîåâàíèå ãëîáàëüíûõ 
ïðåèìóùåñòâ â «åäèíîì ðûíî÷íîì ïðîñòðàíñòâå» ïîçâîëÿåò Çàïàäó 
çàêðåïèòü åãî êîíòðîëü íàä âàæíåéøèìè ñôåðàìè íàöèîíàëüíûõ 
ýêîíîìèê, âêëþ÷àÿ êîíòðîëü íàä ïðèðîäíûìè ðåñóðñàìè. 

14.5. Ìåæäóíàðîäíûå ýêîíîìè÷åñêèå  
îðãàíèçàöèè êàê «ãåíåðàòîðû» ãëîáàëèçàöèè 

Âñåìèðíàÿ òîðãîâàÿ îðãàíèçàöèÿ 

Ïðèíöèïû äåÿòåëüíîñòè ÂÒÎ. Âñåìèðíàÿ òîðãîâàÿ îðãàíèçàöèÿ 
(ÂÒÎ) äåéñòâóåò ñ 1 ÿíâàðÿ 1995 ã. Îíà ïðèøëà íà ñìåíó Ãåíåðàëüíî-
ìó ñîãëàøåíèþ î òàðèôàõ è òîðãîâëå (ÃÀÒÒ), êîòîðîå áûëî ïîäïèñàíî 

                                                 
1 Êîíôåðåíöèÿ Îðãàíèçàöèè Îáúåäèíåííûõ Íàöèé ïî òîðãîâëå è ðàçâèòèþ. 
Äîêëàä î ìèðîâûõ èíâåñòèöèÿõ â 2005 ã. Òðàíñíàöèîíàëüíûå êîðïîðàöèè è 
èíòåðíàöèîíàëèçàöèÿ ÍÈÎÊÐ. Íüþ-Éîðê, Æåíåâà, 2005. Ñ. 23. 
2 Íåçàâèñèìàÿ ãàçåòà. ÍÃ — ïîëèòýêîíîìèÿ. 2000. ¹ 14. Ñ. 2. 
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åùå â 1947 ã. è çàëîæèëî îñíîâû ïîñëåâîåííîãî ìåæäóíàðîäíîãî ýêî-
íîìè÷åñêîãî ñîòðóäíè÷åñòâà. ÂÒÎ, ÿâëÿÿñü ïðàâîïðååìíèöåé ÃÀÒÒ, 
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé êàê îðãàíèçàöèþ, òàê è ñâîåãî ðîäà êîäåêñ ïðàâî-
âûõ íîðì, óñòàíàâëèâàþùèé ïðàâèëà ìåæäóíàðîäíîãî îáìåíà òîâàðà-
ìè, óñëóãàìè è ïðåäìåòàìè èíòåëëåêòóàëüíîé ñîáñòâåííîñòè, ïî êîòî-
ðûì ðåãóëèðóåòñÿ 96% ìèðîâîé òîðãîâëè. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÂÒÎ 
îáúåäèíÿåò 145 ñòðàí èç áîëåå ÷åì 200 ãîñóäàðñòâ ìèðà. Èç áûâøèõ 
ðåñïóáëèê ÑÑÑÐ åå ÷ëåíàìè ÿâëÿþòñÿ: Êèðãèçèÿ (1998 ã.), Ëàòâèÿ è 
Ýñòîíèÿ (1999 ã.), Ãðóçèÿ (2000 ã.), Ëèòâà è Ìîëäàâèÿ (2001 ã.). Ïåðå-
ãîâîðû î âñòóïëåíèè â ÂÒÎ âåäóò 28 ñòðàí. 

Ñòðàòåãè÷åñêèìè öåëÿìè îðãàíèçàöèè ÿâëÿþòñÿ: ëèáåðàëèçàöèÿ 
ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè; îáåñïå÷åíèå åå ñïðàâåäëèâîñòè; ñîäåéñò-
âèå ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó ñòðàí-ó÷àñòíèö; ïîâûøåíèå áëàãîñîñ-
òîÿíèÿ ëþäåé. Íà îñíîâå ýòèõ ïðîâîçãëàøåííûõ ôóíäàìåíòàëüíûõ 
öåëåé Ñîãëàøåíèÿìè îá îáðàçîâàíèè îðãàíèçàöèè («Óðóãâàéñêèé 
ðàóíä») ðàçðàáîòàíû è èñïîëüçóþòñÿ íà ïðàêòèêå ñëåäóþùèå áàçî-
âûå ïðèíöèïû åå äåÿòåëüíîñòè. 

1. Ëèêâèäàöèÿ âñÿêèõ ïðåïÿòñòâèé è èñêóññòâåííûõ îãðàíè÷å-
íèé â ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëå. 

2. Óñòàíîâëåíèå åäèíûõ «ïðàâèë èãðû» â ñôåðå ìåæäóíàðîäíîé 
òîðãîâëè, ñîçäàíèå óñëîâèé äëÿ ñâîáîäíîé êîíêóðåíöèè íà ìèðî-
âîì ðûíêå òîâàðîâ è óñëóã. 

3. Ñòèìóëèðîâàíèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ïîñðåäñòâîì ñâîáîä-
íîãî ïåðåëèâà ôèíàíñîâûõ è èíòåëëåêòóàëüíûõ ðåñóðñîâ. 

4. Ðåæèì íàèáîëüøåãî áëàãîïðèÿòñòâîâàíèÿ (ÐÍÁ) â òîðãîâëå. 
ÐÍÁ îçíà÷àåò, ÷òî åñëè îäíà ñòðàíà ïðåäîñòàâëÿåò äðóãîé êà-

êîå-ëèáî ïðåèìóùåñòâî â òîðãîâëå òîâàðàìè, òî îíà äîëæíà àâòî-
ìàòè÷åñêè ðàñïðîñòðàíèòü òàêîå ïðåèìóùåñòâî è íà òîðãîâëþ òîâà-
ðàìè ñî âñåìè äðóãèìè ñòðàíàìè — ÷ëåíàìè ÂÒÎ. 

5. Îòìåíà îãðàíè÷åíèé íà èìïîðò. 
Äàííîå ïîëîæåíèå ñîïðîâîæäàåòñÿ ñóùåñòâåííîé îãîâîðêîé ñëå-

äóþùåãî ñîäåðæàíèÿ: «åñëè ýòà îòìåíà íå íàíîñèò óùåðáà ôèíàíñî-
âîìó ïîëîæåíèþ ñòðàíû». Â ïðàâèëàõ ÂÒÎ ãîâîðèòñÿ òîëüêî î äâóõ 
ñèòóàöèÿõ, êîãäà ñòðàíà ìîæåò ïðèáåãíóòü ê îãðàíè÷åíèþ èìïîðòà: 
èëè â ñòðàíå ñóùåñòâóåò ïðîáëåìà äåôèöèòà ïëàòåæíîãî áàëàíñà, èëè 
ñòðàíà ïðîâîäèò ïîëèòèêó ïîääåðæêè «ìëàäåí÷åñêèõ îòðàñëåé»1. 

                                                 
1 Àìåðèêàíñêèé ýêîíîìèñò Ï.Õ. Ëèíäåðò â ýòîé ñâÿçè îòìå÷àåò, ÷òî äîâîä â ïîëü-
çó íåîáõîäèìîñòè çàùèòû ìîëîäûõ îòðàñëåé ÿâëÿåòñÿ ïîñòîÿííî àêòóàëüíûì ïî-
òîìó, ÷òî òàêèå îòðàñëè áóäóò âîçíèêàòü âñåãäà. Óâåëè÷åíèå â ìèðîâîì ïðîèçâîä-
ñòâå è òîðãîâëå äîëè íîâûõ ïðîäóêòîâ, èçãîòàâëèâàåìûõ ïðè ïîìîùè íîâûõ òåõ-
íîëîãèé, ÿâëÿåòñÿ èììàíåíòíûì ñâîéñòâîì ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, ïîýòîìó 
ïîñòîÿííî áóäåò ñóùåñòâîâàòü ïðîáëåìà çàùèòû íîâûõ îòðàñëåé îòå÷åñòâåííîãî 
ïðîèçâîäñòâà, âðåìåííî óñòóïàþùèõ ïî êîíêóðåíòíûì ïîçèöèÿì äðóãèõ ñòðàí. 
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Ïðàâèëà ÂÒÎ òàêæå ïðåäóñìàòðèâàþò, ÷òî èíîñòðàííûì òîâà-
ðàì, ïîñòóïèâøèì íà âíóòðåííèé ðûíîê, äîëæåí ïðåäîñòàâëÿòüñÿ 
íàöèîíàëüíûé ðåæèì (ïðåæäå âñåãî â ÷àñòè âíóòðåííåãî íàëîãîîá-
ëîæåíèÿ). 

6. Çàïðåò íà ïðèìåíåíèå äåìïèíãà â ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëå. 
Äåìïèíã — ýòî ïðîäàæà òîâàðà çà ãðàíèöåé ïî öåíå íèæå åãî 

ñåáåñòîèìîñòè. Êàê èíñòðóìåíò íåñîâåðøåííîé êîíêóðåíöèè îí 
èñïîëüçóåòñÿ ñ äàâíèõ ïîð è ÷àñòî ñëóæèò ñïîñîáîì ïðîðûâà íà 
ðûíêè äðóãèõ ñòðàí â öåëÿõ âûòåñíåíèÿ êîíêóðåíòîâ, à èíîãäà èñ-
ïîëüçóåòñÿ äëÿ äîñòèæåíèÿ êàêèõ-ëèáî ïîëèòè÷åñêèõ öåëåé. Ñòðà-
íû — ó÷àñòíèöû ÂÒÎ ïîäïèñàëè ñïåöèàëüíîå ñîãëàøåíèå, ïîëó-
÷èâøåå íàçâàíèå «Àíòèäåìïèíãîâûé êîäåêñ». Â ðàìêàõ ÂÒÎ ñîçäàí 
Êîìèòåò ïî àíòèäåìïèíãîâîé ïðàêòèêå, îòñëåæèâàþùèé äåìïèíãî-
âóþ ïðàêòèêó è ïðèíèìàþùèé ê íàðóøèòåëÿì ýêîíîìè÷åñêèå è 
èíûå ñàíêöèè. 

7. Çàïðåò íà ñóáñèäèðîâàíèå ýêñïîðòà è èìïîðòîçàìåùàþùåãî 
ïðîèçâîäñòâà çà ñ÷åò ñðåäñòâ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà. 

Ýêîíîìè÷åñêèé ñìûñë äàííîãî ïðèíöèïà ñîñòîèò â ñòðåìëåíèè 
ÂÒÎ îáåñïå÷èòü «÷èñòîòó» ïàðòíåðñêèõ îòíîøåíèé è ñîâåðøåííîé 
êîíêóðåíöèè. Âîïðîñû ñóáñèäèðîâàíèÿ ðåãóëèðóþòñÿ â ÂÒÎ ñïåöè-
àëüíûì Ñîãëàøåíèåì ïî ñóáñèäèÿì è êîìïåíñàöèîííûì ìåðàì 
(ÑÊÌ). 

8. Óðåãóëèðîâàíèå ñïîðîâ èñêëþ÷èòåëüíî ïóòåì âçàèìíûõ êîí-
ñóëüòàöèé è ïåðåãîâîðîâ. 

Â ýòèõ öåëÿõ îäèí — äâà ðàçà â ãîä ïðîâîäÿòñÿ òàê íàçûâàåìûå 
«ðàóíäû», íà êîòîðûõ ïðèíèìàþòñÿ ïîïðàâêè è äîïîëíåíèÿ ê äåé-
ñòâóþùèì äîêóìåíòàì, óòâåðæäàþòñÿ íåêîòîðûå àäìèíèñòðàòèâíî-
óïðàâëåí÷åñêèå ðåøåíèÿ. 

9. Ãëàñíîñòü. 
Ýòîò ïðèíöèï çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî âñå ñòðàíû — ÷ëåíû ÂÒÎ 

îáÿçóþòñÿ ðåãóëÿðíî è â ïîëíîì îáúåìå èíôîðìèðîâàòü äðóã äðóãà 
î ïðèìåíåíèè ñðåäñòâ òîðãîâîé ïîëèòèêè, à òàêæå çàáëàãîâðåìåííî 
ñòàâèòü â èçâåñòíîñòü î ãîòîâÿùèõñÿ èçìåíåíèÿõ âî âíåøíåòîðãî-
âîì ðåãóëèðîâàíèè. Â äîêóìåíòàõ ÂÒÎ ñîäåðæèòñÿ ñïèñîê ðåãóëè-
ðóþùèõ èíñòðóìåíòîâ, î ïðèìåíåíèè êîòîðûõ òðåáóåòñÿ îáÿçàòåëü-
íîå ïðåäóïðåæäåíèå, è óêàçàíû ñðîêè óâåäîìëåíèÿ. Âñå ñòðàíû 
îáÿçàíû ïðåäñòàâëÿòü â ÂÒÎ îáçîðû ñâîåé òîðãîâîé ïîëèòèêè, 
ïðè÷åì ñòðàíû, çàíèìàþùèå ïåðâûå ÷åòûðå ìåñòà â ìåæäóíàðîä-
íîé òîðãîâëå, ãîòîâÿò òàêèå äîêëàäû îäèí ðàç â äâà ãîäà, à äðóãèå 
ñòðàíû — îäèí ðàç â ÷åòûðå èëè øåñòü ëåò. 

Ïðàâîâàÿ ñèñòåìà ÂÒÎ ïðåäñòàâëåíà ïàêåòîì äîêóìåíòîâ, ñî-
ñòîÿùèì èç Ñîãëàøåíèÿ î ÂÒÎ è ÷åòûðåõ ïðèëîæåíèé ê íåìó. 
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Â ïðèëîæåíèå ¹ 1 âõîäÿò òðè îñíîâîïîëàãàþùèõ ñîãëàøåíèÿ 
ÂÒÎ — Ãåíåðàëüíîå ñîãëàøåíèå î òàðèôàõ è òîðãîâëå 1947 ã. ñ ó÷å-
òîì èçìåíåíèé, âíåñåííûõ ñ ìîìåíòà ïîäïèñàíèÿ; Ãåíåðàëüíîå 
ñîãëàøåíèå ïî òîðãîâëå óñëóãàìè è Ñîãëàøåíèå ïî òîðãîâûì àñ-
ïåêòàì ïðàâ èíòåëëåêòóàëüíîé ñîáñòâåííîñòè, à òàêæå ñîãëàøåíèÿ, 
óñòàíàâëèâàþùèå ïðàâà è îáÿçàííîñòè ïðàâèòåëüñòâ ïî ðåãóëèðîâà-
íèþ òîðãîâëè îòäåëüíûìè êàòåãîðèÿìè òîâàðîâ — Ñîãëàøåíèå ïî 
ñåëüñêîìó õîçÿéñòâó è Ñîãëàøåíèå ïî òåêñòèëþ è îäåæäå. Êðîìå 
òîãî, ïðèëîæåíèå ¹ 1 âêëþ÷àåò öåëûé ðÿä ñîãëàøåíèé, ðåãëàìåí-
òèðóþùèõ ïðèìåíåíèå îñíîâíûõ èíñòðóìåíòîâ âíåøíåòîðãîâîé 
ïîëèòèêè, â òîì ÷èñëå òàêèå îñíîâîïîëàãàþùèå, êàê: Ñîãëàøåíèå 
ïî ñóáñèäèÿì è êîìïåíñàöèîííûì ìåðàì; Ñîãëàøåíèå ïî àíòèäåì-
ïèíãîâûì ìåðàì; Ñîãëàøåíèå ïî ïðàâèëàì ïðîèñõîæäåíèÿ òîâà-
ðîâ; Ñîãëàøåíèå ïî ïðîöåäóðàì èìïîðòíîãî ëèöåíçèðîâàíèÿ; Ñî-
ãëàøåíèå ïî çàùèòíûì ìåðàì; Ñîãëàøåíèå ïî òàìîæåííîé îöåíêå 
òîâàðîâ. 

Â ïðèëîæåíèå ¹ 2 âõîäèò Ïîëîæåíèå î ïðàâèëàõ è ïðîöåäóðàõ 
ðàçðåøåíèÿ âíåøíåòîðãîâûõ ñïîðîâ ìåæäó ñòðàíàìè. Ïðèëîæåíèå 
¹ 3 ðåãëàìåíòèðóåò ïðàâèëà ñîñòàâëåíèÿ îáçîðîâ òîðãîâîé ïîëèòè-
êè ñòðàí-ó÷àñòíèö. Ïðèëîæåíèå ¹ 4 ñîäåðæèò íåñêîëüêî ìíîãî-
ñòîðîííèõ òîðãîâûõ ñîãëàøåíèé, îáÿçàòåëüíûõ íå äëÿ âñåõ, à òîëü-
êî äëÿ ïîäïèñàâøèõ èõ çàèíòåðåñîâàííûõ ÷ëåíîâ ÂÒÎ (Ñîãëàøåíèå 
ïî òîðãîâëå ãðàæäàíñêîé àâèàòåõíèêîé, Ñîãëàøåíèå ïî ïðàâèòåëü-
ñòâåííûì çàêóïêàì, Ñîãëàøåíèå ïî ìîëî÷íûì ïðîäóêòàì è äð.). 
Òàêèì îáðàçîì, ïðàâîâàÿ ñèñòåìà äåÿòåëüíîñòè ÂÒÎ ÿâëÿåòñÿ äîñ-
òàòî÷íî äåòàëüíîé è îáúåìíîé1. 

Î âñòóïëåíèè Ðîññèè â ÂÒÎ: âîçìîæíûå âûèãðûøè è ïîòåðè. 
Àíàëèç ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðû, âûñêàçûâàíèé ó÷åíûõ è 

ïðàêòèêîâ ïîêàçûâàþò, ÷òî åäèíîé òî÷êè çðåíèÿ ïî âîïðîñó öåëå-
ñîîáðàçíîñòè âñòóïëåíèÿ Ðîññèè â ÂÒÎ íåò. Ïðè ýòîì ÷åòêî îáî-
çíà÷èëèñü äâà ïðîòèâîïîëîæíûõ ïîäõîäà. Ñòîðîííèêè ïåðâîãî èç 
íèõ â ïðèíöèïå îòâåðãàþò èäåþ î ïðèñîåäèíåíèè Ðîññèè ê ÂÒÎ íà 
êàêèõ áû òî íè áûëî óñëîâèÿõ. Àðãóìåíòû èõ òàêîâû. 

Ãëàâíîé óãðîçîé ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè Ðîññèè ïðè âñòó-
ïëåíèè â ÂÒÎ ÿâëÿåòñÿ îòêðûòîñòü ðîññèéñêîãî âíóòðåííåãî ðûíêà 
äëÿ èìïîðòà. Ýòî ìîæåò ïðèâåñòè ê ñâåðòûâàíèþ ìíîãèõ êðàéíå 
íóæíûõ äëÿ ñòðàíû ïðîèçâîäñòâ èç-çà èõ íåêîíêóðåíòîñïîñîáíî-
ñòè. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ýòà îïàñíîñòü â èçâåñòíîé ìåðå ïðåîäîëåâà-

                                                 
1 Î÷åíü õîðîøèé àíàëèç ïðàâîâîé ñèñòåìû ÂÒÎ ñîäåðæèòñÿ â ìîíîãðàôèÿõ: 
Äàíèëüöåâ À.Â. Ìåæäóíàðîäíàÿ òîðãîâëÿ: èíñòðóìåíòû ðåãóëèðîâàíèÿ. Ì., 1999; 
Äþìóëåí È.È. Âñåìèðíàÿ òîðãîâàÿ îðãàíèçàöèÿ. Ì., 2004. 
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åòñÿ ñ ïîìîùüþ ïðîòåêöèîíèñòñêèõ ìåð: êîëè÷åñòâåííûå îãðàíè-
÷åíèÿ èìïîðòà, âûñîêèå èìïîðòíûå ïîøëèíû è äð. Ïðè âñòóïëå-
íèè â ÂÒÎ Ðîññèÿ äîëæíà áóäåò îòêàçàòüñÿ îò ýòèõ ìåð. Äåëî â òîì, 
÷òî ïî ïðàâèëàì ÂÒÎ ñòðàíû-ó÷àñòíèöû îáÿçàíû óñòðàíÿòü íåòà-
ðèôíûå òîðãîâûå îãðàíè÷åíèÿ, çàìåíÿÿ èõ òàìîæåííûìè ïîøëè-
íàìè, êîòîðûå, â ñâîþ î÷åðåäü, äîëæíû ñíèæàòüñÿ. Íàèáîëåå ÷óâ-
ñòâèòåëüíûìè ê èìïîðòíîé ýêñïàíñèè ÿâëÿþòñÿ: ñòàíêîñòðîåíèå, 
àâòîìîáèëåñòðîåíèå, ñàìîëåòîñòðîåíèå, ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîå ìà-
øèíîñòðîåíèå, ëåãêàÿ ïðîìûøëåííîñòü, áàíêîâñêèé è ñòðàõîâîé 
ñåêòîðà, ïðîèçâîäñòâî è ïåðåðàáîòêà ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîé ïðîäóê-
öèè. Ðàçðóøåíèå ýòèõ îòðàñëåé ïðèâåäåò ê òîìó, ÷òî Ðîññèÿ íàäîë-
ãî çàêðåïèòñÿ êàê ñûðüåâîé ïðèäàòîê ðàçâèòûõ ñòðàí, à åå ìåæäó-
íàðîäíûé àâòîðèòåò êàê âåëèêîé äåðæàâû ìèðà ïîíèçèòñÿ â åùå 
áîëüøåé ìåðå. Ïî ýòèì ïðè÷èíàì âñòóïàòü Ðîññèè â ÂÒÎ ñëåäóåò 
òîëüêî ïîñëå ïîâûøåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè è ýôôåêòèâíîñòè 
íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè, ïðåîäîëåíèÿ åå ñûðüåâîé íàïðàâëåííî-
ñòè. Êðîìå òîãî, â ìåæäóíàðîäíîì ðàçäåëåíèè òðóäà Ðîññèÿ âûñòó-
ïàåò ïðåæäå âñåãî êàê ïîñòàâùèê ñûðüÿ, à íà èìïîðò ñûðüåâûõ òî-
âàðîâ îãðàíè÷åíèÿ ÂÒÎ íå ïðèìåíÿþòñÿ. 

Ñòîðîííèêè äðóãîé òî÷êè çðåíèÿ ïîëàãàþò, ÷òî âñòóïàòü â ÂÒÎ 
Ðîññèè ðàíî èëè ïîçäíî íàäî, è ëó÷øå ýòî ñäåëàòü áûñòðåå. Àðãó-
ìåíòû èõ ñëåäóþùèå. 

Âñòóïëåíèå Ðîññèè â ÂÒÎ áóäåò ïîëåçíî äëÿ íàøèõ ïðåäïðè-
ÿòèé. Ýòî äàñò èì äîïîëíèòåëüíûå âîçìîæíîñòè â ïëàíå ðàñøèðå-
íèÿ ðûíêîâ ñáûòà è ïðèâëå÷åíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, ïîçâîëèò 
èñïîëüçîâàòü áîëåå äåøåâûå è êà÷åñòâåííûå èìïîðòíûå êîìïëåê-
òóþùèå, à ãëàâíîå — çàñòàâèò èõ ïîääåðæèâàòü õîðîøóþ «ñïîðòèâ-
íóþ» ôîðìó, ÷òî áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü ïîâûøåíèþ êîíêóðåíòîñïî-
ñîáíîñòè ðîññèéñêèõ òîâàðîâ. Ðîññèÿ ïîëó÷èò òîðãîâûå êâîòû, ïðà-
âîâóþ çàùèòó îòå÷åñòâåííûõ ýêñïîðòåðîâ îò äèñêðèìèíàöèîííûõ 
äåéñòâèé äðóãèõ ñòðàí, äîñòóï ê ïåðåäîâûì òåõíîëîãèÿì. Åùå îä-
íèì ïîçèòèâíûì àñïåêòîì ïðèñîåäèíåíèÿ Ðîññèè ê ÂÒÎ ìîæåò 
ñòàòü óâåëè÷åíèå òîðãîâîãî îáîðîòà è ïðèòîêà êàïèòàëîâ â ðåçóëü-
òàòå àäàïòàöèè íàöèîíàëüíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà ê ìåæäóíàðîäíûì 
íîðìàì. 

Âûñêàæåì ñâîè çàìå÷àíèÿ ïî ïîâîäó äàííîé ïðîáëåìû. Âîç-
ìîæíîå âñòóïëåíèå Ðîññèè â ÂÒÎ — îäíî èç ñàìûõ ñåðüåçíûõ èñ-
ïûòàíèé ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè íà ïðî÷íîñòü. Íåçàâåðøåííîñòü 
ñòðóêòóðíûõ ðûíî÷íûõ ïðåîáðàçîâàíèé, íèçêèé óðîâåíü æèçíè 
áîëüøèíñòâà íàñåëåíèÿ, íèçêàÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü òîâàðîâ, 
íåäîñòàòîê âûñîêîêëàññíûõ ñïåöèàëèñòîâ â îáëàñòè ìåæäóíàðîäíî-
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ãî ïðàâà è ðûíî÷íîãî ìåíåäæìåíòà — âñå ýòî äåëàåò íàøó ýêîíî-
ìèêó óÿçâèìîé ñ òî÷êè çðåíèÿ îáåñïå÷åíèÿ åå áåçîïàñíîñòè. Âñòóï-
ëåíèå â ÂÒÎ ìîæåò ñåðüåçíî ïîâëèÿòü íà òàêèå óñëîâèÿ õîçÿéñò-
âåííîé äåÿòåëüíîñòè, êàê: öåíû íà ñûðüå, ìàòåðèàëû è êîìïëåê-
òóþùèå; òàðèôû íà ïðîäóêöèþ è óñëóãè åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé; 
òåõíè÷åñêèå íîðìû è ñòàíäàðòû; ôîðìû ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæ-
êè ïðåäïðèÿòèé è îòðàñëåé. 

Ïî÷åìó æå â òàêîì ñëó÷àå Ðîññèè ñëåäóåò êàê ìîæíî ñêîðåå 
îôîðìèòü ÷ëåíñòâî â ÂÒÎ? Ïðèñîåäèíåíèå ê ÂÒÎ — ýòî íîâîå ïî-
çèöèîíèðîâàíèå íàøåé ñòðàíû â ìåæäóíàðîäíîì ðàçäåëåíèè òðóäà, 
â ìèðîâîé ýêîíîìèêå. Êàê ÷ëåí ÂÒÎ Ðîññèÿ ñìîæåò âëèÿòü íà 
ôîðìèðîâàíèå ïðàâèë ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè. Âàæíåéøèì ôàê-
òîðîì, ïîáóæäàþùèì Ðîññèþ ê óñêîðåíèþ ïðîöåññà ïðèñîåäèíå-
íèÿ ê ÂÒÎ, ÿâëÿåòñÿ ïðîöåññ ëèáåðàëèçàöèè òîðãîâëè â ðàìêàõ 
ÂÒÎ, ÷òî íåóêëîííî óâåëè÷èâàåò îáúåì óñëîâèé è òðåáîâàíèé ïî 
îòíîøåíèþ ê êàíäèäàòàì íà âñòóïëåíèå â ýòó îðãàíèçàöèþ. 

Ñëåäóåò ó÷èòûâàòü òàêæå è òî, ÷òî â íåäàëåêîé ïåðñïåêòèâå â 
ÂÒÎ âîéäåò åùå íåñêîëüêî äåñÿòêîâ ãîñóäàðñòâ è òîãäà Ðîññèè 
ïðèäåòñÿ ñîãëàñîâûâàòü óñëîâèÿ ñâîåãî âñòóïëåíèÿ è ñ ýòèìè ñòðà-
íàìè è èäòè èì íà îïðåäåëåííûå ýêîíîìè÷åñêèå óñòóïêè. Îñòàâà-
ÿñü çà «áîðòîì» ÂÒÎ, Ðîññèÿ áóäåò ñòàëêèâàòüñÿ ñ ðèñêîì ðàñøè-
ðåíèÿ ïðîòèâ íåå òîðãîâûõ ñàíêöèé íà âñåõ ñåãìåíòàõ ìèðîâîãî 
ðûíêà. Çàìåòèì, ÷òî óæå ñåé÷àñ ìàñøòàáû äèñêðèìèíàöèè ðîññèé-
ñêîãî ýêñïîðòà ÿâëÿþòñÿ êðèòè÷åñêèìè. Òàê, ïîòåðè ðîññèéñêèõ 
ýêñïîðòåðîâ èç-çà ðàçëè÷íîãî ðîäà îãðàíè÷åíèé òîëüêî â 2007 ã. 
ñîñòàâèëè ïî÷òè 3 ìëðä äîëë. 

Ïîñêîëüêó íà ïðàâèòåëüñòâåííîì óðîâíå ñòðàòåãè÷åñêîå ðåøå-
íèå î âñòóïëåíèè â ÂÒÎ óæå ïðèíÿòî, òî ãëàâíûì â íàñòîÿùåå 
âðåìÿ ÿâëÿåòñÿ âîïðîñ î òîì, íà êàêèõ óñëîâèÿõ Ðîññèÿ ìîæåò ïðè-
ñîåäèíèòüñÿ ê ýòîé îðãàíèçàöèè, êàêóþ öåíó çà ýòî ïðèäåòñÿ çàïëà-
òèòü, íà ÷òî ñëåäóåò îðèåíòèðîâàòüñÿ ïðåäïðèÿòèÿì, èõ ìåíåäæåðàì 
è ãîñóäàðñòâåííûì ÷èíîâíèêàì. 

1. Åñëè Ðîññèÿ âñòóïèò â ÂÒÎ íà ñòàíäàðòíûõ, à íå íà äèñêðè-
ìèíàöèîííûõ óñëîâèÿõ, òî âïîëíå ðåàëüíûìè âûãîäàìè, íà íàø 
âçãëÿä, ìîãóò áûòü: 

 ïîëó÷åíèå ïðàâîâîé çàùèòû, ãàðàíòèðóåìîé íîðìàìè ÂÒÎ 
(ðå÷ü èäåò î ðàñïðîñòðàíåíèè íà Ðîññèþ ðåæèìà íàèáîëüøåãî 
áëàãîïðèÿòñòâîâàíèÿ — çàùèòå ðîññèéñêèõ òîâàðîâ îò äèñ-
êðèìèíàöèîííûõ âíóòðåííèõ íàëîãîâ, àêöèçîâ è òàìîæåííûõ 
ñáîðîâ â äðóãèõ ñòðàíàõ; ñâîáîäå òðàíçèòà; çàùèòå îò äèñêðè-
ìèíàöèîííîãî ïðèìåíåíèÿ òåõíè÷åñêèõ è ñàíèòàðíûõ áàðüå-
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ðîâ; ãàðàíòèÿõ ïðîòèâ ïðîèçâîëüíîãî èñïîëüçîâàíèÿ òîðãîâî-
ïîëèòè÷åñêèõ ñðåäñòâ, âêëþ÷àÿ êâîòèðîâàíèå, àíòèäåìïèíãî-
âûå ïðîöåäóðû è äð.)1; 

 ñíèæåíèå öåí íà èìïîðòíûå òîâàðû è óñëóãè, à òàêæå ïðîäóê-
öèþ, ïðîèçâîäèìóþ èç èìïîðòíîãî ñûðüÿ, çà ñ÷åò ñíèæåíèÿ 
ñòàâîê ââîçíûõ òàìîæåííûõ ïîøëèí, ÷òî ìîæåò ñïîñîáñòâî-
âàòü ñäåðæèâàíèþ ðîñòà öåí â ñòðàíå; 

 ïîâûøåíèå êà÷åñòâà è óäåøåâëåíèå îòå÷åñòâåííûõ òîâàðîâ è 
óñëóã çà ñ÷åò êîíêóðåíöèè ìåæäó íàöèîíàëüíûìè è èíî-
ñòðàííûìè ïðîèçâîäèòåëÿìè; 

 óâåëè÷åíèå íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé â ôåäåðàëüíûé áþäæåò çà 
ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ýêñïîðòà îòå÷åñòâåííîé ïðîäóêöèè; 

 ðîñò çàíÿòîñòè íàñåëåíèÿ çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ïðîèçâîäñòâà â 
ýêñïîðòíî îðèåíòèðîâàííûõ îòðàñëÿõ ýêîíîìèêè; 

 îãðàíè÷åíèå êîððóïöèè ñðåäè ÷èíîâíèêîâ çà ñ÷åò ïðîçðà÷íî-
ñòè íîðì ðåãóëèðîâàíèÿ òîðãîâîé äåÿòåëüíîñòè, ïðèíÿòîé â 
ñòðàíàõ — ÷ëåíàõ ÂÒÎ. 

2. Íà ïåðåãîâîðàõ ïî âñòóïëåíèþ â ÂÒÎ äîñòèãíóòî ïîíèìà-
íèå ïî ïîâîäó òîãî, ÷òî Ðîññèè íóæåí àäàïòàöèîííûé ïåðåõîäíûé 
ïåðèîä äëÿ ÷óâñòâèòåëüíûõ îòðàñëåé è ñôåð ýêîíîìèêè. Ðàçíîãëà-
ñèÿ êàñàþòñÿ ïðîäîëæèòåëüíîñòè ýòîãî ïåðèîäà è ïåðå÷íÿ îòðàñ-
ëåé, íà êîòîðûå îí äîëæåí ðàñïðîñòðàíÿòüñÿ. Ïî ìíåíèþ ðîññèé-
ñêèõ ýêñïåðòîâ, ïðîäîëæèòåëüíîñòü òàêîãî àäàïòàöèîííîãî ïåðèî-
äà äîëæíà ñîñòàâèòü 7—10 ëåò è îí äîëæåí äåéñòâîâàòü â îòíîøå-
íèè àâòîìîáèëüíîé, àâèàöèîííîé, ìåáåëüíîé, õèìè÷åñêîé ïðî-
ìûøëåííîñòè, ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà, áàíêîâñêèõ, ñòðàõîâûõ è 
òðàíñïîðòíûõ óñëóã. 

Íà íàø âçãëÿä, ïåðåõîäíûé ïåðèîä äîëæåí ñóùåñòâîâàòü è äëÿ 
îòå÷åñòâåííîãî òåëåêîììóíèêàöèîííîãî ñåêòîðà, ïîñêîëüêó çàðó-
áåæíûå îïåðàòîðû èìåþò ïîäàâëÿþùåå ïðåâîñõîäñòâî â òåõíîëîãè-
÷åñêîé îñíàùåííîñòè è ôèíàíñîâîé ìîùè. Ïî îïûòó âñòóïëåíèÿ â 
ÂÒÎ äðóãèõ ñòðàí, â òå÷åíèå ýòîãî ïåðèîäà îòðàñëè, ïðèçíàííûå 
íàèáîëåå ÷óâñòâèòåëüíûìè è ïðîáëåìíûìè, áóäóò ïîëó÷àòü ãîñó-
äàðñòâåííóþ ïîääåðæêó (ñóáñèäèè, êðåäèòû, çàãðàäèòåëüíûå ïî-
øëèíû è äð.), íî îáúåì åå ñ êàæäûì ãîäîì äîëæåí ñíèæàòüñÿ, ÷òî 
íàäî ó÷èòûâàòü ïðåäïðèÿòèÿì, ðàáîòàþùèì â ýòèõ îòðàñëÿõ è ñâÿ-
çàííûõ ñ íèìè. 

                                                 
1 Ïî îöåíêå Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ, îò ðàçíîãî ðîäà îãðàíè÷åíèé ýêñïîðòà îòå÷å-
ñòâåííûå êîìïàíèè òåðÿþò 2—3 ìëðä äîëë. â ãîä (Ïóòü Ðîññèè â ÂÒÎ. Ì., 2003. 
Ñ. 67). 
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3. Ðàçðàáàòûâàÿ ñòðàòåãèþ äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé, ñëåäóåò 
ó÷èòûâàòü, ÷òî ïðè âñòóïëåíèè â ÂÒÎ íàøåé ñòðàíå ïðåäñòîèò ïå-
ðåðàáîòàòü áîëåå 1 òûñ. íîðìàòèâíûõ àêòîâ, ïðèâåñòè èõ â ñîîòâåò-
ñòâèå ñ îáùåïðèíÿòûìè ìèðîâûìè ñòàíäàðòàìè, âêëþ÷àÿ Òàìî-
æåííûé êîäåêñ, ôîðìû áóõãàëòåðñêîé îò÷åòíîñòè è ò.ä. 

4. Îäíèì èç îñíîâíûõ ïîëîæåíèé ÂÒÎ ÿâëÿåòñÿ ìåõàíèçì ñâÿ-
çûâàíèÿ ïîøëèí. Îí ñîñòîèò â òîì, ÷òî ñòðàíà îáÿçóåòñÿ íå ïîâû-
øàòü ñòàâêè íà êîíêðåòíûå òîâàðû âûøå ïðåäåëüíîãî, èëè ñâÿçàí-
íîãî, óðîâíÿ. Íàïðèìåð, ñòðàíà îáÿçóåòñÿ íå ïîâûøàòü ïîøëèíû 
íà êàêîé-òî òîâàð âûøå 15%, ò.å. ñâÿçûâàåò èõ íà óðîâíå 15%. Ïðè 
ýòîì äåéñòâóþùàÿ ñòàâêà ìîæåò áûòü ïîâûøåíà òîëüêî äî ñâÿçàí-
íîãî óðîâíÿ. Åñëè æå ñòðàíà çàõî÷åò ââåñòè ñòàâêó âûøå 15%, òî åé 
ïðèäåòñÿ âñòóïèòü â ïåðåãîâîðû ñî âñåìè çàèíòåðåñîâàííûìè ÷ëå-
íàìè ÂÒÎ è ïðåäëîæèòü èì àäåêâàòíûå òîðãîâî-ïîëèòè÷åñêèå óñ-
òóïêè. Ðîññèéñêèå ïðîèçâîäèòåëè ïðèâûêëè ê òîìó, ÷òî èçìåíåíèå 
òàðèôîâ ìîæíî ïðîëîááèðîâàòü â ëþáîå âðåìÿ. Ïðè âñòóïëåíèè â 
ÂÒÎ ïîäîáíàÿ ïðàêòèêà ñòàíåò íåâîçìîæíîé. 

5. Ðîññèè íàäëåæèò îñâîèòü ëåãèòèìíûå ìåõàíèçìû «îáõîäà» 
ñóùåñòâóþùèõ â ðàìêàõ ÂÒÎ çàïðåòîâ, ò.å. îâëàäåòü ìåòîäàìè íåòà-
ðèôíûõ îãðàíè÷åíèé èìïîðòà, êîòîðûìè ïîëüçóþòñÿ ôàêòè÷åñêè 
âñå ñòðàíû — ó÷àñòíèöû ÂÒÎ. Ðå÷ü èäåò î òîì, ÷òî â óñëîâèÿõ ïî-
ñòîÿííîãî ñíèæåíèÿ òàìîæåííûõ ïîøëèí âîçíèêàåò íåîáõîäèìîñòü 
èñïîëüçîâàíèÿ ðàçëè÷íûõ íåòàðèôíûõ ñïîñîáîâ äëÿ çàùèòû íà-
öèîíàëüíûõ ðûíêîâ. Ê íèì îòíîñÿòñÿ: èìïîðòíûå êâîòû; çàêðûòèå 
íåêîòîðûõ ïîãðàíè÷íûõ ïóíêòîâ è äðóãèå ôîðìàëüíîñòè ïðè ïðî-
õîæäåíèè òîâàðîâ ÷åðåç òàìîæíþ; íàöèîíàëüíûå ñòàíäàðòû íà 
ïðîäóêöèþ. Ïðàêòèêà ìèðîâîé òîðãîâëè ïîêàçûâàåò, ÷òî ðàçëè÷íûå 
ñòàíäàðòû, íîðìû óïàêîâêè, ìàðêèðîâêè ÷àñòî è íåîïðàâäàííî æå-
ñòêî ïðèìåíÿþòñÿ ê èìïîðòíîé ïðîäóêöèè1. 

Â ïîñëåäíåå âðåìÿ â êà÷åñòâå áàðüåðà äëÿ èìïîðòà èíîñòðàí-
íûõ òîâàðîâ ñòàëè øèðîêî èñïîëüçîâàòüñÿ ñòàíäàðòû íà ìàøèíû 
è îáîðóäîâàíèå ñ òî÷êè çðåíèÿ îõðàíû îêðóæàþùåé ñðåäû. Ñþäà 
îòíîñÿòñÿ òàêæå ñàíèòàðíûé è âåòåðèíàðíûé êîíòðîëü, â òîì 
÷èñëå ââåäåíèå êàðàíòèíîâ; óñëîâèÿ èçãîòîâëåíèÿ; òðåáîâàíèÿ ê 
ñîäåðæàíèþ îïðåäåëåííûõ âåùåñòâ â ïðîäóêòå è ò.ä. Â ýòó ãðóïïó 
áàðüåðîâ ââîäÿòñÿ òàêæå ðàçëè÷íûå âíóòðåííèå íàëîãè, îñëîæ-
íÿþùèå äîñòóï èìïîðòèðóåìîé ïðîäóêöèè íà íàöèîíàëüíûé ðû-
íîê; íåïîñðåäñòâåííîå ó÷àñòèå ãîñóäàðñòâà â òîðãîâëå, ÷òî ïðèâî-
äèò ê äèñêðèìèíàöèè èíîñòðàííûõ ýêñïîðòåðîâ ïðè ïðàâèòåëüñò-

                                                 
1 Ê ïðèìåðó, ÑØÀ çàáëîêèðîâàëè èìïîðò øâåéöàðñêîãî ñûðà, óñòàíîâèâ ñòàí-
äàðò íà ðàçìåð äûðîê â íåì. 
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âåííûõ çàêóïêàõ, ââåäåíèå ãîñóäàðñòâåííîé ìîíîïîëèè íà èìïîðò 
îòäåëüíûõ òîâàðîâ. 

Îâëàäåâ ìåòîäàìè íåòàðèôíûõ îãðàíè÷åíèé èìïîðòà è ãèá-
êî èõ ïðèìåíÿÿ, Ðîññèÿ ñìîæåò çàùèòèòü ñâîèõ òîâàðîïðîèçâî-
äèòåëåé, êîìïåíñèðîâàòü íåêîòîðûå ïîòåðè, ñâÿçàííûå ñ ÷ëåí-
ñòâîì â ÂÒÎ. 

Ìåæäóíàðîäíûé âàëþòíûé ôîíä (ÌÂÔ) 

Ýòî ìåæäóíàðîäíàÿ îðãàíèçàöèÿ, ïðåäíàçíà÷åííàÿ äëÿ ðåãóëè-
ðîâàíèÿ âàëþòíî-êðåäèòíûõ îòíîøåíèé ìåæäó ãîñóäàðñòâàìè-
÷ëåíàìè è îêàçàíèÿ èì ôèíàíñîâîé ïîìîùè ïðè âàëþòíûõ çàòðóä-
íåíèÿõ, âûçûâàåìûõ äåôèöèòîì ïëàòåæíîãî áàëàíñà, ïóòåì ïðåäîñ-
òàâëåíèÿ êðàòêî- è ñðåäíåñðî÷íûõ êðåäèòîâ. Ôîíä èìååò ñòàòóñ 
ñïåöèàëèçèðîâàííîãî ó÷ðåæäåíèÿ ÎÎÍ è ñëóæèò èíñòèòóöèîíàëü-
íîé îñíîâîé ìèðîâîé âàëþòíîé ñèñòåìû. 

ÌÂÔ áûë ó÷ðåæäåí íà ìèðîâîé âàëþòíî-ôèíàíñîâîé êîíôå-
ðåíöèè ÎÎÍ (1—22 èþëÿ 1944 ã.) â ã. Áðåòòîí-Âóäñå (ÑØÀ). Êîí-
ôåðåíöèÿ ïðèíÿëà ñòàòüè Ñîãëàøåíèÿ ÌÂÔ, êîòîðûå èñïîëíÿþò 
ðîëü åãî óñòàâà. Ýòîò äîêóìåíò âñòóïèë â ñèëó 27 äåêàáðÿ 1945 ã., 
ïðàêòè÷åñêóþ äåÿòåëüíîñòü Ôîíä íà÷àë â ìàå 1946 ã., èìåÿ â ñâî-
åì ñîñòàâå 39 ñòðàí-÷ëåíîâ, à ê âàëþòíûì îïåðàöèÿì ïðèñòóïèë ñ 
1 ìàðòà 1947 ã. 

Íàèáîëåå ñóùåñòâåííûé âêëàä â ðàçðàáîòêó êîíöåïöèè ÌÂÔ 
âíåñëè âûäàþùèéñÿ àíãëèéñêèé ýêîíîìèñò Äæîí Ìåéíàðä Êåéíñ, 
âîçãëàâëÿâøèé áðèòàíñêóþ äåëåãàöèþ, è Ãàððè Äåêñòåð Óàéò — 
çàìåñòèòåëü ãîñóäàðñòâåííîãî ñåêðåòàðÿ ÑØÀ. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ 
ÌÂÔ îáúåäèíÿåò 185 ãîñóäàðñòâ, à â åãî ñòðóêòóðàõ ðàáîòàþò áîëåå 
2600 ÷åëîâåê èç 133 ñòðàí. 

ÑÑÑÐ ïðèíÿë ó÷àñòèå â Áðåòòîí-Âóäñêîé êîíôåðåíöèè, íî 
âïîñëåäñòâèè, â ñâÿçè ñ íà÷àëîì õîëîäíîé âîéíû, íå ðàòèôèöèðî-
âàë ñòàòüè ñîãëàøåíèÿ ÌÂÔ. Ïî òîé æå ïðè÷èíå íà ïðîòÿæåíèè 
1950—1960-õ ãîäîâ èç ÌÂÔ âûøëè Ïîëüøà, ×åõîñëîâàêèÿ è Êóáà. 
Â ðåçóëüòàòå ãëóáîêèõ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ è ïîëèòè÷åñêèõ 
ðåôîðì, íàïðàâëåííûõ íà ïåðåõîä îò öåíòðàëèçîâàííî ïëàíèðóå-
ìîé ýêîíîìèêè ê ðûíî÷íîé, â êîíöå 1980-õ — íà÷àëå 1990-õ ãîäîâ 
áûâøèå ñîöèàëèñòè÷åñêèå ñòðàíû âñòóïèëè â Ôîíä (çà èñêëþ÷åíè-
åì ÊÍÄÐ è Ðåñïóáëèêè Êóáû). Ðîññèÿ ñòàëà ÷ëåíîì ÌÂÔ ñ 1 èþíÿ 
1992 ã., à îñòàëüíûå ñòðàíû ÑÍÃ è Áàëòèè — íà ïðîòÿæåíèè ñ àï-
ðåëÿ ïî ñåíòÿáðü ýòîãî æå ãîäà. 

Íà íà÷àëî 2009 ã. ÷èñëî ñòðàí — ÷ëåíîâ ÌÂÔ ñîñòàâëÿëî 182. 
Ïîñòîÿííîå ìåñòî ïðåáûâàíèÿ ðóêîâîäÿùèõ îðãàíîâ Ôîíäà — Âà-

http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%94%D0%B6%D0%BE%D0%BD_%D0%9C%D0%B5%D0%B9%D0%BD%D0%B0%D1%80%D0%B4_%D0%9A%D0%B5%D0%B9%D0%BD%D1%81
http://ru.wikipedia.org/w/index.php?title=%D0%93%D0%B0%D1%80%D1%80%D0%B8_%D0%94%D0%B5%D0%BA%D1%81%D1%82%D0%B5%D1%80_%D0%A3%D0%B0%D0%B9%D1%82&action=edit&redlink=1


Ãëîáàëèçàöèÿ ýêîíîìèêè è íàöèîíàëüíîå õîçÿéñòâî 
 

529

øèíãòîí. Èìåþòñÿ òàêæå îòäåëåíèÿ ôîíäà â Ïàðèæå, Æåíåâå, Òî-
êèî è ïðè ÎÎÍ â Íüþ-Éîðêå. Îôèöèàëüíûìè öåëÿìè ÌÂÔ ÿâ-
ëÿþòñÿ: 

1) ñîäåéñòâèå ìåæäóíàðîäíîìó ñîòðóäíè÷åñòâó â âàëþòíî-ôè-
íàíñîâîé ñôåðå; 

2) ñîäåéñòâèå ðàñøèðåíèþ è ñáàëàíñèðîâàííîìó ðîñòó ìåæäó-
íàðîäíîé òîðãîâëè; 

3) îáåñïå÷åíèå ñòàáèëüíîñòè âàëþò è íåäîïóùåíèå èõ îáåñöå-
íåíèÿ â öåëÿõ ïîëó÷åíèÿ ãîñóäàðñòâàìè — ÷ëåíàìè ÌÂÔ êîíêó-
ðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ; 

4) îêàçàíèå ïîìîùè â ìíîãîñòîðîííåé ñèñòåìå ðàñ÷åòîâ ìåæäó 
ãîñóäàðñòâàìè — ÷ëåíàìè ÌÂÔ, à òàêæå â óñòðàíåíèè âàëþòíûõ 
îãðàíè÷åíèé; 

5) ïðåäîñòàâëåíèå ãîñóäàðñòâàì — ÷ëåíàì ÌÂÔ êðåäèòîâ, êîòî-
ðûå äàâàëè áû èì âîçìîæíîñòü èñïðàâëÿòü íàðóøåíèÿ ðàâíîâåñèÿ â 
ïëàòåæíûõ áàëàíñàõ, îáëåã÷àòü ïðîâåäåíèå âàæíåéøèõ ñòðóêòóðíûõ 
ðåôîðì â ýêîíîìèêå. Ïðåäîñòàâëåíèå êðåäèòîâ ìîæåò ñîïðîâîæ-
äàòüñÿ ïðîâåäåíèåì ýêñïåðòèçû ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìèêè ñòðàíû — 
âîçìîæíîé çàåìùèöû. 

Ïî ìåðå ýâîëþöèè ìèðîâîé âàëþòíîé ñèñòåìû, à òàêæå òðàíñ-
ôîðìàöèè äåÿòåëüíîñòè ÌÂÔ ñòàòüè Ñîãëàøåíèÿ òðèæäû ïåðå-
ñìàòðèâàëèñü. Ïåðâàÿ ñåðèÿ ïîïðàâîê áûëà âíåñåíà â 1968—1969 ãã. 
â ñâÿçè ñ îáðàçîâàíèåì ìåõàíèçìà ñïåöèàëüíûõ ïðàâ çàèìñòâîâà-
íèÿ (ÑÄÐ — àááðåâèàòóðà îò àíãë. SDR — Special Debt Rights). Âî 
âòîðîé ñåðèè ïîïðàâîê (1976—1978 ãã.) áûëè îïðåäåëåíû îñíîâíûå 
ïðèíöèïû íîâîãî, ßìàéñêîãî ìåæäóíàðîäíîãî âàëþòíîãî óñòðîéñò-
âà, ñìåíèâøåãî Áðåòòîí-Âóäñêóþ âàëþòíóþ ñèñòåìó. Òðåòüÿ ïî-
ïðàâêà (1990—1992 ãã.) ïðåäóñìàòðèâàëà ââåäåíèå ñàíêöèé â âèäå 
ïðèîñòàíîâêè ïðàâà ó÷àñòâîâàòü â ãîëîñîâàíèè â îòíîøåíèè ñòðàí-
÷ëåíîâ, íå âûïîëíèâøèõ ñâîè ôèíàíñîâûå îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä 
ôîíäîì. 

Âûñøèé ðóêîâîäÿùèé îðãàí ÌÂÔ — Ñîâåò óïðàâëÿþùèõ, â êî-
òîðîì êàæäàÿ ñòðàíà-÷ëåí ïðåäñòàâëåíà óïðàâëÿþùèì è åãî çàìåñ-
òèòåëåì (îáû÷íî ýòî ìèíèñòðû ôèíàíñîâ èëè ðóêîâîäèòåëè öåí-
òðàëüíûõ áàíêîâ). Â âåäåíèå Ñîâåòà âõîäèò ðåøåíèå êëþ÷åâûõ âî-
ïðîñîâ äåÿòåëüíîñòè Ôîíäà, òàêèõ, êàê âíåñåíèå èçìåíåíèé â ñòà-
òüè Ñîãëàøåíèÿ, ïðèåì è èñêëþ÷åíèå ñòðàí-÷ëåíîâ, îïðåäåëåíèå è 
ïåðåñìîòð âåëè÷èíû èõ äîëåé â êàïèòàëå, âûáîðû èñïîëíèòåëüíûõ 
äèðåêòîðîâ. Óïðàâëÿþùèå ñîáèðàþòñÿ íà ñåññèè îáû÷íî îäèí ðàç â 
ãîä, íî ìîãóò ïðîâîäèòü ñâîè çàñåäàíèÿ, à òàêæå ãîëîñîâàòü ïî ïî÷-
òå â ëþáîå âðåìÿ. Ðåøåíèÿ â Ñîâåòå óïðàâëÿþùèõ îáû÷íî ïðèíè-
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ìàþòñÿ ïðîñòûì áîëüøèíñòâîì (íå ìåíåå ïîëîâèíû) ãîëîñîâ, à ïî 
íàèáîëåå âàæíûì âîïðîñàì, èìåþùèì îïåðàòèâíûé ëèáî ñòðàòåãè-
÷åñêèé õàðàêòåð, — «ñïåöèàëüíûì áîëüøèíñòâîì» (ñîîòâåòñòâåííî 
70% èëè 85% ãîëîñîâ ñòðàí-÷ëåíîâ). 

Â íûíåøíåé ðåäàêöèè óñòàâà ÌÂÔ âûäåëåíû 53 ïîäîáíûõ âî-
ïðîñà ïðîòèâ 9 ïðè ñîçäàíèè ÌÂÔ. Ñîâåò óïðàâëÿþùèõ äåëåãèðî-
âàë ìíîãèå ñâîè ïîëíîìî÷èÿ Èñïîëíèòåëüíîìó ñîâåòó, ò.å. äèðåê-
òîðàòó, êîòîðûé íåñåò îòâåòñòâåííîñòü çà âåäåíèå äåë ÌÂÔ, âêëþ-
÷àþùèõ øèðîêèé êðóã ïîëèòè÷åñêèõ, îïåðàòèâíûõ è àäìèíèñòðà-
òèâíûõ âîïðîñîâ, â ÷àñòíîñòè, ïðåäîñòàâëåíèå êðåäèòîâ ñòðàíàì-
÷ëåíàì è îñóùåñòâëåíèå íàäçîðà çà èõ ïîëèòèêîé â îòíîøåíèè âà-
ëþòíûõ êóðñîâ. Èñïîëíèòåëüíûé ñîâåò ðàáîòàåò íà ïîñòîÿííîé îñ-
íîâå â Øòàá-êâàðòèðå Ôîíäà â Âàøèíãòîíå è îáû÷íî ïðîâîäèò 
ñâîè çàñåäàíèÿ òðè ðàçà â íåäåëþ. Èñïîëíèòåëüíûé ñîâåò ÌÂÔ 
âûáèðàåò íà ïÿòèëåòíèé ñðîê äèðåêòîðà-ðàñïîðÿäèòåëÿ, êîòîðûé 
âîçãëàâëÿåò øòàò ñîòðóäíèêîâ Ôîíäà è âåäàåò òåêóùèìè äåëàìè, 
âûñòóïàåò â êà÷åñòâå ïðåäñåäàòåëÿ Èñïîëíèòåëüíîãî ñîâåòà. 

Â ÌÂÔ äåéñòâóåò ïðèíöèï «âçâåøåííîãî» êîëè÷åñòâà ãîëîñîâ, 
êîòîðûé ïðåäïîëàãàåò, ÷òî âîçìîæíîñòü ñòðàí-÷ëåíîâ îêàçûâàòü 
âîçäåéñòâèå íà äåÿòåëüíîñòü Ôîíäà ñ ïîìîùüþ ãîëîñîâàíèÿ îï-
ðåäåëÿåòñÿ èõ äîëåé â êàïèòàëå ÌÂÔ. Êàæäîå ãîñóäàðñòâî èìååò 
250 «áàçîâûõ» ãîëîñîâ, íåçàâèñèìî îò âåëè÷èíû åãî âçíîñà â êàïè-
òàë, è äîïîëíèòåëüíî ïî îäíîìó ãîëîñó çà êàæäûå 100 òûñ. ÑÄÐ 
ñóììû âçíîñà (êâîòû). Êâîòà — êëþ÷åâîå çâåíî âî âçàèìîîòíîøå-
íèÿõ ñòðàíû-÷ëåíà ñ Ôîíäîì. Îíà îïðåäåëÿåò âîçìîæíîñòè èñïîëü-
çîâàíèÿ ñòðàíîé ðåñóðñîâ Ôîíäà, ðàçìåðû ïîëó÷àåìûõ êðåäèòîâ è 
íåïîñðåäñòâåííî âëèÿåò íà êîëè÷åñòâî ãîëîñîâ, êîòîðûìè ñòðàíà 
ðàñïîëàãàåò â Ôîíäå. Ðàçìåðû êâîò óñòàíàâëèâàþòñÿ íà îñíîâå 
óäåëüíîãî âåñà ñòðàí â ìèðîâîé ýêîíîìèêå è òîðãîâëå. Ïðè ýòîì 
ïðèíèìàþòñÿ â ðàñ÷åò ñëåäóþùèå ïîêàçàòåëè: ÂÂÏ, îáúåì îïåðà-
öèé ïî òåêóùèì ñòàòüÿì ïëàòåæíîãî áàëàíñà, èçìåí÷èâîñòü (âàðèà-
òèâíîñòü) âåëè÷èíû òåêóùèõ âíåøíèõ ïîñòóïëåíèé, îôèöèàëüíûå 
çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû1. 

Ñàìûì áîëüøèì êîëè÷åñòâîì ãîëîñîâ â ÌÂÔ îáëàäàëè äî àï-
ðåëÿ 2008 ã.: ÑØÀ — 17,02%; Ãåðìàíèÿ — 5,53%; ßïîíèÿ — 5,53%; 
Âåëèêîáðèòàíèÿ — 4,98%; Ôðàíöèÿ — 4,98%; Ñàóäîâñêàÿ Àðàâèÿ — 
3,45%; Èòàëèÿ — 3,09%; Ðîññèÿ — 2,8%. Äîëÿ 15 ñòðàí — ó÷àñòíèö 
ÅÑ — 28,8%, 29 ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ãîñóäàðñòâ (ñòðàíû —

                                                 
1 Ðîññèÿ ïî âåëè÷èíå êâîòû â ÌÂÔ (5,9 ìëðä ÑÄÐ, èëè 8,3 ìëðä äîëë.) çàíèìà-
åò 9-å ìåñòî. 
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÷ëåíû Îðãàíèçàöèè ýêîíîìè÷åñêîãî ñîòðóäíè÷åñòâà è ðàçâèòèÿ, 
ÎÝÑÐ) èìåþò â ñîâîêóïíîñòè 63,4% ãîëîñîâ â ÌÂÔ. Íà äîëþ îñ-
òàëüíûõ ñòðàí, ñîñòàâëÿþùèõ ñâûøå 84% êîëè÷åñòâà ÷ëåíîâ Ôîí-
äà, ïðèõîäèòñÿ ëèøü 36,6%. 

Òàêèì îáðàçîì, íåñìîòðÿ íà íåêîòîðîå ñîêðàùåíèå â 1970-å è 
1980-å ãîäû óäåëüíîãî âåñà ãîëîñîâ ÑØÀ è ÅÑ, îíè ïî-ïðåæíåìó 
ìîãóò íàëàãàòü âåòî íà êëþ÷åâûå ðåøåíèÿ Ôîíäà, ïðèíÿòèå êîòî-
ðûõ òðåáóåò ìàêñèìàëüíîãî áîëüøèíñòâà ãîëîñîâ (85%). Âñå ýòî 
îçíà÷àåò, ÷òî ÑØÀ âìåñòå ñ âåäóùèìè çàïàäíûìè ãîñóäàðñòâàìè 
ïðàêòè÷åñêè ðàñïîëàãàþò âîçìîæíîñòüþ îñóùåñòâëÿòü êîíòðîëü íàä 
ïðîöåññîì ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé â ÌÂÔ è íàïðàâëÿòü åãî äåÿòåëü-
íîñòü èñõîäÿ èç ñâîèõ èíòåðåñîâ. Ïåðåñìîòð êâîò ïðîâîäèòñÿ íå 
ðåæå îäíîãî ðàçà â ïÿòü ëåò. 

Â àïðåëå 2008 ã. áûë ïðîèçâåäåí î÷åðåäíîé ïåðåñìîòð êâîò. Â ðå-
çóëüòàòå íåñêîëüêî ñîêðàòèëîñü êîëè÷åñòâî ãîëîñîâ, êîòîðûìè ðàñ-
ïîëàãàþò ðàçâèòûå ñòðàíû, è óâåëè÷èëîñü êîëè÷åñòâî ãîëîñîâ ó 
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí (ðàçâèòûå äåðæàâû ïîñòóïàþòñÿ â îáùåé 
ñëîæíîñòè 2,7% ñâîèõ ãîëîñîâ â ïîëüçó ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí). 
Ó êðóïíåéøåãî àêöèîíåðà ÌÂÔ — Ñîåäèíåííûõ Øòàòîâ ïàêåò ãî-
ëîñîâ óìåíüøàåòñÿ íà 0,29%, íî ïðè ýòîì îñòàåòñÿ áëîêèðóþùèì — 
16,73%. Â íàèáîëüøåì âûèãðûøå îñòàþòñÿ Êèòàé, Þæíàÿ Êîðåÿ, 
Èíäèÿ, Áðàçèëèÿ è Ìåêñèêà. Îíè ïîëó÷àþò ïðèáàâêó â ãîëîñàõ îò 
0,88% (ó ÊÍÐ) äî 0,27% (ó Ìåêñèêè). Â «ïåðâóþ äåñÿòêó» òåõ, êòî 
îñòàåòñÿ â âûèãðûøå, âõîäÿò òàêæå Èñïàíèÿ, Ñèíãàïóð, Òóðöèÿ, 
Èðëàíäèÿ è ßïîíèÿ (â ïðåäåëàõ îò 0,12 äî 0,22%)1. Ðîññèÿ ñ÷èòàåò-
ñÿ â ÌÂÔ òàê íàçûâàåìîé «ïåðåïðåäñòàâëåííîé» ñòðàíîé. Ýòî îç-
íà÷àåò, ÷òî åå äîëÿ ãîëîñîâ âûøå, ÷åì óäåëüíûé âåñ ðîññèéñêîé 
ýêîíîìèêè â ãëîáàëüíîì ìàñøòàáå. 

Êàê ïîêàçûâàåò ïðàêòèêà, ñóùåñòâåííûé íåäîñòàòîê äåÿòåëüíî-
ñòè ÌÂÔ çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî óâåëè÷åíèå ðåñóðñîâ ÌÂÔ ñóùå-
ñòâåííî îòñòàåò îò ðîñòà ñîâîêóïíîãî ìèðîâîãî ÂÂÏ è â åùå áîëü-
øåé ìåðå — îò äèíàìèêè îáúåìà ìåæäóíàðîäíûõ ïëàòåæåé ïî òå-
êóùèì îïåðàöèÿì. Ýòî óìåíüøàåò âîçìîæíîñòè Ôîíäà ïî âëèÿíèþ 
íà ìåæäóíàðîäíûå âàëþòíî-ôèíàíñîâûå îòíîøåíèÿ. 

Ñîãëàñíî Óñòàâó ÌÂÔ âàæíåéøåé ôóíêöèåé Ôîíäà ÿâëÿåòñÿ 
ïðåäîñòàâëåíèå ãîñóäàðñòâàì — ÷ëåíàì ÌÂÔ êðåäèòîâ, êîòîðûå 
äàâàëè áû èì âîçìîæíîñòü èñïðàâëÿòü íàðóøåíèÿ ðàâíîâåñèÿ â 
ïëàòåæíûõ áàëàíñàõ, îáëåã÷àòü ïðîâåäåíèå âàæíåéøèõ ñòðóêòóðíûõ 

                                                 
1 Øèòîâ À. ÌÂÔ ñûãðàë ïðîòèâ Ðîññèè // Ðîññèéñêàÿ áèçíåñ-ãàçåòà. 2008. 
8 àïðåëÿ. 
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ðåôîðì â ýêîíîìèêå. Äëÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòîâ ñòðàíàì-÷ëåíàì 
çàäåéñòâóåòñÿ íå âåñü êàïèòàë â ÌÂÔ, à òîëüêî ñðàâíèòåëüíî îãðà-
íè÷åííûé êðóã âàëþò, âêëþ÷àåìûõ ðóêîâîäñòâîì Ôîíäà â êâàð-
òàëüíûé îïåðàöèîííûé áþäæåò. Ýòî âàëþòà ãîñóäàðñòâ-÷ëåíîâ, ñî-
ñòîÿíèå ïëàòåæíûõ áàëàíñîâ è ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâîâ êîòîðûõ 
ïðèçíàåòñÿ Ôîíäîì äîñòàòî÷íî ïðî÷íûì. Ñïèñîê èñïîëüçóåìûõ 
äëÿ êðåäèòíûõ ñäåëîê âàëþò ïîñòîÿííî ïåðåñìàòðèâàåòñÿ ïî ìåðå 
èçìåíåíèÿ ñèòóàöèè â ñòðàíàõ — ýìèòåíòàõ ýòèõ âàëþò, îäíàêî îñ-
íîâû ðåñóðñîâ îïåðàöèîííîãî áþäæåòà ñîñòàâëÿþò ñðåäñòâà â âàëþ-
òàõ, êîòîðûå ÌÂÔ îòíîñèò ê ÷èñëó òàê íàçûâàåìûõ «ñâîáîäíî èñ-
ïîëüçóåìûõ âàëþò» (äîëëàð ÑØÀ, ÿïîíñêàÿ èåíà, àíãëèéñêèé ôóíò 
ñòåðëèíãîâ è åâðî). 

Â äîïîëíåíèå ê ñîáñòâåííîìó êàïèòàëó ÌÂÔ èìååò âîçìîæ-
íîñòü ïðèâëåêàòü çàåìíûå ñðåäñòâà. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ýòèì ñòðàíû, 
âõîäÿùèå â «ãðóïïó äåñÿòè» (Áåëüãèÿ, Âåëèêîáðèòàíèÿ, Èòàëèÿ, 
Êàíàäà, Ãåðìàíèÿ, Íèäåðëàíäû, ÑØÀ, Ôðàíöèÿ, Øâåöèÿ, ßïî-
íèÿ), çàêëþ÷èëè ñ Ôîíäîì Ãåíåðàëüíûå ñîãëàøåíèÿ î çàéìàõ 
(ÃÑÇ), âñòóïèâøèå â ñèëó ñ 24 îêòÿáðÿ 1962 ã. Â 1964 ã. ê ýòèì 
ñòðàíàì ïðèñîåäèíèëàñü Øâåéöàðèÿ. 

ÃÑÇ ïðåäóñìàòðèâàëè îòêðûòèå ñòðàíàìè-ó÷àñòíèöàìè èëè èõ 
öåíòðàëüíûìè áàíêàìè êðåäèòíûõ ëèíèé Ôîíäó íà ïîñòîÿííî âî-
çîáíîâëÿåìîé îñíîâå íà ñóììó 6,5 ìëðä ÑÄÐ (8,8 ìëðä äîëë.). 
Ñðåäñòâà ïðåäîñòàâëÿþòñÿ â ñëó÷àÿõ, êîãäà íóæíî «ïðåäîòâðàòèòü 
èëè óñòðàíèòü ðàññòðîéñòâî ìåæäóíàðîäíîé âàëþòíîé ñèñòåìû». 
ÌÂÔ, â ñâîþ î÷åðåäü, ìîæåò ïðåäîñòàâëÿòü ñîîòâåòñòâóþùèå ñðåä-
ñòâà âçàéìû íà òðè — ïÿòü ëåò ëþáûì ñòðàíàì-÷ëåíàì. ÌÂÔ ïëà-
òèò ïî çàéìàì, ïîëó÷åííûì èì â ðàìêàõ ñîãëàøåíèé ÃÑÇ, ïðîöåí-
òû ïî ðûíî÷íûì ñòàâêàì. Ê çàèìñòâîâàíèÿì ó ÷àñòíûõ áàíêîâ 
ÌÂÔ åùå íè ðàçó â ñâîåé èñòîðèè íå ïðèáåãàë, õîòÿ óñòàâ ïðåäó-
ñìàòðèâàåò òàêóþ âîçìîæíîñòü. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÌÂÔ ïðåäîñòàâëÿåò êðåäèòû â èíîñòðàííîé 
âàëþòå ñòðàíàì-÷ëåíàì äëÿ äâóõ öåëåé: âî-ïåðâûõ, äëÿ ïîêðûòèÿ 
äåôèöèòîâ ïëàòåæíûõ áàëàíñîâ, ò.å. ïîïîëíåíèÿ âàëþòíûõ ðåçåð-
âîâ ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíîâ è öåíòðàëüíûõ áàíêîâ, è, 
âî-âòîðûõ, äëÿ ïîääåðæàíèÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñòàáèëèçàöèè è 
ñòðóêòóðíîé ïåðåñòðîéêè ýêîíîìèêè, ò.å. äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ 
áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ ïðàâèòåëüñòâ. 

Â îòëè÷èå îò Âñåìèðíîãî áàíêà äåÿòåëüíîñòü ÌÂÔ ñîñðåäîòî-
÷åíà íà îòíîñèòåëüíî êðàòêîâðåìåííûõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ êðè-
çèñàõ. Âñåìèðíûé áàíê ïðåäîñòàâëÿåò êðåäèòû òîëüêî áåäíûì 
ñòðàíàì, à ÌÂÔ ìîæåò äàâàòü êðåäèòû ëþáîé èç ñâîèõ ñòðàí-

http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%92%D1%81%D0%B5%D0%BC%D0%B8%D1%80%D0%BD%D1%8B%D0%B9_%D0%B1%D0%B0%D0%BD%D0%BA


Ãëîáàëèçàöèÿ ýêîíîìèêè è íàöèîíàëüíîå õîçÿéñòâî 
 

533 

÷ëåíîâ, èñïûòûâàþùèõ íåõâàòêó èíîñòðàííîé âàëþòû äëÿ ïîêðû-
òèÿ êðàòêîñðî÷íûõ ôèíàíñîâûõ îáÿçàòåëüñòâ. 

Â Óñòàâå Ôîíäà äëÿ èäåíòèôèêàöèè åãî êðåäèòíîé äåÿòåëüíîñòè 
èñïîëüçóþòñÿ äâà ïîíÿòèÿ: ñäåëêà (ïðåäîñòàâëåíèå âàëþòíûõ ñðåäñòâ 
ñòðàíàì èç åãî ñîáñòâåííûõ ðåñóðñîâ) è îïåðàöèÿ (îêàçàíèå ïîñðåä-
íè÷åñêèõ ôèíàíñîâûõ è òåõíè÷åñêèõ óñëóã çà ñ÷åò çàåìíûõ ñðåäñòâ). 
Óïðàâëåíèå ñîáñòâåííûìè («îáùèìè») è ïðèâëå÷åííûìè ñðåäñòâàìè 
îñóùåñòâëÿåòñÿ ðàçäåëüíî. ÌÂÔ îñóùåñòâëÿåò êðåäèòíûå îïåðàöèè 
òîëüêî ñ îôèöèàëüíûìè îðãàíàìè ñòðàí-÷ëåíîâ — êàçíà÷åéñòâàìè, 
ìèíèñòåðñòâàìè ôèíàíñîâ, öåíòðàëüíûìè áàíêàìè. 

Â ïðàêòèêå ÌÂÔ èñïîëüçóþòñÿ ÷åòûðå îñíîâíûõ âèäà êðåäèòî-
âàíèÿ. 

1. Ðåçåðâíàÿ äîëÿ — êðåäèò, êîòîðûé ñòðàíà-÷ëåí ìîæåò ïîëó-
÷èòü â ÌÂÔ ïî ïåðâîìó òðåáîâàíèþ â ïðåäåëàõ 25% ñâîåé êâîòû. 
Äëÿ ïîëó÷åíèÿ äàííîãî êðåäèòà íå òðåáóåòñÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ ýêî-
íîìè÷åñêîé ïðîãðàììû. 

2. Êðåäèòíûå äîëè — êðåäèò, ðàçìåðû êîòîðîãî äîñòèãàþò 100% 
êâîòû. Îíè äåëÿòñÿ íà ÷åòûðå êðåäèòíûå äîëè, èëè òðàíøà, ñîñòàâ-
ëÿþùèå ïî 25% êâîòû. 

Ïðåäåëüíàÿ ñóììà êðåäèòà, êîòîðóþ ñòðàíà ìîæåò ïîëó÷èòü ó 
Ôîíäà â ðåçóëüòàòå èñïîëüçîâàíèÿ ðåçåðâíîé è êðåäèòíûõ äîëåé, 
ñîñòàâëÿåò 125% åå êâîòû. 

3. Ðåçåðâíûå êðåäèòû ñòýíä-áàé (Stand-by Arrangements) ïðèìå-
íÿþòñÿ ñ 1952 ã. Îíè îáåñïå÷èâàþò ñòðàíå-÷ëåíó ãàðàíòèþ òîãî, ÷òî 
â ïðåäåëàõ îïðåäåëåííîé ñóììû è â òå÷åíèå ñðîêà äåéñòâèÿ äîãîâî-
ðåííîñòè ïðè ñîáëþäåíèè îãîâîðåííûõ óñëîâèé ñòðàíà ìîæåò áåñ-
ïðåïÿòñòâåííî ïîëó÷àòü èíîñòðàííóþ âàëþòó îò ÌÂÔ. Ñ 1950-õ è äî 
ñåðåäèíû 1970-õ ãîäîâ ñîãëàøåíèÿ î êðåäèòàõ ñòýíä-áàé èìåëè ñðîê 
äî ãîäà, ñ 1977 ã. — äî 18 ìåñÿöåâ è äàæå äî òðåõ ëåò â ñâÿçè ñ óâåëè-
÷åíèåì äåôèöèòîâ ïëàòåæíûõ áàëàíñîâ. 

4. Ìåõàíèçì ðàñøèðåííîãî êðåäèòîâàíèÿ äåéñòâóåò ñ 1974 ã. Îí 
ïðåäíàçíà÷åí äëÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòîâ íà áîëåå äëèòåëüíûå 
ñðîêè è â áîëüøèõ ðàçìåðàõ ïî îòíîøåíèþ ê êâîòàì, ÷åì â ðàìêàõ 
îáû÷íûõ êðåäèòíûõ äîëåé. Îñíîâàíèåì äëÿ îáðàùåíèÿ ñòðàíû ê 
ÌÂÔ ñ ïðîñüáîé î ïðåäîñòàâëåíèè êðåäèòà â ðàìêàõ ðàñøèðåííîãî 
êðåäèòîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ ñåðüåçíîå íàðóøåíèå ðàâíîâåñèÿ ïëàòåæíî-
ãî áàëàíñà, âûçâàííîå íåáëàãîïðèÿòíûìè ñòðóêòóðíûìè èçìåíå-
íèÿìè ïðîèçâîäñòâà, òîðãîâëè èëè öåí. Ðàñøèðåííûå êðåäèòû 
îáû÷íî ïðåäîñòàâëÿþòñÿ íà òðè ãîäà, ïðè íåîáõîäèìîñòè — äî 
÷åòûðåõ ëåò, îïðåäåëåííûìè ïîðöèÿìè (òðàíøàìè) ÷åðåç óñòàíîâ-
ëåííûå ïðîìåæóòêè âðåìåíè — ðàç â ïîëóãîäèå, åæåêâàðòàëüíî 
èëè (â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ) ïîìåñÿ÷íî. 

http://ru.wikipedia.org/w/index.php?title=%D0%A2%D1%80%D0%B0%D0%BD%D1%88&action=edit&redlink=1
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Ãëàâíûì íàçíà÷åíèåì êðåäèòîâ ñòýíä-áàé è ðàñøèðåííûõ 
êðåäèòîâ ÿâëÿåòñÿ ñîäåéñòâèå ñòðàíàì — ÷ëåíàì ÌÂÔ â îñóùåñòâ-
ëåíèè ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ñòàáèëèçàöèîííûõ ïðîãðàìì èëè 
ñòðóêòóðíûõ ðåôîðì. Ôîíä òðåáóåò îò ñòðàíû-çàåìùèöû âûïîëíå-
íèÿ îïðåäåëåííûõ óñëîâèé, ïðè÷åì ñòåïåíü èõ æåñòêîñòè íàðàñòàåò 
ïî ìåðå ïåðåõîäà îò îäíîé êðåäèòíîé äîëè ê äðóãîé. Íåêîòîðûå 
óñëîâèÿ äîëæíû áûòü âûïîëíåíû äî ïîëó÷åíèÿ êðåäèòà. Ñòàíäàðò-
íûìè óñëîâèÿìè ïîëó÷åíèÿ êðåäèòà ÿâëÿþòñÿ: 

1) âûðàâíèâàíèå ïëàòåæíîãî áàëàíñà ñòðàíû (äåâàëüâàöèÿ íà-
öèîíàëüíîé âàëþòû, óìåíüøåíèå äåôèöèòà ãîñóäàðñòâåííîãî áþä-
æåòà, ââåäåíèå ðåæèìà ñòðîãîé ýêîíîìèè, ñîêðàùåíèå ñîöèàëüíûõ 
ðàñõîäîâ áþäæåòà è ò.ï.); 

2) øèðîêàÿ ëèáåðàëèçàöèÿ ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè (ñîçäà-
íèå áëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèé äëÿ èíîñòðàííîãî êàïèòàëà, óìåíüøå-
íèå òàìîæåííûõ ïîøëèí è îãðàíè÷åíèé íà èìïîðò, îòêàç îò ãîñó-
äàðñòâåííîãî êîíòðîëÿ íàä öåíîîáðàçîâàíèåì); 

3) ìàñøòàáíàÿ ïðèâàòèçàöèÿ, óìåíüøåíèå äîëè ãîñóäàðñòâåííî-
ãî ñåêòîðà â ýêîíîìèêå. 

Îáÿçàòåëüñòâà ñòðàíû-çàåìùèöû, ïðåäóñìàòðèâàþùèå ïðîâåäå-
íèå åþ ñîîòâåòñòâóþùèõ ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêèõ ìåðîïðèÿòèé, 
ôèêñèðóþòñÿ â Ïèñüìå î íàìåðåíèÿõ èëè Ìåìîðàíäóìå îá ýêîíî-
ìè÷åñêîé è ôèíàíñîâîé ïîëèòèêå íàïðàâëÿåìûõ â ÌÂÔ. Õîä âû-
ïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ ñòðàíîé — ïîëó÷àòåëåì êðåäèòà êîíòðîëèðó-
åòñÿ ïóòåì ïåðèîäè÷åñêîé îöåíêè ïðåäóñìîòðåííûõ äîãîâîðåííî-
ñòüþ ñïåöèàëüíûõ öåëåâûõ êðèòåðèåâ ðåàëèçàöèè. Ýòè êðèòåðèè 
ìîãóò áûòü ëèáî êîëè÷åñòâåííûìè, îòíîñÿùèìèñÿ ê îïðåäåëåííûì 
ìàêðîýêîíîìè÷åñêèì ïîêàçàòåëÿì, ëèáî ñòðóêòóðíûìè, îòðàæàþ-
ùèìè èíñòèòóöèîíàëüíûå èçìåíåíèÿ. Åñëè ÌÂÔ ñî÷òåò, ÷òî ñòðà-
íà èñïîëüçóåò êðåäèò â ïðîòèâîðå÷èè ñ öåëÿìè Ôîíäà, íå âûïîëíÿ-
åò âçÿòûõ îáÿçàòåëüñòâ, òî îí ìîæåò îãðàíè÷èòü åå êðåäèòîâàíèå, 
îòêàçàòü â ïðåäîñòàâëåíèè î÷åðåäíîãî òðàíøà. 

Ñòàíîâÿñü ÷ëåíîì ÌÂÔ, ñòðàíà ïðèíèìàåò íà ñåáÿ ñëåäóþùèå 
îáÿçàòåëüñòâà: 

1) ïðåäîñòàâëåíèå ÌÂÔ íà ðåãóëÿðíîé îñíîâå ñòàòèñòè÷åñêèõ 
äàííûõ î ñîñòîÿíèè ñâîåé ýêîíîìèêè, âåëè÷èíå çîëîòîâàëþòíûõ 
ðåçåðâîâ, ñîñòîÿíèè òîðãîâîãî è ïëàòåæíîãî áàëàíñîâ; 

2) áåñïðåïÿòñòâåííûé äîïóñê ýêñïåðòîâ ÌÂÔ â ýêîíîìè÷åñêèå 
âåäîìñòâà è ðàçëè÷íûå ðåãèîíû ñòðàíû äëÿ èçó÷åíèÿ ðåàëüíîãî 
ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìèêè; 

3) ïîääåðæàíèå êîíâåðòèðóåìîñòè íàöèîíàëüíîé âàëþòû ïî òå-
êóùèì âàëþòíûì îïåðàöèÿì (ïëàòåæè ïî âíåøíåé òîðãîâëå, ïåðå-
âîä ïðèáûëè çà ðóáåæ, âûïëàòà çàðàáîòíîé ïëàòû, ïðîöåíòîâ è äè-
âèäåíäîâ). 

http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9A%D1%80%D0%B5%D0%B4%D0%B8%D1%82
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Ãðóïïà Ìèðîâîãî áàíêà  
(Âñåìèðíûé áàíê) 

Ãðóïïà Ìèðîâîãî áàíêà ÿâëÿåòñÿ ñïåöèàëèçèðîâàííûì ôèíàí-
ñîâûì ó÷ðåæäåíèåì ÎÎÍ è ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ìåæãîñóäàðñòâåí-
íóþ èíâåñòèöèîííóþ ãðóïïó, âêëþ÷àþùóþ Ìåæäóíàðîäíûé áàíê 
ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ (ÌÁÐÐ) è òðè åãî ôèëèàëà — Ìåæäóíà-
ðîäíóþ àññîöèàöèþ ðàçâèòèÿ (ÌÀÐ), Ìåæäóíàðîäíóþ ôèíàíñîâóþ 
êîðïîðàöèþ (ÌÔÊ), Ìíîãîñòîðîííåå àãåíòñòâî ïî ãàðàíòèðîâàíèþ 
èíâåñòèöèé (ÌÈÃÀ). 

Ìåæäóíàðîäíûé áàíê ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ (ÌÁÐÐ) (ãîëîâ-
íàÿ ñòðóêòóðà ãðóïïû Âñåìèðíîãî áàíêà — ÂÁ) áûë ó÷ðåæäåí îäíî-
âðåìåííî ñ ÌÂÔ â èþëå 1944 ã. íà êîíôåðåíöèè â ã. Áðåòòîí-Âóäñå 
â ÑØÀ. Ñîãëàøåíèå î ÌÁÐÐ, ñòàâøåå îäíîâðåìåííî åãî Óñòàâîì, 
îôèöèàëüíî âñòóïèëî â ñèëó ñ 27 äåêàáðÿ 1945 ã., à ñâîþ äåÿòåëü-
íîñòü áàíê íà÷àë ñ 25 èþíÿ 1946 ã. 

ÌÁÐÐ íà ïåðâûõ ïîðàõ áûë ïðèçâàí ñ ïîìîùüþ àêêóìóëèðî-
âàííûõ èì ñðåäñòâ ñòðàí-÷ëåíîâ è ïðèâëåêàåìûõ êàïèòàëîâ àìåðè-
êàíñêèõ èíâåñòîðîâ ñòèìóëèðîâàòü ÷àñòíûå èíâåñòèöèè â çàïàäíî-
åâðîïåéñêèå ñòðàíû, ýêîíîìèêà êîòîðûõ áûëà ïîäîðâàíà Âòîðîé 
ìèðîâîé âîéíîé. Òàêèì îáðàçîì, äåÿòåëüíîñòü Áàíêà âíà÷àëå äî-
ïîëíÿëà ïîëèòèêó, êîòîðóþ ÑØÀ ïðîâîäèëè ïîñðåäñòâîì «ïëàíà 
Ìàðøàëëà». Ñ ñåðåäèíû 1950-õ ãîäîâ, êîãäà ïîëîæåíèå â çàïàäíî-
åâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ ñòàáèëèçèðîâàëîñü è íà÷àëñÿ ðàñïàä ìèðîâîé 
êîëîíèàëüíîé ñèñòåìû, ÌÁÐÐ ìåíÿåò íàïðàâëåíèå ñâîåé äåÿòåëü-
íîñòè. Åãî îñíîâíîé öåëüþ ñòàíîâèòñÿ ñîõðàíåíèå îñâîáîäèâøèõñÿ 
ãîñóäàðñòâ â îðáèòå âëèÿíèÿ ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ ñòðàí ïóòåì 
ðàçâèòèÿ â íèõ ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé. Ñ êîíöà 1980-õ ãîäîâ ÌÁÐÐ 
ñòàë îêàçûâàòü ïîääåðæêó â ñîçäàíèè ðûíî÷íîé èíôðàñòðóêòóðû 
áûâøèì ñîöèàëèñòè÷åñêèì ñòðàíàì Öåíòðàëüíîé è Âîñòî÷íîé Åâ-
ðîïû, ñòàâøèì íà ïóòü ñòðîèòåëüñòâà ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè. 

Âñòóïëåíèå â ÌÂÔ ÿâëÿåòñÿ íåïðåìåííûì óñëîâèåì ÷ëåíñòâà 
â ÌÁÐÐ, ïîýòîìó êîëè÷åñòâî ñòðàí — ÷ëåíîâ ÌÂÔ è ÌÁÐÐ îäè-
íàêîâî — 185 (íà íà÷àëî 2009 ã.). Òàê æå, êàê è â ÌÂÔ, êîëè÷åñò-
âî ãîëîñîâ ñòðàíû — ó÷àñòíèöû çàâèñèò îò åå êâîòû-âçíîñà â êà-
ïèòàë Áàíêà. Êâîòû ðàññ÷èòûâàþòñÿ íà îñíîâå ïîêàçàòåëåé, îïðå-
äåëÿþùèõ ðîëü ñòðàíû â ìèðîâîé ýêîíîìèêå, ïðåæäå âñåãî íà 
îñíîâå äîëè ÂÂÏ ñòðàíû â ìèðîâîì ÂÂÏ è óäåëüíîãî âåñà ñòðàíû 
â ìèðîâîé òîðãîâëå. Ðóêîâîäÿùèìè îðãàíàìè ÌÁÐÐ ÿâëÿþòñÿ Ñî-
âåò óïðàâëÿþùèõ è Äèðåêòîðàò. Ñîâåò óïðàâëÿþùèõ ñîñòîèò èç 
ìèíèñòðîâ ôèíàíñîâ è ïðåäñåäàòåëåé öåíòðàëüíûõ áàíêîâ ñòðàí-
ó÷àñòíèö è ñîáèðàåòñÿ îäèí ðàç â ãîä íà ñåññèè, ïðîâîäèìûå ñî-



Ãëàâà 14 
 

536 

âìåñòíî ñ ÌÂÔ. Ïîñò ïðåçèäåíòà ÌÁÐÐ òðàäèöèîííî çàíèìàåò 
ïðåäñòàâèòåëü ÑØÀ. 

Îñíîâíûìè öåëÿìè ÌÁÐÐ â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÿâëÿþòñÿ: ïî-
ìîùü ñòðàíàì — ÷ëåíàì (ïðåæäå âñåãî ðàçâèâàþùèìñÿ ñòðàíàì è 
áûâøèì ñîöèàëèñòè÷åñêèì ñòðàíàì) â ðàçâèòèè ðûíî÷íîé èíôðà-
ñòðóêòóðû, ñòðàõîâàíèå ðèñêîâ ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ, ðàáîòàþùèõ â 
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ, ïóòåì ïðåäîñòàâëåíèÿ èì ãàðàíòèé. Ðåñóð-
ñû ÌÁÐÐ ôîðìèðóþòñÿ ãëàâíûì îáðàçîì çà ñ÷åò çàèìñòâîâàíèé íà 
ìèðîâîì ðûíêå ïóòåì ýìèññèè öåííûõ áóìàã. Ýìèòèðóåìûå ÌÁÐÐ 
öåííûå áóìàãè ñ÷èòàþòñÿ ñâåðõíàäåæíûìè. 

ÌÁÐÐ íå ÿâëÿåòñÿ ÷èñòî êîììåð÷åñêîé îðãàíèçàöèåé, ïîñêîëü-
êó ïðåñëåäóåò ñòðàòåãè÷åñêèå öåëè ïî ðàçâèòèþ è óêðåïëåíèþ ðû-
íî÷íûõ îòíîøåíèé â ìèðîâîé ýêîíîìèêå. Îäíàêî îí åæåãîäíî 
ñâîäèò ñâîé áàëàíñ ñ ïðèáûëüþ. Íà ïîëó÷åíèå çàéìîâ ÌÁÐÐ ìîãóò 
ðàññ÷èòûâàòü ñòðàíû ñ óðîâíåì ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ îò 785 äî 
5—6 òûñ. äîëë. Êðåäèòû âûäàþòñÿ íà ñðîê 15—20 ëåò ñ ëüãîòíûì 
ïåðèîäîì â 5 ëåò (â ýòî âðåìÿ ïðîöåíòû, à èíîãäà è ñóììà äîëãà íå 
âûïëà÷èâàþòñÿ) ïîä ïðîöåíòíóþ ñòàâêó â ñðåäíåì íà 0,5% âûøå 
ñòàâêè ËÈÁÎÐ. Íàèìåíüøèå ñðîêè êðåäèòîâàíèÿ õàðàêòåðíû äëÿ 
ïðîìûøëåííîñòè. Êàê ïðàâèëî, ÌÁÐÐ âûäåëÿåò íå áîëåå 30% 
ñðåäñòâ, íåîáõîäèìûõ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ îáúåêòà. Îñòàëüíûå 
ñðåäñòâà ñòðàíà — ïîëó÷àòåëü êðåäèòà ïîêðûâàåò çà ñ÷åò âíóòðåí-
íèõ ðåñóðñîâ. 

ÌÁÐÐ àêòèâíî ñîòðóäíè÷àåò ñ Ðîññèåé. Â 1990-å ãîäû îí ïðå-
äîñòàâèë åé ìíîãî ðàçíûõ êðåäèòîâ íà ðàçâèòèå ðûíî÷íîé èíôðà-
ñòðóêòóðû, êàê íàïðèìåð: çàåì íà ðàçâèòèå ñëóæáû çàíÿòîñòè íàñå-
ëåíèÿ — 70 ìëí äîëë., çàåì íà òåõíè÷åñêîå îñíàùåíèå íàëîãîâîé 
ñëóæáû — 17 ìëí äîëë., çàåì íà ïîäãîòîâêó ñïåöèàëèñòîâ â îáëàñòè 
óïðàâëåíèÿ è ôèíàíñîâ — 40 ìëí äîëë., çàåì íà ïîääåðæêó çåìåëü-
íîé ðåôîðìû è ñîñòàâëåíèå çåìåëüíîãî êàäàñòðà — 80 ìëí äîëë., 
çàåì íà ðåìîíò ìîñòîâ — 350 ìëí äîëë. è äð. 

Ìåæäóíàðîäíàÿ àññîöèàöèÿ ðàçâèòèÿ (ÌÀÐ) áûëà ñîçäàíà â 
1960 ã. è îñóùåñòâëÿåò êðåäèòîâàíèå íà ëüãîòíûõ óñëîâèÿõ íàè-
ìåíåå ðàçâèòûõ ñòðàí, ãäå ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ íå ïðåâûøàåò 
785 äîëë. Êðåäèòû âûäåëÿþòñÿ íà ñðîê äî 50 ëåò ïðè ëüãîòíîì ïå-
ðèîäå äî 10 ëåò. Êðåäèòû áåñïðîöåíòíûå, âçèìàåòñÿ ëèøü êîìèññèÿ 
íà ïîêðûòèå àäìèíèñòðàòèâíûõ ðàñõîäîâ (îêîëî 0,5% îò ñóììû 
êðåäèòà). ÌÀÐ â îòëè÷èå îò ÌÁÐÐ íå ïðèâëåêàåò ðåñóðñû ñ ìèðî-
âîãî ôèíàíñîâîãî ðûíêà è ôóíêöèîíèðóåò çà ñ÷åò âçíîñîâ ñòðàí-
ó÷àñòíèö. ×ëåíàìè ÌÀÐ ÿâëÿåòñÿ 161 ñòðàíà. 

Ìåæäóíàðîäíàÿ ôèíàíñîâàÿ êîðïîðàöèÿ (ÌÔÊ) ñîçäàíà â 1956 ã. 
äëÿ ñîäåéñòâèÿ ðàçâèòèþ ÷àñòíîãî ñåêòîðà â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðà-
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íàõ ïóòåì ìîáèëèçàöèè íà ýòè öåëè âíóòðåííèõ è âíåøíèõ ðåñóð-
ñîâ. Â ÌÔÊ âõîäÿò 175 ãîñóäàðñòâ. Êðåäèòû ÌÔÊ âûäàþòñÿ íà 
ñðîê íå áîëåå 15 ëåò ïîä ðûíî÷íûå ïðîöåíòíûå ñòàâêè. Íî ÌÔÊ 
íå òîëüêî ïðåäîñòàâëÿåò êðåäèòû, íî è ïðèîáðåòàåò àêöèè è îáëè-
ãàöèè êîìïàíèé, êîòîðûå çàòåì ïåðåïðîäàþòñÿ ÷àñòíûì èíâåñòî-
ðàì. ÌÔÊ ñïîñîáñòâóåò òàêæå ïðèâëå÷åíèþ ïîðòôåëüíûõ èíâåñòî-
ðîâ â ñòðàíû ñ ôîðìèðóþùèìèñÿ ôèíàíñîâûìè ðûíêàìè. 

Â îòëè÷èå îò ÌÁÐÐ è ÌÀÐ ÌÔÊ íå òðåáóåò ãîñóäàðñòâåííûõ 
ãàðàíòèé è ïîëíîñòüþ ðàçäåëÿåò ðèñêè ïðè ôèíàíñèðîâàíèè ïðîåê-
òîâ. Îíà îñóùåñòâëÿåò òùàòåëüíûé îòáîð ïðîåêòîâ è ïðåäúÿâëÿåò 
âûñîêèå òðåáîâàíèÿ ê èõ ðåíòàáåëüíîñòè. Êàê ïðàâèëî, âûäåëÿåìûå 
ÌÔÊ ðåñóðñû íå ïðåâûøàþò 25% ñòîèìîñòè îáúåêòà. 

Ìíîãîñòîðîííåå àãåíòñòâî ïî ãàðàíòèðîâàíèþ èíâåñòèöèé 
(ÌÈÃÀ) îáðàçîâàíî â 1988 ã. â öåëÿõ ñîäåéñòâèÿ ïîòîêó ïðÿìûõ 
èíâåñòèöèé â ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû. Ê 2009 ã. 141 ñòðàíà áûëà 
÷ëåíîì ýòîãî Àãåíòñòâà. Îíî ïðåäîñòàâëÿåò ãàðàíòèè èíâåñòîðàì 
ïî ïîëèòè÷åñêèì è êîììåð÷åñêèì ðèñêàì. Ãàðàíòèÿìè ïîêðûâà-
þòñÿ äî 90% èíâåñòèöèé, ìàêñèìàëüíûé ñðîê ãàðàíòèé — 20 ëåò. 
ÌÈÃÀ îêàçûâàåò òàêæå êîíñóëüòàöèîííûå óñëóãè ïî âîïðîñàì 
ïðèâëå÷åíèÿ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé. 

Ïàðèæñêèé êëóá ñòðàí-êðåäèòîðîâ 

Ïàðèæñêèé êëóá — íåôîðìàëüíîå îáúåäèíåíèå ïðàâèòåëüñòâ 
20 ìèðîâûõ âåäóùèõ ñòðàí-êðåäèòîðîâ (Àâñòðàëèÿ, Àâñòðèÿ, Áåëü-
ãèÿ, Âåëèêîáðèòàíèÿ, Ãåðìàíèÿ, Äàíèÿ, Èñïàíèÿ, Èðëàíäèÿ, Èòàëèÿ, 
Êàíàäà, Íèäåðëàíäû, Íîðâåãèÿ, ÑØÀ, Øâåéöàðèÿ, Øâåöèÿ, Ôðàíöèÿ, 
Ôèíëÿíäèÿ è ßïîíèÿ, Ðîññèÿ1). Ýòî ìåæäóíàðîäíîå îáúåäèíåíèå áû-
ëî ñîçäàíî â 1956 ã. â öåëÿõ ðåñòðóêòóðèçàöèè ïîãàøåíèÿ è îáñëó-
æèâàíèÿ âíåøíèõ ãîñóäàðñòâåííûõ äîëãîâ. 

Ïàðèæñêèé êëóá íå èìååò þðèäè÷åñêîãî ñòàòóñà. Ó íåãî íåò 
øòàá-êâàðòèðû, ñåêðåòàðèàòà, à ãëàâíîå, íåò óñòàâà. Òåì íå ìåíåå 
çà 40 ñ ëèøíèì ëåò ñâîåãî ñóùåñòâîâàíèÿ Êëóá ñòàë îäíèì èç ãëàâ-
íûõ äåéñòâóþùèõ ëèö â ïðîâåäåíèè ìåæäóíàðîäíîé ñòðàòåãèè â 
ýòîé îáëàñòè. Çäåñü íå ðàññìàòðèâàþòñÿ êðåäèòû ÷àñòíûì îðãàíè-
çàöèÿì, ìåæäóíàðîäíûì ôèíàíñîâûì îðãàíèçàöèÿì, êðåäèòû äëÿ 
âîåííûõ öåëåé, êðåäèòû äî îäíîãî ãîäà. 

×ëåíñòâî â Ïàðèæñêîì êëóáå ïðåäïîëàãàåò ïîñòîÿííûé îáìåí 
èíôîðìàöèåé ìåæäó êðåäèòîðàìè î çàäîëæåííîñòè è õîäå åå ïîãà-
øåíèÿ. Âñå ñîãëàøåíèÿ ñòðàí-äîëæíèêîâ ñ Ïàðèæñêèì êëóáîì ñî-
äåðæàò ñòàòüþ, îáÿçûâàþùóþ èõ íå ïðåäîñòàâëÿòü òðåòüèì ñòðàíàì 

                                                 
1 Ðîññèÿ âñòóïèëà â Ïàðèæñêèé êëóá â 1997 ã. 
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áîëåå âûãîäíûõ óñëîâèé ïîãàøåíèÿ äîëãà ïåðåä íèìè, ÷åì óñëîâèÿ, 
ïðåäîñòàâëåííûå ÷ëåíàì Êëóáà. 

Íàèáîëåå áåäíûì ñòðàíàì ñïèñûâàåòñÿ äî 80% èõ âíåøíåãî 
äîëãà îôèöèàëüíûì êðåäèòîðàì. Ïàðèæñêèé êëóá ôóíêöèîíèðóåò â 
òåñíîì ñîòðóäíè÷åñòâå ñ ÌÂÔ. Åñëè êàêîå-ëèáî ãîñóäàðñòâî-
äîëæíèê, èñïûòûâàþùåå ýêîíîìè÷åñêèå òðóäíîñòè (íàïðèìåð, ïî 
÷àñòè áàëàíñà ïëàòåæà), íà÷èíàåò îñóùåñòâëÿòü ïðîãðàììó îçäîðîâ-
ëåíèÿ ïîä ýãèäîé ÌÂÔ, Ïàðèæñêèé êëóá ñîâìåñòíî ñ ïðàâèòåëüñò-
âîì äàííîé ñòðàíû âûðàáàòûâàåò ñîãëàøåíèå î ðåñòðóêòóðèçàöèè 
åå âíåøíåãî ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. Â ðåçóëüòàòå ïîÿâëÿåòñÿ âîç-
ìîæíîñòü óìåíüøèòü ïàññèâíîå ñàëüäî ïëàòåæíîãî áàëàíñà, íå ñî-
êðàùàÿ ïðè ýòîì îáúåì èìïîðòà òîâàðîâ è êàïèòàëîâ. 

Â ðàìêàõ Ïàðèæñêîãî êëóáà ñòðàíû, èñïûòûâàþùèå òðóäíîñòè 
â âûïëàòå äîëãîâ äðóãèì ãîñóäàðñòâàì è ÷àñòíûì ó÷ðåæäåíèÿì, 
ïðîâîäÿò ïåðåãîâîðû ñî ñâîèìè êðåäèòîðàìè î ïåðåñìîòðå óñëîâèé 
è ãðàôèêîâ ïëàòåæåé. 

Îñîáåííîñòü ñòðóêòóðíîé îðãàíèçàöèè Ïàðèæñêîãî êëóáà ñîñòîèò 
â òîì, ÷òî îí ÿâëÿåò ñîáîé ñîáðàíèå ïðåäñòàâèòåëåé ñóâåðåííûõ 
ãîñóäàðñòâ-êðåäèòîðîâ. Áóäó÷è ñîçäàííûé íå êàê ïîñòîÿííî äåéñò-
âóþùèé îðãàí, à äëÿ ðåøåíèÿ êîíêðåòíûõ ïðîáëåì ïîãàøåíèÿ êðå-
äèòîâ îòäåëüíûì äîëæíèêàì, êëóá ðóêîâîäñòâóåòñÿ ðÿäîì ïðèíöè-
ïîâ, íàïðèìåð, ïðèíöèïîì êîíñåíñóñà. Ïåðèîäè÷åñêè íåêîòîðûå 
ïðèíöèïû ïåðåñìàòðèâàþòñÿ è óòî÷íÿþòñÿ. 

Îñíîâíûå ïðèíöèïû äîëãîâîé ïîëèòèêè Ïàðèæñêîãî êëóáà: 
1) íàëè÷èå ó äîëæíèêà íåïîñðåäñòâåííîé óãðîçû ïðåêðàùåíèÿ 

ïëàòåæåé; 
2) îáóñëîâëåííîñòü ðåñòðóêòóðèçàöèè äîëãà îáÿçàòåëüñòâîì 

äîëæíèêà ïðîâîäèòü îïðåäåëåííóþ ýêîíîìè÷åñêóþ ïîëèòèêó; 
3) ðàâíîìåðíîå ðàñïðåäåëåíèå áðåìåíè íåâûïëà÷åííûõ äîëãîâ 

ñðåäè êðåäèòîðîâ. 
Ïåðâûå äâà ïðèíöèïà — ýòî óñëîâèÿ, êîòîðûå ñòðàíà-äîëæíèê 

îáÿçàíà âûïîëíèòü, ïðåæäå ÷åì âîïðîñ î ïåðåñìîòðå ñòàðûõ óñëî-
âèé ïîãàøåíèÿ êðåäèòà ìîæåò áûòü ðàññìîòðåí Ïàðèæñêèì êëóáîì. 
Òðåòèé ïðèíöèï îòíîñèòñÿ ê ïîçèöèè êðåäèòîðîâ è íå ÿâëÿåòñÿ 
îáÿçàòåëüíûì: îí ãëàñèò, ÷òî â ðàñïðåäåëåíèè ìåæäó ñîáîé áðåìå-
íè ïðîáëåì, ñâÿçàííûõ ñ ïåðåñìîòðîì óñëîâèé ïîãàøåíèÿ êðåäè-
òîâ, êðåäèòîðû äîëæíû äåéñòâîâàòü ñîîáùà è êîîðäèíèðîâàòü ñâîè 
äåéñòâèÿ è òðåáîâàíèÿ. Îñòàíîâèìñÿ áîëåå ïîäðîáíî íà íàçâàííûõ 
ïðèíöèïàõ äîëãîâîé ïîëèòèêè Ïàðèæñêîãî êëóáà. 

I. Íàëè÷èå íåïîñðåäñòâåííîé óãðîçû ïðåêðàùåíèÿ ïëàòåæåé. 
×òîáû Ïàðèæñêèé êëóá íà÷àë äåéñòâîâàòü, äîëæíèêó íåîáõîäè-

ìî äîêàçàòü, ÷òî îí íå â ñîñòîÿíèè ïëàòèòü. Êàê äîêàçàòü? Ïîêà-
çàòü ðàçìåð çàäîëæåííîñòè â ñîîòâåòñòâèè ñ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèìè 
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ïîêàçàòåëÿìè: ñîñòîÿíèå ïëàòåæíîãî áàëàíñà, áþäæåòà, äèíàìèêó 
ÂÂÏ, òåìïû èíôëÿöèè. 

Ïàðèæñêèé êëóá ëèáî ñàì, ëèáî ñ ïîìîùüþ ÌÂÔ ïðîâîäèò 
àíàëèç ïðîáëåìû: åñòü ëè äåéñòâèòåëüíî óãðîçû ïðåêðàùåíèÿ ïëà-
òåæåé. Åñëè òàêèå óãðîçû óñìàòðèâàþòñÿ, òî ðàçðàáàòûâàþòñÿ óñëî-
âèÿ ðåñòðóêòóðèçàöèè äîëãà. 

II. Óñëîâèÿ ðåñòðóêòóðèçàöèè äîëãà. 
Ðåñòðóêòóðèçàöèÿ äîëãà — îäíà èç ôîðì ðåîðãàíèçàöèè óñëîâèé 

äîëãà, â õîäå êîòîðîé äîëæíèêè è êðåäèòîðû äîãîâàðèâàþòñÿ îá 
îòñðî÷êå âûïëàò çàäîëæåííîñòåé ïî îñíîâíîé ñóììå êðåäèòà è ïî 
ïðîöåíòàì, ñðîê êîòîðûõ äîëæåí íàñòóïèòü â îïðåäåëåííûé ïåðèîä 
âðåìåíè, à òàêæå î íîâîì ãðàôèêå òàêèõ ïëàòåæåé. 

Â ïîñëåäíåå âðåìÿ ðåñòðóêòóðèçàöèÿ âíåøíåãî äîëãà ñòàëà äîñ-
òàòî÷íî ïîïóëÿðíîé ïðàêòèêîé. Â Ïàðèæñêîì êëóáå ðåñòðóêòóðè-
ðóþòñÿ äîëãè ïðàâèòåëüñòâ è ãàðàíòèðîâàííûå èìè äîëãè. Ðåñòðóê-
òóðèçàöèÿ çàäîëæåííîñòè áîëüøåé ÷àñòüþ ïðèìåíÿåòñÿ â îòíîøå-
íèè áåäíåéøèõ ñòðàí. 

Â îòíîøåíèè ðàçíûõ ñòðàí ãîñóäàðñòâàìè-êðåäèòîðàìè ïðèìå-
íÿþòñÿ ðàçëè÷íûå ìåòîäû. Â ðåçóëüòàòå ýòèõ ïîäõîäîâ â íàñòîÿùåå 
âðåìÿ ÷åòêî îáîçíà÷èëèñü ÷åòûðå êàòåãîðèè ñòðàí-äîëæíèêîâ: 

 áåäíåéøèå ñòðàíû (ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ äî 785 äîëë. â 
ãîä) — ïðèìåíÿþòñÿ Òîðîíòñêèå, Ëîíäîíñêèå, Íåàïîëüñêèå 
óñëîâèÿ óðåãóëèðîâàíèÿ çàäîëæåííîñòè; 

 áåäíåéøèå èç ñòðàí ñî ñðåäíèì óðîâíåì äîõîäà (ÂÂÏ íà äóøó 
íàñåëåíèÿ îò 785 äî 3600 äîëë. â ãîä) — ïðèìåíÿþòñÿ Õüþ-
ñòîíñêèå óñëîâèÿ; 

 áîãàòûå èç ñòðàí ñî ñðåäíèì óðîâíåì äîõîäà (ÂÂÏ íà äóøó íà-
ñåëåíèÿ îò 3600 äî 10—12 òûñÿ÷ äîëë. â ãîä) — ïðèìåíÿþòñÿ 
ñòàíäàðòíûå óñëîâèÿ Ïàðèæñêîãî êëóáà; 

 èñêëþ÷åíèÿ: â îòäåëüíûõ ñëó÷àÿõ ñóììà âíåøíåãî äîëãà ñòðàíû 
ìîæåò áûòü ñîêðàùåíà íà îñîáûõ óñëîâèÿõ â ñèëó ïîëèòè÷å-
ñêèõ è èíûõ ñîîáðàæåíèé. 

Òîðîíòñêèå óñëîâèÿ. Äàííûå óñëîâèÿ, ïðèíÿòûå â 1988 ã., ìîãóò 
ïðèìåíÿòüñÿ ëèøü â îòíîøåíèè ñòðàí ñ ãîäîâûì ÂÂÏ íà äóøó íà-
ñåëåíèÿ íå áîëåå 540 äîëë. è èìåþùèõ ïðàâî íà ïîëó÷åíèå êðåäè-
òîâ îò Ìåæäóíàðîäíîé àññîöèàöèè ðàçâèòèÿ. Ñòðàíû, ïîëó÷èâøèå 
îòñðî÷êó ïî ïîãàøåíèþ äîëãîâ â ñîîòâåòñòâèè ñ Òîðîíòñêèìè óñëî-
âèÿìè: Ðåñïóáëèêà Ìàëè, Öåíòðàëüíîàôðèêàíñêàÿ Ðåñïóáëèêà, 
Ìàäàãàñêàð, Íèãåð, Òàíçàíèÿ è äð. 

Êðåäèòîðàì ïðåäëàãàþòñÿ ñëåäóþùèå âàðèàíòû óñëîâèé, êîòî-
ðûå îíè ìîãóò ïðåäîñòàâëÿòü äîëæíèêàì. 
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Âàðèàíò À (óìåíüøåíèå ñóììû äîëãà): 
1) ñïèñàíèå òðåòè äîëãà; 
2) ïåðåñìîòð óñëîâèé ïîãàøåíèÿ îñòàëüíîé ÷àñòè äîëãà ïî ðû-

íî÷íûì ïðîöåíòíûì ñòàâêàì; 
3) ñðîê ïîãàøåíèÿ 14 ëåò, âêëþ÷àÿ ëüãîòíûé ïåðèîä â 8 ëåò, â 

òå÷åíèå êîòîðîãî ïðîöåíòû ïî äîëãó íå âûïëà÷èâàþòñÿ. 
Âàðèàíò Â (äîëãîñðî÷íûå äîëãè): 
1) ïðîöåíòû íà÷èñëÿþòñÿ ïî ðûíî÷íûì ñòàâêàì; 
2) ñðîê ïîãàøåíèÿ 25 ëåò, âêëþ÷àÿ ëüãîòíûé ïåðèîä â 14 ëåò. 
Âàðèàíò Ñ (óìåíüøåíèå ïëàòåæåé ïî îáñëóæèâàíèþ äîëãà): 
1) ïðåäîñòàâëåíèå ëüãîòíûõ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê (êðåäèòîð ìî-

æåò âûáðàòü áîëüøóþ èç äâóõ âåëè÷èí — 3,5% â ãîä èëè ïîëîâèíó 
ðûíî÷íîé ïðîöåíòíîé ñòàâêè); 

2) ñðîê ïîãàøåíèÿ 14 ëåò, âêëþ÷àÿ ëüãîòíûé ïåðèîä â 8 ëåò. 
Îäíàêî Òîðîíòñêèå óñëîâèÿ ïðåäíàçíà÷åíû íå äëÿ âñåõ ñòðàí-

äîëæíèêîâ. Îíè ïðèìåíÿþòñÿ ëèøü â ñëó÷àå î÷åíü òÿæåëûõ îá-
ñòîÿòåëüñòâ ïî îáñëóæèâàíèþ äîëãîâ è ïðåäîñòàâëÿþòñÿ ñòðàíàì ñ 
íèçêèì ñðåäíèì äîõîäîì íà äóøó íàñåëåíèÿ è õðîíè÷åñêèìè ïðî-
áëåìàìè ïëàòåæíîãî áàëàíñà íà ïåðèîä îñóùåñòâëåíèÿ èìè ãëóáî-
êîé ñòðóêòóðíîé ïåðåñòðîéêè. 

Õüþñòîíñêèå óñëîâèÿ. Ïðèíÿòû â 1990 ã. â îòíîøåíèè ñòðàí, ó 
êîòîðûõ ãîäîâîé äîõîä íà äóøó íàñåëåíèÿ ïðåâûøàåò óñòàíîâëåí-
íûé ìàêñèìàëüíûé óðîâåíü (â íàñòîÿùåå âðåìÿ — 785 äîëë. íà äó-
øó íàñåëåíèÿ), äàþùèé ïðàâî íà ðåñòðóêòóðèçàöèþ äîëãîâ íà îñ-
íîâå Òîðîíòñêèõ óñëîâèé. 

Ïî äàííûì óñëîâèÿì: 
 ñðîê ïîãàøåíèÿ êîììåð÷åñêèõ êðåäèòîâ óâåëè÷åí äî 15 ëåò, 

ëüãîòíûé ñðîê 8 ëåò; 
 ñðîê ïîãàøåíèÿ êðåäèòîâ, ïðåäîñòàâëåííûõ â ðàìêàõ ïðîãðàìì 

îôèöèàëüíîãî ñîäåéñòâèÿ ðàçâèòèþ, óâåëè÷åí äî 20 ëåò, ëüãîò-
íûé ïåðèîä — äî 10 ëåò; 

 êðåäèòîðàì ïðåäîñòàâëåíî ïðàâî ïðîäàâàòü èëè îáìåíèâàòü 
äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà ïî ïîãàøåíèþ âñåé ñóììû êðåäèòîâ, 
ïðåäîñòàâëåííûõ â ðàìêàõ ïðîãðàìì îôèöèàëüíîãî ñîäåéñò-
âèÿ ðàçâèòèþ, ëèáî 10% íåïîãàøåííîé ñóììû êðåäèòîâ (ëèáî 
îáÿçàòåëüñòâà ïî ïîãàøåíèþ êîììåð÷åñêèõ êðåäèòîâ íà ñóììó 
â 10 ìëí äîëë., åñëè äàííàÿ âåëè÷èíà îêàæåòñÿ áîëüøå, ÷åì 
óïîìÿíóòûå 10%). 

×òîáû ïðåòåíäîâàòü íà ïåðåñìîòð êðåäèòà íà îñíîâå Õüþñòîí-
ñêèõ óñëîâèé, ñòðàíà äîëæíà óäîâëåòâîðÿòü äâóì èç òðåõ ñëåäóþùèõ 
êðèòåðèåâ: 

1) ãîäîâîé ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ íå äîëæåí ïðåâûøàòü óñòà-
íîâëåííûé Âñåìèðíûì áàíêîì ïîòîëîê (1235 äîëë.); 
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2) ñîîòíîøåíèå ñóììû äîëãà êðåäèòîðàì Ïàðèæñêîãî êëóáà è 
ñóììû äîëãà êîììåð÷åñêèì êðåäèòîðàì äîëæíî ñîñòàâëÿòü 1 : 1,5; 

3) íåîáõîäèìî èìåòü ñëåäóþùèå ïîêàçàòåëè ìàñøòàáîâ çàäîë-
æåííîñòè: ñóììà äîëãà — íå ìåíåå 50% îáúåìà ÂÂÏ; ñóììà äîë-
ãà/ñòîèìîñòü ýêñïîðòà — íå ìåíåå 275%; êîýôôèöèåíò îáñëóæèâà-
íèÿ äîëãà — íå ìåíåå 30%. 

Íåêîòîðûå ñòðàíû, âõîäÿùèå â óêàçàííóþ êàòåãîðèþ, çàíÿëèñü 
ðåñòðóêòóðèçàöèåé ñâîèõ äîëãîâ íà îñíîâå Õüþñòîíñêèõ óñëîâèé, 
ïðè÷åì ïåðâûìè áûëè Ïîëüøà è Åãèïåò. Äðóãèå ðåøèëè ïðîâåñòè 
îáìåííûå îïåðàöèè ñ ãîñóäàðñòâåííûìè äîëãîâûìè îáÿçàòåëüñòâà-
ìè, êàê ýòî äîïóñêàåòñÿ Õüþñòîíñêèìè óñëîâèÿìè. Òàê ïîñòóïèëè 
Êîíãî, Ñàëüâàäîð, Ãîíäóðàñ, Ìàðîêêî è Íèãåðèÿ. 

Òðèíèäàäñêèå è Ëîíäîíñêèå óñëîâèÿ (óñèëåííûå Òîðîíòñêèå óñëîâèÿ) 
À. Òðèíèäàäñêèå óñëîâèÿ 
 àííóëèðîâàíèå 2/3 äîëãà ñòðàí-äîëæíèêîâ, âõîäÿùèõ â ñîîò-

âåòñòâóþùèå êàòåãîðèè; 
 ãèáêèé ãðàôèê ïëàòåæåé â ñîîòâåòñòâèè ñ ýêñïîðòíûìè âîç-

ìîæíîñòÿìè ñòðàíû-äîëæíèêà: ðåñòðóêòóðèçàöèÿ îñòàâøåéñÿ 
÷àñòè äîëãà íà 25 ëåò, ïðåäîñòàâëåíèå ëüãîòíîãî ïåðèîäà â 
5 ëåò; êàïèòàëèçàöèÿ ïðîöåíòîâ çà ïåðâûå 5 ëåò; 

 îòáîð êàíäèäàòîâ íà ïðåäîñòàâëåíèå ëüãîòíûõ óñëîâèé ïî 
êðèòåðèÿì, àíàëîãè÷íûì Òîðîíòñêèì óñëîâèÿì. 

Á. Ëîíäîíñêèå óñëîâèÿ 
 àííóëèðîâàíèå 25% äîëãà è ðåñòðóêòóðèðîâàíèå îñòàâøåéñÿ 

ñóììû íà 23 ãîäà ñ øåñòèëåòíèì ëüãîòíûì ïåðèîäîì è íà÷èñ-
ëåíèåì ïðîöåíòîâ ïî ðûíî÷íûì ñòàâêàì; 

 ðåñòðóêòóðèðîâàíèå äîëãà ñ ïðèìåíåíèåì ëüãîòíûõ ïðîöåíò-
íûõ ñòàâîê íà 23 ãîäà áåç ëüãîòíîãî ïåðèîäà; 

 ðåñòðóêòóðèðîâàíèå äîëãà ïî ðûíî÷íûì ïðîöåíòíûì ñòàâêàì 
íà 25 ëåò ñ 16-ëåòíèì ëüãîòíûì ïåðèîäîì; 

 ðåñòðóêòóðèðîâàíèå îáÿçàòåëüñòâ ïî îáñëóæèâàíèþ êðåäèòîâ, 
ïðåäîñòàâëåííûõ â ïîðÿäêå îêàçàíèÿ îôèöèàëüíîãî ñîäåéñò-
âèÿ ðàçâèòèþ, íà 30 ëåò ñ 20-ëåòíèì ëüãîòíûì ïåðèîäîì. 

Ýòèìè óñëîâèÿìè âîñïîëüçîâàëèñü òàêèå ñòðàíû, êàê Ãâèíåÿ, 
Ãîíäóðàñ, Ìàâðèòàíèÿ, Ìàëè, Ìîçàìáèê, Ñüåððà-Ëåîíå. 

Íåàïîëüñêèå, Ëèîíñêèå óñëîâèÿ, Èíèöèàòèâà HIPC1 
À. Íåàïîëüñêèå óñëîâèÿ 
Òàêèå óñëîâèÿ ïðåäóñìàòðèâàþò: 

                                                 
1 Íîâûå èíäóñòðèàëüíûå ñòðàíû ñ áûñòðî ðàçâèâàþùåéñÿ ýêîíîìèêîé. 
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 67%-íîå ñïèñàíèå èëè ðåñòðóêòóðèçàöèþ ñóììû äîëãà ñ öåëüþ 
åãî ñîêðàùåíèÿ. Äàííîå óñëîâèå äåéñòâóåò äëÿ ñòðàí, ó êîòî-
ðûõ ãîäîâîé ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ ìåíåå 500 äîëë. èëè 
äîëã/ýêñïîðò áîëåå 350%. Äëÿ äðóãèõ ñòðàí ïðèìåíÿåòñÿ 
50%-íîå ñïèñàíèå äîëãà; 

 âûïëàòó îñòàâøåéñÿ ÷àñòè äîëãà â òå÷åíèå 33 ëåò ñ âîñüìèëåò-
íèì ëüãîòíûì ïåðèîäîì èëè â òå÷åíèå 23 ëåò ñ øåñòèëåòíèì 
ëüãîòíûì ïåðèîäîì ñ ïðîãðåññèâíîé øêàëîé àìîðòèçàöèè 
äîëãà; 

 ðåñòðóêòóðèçàöèþ äîëãà íà 40 ëåò ñ 16-ëåòíèì èëè 20-ëåòíèì 
ëüãîòíûì ïåðèîäîì, ñ âûïëàòîé ïðîöåíòîâ ïî ïðåæíåé ñòàâêå. 
Â 1995—1998 ãã. áîëåå 30 ñòðàíàì ñ íèçêèì óðîâíåì äîõîäà 
Ïàðèæñêèé êëóá ñîêðàòèë çàäîëæåííîñòü íà óñëîâèÿõ Íåàïîëÿ. 

Á. Ëèîíñêèå óñëîâèÿ, Èíèöèàòèâà HIPC 
Ñ 1997 ã. äåéñòâóþò Ëèîíñêèå óñëîâèÿ, êîòîðûå ïðåäëàãàþò 

80%-íîå ñíèæåíèå äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ, à òàêæå äîâåäåíèå ñîîò-
íîøåíèÿ âíåøíèé äîëã/ýêñïîðò äî 200—250% è ïëàòåæè/ýêñïîðò 
äî 20—25%. 

Ïðîåêò ïîä íàçâàíèåì «Èíèöèàòèâà HIPC» ïðåäóñìàòðèâàåò öå-
ëåíàïðàâëåííûå óñèëèÿ ïî ñíèæåíèþ äîëãîâîãî áðåìåíè ñàìûõ 
áåäíûõ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí ïðè óñëîâèè ïðîâåäåíèÿ â ýòèõ ñòðà-
íàõ â òå÷åíèå îïðåäåëåííîãî ïåðèîäà ðåôîðì ïî ôèíàíñîâîìó îç-
äîðîâëåíèþ, îäîáðåííûõ Âñåìèðíûì áàíêîì è ÌÂÔ. 

Ñòàíäàðòíûå (êëàññè÷åñêèå) óñëîâèÿ Ïàðèæñêîãî êëóáà 
 ðåñòðóêòóðèçàöèÿ äî 10% äîëãà (â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ òîëüêî 

îñíîâíîé äîëã); 
 ñðîê ïîãàøåíèÿ 10 ëåò ñ ïÿòèëåòíèì ëüãîòíûì ïåðèîäîì; 
 ðûíî÷íûå ñòàâêè. 
Äëÿ ðåàëèçàöèè ýòèõ ïðèíöèïîâ äîëæíèê äîëæåí ïðåäñòàâèòü 

ïðîãðàììó ìàêðîïðåîáðàçîâàíèé äëÿ óëó÷øåíèÿ ôèíàíñîâîãî ñî-
ñòîÿíèÿ ñòðàíû. Â äàííóþ ïðîãðàììó äîëæíû áûòü çàëîæåíû ñëå-
äóþùèå ìåðû. 

1. Îãðàíè÷åíèå ðîñòà äåíåæíîé ìàññû (çàïðåò Öåíòðàëüíîìó 
áàíêó êðåäèòîâàòü ïðàâèòåëüñòâî, îòêàç îò ëüãîòíûõ êðåäèòîâ, ïî-
âûøåíèå íàëîãîâ è ò.ï.). 

2. Ñîêðàùåíèå äåôèöèòà ãîñáþäæåòà (îäíî èç ãëàâíûõ íàïðàâ-
ëåíèé — óìåíüøåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, â òîì ÷èñëå è ñî-
öèàëüíûõ). 

3. Ñîâåðøåíñòâîâàíèå ïîëèòèêè îáìåííîãî êóðñà íàöèîíàëüíîé 
âàëþòû (íå äîïóñêàòü ïîâûøåíèÿ èëè ïîíèæåíèÿ). 

4. Óñòðàíåíèå ãîñêîíòðîëÿ íàä öåíàìè. 
5. Îãðàíè÷åíèå ãîñóäàðñòâåííîãî âìåøàòåëüñòâà â ýêîíîìèêó. 
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III. Ðàâíîìåðíîå ðàñïðåäåëåíèå áðåìåíè íåïîãàøåííûõ äîëãîâ ñðåäè 
êðåäèòîðîâ (ïðèíöèï ðàâíûõ óñëóã). Ýòîò ïðèíöèï îáåñïå÷èâàåò ðàâ-
íîìåðíîå ðàñïðåäåëåíèå ñðåäè êðåäèòîðîâ áðåìåíè ïðîáëåì, ñâÿ-
çàííûõ ñ îáåñïå÷åíèåì óñëîâèé äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ (ñðîê ïîãà-
øåíèÿ, ïðîöåíòíûå ñòàâêè). 

Ðîññèÿ è Ïàðèæñêèé êëóá. 17 ñåíòÿáðÿ 1997 ã. â Ïàðèæå Ïðàâè-
òåëüñòâîì Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïîäïèñàí Ìåìîðàíäóì î âçàèìî-
ïîíèìàíèè, îôîðìèâøèé ïðèñîåäèíåíèå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ê 
äåÿòåëüíîñòè Ïàðèæñêîãî êëóáà êðåäèòîðîâ â êà÷åñòâå ïîëíîïðàâ-
íîãî ãîñóäàðñòâà-ó÷àñòíèêà. Ðîññèÿ âûñòóïàåò â Ïàðèæñêîì êëóáå 
íå òîëüêî êàê ñòðàíà-êðåäèòîð, íî è êàê ñòðàíà-äîëæíèê. 

Ïðèñîåäèíåíèå ê Ïàðèæñêîìó êëóáó ñïîñîáñòâóåò äàëüíåéøåé 
èíòåãðàöèè Ðîññèè â ìåæäóíàðîäíóþ ôèíàíñîâóþ ñèñòåìó è áàçè-
ðóåòñÿ íà ñëåäóþùèõ îñíîâíûõ ïðèíöèïàõ, èçëîæåííûõ â ïîëîæå-
íèÿõ Ìåìîðàíäóìà î âçàèìîïîíèìàíèè. 

1. Ðàâíîïðàâíîå ó÷àñòèå Ðîññèè â ðàññìîòðåíèè âîïðîñîâ óðå-
ãóëèðîâàíèÿ çàäîëæåííîñòè ãîñóäàðñòâ-äîëæíèêîâ. Íà÷èíàÿ ñ äàòû 
ïîäïèñàíèÿ Ìåìîðàíäóìà ðîññèéñêèå äîëãîâûå òðåáîâàíèÿ ïðèîá-
ðåòàþò òîò æå ñòàòóñ, ÷òî è àíàëîãè÷íûå òðåáîâàíèÿ ÷ëåíîâ Ïàðèæ-
ñêîãî êëóáà. 

2. Ïðèçíàíèå è ïðèìåíåíèå ïðè óðåãóëèðîâàíèè çàäîëæåííîñòè 
ïåðåä Ðîññèåé îôèöèàëüíîãî êóðñà Ãîñáàíêà ÑÑÑÐ. 

3. Ïðåäîñòàâëåíèå íà÷àëüíîé ñêèäêè íà çàäîëæåííîñòü ãîñó-
äàðñòâ-äîëæíèêîâ ïåðåä Ðîññèåé. 

Óæå ê 2001 ã. Ðîññèè óäàëîñü äîñòè÷ü óñïåõîâ: äîëã íàøåé ñòðà-
íå ñî ñòîðîíû ìíîãèõ ðàçâèâàþùèõñÿ ãîñóäàðñòâ áûë ðåñòðóêòóðè-
ðîâàí. ×àñòü äîëãà èç äîëãà êðåäèòíîãî áûëà ïåðåâåäåíà â äîëã ïî 
öåííûì áóìàãàì, ò.å. ïðîèçîøëà ñåêúþðèòèçàöèÿ äîëãà. 

Íåãàòèâíûå ìîìåíòû ïðèñîåäèíåíèÿ ê Ïàðèæñêîìó êëóáó. 
1. Ðîññèÿ äîëæíà áûëà ïðèçíàòü ÷àñòü öàðñêèõ äîëãîâ ïî îáëè-

ãàöèÿì, ãëàâíûì îáðàçîì, ïåðåä ãðàæäàíàìè Ôðàíöèè. 
2. Ðîññèÿ ëèøèëàñü ñóâåðåíèòåòà â óëàæèâàíèè îòíîøåíèé ñî 

ñâîèìè äîëæíèêàìè, íåîáõîäèìî áûëî ó÷èòûâàòü óñëîâèÿ óðåãóëè-
ðîâàíèÿ äîëãà, ïðèíÿòûå Ïàðèæñêèì êëóáîì. Â ÷àñòíîñòè ïî óñëî-
âèÿì Ïàðèæñêîãî êëóáà íå äîïóñêàåòñÿ ïîãàøåíèå äîëãà òîâàðà-
ìè, ïðàâàìè íà ðàçðàáîòêó ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ. Êðîìå òîãî, 
ïðèøëîñü ñïèñàòü çíà÷èòåëüíóþ ñóììó äîëãà íåêîòîðûì ñòðà-
íàì-äîëæíèêàì: Èðàêó — 100% (11 ìëðä äîëë.); Ìîíãîëèè — 
98% (11 ìëðä äîëë.); Âüåòíàìó — 86% (9,4 ìëðä äîëë.); Ñèðèè — 
70% (9,8 ìëðä äîëë.)1. 

                                                 
1 Àðãóìåíòû è ôàêòû. 2008. ¹ 43. Ñ. 6. 
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Êðîìå òîãî, íàøà ñòðàíà ïðèñîåäèíèëàñü ê ìåæäóíàðîäíûì 
ïðîãðàììàì îêàçàíèÿ áåçâîçìåçäíîé ïîìîùè áåäíåéøèì ñòðàíàì 
äëÿ ïîääåðæàíèÿ ìèíèìàëüíîãî óðîâíÿ ñóùåñòâîâàíèÿ èõ íàñåëå-
íèÿ. Ýòî ïðåäóñìàòðèâàåò óìåíüøåíèå àáñîëþòíîãî îáúåìà ôèíàí-
ñîâûõ òðåáîâàíèé ê ãîñóäàðñòâàì-äîëæíèêàì èç ÷èñëà ðàçâèâàþ-
ùèõñÿ ñòðàí â çàâèñèìîñòè îò èõ ýêîíîìè÷åñêîãî ïîëîæåíèÿ. 

Âìåñòå ñ òåì âñòóïëåíèå â Ïàðèæñêèé êëóá èìåëî è ïîëîæè-
òåëüíûå ìîìåíòû. Îíî äàëî âîçìîæíîñòü Ðîññèè ïîäïèñàòü ðÿä 
ñîãëàøåíèé ñî ñòðàíàìè-äîëæíèêàìè. Ñðåäè íèõ — 33 ìíîãîñòî-
ðîííèõ ìåìîðàíäóìà î ðåñòðóêòóðèçàöèè çàäîëæåííîñòè ñ 24 ñòðà-
íàìè, â òîì ÷èñëå ñ Áåíèíîì, Áîñíèåé è Ãåðöåãîâèíîé, Ìàëè, Ìî-
çàìáèêîì. Ñ 1999 ïî 2002 ã. Ðîññèåé áûëî çàêëþ÷åíî 13 äâóñòîðîí-
íèõ ñîãëàøåíèé î ðåñòðóêòóðèçàöèè çàäîëæåííîñòè ñ Éåìåíîì, 
Âüåòíàìîì, Ìàäàãàñêàðîì, Ãâèíååé, Ãâèíååé-Áèñàó, Áåíèíîì, Ýê-
âàòîðèàëüíîé Ãâèíååé, Çàìáèåé, Ïàêèñòàíîì, Òàíçàíèåé, Àëáàíè-
åé, Ìîçàìáèêîì, Ìàëè è Êîíãî. 

Â ðåçóëüòàòå ðåñòðóêòóðèçàöèè ñòðàíàì-äîëæíèêàì áûëè óñòà-
íîâëåíû ëüãîòíûå ãðàôèêè ïîãàøåíèÿ êîíñîëèäèðîâàííûõ ñóìì 
çàäîëæåííîñòè. Áîëüøàÿ ÷àñòü âûïëàò áóäåò îñóùåñòâëÿòüñÿ ïîñëå 
2015 ã. Ïî÷òè âñå ñîãëàøåíèÿ î ðåñòðóêòóðèçàöèè ïðåäóñìàòðèâàþò 
âîçìîæíîñòü îñóùåñòâëåíèÿ êîíâåðñèîííî-îáìåííûõ îïåðàöèé 
îñòàâøåéñÿ è íåîïëà÷åííîé çàäîëæåííîñòè, à òàêæå ïåðåóñòóïêó 
èëè ïðîäàæó äîëãà òðåòüåé ñòîðîíå. 

Ïðîâåäåííàÿ ðåñòðóêòóðèçàöèÿ äîëãîâ ñïîñîáñòâîâàëà íà÷àëó 
ïëàòåæåé íåêîòîðûìè ñòðàíàìè, óâåëè÷åíèþ äîëè âûïëàò â ÑÊÂ, 
êîíñîëèäàöèè çàäîëæåííîñòè ïî ïðîöåíòàì è îñíîâíîìó äîëãó. 

Ëîíäîíñêèé êëóá êðåäèòîðîâ 

Ýòî ìåæäóíàðîäíîå íåôîðìàëüíîå îáúåäèíåíèå ïðåäñòàâèòåëåé 
÷àñòíûõ êðóïíåéøèõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ è ôèíàíñîâûõ èíñòèòó-
òîâ. Îáðàçîâàí â 1976 ã. ñ öåëüþ ðàçðåøåíèÿ ïðîáëåì, âîçíèêàþ-
ùèõ â ñâÿçè ñ íåñïîñîáíîñòüþ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí ðåãóëÿðíî ïî-
ãàøàòü ïëàòåæè ïî âíåøíåé çàäîëæåííîñòè. 

Â åãî ðàìêàõ è ïî åãî ïðàâèëàì îáñóæäàþòñÿ è ïðèíèìàþòñÿ 
ðåøåíèÿ î ïîðÿäêå ðåñòðóêòóðèçàöèè, ïîãàøåíèÿ è îáñëóæèâàíèÿ 
âíåøíèõ ãîñóäàðñòâåííûõ äîëãîâ ÷àñòíûì êîììåð÷åñêèì áàíêàì è 
ôèíàíñîâûì èíñòèòóòàì. Ïîñêîëüêó òàêèå ïåðåãîâîðû ÷àñòî ïðîõî-
äÿò â Ëîíäîíå, òî êëóá ïîëó÷èë íàçâàíèå «Ëîíäîíñêèé êëóá». 

×ëåíñòâî â êëóáå óñëîâíîå. Îí íå èìååò êàêîé-ëèáî îðãàíèçà-
öèîííîé ñòðóêòóðû è îáû÷íî ñîáèðàåòñÿ â ñîñòàâå áàíêîâ, èìåþ-
ùèõ íàèáîëåå êðóïíûå òðåáîâàíèÿ ê ñòðàíå-äîëæíèêó, ÷üå äåëî 
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îíè ðàññìàòðèâàþò. Â ðàìêàõ êëóáà ïî ðåçóëüòàòàì ïåðåãîâîðîâ 
ïðèíèìàþòñÿ ðåøåíèÿ, êîòîðûå êàñàþòñÿ äâóõñòîðîííèõ îòíîøå-
íèé ñ äîëæíèêîì. Äîëãè Ëîíäîíñêîìó êëóáó — êîììåð÷åñêàÿ òàé-
íà. Âñå ñîãëàøåíèÿ — äæåíòëüìåíñêèå, ò.å. óñòíûå. 

Èíòåðåñû áàíêîâ-êðåäèòîðîâ ïðåäñòàâëÿåò Áàíêîâñêèé êîí-
ñóëüòàòèâíûé êîìèòåò (ÁÊÊ) â ñîñòàâå òåõ áàíêîâ, íà êîòîðûå ïðè-
õîäèòñÿ ìàêñèìàëüíàÿ ÷àñòü äîëãà äàííîé ñòðàíû. È õîòÿ â ðåñò-
ðóêòóðèçàöèè äîëãà ìîãóò ó÷àñòâîâàòü ñîòíè áàíêîâ, â ñîñòàâ äàí-
íîãî êîìèòåòà âõîäÿò ïðåäñòàâèòåëè íå áîëåå 15 áàíêîâ. Ñîãëàøå-
íèå, äîñòèãíóòîå ìåæäó ñòðàíîé-äîëæíèêîì è Áàíêîâñêèì êîí-
ñóëüòàòèâíûì êîìèòåòîì, äîëæíî ïîëó÷èòü ïîääåðæêó áàíêîâ, íà 
êîòîðûå ïðèõîäèòñÿ 90—95% íåïîãàøåííûõ îáÿçàòåëüñòâ äîëæíè-
êà, è òîëüêî òîãäà ñîãëàøåíèå ìîæåò áûòü ïîäïèñàíî. Óñëîâèåì 
çàêëþ÷åíèÿ ñîãëàøåíèÿ ÿâëÿåòñÿ ïðèíÿòèå ñòðàíîé-äîëæíèêîì 
ïðîãðàììû ÌÂÔ î ñòðóêòóðíîé ïåðåñòðîéêå ýêîíîìèêè è ïðîâåäå-
íèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ðåôîðì. Ðåñòðóêòóðèçàöèè ïîäëåæàò òîëüêî 
âûïëàòû ïî îñíîâíîìó äîëãó. 

Â êà÷åñòâå ìåð ïî ðåñòðóêòóðèçàöèè äîëãîâ êîììåð÷åñêèå áàí-
êè ìîãóò ïðåäîñòàâèòü ñòðàíå íîâûé çàåì, ïåðåñìîòðåòü ñðîêè ïî-
ãàøåíèÿ äîëãà (ñðåäíåñðî÷íûõ â äîëãîñðî÷íûå), îáåñïå÷èòü ïîëíîå 
èëè ÷àñòè÷íîå ñïèñàíèå âíåøíåãî äîëãà. Êàê ïðàâèëî, ñîãëàøåíèå 
î ðåñòðóêòóðèçàöèè ïðåäóñìàòðèâàåò âûêóï ïðàâèòåëüñòâîì ÷àñòíî-
ãî äîëãà ñâîèõ êîìïàíèé ñî ñêèäêîé, îáìåí ñî ñêèäêîé äîëãîâ íà 
äðóãèå àêòèâû (íàïðèìåð, àêöèè äðóãèõ êîìïàíèé). Â 1990-õ ãîäàõ 
÷åðåç ìåõàíèçì ðåñòðóêòóðèçàöèè Ëîíäîíñêîãî êëóáà ïðîøëè Àð-
ãåíòèíà, Áîëèâèÿ, Áîëãàðèÿ, Ìåêñèêà, Íèãåðèÿ, Ôèëèïïèíû, 
Ïîëüøà è äð. Òàêàÿ æå ïðîáëåìà âñòàëà è ïåðåä Ðîññèåé. 

Âïåðâûå ïðîáëåìà ñîâåòñêîãî äîëãà âñòàëà ïåðåä Ëîíäîíñêèì 
êëóáîì â 1991 ã., êîãäà ÑÑÑÐ îòêàçàëñÿ çàïëàòèòü ïðîöåíòû ïî íå-
ìó. Òîãäà æå â ðàìêàõ êëóáà áûë îáðàçîâàí ñïåöèàëüíûé êîíñóëü-
òàòèâíûé ñîâåò, êóäà âîøëè 13 êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ — êðóïíåé-
øèõ êðåäèòîðîâ ÑÑÑÐ. Â 1991 ã. ïîñëå ðàñïàäà ÑÑÑÐ ñíà÷àëà 
ïðåäïîëàãàëîñü, ÷òî êàæäîå èç âíîâü îáðàçîâàííûõ ãîñóäàðñòâ áóäåò 
íåñòè ñâîþ äîëþ îòâåòñòâåííîñòè ïî âíåøíåìó äîëãó (â òîò ìîìåíò 
ñîþçíûé äîëã îöåíèâàëñÿ â 108 ìëðä äîëë.), à òàêæå èìåòü ñîîòâåò-
ñòâóþùóþ äîëþ â àêòèâàõ áûâøåãî ÑÑÑÐ. Îäíàêî â èòîãå ïîëó÷è-
ëîñü òàê, ÷òî òîëüêî Ðîññèÿ ñìîãëà îáñëóæèâàòü ñâîè îáÿçàòåëüñòâà 
ïî âíåøíèì äîëãàì. Ïîýòîìó âñêîðå ñòîðîíû äîãîâîðèëèñü, ÷òî 
Ðîññèÿ ïðèìåò íà ñåáÿ äîëãè âñåõ áûâøèõ ðåñïóáëèê ÑÑÑÐ â îá-
ìåí íà îòêàç îò ïðè÷èòàþùåéñÿ äîëè àêòèâîâ (òàê íàçûâàåìûé íó-
ëåâîé âàðèàíò). Ïîäîáíîå ðåøåíèå ñòîèëî äîðîãî, íî ïîçâîëèëî 
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Ðîññèè ñîõðàíèòü ñâîè ïîçèöèè íà âíåøíèõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, 
çàðóáåæíóþ èíôðàñòðóêòóðó, à òàêæå íà íåêîòîðîå âðåìÿ îáåñïå÷è-
ëî äîâåðèå ïîòåíöèàëüíûõ çàïàäíûõ ïàðòíåðîâ. 

Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. Êàêèå îñíîâíûå ôàêòîðû ñïîñîáñòâîâàëè ðàçâåðòûâàíèþ ïðîöåññà 
ãëîáàëèçàöèè? 

2. Êàêîâû îòëè÷èòåëüíûå ÷åðòû ôèíàíñîâîé ãëîáàëèçàöèè? 
3. Â ÷åì çàêëþ÷àåòñÿ îïàñíîñòü ãëàâåíñòâóþùåé ðîëè ôèíàíñîâîãî 

ðûíêà â ñîâðåìåííîé ýêîíîìèêå? 
4. Ïî êàêèì îñíîâíûì íàïðàâëåíèÿì ðàçâèâàåòñÿ ïðîöåññ ãëîáàëèçà-

öèè?  
5. Êàêèå ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè ìîæíî èñïîëüçîâàòü äëÿ õàðàêòå-

ðèñòèêè ðàçâèòèÿ ïðîöåññà ãëîáàëèçàöèè? 
6. Êàêîâû ïîëîæèòåëüíûå è îòðèöàòåëüíûå ïîñëåäñòâèÿ äåÿòåëüíîñòè 

ÒÍÊ? 
7. Â ÷åì âû âèäèòå ïîëîæèòåëüíûå è îòðèöàòåëüíûå ñòîðîíû äåÿòåëü-

íîñòè ìåæäóíàðîäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ îðãàíèçàöèé ïî îòíîøåíèþ ê 
Ðîññèè? 

8. Â ÷åì çàêëþ÷àåòñÿ ïðîòèâîðå÷èâîå âîçäåéñòâèå ãëîáàëèçàöèè íà ðîñ-
ñèéñêóþ ýêîíîìèêó? 

Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

1. Ãëîáàëèçàöèÿ è áåçîïàñíîñòü íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè. 
2. Ðîññèÿ è ÂÒÎ: âûèãðûøè, ïîòåðè, áåçîïàñíîñòü. 
3. Òåîðèè ìåæäóíàðîäíîãî äâèæåíèÿ êàïèòàëà è èõ ïðàêòè÷åñêîå çíà-

÷åíèå. 
4. Ìåæäóíàðîäíûå ýêîíîìè÷åñêèå îðãàíèçàöèè è èõ âçàèìîäåéñòâèå ñ 

Ðîññèåé. 
5. Ïðîáëåìû ñîçäàíèÿ íîâîé àðõèòåêòóðû ìèðîâîé âàëþòíî-ôèíàí-

ñîâîé ñèñòåìû. 
6. Ñîâðåìåííûå òåíäåíöèè ðàçâèòèÿ ýêîíîìè÷åñêîé èíòåãðàöèè. 
7. Òðàíñíàöèîíàëüíûå êîðïîðàöèè: ìåñòî â ìèðîâîé ýêîíîìèêå è ïåð-

ñïåêòèâû ðàçâèòèÿ. 
8. Ôèíàíñîâàÿ ãëîáàëèçàöèÿ: ôàêòîðû ðàçâèòèÿ è ïðîòèâîðå÷èÿ. 
9. Ðîëü ãîñóäàðñòâà â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè. 

10. Ýâîëþöèÿ ìåõàíèçìîâ è ôóíêöèé ìåæäóíàðîäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ 
îðãàíèçàöèé â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè. 

11. Ñâîáîäíûå ýêîíîìè÷åñêèå çîíû: ðîññèéñêàÿ ïðàêòèêà è çàðóáåæíûé 
îïûò. 

12. Ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè (ÏÈÈ) â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè 
ìèðîâîé ýêîíîìèêè. 
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Ñîâðåìåííûå âûçîâû  
è óãðîçû ýêîíîìè÷åñêîé  

áåçîïàñíîñòè Ðîññèè 

15.1. Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü  
Ðîññèè êàê òðåáîâàíèå âðåìåíè 

Êàê îò÷åòëèâî ïîêàçàë ãëóáîêèé ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêèé 
êðèçèñ, ðàçâåðíóâøèéñÿ â ìèðîâîé ýêîíîìèêå â 2008 ã. è ñèëüíî 
çàòðîíóâøèé Ðîññèþ, ïðîáëåìû îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçî-
ïàñíîñòè ñòðàíû ïðèîáðåòàþò îñîáóþ àêòóàëüíîñòü â ñâÿçè ñ åå àê-
òèâíûì âêëþ÷åíèåì â ìèðîâóþ ýêîíîìèêó1. 

Âïåðâûå çàäà÷à îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ãîñó-
äàðñòâà áûëà ïîñòàâëåíà â ÑØÀ åùå â 30-å ãîäû ÕÕ â. â ñâÿçè ñ 
ñàìûì òÿæåëûì è ïðîäîëæèòåëüíûì â èñòîðèè Àìåðèêè ýêîíîìè-
÷åñêèì êðèçèñîì è íåîáõîäèìîñòüþ âûðàáîòêè ìåð áûñòðîãî ðåà-
ãèðîâàíèÿ íà âîçíèêøèå óãðîçû. Â 1934 ã. ïðåçèäåíòîì ÑØÀ 
Ô. Ðóçâåëüòîì áûë ñîçäàí ñïåöèàëüíûé Ôåäåðàëüíûé êîìèòåò ïî 
ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè, ïåðâîñòåïåííîé çàäà÷åé êîòîðîãî 
ñòàëà íîðìàëèçàöèÿ ñîöèàëüíîé îáñòàíîâêè â ñòðàíå. Â íà÷àëå 
1970-õ ãîäîâ, êîãäà â àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêå èç-çà íåýôôåêòèâ-
íîñòè ñëîæèâøèõñÿ ôîðì è ìåòîäîâ áþäæåòíîãî è äåíåæíî-
êðåäèòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ïðîèçîøëî êàðäèíàëüíîå óõóäøåíèå 
ýêîíîìè÷åñêîãî ïîëîæåíèÿ ñòðàíû (ðîñò èíôëÿöèè, áåçðàáîòè-
öû), ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü ñòàëà ðàññìàòðèâàòüñÿ óæå êàê 
âàæíåéøàÿ ñîñòàâëÿþùàÿ íàöèîíàëüíîé áåçîïàñíîñòè. Â 1972 ã. â 
ÑØÀ áûë ñîçäàí Ñîâåò ïî ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêå, à ïðè ïðåçè-

                                                 
1 Ñàì ïî ñåáå äàííûé ïðîöåññ î÷åíü ïðîòèâîðå÷èâ. Ñ îäíîé ñòîðîíû, âõîæäå-
íèå Ðîññèè â ìèðîõîçÿéñòâåííûå ñâÿçè äàåò åé áåññïîðíûå âûãîäû (ðûíêè ñáû-
òà, ïðèòîê èíâåñòèöèé, ïðàâîâàÿ çàùèòà â ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëå, äîñòóï ê 
âûñîêèì òåõíîëîãèÿì è ò.ä.). Ñ äðóãîé — ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà ñàìà äîëæíà 
îòêðûâàòüñÿ äëÿ çàðóáåæíûõ òîâàðîâ è êàïèòàëîâ, «âòÿãèâàòüñÿ» â ïðåâðàòíîñòè 
ìèðîâûõ ðûíêîâ, çàâèñåòü îò òîãî, ÷òî ïðîèñõîäèò â äðóãèõ ñòðàíàõ, èìïîðòèðî-
âàòü íå òîëüêî òîâàðû è òåõíîëîãèè, íî è êðèçèñû.  
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äåíòå Á. Êëèíòîíå â 1990-õ ãîäàõ — Íàöèîíàëüíûé ýêîíîìè÷å-
ñêèé ñîâåò ñ òåìè æå ïðàâàìè â ýêîíîìè÷åñêîé îáëàñòè, ÷òî è ó 
Ñîâåòà ïî íàöèîíàëüíîé áåçîïàñíîñòè â ïîëèòè÷åñêîé ñôåðå. 
Ìèðîâîé ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ 1974—1975 ãã. ñïîñîáñòâîâàë òî-
ìó, ÷òî ïðîáëåìà îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè âû-
äâèíóëàñü â ÷èñëî ïðèîðèòåòíûõ è â äðóãèõ ïðîìûøëåííî ðàçâè-
òûõ ñòðàíàõ. 

Â Ðîññèè ïîíÿòèå «ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü» ïðèâëåêëî ïî-
âûøåííîå âíèìàíèå íàó÷íûõ êðóãîâ è îáùåñòâåííîñòè â íà÷àëå 
1990-õ ãîäîâ. Èíòåðåñ ê íåìó âîçíèê ïîä âëèÿíèåì ðÿäà îáúåêòèâ-
íûõ ïðè÷èí è ôàêòîðîâ1. Ïîñëå ðàçâàëà Ñîâåòñêîãî Ñîþçà ðàñïà-
ëîñü åäèíîå ýêîíîìè÷åñêîå ïðîñòðàíñòâî îãðîìíîãî ãîñóäàðñòâà. 
Ðàçðóøèëèñü ôîðìèðîâàâøèåñÿ ìíîãèå äåñÿòèëåòèÿ õîçÿéñòâåííûå 
ñâÿçè ïðåäïðèÿòèé è öåëûõ îòðàñëåé. Îäíîâðåìåííî íà÷àëîñü ðå-
ôîðìèðîâàíèå ïîëèòè÷åñêîé è ýêîíîìè÷åñêîé îñíîâ ðîññèéñêîé 
ãîñóäàðñòâåííîñòè. Â íà÷àëüíûé ïåðèîä ñòàíîâëåíèÿ íîâîé Ðîññèè 
çíà÷èòåëüíî ñíèçèëèñü îáúåìû ÂÂÏ, ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñò-
âà2, áûëè ïîòåðÿíû ìíîãèå òåððèòîðèè, òîðãîâûå ïóòè è ðûíêè, 
êîòîðûå îñâàèâàëèñü âåêàìè. Â ðåçóëüòàòå ñíèçèëàñü ãåîïîëèòè÷å-
ñêàÿ è âíåøíåýêîíîìè÷åñêàÿ ðîëü Ðîññèè. Â ñëîæèâøèõñÿ óñëîâè-
ÿõ íåêîòîðûå ãîñóäàðñòâà, ïîëüçóÿñü ñëàáîñòüþ íàøåé ñòðàíû, ñòà-
ëè ïðåäúÿâëÿòü ê íåé òåððèòîðèàëüíûå ïðåòåíçèè, âûäâèãàòü ðàç-
ëè÷íûå ïîëèòè÷åñêèå è ýêîíîìè÷åñêèå òðåáîâàíèÿ ïðè çàêëþ÷åíèè 
âíåøíåòîðãîâûõ ñäåëîê è êðåäèòíûõ ñîãëàøåíèé. Ïîýòîìó îáåñïå-
÷åíèå ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ñòàëî îáúåêòèâíî íåîáõîäèìûì 
óñëîâèåì ïîñòóïàòåëüíîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû, óêðåïëåíèÿ åå ñàìî-
ñòîÿòåëüíîñòè è íåçàâèñèìîñòè. 

                                                 
1 Âïåðâûå êîìïëåêñíûé àíàëèç ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè Ðîññèè áûë ïðî-
âåäåí â 1993—1994 ãã. âåäóùèìè ó÷åíûìè ÐÀÍ ïîä ðóêîâîäñòâîì àêàäåìèêà 
Ë.È. Àáàëêèíà ïî çàäàíèþ Ñîâåòà áåçîïàñíîñòè ÐÔ. Â 1996 ã. Ïðåçèäåíò Ðîññèè 
ñâîèì Óêàçîì óòâåðäèë Ãîñóäàðñòâåííóþ ñòðàòåãèþ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíî-
ñòè Ðîññèè, â êîòîðîé áûëè îïðåäåëåíû êðèòåðèè ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè, 
ïîñòàâëåíû çàäà÷è ðàçðàáîòêè åå ïîêàçàòåëåé è ïîðîãîâûõ çíà÷åíèé, èçó÷åíèÿ 
çàðóáåæíîãî îïûòà îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè. Â 1996—2002 ãã. â 
ÈÝ ÐÀÍ ïîä ðóêîâîäñòâîì ïðîô. Â.Ê. Ñåí÷àãîâà áûë èçäàí ÷åòûðåõòîìíèê 
«Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü». 
2 Çà 1991—1998 ãã. îáúåì ÂÂÏ ñîêðàòèëñÿ íà 42,5%. (Ñì.: Ôåòèñîâ Ã.Ã. Ìîíå-
òàðíàÿ ïîëèòèêà è ðàçâèòèå äåíåæíî-êðåäèòíîé ñèñòåìû Ðîññèè â óñëîâèÿõ 
ãëîáàëèçàöèè: íàöèîíàëüíûé è ðåãèîíàëüíûé àñïåêòû. Ì.: Ýêîíîìèêà, 2006. 
Ñ. 23.) Ïî îöåíêå àêàäåìèêà À.Ã. Àãàíáåãÿíà, îáúåì ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîä-
ñòâà çà 1990—1998 ãã. óìåíüøèëñÿ â 2,2 ðàçà, èíâåñòèöèé — â 4,7 ðàçà. (Ñì.: Àãàíáå-
ãÿí À.Ã. Ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå Ðîññèè. Ì.: Äåëî, 2004. Ñ. 5). 
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Â îôèöèàëüíûõ äîêóìåíòàõ è íàó÷íîé ëèòåðàòóðå ïîêà íåò îä-
íîçíà÷íîãî îïðåäåëåíèÿ òåðìèíà «ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü», 
÷òî ãîâîðèò î ìíîãîãðàííîñòè è åìêîñòè äàííîãî ïîíÿòèÿ, åãî òåñ-
íîé ñâÿçè ñ êàòåãîðèÿìè ýêîíîìè÷åñêîé íåçàâèñèìîñòè è çàâèñè-
ìîñòè, óñòîé÷èâîñòè è óÿçâèìîñòè, ýêîíîìè÷åñêîãî øàíòàæà è äàâ-
ëåíèÿ, ýêîíîìè÷åñêîãî ñóâåðåíèòåòà. 

Â çàðóáåæíîé è îòå÷åñòâåííîé íàó÷íîé ëèòåðàòóðå ìîæíî âûäå-
ëèòü ñëåäóþùèå ïîäõîäû ê îïðåäåëåíèþ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñ-
íîñòè ãîñóäàðñòâà. 

1. ×åðåç «íåçàâèñèìîñòü». Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü ðàñ-
ñìàòðèâàåòñÿ êàê óñëîâèå ðåàëèçàöèè ïðàâèòåëüñòâîì íàìå÷åííûõ 
öåëåé â ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêå. Ïðè ýòîì ýêîíîìè÷åñêè áåçî-
ïàñíûì ñ÷èòàåòñÿ òàêîå ïîëîæåíèå, êîãäà ïðàâèòåëüñòâî íåçàâèñè-
ìî (ñóâåðåííî) â ïðèíÿòèè ðåøåíèé êàê âî âíóòðèïîëèòè÷åñêîé 
ñôåðå, òàê è ïî ìåæäóíàðîäíûì âîïðîñàì1 è èìååò âîçìîæíîñòü 
áåñïðåïÿòñòâåííîãî îñóùåñòâëåíèÿ èçáðàííîé èì ýêîíîìè÷åñêîé 
ïîëèòèêè. 

2. ×åðåç «óñòîé÷èâîñòü» íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè, ñîöèàëüíî-
ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû, ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Ïîä ýêîíîìè÷å-
ñêîé áåçîïàñíîñòüþ ïîíèìàåòñÿ òàêîå ñîñòîÿíèå íàöèîíàëüíîé 
ýêîíîìèêè, êîòîðîå õàðàêòåðèçóåòñÿ «óñòîé÷èâîñòüþ, èììóíèòåòîì 
ê âîçäåéñòâèþ âíóòðåííèõ è âíåøíèõ ôàêòîðîâ, íàðóøàþùèõ íîð-
ìàëüíîå ôóíêöèîíèðîâàíèå îáùåñòâåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà, ïîä-
ðûâàþùèõ äîñòèãíóòûé óðîâåíü æèçíè íàñåëåíèÿ è òåì ñàìûì âû-
çûâàþùèõ ïîâûøåííóþ ñîöèàëüíóþ íàïðÿæåííîñòü â îáùåñòâå, à 
òàêæå óãðîçó ñàìîìó ñóùåñòâîâàíèþ ãîñóäàðñòâà»2. 

3. ×åðåç «èíòåðåñû» (íàöèîíàëüíûå, ãîñóäàðñòâåííûå, îáùåñò-
âåííûå, èíòåðåñû ëè÷íîñòè è ò.ä.), êîãäà ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñ-
íîñòü îïðåäåëÿåòñÿ êàê çàùèùåííîñòü æèçíåííî âàæíûõ ýêîíîìè-
÷åñêèõ èíòåðåñîâ îò âíóòðåííèõ è âíåøíèõ óãðîç3. 

4. Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê óñëîâèå 
ïðåñå÷åíèÿ íåëåãàëüíûõ âèäîâ ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè, ìè-
íèìèçàöèÿ òåíåâûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ4. 

5. Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü òðàêòóåòñÿ êàê ïðîáëåìà êîíêó-
ðåíòîñïîñîáíîñòè (íàöèîíàëüíîé ïðîìûøëåííîñòè, ýêîíîìèêè)5. 

                                                 
1 Æàíäàðîâ À.Ì. Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü Ðîññèè: îïðåäåëåíèå, ãèïîòåçà, 
ðàñ÷åòû // Áåçîïàñíîñòü. 1994. ¹ 3. Ñ. 33. 
2 Ïàíüêîâ Â.Ñ. Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü // Èíòåðëèê. 1992. ¹ 3 Ñ. 114. 
3 Êîðíèëîâ Ì.ß. Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü Ðîññèè. Ì.: Èçäàòåëüñòâî ÐÀÃÑ, 
2005. 
4 Ñì.: Ëàòîâ Þ.Â., Êîâàëåâ Ñ.Í. Òåíåâàÿ ýêîíîìèêà. Ì.: Íîðìà, 2006; Òåíåâàÿ 
ýêîíîìèêà/Ïîä ðåä. Í.Ä. Ýðèàøâèëè, Í.Â. Àðòåìüåâà. Ì.: ÞÍÈÒÈ, 2008. 
5 Ñì.: Ýêîíîìè÷åñêèå ÷óäåñà: óðîêè äëÿ Ðîññèè / Ïîä ðåä. Ä.Â. Êóçèíà. Ì.: 
ÎËÌÀ-ÏÐÅÑÑ, 1994. 
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6. Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü ïîíèìàåòñÿ êàê áåñïðåïÿòñò-
âåííûé äîñòóï ê ðûíêàì ñûðüÿ è ñáûòà1. 

7. Êîìïëåêñíûé ïîäõîä ÷åðåç íåçàâèñèìîñòü, óñòîé÷èâîñòü, 
ñïîñîáíîñòü ê ñàìîðàçâèòèþ è ðîñòó. Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü 
îïðåäåëÿåòñÿ êàê «ñîâîêóïíîñòü óñëîâèé è ôàêòîðîâ, îáåñïå÷è-
âàþùèõ íåçàâèñèìîñòü íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè, åå ñòàáèëüíîñòü 
è óñòîé÷èâîñòü, ñïîñîáíîñòü ê ïîñòîÿííîìó îáíîâëåíèþ è ñàìîñî-
âåðøåíñòâîâàíèþ»2. 

Ê íàñòîÿùåìó âðåìåíè â ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå íàêîïëåí ñóùå-
ñòâåííûé çàäåë â èññëåäîâàíèè ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè. 

Âî-ïåðâûõ, ñïåöèàëèñòû ñõîäÿòñÿ â òîì, ÷òî ïîíÿòèå «ýêîíîìè-
÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü» èìååò ñëîæíóþ ñòðóêòóðó. Âûäåëÿþò òàêèå 
âèäû ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè, êàê: ôèíàíñîâàÿ; ýíåðãåòè÷å-
ñêàÿ; îáîðîííî-ïðîìûøëåííàÿ; ïðîäîâîëüñòâåííàÿ; èíôîðìàöèîí-
íàÿ; âíåøíåýêîíîìè÷åñêàÿ; ïðîìûøëåííàÿ; òåõíîëîãè÷åñêàÿ; èí-
âåñòèöèîííàÿ; äåìîãðàôè÷åñêàÿ3. Ïðè ýòîì âàæíåéøèìè ñîñòàâ-
ëÿþùèìè ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè, ïî ìíåíèþ àâòîðîâ ôóí-
äàìåíòàëüíîãî ó÷åáíèêà «Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü Ðîññèè», 
ÿâëÿþòñÿ ôèíàíñîâàÿ, ýíåðãåòè÷åñêàÿ, ïðîäîâîëüñòâåííàÿ è âîåí-
íî-ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü4. 

Ôèíàíñîâàÿ áåçîïàñíîñòü — ýòî îáåñïå÷åíèå òàêîãî äâèæåíèÿ 
ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ â ñòðàíå, ïðè êîòîðîì ãàðàíòèðóåòñÿ óñòîé÷è-
âîå ïîëó÷åíèå ãîñóäàðñòâîì ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, íåîáõîäèìûõ 
äëÿ âûïîëíåíèÿ åãî ôóíêöèé, ñòàáèëüíîå ôóíêöèîíèðîâàíèå ôè-
íàíñîâîé ñèñòåìû ñòðàíû, áåñïåðåáîéíîå âûïîëíåíèå ôèíàíñîâûì 
ðûíêîì ñâîåé îñíîâíîé ôóíêöèè ïî ïåðåäà÷å ôèíàíñîâûõ ðåñóð-
ñîâ õîçÿéñòâóþùèì ñóáúåêòàì äëÿ èõ óñòîé÷èâîãî ðàçâèòèÿ. 

Ýíåðãåòè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü — ýòî îáåñïå÷åíèå ñòàáèëüíîñòè 
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ñèñòåì ýíåðãî- è òåïëîñíàáæåíèÿ, ïðåäîòâðà-
ùåíèå âîçìîæíîãî äåôèöèòà òîïëèâíî-ýíåðãåòè÷åñêèõ ðåñóðñîâ, 
íàëè÷èå ñòðàòåãè÷åñêèõ çàïàñîâ òîïëèâà è ðåçåðâíûõ ìîùíîñòåé, 
óñòîé÷èâîå îáåñïå÷åíèå ñïðîñà äîñòàòî÷íûì êîëè÷åñòâîì ýíåðãî-
íîñèòåëåé. 

                                                 
1 Ñì. ïîäðîáíåå: Àôîíöåâ Ñ.À. Íàöèîíàëüíàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü: íà 
ïóòè ê òåîðåòè÷åñêîìó êîíñåíñóñó // ÌÝ è ÌÎ. 2002. ¹ 10. Ñ. 32. 
2 Àáàëêèí Ë.È. Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü Ðîññèè: óãðîçû è èõ îòðàæåíèå // 
Âîïðîñû ýêîíîìèêè. 1994. ¹  12. Ñ. 5. 
3 Ýêîíîìè÷åñêàÿ è íàöèîíàëüíàÿ áåçîïàñíîñòü / Ïîä ðåä. Å.À. Îëåéíèêîâà. Ì.: Ýê-
çàìåí, 2005. Ñ. 169; Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü Ðîññèè / Ïîä ðåä. Â.Ê. Ñåí÷àãîâà. 
Ì.: Äåëî, 2005. Ñ. 72. 
4 Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü Ðîññèè. Îáùèé êóðñ / Ïîä ðåä. Â.Ê. Ñåí÷àãîâà. 
Ì.: Äåëî, 2005. Ñ. 73. 
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Ïîä ïðîäîâîëüñòâåííîé áåçîïàñíîñòüþ ïîíèìàåòñÿ ñïîñîáíîñòü 
ãîñóäàðñòâà îáåñïå÷èâàòü ñâîèì ãðàæäàíàì ïîòðåáëåíèå îñíîâíûõ 
ïðîäóêòîâ ïèòàíèÿ ïî äîñòóïíûì öåíàì è íàó÷íî îáîñíîâàííûì 
íîðìàì, à òàêæå ïðîèçâåäåííûì ïî ýêîëîãè÷åñêè ÷èñòûì òåõíî-
ëîãèÿì. 

Âîåííî-ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü çàêëþ÷àåòñÿ â ñâîåâðåìåí-
íîì è íàäåæíîì óäîâëåòâîðåíèè òåêóùèõ è ïåðñïåêòèâíûõ âîåííî-
ýêîíîìè÷åñêèõ ïîòðåáíîñòåé è â ñïîñîáíîñòè ñòðàíû â ëþáîå âðå-
ìÿ îòðàæàòü óãðîçû âîåííî-ýêîíîìè÷åñêîãî õàðàêòåðà. 

Â øèðîêîì ñìûñëå ñëîâà âîåííî-ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü 
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé òàêîå ñîñòîÿíèå íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè, ïðè 
êîòîðîì îíà ñïîñîáíà îáåñïå÷èòü: 

à) ñîöèàëüíóþ ñòàáèëüíîñòü îáùåñòâà è ãîñóäàðñòâà; 
á) òåõíèêî-ýêîíîìè÷åñêóþ íåçàâèñèìîñòü, à òàêæå íåóÿçâè-

ìîñòü ñòðàíû îò âíåøíèõ è âíóòðåííèõ óãðîç è âëèÿíèé; 
â) çàùèòó ýêîíîìè÷åñêèõ èíòåðåñîâ Ðîññèè íà âíóòðåííåì è 

âíåøíåì ðûíêàõ â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè. 
Ðàçëè÷àþò íåñêîëüêî óðîâíåé ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè: 

ìåæäóíàðîäíûé, íàöèîíàëüíûé, ðåãèîíàëüíûé, óðîâåíü õîçÿéñò-
âóþùåãî ñóáúåêòà è îòäåëüíîé ëè÷íîñòè. 

Âî-âòîðûõ, îïðåäåëåíû âàæíåéøèå êðèòåðèè ýêîíîìè÷åñêîé 
áåçîïàñíîñòè. Âïåðâûå îíè áûëè âûäåëåíû â Ãîñóäàðñòâåííîé 
ñòðàòåãèè îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè Ðîññèè, óò-
âåðæäåííîé â 1996 ã. Ê ýòèì êðèòåðèÿì îòíîñÿòñÿ: ñïîñîáíîñòü 
ýêîíîìèêè ñòðàíû ôóíêöèîíèðîâàòü â ðåæèìå ðàñøèðåííîãî âîñ-
ïðîèçâîäñòâà; ïðèåìëåìûé óðîâåíü æèçíè íàñåëåíèÿ, îáåñïå÷è-
âàþùèé ñîöèàëüíî-ïîëèòè÷åñêóþ ñòàáèëüíîñòü; óñòîé÷èâîñòü ôè-
íàíñîâîé ñèñòåìû ñòðàíû; íàëè÷èå ýêîíîìè÷åñêèõ è ïðàâîâûõ óñ-
ëîâèé, èñêëþ÷àþùèõ êðèìèíàëèçàöèþ îáùåñòâà; îïòèìàëüíàÿ 
âñòðîåííîñòü â ìèðîâóþ ýêîíîìèêó; ïîääåðæàíèå íàó÷íîãî ïîòåí-
öèàëà; ñîõðàíåíèå åäèíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà ñòðàíû. 
Äëÿ êàæäîãî èç êðèòåðèåâ ó÷åíûìè ðàçðàáîòàí ñâîé íàáîð ïîêàçà-
òåëåé è ïîðîãîâûõ çíà÷åíèé. 

Âïåðâûå â íàøåé ñòðàíå â òàêîì êîíöåïòóàëüíîì äîêóìåíòå, 
êàê Ñòðàòåãèÿ íàöèîíàëüíîé áåçîïàñíîñòè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè 
äî 2020 ã. (äàëåå Ñòðàòåãèÿ), âûäåëÿþòñÿ îñíîâíûå ïîêàçàòåëè äëÿ 
îöåíêè ñîñòîÿíèÿ íàöèîíàëüíîé áåçîïàñíîñòè. Êîëè÷åñòâåííûå 
õàðàêòåðèñòèêè ýòèõ ïîêàçàòåëåé, èõ ñîïîñòàâëåíèå ñ äðóãèìè 
ñòðàíàìè ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 15.1. 
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Òàáëèöà 15.1 
Õàðàêòåðèñòèêè íàöèîíàëüíîé áåçîïàñíîñòè* 

Ïîêàçàòåëü îöåíêè 
ñîñòîÿíèÿ íàöèîíàëü-

íîé áåçîïàñíîñòè 

Ïîðîãîâîå 
çíà÷åíèå 

ïîêàçàòåëåé 

Ôàêòè÷åñêîå 
ñîñòîÿíèå  

â Ðîññèè (2008 ã.)

Ñîñòîÿíèå â äðó-
ãèõ ñòðàíàõ  

(2008 ã.) 
Óðîâåíü áåçðàáîòèöû 
(äîëÿ îò ýêîíîìè÷å-
ñêè àêòèâíîãî íàñå-
ëåíèÿ) 

10% 8,5% 8,1% ïî ÑØÀ, 
8,3% â ñðåäíåì 
ïî ñòðàíàì ÅÝÑ 

Äåöèëüíûé êîýôôè-
öèåíò (ñîîòíîøåíèå 
äîõîäîâ 10% íàèáîëåå 
è 10% íàèìåíåå îáåñ-
ïå÷åííîãî íàñåëåíèÿ)

10 : 1 42 : 1 ïî Ðîññèè, 
50 : 1 ïî Ìîñêâå 

10 : 1 ïî ÑØÀ, 
8 : 1 â ñðåäíåì ïî 
ñòðàíàì ÅÝÑ 

Óðîâåíü ðîñòà ïîòðå-
áèòåëüñêèõ öåí 

Öåíîâàÿ ñòà-
áèëüíîñòü — äî 
3—4% â ãîä 

13,3% Ñòðàíû çîíû 
åâðî — 4,5%, 
ÑØÀ — 4% 

Óðîâåíü ãîñóäàðñòâåí-
íîãî äîëãà (â % ê 
ÂÂÏ) 

60% ÂÂÏ Îêîëî 6% ÂÂÏ 
(âíåøíèé äîëã —
3%) 

ÑØÀ — 58%, 
ßïîíèÿ — 70% 
ÂÂÏ 

Óðîâåíü îáåñïå÷åííî-
ñòè ðåñóðñàìè çäðàâî-
îõðàíåíèÿ, êóëüòóðû, 
îáðàçîâàíèÿ è íàóêè 
(â % ê ÂÂÏ) 

Ðàñõîäû íà: 
çäðàâîîõðàíåíèå —
3%; 
îáðàçîâàíèå — 4%;
íàóêó — 1% ÂÂÏ

Ðàñõîäû íà: 
íàóêó — 1,25% 
ÂÂÏ; 
çäðàâîîõðàíåíèå —
3,73% (2,6% â 
2005 ã.); 
îáðàçîâàíèå —
4,01% ÂÂÏ 

Ðàñõîäû íà íàó-
êó: ÑØÀ — 2,72% 
ÂÂÏ, ßïîíèÿ — 
3,2% ÂÂÏ, Èí-
äèÿ — 1,45% 
ÂÂÏ, Êèòàé — 
1,51% ÂÂÏ, ñòðà-
íû ÅÝÑ â ñðåä-
íåì — 1,9—2% 
ÂÂÏ. 
Ðàñõîäû íà çäðà-
âîîõðàíåíèå: 
Âåëèêîáðèòàíèÿ — 
6,8%, Ôðàíöèÿ — 
7,2% ÂÂÏ, Ãåð-
ìàíèÿ — 6,4%, 
ÑØÀ — 7,5% 
ÂÂÏ, ßïîíèÿ — 
7% ÂÂÏ 
Ðàñõîäû íà îá-
ðàçîâàíèå: 
ÑØÀ — 6,3% ÂÂÏ, 
Âåëèêîáðèòàíèÿ — 
6%, Ôðàíöèÿ — 
6,1%, ñòðàíû ÅÝÑ â 
ñðåäíåì — 5,3% 
ÂÂÏ 

 
*Èñòî÷íèê: Ýêîíîìèêà Ðîññèè â 2008 ãîäó. Äîêëàä ÈÝÏÏ. Ì., 2008. 
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Â-òðåòüèõ, ñóùåñòâóåò ïîíèìàíèå òîãî, ÷òî îáåñïå÷åíèå ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ÿâëÿåòñÿ èñêëþ÷èòåëüíîé ïðåðîãàòè-
âîé ãîñóäàðñòâà. Íèêòî äðóãîé íå â ñîñòîÿíèè ðåøèòü ýòó çàäà÷ó â 
ïîëíîì îáúåìå. Ãîñóäàðñòâî äîëæíî ñîçäàòü íåêóþ ñèñòåìó ñàìîñî-
õðàíåíèÿ, êîòîðàÿ àâòîìàòè÷åñêè ïðèâîäèëà áû â äâèæåíèå çàùèò-
íûå ìåõàíèçìû ïðè âîçíèêíîâåíèè â ýêîíîìèêå êàêèõ-ëèáî ôîðñ-
ìàæîðíûõ îáñòîÿòåëüñòâ. 

Â-÷åòâåðòûõ, îòìå÷àåòñÿ, ÷òî óãðîçû ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíî-
ñòè èìåþò âíóòðåííþþ è âíåøíþþ ôîðìû ïðîèñõîæäåíèÿ. Â óñ-
ëîâèÿõ íàðàñòàþùåé ãëîáàëèçàöèè ðàçëè÷èÿ ìåæäó íèìè ñòàíîâÿò-
ñÿ âñå ìåíåå çàìåòíûìè. Â òî æå âðåìÿ íåãàòèâíûå ÿâëåíèÿ â ìè-
ðîâîé ýêîíîìèêå ìîãóò ñïðîâîöèðîâàòü, à ïîðîé è óñèëèòü êðèçèñ-
íûå ïðîöåññû â íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêå, åñëè ïîñëåäíÿÿ èìååò òå 
èëè èíûå äåôîðìàöèè â ñâîåì ðàçâèòèè. 

Óòâåðæäåííàÿ â ìàå 2009 ã. Ñòðàòåãèÿ íàöèîíàëüíîé áåçîïàñíî-
ñòè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè äî 2020 ãîäà âíîñèò öåëûé ðÿä íîâûõ 
ìîìåíòîâ â îñìûñëåíèå íàöèîíàëüíîé áåçîïàñíîñòè è ïðàêòè÷å-
ñêóþ äåÿòåëüíîñòü ïî îáåñïå÷åíèþ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè 
ñòðàíû. Ñòðàòåãèÿ ïðèçâàíà îòâåòèòü íà âûçîâû, êîòîðûå âñòàëè 
ïåðåä Ðîññèåé. 

Âûçîâû — ñîâîêóïíîñòü îáñòîÿòåëüñòâ, íå îáÿçàòåëüíî óãðî-
æàþùåãî õàðàêòåðà, íî áåçóñëîâíî òðåáóþùèõ ðåàãèðîâàíèÿ íà íèõ. 
Åñëè äîëæíîé ðåàêöèè íà âûçîâû íåò, òî îíè âïîëíå ìîãóò ïåðå-
ðàñòè â óãðîçû. Óãðîçà — ýòî ñîâîêóïíîñòü óñëîâèé è ôàêòîðîâ, 
ñîçäàþùèõ îïàñíîñòü äëÿ ðåàëèçàöèè ýêîíîìè÷åñêèõ èíòåðåñîâ. 
Äàííàÿ îïàñíîñòü, â ñâîþ î÷åðåäü, ìîæåò ñîçäàâàòü ðàçëè÷íûå ðèñ-
êè. Ðèñê — ýòî óæå âåðîÿòíîñòü íàñòóïëåíèÿ ñîáûòèÿ ñ íåãàòèâíû-
ìè ïîñëåäñòâèÿìè, âîçíèêíîâåíèÿ íåïðåäâèäåííûõ ïîòåðü, âîç-
ìîæíîñòü óáûòêîâ, íåäîïîëó÷åíèÿ äîõîäîâ ïî ñðàâíåíèþ ñ ïëàíè-
ðóåìûì âàðèàíòîì. 

Â Ñòðàòåãèè âïåðâûå îáîçíà÷åíû ãëàâíûå ñòðàòåãè÷åñêèå ðèñêè 
è óãðîçû íàöèîíàëüíîé áåçîïàñíîñòè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè â 
ýêîíîìè÷åñêîé ñôåðå: 

 ñîõðàíåíèå ýêñïîðòíî-ñûðüåâîé ìîäåëè ðàçâèòèÿ íàöèîíàëü-
íîé ýêîíîìèêè; 

 ñíèæåíèå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ýêîíîìèêè è âûñîêàÿ çàâè-
ñèìîñòü åå âàæíåéøèõ ñôåð îò âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé êîíú-
þíêòóðû; 

 ïîòåðÿ êîíòðîëÿ íàä íàöèîíàëüíûìè ðåñóðñàìè; 
 óõóäøåíèå ñîñòîÿíèÿ ñûðüåâîé áàçû ïðîìûøëåííîñòè è ýíåð-

ãåòèêè; 
 íåðàâíîìåðíîå ðàçâèòèå ðåãèîíîâ è ïðîãðåññèðóþùàÿ òðóäî-

íåäîñòàòî÷íîñòü; 
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 íèçêàÿ óñòîé÷èâîñòü è çàùèùåííîñòü íàöèîíàëüíîé ôèíàíñî-
âîé ñèñòåìû; 

 ñîõðàíåíèå óñëîâèé äëÿ êîððóïöèè è êðèìèíàëèçàöèè õîçÿé-
ñòâåííî-ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé, à òàêæå íåçàêîííîé ìèãðà-
öèè1. 

Î÷åíü âàæíûì ÿâëÿåòñÿ òàêæå è òî, ÷òî â Ñòðàòåãèè íàöèî-
íàëüíàÿ áåçîïàñíîñòü ðàññìàòðèâàåòñÿ â ïåðâóþ î÷åðåäü ÷åðåç óñ-
òîé÷èâîå ðàçâèòèå ýêîíîìèêè. Òåì ñàìûì ïîä÷åðêèâàåòñÿ âåäóùàÿ 
ðîëü ýêîíîìè÷åñêîé ñôåðû â æèçíè îáùåñòâà. 

Â òî æå âðåìÿ, ñ íàøåé òî÷êè çðåíèÿ, â Ñòðàòåãèè íåäîñòàòî÷íî 
÷åòêî ïðåäñòàâëåí òåðìèíîëîãè÷åñêèé àïïàðàò: îòñóòñòâóåò îïðåäå-
ëåíèå ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè (õîòÿ ýòî ôóíäàìåíò, ìàòåðè-
àëüíàÿ îñíîâà íàöèîíàëüíîé áåçîïàñíîñòè), íå ðàçãðàíè÷èâàþòñÿ 
ïîíÿòèÿ âûçîâîâ, ðèñêîâ è óãðîç.  

Ïî íàøåìó ìíåíèþ, ìîæíî áûëî áû ñïåöèàëüíî âûäåëèòü 
âíåøíèå è âíóòðåííèå âûçîâû, óãðîæàþùèå óñòîé÷èâîìó ðàçâèòèþ 
ýêîíîìèêè Ðîññèè. 

Ê âíåøíèì âûçîâàì îòíîñÿòñÿ ñëåäóþùèå. 
1. Ãëîáàëèçàöèÿ ìèðîõîçÿéñòâåííûõ ñâÿçåé è óñèëåíèå ãëîáàëüíîé 

êîíêóðåíöèè. 
Ãëîáàëèçàöèÿ ñïîñîáñòâîâàëà òîìó, ÷òî âîçíèê ñàìîñòîÿòåëü-

íûé, ôàêòè÷åñêè âûøåäøèé èç-ïîä þðèñäèêöèè íàöèîíàëüíûõ 
ãîñóäàðñòâ òðàíñíàöèîíàëüíûé êàïèòàë, îïèðàþùèéñÿ íà ðûíêè 
åâðîâàëþò, ñèñòåìó òðàíñíàöèîíàëüíûõ áàíêîâ, ðàçâåòâëåííóþ 
ñåòü îôøîðîâ è ãëîáàëüíûå êîìïüþòåðíûå ñåòè, êîòîðûå îáåñïå-
÷èâàþò ìãíîâåííûé ïåðåòîê êàïèòàëîâ. Â ýòîé ñâÿçè ãëîáàëèçà-
öèÿ çàêëþ÷àåò â ñåáå ðÿä óãðîç äëÿ íàöèîíàëüíîé ýêîíîìè÷åñêîé 
áåçîïàñíîñòè: 

 ìãíîâåííûå ïåðåìåùåíèÿ êàïèòàëîâ çàòðóäíÿþò ðàáîòó ïî 
îáåñïå÷åíèþ ñòàáèëüíîñòè íàöèîíàëüíîé âàëþòû è áàíêîâ-
ñêîé ñèñòåìû; 

 ñîçäàþòñÿ áëàãîïðèÿòíûå óñëîâèÿ äëÿ ëåãàëèçàöèè íåçàêîí-
íûõ äîõîäîâ, ÷òî ïðèâîäèò ê óâåëè÷åíèþ ìàñøòàáîâ îòìûâà-
íèÿ «ãðÿçíûõ» äåíåã; 

 ðàñøèðÿþòñÿ âîçìîæíîñòè äëÿ óêëîíåíèÿ îò óïëàòû íàëîãîâ; 
 âîçðàñòàþò ðèñêè âîçíèêíîâåíèÿ ôèíàíñîâûõ êðèçèñîâ èç-çà 

íåàäåêâàòíîãî ïîâåäåíèÿ èíâåñòîðîâ è ôèíàíñîâûõ ïîñðåä-
íèêîâ. 

                                                 
1 Ñòðàòåãèÿ íàöèîíàëüíîé áåçîïàñíîñòè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè äî 2020 ãîäà // 
Ðîññèéñêàÿ ãàçåòà. 2009. 19 ìàÿ. Ïóíêò 55. 
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Óñèëåíèå ãëîáàëüíîé êîíêóðåíöèè îáóñëîâëèâàåò íåîáõîäè-
ìîñòü âîçðàñòàíèÿ òðåáîâàíèé ê íàöèîíàëüíîé ôèíàíñîâîé ñèñòåìå 
è, ïðåæäå âñåãî, êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè íàöèîíàëüíîé íàëîãîâîé 
è áàíêîâñêîé ñèñòåìû. 

2. Èñ÷åðïàíèå èñòî÷íèêîâ ýêñïîðòíî-ñûðüåâîãî ðàçâèòèÿ. 
Âåäóùåé òåíäåíöèåé ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè ÿâëÿåòñÿ óâåëè-

÷åíèå â íåé äîëè ãîòîâûõ èçäåëèé. Åñëè ê 1960-ì ãîäàì äîëÿ ãîòî-
âûõ èçäåëèé â ìåæäóíàðîäíîì îáìåíå ñîñòàâëÿëà 40%, òî óæå ê 
ñåðåäèíå 1990-õ ãîäîâ îíà äîñòèãëà 74%. Ïî îöåíêàì ïðîôåññîðà 
Þ.Â. Øèøêîâà, ê 2015 ã. ýòà äîëÿ ìîæåò ñîñòàâèòü áîëåå 86%, òî-
ãäà êàê óäåëüíûé âåñ òîïëèâà è ìèíåðàëüíîãî ñûðüÿ ñîêðàòèòñÿ äî 
6,5%, à àãðàðíûõ ïðîäóêòîâ — äî 6,6%. Îñîáåííî áûñòðî â ìèðîâîé 
òîðãîâëå ðàñòåò äîëÿ ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ, êîòîðàÿ çà ïîñëåäíèå 
ïÿòü äåñÿòèëåòèé óâåëè÷èëàñü áîëåå ÷åì â 2 ðàçà (ñ 21% â 1955 ã. äî 
45% â 2007 ã.) è ïðåâûøàåò óäåëüíûé âåñ ïðîäóêöèè ñåëüñêîãî õî-
çÿéñòâà è äîáûâàþùåé ïðîìûøëåííîñòè âìåñòå âçÿòûõ (13%)1. 

Âûñîêèå öåíû íà ýíåðãîíîñèòåëè, ñóùåñòâîâàâøèå äî 2008 ã., 
ïîñëóæèëè äîïîëíèòåëüíûì ñòèìóëîì èñïîëüçîâàíèÿ àëüòåðíàòèâ-
íûõ èñòî÷íèêîâ ýíåðãèè (âåòåð, ñîëíöå, ñïèðò, âîäîðîä, çåðíî). Ïî 
çàÿâëåíèÿì àâòîðèòåòíûõ ó÷åíûõ, ýòà ïðîáëåìà áóäåò ðåøåíà â 
áëèæàéøèå äåñÿòèëåòèÿ. Ïîÿâëåíèå âîçîáíîâëÿåìûõ èñòî÷íèêîâ 
ýíåðãèè, åñòåñòâåííî, ñîêðàòèò ñïðîñ íà íåôòü è ãàç ñî âñåìè âûòå-
êàþùèìè äëÿ íàøåé ýêîíîìèêè ïîñëåäñòâèÿìè. 

Âàæíåéøèì ñåãìåíòîì ìèðîâîãî ðûíêà ñòàíîâèòñÿ òîðãîâëÿ 
âûñîêîòåõíîëîãè÷íîé ïðîäóêöèåé. Â 2008 ã. äîëÿ Ðîññèè â îáúåìå 
ìèðîâîãî ðûíêà âûñîêèõ òåõíîëîãèé ñîñòàâëÿëà âñåãî 0,3%, à 
ÑØÀ — 39%, ßïîíèè — 30%, ñòðàí ÅÝÑ — 18%2. Âïå÷àòëÿþùèõ 
óñïåõîâ â ïðîèçâîäñòâå âûñîêîòåõíîëîãè÷íîé ïðîäóêöèè äîñòèãëà 
Èíäèÿ. Óæå â 2003 ã. ýêñïîðò ïðîãðàììíîãî îáåñïå÷åíèÿ ñîñòàâ-
ëÿë 30% îò îáùåãî ýêñïîðòà ñòðàíû. Ïî ñîñòîÿíèþ íà 2009 ã., 
Èíäèÿ êîíòðîëèðîâàëà 21% ìèðîâîãî ðûíêà ïðîãðàììíîãî îáåñ-
ïå÷åíèÿ3. Âàæíî òî, ÷òî äîõîäû îò ýêñïîðòà âûñîêîòåõíîëîãè÷íîé 
ïðîäóêöèè íå ïîäâåðæåíû êîíúþíêòóðíûì êîëåáàíèÿì è èìåþò 
óñòîé÷èâóþ òåíäåíöèþ ê ðîñòó. 

                                                 
1 Ïåðåõîäíàÿ ýêîíîìèêà: àñïåêòû, ðîññèéñêèå ïðîáëåìû, ìèðîâîé îïûò / Ïîä 
ðåä. Â.À. Ìàðòûíîâà,  Â.Ñ. Àâòîíîìîâà, È.Ì. Îñàä÷åé. Ì.: Ýêîíîìèêà, 2005. 
Ñ. 320; Ðûáàëêèí Â.Å. Ìèðîâàÿ ýêîíîìèêà. Ì.: ÞÍÈÒÈ, 2008. 
2 Êó÷óìîâ Ñ. Ðîëü ãîñóäàðñòâà â ôîðìèðîâàíèè èííîâàöèîííîé ýêîíîìèêè // 
Ýêîíîìèñò. 2009. ¹ 6. Ñ. 25. 
3 Ãóðâè÷ Â. Íîâàÿ èíäèéñêàÿ çàùèòà // Ìîñêîâñêèé êîìñîìîëåö. 2009. 20 èþëÿ. 
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3. Íîâàÿ âîëíà òåõíîëîãè÷åñêèõ èçìåíåíèé (èñïîëüçîâàíèå äîñòè-
æåíèé áèîòåõíîëîãèé, íàíîòåõíîëîãèé), ðåçêî óñèëèâàþùàÿ ðîëü èííî-
âàöèé â ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîì ðàçâèòèè. 

Â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ äî 75% ïðèðîñòà ÂÂÏ îáðàçóåòñÿ èìåííî 
áëàãîäàðÿ èííîâàöèÿì. Çà ïîñëåäíèå 15 ëåò ÷èñëåííîñòü ðàáîòíè-
êîâ èííîâàöèîííîé ñôåðû â ÑØÀ è Çàïàäíîé Åâðîïå óâåëè÷èëàñü 
â 2 ðàçà, â Þãî-Âîñòî÷íîé Àçèè — â 4 ðàçà. Â Åâðîïåéñêîì Ñîþçå 
äîëÿ èííîâàöèîííî-àêòèâíûõ ïðîìûøëåííûõ ïðåäïðèÿòèé ñîñòàâ-
ëÿåò áîëåå 50%1. Ãåíåðàöèÿ íîâûõ èäåé, âîïëîùàåìûõ â âûñîêèõ 
òåõíîëîãèÿõ, èííîâàöèÿõ, ñåãîäíÿ âî ìíîãîì îïðåäåëÿåò êà÷åñòâî 
ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòðàí è óðîâåíü áëàãîñîñòîÿ-
íèÿ èõ ãðàæäàí. 

4. Âîçðàñòàíèå ðîëè ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà êàê îñíîâíîãî ôàêòî-
ðà ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. 

Óðîâåíü êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ñîâðåìåííîé ýêîíîìèêè âñå â 
áîëüøåé ñòåïåíè îïðåäåëÿåòñÿ êà÷åñòâîì ïðîôåññèîíàëüíûõ êàä-
ðîâ. Â ìèðå âîçðàñòàåò êîíêóðåíöèÿ çà êâàëèôèöèðîâàííûå, îáðà-
çîâàííûå êàäðû. 

Ê âàæíåéøèì âíóòðåííèì âûçîâàì ìîæíî îòíåñòè ñëåäóþùèå. 
1. Íåáëàãîïðèÿòíûå äåìîãðàôè÷åñêèå ïðîöåññû (ñîêðàùåíèå ÷èñ-

ëåííîñòè íàñåëåíèÿ, íèçêàÿ ðîæäàåìîñòü, áîëüøàÿ ñìåðòíîñòü). 
Ïðîèñõîäèò ñîêðàùåíèå ÷èñëåííîñòè ðîññèéñêîãî íàñåëåíèÿ, îñî-
áåííî â òðóäîñïîñîáíîì âîçðàñòå, íà ôîíå ðàñòóùåãî äåìîãðàôè÷å-
ñêîãî äèñáàëàíñà ñ àçèàòñêèìè ñîñåäÿìè Ðîññèè. Òàê, ïî ýêñïåðò-
íûì îöåíêàì, ñðåäíåãîäîâàÿ ÷èñëåííîñòü íàñåëåíèÿ Ðîññèè â òðó-
äîñïîñîáíîì âîçðàñòå ñîñòàâèò â 2009 ã. — 88,3 ìëí ÷åë., 2010 ã. — 
87,3 ìëí, 2012 ã. — 85,2 ìëí, 2015 ã. — 81,8 ìëí, 2020 ã. — 77,1 ìëí, 
2025 ã. — 74,9 ìëí ÷åëîâåê2. 

2. Èíôðàñòðóêòóðíûå îãðàíè÷åíèÿ â ðàçâèòèè ýêîíîìèêè — ñòà-
ðåþùèé àâèà, ðå÷íîé è ìîðñêîé ïàðê ñóäîâ, ïàðê ëîêîìîòèâîâ è 
ãðóçîâûõ æåëåçíîäîðîæíûõ âàãîíîâ, íèçêàÿ ïðîïóñêíàÿ ñïîñîá-
íîñòü òðóáîïðîâîäîâ, àâòîìàãèñòðàëåé, æåëåçíûõ äîðîã, èçíîøåí-
íîñòü ýëåêòðî è òåïëîâûõ ñåòåé. Ê ïðèìåðó, ïî äàííûì Ìèíèñòåð-
ñòâà ðåãèîíàëüíîãî ðàçâèòèÿ ÐÔ, â ñðåäíåì ïî Ðîññèè ôèçè÷åñêèé 
èçíîñ ýëåêòðè÷åñêèõ ñåòåé äîñòèã 58%, òåïëîâûõ ñåòåé — 63%, 

                                                 
1 Çâåðåâ À.Â. Ôîðìèðîâàíèå íàöèîíàëüíîé èííîâàöèîííîé ñèñòåìû: ìèðîâîé 
îïûò è ðîññèéñêèå ïåðñïåêòèâû. Àâòîðåôåðàò äèññåðòàöèè íà ñîèñêàíèå ó÷åíîé 
ñòåïåíè äîêòîðà ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê. Ì., 2009. Ñ. 3. 
2 Ãîíòìàõåð Å. Ðóêè íå èç òîãî ìåñòà // Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü. 2008. 
¹ 7—8. Ñ. 11. 
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êîììóíàëüíûõ ñåòåé âîäîïðîâîäà — 65%, íàñîñíûõ ñòàíöèé — 
57%1. 

3. Íèçêèé âíóòðåííèé ñïðîñ, êîòîðûé ñòàâèò ðàçâèòèå ýêîíîìèêè 
â ñèëüíóþ çàâèñèìîñòü îò âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû, 
ñîçäàåò ïðåïÿòñòâèÿ äëÿ ðîñòà ïðîèçâîäñòâà òîâàðîâ è óñëóã. 

Âíóòðåííèé ñïðîñ âî ìíîãîì îáåñïå÷èâàåòñÿ èìïîðòîì èç-çà 
íèçêîãî êà÷åñòâà îòå÷åñòâåííîé ïðîäóêöèè ïî ïðè÷èíå òåõíè÷å-
ñêîé è òåõíîëîãè÷åñêîé îòñòàëîñòè ðîññèéñêîãî ïðîèçâîäñòâà, à 
ïðåäëîæåíèå (ïðåæäå âñåãî òå ñåêòîðû, êîòîðûå îáåñïå÷èâàþò çíà-
÷èòåëüíóþ ÷àñòü áþäæåòíûõ äîõîäîâ) — îðèåíòèðîâàíî íà ýêñïîðò. 
Íèçêèé âíóòðåííèé ñïðîñ îáóñëîâëåí òàêæå íèçêèì óðîâíåì äîõî-
äîâ íàñåëåíèÿ. 

4. Îãîñóäàðñòâëåíèå ýêîíîìèêè. 
Ðîñò âçàèìîçàâèñèìîñòè ðàçëè÷íûõ îòðàñëåé è ñôåð ýêîíîìèêè 

â óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè, óñèëåíèå êîíêóðåíöèè, àêòèâíûå ìåðû 
ãîñóäàðñòâà, íàïðàâëåííûå íà ïîääåðæêó ýêîíîìèêè è ñìÿã÷åíèå 
ïîñëåäñòâèé ãëóáîêîãî ìèðîâîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî êðè-
çèñà 2008 ã., íåèçáåæíî îçíà÷àþò çíà÷èòåëüíîå ïîâûøåíèå ðîëè 
ãîñóäàðñòâà â ýêîíîìè÷åñêîé æèçíè. Ïðîèñõîäèò ðîñò äîëè ïðåä-
ïðèÿòèé ñ ãîñóäàðñòâåííûì ó÷àñòèåì. Êàê ñëåäñòâèå, âîçìîæíû 
ìîíîïîëèçàöèÿ ðûíêîâ, ñíèæåíèå ýôôåêòèâíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ 
ðåñóðñîâ, îãðàíè÷åíèå ÷àñòíîé èíèöèàòèâû. Ïîä óãðîçîé îêàçûâà-
þòñÿ ìíîãèå êëþ÷åâûå ðûíî÷íûå èíñòèòóòû. Òàê, ôîíäîâûé ðûíîê 
ôàêòè÷åñêè ïåðåñòàë îòðàæàòü ñòîèìîñòü, ñîçäàâàåìóþ êîìïàíèÿ-
ìè. Âîçíèêàåò ðèñê îñëàáëåíèÿ èíñòèòóòà äåíåæíûõ îòíîøåíèé. 

5. Íèçêàÿ óñòîé÷èâîñòü ôèíàíñîâîé ñèñòåìû ñòðàíû. 
Ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà ñòðàíû íåäîñòàòî÷íî óñòîé÷èâà ïî íå-

ñêîëüêèì ïðè÷èíàì: 
 îòñóòñòâóþò ôîíäû «äëèííûõ» äåíåã. Ïî ïîäñ÷åòàì àêàäåìèêà 

À.Ã. Àãàíáåãÿíà, âñå ôîíäû «äëèííûõ» äåíåã ñîñòàâëÿþò â 
Ðîññèè îêîëî 85 ìëðä äîëë.2, â òî âðåìÿ êàê â Êàçàõñòàíå 
òîëüêî íàêîïèòåëüíàÿ ÷àñòü ïåíñèîííîé ñèñòåìû ïðåâûøàëà 
â 2008 ã. 100 ìëðä äîëë. Èç-çà îòñóòñòâèÿ ôîíäîâ «äëèííûõ» 

                                                 
1 Êðè÷åâñêèé Í., Èíîçåìöåâ Â. Ýêîíîìèêà çäðàâîãî ñìûñëà. Ì.: Àëãîðèòì, 
ÝÊÑÌÎ, 2009. Ñ. 118. 
2 Â Ðîññèè åñòü íåáîëüøîé ôîíä íàêîïèòåëüíûõ ïåíñèé, îáðàçîâàííûé çà ñ÷åò 
îò÷èñëåíèé ñ ïðåäïðèÿòèé — îêîëî 10 ìëðä äîëë., íåãîñóäàðñòâåííûå äîáðîâîëü-
íûå íàêîïèòåëüíûå ïåíñèîííûå ôîíäû — îêîëî 10 ìëðä äîëë., àêòèâû ñòðàõîâîé 
ñèñòåìû — 40 ìëðä äîëë., ñðåäñòâà  ïàåâûõ èíâåñòèöèîííûõ ôîíäîâ — îêîëî 
20 ìëðä äîëë., ñðåäíåñðî÷íûå âêëàäû â ïàññèâàõ áàíêîâ — îêîëî 5 ìëðä äîëë. 
Ñì.: Àãàíáåãÿí À.Ã. Êðèçèñ: áåäà è øàíñ äëÿ Ðîññèè. Ì.: Èçäàòåëüñòâî ÀÑÒ, 2009. 
Ñ. 224.  
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äåíåã â Ðîññèè íèçêàÿ íîðìà íàêîïëåíèé (20% ÂÂÏ1), à ðîñ-
ñèéñêèå ïðåäïðèÿòèÿ è áàíêè äî êðèçèñà 2008 ã. â áîëüøèõ 
îáúåìàõ îñóùåñòâëÿëè çàèìñòâîâàíèÿ çà ðóáåæîì; 

 ñëàáà áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà. Îíà íåáîëüøàÿ ïî ðàçìåðó àêòèâîâ 
(61% ÂÂÏ ïðîòèâ 250% âî Ôðàíöèè, 300% â Ãåðìàíèè, 360% 
â Âåëèêîáðèòàíèè2). Â íåé ïëîõî ðàçâèòà áàíêîâñêàÿ ñåòü, 
ìàëî êðóïíûõ áàíêîâ, ñïîñîáíûõ ïðåäîñòàâëÿòü êëèåíòàì 
øèðîêèé ñïåêòð óñëóã. Èñõîäÿ èç ìåæäóíàðîäíîãî íîðìàòèâà 
ðèñêà íà îäíîãî çàåìùèêà (äàííîãî íîðìàòèâà ïðèäåðæèâàåò-
ñÿ è Öåíòðàëüíûé áàíê Ðîññèè), 93% ðîññèéñêèõ áàíêîâ íå 
ñïîñîáíû âûäàòü êðåäèò ñâûøå 10 ìëí äîëë.3; 

 äëèòåëüíîå âðåìÿ ñîõðàíÿåòñÿ âûñîêàÿ èíôëÿöèÿ (áîëåå 10%, 
òîãäà êàê â åâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ, Âåëèêîáðèòàíèè è ÑØÀ îíà 
íå ïðåâûøàåò 5%). Ãëàâíîé ïðè÷èíîé âûñîêîé èíôëÿöèè ÿâ-
ëÿåòñÿ áûñòðûé ðîñò áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ. Â ïîñëåäíèå ãîäû 
ðàñõîäû êîíñîëèäèðîâàííîãî áþäæåòà ðîñëè âûñîêèìè òåì-
ïàìè: â 2005 ã. — íà 46,1%, â 2006 ã. — íà 22, 8%, â 2007 ã. — 
íà 35, 9%, â 2008 ã. — íà 48%4; 

 ñôîðìèðîâàëñÿ òèï áþäæåòà, íàñòðîåííûé íà áîëüøèå ðàñõî-
äû: çàïóùåíû ïðèîðèòåòíûå íàöèîíàëüíûå ïðîåêòû, îñóùåñò-
âëÿåòñÿ èíäåêñàöèÿ ïåíñèé è çàðàáîòíûõ ïëàò áþäæåòíèêîâ. 
Çíà÷èòåëüíûå áþäæåòíûå ðàñõîäû, ïî ìíåíèþ àêàäåìèêà 
À.Ã. Àãàíáåãÿíà5 (ìû ðàçäåëÿåì åãî òî÷êó çðåíèÿ), îáóñëîâëå-
íû òåì, ÷òî ðîññèéñêîå ãîñóäàðñòâî óæå â ðûíî÷íûõ óñëîâèÿõ 
ñîõðàíèëî çà ñîáîé ìíîãèå ôóíêöèè ñîöèàëèñòè÷åñêîãî ãîñó-
äàðñòâà, âçÿâ íà ñåáÿ âûïëàòó ïåíñèé è ïîñîáèé, äîòàöèé íà 
æèëüå è êîììóíàëüíûå óñëóãè, ðàñõîäû íà ëå÷åíèå äëÿ ïîäàâ-
ëÿþùåé ÷àñòè íàñåëåíèÿ. Îäíàêî ó ãîñóäàðñòâà â ðûíî÷íûõ 
óñëîâèÿõ, êîãäà çíà÷èòåëüíóþ ÷àñòü ïðèáûëè íóæíî îñòàâëÿòü 
ïðåäïðèÿòèÿì è îðãàíèçàöèÿì äëÿ èõ ðàçâèòèÿ, íåò âîçìîæ-
íîñòè íà äîñòîéíîì äëÿ ñòðàíû óðîâíå îáåñïå÷èâàòü ýòè ðàñ-

                                                 
1 Ñòðàíû, êîòîðûì ïðèõîäèëîñü îñóùåñòâëÿòü ìîäåðíèçàöèþ è ñòðóêòóðíóþ 
ïåðåñòðîéêó ýêîíîìèêè, èìåëè âûñîêóþ íîðìó íàêîïëåíèé. Â Çàïàäíîé Åâðîïå 
îíà ñîñòàâëÿëà äî 1970-õ ãîäîâ 25%, â ßïîíèè — 30%, â Þæíîé Êîðåå — 35%, â 
Êèòàå — 40%. Â ïåðèîä èíäóñòðèàëèçàöèè â ÑÑÑÐ íîðìà íàêîïëåíèé ñîñòàâëÿ-
ëà 40% ÂÂÏ.  
2 Òîñóíÿí Ã.À. Ïåðñïåêòèâû ðàçâèòèÿ áàíêîâñêîé ñèñòåìû Ðîññèè // Äåíüãè è 
êðåäèò. 2009. ¹ 3. Ñ. 34. 
3 Êðè÷åâñêèé Í., Èíîçåìöåâ Â. Ýêîíîìèêà çäðàâîãî ñìûñëà. Ñ. 69. 
4 Àãàíáåãÿí À.Ã. Êðèçèñ: áåäà è øàíñ äëÿ Ðîññèè. Ñ. 228; Ýêîíîìèêà Ðîññèè â 
2008 ãîäó. Òåíäåíöèè è ïåðñïåêòèâû. Ì.: ÈÝÏÏ, 2009. Ñ. 56. 
5 Àãàíáåãÿí À.Ã. Êðèçèñ: áåäà è øàíñ äëÿ Ðîññèè. Ñ. 230. 
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õîäû. Åñëè æå ïûòàòüñÿ âñå ñîöèàëüíûå ðàñõîäû âîçëîæèòü íà 
ãîñóäàðñòâî, â ñòðàíå íåèçáåæíî áóäåò ñîõðàíÿòüñÿ âûñîêàÿ 
èíôëÿöèÿ è ñëàáàÿ áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà èç-çà íèçêîé ñêëîííî-
ñòè ãðàæäàí ê ñáåðåæåíèþ. Ýòî, â ñâîþ î÷åðåäü, áóäåò ïðå-
ïÿòñòâîâàòü ïðèòîêó èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó, ëèêâèäàöèè 
òåõíè÷åñêîé è òåõíîëîãè÷åñêîé îòñòàëîñòè ðîññèéñêîé ýêî-
íîìèêè; 

 ñóùåñòâóåò äèñáàëàíñ ìåæáþäæåòíûõ îòíîøåíèé. Çíà÷èòåëü-
íàÿ ÷àñòü ñîöèàëüíûõ îáÿçàòåëüñòâ ãîñóäàðñòâà èñïîëíÿåòñÿ â 
ìóíèöèïàëèòåòàõ, à ìåæäó òåì îíè èìåþò ñëàáóþ äîõîäíóþ 
áàçó èç-çà âûñîêîé öåíòðàëèçàöèè íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé â 
ôåäåðàëüíîì áþäæåòå; 

 íåçíà÷èòåëüíàÿ ðîëü ôîíäîâîãî ðûíêà â ðàçâèòèè ýêîíîìèêè. 
Òàê, äîëÿ ñðåäñòâ, ïðèâëå÷åííûõ ñ ïîìîùüþ ýìèññèè àêöèé è 
îáëèãàöèé, â èñòî÷íèêàõ ôèíàíñèðîâàíèÿ îñíîâíîãî êàïèòàëà 
ïðåäïðèÿòèé ñîñòàâèëà â 1999 ã. 0,7%, à â 2008 ã. — 1,6%. Çà 
2005—2008 ãã. äîëÿ èíâåñòèöèé îò ýìèññèè àêöèé è îáëèãà-
öèé, íàïðàâëåííûõ â îñíîâíîé êàïèòàë, ñîñòàâèëà âñåãî 0,4—
2,2%1. Â Ðîññèè îêîëî 1,5 ìëí ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ, à â ÑØÀ 
èõ 18 ìëí. Îïåðàöèè íà ôîíäîâîì ðûíêå Ðîññèè íîñÿò â îñ-
íîâíîì ñïåêóëÿòèâíûé õàðàêòåð, à áîëüøàÿ ÷àñòü ïðèâëåêàå-
ìûõ ðåñóðñîâ èäåò íà ðåôèíàíñèðîâàíèå äîëãîâ è íà ñäåëêè 
ïî ñëèÿíèþ è ïîãëîùåíèþ. 

Äëèòåëüíîå âðåìÿ íà âñå îòìå÷åííûå âûçîâû íå áûëî äîëæíîé 
ðåàêöèè ãîñóäàðñòâà. Ïîýòîìó âûçîâû ñòàëè ïðèîáðåòàòü ôîðìó 
óãðîç, ïðåïÿòñòâóÿ îñóùåñòâëåíèþ íàöèîíàëüíûõ èíòåðåñîâ Ðîññèè 
(â Ñòðàòåãèè ê ÷èñëó íàöèîíàëüíûõ èíòåðåñîâ îòíåñåíû: ïîâûøå-
íèå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ýêîíîìèêè, ïîâûøåíèå êà÷åñòâà æèç-
íè ðîññèéñêèõ ãðàæäàí). Âàæíåéøèå óãðîçû ýêîíîìè÷åñêîé áåçî-
ïàñíîñòè Ðîññèè ïîëó÷èëè îòðàæåíèå â Ñòðàòåãèè. Îñòàíîâèìñÿ, 
íà íàø âçãëÿä, íà íàèáîëåå âàæíûõ èç íèõ. 

1. Ñòðóêòóðíàÿ äåôîðìàöèÿ ýêîíîìèêè. 
Äàííàÿ óãðîçà íàõîäèò ïðîÿâëåíèå â ñëåäóþùèõ ìîìåíòàõ. 
Âî-ïåðâûõ, ýòî îäíîáîêîñòü ñòðóêòóðû ýêñïîðòà, êîòîðàÿ çà ïî-

ñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ òîëüêî óõóäøèëàñü. Òàê, åñëè â 1980 ã. â ñòðóê-
òóðå ýêñïîðòà äîëÿ óãëåâîäîðîäíîãî è ìèíåðàëüíîãî ñûðüÿ, ýëåê-
òðîýíåðãèè ñîñòàâëÿëà 55,7%, òî â 2008 ã. — óæå 82,9%2. Òàêîå ïî-
ëîæåíèå, ñ íàøåé òî÷êè çðåíèÿ, ÷ðåâàòî íåìàëûìè ðèñêàìè. Â ÷åì 
æå îíè çàêëþ÷àþòñÿ? 

                                                 
1 Ýêîíîìèêà Ðîññèè â 2008 ãîäó. Òåíäåíöèè è ïåðñïåêòèâû. Ñ. 522. 
2 Êðè÷åâñêèé Í. Áåñïîëåçíûå èñêîïàåìûå // Ìîñêîâñêèé êîìñîìîëåö. 2009. 3 èþëÿ. 
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À. Îñíîâíûì îðóæèåì â áîðüáå çà ïîêóïàòåëåé â ýòîì ñåãìåíòå 
âûñòóïàåò öåíîâàÿ êîíêóðåíöèÿ. Öåíû æå íà ñûðüåâûå òîâàðû â 
çíà÷èòåëüíîé ìåðå îïðåäåëÿþòñÿ óñëîâèÿìè çàëåãàíèÿ ìèíåðàëü-
íûõ ðåñóðñîâ, ïëîäîðîäèåì ïî÷â, óñëîâèÿìè òðàíñïîðòèðîâêè. Åñ-
ëè, ê ïðèìåðó, â Ñàóäîâñêîé Àðàâèè è íà Áëèæíåì Âîñòîêå ñåáå-
ñòîèìîñòü äîáû÷è 1 áàððåëÿ íåôòè ñîñòàâëÿåò îêîëî 2 äîëë., òî â 
Ðîññèè, ãäå îñíîâíûå íåôòåïðîìûñëû ðàñïîëîæåíû â ñåâåðíûõ 
øèðîòàõ, — 7 äîëë.1 Â íàøåé ñòðàíå äëÿ äîáû÷è íåôòè è ãàçà ïðè-
õîäèòñÿ áóðèòü áîëåå ãëóáîêèå ñêâàæèíû. Ïðè óâåëè÷åíèè æå ãëó-
áèíû ñêâàæèíû â 2 ðàçà ðàñõîäû âîçðàñòàþò â 3,5—4 ðàçà2. 

Ãëàâíûìè ìåòîäàìè ðàñøèðåíèÿ ñáûòà ñûðüÿ ÿâëÿþòñÿ ýêñòåí-
ñèâíîå ðàçâèòèå ïðîèçâîäñòâà è ñíèæåíèå åãî èçäåðæåê, ïðåæäå 
âñåãî íà îïëàòó òðóäà. Íî îáà ýòè ñïîñîáà íàòàëêèâàþòñÿ íà æåñò-
êèå îãðàíè÷åíèÿ. Çàïàñû ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ íå áåñïðåäåëüíû, 
èñ÷åðïàíèå ëó÷øèõ ìåñòîðîæäåíèé çàñòàâëÿåò ïåðåõîäèòü ê õóäøèì 
è òðóäíîäîñòóïíûì, ÷òî ïîâûøàåò ñåáåñòîèìîñòü äîáû÷è è ñíèæàåò 
êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü. Ïî ìåðå ñìåùåíèÿ äîáû÷è â ðàéîíû ñ íå-
áëàãîïðèÿòíûìè óñëîâèÿìè çàðàáîòíîé ïëàòà ðàáîòíèêîâ òîæå ðàñ-
òåò, ÷òî òàêæå ïîäòà÷èâàåò öåíîâóþ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ñûðüå-
âûõ òîâàðîâ. 

Á. Ýêñïîðòåðû òîïëèâíî-ñûðüåâûõ ðåñóðñîâ ÿâëÿþòñÿ çàëîæ-
íèêàìè èçìåí÷èâîé êîíúþíêòóðû. Ïðè÷åì îñîáåííî ñèëüíî ñòðà-
äàþò îò íåóñòîé÷èâîñòè öåí òå ñòðàíû, êîòîðûå âûâîçÿò óçêóþ 
íîìåíêëàòóðó ñûðüåâûõ òîâàðîâ è ïîýòîìó íå èìåþò ïîëÿ äëÿ ìà-
íåâðà. Ê ôàêòîðàì, îáóñëîâëèâàþùèì âûñîêóþ âîëàòèëüíîñòü öåí 
íà ñûðüå, îòíîñÿòñÿ: 

 ñèëüíàÿ çàâèñèìîñòü ñûðüåâûõ ðûíêîâ îò ïîëèòèêè; 
 òåñíàÿ ñâÿçü ñïðîñà íà ñûðüåâûå òîâàðû ñ ìèðîâîé ýêîíîìè-

÷åñêîé êîíúþíêòóðîé. Ñïðîñ íà ñûðüå ïîâûøàåòñÿ ïðè ðîñòå 
òåìïîâ ìèðîâîé ýêîíîìèêè è ñîêðàùàåòñÿ ïðè èõ çàìåäëå-
íèè. Ïîýòîìó ïðè îãðàíè÷åííîé ñïîñîáíîñòè ñûðüåâûõ îò-
ðàñëåé â êîðîòêèå ñðîêè íàðàùèâàòü è ñíèæàòü äîáû÷ó öåíû 
íà ñûðüå êîëåáëþòñÿ çíà÷èòåëüíî ñèëüíåå, ÷åì íà ïðîäóêöèþ 
îáðàáàòûâàþùèõ îòðàñëåé; 

 çíà÷èòåëüíàÿ çàâèñèìîñòü îáúåìà ñïðîñà íà ñûðüå îò òåõíè-
÷åñêèõ îòêðûòèé, âíåäðåíèé íîâûõ ñïîñîáîâ ïðîèçâîäñòâà 
òîâàðîâ; 

 ðèñê ïàäåíèÿ öåí íà ñûðüå â ñâÿçè ñ îòêðûòèåì è íà÷àëîì 
ðàçðàáîòêè íîâûõ ìåñòîðîæäåíèé; 

                                                 
1 Ïåðåõîäíàÿ ýêîíîìèêà: àñïåêòû, ðîññèéñêèå ïðîáëåìû, ìèðîâîé îïûò / Ïîä ðåä. 
Â.À. Ìàðòûíîâà, Â.Ñ. Àâòîíîìîâà, È.Ì. Îñàä÷åé. Ì.: Ýêîíîìèêà, 2005. Ñ. 323. 
2 Ãóðâè÷ Â. Ãîëîâîëîìêà íåôòÿíûõ öåí // Ìîñêîâñêèé êîìñîìîëåö. 2009. 5 èþíÿ. 
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 èçìåíåíèå õàðàêòåðà ñîâðåìåííîãî ìèðîâîãî íåôòÿíîãî ðûíêà. 
Ýòîò ðûíîê âñå áîëüøå ïðåâðàùàåòñÿ â ôèíàíñîâûé ðûíîê, ãäå 
òîðãóþò íåôòÿíûìè ôüþ÷åðñàìè, â îñíîâå êîòîðûõ ëåæàò ïðî-
ãíîçû äèíàìèêè öåí íà íåôòü. Îáúåì ñäåëîê ïî íåôòÿíûì 
ôüþ÷åðñàì âî ìíîãî ðàç ïðåâûøàåò îáúåì ñäåëîê ïî ðåàëüíûì 
òîâàðíûì ïîòîêàì, ÷òî ïðèäàåò ðûíêó íåóñòîé÷èâîñòü1. 

Â. Ñóùåñòâóþò ñïåöèôè÷åñêèå ôèíàíñîâûå ðèñêè ñòðàí —
ýêñïîðòåðîâ ñûðüÿ. Êîãäà êîíúþíêòóðà áëàãîïðèÿòíà, äîñòóï 
ñòðàí — ïðîèçâîäèòåëåé ñûðüÿ ê ìåæäóíàðîäíûì ôèíàíñîâûì 
ðûíêàì îòêðûò. Îíè â êðóïíûõ ìàñøòàáàõ ïðèâëåêàþò âíåøíèå 
çàéìû, ïûòàþòñÿ íà ýòîé îñíîâå ôîðñèðîâàòü ðàçâèòèå ýêîíîìè-
êè, íà÷èíàþò îñóùåñòâëÿòü ìàñøòàáíûå èíâåñòèöèîííûå ïðîåê-
òû. Ïðè èçìåíåíèè êîíúþíêòóðû êðåäèòíûå ðåñóðñû, íåäàâíî 
ñòîëü äîñòóïíûå, ñòàíîâÿòñÿ çàïðåòèòåëüíî äîðîãèìè. Â ýòèõ óñëî-
âèÿõ ðåôèíàíñèðîâàòü ñòàðûå çàéìû çà ñ÷åò íîâûõ îêàçûâàåòñÿ íå-
âîçìîæíî. Âîçâðàùàòü çàíÿòûå äåíüãè ïðèõîäèòñÿ çà ñ÷åò áþäæåòà, 
äîõîäû êîòîðîãî ïðè ïàäåíèè öåí ñîêðàùàþòñÿ. Ñòðàíà ìîæåò 
ñòîëêíóòüñÿ ñ áþäæåòíûì êðèçèñîì, íåâîçìîæíîñòüþ îáñëóæèâà-
íèÿ âíåøíåãî äîëãà è áóäåò ïîñòàâëåíà ïåðåä íåîáõîäèìîñòüþ âû-
ïîëíÿòü ïîëèòè÷åñêèå è ýêîíîìè÷åñêèå óñëîâèÿ êðåäèòîðîâ. 

Ã. Ðàñòóùàÿ ñûðüåâàÿ ñïåöèàëèçàöèÿ íàøåé ñòðàíû â ìåæäóíà-
ðîäíîì ðàçäåëåíèè òðóäà çàêëþ÷àåò â ñåáå åùå îäíó ñåðüåçíóþ ïî-
òåíöèàëüíóþ óãðîçó ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè. Ñóòü åå â òîì, ÷òî â 
ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå îáîçíà÷èëèñü äâå äîëãîâðåìåííûå ïðîòèâî-
ïîëîæíûå òåíäåíöèè. Ñ îäíîé ñòîðîíû, áóäåò èäòè óâåëè÷åíèå ãî-
ñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, ïðåæäå âñåãî ñîöèàëüíûõ, ñâÿçàííûõ ñ 
ðåàëèçàöèåé ïðèîðèòåòíûõ íàöèîíàëüíûõ ïðîåêòîâ è ðàñòóùèìè 
ïåíñèîííûìè âûïëàòàìè èç-çà óâåëè÷èâàþùåãîñÿ êîëè÷åñòâà ëèö, 
âñòóïàþùèõ â ïåíñèîííûé âîçðàñò2. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, äîõîäû îò 
ýêñïîðòà íåôòè è ãàçà, ñîñòàâëÿþùèå îñíîâíîé èñòî÷íèê äîõîäîâ 
áþäæåòà, áóäóò óìåíüøàòüñÿ êàê ïî ïðè÷èíå ñíèæåíèÿ äîáû÷è 
íåôòè è ãàçà èç-çà âûðàáîòêè äåéñòâóþùèõ ìåñòîðîæäåíèé è ïåðå-
ìåùåíèÿ äîáû÷è â òðóäíîäîñòóïíûå ðàéîíû3, òàê è ñíèæåíèÿ â 

                                                 
1 Ñì.: Ãàéäàð Å.Ò. Ãèáåëü èìïåðèè. Óðîêè äëÿ ñîâðåìåííîé Ðîññèè. Ì.: ÐÎÑÑÏÝÍ, 
2006. Ñ. 88—107; Ãàéäàð Å.Ò., ×óáàéñ À.Á. Ýêîíîìè÷åñêèå çàïèñêè. Ì.: ÐÎÑÑÏÝÍ, 
2008. Ñ. 13—14. 
2 Â 2006 ã. íà 1000 ðàáîòàþùèõ â Ðîññèè ïðèõîäèëîñü 330 ïåíñèîíåðîâ. Â 2010 ã.  
íà 1000 ðàáîòàþùèõ áóäåò óæå 360 ïåíñèîíåðîâ, à ê 2020 ã. — 600. Ñì.: Ðóá÷åí-
êî Ì. Íàçðåâàåò êðèçèñ ïåíñèîííîé ñèñòåìû // Êîììåðñàíò. 2006. 29 íîÿáðÿ. 
3 Åñëè â 2002—2004 ãã. ïðèðîñò äîáû÷è íåôòè äîñòèãàë 9—11% â ãîä, òî â 2006 ã. 
îí ñîñòàâèë ëèøü 2,1%. Ïî îöåíêå ñïåöèàëèñòîâ, ïîñëå 2020 ã.  â Ðîññèè íà÷-
íåòñÿ ïàäåíèå îáúåìîâ äîáû÷è íåôòè è ãàçà. Ñì.: Îñèïîâà Î. Ïðàâèòåëüñòâó 
ïðåäñòîÿò íåëåãêèå ðåøåíèÿ // Âåäîìîñòè. 2006. 7 äåêàáðÿ. 
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ïåðñïåêòèâå ìèðîâûõ öåí íà ñûðüå. Â ðåçóëüòàòå ïîä óãðîçîé ìîãóò 
îêàçàòüñÿ ñîöèàëüíûå îáÿçàòåëüñòâà ãîñóäàðñòâà è ïðåæäå âñåãî 
ôóíêöèîíèðîâàíèå ñèñòåìû ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ ãðàæäàí. 

Íåîáõîäèìîñòü îòõîäà îò ýêñïîðòíî-ñûðüåâîé ìîäåëè ðàçâèòèÿ 
ýêîíîìèêè âûçûâàåòñÿ è òåì, ÷òî ýêîíîìèêà ñòðàí ñî çíà÷èòåëüíîé 
äîëåé îòðàñëåé âûñîêèõ òåõíîëîãèé îòëè÷àåòñÿ óñòîé÷èâîñòüþ ê èí-
ôëÿöèè. Äåëî â òîì, ÷òî öåíû íà ïðîäóêöèþ òåõíîëîãè÷íûõ ïðîèç-
âîäñòâ òîëüêî íà íà÷àëüíîì ýòàïå îïðåäåëÿþòñÿ áîëüøèìè çàòðàòàìè 
íà ðàçðàáîòêó è îïûòíîå ïðîèçâîäñòâî. Ïî ìåðå íàðàùèâàíèÿ îáúå-
ìîâ âûïóñêà èçäåðæêè ïðîèçâîäñòâà è öåíû äèíàìè÷íî ñíèæàþòñÿ 
èç-çà äåéñòâèÿ ýôôåêòà ìàñøòàáà. Ýòî êàê ðàç è ÿâëÿåòñÿ ïðè÷èíîé, 
ïðåäîïðåäåëÿþùåé îòíîñèòåëüíî íèçêóþ èíôëÿöèþ â ñòðàíàõ ñ ïðå-
îáëàäàíèåì âûñîêîòåõíîëîãè÷íîãî ïðîèçâîäñòâà. Íàîáîðîò, öåíû íà 
ñûðüåâûå òîâàðû îáúåêòèâíî ðàñòóò èç-çà óõóäøåíèÿ ñûðüåâîé áàçû, 
óñëîâèé äîáû÷è, âûðàáîòêè âûñîêîïðîäóêòèâíûõ ìåñòîðîæäåíèé, è 
ýòè öåíû çàäàþò «áàçó» äëÿ âñåé ýêîíîìèêè. 

Âî-âòîðûõ, íåðàâíîìåðíîñòü ðàçâèòèÿ åâðîïåéñêîé è àçèàòñêîé 
÷àñòåé ñòðàíû. Â åâðîïåéñêîé ÷àñòè ñòðàíû, çàíèìàþùåé âñåãî 
25% òåððèòîðèè, ïðîæèâàåò 79% íàñåëåíèÿ ñòðàíû, òîãäà êàê â àçè-
àòñêîé ÷àñòè ñòðàíû (75% òåððèòîðèè) ñîñðåäîòî÷åíî ëèøü 21%, 
ò.å. ïëîòíîñòü íàñåëåíèÿ â 11 ðàç ìåíüøå. Â åâðîïåéñêîé ÷àñòè 
ïðîèçâîäèòñÿ 74% ÂÂÏ ñòðàíû è ðàñïîëîæåíî áîëåå 80% ïðîèç-
âîäñòâà îáðàáàòûâàþùåé ïðîìûøëåííîñòè, à íà Ñèáèðü è Äàëüíèé 
Âîñòîê ïðèõîäèòñÿ òîëüêî 25% ÂÂÏ, íî çàòî òàì ñîñðåäîòî÷åíî 2/3 
âûïóñêà äîáûâàþùåé ïðîìûøëåííîñòè è ïðåîáëàäàþùàÿ ÷àñòü çà-
ïàñîâ âàæíåéøèõ ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ1. 

Â-òðåòüèõ, íàëè÷èå áîëüøîãî êîëè÷åñòâà ìîíîãîðîäîâ (400)2, 
îñíîâàííûõ íà îäíîì-äâóõ ãðàäîîáðàçóþùèõ ïðåäïðèÿòèÿõ. 

Â-÷åòâåðòûõ, ïðîèñõîäÿò ïðîöåññû äåèíäóñòðèàëèçàöèè ýêîíî-
ìèêè, êîòîðûå ïðîÿâëÿþòñÿ â: 

 âûñîêîì âîçðàñòíîì óðîâíå îñíîâíûõ ôîíäîâ; 
 îãðîìíîì ìîðàëüíîì è ôèçè÷åñêîì èçíîñå ïðîèçâîäñòâåííîãî 

è íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî ïîòåíöèàëà; 
 óâåëè÷åíèè ìàòåðèàëî- è ýíåðãîåìêîñòè ïðîäóêöèè; 
 òåõíîëîãè÷åñêîì îòñòàâàíèè îò âåäóùèõ ñòðàí ìèðà; 
 ñîêðàùåíèè èññëåäîâàíèé íà ñòðàòåãè÷åñêè âàæíûõ íàïðàâëå-

íèÿõ íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ; 

                                                 
1 Ê ïðîãðàììå ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ðîññèè 2008—2016 ãã. Íàó÷-
íûé äîêëàä. Ì.: Èíñòèòóò ýêîíîìèêè ÐÀÍ, 2008. Ñ. 167. 
2 Òàì æå. 
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 íèçêîì óðîâíå çíà÷èòåëüíîé ÷àñòè íàó÷íî-òåõíè÷åñêèõ ðàçðà-
áîòîê. 

Èçíîñ îñíîâíûõ ôîíäîâ â äîáûâàþùèõ ïðîèçâîäñòâàõ ïî ñî-
ñòîÿíèþ íà 2007 ã. äîñòèã 53,5%, â ïðîèçâîäñòâå è ðàñïðåäåëåíèè 
ýëåêòðîýíåðãèè, ãàçà è âîäû — 51,5%. Â ýòèõ óñëîâèÿõ äåÿòåëüíîñòü 
ýòèõ ïðîèçâîäñòâ áóäåò ñîïðîâîæäàòüñÿ ïîâûøåíèåì èçäåðæåê è 
íóæäàòüñÿ âî âñå áîëåå îáúåìíûõ èíâåñòèöèÿõ1. 

Â òî æå âðåìÿ ýêñïåðòû îòìå÷àþò, ÷òî ó Ðîññèè åñòü îòðàñëè, 
ãäå îíà ìîæåò ñîñòàâèòü êîíêóðåíöèþ äðóãèì ñòðàíàì: îáîðîíêà, 
àâèàñòðîåíèå, ñóäîñòðîåíèå, êîñìè÷åñêèå óñëóãè, ïðîèçâîäñòâî 
ýêîëîãè÷åñêè ÷èñòîé ñåëüõîçïðîäóêöèè, àòîìíàÿ ýíåðãåòèêà, ýëåê-
òðîýíåðãåòèêà, íåôòåãàçîâàÿ ïðîìûøëåííîñòü. 

2. ×ðåçìåðíàÿ èìïîðòíàÿ çàâèñèìîñòü. 
Èìïîðò — íîðìàëüíîå è äàæå íåîáõîäèìîå óñëîâèå ôóíêöèî-

íèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè ëþáîé ñòðàíû. Îí âûïîëíÿåò íåñêîëüêî 
ôóíêöèé:  

à) ïîçâîëÿåò íàïîëíèòü ðûíîê òîâàðàìè, êîòîðûå íå ïðîèçâî-
äÿòñÿ â ñòðàíå ëèáî ïðîèçâîäÿòñÿ â íåäîñòàòî÷íûõ êîëè÷å-
ñòâàõ;  

á) âûñòóïàåò èíñòðóìåíòîì ñòèìóëèðîâàíèÿ îòå÷åñòâåííîãî 
ïðîèçâîäñòâà ïîñðåäñòâîì ñîçäàíèÿ êîíêóðåíòíîé ñðåäû è 
äåìîíîïîëèçàöèè âíóòðåííåãî ðûíêà;  

â) ÿâëÿåòñÿ ñïîñîáîì ïðèâëå÷åíèÿ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé 
(èíâåñòèöèîííûé èìïîðò).  

Íî îñíîâíûìè ïðè÷èíàìè ðîñòà èìïîðòà â Ðîññèè ÿâëÿþòñÿ 
íåýôôåêòèâíàÿ ãîñóäàðñòâåííàÿ ïîëèòèêà â îáëàñòè ïîääåðæêè 
ðîññèéñêèõ ïðîèçâîäèòåëåé, à òàêæå òåõíè÷åñêàÿ è òåõíîëîãè÷åñêàÿ 
îòñòàëîñòü îòå÷åñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà. 

Ïî ðÿäó òîâàðîâ âîçíèêëà ÷ðåçìåðíàÿ çàâèñèìîñòü îò èìïîðòà. 
Ê ïðèìåðó, ê íà÷àëó 2008 ã. äîëÿ èìïîðòà ñîñòàâëÿëà: ïî ìÿñó — 
39%, ìàñëó — 47%, ñûðàì — 41%, òåëåâèçîðàì — 42%, ìåáåëè — 51%, 
ëåêàðñòâàì — 75%, õîëîäèëüíèêàì — 46%, ïàðôþìåðèè — 79%2. 
×ðåçìåðíàÿ èìïîðòíàÿ çàâèñèìîñòü ÷ðåâàòà òàêèìè îòðèöàòåëüíûìè 
ïîñëåäñòâèÿìè, êàê: 

 êîíñåðâàöèÿ ñûðüåâîé ìîäåëè ýêîíîìèêè; 
 ñîçäàíèå ïðåäïîñûëîê äëÿ çàõâàòà âíóòðåííåãî ðûíêà ñòðàíû 

èíîñòðàííûìè ôèðìàìè ñî âñåìè âûòåêàþùèìè ïîñëåäñò-
âèÿìè: äèêòàò öåí, ðàçðóøåíèå îòå÷åñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà, 

                                                 
1 Êóðíûøåâà È., Ëûêîâ Ñ., Èäðèñîâ À. Êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü è ïðîáëåìû ñòðóê-
òóðíîé ìîäåðíèçàöèè // Ýêîíîìèñò. 2008. ¹ 9. Ñ. 42. 
2 Íàâîé À. Ðîññèéñêèå êðèçèñû 1998 è 2008 ãîäà // Âîïðîñû ýêîíîìèêè. 2009. 
¹ 2. Ñ. 28. 
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ðîñò áåçðàáîòèöû, ïðîíèêíîâåíèå â ñòðàòåãè÷åñêèå îòðàñëè 
ýêîíîìèêè, óñòðàíåíèå Ðîññèè ñ ìèðîâûõ ðûíêîâ, ãäå îíà 
èìååò øàíñ áûòü êîíêóðåíòîñïîñîáíîé; 

 íåðàöèîíàëüíîå ðàñõîäîâàíèå âàëþòíûõ äîõîäîâ ñòðàíû. Âû-
ðó÷åííàÿ îò ïðîäàæè ýêñïîðòíûõ òîâàðîâ íà ìèðîâîì ðûíêå 
âàëþòà ðàñõîäóåòñÿ íà çàêóïêó ïðîäîâîëüñòâèÿ, ëåêàðñòâ, òðàê-
òîðîâ, äîðîæíîé è äîáûâàþùåé òåõíèêè, ñòðîèòåëüíîé òåõíè-
êè âìåñòî òîãî, ÷òîáû èñïîëüçîâàòü åå íà ñîçäàíèå â ñòðàíå 
ñîáñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà ýòèõ òîâàðîâ; 

 âîçíèêíîâåíèå ïîëèòè÷åñêîé çàâèñèìîñòè; 
 äåôîðìàöèÿ ïñèõîëîãèè íàöèè, çíà÷èòåëüíîé ÷àñòè ïðåäïðè-

íèìàòåëåé, ñîìíåâàþùèõñÿ â ñïîñîáíîñòè ãîñóäàðñòâà çàùè-
òèòü èõ èíòåðåñû, îáåñïå÷èòü óñòîé÷èâîå ðàçâèòèå ýêîíîìèêè 
çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ âîçìîæíîñòåé, ÷òî ïðè îïðåäåëåííûõ óñ-
ëîâèÿõ ìîæåò ñïðîâîöèðîâàòü ìàññîâûé îòòîê êàïèòàëîâ èç 
ñòðàíû, «íàáåã» âêëàä÷èêîâ íà áàíêè. 

3. Ñíèæåíèå ïðîäîâîëüñòâåííîé áåçîïàñíîñòè. 
Ïî íàøåìó ìíåíèþ, îáåñïå÷èòü ïðîäîâîëüñòâåííóþ áåçîïàñ-

íîñòü ñòðàíû — çíà÷èò ðåøèòü ÷åòûðå âçàèìîñâÿçàííûå ìåæäó ñî-
áîé ïðîáëåìû: 

1) íàëàäèòü áåñïåðåáîéíîå ñíàáæåíèå íàñåëåíèÿ çà ñ÷åò ñîáñò-
âåííîãî ïðîèçâîäñòâà îñíîâíûìè ïðîäóêòàìè ïèòàíèÿ ïî ìåäèöèí-
ñêèì íîðìàì è äîñòóïíûì äëÿ áîëüøèíñòâà íàñåëåíèÿ öåíàì; 

2) îáåñïå÷èòü âûñîêîå êà÷åñòâî ïðîäîâîëüñòâåííûõ òîâàðîâ, 
îñîáåííî çàêóïàåìûõ â äðóãèõ ñòðàíàõ; 

3) îãðàíè÷èòü èìïîðò ïðîäîâîëüñòâèÿ áåçîïàñíûì óðîâíåì; 
4) ñîçäàòü íåîáõîäèìûå ðåçåðâû ïðîäîâîëüñòâèÿ íà ñëó÷àé âîç-

íèêíîâåíèÿ íåïðåäâèäåííûõ îáñòîÿòåëüñòâ. 
Ïî ìíåíèþ áûâøåãî ìèíèñòðà ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà ÐÔ 

À. Ãîðäååâà, äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ïðîäîâîëüñòâåííîé áåçîïàñíîñòè 
íåîáõîäèìûå îáúåìû ïîòðåáëåíèÿ îòå÷åñòâåííûõ ïðîäóêòîâ â 
îáùåì îáúåìå ïîòðåáëåíèÿ äîëæíû ñîñòàâëÿòü íå ìåíåå: ïî êàð-
òîôåëþ — 95%, ìîëîêó è ìîëî÷íûì ïðîäóêòàì — 90%, ìÿñó è 
ìÿñîïðîäóêòàì — 85%, ðûáå è ðûáîïðîäóêòàì — 75—80%1. Îä-
íàêî â Ðîññèè èìïîðòíàÿ çàâèñèìîñòü ïî íåêîòîðûì âèäàì ïðî-
äóêòîâ ïèòàíèÿ èìååò òåíäåíöèþ òîëüêî ê ðîñòó. Ïî îöåíêàì 
ýêñïåðòîâ, Ðîññèÿ åæåãîäíî çàêóïàåò çà ðóáåæîì ïðîäîâîëüñòâèÿ 
íà 25—28 ìëðä äîëë.2 

                                                 
1 Ýêîíîìèêà Ðîññèè â 2008 ãîäó. Òåíäåíöèè è ïåðñïåêòèâû. Ñ. 70. 
2 Óñòèÿí È. Ìèðîâîé ïðîäîâîëüñòâåííûé êðèçèñ: âûçîâ XXI âåêà // Ýêîíîìèñò. 
2008. ¹ 10. Ñ. 35. 
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Â íàñòîÿùåå âðåìÿ Ðîññèÿ ïîïàëà â ÿâíóþ çàâèñèìîñòü îò 
òðàíñíàöèîíàëüíûõ êîðïîðàöèé ïî ìíîãèì ïðîäóêòàì: ìÿñî, ñàõàð, 
êîðìîâîå çåðíî, ìîëî÷íûå ïðîäóêòû (÷àñòè÷íî) è ðàñòèòåëüíîå 
ìàñëî. Åñëè èñõîäèòü èç ïðåäïîëîæåíèÿ, ÷òî Ðîññèÿ ðàíî èëè 
ïîçäíî âñå æå âñòóïèò â ÂÒÎ, òî, åñòåñòâåííî, âîçíèêàåò ïðîáëåìà 
ðàçðàáîòêè ïðåâåíòèâíûõ ìåð ïî óêðåïëåíèþ ïðîäîâîëüñòâåííîé 
áåçîïàñíîñòè ñòðàíû. Êàêèå æå êîíêðåòíî çäåñü ìîãóò âîçíèêíóòü 
ïðîáëåìû è êàêèìè ñïîñîáàìè èõ ìîæíî áûëî áû ðåøàòü? 

Ïðîáëåìà ïåðâàÿ. Âñòóïëåíèå Ðîññèè â ÂÒÎ ïîòðåáóåò îò íåå 
ïðèñîåäèíåíèÿ ê ïðàâèëàì òîðãîâëè ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîé ïðîäóê-
öèåé. Â ÷àñòíîñòè, ê ïðàâèëó îãðàíè÷åíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ äîòà-
öèé ñåëüñêîìó õîçÿéñòâó, ÷òî ìîæåò ïðèâåñòè ê íåäîôèíàíñèðîâà-
íèþ îòðàñëè1. 

Ïðîáëåìà âòîðàÿ — èìïîðòîçàìåùåíèå. Ïðîäîâîëüñòâåííûé 
ðûíîê Ðîññèè, êàê áûëî îòìå÷åíî âûøå, äàâíî íàõîäèòñÿ â ñôåðå 
âëèÿíèÿ êðóïíûõ ìåæäóíàðîäíûõ ÒÍÊ. Ñ ïîìîùüþ ñêðûòîé ñèñ-
òåìû äîòàöèé îíè ëåãêî âûòåñíÿþò îòå÷åñòâåííûõ ïðîèçâîäèòåëåé 
ñ íàøåãî ðûíêà. Ïðîòèâîñòîÿòü ýòîìó íàòèñêó ñòàíîâèòñÿ ñ êàæ-
äûì ãîäîì òðóäíåå. Âîçìîæíîå ïðèñîåäèíåíèå Ðîññèè ê ÂÒÎ óñè-
ëèò ýòîò ïðîöåññ. Â òàêèõ óñëîâèÿõ îãðàæäåíèå â ðàìêàõ ïðàâèë 
ÂÒÎ îòå÷åñòâåííîãî ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà îò áîëåå êîíêóðåíòîñïî-
ñîáíûõ çàðóáåæíûõ êîìïàíèé — åäèíñòâåííî âîçìîæíûé ñïîñîá 
ñîõðàíèòü åãî óñòîé÷èâîñòü. 

Ïðîáëåìà òðåòüÿ — êà÷åñòâî ïîñòàâëÿåìîé íà ïðîäîâîëüñòâåííûé 
ðûíîê ñòðàíû èìïîðòèðóåìîé ïðîäóêöèè. Çàñîðåíèå ðîññèéñêîãî 
ðûíêà òîâàðàìè íèçêîãî êà÷åñòâà íà÷àëîñü â 1990-å ãîäû è ïðîäîëæà-
åòñÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ, ÷òî ïðåäñòàâëÿåò óãðîçó çäîðîâüþ íàöèè. 

4. Âûñîêèé óðîâåíü êîððóïöèè è êðèìèíàëèçàöèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ 
îòíîøåíèé. 

Ïîä êðèìèíàëèçàöèåé ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé ïîíèìàåòñÿ 
òàêîå èõ ñîñòîÿíèå, ïðè êîòîðîì ïîëó÷åíèå äîõîäîâ êðèìèíàëüíûì 
ïóòåì ñòàíîâèòñÿ øèðîêî ðàñïðîñòðàíåííûì ÿâëåíèåì, óñëîâèåì 
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ. Ãîäîâîé ðûíîê êîð-
ðóïöèè â íàøåé ñòðàíå îöåíèâàåòñÿ â 240 ìëðä äîëë. (íà 2008 ã.), 
÷òî ñîïîñòàâèìî ñ îáúåìîì ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà Ðîññèè2. Êîð-

                                                 
1 Ïðåäâàðèòåëüíî äîñòèãíóòîå ñîãëàøåíèå ñ ÂÒÎ î ðàçìåðå äîòàöèîííîé ïîä-
äåðæêè ÀÏÊ Ðîññèè â 9 ìëðä äîëë. â ãîä ÿâëÿåòñÿ íà áëèæàéøèå ãîäû äîñòà-
òî÷íûì. Òàê, â 2008 ãîäó óðîâåíü ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè ÔÏÊ Ðîññèè îöå-
íèâàëñÿ â 4,5 ìëðä äîëë. Íî â îáîçðèìîé ïåðñïåêòèâå ýòîãî ñòàíåò íåäîñòàòî÷-
íî, åñëè ó÷èòûâàòü ïðåäñòîÿùóþ ìàñøòàáíóþ ìîäåðíèçàöèþ ÀÏÊ. 
2 Ôèíàíñîâûé êîíòðîëü. 2008. ¹ 8. Ñ. 49. 
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ðóïöèÿ, ïðîíèêàþùàÿ â îòðàñëè è îáúåêòû ñòðàòåãè÷åñêîãî çíà÷å-
íèÿ, ñîçäàåò îñîáóþ óãðîçó ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè. «×åðíûå» 
ðåéäåðû ïûòàëèñü çàõâàòèòü áîëåå 200 îáîðîííûõ ïðåäïðèÿòèé. 
Â ðåçóëüòàòå èõ äåÿòåëüíîñòè áûëè ñîðâàíû ñðîêè ïðîèçâîäñòâà 
âîåííîé è êîñìè÷åñêîé òåõíèêè1. 

Îäíî èç ñóùåñòâåííûõ íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé êîððóïöèè — 
íàðóøåíèå ãëàâíîãî ïðèíöèïà ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè — ñîáëþäåíèå 
ðàâíûõ ïðàâ è âîçìîæíîñòåé äëÿ âñåõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. Êîððóï-
öèÿ îáîñòðÿåò ñîöèàëüíî-ïîëèòè÷åñêóþ íàïðÿæåííîñòü è îñëàáëÿåò 
ýêîíîìè÷åñêóþ áåçîïàñíîñòü. Äåÿòåëüíîñòü êîððóïöèîíåðîâ âåäåò 
ê íåñïðàâåäëèâîìó ïåðåðàñïðåäåëåíèþ îãðîìíîé ÷àñòè íàöèîíàëü-
íîãî äîõîäà â ïîëüçó íåáîëüøîé ãðóïïû áèçíåñìåíîâ, ÷èíîâíèêîâ, 
ïðåñòóïíèêîâ â óùåðá ïðåîáëàäàþùåé ÷àñòè íàñåëåíèÿ. Â ðåçóëüòà-
òå ðàñòåò èìóùåñòâåííîå íåðàâåíñòâî. 

Ïðîíèêàÿ â ïîëèòèêó, êîððóïöèÿ ëîááèðóåò çàêîíû, ðàçâàëèâà-
åò ñóäåáíûå ïðîöåññû, ðàçâðàùàåò èíñòèòóòû âëàñòè, âëèÿåò íà 
êàäðîâûå íàçíà÷åíèÿ, äèñêðåäèòèðóåò ãîñóäàðñòâåííûé àïïàðàò, 
ñíèæàåò ýôôåêòèâíîñòü åãî óïðàâëåí÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè, îò êîòî-
ðîé âî ìíîãîì çàâèñÿò òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, áåçîïàñíîñòü 
íàöèîíàëüíîãî õîçÿéñòâà. 

Òàêîâî, â îáùåì ïëàíå, âèäåíèå ñîâðåìåííûõ âûçîâîâ è óãðîç 
äëÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè Ðîññèè. Â çàêëþ÷åíèå îòìåòèì, 
÷òî íàøà ñòðàíà îáëàäàåò çíà÷èòåëüíûìè êîíêóðåíòíûìè ïðåèìó-
ùåñòâàìè: ãåîãðàôè÷åñêîå ïîëîæåíèå, îãðîìíûå òåððèòîðèè, îã-
ðîìíûå çàïàñû ïðåñíîé âîäû, ìèíåðàëüíî-ñûðüåâûõ è áèîëîãè÷å-
ñêèõ ðåñóðñîâ, îãðîìíûå ïëîùàäè ýêîëîãè÷åñêè è òåõíè÷åñêè íå-
íàðóøåííîé òåððèòîðèè, êà÷åñòâî ÷åëîâå÷åñêîãî ïîòåíöèàëà, êâà-
ëèôèêàöèÿ ðàáî÷åé ñèëû, ðàçâèòèå ôóíäàìåíòàëüíîé è ïðèêëàäíîé 
íàóêè. Ýôôåêòèâíîå èñïîëüçîâàíèå ýòèõ ïðåèìóùåñòâ, ñâîåâðå-
ìåííîå ðåàãèðîâàíèå íà âûçîâû ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè è 
ïàðèðîâàíèå âîçíèêàþùèõ óãðîç ïîçâîëèò ðåøèòü ïîñòàâëåííóþ â 
Ñòðàòåãèè íàöèîíàëüíîé áåçîïàñíîñòè çàäà÷ó íà âõîæäåíèå Ðîññèè 
â «ïÿòåðêó» ãîñóäàðñòâ — ëèäåðîâ â ìèðîâîé ýêîíîìèêå. 

15.2. Òåíåâàÿ ýêîíîìèêà êàê óãðîçà  
ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè Ðîññèè 

C ôîðìèðîâàíèåì îòêðûòîãî ðûíî÷íîãî õîçÿéñòâà â Ðîññèè è 
ñòðàíàõ ÑÍÃ, ñòðåìèòåëüíîãî ðàçâèòèÿ èíôîðìàöèîííûõ, ôèíàí-
ñîâûõ è òðàíñïîðòíûõ òåõíîëîãèé áûëè ñîçäàíû íåáûâàëûå â èñòî-

                                                 
1 Ñì.: Îâ÷èíñêèé Â. Ïèðàòû ÕÕI âåêà. // Àðãóìåíòû è ôàêòû. 2007. ¹ 17. Ñ. 19. 
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ðèè ñòðàíû óñëîâèÿ äëÿ ðîñòà òåíåâîé ýêîíîìèêè. Ïî èìåþùèìñÿ 
îöåíêàì, òåíåâîé ñåêòîð ýêîíîìèêè âûðîñ ñ 10% ÂÂÏ â 1994 ã. äî 
27% ÂÂÏ ê 2007 ã., à ïî îöåíêàì ÌÂÄ Ðîññèè — äî 40% ÂÂÏ1, ÷òî 
ñîçäàåò ñåðüåçíóþ óãðîçó ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ñòðàíû. 

Òåíåâîé ýêîíîìèêîé íàçûâàþò õîçÿéñòâåííóþ äåÿòåëüíîñòü, êî-
òîðàÿ ðàçâèâàåòñÿ âíå ãîñóäàðñòâåííîãî ó÷åòà è êîíòðîëÿ, à ïîòîìó 
íå îòðàæàåòñÿ â îôèöèàëüíîé ñòàòèñòèêå. 

Îäíîé èç õàðàêòåðíûõ îñîáåííîñòåé òåíåâûõ îòíîøåíèé ÿâëÿ-
åòñÿ èõ ìíîãîñôåðíîñòü, ðàñïðîñòðàíåííîñòü ïðàêòè÷åñêè íà âñå 
ñôåðû îáùåñòâà. Âîçíèêëè òåíåâûå ïîëèòèêà, ïðàâî, îáðàçîâàíèå, 
ìåäèöèíà, êóëüòóðà, íàóêà è ò.ï. Åñòåñòâåííî, â ðàçíûõ ñôåðàõ îá-
ùåñòâà òåíåâûå îòíîøåíèÿ ïðèîáðåòàþò ñïåöèôè÷åñêèå ÷åðòû, 
ðàçëè÷àÿñü è ðîëüþ â îáùåñòâå, è ñîñòàâîì äåéñòâóþùèõ â íèõ 
ñóáúåêòîâ, è õàðàêòåðîì «ïðîäóêöèè», êîòîðàÿ â íèõ ïðîèçâîäèòñÿ. 
Ðîññèéñêàÿ òåíåâàÿ ýêîíîìèêà îêàçàëàñü âñòðîåíà ïðàêòè÷åñêè âî 
âñå ñåãìåíòû ëåãàëüíîé ýêîíîìèêè è ãîñóäàðñòâåííîãî àïïàðàòà, 
ñóùåñòâóÿ èñêëþ÷èòåëüíî â îòêðûòîé ôîðìå, ïðàêòè÷åñêè íå ñêðû-
âàÿñü. Ïðè ýòîì, êàê ýòî íè ñòðàííî, îíè ïðåêðàñíî ðàçâèâàþò è 
äîïîëíÿþò äðóã äðóãà, ñîõðàíÿÿ ìàêðîðàâíîâåñèå ýêîíîìè÷åñêîé 
ñèñòåìû. 

Áàçîâûì èíñòèòóòîì òåíåâîé ýêîíîìèêè ÿâëÿåòñÿ íåëåãàëüíûé 
ðûíîê, ïðåäñòàâëÿþùèé ñîáîé ñîâîêóïíîñòü îòíîøåíèé, îñóùåñòâ-
ëÿþùèõñÿ ñ íàðóøåíèåì äåéñòâóþùèõ ïðàâîâûõ íîðì è ñâîäÿùèõ 
âìåñòå ïîêóïàòåëåé è ïðîäàâöîâ òåíåâûõ òîâàðîâ è óñëóã. 

Ïî õàðàêòåðó ðåàëèçóåìûõ òîâàðîâ ðàçëè÷àþò ñëåäóþùèå òåíå-
âûå ðûíêè. 

1. Íåëåãàëüíûå ðûíêè ëåãàëüíûõ, íîðìàëüíûõ òîâàðîâ è óñëóã, 
ïðåäíàçíà÷åííûõ äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ íîðìàëüíûõ ïîòðåáíîñòåé. 
Ê íèì îòíîñÿòñÿ: 

 íåçàêîííûå ýêîíîìè÷åñêèå îòíîøåíèÿ â ñôåðå ëåãàëüíîé 
ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè; 

 ñôåðà íåëåãàëüíîãî áèçíåñà, ñâÿçàííîãî ñ ïðîèçâîäñòâîì, ðåà-
ëèçàöèåé è ïîòðåáëåíèåì íîðìàëüíûõ òîâàðîâ áåç ëèöåíçèé è 
ñïåöðàçðåøåíèé; 

 ðàçðåøåííàÿ çàêîíîì äåÿòåëüíîñòü, êîòîðàÿ îôèöèàëüíî íå 
ïîêàçûâàåòñÿ èëè óìåíüøàåòñÿ â öåëÿõ óêëîíåíèÿ îò óïëàòû 
íàëîãîâ; 

 ñôåðà íåëåãàëüíîé çàíÿòîñòè; 
 íåçàêîííûå îïåðàöèè â ñôåðå ïîëèòè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè; 
 êîððóïöèîííûå îïåðàöèè â ñèñòåìå ãîññëóæáû è ò.ä. 

                                                 
1 Ñì. äàííûå Ôåäåðàëüíîé ñëóæáû ãîñóäàðñòâåííîé ñòàòèñòèêè Ðîññèè. www. 
qks. ru 
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Äàííóþ ñôåðó íàçûâàþò ëèáî áåëîâîðîòíè÷êîâîé, ëèáî íåôîð-
ìàëüíîé òåíåâîé ýêîíîìèêîé, ò.å. ëèáî ýòî çàïðåùåííàÿ çàêîíîì 
ñêðûâàåìàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ äåÿòåëüíîñòü ðàáîòíèêîâ «áåëîé» ýêî-
íîìèêè, ëèáî äåÿòåëüíîñòü ðàçðåøåííàÿ, íî íå ðåãèñòðèðóåìàÿ. 

Òàêàÿ ýêîíîìèêà ñâÿçàíà ñ ïîèñêîì ðåíòû, îáóñëîâëåííîé íà-
ëè÷èåì îñîáûõ ïîëîæåíèé â ñèñòåìå ñêëàäûâàþùèõñÿ ýêîíîìè÷å-
ñêèõ è íåôîðìàëüíûõ ñâÿçåé: îáåñïå÷åíèåì äëÿ îïðåäåëåííîé 
ãðóïïû ïðåäïðèÿòèé îñîáîãî ðåæèìà ôóíêöèîíèðîâàíèÿ, íåðàâ-
íûìè óñëîâèÿìè ó÷àñòèÿ ðàçëè÷íûõ ñóáúåêòîâ â ïðèâàòèçàöèîííîì 
ïðîöåññå, ïðàâîì ìíîãèõ ïîëèòè÷åñêèõ è áþðîêðàòè÷åñêèõ ñòðóê-
òóð âëèÿòü íà ïðèíÿòèå ðåøåíèé ïî ðàñïðåäåëåíèþ ìàòåðèàëüíûõ 
áëàã, äîõîäîâ, ñîáñòâåííîñòè. 

2. Ðûíêè çàïðåùåííûõ òîâàðîâ è óñëóã: ðûíêè íàðêîòè÷åñêèõ 
ñðåäñòâ, îðóæèÿ; ðûíêè óñëóã ïî òîðãîâëå òåëîì (ïðîñòèòóöèÿ), 
ïîðíîãðàôèè, â òîì ÷èñëå äåòñêîé. Ýòî òàêæå òîðãîâëÿ ëþäüìè, 
çàïðåùåííàÿ òîðãîâëÿ æèâîòíûìè, ðûíêè êðàäåíîãî èìóùåñòâà, 
ðàäèîàêòèâíûõ ìàòåðèàëîâ. Îñîáîå ìåñòî â ýòîé êàòåãîðèè ïðèíàä-
ëåæèò ðûíêó êðèìèíàëüíûõ óñëóã, ñâÿçàííûõ ñ ïðèìåíåíèåì íàñè-
ëèÿ, (çàêàçíûå óáèéñòâà, ïîõèùåíèå ëþäåé), óãðîçîé èõ ïðèìåíå-
íèÿ è äðóãèå. Ýòó ñôåðó ýêîíîìèêè åùå íàçûâàþò «÷åðíîé» òåíå-
âîé ýêîíîìèêîé (ïîäïîëüíîé), èëè ýêîíîìèêîé îðãàíèçîâàííîé 
ïðåñòóïíîñòè. 

Êðèòåðèÿìè ðàçãðàíè÷åíèÿ ëåãàëüíûõ, âíåëåãàëüíûõ è êðèìè-
íàëüíûõ êàíàëîâ êàïèòàëà ÿâëÿþòñÿ: ïðîèñõîæäåíèå ïåðåìåùàåìûõ 
àêòèâîâ; öåëü ðåàëèçàöèè êàïèòàëà; èñïîëüçóåìûå êàíàëû. Êàïèòà-
ëû òåíåâîãî ðûíêà îáðàçîâàëèñü â ðåçóëüòàòå ñîâåðøåíèÿ òàêèõ 
ïðåñòóïëåíèé, êàê: íåçàêîííîå ïðåäïðèíèìàòåëüñòâî, íåçàêîííàÿ 
áàíêîâñêàÿ äåÿòåëüíîñòü, ëæåïðåäïðèíèìàòåëüñòâî; íåçàêîííîå ïî-
ëó÷åíèå êðåäèòà; íåâîçâðàùåíèå èç-çà ãðàíèöû ñðåäñòâ â èíî-
ñòðàííîé âàëþòå; âåñü ñïåêòð íàëîãîâûõ ïðåñòóïëåíèé; íåïðàâî-
ìåðíûå äåéñòâèÿ ïðè áàíêðîòñòâå è ò.ä. Â íåìàëîé ñòåïåíè ïîÿâëå-
íèå òàêèõ êàïèòàëîâ îáóñëîâëåíî ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêîé ãîñó-
äàðñòâà, ïðàâèëüíåå ñêàçàòü, åå èçúÿíàìè è èçäåðæêàìè. 

Ìåæäó ðàçëè÷íûìè ôîðìàìè òåíåâîé ýêîíîìèêè íåò ðåçêîé 
ãðàíè. Âñå «òåíåâèêè» íàõîäÿòñÿ âíå ëåãàëüíûõ çàêîíîäàòåëüíûõ 
íîðì è îõîòíî ñîòðóäíè÷àþò äðóã ñ äðóãîì. 

Àíàëèç äàííûõ íàïðàâëåíèé ïîçâîëÿåò ïîëó÷èòü ïðåäñòàâëåíèå 
î ïðè÷èíàõ, îñíîâíûõ íàïðàâëåíèÿõ ðàçâèòèÿ, ñîöèàëüíî-ýêîíîìè-
÷åñêèõ ïîñëåäñòâèÿõ òåíåâîé ýêîíîìèêè è ìåòîäàõ áîðüáû ñ åå íå-
ãàòèâíûìè ïðîÿâëåíèÿìè. 

Ïðè÷èí ñóùåñòâîâàíèÿ òåíåâîé ýêîíîìèêè äîñòàòî÷íî ìíîãî. Îä-
íàêî èíòåãðàëüíûì ôàêòîðîì, îïðåäåëÿþùèì íàëè÷èå òåíåâîé 
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ýêîíîìèêè, ìîæíî íàçâàòü ñïðîñ íà òåíåâûå òîâàðû è óñëóãè, êî-
òîðûé äîëæåí áûòü äîïîëíåí íàëè÷èåì óñëîâèé äëÿ ïîëó÷åíèÿ âû-
ñîêèõ ïðèáûëåé â òåíåâîì ñåêòîðå è âîçìîæíîñòÿìè ðåàëèçàöèè 
ýòèõ ïðèáûëåé. Ïîýòîìó ñðåäè îñíîâíûõ ïðè÷èí, ñïîñîáñòâóþùèõ 
îáðàçîâàíèþ äîñòàòî÷íî áîëüøîãî îáúåìà òåíåâîé ýêîíîìèêè, îñî-
áåííî â Ðîññèè, ìîæíî íàçâàòü êàê íåäîñòàòêè ãîñóäàðñòâåííîãî 
ðåãóëèðîâàíèÿ, òàê è íåóìåëîå âìåøàòåëüñòâî ãîñóäàðñòâà â ýêîíî-
ìèêó. Â îáùåì ïëàíå ýòî: áþðîêðàòèçàöèÿ óïðàâëåíèÿ, íåäîñòàòêè 
â ñèñòåìå íàëîãîîáëîæåíèÿ, íèçêèå íîðìû ñèñòåìû ìîðàëè è íðàâ-
ñòâåííîñòè â îáùåñòâå, ñîöèàëüíàÿ äèôôåðåíöèàöèÿ â îáùåñòâå, 
íåñîâåðøåíñòâî çàêîíîäàòåëüíîé áàçû ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà. 

Ãîâîðÿ î ïðè÷èíàõ ñóùåñòâîâàíèÿ òåíåâîé ýêîíîìèêè, íåîáõî-
äèìî îñîáî îòìåòèòü ïîëèòè÷åñêèå ôàêòîðû, âûçâàííûå ïðîòèâî-
ðå÷èÿìè â ïîëèòè÷åñêîé ñèñòåìå. Îäíèì èç ïðèíöèïèàëüíûõ ÿâëÿ-
åòñÿ âîïðîñ îá îòíîøåíèÿõ âëàñòè è êðóïíîãî êàïèòàëà. Äåëî äàæå 
íå ñòîëüêî â ëîááèðîâàíèè ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè îëèãàðõîâ, 
ñêîëüêî â òîì, ÷òî ýòî íàõîäèòñÿ â ïðîòèâîðå÷èè ñ ïðèíöèïàìè 
ñîöèàëüíîé ñïðàâåäëèâîñòè. Ñëàáîñòü ïîëèòè÷åñêîé âëàñòè ÿâëÿåò-
ñÿ îñíîâíîé ïðè÷èíîé êîððóïöèè ãîñóäàðñòâåííîãî ÷èíîâíè÷åñòâà, 
êîòîðàÿ, â ñâîþ î÷åðåäü, âåäåò ê ãèïåðòðîôèè ìàñøòàáîâ òåíåâîé 
ýêîíîìèêè. 

Ìîæíî âûäåëèòü ðàçíûå ãðóïïû ôàêòîðîâ, êîòîðûå ñïîñîáñò-
âóþò ðàçâèòèþ òåíåâîé ýêîíîìèêè. 

Ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêèå ôàêòîðû. 
1. Íåñîâåðøåíñòâî íàëîãîâîé ñèñòåìû. 
Äåôîðìàöèÿ íàëîãîâîé ïîëèòèêè ÿâëÿåòñÿ â Ðîññèè ìîùíûì 

ôàêòîðîì ðîñòà òåíåâîé ýêîíîìèêè è åå êðèìèíàëèçàöèè. Ñòðóêòó-
ðà íàëîãîâûõ èçúÿòèé íå ñîîòâåòñòâóåò ñòðóêòóðå äîõîäîâ ýêîíîìè-
÷åñêèõ àãåíòîâ, íàëîãîâàÿ íàãðóçêà ðàñïðåäåëåíà íåðàâíîìåðíî. 
Òàê, â Ðîññèè ïðîìûøëåííîñòü, ïðîèçâîäÿ 37% ÂÂÏ, óïëà÷èâàåò 
51% âñåõ íàëîãîâ. Âêëàä æå áàíêîâñêîãî è òîðãîâîãî ñåêòîðîâ íå-
àäåêâàòåí èõ ðåàëüíûì ôèíàíñîâûì âîçìîæíîñòÿì. Íàïðèìåð, òîð-
ãîâëÿ, äàþùàÿ 20% ÂÂÏ, âíîñèò â áþäæåò íå áîëåå 4% íàëîãîâ. 
Íàëîãîâàÿ ñèñòåìà ïðåïÿòñòâóåò ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó è ïîáóæäàåò 
ýêîíîìè÷åñêèõ àãåíòîâ âûáèðàòü ýêñòðåìàëüíûå, â òîì ÷èñëå ïðî-
òèâîïðàâíûå è îòêðîâåííî êðèìèíàëüíûå ñïîñîáû óëó÷øåíèÿ ñâî-
åãî ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ. Òàêèì îáðàçîì, ñîçäàþòñÿ ñòèìóëû 
ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ðåñóðñîâ â ñïåêóëÿòèâíûé ñåêòîð, ïî õàðàêòåðó 
ñâîåìó ìåíåå êîíòðîëèðóåìûé è áîëåå êðèìèíîãåííûé. Ýòî íå â 
ïîñëåäíþþ î÷åðåäü îáóñëîâëåíî ñëàáîñòüþ ãîñóäàðñòâåííûõ èíñòè-
òóòîâ è îòíîñèòåëüíîé ëåãêîñòüþ êîíòðîëÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðà ïî 
ñðàâíåíèþ ñ ôèíàíñîâî-ïîñðåäíè÷åñêèì. 



Ãëàâà 15 
 

570 

2. Ïåðåñòðóêòóðèçàöèÿ ñôåð õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè (ïðî-
ìûøëåííîãî è ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà, óñëóã, òîðãîâ-
ëè). Òåíåâîé ñåêòîð îáåñïå÷èâàåò ïåðåðàñïðåäåëåíèå ÂÂÏ. 

3. Íåñîâåðøåíñòâî ïðîöåññà ïðèâàòèçàöèè. 
4. Äåÿòåëüíîñòü íåçàðåãèñòðèðîâàííûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñòðóêòóð. 
Ñîöèàëüíûå ôàêòîðû. 
1. Íèçêèé óðîâåíü æèçíè íàñåëåíèÿ, ÷òî ñïîñîáñòâóåò ðàçâèòèþ 

ñêðûòûõ âèäîâ ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè. 
2. Âûñîêèé óðîâåíü áåçðàáîòèöû è îðèåíòàöèÿ ÷àñòè íàñåëåíèÿ 

íà ïîëó÷åíèå äîõîäîâ ëþáûì ñïîñîáîì. 
Ïðàâîâûå ôàêòîðû. 
1. Íåñîâåðøåíñòâî çàêîíîäàòåëüñòâà. 
2. Íåäîñòàòî÷íàÿ ýôôåêòèâíîñòü äåÿòåëüíîñòè ïðàâîîõðàíè-

òåëüíûõ ñòðóêòóð ïî ïðåñå÷åíèþ íåçàêîííîé è êðèìèíàëüíîé ýêî-
íîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè. Ñëàáàÿ è â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè êîð-
ðóìïèðîâàííàÿ ñèñòåìà ïðàâîîõðàíèòåëüíûõ è ñóäåáíûõ îðãàíîâ. 

3. Íåñîâåðøåíñòâî ìåõàíèçìà êîîðäèíàöèè ïî áîðüáå ñ ýêîíî-
ìè÷åñêîé ïðåñòóïíîñòüþ. 

4. Íåçàùèùåííîñòü ëåãàëüíîãî ÷àñòíîãî áèçíåñà îò êðèìèíàëà 
è îëèãàðõîâ. 

Àäìèíèñòðàòèâíûå ôàêòîðû. 
1. Îòñóòñòâèå ýôôåêòèâíîé ãîñóäàðñòâåííîé âåðòèêàëè óïðàâ-

ëåíèÿ, îõâàòûâàþùåé âñå ñôåðû ýêîíîìèêè ïî âñåé òåððèòîðèè 
ñòðàíû. 

2. ×ðåçìåðíûå àäìèíèñòðàòèâíûå áàðüåðû, ïðåïÿòñòâóþùèå ðàç-
âèòèþ ëåãàëüíîãî áèçíåñà. 

3. Íåêîìïåòåíòíîñòü ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåí÷åñêîãî àïïàðà-
òà, îòñóòñòâèå çàâèñèìîñòè îïëàòû òðóäà ÷èíîâíèêîâ îò êîíêðåò-
íûõ ðåçóëüòàòîâ èõ òðóäà ïî ðàçâèòèþ ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé â ýêî-
íîìèêå. 

Îáùåñòâåííî-ïîëèòè÷åñêèå ôàêòîðû. 
1. Íåóâåðåííîñòü áîëüøèíñòâà ïðåäïðèíèìàòåëåé â ñòàáèëüíî-

ñòè ðûíî÷íîãî ýêîíîìè÷åñêîãî êóðñà ãîñóäàðñòâà âñëåäñòâèå îòñóò-
ñòâèÿ ÷åòêîé ñòðàòåãèè ðàçâèòèÿ. 

2. Íåäîâåðèå ãðàæäàí ê ãîñóäàðñòâåííûì èíñòèòóòàì â ñèëó ñó-
ùåñòâîâàíèÿ äîïîëíèòåëüíîé íåîôèöèàëüíîé îïëàòû ðàáîòíèêîâ 
áþäæåòíûõ îðãàíèçàöèé. 

3. Äåãðàäàöèÿ êóëüòóðû, ïðîïàãàíäà êóëüòóðû êðèìèíàëèòåòà. 
Òàêîâû, íà íàø âçãëÿä, ïðè÷èíû âñåîáúåìëþùåãî ðàñïðîñòðà-

íåíèÿ òåíåâûõ îòíîøåíèé â ðîññèéñêîì îáùåñòâå. 
Îäíàêî, åñëè ãîâîðèòü î ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ ïîñëåäñòâèÿõ 

òåíåâîé ýêîíîìèêè, òî â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå ïî-ðàçíîìó èõ 
îöåíèâàþò, âûäåëÿÿ ïðè ýòîì ïîçèòèâíîå è íåãàòèâíîå âëèÿíèå. 
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Òàê, øâåéöàðñêèé ýêîíîìèñò Äèòåð Êàññåë âûäåëÿåò òðè ïîçè-
òèâíûå ôóíêöèè òåíåâîé ýêîíîìèêè â ðûíî÷íîì õîçÿéñòâå: 

1) «ýêîíîìè÷åñêàÿ ñìàçêà» — ñãëàæèâàíèå ïåðåïàäîâ â ýêîíîìè-
÷åñêîé êîíúþíêòóðå ïðè ïîìîùè ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ðåñóðñîâ ìå-
æäó ëåãàëüíîé è òåíåâîé ýêîíîìèêîé (êîãäà ëåãàëüíàÿ ýêîíîìèêà 
ïåðåæèâàåò êðèçèñ, ïðîèçâîäñòâåííûå ðåñóðñû íå ïðîïàäàþò, à ïå-
ðåëèâàþòñÿ â «òåíü», âîçâðàùàÿñü â ëåãàëüíóþ ïîñëå çàâåðøåíèÿ 
êðèçèñà); 

2) «ñîöèàëüíûé àìîðòèçàòîð» — ñìÿã÷åíèå íåæåëàòåëüíûõ ñîöè-
àëüíûõ ïðîòèâîðå÷èé (â ÷àñòíîñòè íåôîðìàëüíàÿ çàíÿòîñòü îáëåã-
÷àåò ìàòåðèàëüíîå ïîëîæåíèå ìàëîèìóùèõ); 

3) «âñòðîåííûé ñòàáèëèçàòîð» — òåíåâàÿ ýêîíîìèêà ïîäïèòûâà-
åò ñâîèìè ðåñóðñàìè ëåãàëüíóþ (íåîôèöèàëüíûå äîõîäû èñïîëüçó-
þòñÿ äëÿ çàêóïêè òîâàðîâ è óñëóã â ëåãàëüíîì ñåêòîðå, «îòìûòûå» 
ïðåñòóïíûå êàïèòàëû îáëàãàþòñÿ íàëîãîì è ò.ä.)1. Ñòàáèëèçèðóþ-
ùåå âîçäåéñòâèå ïðîÿâèëîñü â ôîðìèðîâàíèè íîâûõ ðûíî÷íûõ 
íèø, ñãëàæèâàÿ ÷ðåçìåðíîå íåðàâåíñòâî äîõîäîâ è óðîâíÿ æèçíè, 
óìåíüøàÿ ñîöèàëüíîå íàïðÿæåíèå â îáùåñòâå. 

Îäíàêî â öåëîì âëèÿíèå òåíåâîé ýêîíîìèêè íà îáùåñòâî ÿâëÿ-
åòñÿ ñêîðåå íåãàòèâíûì, ÷åì ïîçèòèâíûì. Ïðîèñõîäèò ïåðåðàñïðå-
äåëåíèå äîõîäîâ îáùåñòâà â ïîëüçó ìàëî÷èñëåííûõ ïðèâèëåãèðî-
âàííûõ ãðóïï îáùåñòâà, ÷òî ñïîñîáñòâóåò îáðàçîâàíèþ áåäíåéøåãî 
ñëîÿ íàñåëåíèÿ. Ðàçðóøàåòñÿ òàêæå ñèñòåìà öåíòðàëèçîâàííîãî 
óïðàâëåíèÿ ýêîíîìèêîé. Ãîñóäàðñòâî òåðÿåò ôèíàíñîâûå ðû÷àãè 
óïðàâëåíèÿ ýêîíîìèêîé, îáîñòðÿþòñÿ ñîöèàëüíûå ïðîáëåìû èç-çà 
íåâûïîëíåíèÿ áþäæåòíûõ îáÿçàòåëüñòâ. 

Îñíîâíûå ñôåðû òåíåâîé ýêîíîìèêè. Ñàìûì îáøèðíûì ñåêòîðîì 
òåíåâîé ýêîíîìèêè ÿâëÿåòñÿ «ñåðàÿ» (íåôîðìàëüíàÿ) òåíåâàÿ ýêî-
íîìèêà. Îíà ïðîíèçûâàåò âñå îáùåñòâî: 

âî-ïåðâûõ, — ýòî ñôåðà âòîðè÷íîé çàíÿòîñòè, êîãäà ìíîãèå ðà-
áîòàþò ïî ñîâìåñòèòåëüñòâó â íåñêîëüêèõ ìåñòàõ áåç îôèöèàëüíîãî 
îôîðìëåíèÿ. Ýòè äîïîëíèòåëüíûå çàðàáîòêè óõîäÿò èç-ïîä íàëîãî-
îáëîæåíèÿ; 

âî-âòîðûõ, — ýòî òåíåâèêè-õîçÿéñòâåííèêè, â çíà÷èòåëüíîé 
ñòåïåíè íàõîäÿùèåñÿ â òåíè, ïîñêîëüêó âûõîä â ëåãàëüíóþ ýêîíî-
ìèêó îáåðíåòñÿ äëÿ íèõ ñóùåñòâåííîé ïîòåðåé äîõîäîâ ëèáî çàêðû-
òèåì ñâîåãî äåëà. Ïî íåêîòîðûì îöåíêàì, òåíåâàÿ ýêîíîìèêà îõâà-
òûâàåò â ìàëîì áèçíåñå îò 30 äî 40% îáúåìà ïðîäóêöèè, óñëóã 
(îáîðîòà). Ïðèìåíèòåëüíî ê ýòîé ÷àñòè ýêîíîìèêè ñòîèò çàäà÷à «åå 
âûâîäà èç òåíè» ïóòåì ñîçäàíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ óñëîâèé, äåëàþùèõ 

                                                 
1 Ëàòîâ Þ.Â., Êîâàëåâ Ñ.Í. Òåíåâàÿ ýêîíîìèêà. Ì.: Íîðìà, 2006. Ñ. 18. 
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áîëåå âûãîäíûì è íàäåæíûì çàíèìàòüñÿ îôèöèàëüíî çàðåãèñòðè-
ðîâàííîé ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòüþ. 

Íå íàéäÿ äîñòîéíîãî ïðèìåíåíèÿ â ñâîåé ñòðàíå, òåíåâîé êàïè-
òàë áåæèò èç ñòðàíû. Ïðàâäà, ñ÷èòàåòñÿ, ÷òî îêîëî 15—20% âûâå-
çåííîãî êàïèòàëà âîçâðàùàåòñÿ â Ðîññèþ êàê êðàòêîñðî÷íûå èëè 
ñðåäíåñðî÷íûå èíâåñòèöèè ôèðì-íåðåçèäåíòîâ, êîíòðîëèðóåìûõ 
ðîññèéñêèìè ôèçè÷åñêèìè èëè þðèäè÷åñêèìè ëèöàìè. 

Ñîãëàñíî ýêñïåðòíûì îöåíêàì, åñëè â 2005 ã. ðîññèÿíå äåðæà-
ëè íà çàãðàíè÷íûõ ñ÷åòàõ 150 ìëðä äîëë., òî òîëüêî â 2006 ã. ñóì-
ìà âûðîñëà äî 220 ìëðä äîëë. Ïðè÷åì íàäî îòìåòèòü, ÷òî ýòî 
òîëüêî àêòèâíûé êàïèòàë áûñòðîðàñòóùèõ êîìïàíèé çà ãðàíèöåé1. 
Çàðóáåæíûå âêëàäû íàøèõ ãðàæäàí ïî÷òè íà 0,8 òðëí ðóá. ïåðå-
êðûâàþò äîõîäû ðîññèéñêîãî áþäæåòà (â ñóììå ýòî ïî÷òè ÷åò-
âåðòü ÂÂÏ ñòðàíû). Ïî ïðîãíîçàì ãëàâû Öåíòðîáàíêà Ðîññèè, 
çà ðóáåæ ïîä ôèêòèâíûå ñäåëêè óõîäèò îãðîìíàÿ ñóììà — 
ñâûøå 1 òðëí ðóá. â ãîä2. 

Çàêëþ÷èòåëüíûì ýòàïîì ïðåâðàùåíèÿ ïðåñòóïíîñòè â âûñîêî-
äîõîäíîå è ýôôåêòèâíîå ïðîèçâîäñòâî ÿâëÿåòñÿ îòìûâàíèå äåíåã. 

Ñóùåñòâóþò äâà îñíîâíûõ îáñòîÿòåëüñòâà, ïðè êîòîðûõ ñêëàäû-
âàåòñÿ áëàãîïðèÿòíûé êëèìàò äëÿ ïîÿâëåíèÿ è ðàñïðîñòðàíåíèÿ â 
îáùåñòâå ëåãàëèçàöèè äîáûòûõ íåçàêîííûì ïóòåì äåíåæíûõ 
ñðåäñòâ. Îñîáûå âîçìîæíîñòè äëÿ îòìûâàíèÿ äåíåã ïîÿâëÿþòñÿ, âî-
ïåðâûõ, òîëüêî ïðè íåâûïîëíåíèè ãîñóäàðñòâîì ñâîèõ ïðÿìûõ 
ôóíêöèé, ò.å. ïðè îòñóòñòâèè ýôôåêòèâíîãî êîíòðîëÿ ñî ñòîðîíû 
ãîñóäàðñòâà. Îòñóòñòâóåò ÷åòêîå ðåãóëèðîâàíèå îñíîâíûõ ôèíàíñî-
âûõ èíñòèòóòîâ: áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè, ðûíêà öåííûõ áóìàã, 
âàëþòíîãî ðûíêà. Âî-âòîðûõ, ìíîãèå âîïðîñû âçàèìîñâÿçàíû. Ðàç-
âèòèå ïðåñòóïíîãî ìèðà ñïîñîáñòâóåò îòìûâàíèþ òåíåâûõ êàïèòà-
ëîâ, à ýòî, â ñâîþ î÷åðåäü, ñîçäàåò ôèíàíñîâóþ áàçó äëÿ ðàçâèòèÿ 
ïðåñòóïíîñòè. Ñ ïîÿâëåíèåì îðãàíèçîâàííûõ êðèìèíàëüíûõ ñòðóê-
òóð âîçíèêëà îñòðàÿ íåîáõîäèìîñòü â çàêîííîé ëåãàëèçàöèè çíà÷è-
òåëüíîé ïðèáûëè, ïîëó÷åííîé îò ïðåñòóïíîé äåÿòåëüíîñòè, òàê êàê 
ïðèáûëü ïîäîáíûõ ðàçìåðîâ íåâîçìîæíî ëåãàëüíî èñïîëüçîâàòü áåç 
ïðèäàíèÿ çàêîííîñòè åå ïîëó÷åíèÿ. 

Íà âñå ýòè ïðîáëåìû, áåññïîðíî, îêàçûâàþò âëèÿíèå âíåøíèå 
ôàêòîðû: ðàçâèòèå ïðîöåññà ãëîáàëèçàöèè è ñîçäàíèÿ îáùåãî ìè-
ðîâîãî ðûíêà íà ôîíå íàöèîíàëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ïðàâîâûõ âî-
ïðîñîâ, ðàñøèðåíèå ñôåðû èñïîëüçîâàíèÿ ðàçëè÷íûõ ôîðì áåçíà-
ëè÷íûõ ðàñ÷åòîâ, óâåëè÷åíèå äîëè óñëóã â ñòðóêòóðå ÂÂÏ è ò.ä. 

                                                 
1 Ïåðôèëîâ Ñ. 220 ìëðä äî âîñòðåáîâàíèÿ // Ôèíàíñîâûé êîíòðîëü. 2007. ¹ 1. 
Ñ. 94. 
2 Ïåðôèëîâ Ñ. Óêàç. ñî÷. 
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Îñíîâó òåíåâîé ýêîíîìèêè ñîñòàâëÿåò ïîäïîëüíàÿ, èëè «÷åðíàÿ», 
ýêîíîìèêà. Ýòî ñóãóáî êðèìèíàëüíûå ýëåìåíòû: òîðãîâöû íàðêîòè-
êàìè è îðóæèåì, ðýêåòèðû, áàíäèòû, ãðàáèòåëè, âûìîãàòåëè è ò.ä. 
Ñþäà îòíîñÿò òàêæå «êëàññè÷åñêè» êîððóìïèðîâàííûõ ïðåäñòàâè-
òåëåé îðãàíîâ âëàñòè è óïðàâëåíèÿ (áåðóùèõ êðóïíûå âçÿòêè, òîð-
ãóþùèõ ãîñóäàðñòâåííûìè äîëæíîñòÿìè è èíòåðåñàìè). Âñå ýòè 
ýëåìåíòû ôîðìèðóþò ñâîåîáðàçíóþ íàäñòðîéêó òåíåâîé ýêîíîìè-
êè, ñîñòàâëÿþùóþ, ïî ðàçëè÷íûì ýêñïåðòíûì îöåíêàì, îò 5 äî 
25% âñåé ýêîíîìèêè è îáëàäàþùóþ çíà÷èòåëüíûìè ðåñóðñàìè, ñè-
ëîé è âëèÿíèåì. Ïî ñóùåñòâó ýòî îñîáàÿ îòðàñëü áèçíåñà. Õîðîøî 
è ñîâðåìåííî îðãàíèçîâàííàÿ, îíà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé äèâåðñèôè-
öèðîâàííóþ ýêîíîìèêó, îñíîâàííóþ íà ñî÷åòàíèè ðàçíûõ âèäîâ 
áèçíåñà, ïðåñòóïíîãî è ëåãàëüíîãî, ãäå «ãðÿçíûå», ïðåñòóïíûå 
äåíüãè îòìûâàþòñÿ. 

Ðàçëè÷èå ìåæäó ðàçíûìè ñåãìåíòàìè òåíåâîé ýêîíîìèêè ìîæ-
íî ïðîèëëþñòðèðîâàòü â òàáë. 15.2. 

 
Òàáëèöà 15.2 

Ñðàâíåíèå ñåãìåíòîâ òåíåâîé ýêîíîìèêè 

Êðèòåðèè äëÿ ñðàâíåíèÿ
Íåôîðìàëüíàÿ 

(«ñåðàÿ») ýêîíîìèêà 

Íåëåãàëüíàÿ  
(êðèìèíàëüíàÿ, «÷åðíàÿ») 

ýêîíîìèêà 
Ñòðóêòóðíàÿ îñíîâà Äîìîõîçÿéñòâî (ñîîá-

ùåñòâî äîìîõîçÿéñòâ)
Ïðåñòóïíîå ñîîáùåñòâî

Âèä êàïèòàëà Ñîöèàëüíûé Êðèìèíàëüíûé 
Òèï ñâÿçåé Ðîäñòâåííûå è äðóæå-

ñêèå ñåòè 
Ìàôèîçíî-êëàíîâûå 
ñåòè 

Öåëåâàÿ ôóíêöèÿ Ïðîèçâîäñòâî äëÿ âíóò-
ðåííåãî ïîòðåáëåíèÿ 

Ïðåîäîëåíèå çàïðåòà 
íà ïðîèçâîäñòâî òîâàðîâ 
è óñëóã 

Ó÷àñòèå íàñåëåíèÿ Òîòàëüíîå Íåçíà÷èòåëüíîå 
Îñíîâà íåôîðìàëüíûõ 
äîãîâîðåííîñòåé 

Òåíäåðíûå íîðìû, íîð-
ìû âçàèìíîñòè 

Íîðìû ïðåñòóïíîé ñðå-
äû 

Ñóùíîñòü íåôîðìàëü-
íûõ äîãîâîðåííîñòåé 

Ñåìåéíûé óêëàä, ñå-
òåâîå ñòðàõîâàíèå 

Ïðåñòóïíîå äåÿíèå 

Ïðèíóæäåíèå ê ñî-
áëþäåíèþ äîãîâîðåí-
íîñòåé 

Ñîöèàëüíîå Ýêîíîìè÷åñêîå â ñîâî-
êóïíîñòè ñ ïñèõè÷åñêèì 
è ôèçè÷åñêèì 

Ìåõàíèçì ïðèíóæäå-
íèÿ 
 

Ñîöèàëüíàÿ èçîëÿöèÿ Êðèìèíàëüíîå ñèëîâîå 
äàâëåíèå ïóòåì óãðîç ëè-
áî ïðè÷èíåíèÿ óùåðáà 
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Îêîí÷àíèå òàáë. 15.2 
Âîçìîæíîñòè ñîêðà-
ùåíèÿ 

Ïîâûøåíèå óðîâíÿ 
ðåàëüíûõ äîõîäîâ íà-
ñåëåíèÿ, óñòðàíåíèå 
äåôèöèòà áëàã, èõ öå-
íîâàÿ äîñòóïíîñòü; ñî-
êðàùåíèå ÷èñëà áåçðà-
áîòíûõ; äåéñòâåííûé 
êîíòðîëü çà ìèãðàöè-
îííûìè ïðîöåññàìè 

Íåîòâðàòèìîñòü è æåñò-
êîñòü íàêàçàíèÿ, êîíêó-
ðåíòíûå ïðåèìóùåñòâà 
ëåãàëüíîé ïðåäïðèíèìà-
òåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè 

Àëüòåðíàòèâíûé ïðî-
öåññ 

Îïóáëè÷èâàíèå ÷àñò-
íîé ñôåðû 

Ëèêâèäàöèÿ 

 
Ïðåñòóïíîñòü êàê â çåðêàëå îòðàæàåò îáùóþ àòìîñôåðó è îá-

ñòàíîâêó â îáùåñòâå è, ïðåæäå âñåãî, åãî îñíîâó — ýêîíîìèêó. Áåç-
äåéñòâèå çàêîíîâ, ñ îäíîé ñòîðîíû, îòìåíà ñòàòåé ïî ñïåêóëÿöèè, 
ââåäåíèå ñâîáîäíîé òîðãîâëè è îòìåíà ãîñóäàðñòâåííîé ìîíîïîëèè 
íà ñïèðòíûå íàïèòêè, âíåøíþþ òîðãîâëþ â ïåðèîä ïåðåñòðîéêè â 
Ðîññèè — ñ äðóãîé, ïðèâåëè ê òîìó, ÷òî âîçíèê «÷åðíûé ðûíîê» 
êóïëè-ïðîäàæè. Ñïðîñ íà íåëåãàëüíûé òîâàð ïîðîäèë íåëåãàëüíîå 
ïðåäëîæåíèå ñî ñòîðîíû ïðåñòóïíûõ îðãàíèçàöèé. 

Â èòîãå ïðàâîîõðàíèòåëüíûå îðãàíû èìåþò ñåé÷àñ äåëî íå 
òîëüêî ñ îòäåëüíûìè âèäàìè ïðåñòóïëåíèé, íî è ñ ñîöèàëüíî-
êðèìèíàëüíûìè ÿâëåíèÿìè — êîððóïöèåé è õîðîøî ðàçâèòîé îð-
ãàíèçîâàííîé ïðåñòóïíîñòüþ. Áîðüáà ñ íèìè âûõîäèò çà ðàìêè äåÿ-
òåëüíîñòè îäíèõ ëèøü ïðàâîîõðàíèòåëüíûõ îðãàíîâ è ñòàíîâèòñÿ 
íàöèîíàëüíîé, îáùåãîñóäàðñòâåííîé çàäà÷åé. 

Êîððóïöèÿ — îäèí èç íàèáîëåå îïàñíûõ âèäîâ ïðåñòóïëåíèé â 
ñôåðå ýêîíîìèêè. Â Ôåäåðàëüíîì çàêîíå «Î ïðîòèâîäåéñòâèè êîð-
ðóïöèè» (¹ 273-ÔÇ îò 25 äåêàáðÿ 2008 ã.) êîððóïöèÿ îïðåäåëÿåòñÿ 
êàê «çëîóïîòðåáëåíèå ñëóæåáíûì ïîëîæåíèåì, äà÷à âçÿòêè, ïîëó÷åíèå 
âçÿòêè, çëîóïîòðåáëåíèå ïîëíîìî÷èÿìè, êîììåð÷åñêèé ïîäêóï ëèáî 
èíîå íåçàêîííîå èñïîëüçîâàíèå ôèçè÷åñêèì ëèöîì ñâîåãî äîëæíîñò-
íîãî ïîëîæåíèÿ âîïðåêè çàêîííûì èíòåðåñàì îáùåñòâà è ãîñóäàðñòâà 
â öåëÿõ ïîëó÷åíèÿ âûãîäû â âèäå äåíåã, öåííîñòåé, èíîãî èìóùåñòâà 
èëè óñëóã èìóùåñòâåííîãî õàðàêòåðà, èíûõ èìóùåñòâåííûõ ïðàâ äëÿ 
ñåáÿ èëè äëÿ òðåòüèõ ëèö ëèáî íåçàêîííîå ïðåäîñòàâëåíèå òàêîé âû-
ãîäû óêàçàííîìó ëèöó äðóãèìè ôèçè÷åñêèìè ëèöàìè»1. 

Ýêñïåðòû Ñîâåòà Åâðîïû äàþò îïðåäåëåíèå êîððóïöèè â íå-
ñêîëüêî áîëåå øèðîêîì ñìûñëå. Ïî èõ ìíåíèþ, êîððóïöèÿ — ýòî 
âçÿòî÷íè÷åñòâî, ïîäêóï èëè ëþáîå äðóãîå ïîâåäåíèå ëèöà, íàäåëåí-
íîãî îòâåòñòâåííîñòüþ â îáùåñòâåííîì èëè ÷àñòíîì ñåêòîðå è íà-

                                                 
1 Ôåäåðàëüíûé çàêîí «Î ïðîòèâîäåéñòâèè êîððóïöèè» ¹ 273-ÔÇ îò 25 äåêàáðÿ 
2008 ã., ñò. 1. 
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ðóøàþùåãî ñâîè îáÿçàííîñòè, ïðè÷åì ýòî ïîâåäåíèå íàïðàâëåíî íà 
ïîëó÷åíèå ëþáûõ íåïðàâîìåðíûõ ïðåèìóùåñòâ äëÿ ñåáÿ èëè äðóãîãî 
ëèöà1. Ïî ìíåíèþ ñïåöèàëèñòîâ Âñåìèðíîãî áàíêà, êîððóïöèÿ — 
ýòî çëîóïîòðåáëåíèå âëàñòíûìè ïîëíîìî÷èÿìè â ëè÷íûõ èíòåðåñàõ2. 

Ýêîíîìè÷åñêèå ïîñëåäñòâèÿ êîððóïöèè 

1. Ðàñøèðåíèå òåíåâîé ýêîíîìèêè ïðèâîäèò ê óìåíüøåíèþ íà-
ëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé è îñëàáëåíèþ áþäæåòà, íåýôôåêòèâíîìó èñ-
ïîëüçîâàíèþ áþäæåòíûõ ñðåäñòâ, â ðåçóëüòàòå ÷åãî ãîñóäàðñòâî òå-
ðÿåò ôèíàíñîâûå ðû÷àãè óïðàâëåíèÿ ýêîíîìèêîé, ÷òî ïðèâîäèò ê 
çàêîíîìåðíîìó îáîñòðåíèþ ñîöèàëüíûõ ïðîáëåì â ãîñóäàðñòâå. 

2. Íàðóøàþòñÿ êîíêóðåíòíûå ìåõàíèçìû ðûíêà, ñíèæàåòñÿ åãî 
ýôôåêòèâíîñòü. Â ðåçóëüòàòå ìîæåò ïîÿâèòüñÿ âîçìîæíîñòü íåóìå-
ëîãî âìåøàòåëüñòâà ãîñóäàðñòâà â ýêîíîìèêó, óñèëåíèå àäìèíèñò-
ðàòèâíûõ ìåòîäîâ ðåøåíèÿ âîïðîñîâ. 

3. Òåðÿåòñÿ äîâåðèå àãåíòîâ ðûíêà ê ñïîñîáíîñòè âëàñòè óñòà-
íàâëèâàòü è ñîáëþäàòü ÷åñòíûå ïðàâèëà ðûíî÷íîé èãðû, â ðåçóëü-
òàòå — óõóäøåíèå èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà â ñòðàíå. 

4. Çà ñ÷åò êîððóïöèîííûõ «íàêëàäíûõ ðàñõîäîâ» ïðîèñõîäèò 
ïîâûøåíèå öåí è ðàñêðó÷èâàíèå ñïèðàëè èíôëÿöèè. 

Ñîöèàëüíûå ïîñëåäñòâèÿ êîððóïöèè 

1. Îòâëåêàþòñÿ êîëîññàëüíûå ñðåäñòâà îò öåëåé îáùåñòâåííîãî 
ðàçâèòèÿ, ñíèæàÿ ñïîñîáíîñòü âëàñòè ðåøàòü ñîöèàëüíûå ïðîáëåìû. 

2. Êîððóïöèÿ ïîäñòåãèâàåò íåñïðàâåäëèâîå ïåðåðàñïðåäåëåíèå 
ñðåäñòâ, çàêðåïëÿÿ ðåçêîå èìóùåñòâåííîå íåðàâåíñòâî. 

3. Ïîäðûâàþòñÿ è äèñêðåäèòèðóþòñÿ çàêîíîäàòåëüíûå îñíîâû 
ãîñóäàðñòâà, ôîðìèðóÿ ïðåäñòàâëåíèå î áåççàùèòíîñòè ãðàæäàí è 
ïåðåä ïðåñòóïíîñòüþ, è ïåðåä ëèöîì âëàñòè. 

4. Êîððóìïèðîâàííîñòü ïðàâîîõðàíèòåëüíûõ îðãàíîâ ñïîñîáñò-
âóåò óêðåïëåíèþ êðèìèíîãåííîé îáñòàíîâêè â îáùåñòâå è ñîçäà-
íèþ âñå áîëüøèõ âîçìîæíîñòåé äëÿ îòìûâàíèÿ äåíåã. 

Ïîëèòè÷åñêèå ïîñëåäñòâèÿ êîððóïöèè 

1. Ïðîèñõîäèò ñìåùåíèå öåëåé ïîëèòèêè îò îáùåíàöèîíàëüíîãî 
ðàçâèòèÿ ê îáåñïå÷åíèþ âëàñòâîâàíèÿ îëèãàðõè÷åñêèõ ãðóïïèðîâîê. 

                                                 
1 Øâåö Å.Â. Íåêîòîðûå àñïåêòû ìåæäóíàðîäíî-ïðàâîâîãî ñîòðóäíè÷åñòâà ãîñó-
äàðñòâ — ÷ëåíîâ Ñîâåòà Åâðîïû â îáëàñòè áîðüáû ñ êîððóïöèåé // Æóðíàë ðîñ-
ñèéñêîãî ïðàâà. 2000. ¹ 7. 
2 Helping Countries Combat Corruption: The Role of the World Bank. Poverty Reduc-
tion and Economic Management // The World Bank. September, 1997. P. 8. 
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2. Ïàäàåò ïðåñòèæ ñòðàíû êàê âíóòðè, òàê è íà ìåæäóíàðîäíîé 
àðåíå, ÷òî ìîæåò ñïîñîáñòâîâàòü ðîñòó óãðîçû åå ýêîíîìè÷åñêîé è 
ïîëèòè÷åñêîé èçîëÿöèè. 

Îáû÷íî ïîäðàçäåëÿþò âåðõóøå÷íóþ è íèçîâóþ êîððóïöèþ. Äëÿ 
îöåíêè ïîòåðü îò âåðõóøå÷íîé êîððóïöèè ðàññìîòðèì ìåæäóíà-
ðîäíûé îïûò. Ïî îöåíêàì íåìåöêèõ ýêîíîìèñòîâ Ê. Êåðíåðà è 
Ý. Äàõà, êîððóïöèÿ óâåëè÷èâàåò ñòîèìîñòü òîâàðîâ è óñëóã íà 5—
15%. Îáùèå äîïîëíèòåëüíûå èçäåðæêè â 15% ýêâèâàëåíòíû ãîäî-
âîé ñóììå íàëîãîâ ñî ñðåäíåãî ðàáî÷åãî â ÑØÀ. Åñëè ýòè ñðåäñòâà 
èñïîëüçîâàòü äëÿ ðàçâèòèÿ ïðîèçâîäñòâà, òî êîëè÷åñòâî ðàáî÷èõ 
ìåñò âîçðîñëî áû ïðèìåðíî íà 10%, ÷òî ïðèáëèçèòåëüíî ñîñòàâëÿåò 
12 ìëí ðàáî÷èõ ìåñò. Ýòî ïîçâîëèëî áû îáåñïå÷èòü ðàáîòîé âñåõ 
áåçðàáîòíûõ ÑØÀ, óâåëè÷èòü ñðåäíèé äîõîä ïðèìåðíî íà 10% è 
ïðèáàâèòü îêîëî 5% ê ñðåäíåìó åæåãîäíîìó ðîñòó ÂÍÏ1. 

Ê ïðèâåäåííûì ïðèìåðàì ìîæíî äîáàâèòü îöåíêè ðîññèéñêèõ 
ïðàâîîõðàíèòåëüíûõ îðãàíîâ, ñîãëàñíî êîòîðûì íåêîòîðûå ñòðóê-
òóðû â îòäåëüíûõ îòðàñëÿõ ïðîìûøëåííîñòè — íåôòü, ãàç, ðåäêèå 
ìåòàëëû — òðàòÿò äî 50% ïîëó÷àåìîé ïðèáûëè (ðåàëüíîé, à íå äåê-
ëàðèðóåìîé) íà ïîäêóï ðàçëè÷íûõ äîëæíîñòíûõ ëèö. Åñëè èñïîëü-
çîâàòü ïðèâåäåííîå âûøå ñîîòíîøåíèå ìåæäó ðàçìåðîì âçÿòîê è 
ïîòåðÿìè îò êîððóïöèè, òî ëåãêî óñòàíîâèòü ïîðÿäîê ñîîòâåòñò-
âóþùèõ ñóìì, êîòîðûå áóäóò èñ÷èñëÿòüñÿ ìèëëèàðäàìè äîëëàðîâ. 

×òî êàñàåòñÿ íèçîâîé êîððóïöèè, òî, ïî ïîäñ÷åòàì ýêñïåðòîâ îá-
ùåñòâåííîé îðãàíèçàöèè «Òåõíîëîãèè — ÕÕI âåê», ìåëêèå ïðåäïðè-
íèìàòåëè òðàòÿò â Ðîññèè íà âçÿòêè ÷èíîâíèêàì ìèíèìóì 500 ìëí 
äîëë. â ìåñÿö. Â ãîä ýòî îáîðà÷èâàåòñÿ ñóììîé â 6 ìëðä äîëë. (ñëå-
äóåò äîáàâèòü, ÷òî ïðèâåäåííûå ðàñ÷åòû íå âêëþ÷àþò ïëàòåæè ìåë-
êèõ ïðåäïðèíèìàòåëåé «êðûøàì»). Ïðåäâàðèòåëüíûé àíàëèç ïîêà-
çûâàåò, ÷òî 10% âñåãî äîõîäà â ìåëêîì è ñðåäíåì áèçíåñå òðàòèòñÿ 
íà êîððóïöèîííûå ñäåëêè2. Ïðè ýòîì íà íà÷àëüíîì ýòàïå (ðåãèñò-
ðàöèÿ ïðåäïðèÿòèÿ è ò.ï.) ðàñõîäû ñóùåñòâåííî âûøå. «Âõîä â áèç-
íåñ» òðåáóåò â Ðîññèè ðàçðåøåíèé ïðèìåðíî 50 ÷èíîâíèêîâ. Ýòè 
ïîòåðè íàïðÿìóþ ïåðåêëàäûâàþòñÿ íà ðÿäîâûõ ïîêóïàòåëåé è êëè-
åíòîâ ìåëêîãî áèçíåñà, ïîñêîëüêó ïîòðà÷åííûå íà âçÿòêè äåíüãè 
çàêëàäûâàþòñÿ â öåíó òîâàðîâ è óñëóã. 

Ìàñøòàáíàÿ íèçîâàÿ êîððóïöèÿ ïðåäåëüíî îïàñíà, ïîñêîëüêó, 
âî-ïåðâûõ, ñîçäàåò áëàãîïðèÿòíûé ïñèõîëîãè÷åñêèé ôîí äëÿ ñóùå-
ñòâîâàíèÿ îñòàëüíûõ ôîðì êîððóïöèè è, âî-âòîðûõ, ÿâëÿåòñÿ ïî÷-

                                                 
1 Êåðíåð Ê.-Õ., Äàõ Ý. Îòìûâàíèå äåíåã. Ì., 1996. Ñ. 8. 
2 Ïî èìåþùèìñÿ îöåíêàì, ðàçìåðû âçÿòîê â Ðîññèè çà ïîëó÷åíèå ãîñóäàðñòâåí-
íîãî çàêàçà ñîñòàâëÿþò 1/3 îò ñòîèìîñòè ïðîåêòà; çà ñïèñàíèå íàëîãîâîé çàäîë-
æåííîñòè — äî 50% îò ñóììû íåäîèìêè; çà ñíèæåíèå òàìîæåííîé ïîøëèíû — 
äî 50% îò ñýêîíîìëåííîé ñóììû. Ñì.: Àðãóìåíòû è ôàêòû. 2006. ¹ 14. Ñ. 6. 



Ñîâðåìåííûå âûçîâû è óãðîçû ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè Ðîññèè 
 

577 

âîé äëÿ âåðòèêàëüíîé êîððóïöèè, êîòîðàÿ â ñâîþ î÷åðåäü ÿâëÿåòñÿ 
èñõîäíûì ìàòåðèàëîì äëÿ ôîðìèðîâàíèÿ îðãàíèçîâàííûõ êîððóï-
öèîííûõ ñòðóêòóð è ñîîáùåñòâ. 

Òàêèì îáðàçîì, ïî ñàìûì îïòèìèñòè÷åñêèì îöåíêàì, ñóì-
ìàðíûå ïîòåðè îò êîððóïöèè â Ðîññèè ìîãóò ñîñòàâëÿòü îò 10 äî 
20 ìëðä äîëë. â ãîä. Ýòè äàííûå ïðèâåäåíû çäåñü íå äëÿ òîãî, ÷òîáû 
êîãî-ëèáî óäèâèòü èëè íàïóãàòü. Âàæíî óâèäåòü äðóãîå — íàñêîëüêî 
ðåíòàáåëüíûìè ìîãóò îêàçàòüñÿ âëîæåíèÿ â ñåðüåçíóþ îñìûñëåííóþ 
äåÿòåëüíîñòü ïî ñèñòåìàòè÷åñêîìó îãðàíè÷åíèþ êîððóïöèè. 

Àíàëèç ìåæäóíàðîäíîãî îïûòà ïðîòèâîäåéñòâèÿ êîððóïöèè ïî-
çâîëÿåò âûäåëèòü ñëåäóþùèå ýôôåêòèâíûå ìåðû, ñïîñîáñòâóþùèå 
ñíèæåíèþ åå óðîâíÿ. 

1. Ñîçäàíèå ñàìîñòîÿòåëüíîãî ãîñóäàðñòâåííîãî îðãàíà ïî áîðüáå 
ñ êîððóïöèåé. 

2. Ðàáîòà ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè íà îñíîâå ïóáëè÷íîñòè è 
îòêðûòîñòè. Ñîçäàíèå âîçìîæíîñòè äîñòóïà ãðàæäàí, îá-
ùåñòâåííîñòè è ñðåäñòâ ìàññîâîé èíôîðìàöèè ê ðàçëè÷íûì 
äîêóìåíòàì îðãàíîâ ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè. 

3. Ãîñóäàðñòâåííîå ôèíàíñèðîâàíèå ïîëèòè÷åñêèõ ïàðòèé, èñ-
êëþ÷àþùåå âîçìîæíîñòü èõ ôèíàíñèðîâàíèÿ èç èíûõ, â òîì 
÷èñëå, êîììåð÷åñêèõ èñòî÷íèêîâ. 

4. Îòñóòñòâèå â ñèñòåìå ãîñóäàðñòâåííîãî àïïàðàòà ïîëèòè÷å-
ñêèõ äîëæíîñòåé. Ìàëàÿ ÷èñëåííîñòü áþðîêðàòè÷åñêîãî àï-
ïàðàòà ïðè ÷åòêîé åãî ñòðóêòóðèðîâàííîñòè. 

5. Çàêðåïëåíèå ÷åòêèõ äîëæíîñòíûõ ïîëíîìî÷èé â ñîîòâåòñò-
âóþùèõ àäìèíèñòðàòèâíûõ ðåãëàìåíòàõ. 

6. Ðàçðàáîòêà ñïåöèàëüíîãî êîäåêñà ïîâåäåíèÿ äîëæíîñòíûõ 
ëèö, çàêðåïëÿþùåãî ÷åòêèå ðàìêè êîíòàêòà ãîñóäàðñòâåííîãî 
ñëóæàùåãî ñ ãðàæäàíàìè. 

7. Íàëè÷èå ó ãîñóäàðñòâåííîãî ÷èíîâíèêà ïðàâà íà ñîáñòâåííîå 
îáîñíîâàííîå ìíåíèå, êîòîðîå ìîæåò îòëè÷àòüñÿ îò ìíåíèÿ 
íà÷àëüíèêà è êîòîðîå â ñëó÷àå ïðèíÿòèÿ ðóêîâîäèòåëåì 
«ïîëèòè÷åñêîãî» ðåøåíèÿ, îòëè÷àþùåãîñÿ îò ïðåäëîæåíèÿ 
ïîä÷èíåííîãî, ñëóæèò îñíîâàíèåì (â ñëó÷àå îòñóòñòâèÿ íà 
äîêóìåíòå âèçû) äëÿ òîãî, ÷òîáû ñ÷èòàòü äîêóìåíò þðè-
äè÷åñêè íåäåéñòâèòåëüíûì. 

8. Âûñîêàÿ ìàòåðèàëüíàÿ è ñîöèàëüíàÿ îáåñïå÷åííîñòü ÷èíîâ-
íèêîâ. Ñèñòåìàòè÷åñêîå ïîâûøåíèå óðîâíÿ çàðàáîòíîé ïëà-
òû ãîñóäàðñòâåííûì ñëóæàùèì äî óðîâíÿ êîììåð÷åñêèõ 
îðãàíèçàöèé. 

9. Óïðîùåíèå ïîðÿäêà ñíÿòèÿ èììóíèòåòà ñ âûñøèõ äîëæíîñòíûõ 
ëèö â ñëó÷àå âûÿâëåíèÿ ôàêòîâ êîððóïöèè ñ èõ ñòîðîíû. 

10. Íàëè÷èå ñèñòåìû êîíôèñêàöèè èìóùåñòâà äîëæíîñòíûõ ëèö 
â ñëó÷àå âûÿâëåíèÿ ôàêòîâ èõ êîððóìïèðîâàííîñòè. 
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11. Óïðîùåíèå àäìèíèñòðàòèâíûõ ïðîöåäóð, â êîòîðûõ ó÷àñòâóþò 
ãðàæäàíå, óñòàíîâëåíèå ÿñíûõ òðåáîâàíèé, ïðåäúÿâëÿåìûõ ê 
íèì, ñèñòåìàòè÷åñêèé îòçûâ ïåðåñåêàþùèõñÿ èíñòðóêöèé è 
íîðìàòèâîâ. 

12. Ãîñóäàðñòâåííûé è îáùåñòâåííûé êîíòðîëü äîõîäîâ è 
ðàñõîäîâ äîëæíîñòíûõ ëèö, êîíòðîëü ëè÷íûõ áàíêîâñêèõ 
ñ÷åòîâ äîëæíîñòíûõ ëèö è ÷ëåíîâ èõ ñåìåé. 

13. Âíåñåíèå èçìåíåíèé â íàöèîíàëüíîå çàêîíîäàòåëüñòâî ñ 
ó÷åòîì ðåêîìåíäàöèé ãðóïïû FATF, â òîì ÷èñëå íàïðàâ-
ëåííûõ íà óæåñòî÷åíèå ïðîöåäóð îòêðûòèÿ, çàêðûòèÿ áàí-
êîâñêèõ ñ÷åòîâ è äåíåæíûõ ïåðåâîäîâ â ÷àñòè èäåíòè-
ôèêàöèè ëè÷íîñòè. 

14. Æåñòêèå ðåïðåññèâíûå ìåðû â îòíîøåíèè êîððóìïèðî-
âàííûõ ÷èíîâíèêîâ. Òàê, â Êèòàå çà 2001—2009 ãã. áûëî ðàñ-
ñòðåëÿíî 10 òûñ. ÷èíîâíèêîâ ðàçëè÷íûõ óðîâíåé (ìýðû, 
ìèíèñòðû, ãóáåðíàòîðû, íà÷àëüíèêè îòäåëîâ è óïðàâëåíèé è 
äð.), çàìåøàííûõ â êîððóïöèè, à åùå 120 òûñ. ÷åëîâåê áûëè 
ïîñàæåíû â òþðüìû íà ñðîêè îò 10 äî 20 ëåò1. 

Èòàê, êîððóïöèÿ — ýòî, ïðåæäå âñåãî, ñèãíàë, óêàçûâàþùèé íà 
íåóêëþæèå, íåîïðàâäàííûå, íåýôôåêòèâíûå äåéñòâèÿ ãîñóäàðñòâà. 

Íåïðàâîìåðíûå äåéñòâèÿ îòäåëüíûõ ïðàâîîõðàíèòåëüíûõ îðãà-
íîâ è ýêîíîìè÷åñêàÿ ïðåñòóïíîñòü, ñðàùèâàÿñü, ñîçäàþò ñðåäó, êî-
òîðàÿ ÿâëÿåòñÿ ñóùåñòâåííûì ïðåïÿòñòâèåì äëÿ áîðüáû ñ êîððóï-
öèåé. Ñîçäàþòñÿ «êîìïëåêñíûå áðèãàäû», çàðàáàòûâàþùèå äåíüãè 
íà ðàçâàëå óãîëîâíûõ äåë; çà âçÿòêè îðãàíèçóåòñÿ äàâëåíèå ïðàâî-
îõðàíèòåëüíûõ îðãàíîâ íà êîíêóðåíòîâ â êîììåð÷åñêîé ñôåðå. Ýòè 
æå ñðåäñòâà èñïîëüçóþòñÿ äëÿ âûìîãàòåëüñòâà. Íåìàëî ôàêòîâ ïî-
ñòóïëåíèÿ ðàáîòíèêîâ ïðàâîîõðàíèòåëüíûõ îðãàíîâ íà ñëóæáó («ïî 
ñîâìåñòèòåëüñòâó») â êîììåð÷åñêèå ñòðóêòóðû è ñîçäàíèÿ òàêîâûõ 
ïîä ïàòðîíàæåì ñòðàæåé ïîðÿäêà. 

Óæåñòî÷èëîñü ïðîòèâîáîðñòâî ãðóïïèðîâîê çà ñôåðû âëèÿíèÿ, 
ðàñòåò ñòðåìëåíèå ïðåñòóïíèêîâ âçÿòü ïîä ñâîé êîíòðîëü ýêîíîìè÷å-
ñêóþ äåÿòåëüíîñòü íåêîììåð÷åñêèõ ñòðóêòóð. ×àñòî ýòî âåäåò ê èñ-
ïîëüçîâàíèþ ïðåñòóïíèêàìè êðàéíèõ ìåð âîçäåéñòâèÿ, ðîñòó òåððîðè-
ñòè÷åñêèõ àêöèé êàê êðèìèíàëüíîãî, òàê è ïîëèòè÷åñêîãî õàðàêòåðà. 

Íàäî îòìåòèòü, ÷òî íåëåãàëüíûé áèçíåñ òàêæå èíòåðíàöèîíà-
ëåí, êàê è ëåãàëüíûé. Â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå äàæå âûäåëÿþò 
òàêîå ïîíÿòèå, êàê «ìèðîâîå êðèìèíàëüíîå õîçÿéñòâî», êîòîðîå ðàñ-
ñìàòðèâàåòñÿ êàê ñèñòåìà âçàèìîñâÿçàííûõ òðàíñíàöèîíàëüíûõ 
ïðåñòóïíûõ ïðîìûñëîâ. È ýòîò íåëåãàëüíûé ìèðîâîé ðûíîê âêëþ-
÷àåò êîíòðàáàíäó êàê çàïðåùåííûõ òîâàðîâ (íàðêîòèêè, îðóæèå), 
òàê è âïîëíå ëåãàëüíûõ (ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ, àëìàçû, àâòîìà-

                                                 
1 Çîòîâ Ã. Âçÿòî÷íèê ïëàòèò çà ñâîþ ïóëþ // Àðãóìåíòû è ôàêòû. 2009. ¹ 25. 
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øèíû), à òàêæå ëåãàëüíóþ òîðãîâëþ ïîääåëêàìè, îòìûâàíèå äåíåã, 
ñîêðûòèå äîõîäîâ, êîìïüþòåðíóþ ïðåñòóïíîñòü, íåëåãàëüíóþ ìè-
ãðàöèþ è ýêîíîìè÷åñêèé øïèîíàæ. 

Âñå àêòèâíåå îðãàíèçîâàííàÿ ïðåñòóïíîñòü ó÷àñòâóåò â íàðêî-
áèçíåñå. Ðîññèÿ óæå ïðèîáðåëà ðåïóòàöèþ ãîñóäàðñòâà ñ áëàãîïðèÿò-
íûìè óñëîâèÿìè äëÿ íàðêîýêñïàíñèè êàê â ïëàíå ïîñòàâêè íàðêîòè-
êîâ, òàê è ñ òî÷êè çðåíèÿ âîçìîæíîñòåé ïî «îòìûâàíèþ» äîõîäîâ 
îò ïðåñòóïíîé äåÿòåëüíîñòè. Ìàñøòàá ðàçìàõà ýòîãî ïîäïîëüíîãî 
áèçíåñà îãðîìåí. Â íàðêîáèçíåñå íîðìà âàëîâîé ïðèáûëè â îäíîé 
òîðãîâîé ñäåëêå ïðåâûøàåò 1000%. Ìåæäóíàðîäíûé ðûíîê çàïðå-
ùåííûõ íàðêîòèêîâ ñòàë îäíèì èç êðóïíåéøèõ íà ïëàíåòå. Ïî 
ýêñïåðòíûì îöåíêàì, îáîðîò íàðêîòèêîâ ñîñòàâëÿåò íå ìåíåå 8% 
ìèðîâîé òîðãîâëè1. 

Äîñòàòî÷íî ïðèáûëüíîå äåëî äëÿ òåíåâîé ýêîíîìèêè — íåëå-
ãàëüíàÿ òîðãîâëÿ îðóæèåì. Åå îáîðîò ñîïîñòàâèì ñ îôèöèàëüíûì 
ýêñïîðòîì îáû÷íûõ âèäîâ âîîðóæåíèÿ èç ÑØÀ (ïðèìåðíî 10 ìëðä 
äîëë.). Íåëåãàëüíûé ðûíîê îðóæèÿ ôàêòè÷åñêè äåëÿò íà äâà ðûíêà: 
ñîáñòâåííî êðèìèíàëüíûé («÷åðíûé») è êâàçèêðèìèíàëüíûé («ñå-
ðûé»). Ïåðâûé ðûíîê ïîñòàâëÿåò ïðåèìóùåñòâåííî ëåãêîå îðóæèå 
è ìàëûìè ïàðòèÿìè, à çà îïòîâûìè ïîñòàâêàìè ìîùíûõ âèäîâ 
îðóæèÿ (âåðòîëåòû, ïóøêè) ñêðûâàþòñÿ ïðàâèòåëüñòâåííûå ñïåö-
ñëóæáû èëè ëåãàëüíûé áèçíåñ2. 

Ïðåñòóïíûé êàïèòàë, íàñàæäàÿ êîððóïöèþ, ïðîíèêàåò â ïîëè-
òèêó. ×åì äîëüøå îòñóòñòâóåò ýôôåêòèâíîå ïðîòèâîäåéñòâèå ïðî-
íèêíîâåíèþ «ãðÿçíûõ» äåíåã â áàíêîâñêóþ ñôåðó, òåì áîëüøå óêî-
ðåíÿåòñÿ îðãàíèçîâàííàÿ ïðåñòóïíîñòü è óñèëèâàåòñÿ åå âëèÿíèå íà 
ýêîíîìèêó, òåì òðóäíåå êîíòðîëèðîâàòü ôàêòè÷åñêîå ñîñòîÿíèå 
ïîñëåäíåé è ïðîòèâîäåéñòâîâàòü äàëüíåéøåé êðèìèíàëèçàöèè îá-
ùåñòâà3. Ýòèì è îáúÿñíÿåòñÿ íåîáûêíîâåííàÿ æèâó÷åñòü òåððîðè-
ñòè÷åñêèõ îðãàíèçàöèé. 

Îñîáåííîñòü áûñòðîãî ðàñïðîñòðàíåíèÿ òåððîðèçìà çàêëþ÷àåòñÿ 
â òîì, ÷òî òåððîðèñòè÷åñêèå îðãàíèçàöèè áóðíî âòÿãèâàþòñÿ â ìå-
æäóíàðîäíûå êðèìèíàëüíûå ïðîìûñëû: íàðêîáèçíåñ, íåëåãàëüíàÿ 
ìèãðàöèÿ, êîíòðàáàíäà ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ è ò.ä. Ïðè ýòîì ôè-
íàíñîâûìè èñòî÷íèêàìè ñîâðåìåííîãî òåððîðèçìà ÿâëÿþòñÿ ïî-
ìîùü ñòðàí, èñïîëüçóþùèõ ýòî ÿâëåíèå äëÿ äîñòèæåíèÿ ñâîèõ öå-

                                                 
1 Ëàòîâ Þ.Â., Êîâàëåâ Ñ.Í. Òåíåâàÿ ýêîíîìèêà. Ì.: Íîðìà, 2006. Ñ. 180. Â ýêîíî-
ìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå ÷àñòî ïðèâîäèòñÿ òàêîé ïðèìåð. «Êîêàèíîâûé êîðîëü» Áî-
ëèâèè Ä. Ñóàðåñ ïðåäëîæèë ïðàâèòåëüñòâó ÑØÀ óïëàòèòü áîëèâèéñêèé âíåøíèé 
äîëã â 4 ìëðä äîëë. çà îñâîáîæäåíèå ñâîåãî ñûíà, àðåñòîâàííîãî â ÑØÀ. 
2 Ëàòîâ Þ.Â., Êîâàëåâ Ñ.Í. Óêàç. ñî÷. Ñ. 181. 
3 Ñì.: Èîíîâ Þ.À. Ïðîòèâîäåéñòâèå îáîðîòó íåëåãèòèìíûõ äîõîäîâ â ôèíàíñî-
âîé ñôåðå. Ì. 2003. Ñ. 34; Ãîðáóíîâ À. Íàëîãîâîå ïëàíèðîâàíèå è ñîçäàíèå 
êîìïàíèé çà ðóáåæîì. Ì.: Èíôðà-Ì, 2000. Ñ. 23. 
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ëåé, ñïîíñîðñòâî ÷àñòíûõ ëèö è ñàìîñíàáæåíèå çà ñ÷åò òåíåâîé 
ýêîíîìèêè, ñ öåëüþ îòìûâàíèÿ êðèìèíàëüíûõ äîõîäîâ. Â ñâÿçè ñ 
ýòèì îò óñïåøíîñòè áîðüáû ñ òåíåâûìè êàïèòàëàìè, îòìûâàíèåì 
ïðåñòóïíî ïîëó÷åííûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ â êàêîé-òî ìåðå çàâèñÿò è 
êîíêðåòíûå ðåçóëüòàòû â áîðüáå ñ òåððîðèçìîì. 

Âñå ÷àùå âûÿâëÿåòñÿ òåñíàÿ ñâÿçü ìåæäó òàêèìè ïðåñòóïëåíèÿ-
ìè, êàê êîíòðàáàíäà, ïîäïîëüíàÿ òîðãîâëÿ íàðêîòèêàìè è èçãîòîâ-
ëåíèå è ñáûò ôàëüøèâûõ áàíêíîò. Â ðÿäå ñëó÷àåâ êðóïíûå îïòîâûå 
ïîêóïàòåëè êîíòðàáàíäíûõ ïàðòèé íàðêîòèêîâ èñïîëüçóþò äëÿ ðàñ-
÷åòîâ ôàëüøèâûå áàíêíîòû. Íè îäèí âèä ïðåñòóïëåíèé íå ìîæåò 
ñðàâíèòüñÿ ïî òåìïàì ðîñòà ñ ôàëüøèâîìîíåòíè÷åñòâîì. 

Ãëàâíîé ýêîíîìè÷åñêîé ïðè÷èíîé ôàëüøèâîìîíåòíè÷åñòâà ÿâ-
ëÿåòñÿ ðàñòóùàÿ èíôëÿöèÿ è ñâÿçàííîå ñ íåþ ïàäåíèå êóðñà íà-
öèîíàëüíîé äåíåæíîé åäèíèöû, óâåëè÷åíèå â îáîðîòå äåíåæíîé 
ìàññû âàëþò âåäóùèõ ñòðàí, îáùàÿ íåóñòîé÷èâîñòü õîçÿéñòâà, ÷òî 
âåäåò ê îáíèùàíèþ ìíîãèõ ãðóïï íàñåëåíèÿ. Íåâîëüíî ñîäåéñòâóåò 
ýòîìó è îïðåäåëåííîå íåñîâåðøåíñòâî â ðÿäå ñòðàí óãîëîâíî-
ïðîöåññóàëüíûõ íîðì. Ñ îäíîé ñòîðîíû, â çàêîíîäàòåëüíûõ àêòàõ 
ïðàêòè÷åñêè âñåõ ãîñóäàðñòâ ïðåäóñìîòðåíû âåñüìà ñòðîãèå ìåðû 
íàêàçàíèÿ äëÿ ëèö, çàìåøàííûõ â èçãîòîâëåíèè ïîääåëüíûõ äåíåã, 
íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè â äàííîé ñòðàíå1. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, 
ïîääåëêà ÷óæîé âàëþòû êàðàåòñÿ ìåíåå ñòðîãî2. 

Îäíîé èç ñôåð òåíåâîé ýêîíîìèêè ÿâëÿåòñÿ ïîääåëêà òîâàð-
íûõ ìàðîê. Îêîëî 90% òîâàðîâ, ïðîäàþùèõñÿ â Ðîññèè, — ïîä-
äåëêè. Ïîääåëêè ïîä èçâåñòíûå ìàðêè, ïî íåêîòîðûì äàííûì, 
ñîñòàâëÿþò 8% ìèðîâîé òîðãîâëè. Ìîøåííèêè íàó÷èëèñü èçãî-
òàâëèâàòü íå òîëüêî òî÷íûå êîïèè áûòîâûõ ïðèáîðîâ è îäåæäû, 
íî è «êëîíèðîâàòü» êîñìåòèêó, ïèùåâûå ïðîäóêòû è ëåêàðñòâà. 
Äîëÿ ôàëüñèôèöèðîâàííûõ ëåêàðñòâåííûõ ñðåäñòâ íà ðîññèé-
ñêîì ôàðìàöåâòè÷åñêîì ðûíêå äîñòèãëà 12%3. Â Ðîññèè ìàêñè-

                                                 
1 Íàïðèìåð, â ÑØÀ ôàëüøèâîìîíåò÷èêè ìîãóò áûòü ïðèãîâîðåíû ê 15 ãîäàì 
òþðüìû èëè øòðàôó â 5 òûñ. äîëë., èëè ê òîìó è äðóãîìó îäíîâðåìåííî. Â Äà-
íèè — ê 12 ãîäàì òþðüìû. Áåëüãèéñêèé óãîëîâíûé êîäåêñ ïðåäóñìàòðèâàåò 
íàêàçàíèå çà ôàëüøèâîìîíåòíè÷åñòâî â âèäå êàòîðæíûõ ðàáîò ñðîêîì îò 15 äî 
20 ëåò. 
2 Â ßïîíèè, íàïðèìåð, ëèö, âèíîâíûõ â ïîääåëêå íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè 
ÿïîíñêèõ èåí, ïðèãîâàðèâàþò ê ïîæèçíåííîé êàòîðãå, à èçãîòîâèâøèõ ôàëüøè-
âûå äîëëàðû ÑØÀ — ê êàòîðãå îò äâóõ ëåò è âûøå. Â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ ïðè 
ðàçáèðàòåëüñòâå äåë ôàëüøèâîìîíåò÷èêîâ òðåáóåòñÿ ëè÷íîå ïðèñóòñòâèå â ñóäå 
ýêñïåðòà òîé ñòðàíû, âàëþòà êîòîðîé ïîääåëàíà îáâèíÿåìûìè, ÷òî ïî ðÿäó ïðè-
÷èí íå âñåãäà âîçìîæíî. 
3 Îâ÷èííèêîâ Â. Çà ôàëüøèâûå òàáëåòêè — ê ðàññòðåëó // Ðîññèéñêàÿ ãàçåòà. 
2007. 13 èþëÿ.  
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ìàëüíîå íàêàçàíèå ïðîèçâîäèòåëÿì òàêèõ ëåêàðñòâ — äî ïîëóãî-
äà ëèøåíèÿ ñâîáîäû1. 

Â ýòîì âèäå áèçíåñà îò èñïîëüçîâàíèÿ ôàëüñèôèöèðîâàííîé 
ïðîäóêöèè òîëüêî íà íàëîãàõ Ðîññèÿ òåðÿåò 3 ìëð äîëë. â ãîä. Ïðè-
÷èíà — ñâåðõïðèáûëüíîñòü ýòîãî êðèìèíàëüíîãî áèçíåñà è ïðîáëå-
ìû â çàêîíîäàòåëüñòâå. Ïîêà âûÿâëÿåìîñòü êîíòðàôàêòà îñòàåòñÿ íà 
óðîâíå 0,6% ïðèáëèçèòåëüíîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà. Â Ðîññèè äåé-
ñòâóþò âñåãî òðè ñòàòüè Óãîëîâíîãî êîäåêñà, ïî êîòîðûì ïèðàòà 
ïðèâëåêàþò ê óãîëîâíîé îòâåòñòâåííîñòè: 146 (íàðóøåíèå àâòîðñêèõ 
è ñìåæíûõ ïðàâ ñî ñðîêîì íàêàçàíèÿ äî äâóõ ëåò); 147 (íàðóøåíèå 
èçîáðåòàòåëüñêèõ è ïàòåíòíûõ ïðàâ ñî ñðîêîì íàêàçàíèÿ äî äâóõ ëåò) 
è 180 (íåçàêîííîå èñïîëüçîâàíèå òîâàðíîãî çíàêà ñî ñðîêîì íàêàçà-
íèÿ äî äâóõ ëåò). Ïî èäåå, ñóììàðíîå íàêàçàíèå ìîæåò äîéòè äî ïÿòè 
ëåò ëèøåíèÿ ñâîáîäû, íî íà äåëå ïðåñòóïíèêàì ïðèñóæäàþò äâà ãîäà 
óñëîâíî èëè, ÷òî íàìíîãî ðåæå, îäèí ãîä ðåàëüíî2. 

Â öåëÿõ ñíèæåíèÿ èçäåðæåê ïðîèçâîäñòâà â òåíåâîé ýêîíîìèêå 
óñïåøíî èñïîëüçóåòñÿ òðóä íåëåãàëüíûõ ìèãðàíòîâ. Ïî îöåíêàì 
ÎÎÍ, åæåãîäíî ÷åðåç ìèðîâóþ ñèñòåìó íåëåãàëüíîé ìèãðàöèè ïðî-
õîäèò îêîëî 4 ìëí ÷åëîâåê, ïðèíîñÿ îðãàíèçàòîðàì ýòîãî êðèìè-
íàëüíîãî áèçíåñà äîõîä â 7 ìëðä äîëë. Â ðåçóëüòàòå èç íåëåãàëüíûõ 
ìèãðàíòîâ ñòðàí «òðåòüåãî ìèðà» ñîçäàåòñÿ «ïîäïîëüå», êîòîðîå ïî-
òîì èíòåãðèðóåòñÿ â ëåãàëüíóþ ñèñòåìó3. 

Âî âñåõ ñëó÷àÿõ öåëü îäíà: ëþáûìè ïóòÿìè çàðàáîòàòü è äîáèòü-
ñÿ îïðåäåëåííîãî ïîëîæåíèÿ, à òàêæå ñäåëàòü ýòîò òåíåâîé êàïèòàë 
íåäîñòóïíûì äëÿ êîíòðîëÿ ñî ñòîðîíû ðîññèéñêèõ íàëîãîâûõ è 
ïðàâîîõðàíèòåëüíûõ îðãàíîâ. 

Óãðîçû ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè â ñâÿçè ñ ñóùåñòâîâàíèåì òå-
íåâîãî ðûíêà. Ñóùåñòâîâàíèå òàêîãî îãðîìíîãî òåíåâîãî áèçíåñà — 
ýòî åñòåñòâåííàÿ ðåàêöèÿ íà ñëàáîñòü ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè, îò-
ñóòñòâèå äîëæíîãî êîíòðîëÿ ñ åå ñòîðîíû è íåçðåëîñòü óñòàíîâèâ-
øèõñÿ ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé. 

Ðàçðóøàþùåå âîçäåéñòâèå òåíåâîãî áèçíåñà çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî: 
âî-ïåðâûõ, ýòî ðåàëüíîå ñîêðàùåíèå ðåñóðñîâ äëÿ ýêîíîìè÷å-

ñêîãî ðîñòà è ñîçäàíèå èñêóññòâåííîãî ñïðîñà íà çàðóáåæíûå êðå-
äèòû; 

                                                 
1 Äëÿ ñðàâíåíèÿ: çà âçÿòêè, îöåíèâàåìûå â îáùåé ñëîæíîñòè â 6,5 ìëí þàíåé, 
èëè 832 òûñ. äîëë., âûïóñêàÿ íà âíóòðåííèé è âíåøíèé ðûíêè ïðîäóêöèþ, êî-
òîðàÿ íå òîëüêî íå ñîîòâåòñòâîâàëà ñòàíäàðòàì, íî è óãðîæàëà çäîðîâüþ ëþäåé, 
â Êèòàå ðàññòðåëÿí áûâøèé ãëàâà ãîñóïðàâëåíèÿ ïî íàäçîðó çà êà÷åñòâîì ïðî-
äóêòîâ è ìåäèêàìåíòîâ ×æýí Ñÿîþé. 
2 Äëÿ ñïðàâêè: â Åâðîïå â êà÷åñòâå êðàéíåé ìåðû äåéñòâóåò çàêîí îá îòâåòñò-
âåííîñòè ïîêóïàòåëÿ çà ïðèîáðåòåíèå êîíòðàôàêòà, ò.å. åñëè ïîêóïàòåëü ñîçíà-
òåëüíî ïðèîáðåòàåò êîíòðàôàêò, òî åãî âûñëåæèâàþò è øòðàôóþò.  
3 Ëàòîâ Þ.Â., Êîâàëåâ Ñ.Í. Òåíåâàÿ ýêîíîìèêà. Ñ. 182. 
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âî-âòîðûõ, ýòî îãðàíè÷åíèå äåéñòâèé ïðàâèòåëüñòâà â ïðî-
âåäåíèè îïòèìàëüíîãî õîçÿéñòâåííîãî êóðñà. Â óñëîâèÿõ ãîñó-
äàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ëåãàëüíîãî êàïèòàëà ñäåëêè ðåãè-
ñòðèðóþòñÿ, à çíà÷èò, âûïëà÷èâàþòñÿ íàëîãè. Ïðè îòñóòñòâèè 
ýòîãî óìåíüøàåòñÿ íàëîãîîáëàãàåìàÿ áàçà, è â ñòðàíó íå èíâå-
ñòèðóåòñÿ ïðèáûëü; 

â-òðåòüèõ, ìàëîýôôåêòèâíàÿ áîðüáà ãîñóäàðñòâà ñ òåíåâèêàìè 
ñòèìóëèðóåò ïðåñòóïíîñòü, äåìîíñòðèðóÿ áåçíàêàçàííîñòü; 

â-÷åòâåðòûõ, âûâîä ñðåäñòâ èç ýêîíîìè÷åñêîãî îáîðîòà ìîæåò 
ïðèâåñòè ê ïîäðûâó ôèíàíñîâîé ñèñòåìû ãîñóäàðñòâà, çàìåäëåíèþ 
òîâàðîîáîðîòà â ñòðàíå. 

Âñå ýòè ïðîöåññû ïðèâîäÿò ê óõóäøåíèþ âîçìîæíîñòåé ñòðàíû 
ïî îáñëóæèâàíèþ âíåøíåãî äîëãà è â èòîãå — ñíèæåíèþ ýêîíîìè-
÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ñòðàíû. 

Ïîëèòè÷åñêàÿ îïàñíîñòü òåíåâîé ýêîíîìèêè. Îíà ñîñòîèò â òîì, 
÷òî ðàñòóùèé è âûñîêèé óðîâåíü áåãñòâà èç ëåãàëüíîé ñôåðû ñâè-
äåòåëüñòâóåò íå òîëüêî îá ýêîíîìè÷åñêîé ñëàáîñòè, íî è î ïîëèòè-
÷åñêîé íåñòàáèëüíîñòè ðîññèéñêîãî ãîñóäàðñòâà. Íåäîâåðèå ðîñ-
ñèéñêèõ ïðåäïðèíèìàòåëåé ê ñâîåìó ãîñóäàðñòâó, ê òîìó, ÷òî îíî 
ìîæåò ðåàëüíî ãàðàíòèðîâàòü ñîõðàííîñòü èõ êàïèòàëîâ, îáîðà÷èâà-
åòñÿ ñíåæíûì êîìîì è âëå÷åò òàêîå æå íåäîâåðèå ê íåìó èíî-
ñòðàííûõ ïàðòíåðîâ, è, êàê ñëåäñòâèå, îòêàç îò âîçìîæíûõ èíâå-
ñòèöèé è ò.ä. 

Ñîöèàëüíàÿ îïàñíîñòü òåíåâîé ýêîíîìèêè. Îñëàáëåíèå è áåç òîãî 
íèçêèõ ïîêàçàòåëåé ýêîíîìè÷åñêîãî ñîñòîÿíèÿ Ðîññèè ïðèâîäèò ê 
âîçðàñòàíèþ ñîöèàëüíîé íàïðÿæåííîñòè â îáùåñòâå, ê íåäîâîëüñò-
âó íàñåëåíèåì ïîëèòèêîé ãîñóäàðñòâà, ìíîãîêðàòíî óñèëèâàþùåìó-
ñÿ åùå è òåì ôàêòîì, ÷òî ïðèâëå÷åíèå ê ëþáîé îòâåòñòâåííîñòè — 
ãðàæäàíñêîé, óãîëîâíîé, àäìèíèñòðàòèâíîé, íàëîãîâîé è ò.ä. äàæå 
çà êðèìèíàëüíûé âûâîç êàïèòàëà ÿâëÿåòñÿ åäèíè÷íûì. 

Âîïðîñû äëÿ ñàìîêîíòðîëÿ 

1. ×òî òàêîå ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü ñòðàíû è ïî÷åìó îíà ÿâëÿåòñÿ 
ìàòåðèàëüíûì ôóíäàìåíòîì íàöèîíàëüíîé áåçîïàñíîñòè? 

2. Êàê ñîîòíîñÿòñÿ ïîíÿòèÿ: âûçîâ, óãðîçà è ðèñê? 
3. Êàêèå óãðîçû, íà âàø âçãëÿä, âíóòðåííèå èëè âíåøíèå, ÿâëÿþòñÿ 

íàèáîëåå îïàñíûìè äëÿ ýêîíîìèêè Ðîññèè? 
4. Êàêèå íîâûå óãðîçû ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ïîÿâëÿþòñÿ â ñâÿ-

çè ñ èíòåãðàöèåé ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè â ìèðîâóþ? 
5. Â ÷åì çàêëþ÷àåòñÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ îïàñíîñòü òåíåâîé ýêîíîìèêè? 
6. Êàêîâà ñòðóêòóðà òåíåâîé ýêîíîìèêè? 
7. Ïî÷åìó êîððóïöèÿ ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç íàèáîëåå îïàñíûõ âèäîâ ïðå-

ñòóïëåíèé â ñôåðå ýêîíîìèêè? 
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Òåìàòèêà êóðñîâûõ ðàáîò 

1. Çàðóáåæíûé è îòå÷åñòâåííûé îïûò îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé 
áåçîïàñíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ. 

2. Ïðîáëåìû ïîâûøåíèÿ óðîâíÿ ïðîäîâîëüñòâåííîé áåçîïàñíîñòè Ðîñ-
ñèè. 

3. Ýêîíîìè÷åñêèå ðèñêè è óïðàâëåíèå èìè â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ õî-
çÿéñòâîâàíèÿ. 

4. Âëèÿíèå òðàíñíàöèîíàëüíûõ êîðïîðàöèé íà ýêîíîìè÷åñêóþ áåçî-
ïàñíîñòü ãîñóäàðñòâà. 

5. Ñîöèàëüíàÿ ïîëèòèêà è åå ðîëü â îáåñïå÷åíèè ýêîíîìè÷åñêîé áåçî-
ïàñíîñòè. 

6. Îôøîðû â ãëîáàëüíîé è íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêå: çíà÷åíèå, òåí-
äåíöèè, âëèÿíèå íà ýêîíîìè÷åñêóþ áåçîïàñíîñòü. 

7. Êîíòðîëü çà ìåæäóíàðîäíûì äâèæåíèåì êàïèòàëà è ïðîòèâîäåéñòâèå 
íåçàêîííîìó êàïèòàëîîáîðîòó. 

8. Òåõíîãåííûå àâàðèè è êàòàñòðîôû êàê óãðîçà ýêîíîìè÷åñêîé áåçî-
ïàñíîñòè. 

9. Ïðîáëåìû îáåñïå÷åíèÿ âîåííî-ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè Ðîññèè 
â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ. 

10. Íàöèîíàëüíûå èíòåðåñû è îáåñïå÷åíèå ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè 
ñòðàíû. 



 
Ýêîíîìè÷åñêèé ñëîâàðü 

 

  
À 

Àâòîìàòè÷åñêèå ñòàáèëèçàòîðû — èíñòèòóöèîíàëüíûå ôàêòîðû ðû-
íî÷íîé ýêîíîìèêè, êîòîðûå ñãëàæèâàþò ýêîíîìè÷åñêóþ êîíúþíê-
òóðó íåçàâèñèìî îò òåêóùèõ ðåøåíèé ïðàâèòåëüñòâà. 

Àìîðòèçàöèîííûå îò÷èñëåíèÿ — ñòîèìîñòü èçíîñà îñíîâíîãî êàïèòàëà. 
Àêöèçû — âèä êîñâåííîãî íàëîãà íà ïðåäìåòû ìàññîâîãî ïîòðåáëåíèÿ è 

óñëóãè, âêëþ÷àåìîãî â öåíó ñîîòâåòñòâóþùåãî òîâàðà. 
Àëëîêàòèâíàÿ ýôôåêòèâíîñòü — ðåñóðñû îáùåñòâà ðàñïðåäåëåíû òàêèì 

îáðàçîì, ÷òîáû ìàêñèìèçèðîâàòü óäîâëåòâîðåíèå îáùåñòâåííûõ ïî-
òðåáíîñòåé (Ð = ÌÑ). 

Àêñåëåðàòîð — âîçäåéñòâèå ïðèðîñòà íàöèîíàëüíîãî äîõîäà, âûçâàííîå 
óâåëè÷åíèåì ïåðâîíà÷àëüíûõ èíâåñòèöèé, íà íîâûé ïðèðîñò èíâå-
ñòèöèé. 

Àâòîíîìíûå èíâåñòèöèè — èíâåñòèöèè íà íîâóþ òåõíèêó è ðîñò 
êà÷åñòâà ïðîäóêöèè, îñóùåñòâëÿåìûå ïðè íåèçìåííîì ñïðîñå íà 
áëàãà. 

Àêêðåäèòèâ — ïîðó÷åíèå áàíêó î âûïëàòå îïðåäåëåííîé ñóììû äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ ôèçè÷åñêîìó èëè þðèäè÷åñêîìó ëèöó ïðè âûïîëíå-
íèè óêàçàííûõ óñëîâèé. 

Àâàëü — âåêñåëüíîå ïîðó÷èòåëüñòâî â âèäå ãàðàíòèéíîé çàïèñè, ïî êî-
òîðîìó ëèöî, äàâøåå òàêîå ïîðó÷èòåëüñòâî, ïðèíèìàåò íà ñåáÿ îò-
âåòñòâåííîñòü ïåðåä âëàäåëüöåì âåêñåëÿ çà âûïîëíåíèå îáÿçàòåëüñòâ 
êàêèì-ëèáî èç ëèö, ïîäïèñàâøèõ âåêñåëü. Ýòî ôîðìà ãàðàíòèè ïëà-
òåæà áàíêîì èëè èíîé êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè. 

 
Á 

Áåçðàáîòíûå — òðóäîñïîñîáíûå ãðàæäàíå, êîòîðûå íå èìåþò ðàáîòû è 
çàðàáîòêà, çàðåãèñòðèðîâàíû â îðãàíàõ ñëóæáû çàíÿòîñòè â öåëÿõ 
ïîèñêà ïîäõîäÿùåé ðàáîòû, àêòèâíî èùóò ðàáîòó è ãîòîâû ïðè-
ñòóïèòü ê íåé íåìåäëåííî, ñ îïðåäåëåííîé äàòû. 

Áåíåôèöèàð — ëèöî, ïîëó÷àþùåå äîõîäû îò ñâîåãî èìóùåñòâà, ïåðåäàí-
íîãî â äîâåðèòåëüíîå óïðàâëåíèå äðóãîìó ëèöó (þðèäè÷åñêîìó èëè 
ôèçè÷åñêîìó), ëèáî îò èñïîëüçîâàíèÿ ñîáñòâåííîñòè òðåòüèìè ëè-
öàìè â öåëÿõ ïîëó÷åíèÿ ìàêñèìàëüíîé ïðèáûëè. 

Áèìåòàëëèçì — äåíåæíàÿ ñèñòåìà, ïðè êîòîðîé ðîëü âñåîáùåãî ýêâè-
âàëåíòà çàêðåïëÿåòñÿ çà äâóìÿ áëàãîðîäíûìè ìåòàëëàìè (çîëîòîì è 
ñåðåáðîì), ïðåäóñìàòðèâàåòñÿ ñâîáîäíàÿ ÷åêàíêà ìîíåò èç ýòèõ ìå-
òàëëîâ è èõ íåîãðàíè÷åííîå îáðàùåíèå. 
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«Áûêè» — áèðæåâûå ìàêëåðû, ñîçäàþùèå è èñêóññòâåííî ïîääåðæè-
âàþùèå ïîâûøåíèå êóðñà öåííûõ áóìàã è âàëþò (îíè «ïîäíèìàþò 
èõ íà ðîãà»). 

Áðîêåð — ïîñðåäíèê ïðè çàêëþ÷åíèè ñäåëîê ìåæäó ïîêóïàòåëÿìè è 
ïðîäàâöàìè òîâàðîâ, öåííûõ áóìàã, âàëþò è ò.ä. íà ôîíäîâûõ è òî-
âàðíûõ áèðæàõ. Äåéñòâóåò ïî ïîðó÷åíèþ è çà ñ÷åò êëèåíòà çà îïðå-
äåëåííîå âîçíàãðàæäåíèå (êîìèññèþ) â ïðîöåíòàõ îò ñòîèìîñòè 
ñäåëêè èëè â òâåðäîé ñóììå. 

 
Â 

Âàëþòíàÿ èíòåðâåíöèÿ — îäèí èç èíñòðóìåíòîâ âàëþòíîé ïîëèòè-
êè Öåíòðàëüíîãî áàíêà, çàêëþ÷àþùèéñÿ â âîçäåéñòâèè íà êóðñ 
íàöèîíàëüíîé âàëþòû ïóòåì êóïëè-ïðîäàæè èíîñòðàííîé âàëþ-
òû. Èñòî÷íèê ñðåäñòâ — îôèöèàëüíûå âàëþòíûå èëè çîëîòûå 
ðåçåðâû è êðåäèòû ïî ñîãëàøåíèÿì ñâîï ìåæäó öåíòðàëüíûìè 
áàíêàìè. 

Âàððàíò — 1. Âèä ñåðòèôèêàòà, ïðåäóñìàòðèâàþùèé âîçìîæíîñòü ïðè-
îáðåòåíèÿ ïàêåòà öåííûõ áóìàã ïî íîìèíàëó äî èõ âûïóñêà â îá-
ðàùåíèå. 

2. Âèä ñåðòèôèêàòà, âûäàâàåìûé âìåñòå ñ öåííîé áóìàãîé, äàþùåé 
ïðàâî íà ëüãîòû âëàäåëüöó öåííîé áóìàãè. 

3. Äîêóìåíò, âûäàâàåìûé âëàäåëüöó òîâàðà ïðè ñäà÷å åãî íà ñêëàä. 
ÂÂÏ — ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü âñåõ òîâàðîâ è óñëóã, ïðîèçâåäåííûõ â ýêî-

íîìèêå çà îïðåäåëåííûé ïåðèîä âðåìåíè ôàêòîðàìè ïðîèçâîäñòâà. 
Âíåøíèé ãîñóäàðñòâåííûé äîëã — îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä íåðåçèäåíòàìè 

(â êàêîé áû âàëþòå îíè íè âîçíèêàëè), à âíóòðåííèé — ïåðåä ðå-
çèäåíòàìè. 

Âåêñåëü — óíèêàëüíàÿ öåííàÿ áóìàãà, ñî÷åòàþùàÿ â ñåáå êðåäèòíûå è 
ïëàòåæíî-ðàñ÷åòíûå ôóíêöèè, ðàññìàòðèâàåìàÿ êàê âëîæåíèå äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ è èíâåñòèöèè, äëÿ ïîëó÷åíèÿ äîõîäà â âèäå ïðîöåí-
òîâ èëè äèñêîíòà. Âåêñåëü — ýòî ôîðìàëüíîå, àáñòðàêòíîå, äåíåæ-
íîå è ïåðåäàâàåìîå îáÿçàòåëüñòâî. 

Âòîðè÷íûé ðûíîê — ðûíîê, íà êîòîðîì ïðîèñõîäèò îáðàùåíèå öåííûõ 
áóìàã. 

 
Ã 

Ãîñóäàðñòâåííûé äîëã — ñóììà íàêîïëåííûõ è íåïîãàøåííûõ áþäæåòíûõ 
äåôèöèòîâ çà îïðåäåëåííûé ïåðèîä. 

Ãîëóáûå ôèøêè — öåííûå áóìàãè íàèáîëåå èçâåñòíûõ è óñòîé÷èâî ðà-
áîòàþùèõ êîìïàíèé ñ âûñîêèì êðåäèòíûì ðåéòèíãîì. 

Ãîðÿ÷èå äåíüãè — êðàòêîñðî÷íûå êàïèòàëû, ïåðåâîäèìûå â ñïåêóëÿòèâíûõ 
öåëÿõ èç îäíîé ñòðàíû â äðóãóþ è èç îäíîé âàëþòû â äðóãóþ. 
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Ä 
Äåâèçû — ïëàòåæíûå ñðåäñòâà, âûðàæåííûå â èíîñòðàííîé âàëþòå, 

ïðåäíàçíà÷åííûå äëÿ ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷åòîâ (âåêñåëÿ, ÷åêè, ïåðå-
âîäû, àêêðåäèòèâû) è ïîäëåæàùèå îïëàòå çà ðóáåæîì â èíîñòðàííîé 
âàëþòå. 

Äåëèñòèíã — èñêëþ÷åíèå öåííîé áóìàãè èç êîòèðîâàëüíîãî ñïèñêà. 
Äåíåæíàÿ ìàññà — ñîâîêóïíîñòü âñåõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, íàõîäÿùèõñÿ â 

íàëè÷íîé è áåçíàëè÷íîé ôîðìàõ, îáåñïå÷èâàþùàÿ îáðàùåíèå òîâà-
ðîâ è óñëóã â íàðîäíîì õîçÿéñòâå. 

Äåíåæíàÿ áàçà — ñîâîêóïíûé îáúåì íàëè÷íûõ äåíåã è äåíåæíûõ ðåçåð-
âîâ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ. 

Äåíîìèíàöèÿ — óêðóïíåíèå íàöèîíàëüíîé äåíåæíîé åäèíèöû ïóòåì 
îáìåíà ïî óñòàíîâëåííîìó ãîñóäàðñòâîì ñîîòíîøåíèþ äåíåæíûõ 
çíàêîâ íà íîâûå. 

Äåôëÿòîð — èíäåêñ öåí, èñïîëüçóåìûé ïðè ïåðåñ÷åòå ñòîèìîñòíûõ ïî-
êàçàòåëåé â öåíàõ áàçèñíîãî ãîäà ñ öåëüþ ó÷åòà âëèÿíèÿ èíôëÿöèè. 

Äåôîëò — îòêàç îò ïðèíÿòûõ íà ñåáÿ îáÿçàòåëüñòâ ïî óïëàòå äîëãà. 
Äåïîçèòàðèè — þðèäè÷åñêèå ëèöà, êîòîðûå ïðåäîñòàâëÿþò óñëóãè ïî 

õðàíåíèþ öåííûõ áóìàã è ó÷åòó ïåðåõîäà ïðàâ íà öåííûå áóìàãè. 
Äèëåð — ôèçè÷åñêîå èëè þðèäè÷åñêîå ëèöî, îñóùåñòâëÿþùåå ïî-

ñðåäíè÷åñòâî â òîðãîâûõ ñäåëêàõ êóïëè-ïðîäàæè òîâàðîâ, öåííûõ 
áóìàã, âàëþòû, äåéñòâóþùåå îò ñâîåãî èìåíè, íà ñâîé ñòðàõ è ðèñê 
è îñóùåñòâëÿþùåå ñäåëêè çà ñîáñòâåííûé ñ÷åò. 

Äèñêðåöèîííàÿ (àêòèâíàÿ) ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêà — öåëåíàïðàâëåííîå èç-
ìåíåíèå âåëè÷èí ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, íàëîãîâ è ñàëüäî ãîñó-
äàðñòâåííîãî áþäæåòà â ðåçóëüòàòå ñïåöèàëüíûõ ðåøåíèé ïðàâèòåëü-
ñòâà, íàïðàâëåííûõ íà èçìåíåíèå óðîâíÿ çàíÿòîñòè, îáúåìà ïðîèç-
âîäñòâà è òåìïîâ èíôëÿöèè. 

Äîáàâëåííàÿ ñòîèìîñòü (ÄÑ) — ðàçíèöà ìåæäó ñòîèìîñòüþ ïðîäóêòà, 
ïðîèçâåäåííîãî òîâàðîïðîèçâîäèòåëåì, è ðàñõîäàìè íà ïðèîáðåòåíèå 
ïðîìåæóòî÷íûõ òîâàðîâ ó äðóãèõ ôèðì. 

 
Å 

Åâðîîáëèãàöèè — îáëèãàöèè âíåøíèõ çàéìîâ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, 
êîòîðûå ðàçìåùàþòñÿ íà åâðîïåéñêîé ðûíêå äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ. 
Èõ åùå íàçûâàþò åâðîáîíäàìè. 

Åñòåñòâåííûé óðîâåíü áåçðàáîòèöû (U*) — òîò ìèíèìàëüíûé óðîâåíü, 
íèæå êîòîðîãî íåâîçìîæíî îïóñòèòüñÿ è êîòîðûé ñîïóòñòâóåò ïîëíîé 
çàíÿòîñòè ïðè íîðìàëüíîì óñòîé÷èâîì ñîñòîÿíèè ýêîíîìèêè. 

 
È 

Èíâåñòèöèè — ðàñõîäû ïðåäïðèÿòèé â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå, íàïðàâ-
ëåííûå íà ðîñò çàïàñà êàïèòàëà è ðàñøèðåíèå ïðîèçâîäñòâà. 

Èíäåêñ öåí — îòíîñèòåëüíîå èçìåíåíèå ñðåäíåãî óðîâíÿ öåí çà îïðåäå-
ëåííûé ïåðèîä. 
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Èíäåêñ ÄÎÓ-ÄÆÎÍÑÀ — ñðåäíèé ïîêàçàòåëü êóðñîâ àêöèé ãðóïïû 
êðóïíåéøèõ êîìïàíèé ÑØÀ, ïóáëèêóåìûé ôèðìîé Äîó-Äæîíñà. 
Ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñðåäíþþ àðèôìåòè÷åñêóþ (íåâçâåøåííóþ) 
åæåäíåâíûõ êîòèðîâîê îïðåäåëåííîé ãðóïïû êîìïàíèé íà ìîìåíò 
çàêðûòèÿ áèðæè. 

Èíäîññàìåíò — ïåðåäàòî÷íàÿ íàäïèñü íà îáðàòíîé ñòîðîíå öåííîé áó-
ìàãè, â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðîé ïðàâà ïî ýòîé áóìàãå ïåðåõîäÿò îò 
îäíîãî ëèöà ê äðóãîìó. 

Èíäóöèðîâàííûå èíâåñòèöèè — èíâåñòèöèè, êîòîðûå âûçûâàþòñÿ óñòîé-
÷èâûì ðîñòîì ñîâîêóïíîãî ñïðîñà è íàïðàâëÿþòñÿ íà ðàñøèðåíèå 
ïðîèçâîäñòâà. 

Èíêàññîâîå ïîðó÷åíèå — áàíêîâñêàÿ îïåðàöèÿ, ïîñðåäñòâîì êîòîðîé 
áàíê (áàíê-ýìèòåíò) ïî ïîðó÷åíèþ è çà ñ÷åò êëèåíòà íà îñíîâàíèè 
ðàñ÷åòíûõ äîêóìåíòîâ îñóùåñòâëÿåò äåéñòâèÿ ïî ïîëó÷åíèþ îò ïëà-
òåëüùèêà ïëàòåæà. 

Èíñàéäåðñêàÿ èíôîðìàöèÿ — êîíôèäåíöèàëüíàÿ èíôîðìàöèÿ î äåÿòåëü-
íîñòè ïðåäïðèÿòèÿ, ôèðìû. Ãðàæäàíå, îáëàäàþùèå èíñàéäåðñêîé 
èíôîðìàöèåé, íàçûâàþòñÿ àôôèëèðîâàííûìè ëèöàìè. 

Èíñòèòóöèîíàëüíûå èíâåñòîðû — êîëëåêòèâíûå äåðæàòåëè öåííûõ áó-
ìàã: àêöèé è îáëèãàöèé. Ýòî êðóïíûå êðåäèòíî-ôèíàíñîâûå ó÷ðåæ-
äåíèÿ: ñòðàõîâûå, ïåíñèîííûå ôîíäû, èíâåñòèöèîííûå êîìïàíèè 
ðàçëè÷íîãî âèäà. 

Èíôëÿöèîííûé ðàçðûâ — êîãäà ïëàíèðóåìûå èíâåñòèöèè ïðåâûøàþò 
ñáåðåæåíèÿ, ñîîòâåòñòâóþùèå óðîâíþ ïîëíîé çàíÿòîñòè. 

 
Ë 

Ëèçèíã — îñîáàÿ ôîðìà àðåíäû ìàøèí, îáîðóäîâàíèÿ, çäàíèé, ñîîðó-
æåíèé, ñî÷åòàþùàÿ àðåíäíûå è êðåäèòíûå îòíîøåíèÿ. 

Ëèñòèíã — âíåñåíèå àêöèé êîìïàíèé â ñïèñîê àêöèé, êîòèðóþùèõñÿ 
íà äàííîé áèðæå, äëÿ äîïóñêà ê áèðæåâûì òîðãàì òîëüêî òåõ àêöèé, 
êîòîðûå ïðîøëè ýêñïåðòíóþ ïðîâåðêó. 

Ëè÷íûé äîõîä — äîõîä, ïîëó÷àåìûé äî óïëàòû íàëîãîâ. 
 

Ì 
«Ìåäâåäè» — áèðæåâûå ñïåêóëÿíòû, ñîçäàþùèå è èñêóññòâåííî ïîä-

äåðæèâàþùèå ïîíèæåíèå êóðñà öåííûõ áóìàã è âàëþò (îíè «çàâàëè-
âàþò» öåíû âíèç). 

Ìóëüòèïëèêàòîð ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ ïîêàçûâàåò, íà ñêîëüêî âîç-
ðàñòàåò äîõîä â îòâåò íà óâåëè÷åíèå ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ íà 
îäèí äîëëàð. 

Ìóëüòèïëèêàòîð ñáàëàíñèðîâàííîãî áþäæåòà ïîêàçûâàåò: êîãäà ãîñðàñ-
õîäû è íàëîãîâûå îò÷èñëåíèÿ âîçðàñòàþò íà îäíó è òó æå âåëè÷èíó, 
ñîâîêóïíûé äîõîä âîçðàñòàåò íà òó æå âåëè÷èíó. 

 
 



 
 

588

Í 
 
Íàëîãîâûé ìóëüòèïëèêàòîð ïîêàçûâàåò, íà ñêîëüêî äîëëàðîâ èçìåíèòñÿ 

ñîâîêóïíûé äîõîä â îòâåò íà èçìåíåíèå íàëîãîâ íà 1 äîëëàð. 
Íîìèíàëüíûå ïîêàçàòåëè ïðåäñòàâëåíû â òåêóùèõ öåíàõ, ò.å. öåíàõ äàí-

íîãî ïåðèîäà. 
Íàöèîíàëüíîå áîãàòñòâî (ÍÁ) — ñîâîêóïíîñòü ìàòåðèàëüíûõ áëàã, êî-

òîðûìè ðàñïîëàãàåò îáùåñòâî íà îïðåäåëåííóþ äàòó, ñîçäàííûõ òðó-
äîì ëþäåé çà âåñü ïðåäøåñòâóþùèé ïåðèîä åãî ðàçâèòèÿ. 

Íåçàïëàíèðîâàííûå èíâåñòèöèè (ðåàëüíûå ðàñõîäû) — íåïðåäóñìîòðåííûå 
èçìåíåíèÿ èíâåñòèöèé â òîâàðíî-ìàòåðèàëüíûå çàïàñû. 

Íåôîðìàëüíûé ñåêòîð — îôèöèàëüíî íå çàðåãèñòðèðîâàííàÿ ýêîíîìè-
÷åñêàÿ äåÿòåëüíîñòü, îñóùåñòâëÿåìàÿ ãðàæäàíàìè (êîòîðûå íå ïëà-
òÿò ñîîòâåòñòâóþùèõ íàëîãîâ) ñàìîñòîÿòåëüíî èëè â ðàìêàõ ìåëêèõ 
ïðîèçâîäñòâåííûõ åäèíèö çà ñîáñòâåííûé ñ÷åò èëè ñ èñïîëüçîâàíè-
åì ñðåäñòâ òðóäà ïðåäïðèÿòèé ôîðìàëüíîãî ñåêòîðà. 

Íîðìà áåçðàáîòèöû — îòíîøåíèå ÷èñëà áåçðàáîòíûõ ê ÷èñëåííîñòè 
ñîâîêóïíîé ðàáî÷åé ñèëû (%), êîòîðàÿ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñóììó 
çàíÿòûõ è áåçðàáîòíûõ. 

 
Î 

Îòêðûòàÿ ýêîíîìèêà — õîçÿéñòâî, íàïðàâëåíèå ðàçâèòèÿ êîòîðîãî îï-
ðåäåëÿåòñÿ òåíäåíöèÿìè, äåéñòâóþùèìè â ìèðîâîì õîçÿéñòâå. 

Îïåðàöèîííàÿ ïðèáûëü — èçáûòîê öåíû íàä ñðåäíèìè ïåðåìåííûìè 
èçäåðæêàìè, óìíîæåííûé íà îáúåì âûïóñêà ïðîäóêöèè. 

Îáùåñòâåííûå òîâàðû è óñëóãè — òîâàðû è óñëóãè, êîòîðûå ïîòðåáëÿþòñÿ 
âñåìè ÷ëåíàìè îáùåñòâà íåçàâèñèìî îò òîãî, â êàêîé ìåðå ãðàæäàíèí 
îïëàòèë ïîëüçîâàíèå ýòèìè òîâàðàìè è óñëóãàìè 

 
Ï 

Ïàðèòåò ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè âàëþòû — ñîîòíîøåíèå ìåæäó âà-
ëþòàìè ïî èõ ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè ê îïðåäåëåííîìó íàáîðó 
òîâàðîâ è óñëóã. 

Ïàðåòòî — ýôôåêòèâíîñòü (ñîöèàëüíàÿ ýôôåêòèâíîñòü) — ñîñòîÿíèå, 
ïðè êîòîðîì íåâîçìîæíî óâåëè÷èòü ñòåïåíü óäîâëåòâîðåíèÿ õîòÿ áû 
îäíîãî ÷åëîâåêà, íå óõóäøàÿ ïðè ýòîì ïîëîæåíèå äðóãîãî ÷ëåíà îá-
ùåñòâà. 

Ïåðâè÷íîå ïóáëè÷íîå ðàçìåùåíèå àêöèé (IPO) — ñïîñîá ïðèâëå÷åíèÿ 
äîëãîñðî÷íîãî êàïèòàëà íà ïåðâè÷íîì ðûíêå, â ïðîöåññå êîòîðîãî 
çàêðûòîå àêöèîíåðíîå îáùåñòâî ïðåâðàùàåòñÿ â àêöèîíåðíîå 
îáùåñòâî îòêðûòîãî òèïà. 

Ïåðâè÷íûé ðûíîê — ðûíîê, íà êîòîðîì ïðîèñõîäèò ïåðâè÷íîå ðàç-
ìåùåíèå öåííîé áóìàãè. 

Ïëàíèðóåìûå ðàñõîäû — ñóììà, êîòîðóþ äîìîõîçÿéñòâà, ôèðìû, ïðà-
âèòåëüñòâî è âíåøíèé ìèð ïëàíèðóþò èñòðàòèòü. 
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Ïîòåíöèàëüíûé ÂÂÏ — ìàêñèìàëüíî âîçìîæíûé ÂÂÏ, ïðîèçâåäåííûé 
â óñëîâèÿõ, êîãäà áåçðàáîòèöà íå ïðåâûøàåò åñòåñòâåííîãî óðîâíÿ. 

Ïðåäåëüíàÿ ñêëîííîñòü ïðåäïðèíèìàòåëåé ê èíâåñòèðîâàíèþ ïîêàçûâàåò, 
íà ñêîëüêî åäèíèö óâåëè÷èòñÿ èëè óìåíüøèòñÿ îáúåì èíâåñòèöèé 
ïðè ñíèæåíèè èëè óâåëè÷åíèè ïðîöåíòíîé ñòàâêè íà åäèíèöó. 

Ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîáíîñòü äåíåã — êîëè÷åñòâî òîâàðîâ è óñëóã, êîòîðûå 
ìîæíî êóïèòü íà äåíåæíóþ åäèíèöó. 

Ïðîèçâîäñòâåííàÿ ýôôåêòèâíîñòü — ñîîòíîøåíèå çàòðàò è ðåçóëüòàòîâ, 
ñîçäàíèå óñëîâèé äëÿ ïðîèçâîäñòâà òîâàðîâ è óñëóã íàèìåíåå äîðî-
ãîñòîÿùèì îáðàçîì. 

Ïðîäîëæèòåëüíîñòü áåçðàáîòèöû — ïðîäîëæèòåëüíîñòü ïîèñêà ðàáîòû, 
ò.å. ïåðèîä âðåìåíè, â òå÷åíèå êîòîðîãî áåçðàáîòíûé èùåò ðàáîòó. 

Ïðåäåëüíàÿ ñêëîííîñòü ê ïîòðåáëåíèþ — äîëÿ ïðèðîñòà (ñîêðàùåíèÿ) 
ïîòðåáëåíèÿ, ñâÿçàííàÿ ñ èçìåíåíèåì äîõîäà íà îäíó åäèíèöó. 

 
Ð 

Ðåçèäåíòû — ãðàæäàíå, ïðîæèâàþùèå íà òåððèòîðèè äàííîé ñòðàíû, çà 
èñêëþ÷åíèåì èíîñòðàíöåâ. 

Ðåèìïîðò — ââîç â ñòðàíó òîâàðîâ, êîòîðûå ðàíåå áûëè ýêñïîðòèðîâàíû 
è â çàðóáåæíûõ ñòðàíàõ íå ïîäâåðãàëèñü êàêîé-ëèáî îáðàáîòêå. 

Ðåéòèíã àêöèé — îöåíêà èíâåñòèöèîííîé íàäåæíîñòè öåííûõ áóìàã. 
Ðåãèñòðàòîðû — îðãàíèçàöèè, âåäóùèå ðååñòð âëàäåëüöåâ öåííûõ áó-

ìàã. Ïðè êîëè÷åñòâå âëàäåëüöåâ áîëåå 500 ðåãèñòðàòîðîì ìîæåò 
áûòü òîëüêî ñïåöèàëèçèðîâàííàÿ íåçàâèñèìàÿ îðãàíèçàöèÿ. 

Ðàñïîëàãàåìûé äîõîä — äîõîä ïîñëå óïëàòû íàëîãîâ. 
Ðåàëüíûé ÂÂÏ — ñòîèìîñòü ñîâîêóïíîãî âûïóñêà â ýêîíîìèêå, èçìå-

ðåííàÿ â öåíàõ áàçèñíîãî ãîäà. 
Ðåöåññèîííûé ðàçðûâ — ñáåðåæåíèÿ, ñîîòâåòñòâóþùèå óðîâíþ ïîëíîé 

çàíÿòîñòè, ïðåâûøàþò ïîòðåáíîñòè â èíâåñòèðîâàíèè. 
 

Ñ 
Ñàëüäî — ðàçíîñòü ìåæäó ñóììîé âñåõ äåíåæíûõ ïîñòóïëåíèé è ñóììîé 

âñåõ äåíåæíûõ ðàñõîäîâ çà îïðåäåëåííûé ïåðèîä âðåìåíè. Â ìåæäó-
íàðîäíûõ òîðãîâûõ è ïëàòåæíûõ ðàñ÷åòàõ ñàëüäî — ðàçíîñòü èòîãî-
âûõ ñóìì ìåæäó ýêñïîðòîì è èìïîðòîì (ñàëüäî òîðãîâîãî áàëàíñà), 
ìåæäó ïîñòóïëåíèÿìè â äàííóþ ñòðàíó äåíåæíûõ ñðåäñòâ è ïëàòå-
æàìè â çàðóáåæíûå ñòðàíû (ñàëüäî ïëàòåæíîãî áàëàíñà). 

Ñåêâåñòð — ñîêðàùåíèå ðàñõîäîâ ïðè èñïîëíåíèè ãîñóäàðñòâåííîãî 
áþäæåòà. 

Ñòàáèëèçàöèîííàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà — ïîëèòèêà, íàïðàâëåííàÿ íà 
ñìÿã÷åíèå êîëåáàíèé ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà è âîññòàíîâëåíèå ðàâ-
íîâåñíîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà è çàíÿòîñòè íà ïðåæíåì óðîâíå. 

Ñòðóêòóðíàÿ áåçðàáîòèöà — âîçíèêàåò â ðåçóëüòàòå ðàçâèòèÿ ÍÒÏ, êî-
ãäà íåïðåðûâíî ìåíÿþòñÿ îòðàñëåâàÿ ñòðóêòóðà õîçÿéñòâà, ñòðóêòóðà 
ñïðîñà íà ïðîäóêöèþ ðàçíûõ îòðàñëåé ïðîèçâîäñòâà. 



 
 

590 

Ò 
Òðàíñôåðò — ïëàòåæè, âçàìåí êîòîðûõ íå ïðîèñõîäèò íåïîñðåäñòâåí-

íîãî ïîëó÷åíèÿ òîâàðîâ. Ýòî âèä ýêîíîìè÷åñêèõ îïåðàöèé ìåæäó 
àãåíòàìè èëè ñîöèàëüíûå âûïëàòû áåç êàêîãî-ëèáî âîçìåùåíèÿ. 
Ðàçëè÷àþò ãîñóäàðñòâåííûå òðàíñôåðòíûå ïëàòåæè — âûïëàòû ïî 
ñîöèàëüíîìó ñòðàõîâàíèþ, ïðîöåíòû ïî ãîñóäàðñòâåííîìó äîëãó, 
ñòèïåíäèè è ÷àñòíûå òðàíñôåðòíûå ïëàòåæè — ðàçîâûå âûïëàòû èç 
÷àñòíûõ ôîíäîâ. 

Òåêóùèé äîëã — ðàñõîäû ïî âûïëàòå äîõîäîâ êðåäèòîâ ïî âñåì äîëãî-
âûì îáÿçàòåëüñòâàì è ïî ïîãàøåíèþ îáÿçàòåëüñòâ, ñðîê ïî êîòîðûì 
íàñòóïèë. 

Òåõíîëîãè÷åñêàÿ ýôôåêòèâíîñòü — ýôôåêòèâíîñòü, èçìåðåííàÿ â ôèçè-
÷åñêîì âûðàæåíèè. 

 
Ó 

Óíèòàðíîå ïðåäïðèÿòèå — ãîñóäàðñòâåííîå èëè ìóíèöèïàëüíîå ïðåä-
ïðèÿòèå â âèäå êîììåð÷åñêîé îðãàíèçàöèè, íå íàäåëåííîå ïðàâîì 
ñîáñòâåííîñòè íà çàêðåïëåííîå çà íåé èìóùåñòâî. 

Óðîâåíü áåçðàáîòèöû — óäåëüíûé âåñ êîëè÷åñòâà áåçðàáîòíûõ â ÷èñëåí-
íîñòè ýêîíîìè÷åñêè àêòèâíîãî íàñåëåíèÿ. 

Óðîâåíü ðåãèñòðèðóåìîé áåçðàáîòèöû — îòíîøåíèå ÷èñëåííîñòè çàðåãè-
ñòðèðîâàííûõ áåçðàáîòíûõ ê ÷èñëåííîñòè ýêîíîìè÷åñêè àêòèâíîãî 
íàñåëåíèÿ, â ïðîöåíòàõ. 

 
Ô 

Ôàêòè÷åñêèå èíâåñòèöèè âêëþ÷àþò êàê çàïëàíèðîâàííûå, òàê è íåçà-
ïëàíèðîâàííûå èíâåñòèöèè. 

Ôàêòè÷åñêèé (íîìèíàëüíûé) ÂÂÏ — íàöèîíàëüíûé îáúåì ïðîèçâîäñò-
âà, ïîëó÷åííûé â óñëîâèÿõ öèêëè÷åñêîé áåçðàáîòèöû (ò.å. êîãäà 
áåçðàáîòèöà âûøå ñâîåãî åñòåñòâåííîãî óðîâíÿ) è èçìåðåííûé â òå-
êóùèõ öåíàõ. 

Ôàêòîðèíã — ïåðåóñòóïêà íåîïëà÷åííûõ äîëãîâûõ òðåáîâàíèé áàíêó 
èëè ñïåöèàëèçèðîâàííîé ôàêòîð-ôèðìå. 

Ôîðâàðäíûé êîíòðàêò — êîíòðàêò ñ ðåàëüíîé ïîñòàâêîé, ïî êîòîðîìó 
äâå ñòîðîíû äîãîâàðèâàþòñÿ îòíîñèòåëüíî îáìåíà àêòèâîâ, êîòîðûå 
äîëæíû áûòü ïîñòàâëåíû ïðîäàâöîì ïîêóïàòåëþ íà îïðåäåëåííóþ 
äàòó â áóäóùåì. 

Ôîðôåéòèíã — ïåðåóñòóïêà íåîïëà÷åííûõ äîëãîâûõ òðåáîâàíèé áåç 
ïðàâà ðåãðåññà. 

Ôðàí÷àéçèíã — ôîðìà õîçÿéñòâåííîé èíòåãðàöèè êðóïíîãî è ìàëîãî 
áèçíåñà, êîòîðàÿ çàêëþ÷àåòñÿ â ïðåäîñòàâëåíèè êðóïíîé êîìïàíèè 
ïðàâà âûñòóïàòü ïîä ñâîåé òîðãîâîé ìàðêîé ìàëîé êîìïàíèè. 

Ôðèêöèîííàÿ áåçðàáîòèöà (òåêó÷åñòü) ñâÿçàíà ñ ïîèñêîì èëè îæèäàíè-
åì âûõîäà íà ðàáîòó, ïåðåìåíîé ðàáî÷èõ ìåñò, ñìåíîé ìåñòà æè-
òåëüñòâà, ïîëó÷åíèåì îáðàçîâàíèÿ. 
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Ôüþ÷åðñ — ñäåëêà êóïëè-ïðîäàæè íà òîâàðíîé èëè ôîíäîâîé áèðæå, 
ïðåäïîëàãàþùàÿ óïëàòó ãàðàíòèéíîé ñóììû çà ïîñòàâêó ôèêñèðî-
âàííîãî êîëè÷åñòâà òîâàðà, âàëþòû èëè öåííûõ áóìàã â îãîâîðåí-
íóþ äàòó â áóäóùåì ïî öåíàì, äåéñòâóþùèì â ìîìåíò ñäåëêè. Âëà-
äåëüöû ôüþ÷åðñíûõ êîíòðàêòîâ äîëæíû ó÷èòûâàòü ðîñò èëè ñíèæå-
íèå ñòîèìîñòè ñâîèõ êîíòðàêòîâ, òàê êàê îíè ïåðåîöåíèâàþòñÿ ïî 
òåêóùèì ðûíî÷íûì öåíàì íà áèðæå. 

 
Õ 

Õåäæèðîâàíèå — ðàçëè÷íûå ìåòîäû ñòðàõîâàíèÿ ðèñêîâ, ñâÿçàííûå ñ 
áóäóùèì èçìåíåíèåì öåí íà ôèíàíñîâûå àêòèâû, êîãäà ïåðâîíà÷àëü-
íàÿ ñäåëêà íåéòðàëèçóåòñÿ ñäåëêîé ïðîòèâîïîëîæíîãî õàðàêòåðà. 

 
Ö 

Öèêëè÷åñêàÿ áåçðàáîòèöà — âåëè÷èíà áåçðàáîòèöû, ðàâíàÿ ðàçíèöå ìå-
æäó ôàêòè÷åñêèì è åñòåñòâåííûì åå óðîâíåì. 

 
Ý 

Ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà — ñîâîêóïíîñòü ìåð, íàïðàâëåííûõ 
íà óïîðÿäî÷åíèå õîäà ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ, îêàçàíèå âëèÿíèå íà 
íèõ èëè íåïîñðåäñòâåííîå ïðåäîïðåäåëåíèå èõ ðåçóëüòàòîâ. 

Ýìèòåíò — ëèöî, êîòîðîå âûïóñêàåò öåííûå áóìàãè. 
Ýòàòèçì — íàïðàâëåíèå îáùåñòâåííîé ìûñëè, ðàññìàòðèâàþùåå ãîñó-

äàðñòâî êàê âûñøèé ðåçóëüòàò è öåëü îáùåñòâåííîãî ðàçâèòèÿ, à òàê 
æå êàê îñíîâíîé, îïðåäåëÿþùèé ôàêòîð ýêîíîìè÷åñêîãî è ñîöè-
àëüíîãî ðàçâèòèÿ. Ýòàòèçì áûë îäíîé èç ñîñòàâëÿþùèõ îôèöèàëü-
íîé èäåîëîãèè â ÑÑÑÐ. 

Ýôôåêòèâíîñòü — îòíîøåíèå ìåæäó çàòðàòàìè ðåäêèõ ôàêòîðîâ è âû-
ïóñêîì òîâàðîâ è óñëóã. Ýêîíîìè÷åñêàÿ ýôôåêòèâíîñòü èçìåðÿåòñÿ 
â ñòîèìîñòíîì âûðàæåíèè. 
 



 
Ëèòåðàòóðà  

äëÿ óãëóáëåííîãî èçó÷åíèÿ  
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