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È  ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÕ  ÔÈÍÀÍÑÎÂ

Á.Ï. Ïëûøåâñêèé, ä-ð ýêîí. íàóê,
Ãîñóäàðñòâåííûé óíèâåðñèòåò óïðàâëåíèÿ

 Öåíû, äåíüãè, áþäæåò ÿâëÿþòñÿ èíñòðóìåíòàìè è
ðû÷àãàìè ýêîíîìè÷åñêîé è ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè, íàè-
áîëåå àêòèâíî ïðèìåíÿåìûìè ãîñóäàðñòâàìè äëÿ óï-
ðàâëåíèÿ ðàçâèòèåì ýêîíîìèêè è ðåãóëèðîâàíèÿ íàöè-
îíàëüíûõ ðûíêîâ. Ôèíàíñîâûå ðûíêè ÿâëÿþòñÿ âìå-
ñòå ñ òåì îäíîé èç ïðèîðèòåòíûõ ñôåð äåÿòåëüíîñòè íà-
öèîíàëüíîãî êàïèòàëà, îñîáåííî êðóïíûõ ìåæäóíàðîä-
íûõ êîðïîðàöèé è áàíêîâ, ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñî-
âûõ îðãàíèçàöèé, îáúåäèíÿþùèõ, íàðÿäó ñ ÷àñòíûìè
êîìïàíèÿìè, ãîñóäàðñòâåííûå ôèíàíñîâûå ó÷ðåæäåíèÿ.

Ìåæäóíàðîäíàÿ ñòàòèñòèêà öåí è ôèíàíñîâ ðàçðà-
áàòûâàåòñÿ è âåäåòñÿ ïðåæäå âñåãî â öåëÿõ èõ àíàëèçà
è ðåãóëèðîâàíèÿ ñî ñòîðîíû ìåæäóíàðîäíûõ îðãàíè-
çàöèé è íàëàæèâàíèÿ âçàèìîäåéñòâèÿ íàöèîíàëüíûõ
áàíêîâñêèõ ñèñòåì. Ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèå ðåçóëü-
òàòû è ïîñëåäñòâèÿ ïðîâîäèìîé ãîñóäàðñòâàìè ôèíàí-
ñîâîé ïîëèòèêè èíòåðåñóþò ðóêîâîäèòåëåé è ñïåöèà-
ëèñòîâ ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé â
ìåíüøåé ñòåïåíè, õîòÿ èãíîðèðîâàòü ýòè âîïðîñû îíè
òàêæå íå ìîãóò.

 Îòìå÷àÿ óêàçàííûå îñîáåííîñòè ìåæäóíàðîäíîé
ôèíàíñîâîé ñòàòèñòèêè, ñëåäóåò ñêàçàòü, ÷òî îíà äàåò
öåííûé ìàòåðèàë äëÿ àíàëèçà ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè îò-
äåëüíûõ ñòðàí, èõ ãðóïï è ìèðà â öåëîì. Åå äàííûå
ïîçâîëÿþò, â ÷àñòíîñòè, âûÿâèòü ïðîöåññû íàðàñòàíèÿ
ïðîòèâîðå÷èé â ôèíàíñîâîé ñôåðå, êîòîðûå ïðîÿâèëèñü
ëåòîì 2008 ã. â íîâîì ìèðîâîì ýêîíîìè÷åñêîì êðèçè-
ñå, ñîïîñòàâèìîì ïî ìàñøòàáàì è ïîñëåäñòâèÿì ñ
ìèðîâûì êðèçèñîì 1929-1932 ãã.

Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàþòñÿ ñîäåðæàíèå ïîêàçàòå-
ëåé ìåæäóíàðîäíîé ñòàòèñòèêè öåí è ôèíàíñîâ è èõ
èçìåíåíèÿ â ñòðàíàõ åâðîàçèàòñêîãî ðåãèîíà. Âûäå-
ëåíû äâà áîëüøèõ âîïðîñà - ìåæäóíàðîäíàÿ ñòàòè-
ñòèêà öåí è ìåæäóíàðîäíàÿ ñòàòèñòèêà ãîñóäàðñòâåí-
íîãî áþäæåòà.

Ìåæäóíàðîäíàÿ ñòàòèñòèêà öåí

Ìåæäóíàðîäíàÿ ñòàòèñòèêà öåí â íàñòîÿùåå âðåìÿ
îõâàòûâàåò, íàðÿäó ñ îïðåäåëåíèåì èíäåêñîâ öåí íà
ïðîäóêöèþ îòäåëüíûõ îòðàñëåé (ïðîìûøëåííîñòè,

ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà, ñòðîèòåëüñòâà, òðàíñïîðòà, òàðè-
ôîâ íà ðàçëè÷íûå âèäû óñëóã), îïðåäåëåíèå ñâîäíûõ
ïî ýêîíîìèêå èíäåêñîâ öåí - äåôëÿòîðîâ ÂÂÏ è ïîêà-
çàòåëåé, êîòîðûå õàðàêòåðèçóþò ñîîòíîøåíèå óðîâíåé
öåí â ðàçëè÷íûõ ñòðàíàõ. Ê íåé îòíîñèòñÿ òàêæå ñòàòè-
ñòèêà öåí ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà - çàðàáîòíîé ïëàòû
êàê öåíû òðóäà, áàíêîâñêîãî ïðîöåíòà êàê ðûíî÷íîé
öåíû äåíåæíîãî êàïèòàëà, âàëþòíîãî êóðñà êàê öåíû
íàöèîíàëüíûõ äåíåã. Âîïðîñ î ìåæäóíàðîäíîé ñòàòè-
ñòèêå çàðàáîòíîé ïëàòû îñâåùàëñÿ â ïðåäûäóùåé ñòà-
òüå öèêëà1, î ñòàòèñòèêå öåí ðå÷ü ïîéäåò â äàííîé ñòà-
òüå. Ïðåæäå âñåãî îñòàíîâèìñÿ íà ðàçðàáîòêå äåôëÿòî-
ðîâ ÂÂÏ â ðàìêàõ ñòàòèñòè÷åñêèõ ðàáîò ïî íàöèî-
íàëüíûì ñ÷åòàì è Ïðîãðàììû ìåæäóíàðîäíûõ ñîïî-
ñòàâëåíèé ýòîãî ïîêàçàòåëÿ.

Äåôëÿòîðû ÂÂÏ îïðåäåëÿþòñÿ ïóòåì äåëåíèÿ åãî
èíäåêñîâ â òåêóùèõ öåíàõ íà èíäåêñû ôèçè÷åñêîãî
îáúåìà â ñîïîñòàâèìûõ öåíàõ; îíè ïîêàçûâàþò èçìå-
íåíèå óðîâíÿ öåí íà òîâàðû è óñëóãè, êîòîðûå âõîäÿò â
ñîñòàâ ýòîãî ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî ïîêàçàòåëÿ. Ôîð-
ìóëà ðàñ÷åòà äåôëÿòîðà ïîçâîëÿåò ó÷åñòü èçìåíåíèå
óðîâíÿ öåí íà ìàòåðèàëüíî-âåùåñòâåííûå ýëåìåíòû
êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ, âàëîâîãî íàêîïëåíèÿ, ýêñïîð-
òà è èìïîðòà òîâàðîâ è óñëóã. Èíäåêñû äåôëÿòîðîâ ïóá-
ëèêóþòñÿ â ïðîöåíòàõ ê ïðåäøåñòâóþùåìó ãîäó; áà-
çèñíûå èíäåêñû ðàññ÷èòàíû íàìè ïåðåìíîæåíèåì ãî-
äîâûõ èíäåêñîâ.

 Òàáëèöà 1

Äåôëÿòîðû ÂÂÏ
(â % ê 1990 ã.)

1 Ñì.: Ïëûøåâñêèé Á.Ï. Ðîññèÿ â ìèðå è åâðîàçèàòñêîì ðåãèîíå: óðîâåíü æèçíè // Âîïðîñû ñòàòèñòèêè. 2008. ¹ 6. Ñ. 25-29.

Ñòðàíà 2000  2005 2005 â %  
ê 2000 

Âåëèêîáðèòàíèÿ 138 157 113 

Гåðìàíèÿ 120 150 105 

Èòàëèÿ 146 166 113 

Ôðàíöèÿ 119 129 109 

Èíäèÿ 206 250 122 

ÑША 54,85 75,7 101,5 
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* Ê 1995 ã.

Èñòî÷íèê: Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2008: Ñòàò. ñá. / Ðîññòàò. -
Ì., 2008. Ñ. 80-81; Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2006: Ñòàò. ñá. / Ðîñ-
ñòàò. - Ì., 2006. Ñ. 80-81; Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2002: Ñòàò. ñá. /
/ Ãîñêîìñòàò Ðîññèè. - Ì., 2002. Ñ. 89-90.

Çíà÷èòåëüíûå òåõíè÷åñêèå ñëîæíîñòè äëÿ îïðåäå-
ëåíèÿ äåôëÿòîðîâ è èíäåêñîâ öåí â ñòðàíàõ ÑÍÃ ñî-
çäàåò ñìåíà äåíåæíûõ åäèíèö â íà÷àëå 1990-õ ãîäîâ. Â
ñòðàíàõ Åâðîïåéñêîãî Ñîîáùåñòâà â íà÷àëå 1999 ã. íà-
öèîíàëüíûå äåíåæíûå åäèíèöû áûëè çàìåíåíû îáùåé
âàëþòîé - åâðî. Íà ïîñòñîâåòñêîì ïðîñòðàíñòâå ïîÿâè-
ëèñü 15 íîâûõ íàöèîíàëüíûõ âàëþò. Ïîñëå ðàñïàäà
Ñîâåòñêîãî Ñîþçà â 1992-1993 ãã. Óêðàèíà â íîÿáðå
1992 ã. çàìåíèëà ðîññèéñêèé ðóáëü íà êàðáîâàíåö (ïî
ñîîòíîøåíèþ 1 ê 1); â ñåíòÿáðå 1996 ã. áûëà ââåäåíà
ãðèâíà (ðàâíàÿ 100 òûñ. êàðáîâàíöåâ). Áåëàðóñü â èþíå
1993 ã. çàìåíèëà ðîññèéñêèé ðóáëü áåëîðóññêèì,
1 ðîññèéñêèé ðóáëü áûë ïðèðàâíåí ê 1,8 áåëîðóññêîãî;
â 2000 ã. ïîñëåäíèé áûë äåíîìèíèðîâàí â 1000 ðàç. Â
íîÿáðå 1993 ã. Êàçàõñòàí ââåë â êà÷åñòâå äåíåæíîé åäè-
íèöû òåíãå (100 ðîññèéñêèõ ðóáëåé ïðèðàâíåíû ê 0,38
òåíãå); Óçáåêèñòàí ââåë ñóì-êóïîí, ðàâíûé 1 ðîññèé-
ñêîìó ðóáëþ. Ðîññèéñêèé ðóáëü áûë äåíîìèíèðîâàí
â 1000 ðàç ñ 1 ÿíâàðÿ 1999 ã.

Ïðèâåäåííûå ñâîäíûå èíäåêñû öåí (äåôëÿòîðû)
ñâèäåòåëüñòâóþò î òîì, ÷òî â áîëüøèíñòâå ðàññìàòðè-
âàåìûõ ñòðàí ìåõàíèçì âîñïðîèçâîäñòâà ÿâëÿåòñÿ ïðå-
èìóùåñòâåííî èíôëÿöèîííûì. Â ñòàòüå, îïóáëèêîâàí-
íîé â ¹ 12 çà 2007 ã.2, ýòî áûëî ïîêàçàíî â îòíîøåíèè
äèíàìèêè ÂÂÏ â òåêóùèõ öåíàõ. Åùå ñèëüíåå âëèÿíèå
èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ íà îáúåìû îáðàùàþùèõñÿ
íà âíóòðåííèõ ðûíêàõ ñòðàí äåíåã, ñðåäñòâ ãîñóäàð-
ñòâåííîãî áþäæåòà, ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ ïðåäïðèÿòèé
è áàíêîâ. Ïðèìåíèòåëüíî ê áþäæåòíûì ñèñòåìàì âëè-
ÿíèå èíôëÿöèè äâîÿêî: îíà óâåëè÷èâàåò äîõîäû ãîñó-
äàðñòâåííîãî áþäæåòà ÷åðåç ïîñòóïëåíèå äîïîëíèòåëü-

íîãî èíôëÿöèîííîãî íàëîãà (ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íà âñå
îáÿçàòåëüíûå ïëàòåæè ïðåäïðèÿòèé, îðãàíèçàöèé è ôè-
çè÷åñêèõ ëèö) è îäíîâðåìåííî óìåíüøàåò â ðåàëüíîì
âûðàæåíèè áþäæåòíûå ðàñõîäû (íà âûäåëÿåìûå àññèã-
íîâàíèÿ èõ ïîëó÷àòåëè ìîãóò ïðèîáðåñòè èëè îïëàòèòü
ìåíüøåå êîëè÷åñòâî òîâàðîâ è óñëóã).

Èíôëÿöèÿ âî ìíîãîì îáúÿñíÿåò òàêæå îïåðåæàþ-
ùèé ðîñò îáúåìà îïåðàöèé íà ôîíäîâîì ðûíêå è ôîí-
äîâûõ èíäåêñîâ ïî îòíîøåíèþ ê äèíàìèêå ÂÂÏ, â
òîì ÷èñëå è âûðàæåííîé â òåêóùèõ öåíàõ. Îíà ñî-
çäàåò îáñòàíîâêó ðàçíîãî ðîäà ôèíàíñîâûõ ñïåêóëÿ-
öèé, ïåðåòîêà àêòèâîâ íà âíóòðåííèõ è ìåæäóíàðîä-
íûõ ðûíêàõ êàïèòàëà. Èíôëÿöèîííûå îæèäàíèÿ è ðè-
ñêè, ïðàêòèêà èíôëÿöèîííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ, âñòðî-
åííàÿ â ðûíî÷íûå ìåõàíèçìû ôóíêöèîíèðîâàíèÿ êà-
ïèòàëà, äåÿòåëüíîñòü ìåæäóíàðîäíûõ êîðïîðàöèé è
áàíêîâ, ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé
ÿâèëèñü îäíèìè èç ãëàâíûõ ïðè÷èí ìèðîâîãî ôèíàí-
ñîâîãî êðèçèñà 2008 ã.

Íîâûì íàïðàâëåíèåì ìåæäóíàðîäíîé ñòàòèñòèêè â
ïîñëåäíèå ãîäû ñòàëà ðàçðàáîòêà äîïîëíèòåëüíîé èí-
ôîðìàöèè î öåíàõ, ïîëó÷àåìîé â ðàìêàõ Ïðîãðàììû
ìåæäóíàðîäíûõ ñîïîñòàâëåíèé ÂÂÏ. Ñòàòèñòè÷åñêèå
îðãàíû ó÷àñòâóþùèõ â äàííîé Ïðîãðàììå ñòðàí ðåãó-
ëÿðíî (ñ ïåðèîäè÷íîñòüþ îäèí ðàç â òðè ãîäà) ãîòîâÿò
ìàòåðèàëû î ñîîòíîøåíèè öåí íà òîâàðû-ïðåäñòàâèòå-
ëè, èñõîäÿ èç êîòîðûõ äàëåå îïðåäåëÿþòñÿ ïàðèòåòû
ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè íàöèîíàëüíûõ âàëþò ïî

Îêîí÷àíèå òàáëèöû 1

Ñòðàíà 2000  2005 2005 â %  
ê 2000 

Êèòàé 186 250 134 

Òóðöèÿ 2162 672 311 

Яïîíèÿ  101 93 92 

ÑША 124 138 111 

Ðîññèÿ 465* 1014* 212 

Óêðàèíà 343* 537* 156 

Áåëîðóññèÿ 5490,6* 275 ðàç*  5 ðàç 

Êàçàõñòàí 226* 403* 178 

Óçáåêèñòàí 893* 31,5 ðàçà* 354 

Ïîëüøà 121,8* … 106,6 
 

2 Ñì.: Ïëûøåâñêèé Á.Ï. Äèíàìèêà è ñòðóêòóðà ÂÂÏ // Âîïðîñû ñòàòèñòèêè. 2007. ¹ 12. Ñ. 39-46.

Ñòðàíà ÏÏÑ Óðîâåíü öåí 

 1999 2005 1999 2005 

Âåëèêîáðèòàíèÿ 0,650 0,6 105 118 

Ãåðìàíèÿ 0,978 0,7 104    87 

Èòàëèÿ 0,803 0,9 86 109 

Ôðàíöèÿ 0,973 0,9 104 115 

Òóðöèÿ 197,1 òûñ. 0,9 47 64 

Яïîíèÿ 162 143,67* 142 115* 

ÑША 1,00 1,00 100 100 

Ðîññèÿ 5,41 12,7 22 45 

Óêðàèíà 0,705 1,7 17 33 

Ïîëüøà 1,77 1,9 45 59 
 

 Òàáëèöå 2

Ïàðèòåòû ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè íàöèîíàëüíûõ
äåíåæíûõ åäèíèö ê äîëëàðó ÑØÀ è ñîîòíîøåíèå

óðîâíåé öåí

* 2002 ã.

Èñòî÷íèê: Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2006: Ñòàò. ñá. / Ðîññòàò. -
Ì., 2006. Ñ. 92; Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2008: Ñòàò. ñá. / Ðîññòàò. -
Ì., 2008. Ñ. 91; Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2002: Ñòàò. ñá. / Ãîñêîìñòàò
Ðîññèè. - Ì., 2002. Ñ. 91.
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îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ èëè äðóãèì âàëþòàì, ïðè-
ìåíÿåìûì â ñîïîñòàâëåíèÿõ. ÏÏÑ ïðåäñòàâëÿåò êîëè-
÷åñòâî åäèíèö íàöèîíàëüíîé âàëþòû, íåîáõîäèìîé äëÿ
ïîêóïêè ñòàíäàðòíîãî íàáîðà òîâàðîâ è óñëóã, êîòîðûå
ìîæíî êóïèòü çà äåíåæíóþ åäèíèöó áàçîâîé ñòðàíû (â
äàííîì ñëó÷àå äîëëàð ÑØÀ). Â òàáëèöå 2 ïðèâîäÿòñÿ
èòîãîâûå ñîîòíîøåíèÿ ÏÏÑ ïî ñòðàíàì, â òàáëèöå 3 -
ïî îñíîâíûì ãðóïïàì òîâàðîâ.

Â 1999 ã. ÏÏÑ ðóáëÿ ê äîëëàðó ñîñòàâëÿë 5,41, â
2002 ã. - 9,27 è â 2005 ã. - 12,7, òî åñòü äîëëàð çà øåñòü
ëåò ïîäîðîæàë â 2,3 ðàçà; â òîé æå ñòåïåíè óìåíüøè-
ëîñü êîëè÷åñòâî òîâàðîâ è óñëóã, êîòîðûå ìîæíî êó-
ïèòü íà 1 ðóáëü. Åùå áîëüøå ñíèçèëñÿ ÏÏÑ óêðàèí-
ñêîé ãðèâíû.

ÏÏÑ íàöèîíàëüíûõ äåíåæíûõ åäèíèö Âåëèêîáðèòà-
íèè, Ãåðìàíèè, Ôðàíöèè, ßïîíèè ê äîëëàðó çà ðàññìàò-
ðèâàåìûå ãîäû òàêæå óìåíüøèëèñü, íî íå ñòîëü çíà÷è-
òåëüíî; â Èòàëèè è Ìåêñèêå îíè âîçðîñëè.

 Ñëåäóåò çàìåòèòü, ÷òî ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîáíîñòü
äîëëàðà íà âíóòðåííåì ðûíêå ÑØÀ ñíèçèëàñü çà 11
ëåò (2006 ã. ê 1995 ã.) íà 24%.

Ñîïîñòàâèìûé óðîâåíü öåí ðàññ÷èòûâàåòñÿ êàê îò-
íîøåíèå ÏÏÑ ê âàëþòíîìó êóðñó. Ñîïîñòàâèìûé óðî-
âåíü öåí â åâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ â 2005 ã. íåñêîëüêî
ïðåâûøàë óðîâåíü ÑØÀ. Öåíû â ßïîíèè âûøå, ÷åì â
ÑØÀ, õîòÿ ðàçðûâ ñîêðàùàåòñÿ. Èíûå (îáðàòíûå) ñî-
îòíîøåíèÿ â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ (â òàáëèöå 2 ýòî -
Òóðöèÿ, Ïîëüøà, Óêðàèíà). Â ýòèõ ñòðàíàõ ñîïîñòàâè-
ìûé óðîâåíü öåí íèæå, ÷åì â ÑØÀ. Â Ðîññèè ñîïîñòà-
âèìûé óðîâåíü öåí â 2005 ã. ñîñòàâëÿë ïî îòíîøåíèþ
ê ÑØÀ 45%; â ñðàâíåíèè ñ 1999 ã. îí óâåëè÷èëñÿ áî-
ëåå ÷åì â äâà ðàçà.

Áîëåå âûñîêèå ñîïîñòàâèìûå óðîâíè öåí ñîîò-
âåòñòâóþò áîëåå âûñîêèì çíà÷åíèÿì ÂÂÏ íà äóøó
íàñåëåíèÿ. Ðåçêèå èçìåíåíèÿ ñîïîñòàâèìîãî óðîâ-
íÿ öåí âî âðåìåíè îáû÷íî ñâèäåòåëüñòâóþò î çíà÷è-
òåëüíûõ èçìåíåíèÿõ ïîçèöèé ñòðàíû íà ìèðîâûõ
ðûíêàõ.

Äåòàëüíåå ðåçóëüòàòû ñòðàíîâûõ ñîïîñòàâëåíèé ïðè-
âåäåíû äàëåå ïî òîâàðíûì ãðóïïàì, êîòîðûå äëÿ «óï-
ëîòíåíèÿ» èñõîäíûõ äàííûõ ïîêàçàíû â ñðåäíåì ïî
ðàçâèòûì ñòðàíàì, âõîäÿùèì â Îðãàíèçàöèþ ýêîíîìè-
÷åñêîãî ñîòðóäíè÷åñòâà è ðàçâèòèÿ (ÎÝÑÐ), Ïîëüøå è
ßïîíèè êàê áëèæàéøèì åâðîïåéñêèì è àçèàòñêèì ñî-
ñåäÿì Ðîññèè. Íàèìåíîâàíèÿ ãðóïï ïðîäóêòîâ â ñî-
ñòàâå ÂÂÏ äëÿ êðàòêîñòè ïðèâåäåíû ñ íåêîòîðûì ñî-
êðàùåíèåì.

Óðîâåíü öåí íà îñíîâíûå ãðóïïû òîâàðîâ ñóùå-
ñòâåííî îòëè÷àåòñÿ äàæå íà ðûíêàõ ðàçâèòûõ ñòðàí. Â
òîé èëè èíîé ñòåïåíè áëèçîñòü öåí ïðîñëåæèâàåòñÿ äëÿ
îäíîòèïíûõ ïî ïîòðåáèòåëüñêèì ïðèçíàêàì òîâàðàì,
êîòîðûå â áîëüøèõ îáúåìàõ ðåàëèçóþòñÿ ÷åðåç âíå-
øíþþ òîðãîâëþ (ýíåðãîíîñèòåëè, îñíîâíûå ïðîäî-
âîëüñòâåííûå òîâàðû) è òîâàðû äëèòåëüíîãî ïîëüçî-
âàíèÿ (ëåãêîâûå àâòîìîáèëè, òåëåâèçîðû è äð.).

Óðîâåíü öåí íà âñå îáðàçóþùèå ÂÂÏ òîâàðû è óñ-
ëóãè ïî îòíîøåíèþ ê ÑØÀ ñîñòàâëÿë â 2005 ã. â Ãåð-
ìàíèè 111%, â ñðåäíåì ïî ñòðàíàì ÎÝÑÐ - 99, â
Ïîëüøå - 59, ßïîíèè - 118%. Óðîâåíü öåí â Ðîññèè,
íåñìîòðÿ íà èõ ëèáåðàëèçàöèþ è ïîâûøåíèå, îñòàâàë-
ñÿ â 2,2 ðàçà íèæå, ÷åì â ÑØÀ è â ñòðàíàõ ÎÝÑÐ.

Åñëè ïðèíÿòü óðîâåíü öåí â ÑØÀ è ñòðàíàõ ÅÑ êàê
áîëüøå äðóãèõ ïðèáëèæàþùèéñÿ ê ïîíÿòèþ ñðåäíèõ
ìèðîâûõ, òî â Ðîññèè îòíîñèòåëüíî äîðîæå ïðîäóêòû
ïèòàíèÿ, îäåæäà è îáóâü, ïðåäìåòû äîìàøíåãî îáèõîäà
è áûòîâàÿ òåõíèêà, òðàíñïîðòíûå ñðåäñòâà, ìàøèíû è
îáîðóäîâàíèå â ñîñòàâå âàëîâîãî íàêîïëåíèÿ îñíîâíî-
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Ñîïîñòàâèìûé óðîâåíü öåí íà ãðóïïû ïðîäóêòîâ â
ñîñòàâå ÂÂÏ â 2005 ã.

(â % ê ÑØÀ)

Èñòî÷íèê: Ìåæäóíàðîäíûå ñîïîñòàâëåíèÿ âàëîâîãî âíóòðåí-
íåãî ïðîäóêòà çà 2005 ãîä: Ñòàò. ñá./ Ðîññòàò.- Ì., 2008. Ñ. 202-205.

 Ãåðìàíèÿ  ÎÝÑÐ  Ïîëüøà ßïîíèÿ Ðîññèÿ 

Êîíå÷íîå ïîòðåáëåíèå 
äîìàøíèõ õîçÿéñòâ 109 98 57 117 39 

Ïðîäóêòû ïèòàíèÿ è 
áåçàëêîãîëüíûå íà-
ïèòêè 119 111 73 216 59 

Àëêîãîëüíûå íàïèòêè, 
òàáàê 100 93 62 88 38 

Îäåæäà è îáóâü 122 111 126 152 67 

Жèëèùíûå óñëóãè, 
âîäà, ýëåêòðè÷åñòâî 108 92 40 116 20 

Ïðåäìåòû äîìàøíåãî 
îáèõîäà 109 107 79 152 69 

Çäðàâîîõðàíåíèå 71 76 27 59 17 

Òðàíñïîðò 160 123 120 147 75 

Ñâÿçü 107 98 98 115 67 

Îòäûõ è êóëüòóðà 123 107 73 107 46 

Îáðàçîâàíèå 95 67 23 67 10 

Ðåñòîðàíû è ãîñòèíè-
öû 136 124 95 124 70 

Ïîòðåáëåíèå ãîñóäàð-
ñòâåííûõ ó÷ðåæäåíèé 113 93 42 93 36 

Âàëîâîå íàêîïëåíèå 
îñíîâíîãî êàïèòàëà 119 106 75 106 68 

Ñòðîèòåëüñòâî 119 98 54 98 50 

Ìàøèíû è îáîðóäîâà-
íèå 121 115 111 115 99 

ÂÂÏ 111 99 59 118 45 

èç íåãî ðàñõîäû íà 
êîíå÷íîå ïîòðåáëå-
íèå:      
äîìàøíèõ õîçÿéñòâ 113 103 67 103 47 

ãîñóäàðñòâåííûõ ó÷-
ðåæäåíèé 113 93 42 70 34 

èç íèõ íà èíäèâè-
äóàëüíûå òîâàðû è 
óñëóãè 

 
85 

 
70 

 
25 

 
70 

 
14 
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ãî êàïèòàëà. Âìåñòå ñ òåì çíà÷èòåëüíî íèæå îòíîñè-
òåëüíî íàçâàííûõ ñòðàí öåíû íà æèëèùíûå óñëóãè,
ýëåêòðè÷åñòâî, óñëóãè çäðàâîîõðàíåíèÿ, îáðàçîâàíèÿ,
ðàñõîäîâ ãîñóäàðñòâåííûõ ó÷ðåæäåíèé íà èíäèâèäó-
àëüíûå òîâàðû è óñëóãè. Ýòî â öåëîì ñîîòâåòñòâóåò
áîëåå íèçêîìó óðîâíþ äîõîäîâ è ïîêóïàòåëüíîé ñïî-
ñîáíîñòè îñíîâíîé ÷àñòè íàñåëåíèÿ, î ÷åì ãîâîðèëîñü
â ïðåäûäóùåé ñòàòüå öèêëà3.

Ïîíÿòåí â ñâÿçè ñ ýòèì «íàñòðîé» ðîññèéñêèõ ðå-
ôîðìàòîðîâ-ëèáåðàëîâ ïðîäîëæèòü ïåðåõîä ê ðûíêó ïî
ñõåìå, àïðîáèðîâàííîé èìè â 1990-å ãîäû, - ïîâûøå-
íèå öåí â îòðûâå îò ñîîòâåòñòâóþùåãî óâåëè÷åíèÿ çà-
ðàáîòíîé ïëàòû â ïðèâàòèçèðîâàííîì ÷àñòíîì ñåêòî-
ðå, áþäæåòíûõ îðãàíèçàöèÿõ è ïîâûøåíèÿ ïåíñèé ñ òåì,
÷òîáû åùå ðàç ìàêñèìàëüíî ïåðåíåñòè ýêîíîìè÷åñêèå
èçäåðæêè ðåôîðì íà ëèö íàåìíîãî òðóäà è ìàëîèìó-
ùóþ ÷àñòü íàñåëåíèÿ. Ýòîò ïóòü ïðèâëåêàòåëåí äëÿ áóð-
æóàçèè ñ òî÷êè çðåíèÿ ôîðñèðîâàíèÿ íàêîïëåíèÿ êà-
ïèòàëà, íî îïàñåí â ñîöèàëüíîì ïëàíå ñîïóòñòâóþùèì
åìó îáîñòðåíèåì êëàññîâûõ ïðîòèâîðå÷èé. Ïîýòîìó
äàííàÿ ñòðàòåãèÿ íåáåçóïðå÷íà äàæå ñ ïîçèöèé îðòî-
äîêñàëüíîé ëèáåðàëüíîé ýêîíîìè÷åñêîé äîêòðèíû.
Íåñëó÷àéíî, ÷òî ïðàâÿùèå ïàðòèè Ðîññèè â ïîñëååëü-
öèíñêèé ïåðèîä îòîøëè îò èäåé áåçîãëÿäíîé ïðèâàòè-
çàöèè îñòàâøåéñÿ ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè è
êîììåðöèàëèçàöèè íåðûíî÷íûõ ñîöèàëüíûõ óñëóã è
ïûòàþòñÿ äîáèòüñÿ â ýòîì âîïðîñå íåêîòîðîãî êîìðî-
ìèññà ñ íàñåëåíèåì.

Â ðÿäå ïðàâèòåëüñòâåííûõ äîêóìåíòîâ ãîâîðèòñÿ
î íåîáõîäèìîñòè è ïðåäïî÷òèòåëüíîñòè ïîñòåïåííîãî
ïîâûøåíèÿ öåí è òàðèôîâ òàì, ãäå èõ óðîâåíü íå ïî-
êðûâàåò âîçðîñøèõ çàòðàò ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçà-
öèé ñîöèàëüíîé ñôåðû, áåç óõóäøåíèÿ óñëîâèé ïðè-
îáðåòåíèÿ òîâàðîâ è óñëóã íàñåëåíèåì ñ íèçêèì è
ñðåäíèì óðîâíåì äóøåâûõ äîõîäîâ. Ïðîáëåìà ðå-
ôîðì â ñîöèàëüíîé ñôåðå îñòàåòñÿ îòêðûòîé, ñòîëê-
íîâåíèå ðàçíûõ ïîäõîäîâ ê åå ïðîäîëæåíèþ îáúåê-
òèâíî. Ìàòåðèàëû ìåæäóíàðîäíîé ñòàòèñòèêè î ñî-
îòíîøåíèè óðîâíåé öåí â ðàçëè÷íûõ ñòðàíàõ, âêëþ-
÷àÿ ñîîòíîøåíèÿ öåí òîâàðîâ, òàðèôîâ íà óñëóãè, ñ
îäíîé ñòîðîíû, è ðàçìåðîâ çàðàáîòíîé ïëàòû, ïåí-
ñèé è äåíåæíûõ äîõîäîâ - ñ äðóãîé, èìåþò ïîýòîìó
ñóùåñòâåííîå çíà÷åíèå äëÿ îáîñíîâàíèÿ ýêîíîìè÷åñ-
êîé è ñîöèàëüíîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà, ïðèåìëåìîé
ñ òî÷êè çðåíèÿ âñåãî îáùåñòâà. Óêàçàííûå ìàòåðèà-
ëû ðàñøèðÿþò òàêæå èíôîðìàöèîííóþ áàçó íàó÷íûõ
èññëåäîâàíèé ïî ýòîé òåìàòèêå.

Ïðèâåäåííûå â òàáëèöå 3 äàííûå îá óðîâíÿõ öåí
ñâèäåòåëüñòâóþò îá èõ ðàçëè÷èÿõ íå òîëüêî ïî òîâàðàì
è óñëóãàì, êîòîðûå ïîòðåáëÿþòñÿ äîìàøíèìè õîçÿé-
ñòâàìè íàñåëåíèÿ, íî è ïî èíâåñòèöèîííûì òîâàðàì, à
òàêæå ïðîäóêöèè (óñëóãàì), êîòîðûå ïîòðåáëÿþòñÿ ãî-
ñóäàðñòâîì (îðãàíàìè ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ).

Ñòàâêè ïðîöåíòà. Ïðîöåíòíûå ñòàâêè ÿâëÿþòñÿ
ðûíî÷íîé öåíîé äåíåæíîãî êàïèòàëà. Â ñòàòèñòè÷å-
ñêèõ ñáîðíèêàõ ïî ìåæäóíàðîäíîé ñòàòèñòèêå ïðèâî-
äÿòñÿ äàííûå î ñòàâêàõ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ öåíòðàëüíûõ
áàíêîâ è ïðîöåíòàõ, âûïëà÷èâàåìûõ áàíêàìè ïî âêëà-
äàì è äåïîçèòàì. Èõ àíàëèç ïîêàçûâàåò èçìåíåíèå êîíú-
þíêòóðû íà ìèðîâîì ðûíêå êàïèòàëà è îñîáåííîñòè
îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì â îòäåëüíûõ ñòðàíàõ. Ðàçìåð ïðî-
öåíòîâ ïî ñòðàíàì ïðåæäå âñåãî êîððåëèðóåò ñ óðîâ-
íåì èíôëÿöèè.
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Ïðîöåíòíûå ñòàâêè è óðîâåíü èíôëÿöèè â 2006 ã.
(â ïðîöåíòàõ)

 Ïðèìå÷àíèå. Ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ íà êîíåö ãîäà; ñòàâêè
ïî êðåäèòàì è äåïîçèòàì ñðåäíåãîäîâûå.

Èñòî÷íèê: Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2008: Ñòàò. ñá. /Ðîññòàò. - Ì.,
2008. Ñ. 104-105, 295-299.

Ïåðâîå, ÷òî îáðàùàåò íà ñåáÿ âíèìàíèå â äàííûõ,
ïðèâåäåííûõ â òàáëèöå 4, ýòî ðàçëè÷èå ïðîöåíòíûõ ñòà-
âîê ïî ñòðàíàì. Â ýêîíîìè÷åñêè ðàçâèòûõ ñòðàíàõ îíè
íèæå, ÷åì â ðàçâèâàþùèõñÿ, ÷òî â ïåðâóþ î÷åðåäü îò-
ðàæàåò ðàçëè÷èÿ â îáåñïå÷åííîñòè íàöèîíàëüíûõ ýêî-
íîìèê äåíåæíûì êàïèòàëîì, à òàêæå â óðîâíÿõ èíôëÿ-
öèè è óñòîé÷èâîñòè èõ áàíêîâñêèõ ñèñòåì.

Âòîðîé âûâîä êàñàåòñÿ ðàçëè÷èé â ñîîòíîøåíèè
ïðîöåíòíûõ ñòàâîê è óðîâíÿ èíôëÿöèè â Ðîññèè è áîëü-
øèíñòâå ïðèâåäåííûõ â òàáëèöå 4 ñòðàí (â èõ ïåðå÷åíü
âêëþ÷åíà Øâåéöàðèÿ, ÷üÿ áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà ÿâëÿåò-
ñÿ îäíîé èç ñàìûõ íàäåæíûõ â ìèðå). Ïðîöåíòíûå ñòàâ-
êè, êàê ïðàâèëî, âûøå óðîâíÿ ãîäîâîé èíôëÿöèè, â
Ðîññèè, íàîáîðîò, - íèæå èëè áëèçêè ê íåé. Ïîñëåäíåå
îçíà÷àåò, ÷òî ðàçìåð ïðîöåíòîâ íå îáåñïå÷èâàåò ñîõðàí-

3 Ñì.: Ïëûøåâñêèé Á.Ï. Ðîññèÿ â ìèðå è åâðîàçèàòñêîì ðåãèîíå: óðîâåíü æèçíè // Âîïðîñû ñòàòèñòèêè. 2008. ¹ 6. Ñ. 25-29.

Ñòðàíà Ñòàâêà ðå-
ôèíàíñèðî-

âàíèÿ 

Ñòàâêà ïî 
êðåäèòàì 

Ñòàâêà ïî 
äåïîçèòàì 

ÈÏÖ 
(ïðèðîñò 
çà ãîä) 

Âåëèêîáðèòàíèÿ …   4,65 … 3,1 

Ãåðìàíèÿ 4,50 5,08 2,81 1,7 

Èòàëèÿ 4,50  5,62  … 6,4 

Ôðàíöèÿ … 4,35 2,44 1,7 

Øâåéöàðèÿ 1,90 3,03 1,40 0,9 

Èíäèÿ 6,0 11,19 … 8,6 

Êèòàé 3,33 6,12 2,52 0,8 

Òóðöèÿ 27,00 … 21,65 9,6 

ßïîíèÿ 0,40 1,67 0,68 0,3 

ÑØÀ 6,25   9,96 5,15 3,1 

Ðîññèÿ 11,0 10,43 4,08 9,7 

Óêðàèíà 9,5 15,17 7,57 9,2 

Áåëàðóñü 11,0 8,8 7,7 7,0 

Êàçàõñòàí 9,0   … … 8,6 

Ïîëüøà 4,0 5,5 2,2 1,4 
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íîñòè âêëàäîâ ïðåäïðèÿòèé, îðãàíèçàöèé è íàñåëåíèÿ,
êîòîðûå ðåàëüíî îáåñöåíèâàþòñÿ; â ñòðàíàõ ñ óñòîé-
÷èâûìè áàíêîâñêèìè ñèñòåìàìè äåïîçèòû äàþò âêëàä-
÷èêàì îïðåäåëåííûé äîõîä, ïðåâûøàþùèé ïîòåðè îò
èíôëÿöèè.

Áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà Ðîññèè ïðîäîëæàåò ðàáîòàòü â
ðåæèìå ïåðâîíà÷àëüíîãî íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà, ïåðå-
ðàñïðåäåëÿÿ â ñâîþ ïîëüçó ñáåðåæåíèÿ îòðàñëåé ðå-
àëüíîé ýêîíîìèêè è íàñåëåíèÿ; ÷åðåç íåå äåíåæíûå íà-
êîïëåíèÿ è àêòèâû âíóòðåííåé ýêîíîìèêè â ëåãàëüíûõ
è íåëåãàëüíûõ ôîðìàõ âûâîçÿòñÿ çà ðóáåæ (ñì. ïëà-
òåæíûé áàëàíñ ÐÔ, ñòàòüÿ «Ïðîïóñêè è îøèáêè»).

Â ðàññìàòðèâàåìûé ïåðèîä ïðîäîëæàëàñü êîíöåíò-
ðàöèÿ äåíåæíîãî êàïèòàëà â ôèíàíñîâûõ öåíòðàõ ìèðà.
Â Åâðîïå îáðàçîâàëñÿ åäèíûé ôîíäîâûé ðûíîê íà áàçå
åâðî. Ïîìèìî ÑØÀ, Åâðîïû è ßïîíèè, áîëüøèå îáúå-
ìû ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ ñëîæèëèñü â ñòðàíàõ Þãî-
Âîñòî÷íîé Àçèè, íåôòåäîáûâàþùèõ ãîñóäàðñòâàõ Áëèæ-
íåãî è Ñðåäíåãî Âîñòîêà. Ñóùåñòâåííî óâåëè÷èë ñâîè
ôèíàíñîâûå àêòèâû Êèòàé. Âìåñòå ñ òåì âîçðîñëà çà-
äîëæåííîñòü ìíîãèõ ðàçâèâàþùèõñÿ ãîñóäàðñòâ.

Íåðàâíîìåðíîñòü ðàñïðåäåëåíèÿ ôèíàíñîâûõ àêòè-
âîâ â ìèðå íå óìåíüøàåòñÿ, óâåëè÷åíèå äîëè ðàçâèâà-
þùèõñÿ ñòðàí â ïðîèçâîäñòâå òîâàðîâ è óñëóã îïåðå-
æàåò ðîñò êîíòðîëèðóåìîãî èìè äåíåæíîãî êàïèòàëà è
àêòèâîâ. Ìåæäóíàðîäíûé ôèíàíñîâûé êàïèòàë èñïîëü-
çóåò ðàçâèòèå ãëîáàëèçàöèè äëÿ ñâîåãî óñèëåíèÿ è îáî-
ãàùåíèÿ â ïåðâóþ î÷åðåäü äëÿ ðîñòà êàïèòàëèçàöèè áàí-
êîâ è êîìïàíèé (ñâîåé ìîùè è âëèÿíèÿ). Äîëÿ ñòðàí
Çàïàäà â ôèíàíñîâûõ àêòèâàõ è çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåð-

âàõ, êàê ïðàâèëî, çíà÷èòåëüíî ïðåâûøàåò óäåëüíûé âåñ
ýòèõ ñòðàí â ñîçäàíèè è èñïîëüçîâàíèè ÂÂÏ.

Èçìåíåíèå öåíû êàïèòàëà õàðàêòåðèçóåòñÿ äèíàìè-
êîé ñòàâîê ðåôèíàíñèðîâàíèÿ (ñì. òàáëèöó 5).

Â åâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ
ïîñëå 2000 ã. ñíèæàëàñü, â 2006 ã. - óâåëè÷èëàñü. Â
ßïîíèè îòìå÷àëàñü òà æå òåíäåíöèÿ, íî óðîâåíü ñòàâ-
êè áûë ñàìûì íèçêèì â ìèðå. Â ÑØÀ ñòàâêà ðîñëà ñ
1995 ã. Â Èíäèè, Êèòàå, Òóðöèè ñòàâêè ðåôèíàíñèðî-
âàíèÿ çàìåòíî óìåíüøèëèñü. Â 2006 ã. â Òóðöèè èìåë
ìåñòî ðîñò.

Èçìåíåíèå ñòàâîê ðåôèíàíñèðîâàíèÿ â Ðîññèè è
ñòðàíàõ ÑÍÃ ñîîòâåòñòâóåò â öåëîì èõ äèíàìèêå â ðàç-
âèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ, íî èõ óðîâåíü îñòàåòñÿ îäíèì
èç íàèáîëåå âûñîêèõ. Ïîñëå 2006 ã. â Ðîññèè ñòàâêè
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ïîâûøàëèñü. Öåíòðàëüíûå áàíêè
ñòðàí Çàïàäà äëÿ ñòèìóëèðîâàíèÿ äåëîâîé àêòèâíîñòè,
íàîáîðîò, ïðîâîäèëè ïîëèòèêó ñíèæåíèÿ ñòàâîê è ïðî-
äîëæèëè ýòó ïîëèòèêó â îáñòàíîâêå íà÷àâøåãîñÿ â
2008 ã. ôèíàíñîâîãî êðèçèñà.

Öåíà äåíåæíîãî êàïèòàëà, êàê è öåíû òîâàðîâ è óñ-
ëóã, çàâèñèò îò ñîîòíîøåíèÿ ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ.
Íî åñëè â ðåàëüíîé ýêîíîìèêå öåíû òîâàðîâ â êîíå÷-
íîì ñ÷åòå ôîðìèðóþòñÿ ïîä âëèÿíèåì èçìåíåíèÿ ñòî-
èìîñòè òîâàðîâ è èçäåðæåê ïðîèçâîäñòâà, òî íà ðûí-
êàõ êàïèòàëà óêàçàííàÿ ñâÿçü íîñèò áîëåå îïîñðåäî-
âàííûé è êîñâåííûé õàðàêòåð. Âîçíèêíîâåíèå â ýòîé
ñôåðå êðóïíûõ äèñïðîïîðöèé - îòðûâ ôîíäîâîãî ðûíêà
îò òîâàðíîãî, èíôëÿöèÿ, áîëüøîå óâåëè÷åíèå äîëè
ôèêòèâíîãî êàïèòàëà îïðåäåëèëî íàñòóïëåíèå â ìèðå
îñòðîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà, êîòîðûé îõâàòèë ïðàê-
òè÷åñêè âñå ñòðàíû.

Âàëþòíûé êóðñ. Âàëþòíûé êóðñ íàöèîíàëüíûõ äå-
íåã (âûðàæàåòñÿ ÷àùå âñåãî â äîëëàðàõ, â ïîñëåäíåå
äåñÿòèëåòèå - â åâðî) ÿâëÿåòñÿ ðàçíîâèäíîñòüþ èíäåê-
ñîâ öåí âî âíåøíåé òîðãîâëå è áàíêîâñêèõ îïåðàöèÿõ.

Òàáëèöà 6

Âàëþòíûé êóðñ íàöèîíàëüíûõ äåíåæíûõ åäèíèö
çà 1 äîëëàð ÑØÀ

 (â % ê 1990 ã.)

Ñòðàíà 1995 2000 2005 2006 

Ãåðìàíèÿ 3,0 5,75* 3,25* 4,25* 

Èòàëèÿ 9,0 5,75* 3,25* 4,25* 

Ôðàíöèÿ … 5,75* 3,25* 4,25* 

Øâåéöàðèÿ 1,5 3,20 0,73 1,90 

Èíäèÿ 12,0 8,0 6,0 6,0 

Êèòàé 10,44 3,24 3,33 3,33 

ßïîíèÿ 0,50 0,50 0,10 0,40 

 Òóðöèÿ 50,00 60,00 23,00 27,00 

ÑØÀ 5,25 6,00 5,16 6,25 

Ðîññèÿ … 25,00 12,0 11,0 

Óêðàèíà 110,0 27,0 14,1 9,5 

Áåëîðóññèÿ 55,0 … 11,0 11,0 

Êàçàõñòàí 52,0 14,0 8,0 9,0 

Ïîëüøà 25,0 21,50 4,50 4,00 
 

Òàáëèöà 5

Ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ íà êîíåö ãîäà
(â ïðîöåíòàõ)

*Äëÿ âñåõ ñòðàí çîíû åâðî.

Èñòî÷íèê: Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2008: Ñòàò. ñá. / Ðîññòàò. - Ì.,
2008. Ñ. 298, 299.

Ñòðàíà 1995 2000 2006 2006, åäè-
íèö çà  

1 äîëëàð  

Âåëèêîáðèòàíèÿ 88,7 85,3 103,3 1,84 

Ãåðìàíèÿ 88,3 

98*  

115,9**  

 

85,0 

 

0,80 

Èòàëèÿ 135,9 115,9**  85,0 0,80 

Ôðàíöèÿ 91,5 115,9**  85,0 0,80 

Èíäèÿ 185,3 256,8 258,9 45,31 

Êèòàé 174,7 173,2 166,7 7,97 

ßïîíèÿ  65,0 74,4 80,3 116,30 

Òóðöèÿ 17,6 ðàçà 239,6 ðàçà 548,2 ðàçà 1,43 
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* Ê 1991 ã.
** Ê 1999 ã.

Èñòî÷íèê: Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2008: Ñòàò. ñá. / Ðîññòàò. -
Ì., 2008. Ñ. 20-22; Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2002: Ñòàò. ñá. / Ãîñêîì-
ñòàò Ðîññèè. - Ì., 2002. Ñ. 25-27.

Âàëþòíûé êóðñ ÿâëÿåòñÿ íàèáîëåå ïîäâèæíûì èí-
äèêàòîðîì êîíúþíêòóðû íà ìèðîâûõ ðûíêàõ òîâàðîâ
è êàïèòàëà. Âìåñòå ñ òåì àíàëèç åãî äèíàìèêè, è îñî-
áåííî ïðîãíîçèðîâàíèå èçìåíåíèÿ, ïðåäñòàâëÿåò íàè-
áîëüøóþ ñëîæíîñòü. Ðàññìîòðåíèå äàííîãî âîïðîñà
âûõîäèò çà ðàìêè ñòàòüè, ïðåäìåò êîòîðîé îãðàíè÷è-
âàåòñÿ õàðàêòåðèñòèêîé äèíàìèêè êóðñîâ íàöèîíàëüíûõ
âàëþò. Äëÿ ñòðàí îíà, êàê âèäíî èç äàííûõ, ïðèâåäåí-
íûõ â òàáëèöå 6, ðàçíîíàïðàâëåíà.

Ïîêàçàòåëè âàëþòíîãî êóðñà èçìåðåíû ïî îòíîøå-
íèþ ê äîëëàðó. Åñëè îíè ñíèæàþòñÿ, òî ýòî îçíà÷àåò,
÷òî äîëëàð ñòàíîâèòñÿ äîðîæå; åñëè æå - ðàñòóò, òî äîë-
ëàð, íàîáîðîò, äåøåâååò. Ïåðâîé â òàáëèöå 6 ïðèâåäåíà
Âåëèêîáðèòàíèÿ: äî 2000 ã. àíãëèéñêèé ôóíò ñòåðëèíãîâ
ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó äåøåâåë, ïîñëå 2000 ã. îí äî-
ðîæàë (åãî êóðñ ïîâûøàëñÿ). Â çîíå åâðî åãî êóðñ ïî
îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ïîñëå 2000 ã. óâåëè÷èâàëñÿ.

Êóðñ äîëëàðà ê âàëþòàì Èíäèè, Òóðöèè, Ïîëüøè,
Ðîññèè è äðóãèõ ñòðàí ÑÍÃ â àíàëèçèðóåìûé ïåðèîä
ïîâûøàëñÿ. Ïî îòíîøåíèþ ê ÿïîíñêîé èåíå è êèòàé-
ñêîìó þàíþ êóðñ äîëëàðà ñíèæàëñÿ; àíàëîãè÷íîé áûëà
äèíàìèêà êóðñà äîëëàðà ê ðîññèéñêîìó ðóáëþ. Âà-
ëþòíûé êóðñ ðîññèéñêîãî ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ ê äîë-
ëàðó ïîñëå 2002 ã. (äî 2006 ã.) ïîâûøàëñÿ (äîëëàð äå-
øåâåë), ñ 2007 ã. âîçîáíîâèëîñü åãî ñíèæåíèå (äîë-
ëàð âíîâü äîðîæàë).

Ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîáíîñòü äåíåã íà âíóòðåííèõ
ðûíêàõ ñòðàí èçìåíÿëàñü ïðîïîðöèîíàëüíî èçìåíåíèþ
öåí, â îáðàòíîì ñîîòíîøåíèè ê èíäåêñàì ïîòðåáèòåëü-
ñêèõ öåí è äåôëÿòîðó ÂÂÏ. Â ïðåîáëàäàþùåé ÷àñòè
ñòðàí îíà óìåíüøàëàñü (êðîìå ßïîíèè). Îáåñöåíåíèå
ðîññèéñêîãî ðóáëÿ â 2006 ã. ñîñòàâèëî îêîëî 10%,
ðàíåå îíî ïðîèñõîäèëî íàìíîãî áûñòðåå4, íî ñ 2007 ã.
ñíèæåíèå ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè ðóáëÿ îïÿòü óñ-

êîðèëîñü. Ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîáíîñòü åâðî è äîëëàðà
â ñòðàíàõ, ãäå âíóòðåííèå ðàñ÷åòû îñóùåñòâëÿþòñÿ â
óêàçàííûõ âàëþòàõ, áûëà áîëåå ñòàáèëüíîé.

Ìåæäóíàðîäíàÿ ñòàòèñòèêà ãîñóäàð-
ñòâåííîãî áþäæåòà

Ñâåäåíèÿ î ñóììàõ äîõîäîâ è ðàñõîäîâ ãîñóäàð-
ñòâåííûõ áþäæåòîâ, èõ äåôèöèòå (ïðåâûøåíèè ðàñõî-
äîâ íàä äîõîäàìè) è ïðîôèöèòå (ïðåâûøåíèè äîõîäîâ
íàä ðàñõîäàìè) â íàöèîíàëüíûõ äåíåæíûõ åäèíèöàõ
ïîçâîëÿþò àíàëèçèðîâàòü ìàñøòàáû ðàñïðåäåëåíèÿ è
ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ÂÂÏ è íàöèîíàëüíîãî äîõîäà ñòðàí
÷åðåç ñèñòåìó ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâ (â àáñîëþò-
íûõ âåëè÷èíàõ è îòíîñèòåëüíûõ ïîêàçàòåëÿõ), ñáàëàí-
ñèðîâàííîñòü êîíñîëèäèðîâàííûõ áþäæåòîâ è äðóãèå
âîïðîñû, ñâÿçàííûå ñ óêàçàííîé ïðîáëåìàòèêîé. Îñî-
áóþ àêòóàëüíîñòü ýòè âîïðîñû ïðèîáðåëè â ñâÿçè ñ ýêî-
íîìè÷åñêèì è ôèíàíñîâûì êðèçèñîì 2008 ã.

 Òàáëèöà 7

Óäåëüíûé âåñ êîíñîëèäèðîâàííîãî áþäæåòà â ÂÂÏ
 (â ïðîöåíòàõ)

Îêîí÷àíèå òàáëèöû 6

4 Ñì.: Òàì æå.

Ñòðàíà 1995 2000 2006 2006, åäè-
íèö çà  

1 äîëëàð  

ÑØÀ 1,0 1,0 1,0 1,0 

Ðîññèÿ 777 ðàç 1667 ðàç 1610 ðàç 27,18 

Óêðàèíà … 100 93,0 5,05 

Áåëîðóññèÿ … 100 268,2 2146 

Êàçàõñòàí 100 233,2 206,9 126,09 

Óçáåêèñòàí 100 795,7 4089,5 1219,1 

Ïîëüøà 255,8 457,9 326,3 3,10 
 

 1990 1995 2000 2005 2006 

Âåëèêîáðèòàíèÿ 
äîõîäû 

 
36,8 

 
35,8 

 
41,2 

 
41,1 

 
42,0 

ðàñõîäû 37,3 41,2 39,4 43,3 43,8 
äåôèöèò -0,5 -5,4 1,8 -2,2 -1,8 

Ãåðìàíèÿ 
äîõîäû 

 
48,6 

 
32,0 

 
47,0 

 
43,6 

 
44,1 

ðàñõîäû 50,0 33,8 48,2 47,2 45,9 
äåôèöèò -1,4 -1,8 -1,2 -3,6 -1,8 

Èòàëèÿ 
äîõîäû 

 
38,5 

 
41,9 

 
46,1 

 
44,0 

 
45,6 

ðàñõîäû 47,6 49,4 46,4 47,8 49,6 
äåôèöèò -9,1 -7,5 -0,3 -3,8 -4,0 

Ôðàíöèÿ 
äîõîäû 

 
49,2 

 
40,9 

 
51,2 

 
50,7 

 
50,8 

ðàñõîäû 54,1 47,2 51,4 52,7 52,4 
äåôèöèò -4,9 -6,3 -0,2 -2,0 -1,6 

Èíäèÿ* 

äîõîäû 
 

25,4 
 

12,3 
 

11,9 
 

12,7 
 

13,6 
ðàñõîäû 31,1 17,2 15,7 15,5 15,1 
äåôèöèò -5,7 -4,9 -3,8 -2,8 -1,5 

Êèòàé* 
äîõîäû 

 
9,6 

 
6,6 

 
15,0 

 
9,8 

 
… 

ðàñõîäû 10,2 8,3 17,8 10,7 … 
äåôèöèò -0,6 -1,7 -2,8 -0,9 … 

ßïîíèÿ  
äîõîäû 

 
… 

 
… 

 
18,2 

 
 32,3 

 
… 

ðàñõîäû … … 17,4 35,7 … 
äåôèöèò … … 0,8 -3,4 … 
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Èññëåäîâàíèå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ

*Ôåäåðàëüíûé áþäæåò.
** 1992 ã. Â ñîâåòñêèé ïåðèîä ðåñïóáëèêàíñêèå áþäæåòû íå

îõâàòûâàëè âñåõ äîõîäîâ è ðàñõîäîâ ãîñóäàðñòâà íà òåððèòîðèè
ñîîòâåòñòâóþùèõ ðåñïóáëèê (íå âêëþ÷àëè ñðåäñòâ, ïåðåäàâàåìûõ
â ñîþçíûé áþäæåò, è ïîëó÷àåìûõ èç íåãî àññèãíîâàíèé).

Èñòî÷íèê: Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà, 2008: Ñòàò. ñá./Ðîññòàò. - Ì.,
2008. Ñ. 75-77, 285-286; Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2006: Ñòàò. ñá. /
/ Ðîññòàò. - Ì., 2006. Ñ. 75-77, 286-287; Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2002:
Ñòàò. ñá. / Ãîñêîìñòàò Ðîññèè. - Ì., 2002. Ñ. 78-80, 333-335; Ñîäðó-
æåñòâî Íåçàâèñèìûõ Ãîñóäàðñòâ â 1998 ãîäó. Ñòàòêîìèòåò ÑÍÃ. Êðàò-
êèé ñòàòèñòè÷åñêèé ñïðàâî÷íèê. 1999. Ñ. 172, 202, 247, 292, 307.

Â íàèáîëåå êðóïíûõ ìàñøòàáàõ ïåðåðàñïðåäåëå-
íèå ÂÂÏ ÷åðåç ñèñòåìó ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâ
îñóùåñòâëÿåòñÿ â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ Åâðîïû: ñóììà
äîõîäîâ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà â 2006 ã. ñîñòàâ-
ëÿëà 41-53% ÂÂÏ; â ÑØÀ è ßïîíèè ñîîòâåòñòâóþ-
ùàÿ äîëÿ íàõîäèëàñü íà óðîâíå 30-32%. Â Êèòàå è
Èíäèè ÷åðåç ôåäåðàëüíûé áþäæåò â 2006 ã. ïåðåðàñ-
ïðåäåëÿëîñü 10-13% ÂÂÏ. Óðîâåíü ïåðåðàñïðåäåëå-

íèÿ ÂÂÏ â Ðîññèè â öåëîì ñîîòâåòñòâîâàë ïîêàçàòå-
ëÿì ÑØÀ è ßïîíèè è áûë çàìåòíî íèæå, ÷åì â êðóï-
íûõ ãîñóäàðñòâàõ Åâðîïû. Â ñòðàíàõ ÑÍÃ â áîëüøèõ
ìàñøòàáàõ, ÷åì â Ðîññèè, îñóùåñòâëÿëîñü ïåðåðàñ-
ïðåäåëåíèå ÷åðåç ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò ÂÂÏ Áå-
ëîðóññèè; â äðóãèõ ñòðàíàõ Ñîäðóæåñòâà ïåðåðàñ-
ïðåäåëèòåëüíûå ôóíêöèè ãîñóäàðñòâåííûõ áþäæåòîâ
áûëè ãîðàçäî ñëàáåå.

Áîëüøîé èíòåðåñ äëÿ îáîñíîâàíèÿ áþäæåòíîé ïî-
ëèòèêè ïðåäñòàâëÿþò äîëãîâðåìåííûå òåíäåíöèè â ñî-
îòíîøåíèè îáúåìîâ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà è ÂÂÏ.
Äàííûå òàáëèöû 7 îáíàðóæèâàþò íåäîñòîâåðíîñòü óò-
âåðæäåíèé, ÷àñòî èñïîëüçóåìûõ äëÿ îáîñíîâàíèé öå-
ëåñîîáðàçíîñòè óìåíüøåíèÿ äîëè ãîñóäàðñòâåííîãî
áþäæåòà â ÂÂÏ Ðîññèè, î ïðåîáëàäàíèè ýòîé òåíäåí-
öèè â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ.

Â Ðîññèè óäåëüíûé âåñ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà
â ÂÂÏ ïîñëå ðåçêîãî ñíèæåíèÿ â íà÷àëå 1990-õ ãîäîâ
ñî âòîðîé èõ ïîëîâèíû óâåëè÷èâàëñÿ. Äîëÿ ãîñóäàð-
ñòâåííîãî áþäæåòà â ÂÂÏ ðîñëà â Âåëèêîáðèòàíèè,
Ôðàíöèè, Êèòàå, ßïîíèè, Òóðöèè, Ïîëüøå è ñíèæà-
ëàñü - â Ãåðìàíèè, Èòàëèè, Ôðàíöèè, ÑØÀ. Èçìåíåíèå
ýòîãî ïàðàìåòðà íå ñâÿçàíî ïðÿìî ñ óðîâíåì ðàçâèòèÿ
ýêîíîìèêè è õàðàêòåðîì ñëîæèâøåãîñÿ â òîé èëè èíîé
ñòðàíå ðûíî÷íîãî ìåõàíèçìà.

Â 2006 ã. ãîñóäàðñòâåííûå áþäæåòû êðóïíûõ åâ-
ðîïåéñêèõ ñòðàí, ÑØÀ è ßïîíèè ÿâëÿëèñü äåôèöèò-
íûìè. Ñõîäíàÿ ñèòóàöèÿ â Êèòàå, Èíäèè è äðóãèõ ðàç-
âèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ. Ñòðàíû ÑÍÃ ïîñëå ôèíàíñîâî-
ãî êðèçèñà 1998 ã. ñóùåñòâåííî ñîêðàòèëè äåôèöèò
ñâîèõ áþäæåòîâ. Ðîññèÿ ñ 2000 ã. îáåñïå÷èâàåò áîëü-
øîé åãî ïðîôèöèò, ñóììà êîòîðîãî îòíîñèòåëüíî
îáúåìà ÂÂÏ áûëà âûøå, ÷åì â äðóãèõ ñòðàíàõ ðåãèî-
íà ñ ñàìîé óñòîé÷èâîé ýêîíîìèêîé (â 2006 ã. 8,3%
ÂÂÏ).

Â 2003 ã. â Ðîññèè, êàê è â äðóãèõ íåôòåäîáûâàþ-
ùèõ ñòðàíàõ ñ âîçðîñøåé âàëþòíîé âûðó÷êîé îò ýê-
ñïîðòà ýíåðãîíîñèòåëåé (Íîðâåãèÿ, Âåíåñóýëà, Ìåê-
ñèêà, ÎÀÝ), áûë îáðàçîâàí Ñòàáèëèçàöèîííûé ôîíä
äëÿ ñòðàõîâêè ðàñõîäîâ áþäæåòà â ñëó÷àå âåðîÿòíî-
ãî ñíèæåíèÿ ýêñïîðòíûõ öåí. Â 2007 ã. ýòîò ôîíä ïðå-
âûñèë 5% ê îáúåìó ÂÂÏ. Ýòî áåñïðåöåäåíòíî âûñî-
êèé ïîêàçàòåëü. Â 2008 ã. Ñòàáèëèçàöèîííûé ôîíä áûë
ðàçäåëåí íà ðåçåðâíûé ôîíä è ôîíä áóäóùèõ ïîêîëå-
íèé. Íåîáõîäèìîñòü èñïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ ðåçåðâ-
íîãî ôîíäà äëÿ ïîêðûòèÿ äåôèöèòà ãîñóäàðñòâåííîãî
áþäæåòà âîçíèêëà ïîä âëèÿíèåì ýêîíîìè÷åñêîãî êðè-
çèñà óæå â 2009 ã. Ñðåäñòâà óêàçàííîãî ôîíäà ïîçâî-
ëÿþò, ïî îöåíêàì Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ è íåçàâè-
ñèìûõ èññëåäîâàòåëüñêèõ öåíòðîâ, ôèíàíñèðîâàòü îá-
ðàçîâàâøèéñÿ áþäæåòíûé äåôèöèò â òå÷åíèå 2-3 ëåò.
Ðîññèÿ â ýòîì îòíîøåíèè âñòðåòèëà ôèíàíñîâûé êðè-
çèñ â ëó÷øèõ óñëîâèÿõ, ÷åì ìíîãèå äðóãèå ñòðàíû
(ýòî íå èñêëþ÷àåò áîëüøåé åãî îñòðîòû ïî èíûì íà-
ïðàâëåíèÿì).

Îêîí÷àíèå òàáëèöû 7

 1990 1995 2000 2005 2006 

Òóðöèÿ* 
äîõîäû 

 
14,4 

 
18,2 

 
28,4 

 
32,9 

 
… 

ðàñõîäû 17,4 22,2 39,9 3,7 … 

äåôèöèò -3,0 -4,0 -11,5 29,2 … 

ÑØÀ 
äîõîäû 

 
30,0 

 
20,5 

 
21,5* 

 
34,0 

 
33,8 

ðàñõîäû 33,4 22,3 19,1* 35,2 35,2 

äåôèöèò -3,4 -2,2 2,4* -1,2 -1,4 

Ðîññèÿ 
äîõîäû 

 
28,0** 

 
28,4 

 
28,7 

 
39,7 

 
39,5 

ðàñõîäû 31,4** 31,6 26,8 31,5 31,2 

äåôèöèò -3,4** -3,2 1,9 8,2 8,3 

Óêðàèíà 
äîõîäû 

 
33,4** 

 
37,9 

 
28,9 

 
30,4 

 
31,5 

ðàñõîäû 38,5** 44,6 28,3 32,2 32,2 

äåôèöèò -5,1** -6,7 0,6 -1,8 0,7 

Áåëîðóññèÿ 
äîõîäû 

 
32,0** 

 
29,6 

 
34,8 

 
47,4 

 
48,4 

ðàñõîäû 34,2** 32,3 35,4 48,0 47,0 

äåôèöèò -2,2** -2,7 -0,6 -0,6 1,4 

Êàçàõñòàí 
äîõîäû 

 
22,6** 

 
21,6 

 
23,0 

 
27,6 

 
22,9 

ðàñõîäû 21,2** 25,6 23,2 25,6 21,0 
äåôèöèò 1,4** -4,0 -0,2 2,0 1,9 

Óçáåêèñòàí 
äîõîäû 

 
49,0** 

 
30,0 

 
23,0 

 
22,2 

 
… 

ðàñõîäû 53,0** 32,0 23,2 22,0 … 

äåôèöèò -4,0** -2,0 0,2 0,2 … 
Ïîëüøà 

äîõîäû 
 

… 
 

30,6 
 

30,0 
 

38,5 
 

39,0 

ðàñõîäû … 32,2 29,7 41,6 41,2 

äåôèöèò … -1,6 0,3 -2,9 -1,8 
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Äëÿ ïîëó÷åíèÿ ñâåäåíèé î ñòðóêòóðå äîõîäîâ è ðàñ-
õîäîâ ãîñóäàðñòâåííûõ áþäæåòîâ ñòðàí èñïîëüçóåòñÿ
èõ ñòàíäàðòíàÿ ìåæäóíàðîäíàÿ êëàññèôèêàöèÿ, ðàçðà-
áîòàííàÿ ÌÂÔ â 1986 ã. (ÑÃÔ). Íà åå áàçå ñòðàíû îï-
ðåäåëÿþò ñâîè íàöèîíàëüíûå êëàññèôèêàöèè. Ïðè ýòîì
êîíêðåòíûå ôîðìû íàëîãîâ è ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõî-
äîâ ñåðüåçíî ðàçëè÷àþòñÿ. Ïîýòîìó íåñìîòðÿ íà íàëè-
÷èå îáùåãî ñòàíäàðòà, äàííûå íàöèîíàëüíîé ñòàòèñòè-
êè î ñòðóêòóðå äîõîäîâ ãîñóäàðñòâåííûõ áþäæåòîâ
èìåþòñÿ ëèøü ïî óêðóïíåííûì ïîçèöèÿì. Â èõ ñîñòà-
âå âûäåëÿþòñÿ íàëîãè, îò÷èñëåíèÿ íà ñîöèàëüíîå ñòðà-
õîâàíèå, òåêóùèå òðàíñôåðòû è ïðî÷èå äîõîäû.

Òàáëèöà 8
 Ñòðóêòóðà äîõîäîâ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà

(â % ê ñóììå ïîñòóïëåíèé)
*Ôåäåðàëüíûé áþäæåò.

Èñòî÷íèê: Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2008: Ñòàò. ñá. / Ðîññòàò. -
Ì., 2008. Ñ. 287-288.

Â îòíîøåíèè ñòðóêòóðû äîõîäîâ ãîñóäàðñòâåííûõ
áþäæåòîâ ìîæíî ïîâòîðèòü âûâîäû, ñäåëàííûå â ïðå-
äûäóùèõ ñòàòüÿõ öèêëà, î ñëàáîé ñâÿçè àíàëèçèðóå-
ìûõ â íèõ ïîêàçàòåëåé ñî ñëîæèâøèìñÿ â ñòðàíàõ
õîçÿéñòâåííûì ìåõàíèçìîì (ïðåîáëàäàíèè ëèáåðàëü-
íîé èëè ðåãóëèðóåìîé ýêîíîìèêè). Âî âñåõ ðàññìàò-
ðèâàåìûõ ãîñóäàðñòâàõ íå ìåíåå ïîëîâèíû âñåõ äî-
õîäîâ áþäæåòà ñîñòàâëÿþò íàëîãè. Â ðàçâèòûõ ñòðà-
íàõ èõ äîëÿ íàèáîëåå âûñîêà â Âåëèêîáðèòàíèè è Èòà-
ëèè, â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ - â Èíäèè, Áåëîðóñ-
ñèè è Êàçàõñòàíå. Öèôðû ïî Êèòàþ, Òóðöèè íåäîñòà-
òî÷íî ñðàâíèìû ñ ðàçâèòûìè ñòðàíàìè âñëåäñòâèå
òîãî, ÷òî îòíîñÿòñÿ ê ôåäåðàëüíûì áþäæåòàì. Óäåëü-
íûé âåñ íàëîãîâ â ãîñóäàðñòâåííîì áþäæåòå Ðîññèè
áëèçîê ê èõ äîëå â ÑØÀ.

Ñòðàíà Íàëîãè Îò÷èñëåíèÿ íà 
ñîöèàëüíîå 
ñòðàõîâàíèå 

Òåêóùèå 
òðàíñôåðòû 

Ïðî÷èå 

Âåëèêîáðèòàíèÿ 
2005 ã. 71,4 20,6 0,9 7,2 

Ãåðìàíèÿ 
2006 ã. 52,5 39,4 0,5 7,6 

Èòàëèÿ  

2006 ã. 64,2 28,5 0,6 6,6 

Ôðàíöèÿ 
2006 ã. 54,1 36,0 0,2 9,7 

Èíäèÿ* 

2006 ã. 84,0 0,2 0,5 15,3 

Êèòàé* 
2005 ã.  87,5 - 3,9 8,6 

Òóðöèÿ* 

2006 ã.  78,8 - 0,0 21,2 
 

Ñòðàíà Ãîä 1 2 3 4 5 6 7 8 9 

Âåëèêîáðèòàíèÿ 2005 10,8 11,7 6,1 16,5 2,2 1,9 12,7 35,8 2,2 

Ãåðìàíèÿ 2006 13,3 5,8 7,2 13,6 2,1 1,4 8,9 46,7 1,1 

Èòàëèÿ 2004 18,3 7,1 8,1 14,0 1,6 1,8 9,7 37,7 1,7 

Ôðàíöèÿ 2005 13,4 6,2 5,4 13,6 3,4 2,8 11,5 42,1 1,5 

Èíäèÿ* 2006 57,9 13,8 16,9 1,9 5,7 … 3,8 - … 

Òóðöèÿ* 2001 69,0 10,5 3,2 3,2 0,9 0,7 6,4 6,3  

 ÑØÀ 2006 13,2 17,4 10,1 21,0 1,7 0,8 16,9 19,0 … 

Ðîññèÿ 2006 14,6 16,4 6,8 12,7 7,4 2,2 12,2 26,0 0,3 

Óêðàèíà 2006 8,2 7,5 11,3 8,6 3,6 1,9 13,7 44,7 0,6 

Áåëîðóññèÿ 2006 7,6 7,6 21,4 10,1 6,4 3,4 13,4 28,8 1,2 

Êàçàõñòàí 2006 18,5 13,0 12,7 10,4 6,3 3,8 15,2 19,7 0,5 

Ïîëüøà 2006 13,3 7,7 9,7 10,3 2,3 2,1 12,9 40,4 1,4 
 

Ñòðàíà Íàëîãè Îò÷èñëåíèÿ íà 
ñîöèàëüíîå 
ñòðàõîâàíèå 

Òåêóùèå 
òðàíñôåðòû 

Ïðî÷èå 

ÑØÀ 
2006 ã. 62,5 20,7 - 16,8 

Ðîññèÿ  
 2006 ã. 65,7 13,9 - 20,4 

Óêðàèíà 
2006 ã. 53,9 30,0 0,1 16,0 

Áåëàðóñü 
2006 ã. 70,5 24,3 - 5,2 

Êàçàõñòàí 
2006 ã. 90,7 - 6,6 2,7 

Ïîëüøà  
2006 ã. 55,2 31,2 1,7 12,0 

 

Òàáëèöà 9
Ñòðóêòóðà ðàñõîäîâ êîíñîëèäèðîâàííîãî áþäæåòà

(â ïðîöåíòàõ)

*Ôåäåðàëüíûé áþäæåò.
Èñòî÷íèê: Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2008: Ñòàò. ñá. / Ðîññòàò. - Ì., 2008. Ñ. 289.
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Ïî÷òè îäíó ñåäüìóþ ÷àñòü äîõîäîâ ðîññèéñêîãî
áþäæåòà (13,9% â 2006 ã.) ñîñòàâëÿëè îò÷èñëåíèÿ íà
ñîöèàëüíîå ñòðàõîâàíèå. Èõ äîëÿ â Ðîññèè çíà÷èòåëü-
íî ìåíüøå, ÷åì â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ Åâðîïû, îñîáåííî
ïî ñðàâíåíèþ ñ Ãåðìàíèåé è Ôðàíöèåé, ãäå ÷åðåç áþä-
æåò ãîñóäàðñòâî îïëà÷èâàåò êðóïíûå ñîöèàëüíûå ðàñ-
õîäû. Óäåëüíûé âåñ ýòèõ îò÷èñëåíèé â áþäæåòå Ðîñ-
ñèè â íàñòîÿùåå âðåìÿ íèæå, ÷åì â äðóãèõ ñòðàíàõ
ÑÍÃ. Îñîáåííîñòüþ ðîññèéñêîãî áþäæåòà ÿâëÿåòñÿ
òàêæå âûñîêàÿ äîëÿ ïðî÷èõ äîõîäîâ.

Äàííûå î ñòðóêòóðå ðàñõîäîâ ãîñóäàðñòâåííîãî
áþäæåòà èìåþòñÿ â áîëåå äåòàëüíîé ãðóïïèðîâêå, ÷åì
ïî äîõîäàì. Îíè ïóáëèêóþòñÿ ïî ñëåäóþùèì âèäàì
ðàñõîäîâ: 1. Óñëóãè îðãàíîâ ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâ-
ëåíèÿ; 2. Îáîðîíà, îáùåñòâåííûé ïîðÿäîê, áåçîïàñ-
íîñòü; 3. Ýêîíîìè÷åñêèå óñëóãè; 4. Çäðàâîîõðàíåíèå;
5. Æèëèùíî-êîììóíàëüíîå õîçÿéñòâî; 6. Îòäûõ, êóëü-
òóðà, ðåëèãèÿ; 7. Îáðàçîâàíèå; 8. Ñîöèàëüíàÿ çàùèòà;
9. Çàùèòà îêðóæàþùåé ñðåäû (ñì. òàáëèöó 9).

Ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò, êàê èíñòðóìåíò ïåðåðàñ-
ïðåäåëåíèÿ íàöèîíàëüíîãî äîõîäà, âûïîëíÿåò òðè îñ-
íîâíûõ ôóíêöèè - ôèíàíñèðîâàíèå ðàñõîäîâ íà: 1) ãî-
ñóäàðñòâåííîå óïðàâëåíèå; 2) ðàçâèòèå ýêîíîìèêè è
3) ñîöèàëüíûå ìåðîïðèÿòèÿ. ×òîáû áîëåå ÷åòêî îáî-
çíà÷èòü ñîîòíîøåíèå ýòèõ ôóíêöèé, îòíåñåì ê ðàñõî-
äàì íà ãîñóäàðñòâåííîå óïðàâëåíèå ñòàòüè 1 è 2, íà
ðàçâèòèå ýêîíîìèêè - ñòàòüþ 3, íà ñîöèàëüíûå ìåðî-
ïðèÿòèÿ - ñòàòüè 4-9 (ñì. òàáëèöó 10).

 Òàáëèöà 10

Ñîîòíîøåíèå ðàñõîäîâ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà ïî
íàïðàâëåíèÿì ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ íàöèîíàëü-

íîãî äîõîäà*
(â % ê ñóììå ðàñõîäîâ)

*Çà ãîäû, óêàçàííûå â òàáëèöå 9.

Èñòî÷íèê: ñì. òàáëèöó 9.

Â Ðîññèè â 2006 ã. íà ãîñóäàðñòâåííîå óïðàâëåíèå
(âêëþ÷àÿ îáîðîíó) ðàñõîäîâàëîñü îêîëî òðåòè áþäæåò-
íûõ ñðåäñòâ (31,0%). Ðàñõîäû íà ýòè öåëè çàíèìàþò
ïåðâîå ìåñòî â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ, íàïðèìåð â
Èíäèè - áîëåå 70% ðàñõîäîâ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà,
Òóðöèè - îêîëî ïîëîâèíû. Â åâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ íàè-
áîëåå âûñîêèì óäåëüíûé âåñ ýòèõ ðàñõîäîâ áûë â
áþäæåòàõ Âåëèêîáðèòàíèè è Èòàëèè, â ÑØÀ èõ äîëÿ
ïðåâûøàëà 30%.

Ðàñõîäû íà ýêîíîìèêó â Ðîññèè ñîñòàâëÿëè â 2006 ã.
6,8% âñåé ñóììû ðàñõîäîâ, èõ äîëÿ áûëà íèæå, ÷åì â
êðóïíûõ åâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ, ÑØÀ è êðóïíûõ ãîñó-
äàðñòâàõ ÑÍÃ.

Ïî äîëå ðàñõîäîâ íà ñîöèàëüíûå öåëè ðîññèéñ-
êèé áþäæåò â íàñòîÿùåå âðåìÿ âûãëÿäèò ìåíåå ñîöè-
àëüíî îðèåíòèðîâàííûì, ÷åì â îñíîâíûõ ñòðàíàõ Åâ-
ðîïû. Â Ðîññèè íà ýòè öåëè â 2006 ã. ðàñõîäîâàëîñü
îêîëî 61% áþäæåòíûõ ñðåäñòâ, òîãäà êàê â ñòðàíàõ
Çàïàäíîé Åâðîïû - äâå òðåòè è áîëüøå. Äîëÿ ýòèõ ðàñ-
õîäîâ ÿâëÿåòñÿ òàêæå áîëåå íèçêîé è ïî ñðàâíåíèþ
ñî ñòðàíàìè ÑÍÃ.

Â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ Åâðîïû ïåðâûå ìåñòà â ðàñõî-
äàõ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà çàíèìàåò ôèíàíñèðîâà-
íèå çäðàâîîõðàíåíèÿ è ñîöèàëüíîé çàùèòû íàñåëåíèÿ,
â ÑØÀ äîëÿ ýòèõ ðàñõîäîâ ïî÷òè â äâà ðàçà ìåíüøå.

Â Ðîññèè â 2005 ã. ãîñóäàðñòâåííûå ðàñõîäû íà îá-
ðàçîâàíèå ñîñòàâëÿëè 3,7% ÂÂÏ è ñòîëüêî æå íà
çäðàâîîõðàíåíèå. Èõ óðîâåíü çíà÷èòåëüíî ìåíüøå, ÷åì
â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ Åâðîïû. Òàê, â Âåëèêîáðèòàíèè â
2003 ã. íà îáðàçîâàíèå ãîñóäàðñòâî òðàòèëî 5,4% ÂÂÏ,
íà çäðàâîîõðàíåíèå - 6,9%, â Ãåðìàíèè - ñîîòâåòñòâåí-
íî 4,7% è 8,6%, âî Ôðàíöèè - 5,9% è 7,7% ÂÂÏ. Îá-
ùàÿ äîëÿ óêàçàííûõ ðàñõîäîâ ñîöèàëüíîãî õàðàêòåðà
áûëà âûøå, ÷åì â Ðîññèè: â Âåëèêîáðèòàíèè - â 1,6
ðàçà, Ãåðìàíèè è Ôðàíöèè - â 1,8 ðàçà. Íóæíî íàïîì-
íèòü, ÷òî ïðèâåäåííûå îòíîñèòåëüíûå öèôðû îòðàæà-
þò áîëüøèå îáúåìû ÂÂÏ óêàçàííûõ ñòðàí. Â ÑØÀ
ôèíàíñèðîâàíèå îáðàçîâàíèÿ è çäðàâîîõðàíåíèÿ ïî
ñðàâíåíèþ ñ Åâðîïîé â áîëüøåé ìåðå îñóùåñòâëÿåò-
ñÿ ÷àñòíûì ñåêòîðîì, íî è çäåñü äîëÿ ãîñóäàðñòâåí-
íûõ ðàñõîäîâ íà ðàçâèòèå ýòèõ îòðàñëåé â ÂÂÏ áîëü-
øå, ÷åì â Ðîññèè, â 1,66 ðàçà.

Óäåëüíûé âåñ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ íà îáðà-
çîâàíèå è çäðàâîîõðàíåíèå â ÂÂÏ Ðîññèè ñîîòâåòñòâóåò
ïîêàçàòåëÿì ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí. Â Òóðöèè â 2002 ã.
íà ýòè öåëè ãîñóäàðñòâîì íàïðàâëÿëîñü 8,8% ÂÂÏ.

Çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû. Óêðåïëåíèå äåíåæíîé
è áþäæåòíîé ñèñòåì ðÿäà ñîïðåäåëüíûõ ñ Ðîññèåé àçè-
àòñêèõ ãîñóäàðñòâ äîïîëíèëîñü áîëüøèì ðîñòîì èõ
çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ. Ïðåæíèå öåíòðû ìåæäóíà-
ðîäíîãî áàíêîâñêîãî êàïèòàëà (êðóïíûå ñòðàíû Åâðî-
ïû, ÑØÀ) â îïðåäåëåííîé ñòåïåíè îñëàáèëè ñâîè ïî-
çèöèè, âïåðåä âûäâèíóëèñü ßïîíèÿ, Êèòàé, Èíäèÿ. Çíà-
÷èòåëüíûå ñäâèãè ïîëîæèòåëüíîãî õàðàêòåðà âèäíû
òàêæå â Ðîññèè.

Ñòðàíà Ãîñóäàðñòâåííîå 
óïðàâëåíèå  

Ðàçâèòèå 
ýêîíîìèêè 

Ñîöèàëüíûå 
ìåðîïðèÿòèÿ 

Âåëèêîáðèòàíèÿ 22,5 6,1 71,3 

Ãåðìàíèÿ 19,1 7,2 73,8 

Èòàëèÿ 25,4 8,1 66,5 

Ôðàíöèÿ 19,6 5,4 74,9 

Èíäèÿ 71,7 16,9 11,4 

Òóðöèÿ 79,5 3,2 17,5 

ÑØÀ 30,6 10,1 59,4 

Ðîññèÿ 31,0 6,8 60,8 

Óêðàèíà 15,7 11,3 73,1 

Áåëîðóññèÿ 15,4 21,4 63,3 

Êàçàõñòàí 31,5 12,7 55,9 

Ïîëüøà 21,0 9,7 69,4 
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Â ïåðâîé ïîëîâèíå 1990-õ ãîäîâ íîâîå ðîññèéñêîå
ðóêîâîäñòâî ïðàêòè÷åñêè ïîëíîñòüþ èçðàñõîäîâàëî
ñîêðàòèâøèåñÿ âàëþòíûå ðåçåðâû äëÿ îïëàòû èìïîð-
òà, ïðîöåíòîâ ïî êðåäèòàì, ïîëó÷åííûì ïîä ðûíî÷íûå
ðåôîðìû îò ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé,
ïðàâèòåëüñòâ çàïàäíûõ ñòðàí è ÷àñòíûõ áàíêîâ, à òàê-
æå ïëàòåæè ïî äîëãàì ñîâåòñêîãî ïåðèîäà. Ïîñëå 1998
ã. âàëþòíûå ðåçåðâû Ðîññèè âîññòàíîâëåíû è çíà÷è-
òåëüíî ïîïîëíèëèñü, ïî èõ îáúåìó îíà â 2006 ã. ïðå-
âûñèëà îñíîâíûå ñòðàíû Åâðîïû è ÑØÀ, ñðàâíÿëàñü
ñ Èíäèåé è óñòóïàåò ëèøü ßïîíèè è Êèòàþ.
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Ðåçåðâíûå àêòèâû îðãàíîâ äåíåæíî-êðåäèòíîãî
ðåãóëèðîâàíèÿ

(íà êîíåö ãîäà; áåç ìîíåòàðíîãî çîëîòà)

Èñòî÷íèê: Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2006: Ñòàò. ñá. / Ðîññòàò. - Ì.,
2006. Ñ. 301; Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2008: Ñòàò. ñá. / Ðîññòàò. - Ì.,
2008. Ñ. 300-301.

Ðåçåðâíûå àêòèâû Ðîññèè, ïî äàííûì ÖÁ ÐÔ, â êîí-
öå 2007 ã. âûðîñëè äî 465,88 ìëðä. äîëëàðîâ ÑØÀ.

Îäíàêî ôèíàíñîâîå ïîëîæåíèå ðàçâèòûõ ñòðàí íå
ñòîëü áëàãîïðèÿòíî, êàê ìîæåò ïîêàçàòüñÿ. Ðåçåðâíûå
âàëþòíûå àêòèâû Ðîññèè è äðóãèõ ðàçâèâàþùèõñÿ
ñòðàí ðàçìåùåíû ïðåèìóùåñòâåííî â áàíêàõ ÑØÀ è
ñòðàí Åâðîïû, êîòîðûå èñïîëüçóþò èõ äëÿ êðåäèòîâà-
íèÿ ñâîåé ýêîíîìèêè (ïëàòåæíûå áàëàíñû ýòèõ ñòðàí,
êàê ïðàâèëî, äåôèöèòíû).

Çîëîòûå ðåçåðâû Ðîññèè çà ãîäû ðåôîðì áîëüøåé
÷àñòüþ èññÿêëè è íå âîññòàíîâëåíû. Ðåçåðâû ìîíå-
òàðíîãî çîëîòà îðãàíîâ äåíåæíî-êðåäèòíîãî ðåãóëèðî-
âàíèÿ íà êîíåö 2006 ã. ñîñòàâëÿëè 12,9 ìëí. òðîéñêèõ
óíöèé, èëè îñòàëèñü íà óðîâíå 2000 ã. Ñàìûå êðóïíûå
çîëîòûå ðåçåðâû íàõîäèëèñü â ÑØÀ (261,6 ìëí. óí-
öèé), Ãåðìàíèè (110,4), Ôðàíöèè (87,4), Øâåéöàðèè

(43,5), Íèäåðëàíäàõ (20,1); â ßïîíèè îíè ñîñòàâëÿëè
24,6 ìëí. óíöèé, Êèòàå - 19,3 è Èíäèè - 11,5 ìëí. óíöèé.

Îñîáåííîñòè äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ. Âàæíîé õà-
ðàêòåðèñòèêîé íàöèîíàëüíûõ ýêîíîìèê ÿâëÿþòñÿ ïî-
êàçàòåëè èõ ìîíåòèçàöèè - ñîîòíîøåíèÿ îáúåìîâ îñó-
ùåñòâëÿåìûõ íà èõ ðûíêàõ îïåðàöèé ñ òîâàðàìè è óñ-
ëóãàìè, êîòîðûå ó÷èòûâàþòñÿ â ñîñòàâå ÂÂÏ, è îáñëó-
æèâàþùåé ýòè îïåðàöèè äåíåæíîé ìàññîé (êîëè÷å-
ñòâîì äåíåã â îáðàùåíèè). Ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà â
ýòîì îòíîøåíèè òàêæå âûãëÿäèò âåñüìà ñâîåîáðàçíî.

Â êà÷åñòâå ïîêàçàòåëÿ óðîâíÿ ìîíåòèçàöèè ïðåäïî÷-
òèòåëüíûì ÿâëÿåòñÿ êîýôôèöèåíò Ì2/ ÂÂÏ. Îäíàêî ïî
ñòðàíàì äàííûå î Ì2 èìåþòñÿ äî 2002 ã., ñâåäåíèÿ çà
ïîñëåäóþùèé ïåðèîä ïðèâîäÿòñÿ ïî îáúåìó íàëè÷íûõ
äåíåã (àãðåãàò Ì0). Ýòî íå ïîçâîëÿåò îòðàçèòü â êîýô-
ôèöèåíòå ìîíåòèçàöèè Ì0/ÂÂÏ ñòðàíîâûå îòëè÷èÿ â
ñòðóêòóðå äåíåæíîé ìàññû - ñîîòíîøåíèè íàëè÷íîãî
è áåçíàëè÷íîãî äåíåæíîãî îáîðîòîâ.
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     Êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè

*2005 ã.

Èñòî÷íèê: Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà, 2006: Ñòàò. ñá. / Ðîññòàò. - Ì.,
2006. Ñ. 69-71, 292-293; Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà. 2004: Ñòàò. ñá. /
/ Ðîññòàò. - Ì., 2004. Ñ. 69-71, 282-283; Ðîññèÿ è ñòðàíû ìèðà.
2008: Ñòàò. ñá. / Ðîññòàò. - Ì., 2008. Ñ. 75-77, 293, 294.

Óðîâíè ìîíåòèçàöèè ýêîíîìèêè ïî ñòðàíàì çàìåò-
íî ðàçëè÷àþòñÿ. Â òàêèõ ýêîíîìè÷åñêè ðàçâèòûõ ñòðà-
íàõ, êàê Âåëèêîáðèòàíèÿ, Ãåðìàíèÿ è ßïîíèÿ, îíè â
2002 ã. áûëè áîëüøå åäèíèöû, òî æå íàáëþäàåòñÿ â
Êèòàå. Â ÑØÀ êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè ñîñòàâëÿë
69,5%. Â Ðîññèè ýòîò êîýôôèöèåíò â òîì æå ãîäó ðàâ-
íÿëñÿ 19,7%, ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò î ìåíüøåé îáåñïå-
÷åííîñòè ýêîíîìèêè îáðàùàþùåéñÿ äåíåæíîé ìàññîé.

Ñòðàíà Ìëðä. äîëëà-
ðîâ, 2006 

2000 â %  
ê 1995  

2005 â % 
ê 1995 

Âåëèêîáðèòàíèÿ 40,70 104,4 107,9 

Ãåðìàíèÿ 41,69 66,9 57,4 

Èòàëèÿ 25,66 73,2 79,8 

Ôðàíöèÿ 42,65 138,0 131,5 

Èíäèÿ 170,74 211,4 706,4 

Êèòàé 1068,49 223,2 815,2 

ßïîíèÿ 879,68 193,6 455,1 

ÑØÀ 54,85 75,7 101,5 

Ðîññèÿ 295,57 168,7 840,1 

Óêðàèíà 21,84 128,5 18,1 ðàçà 

Áåëîðóññèÿ 1,10 92,1 3 ðàçà 

Êàçàõñòàí 17,75 139,5 533,3 

Ïîëüøà 46,37 179,8 276,6 
 

Ñòðàíà Ì2/ÂÂÏ Ì0/ÂÂÏ 

 1995 2002  2002  2006 

Âåëèêîáðèòàíèÿ 71,5 114,4 2,6 2,6* 

Ãåðìàíèÿ 67,6 101,5 5,3 7,6 

Èòàëèÿ 61,8 60,0 5,2 7,3 

Ôðàíöèÿ 67,1 69,5 4,9 3,8 

Èíäèÿ 44,2 63,2 10,6 11,2 

Êèòàé 103,8 182,4 16,8 12,9 

ßïîíèÿ 110,3 132,9 1,4 15,0 

ÑØÀ 57,3 44,2 12,4 5,5 

Ðîññèÿ 15,4 19,7 7,0 12,7 

Óêðàèíà … 28,5 11,7 13,8 

Áåëîðóññèÿ 14,8 7,6 2,5 3,5 

Êàçàõñòàí 10,7 13,2 4,3 5,9 

Ïîëüøà 33,9 42,6 5,4 1,4 
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Çíà÷åíèÿ êîýôôèöèåíòà ìîíåòèçàöèè â áîëüøèíñòâå
ñòðàí, âêëþ÷àÿ Ðîññèþ, â ðàññìàòðèâàåìûé ïåðèîä
óâåëè÷èëèñü. Íî äåíåæíàÿ ïîëèòèêà Öåíòðàëüíîãî áàí-
êà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè îñòàåòñÿ áîëåå æåñòêîé è
îãðàíè÷èòåëüíîé, ÷òî â ïåðâóþ î÷åðåäü âûòåêàåò èç
ñëîæèâøåãîñÿ â åå ýêîíîìèêå â 1990-å ãîäû èíôëÿ-
öèîííîãî òèïà âîñïðîèçâîäñòâà.

Â äåíåæíîé ìàññå ýêîíîìè÷åñêè ðàçâèòûõ ñòðàí
ïðåîáëàäàþò áåçíàëè÷íûå äåíüãè, â ðàçâèâàþùèõñÿ
ñòðàíàõ âûøå äîëÿ íàëè÷íûõ äåíåã.

Ïîñëå 2002 ã. èìåþùèåñÿ äàííûå ïîçâîëÿþò îïðå-
äåëèòü òîëüêî êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè Ì0/ÂÂÏ. Êàê
âèäíî èç äàííûõ òàáëèöû 12, åãî âåëè÷èíà â áîëüøèí-
ñòâå ñòðàí âîçðîñëà, îñîáåííî â Ðîññèè. Ïî ýòîìó êî-
ýôôèöèåíòó Ðîññèÿ â 2006 ã. îïåðåæàëà Èíäèþ è Êè-
òàé, íî íåñêîëüêî óñòóïàëà ßïîíèè. Åãî óðîâåíü â Ðîñ-
ñèè áûë òàêæå çàìåòíî âûøå, ÷åì â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ
Åâðîïû, ÑØÀ è â ïðèâåäåííûõ â òàáëèöå 12 ñòðàíàõ
ÑÍÃ (êðîìå Óêðàèíû).

Â öåëîì êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè Ì2/ÂÂÏ â Ðîñ-
ñèè âñå åùå îñòàåòñÿ, ïî-âèäèìîìó, íèæå, ÷åì â ýêî-
íîìè÷åñêè ðàçâèòûõ ñòðàíàõ è êðóïíûõ ðàçâèâàþùèõñÿ
ãîñóäàðñòâàõ. Ýòî ñâèäåòåëüñòâóåò î áîëüøåé ñêîðî-
ñòè îáîðîòà äåíåã â íàøåé ñòðàíå, ïðåäïî÷òåíèè âëà-
äåëüöåâ - ïîëó÷àòåëåé òåêóùèõ äîõîäîâ áûñòðåå ðàñ-
õîäîâàòü èõ íà îïëàòó òåêóùåãî ïîòðåáëåíèÿ è íåóâå-
ðåííîñòè â öåëåñîîáðàçíîñòè ñáåðåæåíèÿ (íàêîïëåíèÿ)
äîõîäîâ.

Ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîáíîñòü äåíåã íà âíóòðåííèõ
ðûíêàõ ñòðàí èçìåíÿëàñü ïðîïîðöèîíàëüíî èçìåíåíèþ
öåí, â îáðàòíîì ñîîòíîøåíèè ê èíäåêñàì ïîòðåáèòåëü-
ñêèõ öåí è äåôëÿòîðó ÂÂÏ. Â ïðåîáëàäàþùåé ÷àñòè
ñòðàí îíà óìåíüøàëàñü (êðîìå ßïîíèè). Îáåñöåíåíèå
ðîññèéñêîãî ðóáëÿ â 2006 ã. ñîñòàâèëî îêîëî 10%,
ðàíåå îíî ïðîèñõîäèëî íàìíîãî áûñòðåå5. Ïîêóïàòåëü-
íàÿ ñïîñîáíîñòü åâðî è äîëëàðà â ñòðàíàõ, ãäå âíóò-
ðåííèå ðàñ÷åòû îñóùåñòâëÿþòñÿ â óêàçàííûõ âàëþ-
òàõ, áûëà áîëåå ñòàáèëüíîé.

     Âûâîäû

Ðàññìîòðåííûé ïåðå÷åíü ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé,
íåñìîòðÿ íà åãî èçâåñòíóþ ôðàãìåíòàðíîñòü, ïîçâî-
ëÿåò âûÿâèòü ãëàâíûå ÷åðòû ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ
ñòðàí íàêàíóíå ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà 2008 ã. Ýòî:

- ïðåîáëàäàíèå èíôëÿöèîííîãî òèïà âîñïðîèçâîä-
ñòâà, ïðè êîòîðîì ïåðâûé ïî çíà÷èìîñòè èñòî÷íèê óâå-

ëè÷åíèÿ ÂÂÏ â òåêóùèõ öåíàõ â áîëüøèíñòâå ñòðàí -
ïîâûøåíèå öåí. Èñêëþ÷åíèåì èç îáùåãî ïðàâèëà ÿâ-
ëÿåòñÿ ßïîíèÿ;

- â Ðîññèè òåìïû èíôëÿöèè çàìåäëÿëèñü, íî åå óðî-
âåíü îñòàâàëñÿ áîëåå âûñîêèì, ÷åì â äðóãèõ êðóï-
íûõ ñòðàíàõ. Ñ 2007 ã. èíôëÿöèÿ â Ðîññèè âíîâü óñ-
êîðèëàñü äî 13% â ãîä è â õîäå êðèçèñà ìîæåò óâå-
ëè÷èòüñÿ;

- ñîîòâåòñòâåííî ýòîìó èíôëÿöèîííûå èñòî÷íèêè
áûëè ãëàâíûìè â óâåëè÷åíèè äîõîäîâ ãîñóäàðñòâåí-
íîãî áþäæåòà, îñîáåííî â Ðîññèè;

- ãîñóäàðñòâåííûå áþäæåòû áîëüøèíñòâà êðóïíûõ
ñòðàí îñòàâàëèñü äåôèöèòíûìè. Ñèòóàöèÿ â Ðîññèè â
ýòîì îòíîøåíèè ïîñëå 2000 ã. áûëà èñêëþ÷èòåëüíî áëà-
ãîïðèÿòíîé - êîíñîëèäèðîâàííûé áþäæåò ñêëàäûâàë-
ñÿ ñ ãðîìàäíûì ïî ìàêðîýêîíîìè÷åñêèì ñòàíäàðòàì
ïðåâûøåíèåì äîõîäîâ íàä ðàñõîäàìè; â 2004 ã. áûë
îáðàçîâàí áîëüøîé Ñòàáèëèçàöèîííûé ôîíä, êîòîðûé
â 2008 ã. äîñòèã 8% ê ÂÂÏ. Ýòî â íåìàëîé ñòåïåíè
ïîçâîëèëî ïðàâèòåëüñòâó îñóùåñòâëÿòü ìàñøòàáíûå
ìåðû àíòèêðèçèñíîãî õàðàêòåðà, ôèíàíñèðîâàòü çà ñ÷åò
íàêîïëåííûõ ôèíàíñîâûõ ðåçåðâîâ îáðàçîâàâøèéñÿ â
áþäæåòå äåôèöèò.

Ãëóáèíà íîâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà â Ðîññèè
ïî ðÿäó ïàðàìåòðîâ (èíôëÿöèÿ, ñíèæåíèå îáúåìîâ ïðî-
èçâîäñòâà, áåçðàáîòèöà, ñîêðàùåíèå ïîêóïàòåëüíîé
ñïîñîáíîñòè íàñåëåíèÿ, ïðîöåíòíûå ñòàâêè è äð.) îêà-
çàëàñü áîëåå âûñîêîé, ÷åì â äðóãèõ êðóïíûõ ñòðàíàõ.

Íàèáîëåå íàïðÿæåííî ïðåäêðèçèñíàÿ ñèòóàöèÿ ïðî-
ÿâëÿëàñü íà ðûíêå äåíåæíîãî êàïèòàëà. Çäåñü, ñ îä-
íîé ñòîðîíû, ïðîèñõîäèëî åãî ôîðñèðîâàííîå íàêîï-
ëåíèå â ôèíàíñîâûõ öåíòðàõ ìèðà, ðàñïðîñòðàíèâøå-
åñÿ òàêæå íà Ðîññèþ. Îäíàêî ðîñò ôîíäîâûõ èíäåê-
ñîâ â áîëüøîé ñòåïåíè íîñèë ñïåêóëÿòèâíûé õàðàêòåð
è íå ïîäêðåïëÿëñÿ ðåàëüíûì îáåñïå÷åíèåì ôèíàíñî-
âûõ àêòèâîâ, ÷òî ïðåäîïðåäåëèëî òðåõêðàòíîå óìåíü-
øåíèå ôîíäîâûõ èíäåêñîâ â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ â ñåðå-
äèíå 2008 ã. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ïîñëåäñòâèÿ ôèíàíñî-
âîãî êðèçèñà äëÿ Ðîññèè óñóãóáëÿëèñü îòòîêîì èç ñòðà-
íû êîíâåðòèðóåìîé âàëþòû è ëèêâèäíûõ àêòèâîâ, ñíè-
æåíèåì (ïðèìåðíî íà ÷åòâåðòü) ñ îñåíè 2008 ã. âàëþò-
íîãî êóðñà ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó è ñîõðàíå-
íèåì âûñîêèõ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê çà êðåäèò, êîòîðûå
äåëàþò åãî íåäîñòóïíûì äëÿ ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçà-
öèé ðåàëüíîé ýêîíîìèêè è ñôåðû óñëóã, îñîáåííî äëÿ
ìàëîãî áèçíåñà, à òàêæå áîëüøåé ÷àñòè ýêîíîìè÷åñêè
àêòèâíîãî íàñåëåíèÿ.

5 Ñì.: Ïëûøåâñêèé Á.Ï. Ðîññèÿ â ìèðå è åâðîàçèàòñêîì ðåãèîíå: óðîâåíü æèçíè // Âîïðîñû ñòàòèñòèêè. 2008. ¹ 6. Ñ. 25-29.
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ÏÐßÌÛÅ  ÈÍÎÑÒÐÀÍÍÛÅ  ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÈ   È   ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÉ  ÐÎÑÒ

Å.Ì. Ïåòðèêîâà, êàíä. ýêîí. íàóê,
Ðîññèéñêàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ àêàäåìèÿ èì. Ã.Â. Ïëåõàíîâà

Ñóùíîñòü ïëàòåæíîãî áàëàíñà êàê ñèñòåìàòèçèðî-
âàííîãî îïèñàíèÿ âñåõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñäåëîê ìåæäó
ðåçèäåíòàìè ñòðàíû è îñòàëüíûì ìèðîì çà îïðåäåëåí-
íûé ïåðèîä âðåìåíè ñîñòîèò â òîì, ÷òî îí ïîçâîëÿåò
ñäåëàòü âûâîäû î âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ ïîçèöèÿõ
ñòðàíû è õàðàêòåðèçóåò ðåàëüíîå ñîñòîÿíèå åå ýêîíî-
ìèêè1. Ìåæäóíàðîäíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ ïîçèöèÿ ïðåä-
ñòàâëÿåò ñîáîé ñòàòèñòè÷åñêèé îò÷åò, îòðàæàþùèé íà-
êîïëåííûå îáúåìû âíåøíèõ ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ è îáÿ-
çàòåëüñòâ ñòðàíû íà îïðåäåëåííûé ìîìåíò âðåìåíè.

Ìåòîäîëîãèÿ ñîñòàâëåíèÿ è ïðåäñòàâëåíèÿ ïëàòåæ-
íîãî áàëàíñà è ìåæäóíàðîäíîé èíâåñòèöèîííîé ïîçè-
öèè áàçèðóåòñÿ íà ðåêîìåíäàöèÿõ Ìåæäóíàðîäíîãî âà-
ëþòíîãî ôîíäà (ÌÂÔ), êîòîðûå ñîäåðæàòñÿ â ïÿòîé âåð-
ñèè «Ðóêîâîäñòâà ïî ïëàòåæíîìó áàëàíñó» (1993 ã.)2. Â
äåêàáðå 2008 ã. âûïóùåí ïðîåêò øåñòîãî èçäàíèÿ «Ðó-
êîâîäñòâà ïî ïëàòåæíîìó áàëàíñó è ìåæäóíàðîäíîé
èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè»3, êîòîðûé óñòàíàâëèâàåò îá-
íîâëåííûå ïðàâèëà ñîñòàâëåíèÿ è ïðåäñòàâëåíèÿ äàí-
íûõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ îò÷åòîâ è èõ âçàèìîñâÿçü ñî
ñìåæíûìè ðàçäåëàìè ýêîíîìè÷åñêîé ñòàòèñòèêè.

Ñîãëàñíî ñòàòèñòèêå ïëàòåæíîãî áàëàíñà Ðîññèè çà
2000-2008 ãã., â ñèñòåìå òåêóùèõ è êàïèòàëüíûõ îïå-
ðàöèé âûäåëÿþò ñëåäóþùèå òåíäåíöèè (ñì. ðèñ. 1):

1 Ñì.: Ïåòðèêîâà Å.Ì. Ïëàòåæíûé áàëàíñ Ðîññèè: Ó÷åá. ïîñîáèå / Ïîä ðåä. Â.À. Ñëåïîâà. - Ì.: Èçä-âî Ðîñ. ýêîí. àêàä., 2007. C. 11.
2 Ñì.: Balance of payments Manual, 5th ed. International Monetary Fund, Washington D.C., 1993.
3 Ñì.: Balance of payments and International Investment Position Manual (Draft)., 6th ed., Statistics Department IMF, December 2008.

Êðèçèñíûå ÿâëåíèÿ â ìèðîâîé ýêîíîìèêå â 2008 ã.
è ïàäåíèå öåí íà óãëåâîäîðîäíîå ñûðüå íà ìèðîâîì
ðûíêå âñå ñåðüåçíåå çàñòàâëÿþò çàäóìûâàòüñÿ îðãàíû
ãîñóäàðñòâåííîé âëàñòè, îïðåäåëÿþùèå âíåøíåýêîíî-
ìè÷åñêóþ, ôèíàíñîâóþ è äåíåæíî-êðåäèòíóþ ïîëè-
òèêè, íàðàâíå ñ ëþáûì ýêîíîìè÷åñêèì àãåíòîì, îñó-
ùåñòâëÿþùèì îïåðàöèè íà ôèíàíñîâûõ, âàëþòíûõ è
äåíåæíûõ ðûíêàõ, î ñîõðàíåíèè äîñòèãíóòûõ ðóáåæåé
ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñòàáèëèçàöèè è ñíèæåíèè óãðî-
çû òîðìîæåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â ñòðàíå.

Îñîáóþ âàæíîñòü è àêòóàëüíîñòü äàííûå çàäà÷è ïî-
ëó÷èëè áëàãîäàðÿ òîìó, ÷òî áëàãîïðèÿòíàÿ êîíúþíêòó-
ðà ìèðîâûõ öåí íà ýíåðãîíîñèòåëè âî ìíîãîì ìàñêè-
ðîâàëà îñòðûå ïðîáëåìû ðàçâèòèÿ ðîññèéñêîé ýêîíî-
ìèêè, îáóñëîâëåííûå íèçêîé êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòüþ
îáðàáàòûâàþùåãî ñåêòîðà è âûñîêîé çàâèñèìîñòüþ îò
ñîñòîÿíèÿ ìèðîâûõ ðûíêîâ ñûðüÿ è êàïèòàëîâ. Âñÿ
èíôîðìàöèÿ, íåîáõîäèìàÿ äëÿ àíàëèçà ýêîíîìè÷åñêèõ
îòíîøåíèé ñòðàíû ñ îñòàëüíûì ìèðîì, è îöåíêè åå
ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè â ìèðîâîé ýêîíîìèêå ñî-
äåðæàòñÿ â òàêèõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ îò÷åòàõ ãîñó-
äàðñòâà, êàê ïëàòåæíûé áàëàíñ è ìåæäóíàðîäíàÿ èí-
âåñòèöèîííàÿ ïîçèöèÿ.

200

150

100

50

0

-50

Ì
ëð

ä.
 ä

îë
ëà

ðî
â

 2000    2001    2002    2003    2004   2005    2006   2007   2008

Ñàëüäî áàëàíñà óñëóã
Ñàëüäî òåêóùèõ
òðàíñôåðòîâ
Ñ÷åò òåêóùèõ îïåðàöèé

Ñàëüäî äîõîäîâ îò
èíâåñòèöèé

Ñàëüäî òîðãîâîãî
áàëàíñà

60

10

-40

-90

-140

Ì
ëð

ä.
 ä

îë
ëà

ðî
â

 2000    2001   2002    2003    2004   2005    2006   2007   2008

Ïîðòôåëüíûå èíâåñòèöèè
Ïðî÷èå èíâåñòèöèè
Ïðÿìûå èíâåñòèöèè
Êàïèòàëüíûå òðàíñôåðòû
Ñ÷åò îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì è ôèíàíñîâûìè
èíñòðóìåíòàìè

Ðèñ. 1. Ïîêàçàòåëè òåêóùåãî (ñëåâà) è êàïèòàëüíîãî (ñïðàâà) ñ÷åòîâ ïëàòåæíîãî áàëàíñà Ðîññèéñêîé
Ôåäåðàöèè â 2000-2008 ãã.



    Âîïðîñû ñòàòèñòèêè, 9/2009 15

Èññëåäîâàíèå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ

Ðèñ. 2. Ïîêàçàòåëè ÷èñòîé èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè (ñëåâà) è åå äîõîäíîñòü (ñïðàâà) íà 1 ÿíâàðÿ

Òàêèì îáðàçîì, ñîãëàñíî äàííûì ïëàòåæíîãî áà-
ëàíñà è ìåæäóíàðîäíîé èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè ñòðà-
íû, ìèðîâîé êðèçèñ 2008 ã. îáíàæèë äâå ñèñòåìíûå
ïðîáëåìû ðîññèéñêîé ìîäåëè ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâè-
òèÿ - ÷ðåçìåðíóþ çàâèñèìîñòü îò êîëåáàíèÿ öåí íà òîï-
ëèâíî-ýíåðãåòè÷åñêèå òîâàðû ðîññèéñêîãî ýêñïîðòà è
äåôèöèò «äëèííûõ äåíåã» âíóòðè ñòðàíû äëÿ ôèíàí-

ñèðîâàíèÿ âíåøíåãî äîëãà â óñëîâèÿõ ïðåêðàùåíèÿ
âíåøíåãî ðåôèíàíñèðîâàíèÿ è îáåñöåíåíèÿ àêòèâîâ.
Âñå áëàãèå íà÷èíàíèÿ, îñóùåñòâëÿåìûå äî ìèðîâîãî
ôèíàíñîâîãî êðèçèñà 2008 ã. â Ðîññèè, ìîãóò ñâå-
ñòèñü ê ìèíèìóìó èç-çà íåõâàòêè âàëþòíûõ ñðåäñòâ,
òàê êàê ïàäåíèå ìèðîâûõ öåí íà íåôòü è äðóãèå ñûðü-
åâûå ýêñïîðòíûå òîâàðû (ñ ñåðåäèíû 2008 ã. öåíû íà
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Îáÿçàòåëüñòâà ãîññåêòîðà,
ìëðä. äîëëàðîâ
Àêòèâû ãîññåêòîðà,
ìëðä. äîëëàðîâ
Äîõîäíîñòü îáÿçàòåëüñòâ
ãîññåêòîðà, % (ïðàâàÿ øêàëà)
Äîõîäíîñòü àêòèâîâ
ãîññåêòîðà, % (ïðàâàÿ øêàëà)

Îáÿçàòåëüñòâà ÷àñòíîãî ñåêòî-
ðà, ìëðä. äîëëàðîâ
Àêòèâû ÷àñòíîãî ñåêòîðà,
ìëðä. äîëëàðîâ
Äîõîäíîñòü àêòèâîâ ÷àñòíîãî
ñåêòîðà, % (ïðàâàÿ øêàëà)
Äîõîäíîñòü îáÿçàòåëüñòâ ÷àñò-
íîãî ñåêòîðà, % (ïðàâàÿ øêàëà)

1) çíà÷èòåëüíî óâåëè÷èëîñü ïîëîæèòåëüíîå ñàëüäî
òîðãîâîãî áàëàíñà (áîëåå ÷åì â òðè ðàçà) çà ñ÷åò óëó÷-
øåíèÿ öåíîâîé ñèòóàöèè íà ìèðîâûõ òîâàðíûõ ðûí-
êàõ, óñêîðèëñÿ ðîñò çîëîòîâàëþòíûõ çàïàñîâ (áîëåå
÷åì â äåâÿòü ðàç), îòòîê êàïèòàëà ñìåíèëñÿ ïðèòîêîì
(â 2005-2007 ãã.);

2) ñîêðàùåíèå ñàëüäî ÷èñòîãî ýêñïîðòà òîâàðîâ
è óñëóã (ñ 13 äî 1% ÂÂÏ) áëàãîäàðÿ ðîñòó èìïîðòà
è ñíèæåíèþ ýêñïîðòà, óëó÷øåíèþ áàëàíñà óñëóã è
èíâåñòèöèîííûõ äîõîäîâ, à òàêæå ñîêðàùåíèþ îò-
òîêà êàïèòàëà ïîçâîëèëî íàðàñòèòü ñïðîñ âíóòðè ðîñ-
ñèéñêîé ýêîíîìèêè (ñ 87 äî 98% ÂÂÏ) çà ñ÷åò ðîñòà
êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ (íà 6%
ÂÂÏ) è ðîñòà èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë (íà 5%
ÂÂÏ);

3) ñîâìåñòíûå äåéñòâèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî è ÷àñò-
íîãî ñåêòîðîâ äàëè âîçìîæíîñòü â 2003-2008 ãã. ïðè-
âëå÷ü çíà÷èòåëüíûå ôèíàíñîâûå ðåñóðñû êàê çà ñ÷åò
ðàçìåùåíèÿ êîðïîðàòèâíûõ îáÿçàòåëüñòâ è ïîêóïêè ãî-
ñóäàðñòâîì èíîñòðàííûõ îáÿçàòåëüñòâ íà ìåæäóíàðîä-
íîì ôîíäîâîì ðûíêå, òàê è çà ñ÷åò ðàçíîîáðàçíûõ êðå-
äèòíûõ è äîëãîâûõ èíñòðóìåíòîâ. Â èòîãå îáúåì âíåø-
íåãî äîëãà ÷àñòíîãî ñåêòîðà â ýòîò ïåðèîä ñîïîñòàâèì
ñ çîëîòîâàëþòíûìè ðåçåðâàìè ñòðàíû.

Ñîãëàñíî äàííûì ìåæäóíàðîäíîé èíâåñòèöèîííîé
ïîçèöèè ÐÔ â 2000-2008 ãã., â ñèñòåìå âíåøíèõ àêòè-
âîâ è ïàññèâîâ ñòðàíû ìîæíî âûäåëèòü ñëåäóþùèå
òåíäåíöèè (ñì. ðèñ. 2):

1) ñåðüåçíî èçìåíèëîñü ñîäåðæàíèå ÷èñòîé ìåæ-
äóíàðîäíîé èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè ñòðàíû áëàãîäà-
ðÿ ãëîáàëüíîìó ðîñòó âåëè÷èíû çàðóáåæíûõ àêòèâîâ
è îáÿçàòåëüñòâ, ñâèäåòåëüñòâîâàâøèõ îá óâåëè÷åíèè
àêòèâíîñòè ðîññèéñêèõ ðåçèäåíòîâ íà ìåæäóíàðîäíîì
ôèíàíñîâîì ðûíêå;

2) íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî â 2004-2007 ãã. ÷èñòàÿ ìåæäó-
íàðîäíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ ïîçèöèÿ èìåëà îòðèöàòåëüíîå
ñàëüäî, äîñòèãíóâ â íà÷àëå 2008 ã. ðåêîðäíîãî çíà÷åíèÿ
â 150 ìëðä. äîëëàðîâ (ñôîðìèðîâàííîå ïðåèìóùåñòâåí-
íî çíà÷èòåëüíûìè ÷àñòíûìè çàèìñòâîâàíèÿìè), ïðèòîê
èíîñòðàííîãî êàïèòàëà â ñòðàíó ñâèäåòåëüñòâîâàë î ðî-
ñòå äîâåðèÿ ñî ñòîðîíû ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ
ñòðóêòóð ê ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå;

3) â 2004-2007 ãã. íàáëþäàëñÿ çíà÷èòåëüíûé ðîñò
ðåçåðâíûõ àêòèâîâ çà ñ÷åò áëàãîïðèÿòíîé êîíúþíêòó-
ðû íà ìèðîâûõ òîâàðíî-ñûðüåâûõ ðûíêàõ â óñëîâèÿõ
çíà÷èòåëüíûõ âûïëàò ïî âíåøíåìó äîëãó è óñèëåííî-
ãî âûâîçà êàïèòàëà (â ôîðìå çàðóáåæíûõ àêòèâîâ) ÷à-
ñòíûì ñåêòîðîì ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè;

4) â 2008 ã. ÷èñòàÿ ìåæäóíàðîäíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ
ïîçèöèÿ ñòðàíû, âïåðâûå ñ 2004 ã., ñòàëà ïîëîæèòåëü-
íîé (ïðåâûñèâ 250 ìëðä. äîëëàðîâ) áëàãîäàðÿ çíà÷è-
òåëüíîìó ñîêðàùåíèþ (â äâà ðàçà) îáÿçàòåëüñòâ ÷àñò-
íîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè ïðè íåñóùåñòâåííîì ñîêðà-
ùåíèè àêòèâîâ, à òàêæå áëàãîäàðÿ ñîêðàùåíèþ (áîëåå
÷åì íàïîëîâèíó) îòðèöàòåëüíîé äîõîäíîñòè ïî àêòè-
âàì (ñ 4 äî 1%) è îáÿçàòåëüñòâàì (ñ 5 äî 2%).
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íåôòü ñíèçèëèñü ïî÷òè íà 70%, íà ìåòàëëû - íà 45%)
ïðèâåëî ê ñîêðàùåíèþ îáúåìîâ ýêñïîðòà â ñòîèìîñò-
íîì âûðàæåíèè íà 35% (äåêàáðü ê èþíþ 2008 ã.). Åùå
áîëüøå óñëîæíèë ñèòóàöèþ óñèëèâàâøèéñÿ îòòîê êà-
ïèòàëà èç ñòðàíû â êîíöå 2008 ã. (îêîëî 7,8% ÂÂÏ), êî-
òîðûé âïåðâûå ïîñëå 2004 ã. ïðåâûñèë ïðèòîê êàïèòàëà
èç-çà ðóáåæà (ôèíàíñèðîâàë äî 15% îáùåãî îáúåìà èí-
âåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë) íàðàâíå ñ ïðåêðàùåíèåì
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ âíåøíåãî äîëãà ðîññèéñêèõ êîðïî-
ðàöèé è áàíêîâ, êîòîðûé â ðåçóëüòàòå äîðîãîâèçíû è äå-
ôèöèòà «äëèííûõ äåíåã» âíóòðè ñòðàíû êîìïåíñèðîâàë-
ñÿ çàðóáåæíûìè çàèìñòâîâàíèÿìè (175,1 ìëðä. äîëëà-
ðîâ â 2005 ã. è 497,8 ìëðä. äîëëàðîâ â 2008 ã.).

Â ñëîæèâøèõñÿ óñëîâèÿõ äëÿ ðåñòðóêòóðèçàöèè
ïðîèçâîäñòâà, âíåäðåíèÿ íîâûõ òåõíîëîãèé, îðãàíè-
çàöèè âûïóñêà êîíêóðåíòîñïîñîáíîé ïðîäóêöèè íåîá-
õîäèìî óâåëè÷èòü âàëîâîå íàêîïëåíèå (ÂÍ) îñíîâíî-
ãî êàïèòàëà âíóòðè íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè, îáåñïå-
÷èòü óñòîé÷èâûé ïðèðîñò ÷èñòîãî ýêñïîðòà (×Ý) è êà-
ïèòàëüíûõ ïîòîêîâ â Ðîññèþ. Â ñîîòâåòñòâèè ñ äîëãî-
ñðî÷íûì ïðîãíîçîì ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàç-
âèòèÿ Ðîññèè ÷èñòûé ýêñïîðò óïàäåò ê 2020 ã. äî îòðè-
öàòåëüíîé âåëè÷èíû â 1,5% ÂÂÏ è áóäåò êîìïåíñèðî-
âàòüñÿ çà ñ÷åò âàëîâîãî íàêîïëåíèÿ îñíîâíîãî êàïèòà-
ëà, êîòîðîå âûðàñòåò çà 20-ëåòíèé ïåðèîä ñ 13 äî 40%
ÂÂÏ.

Ðèñ. 3. Äîëÿ ×Ý â êîíå÷íîì èñïîëüçîâàíèè ÂÂÏ â 1997-2008 ãã. è ïðîãíîç4 äî 2020 ã.

Â òàêîé ñèòóàöèè åäèíñòâåííûì äîïîëíèòåëüíûì
èñòî÷íèêîì ôèíàíñèðîâàíèÿ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè
ñòàíîâÿòñÿ äîëãîñðî÷íûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè,
ïðè÷åì ïðåèìóùåñòâåííî â ïðÿìîé ôîðìå. Ïîðòôåëü-
íûå èíâåñòèöèè íå ìîãóò â äàííîì ñëó÷àå ðàññìàò-
ðèâàòüñÿ â êà÷åñòâå íàäåæíîãî èíñòðóìåíòà èíâåñòè-
öèîííîãî ðîñòà, òàê êàê ïîñëåäíèé ìèðîâîé ôèíàí-
ñîâûé êðèçèñ ïîêàçàë, ÷òî âñå íåãàòèâíûå òåíäåíöèè
(ñâÿçàííûå ñ áûñòðûì ãëîáàëüíûì ðîñòîì ôèíàíñî-
âîãî ðûíêà, «ðàçäóâàíèåì» îáúåìà ñïåêóëÿòèâíûõ
îïåðàöèé íà ôîíäîâîì ðûíêå è îòðûâîì ðûíî÷íîé
ñòîèìîñòè àêòèâîâ îò èõ ðåàëüíîé ñòîèìîñòè) áûëè
ñîçäàíû ïðåèìóùåñòâåííî êðàòêîñðî÷íûìè ïîðòôåëü-
íûìè èíâåñòîðàìè.

Âìåñòå ñ òåì íåîáõîäèìî îòäàâàòü ñåáå îò÷åò â òîì,
÷òî â ïåðèîä âîññòàíîâëåíèÿ ïîñëå ìèðîâîãî ôèíàí-
ñîâîãî êðèçèñà è ïîñëåäóþùåãî ïîñòêðèçèñíîãî ðàç-
âèòèÿ ðàçâåðíåòñÿ íàïðÿæåííàÿ êîíêóðåíòíàÿ áîðüáà

çà èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû. Â ýòîé ñâÿçè íàöèîíàëüíûå
èíâåñòèöèîííûå ïðîåêòû ïîìîãóò íå òîëüêî âîññòàíî-
âèòü è ðàçâèòü ðåàëüíûé ñåêòîð ðîññèéñêîé ýêîíîìè-
êè, íî è ïðèâëå÷ü äîïîëíèòåëüíûå ôèíàíñîâûå ðåñóð-
ñû èç èíîñòðàííûõ ýêîíîìèê. Ïðÿìûå èíîñòðàííûå
èíâåñòèöèè (ÏÈÈ) â ðîññèéñêóþ ýêîíîìèêó ñìîãóò
óâåëè÷èòü âàëîâîå íàêîïëåíèå â ýêîíîìèêå íà èíâå-
ñòèöèîííîì ýòàïå, îáåñïå÷èòü óâåëè÷åíèå ïîòðåáèòåëü-
ñêîãî ñïðîñà íà ïðîèçâåäåííóþ îòå÷åñòâåííóþ ïðî-
äóêöèþ, à òàêæå ðàñøèðèòü ýêñïîðòíûå ïîñòàâêè çà
ïðåäåëû Ðîññèè (ñì. ðèñ. 4). Ïîýòîìó îñíîâíîé çàäà-
÷åé äëÿ îðãàíîâ ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ ÿâëÿåò-
ñÿ ñîçäàíèå ìàêñèìàëüíî áëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèé äëÿ
ïðèâëå÷åíèÿ è ïðîäâèæåíèÿ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé
â Ðîññèþ, à òàêæå ïîèñê íîâûõ ôàêòîðîâ, ñòèìóëèðó-
þùèõ ðàçâèòèå íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè, áëàãîäàðÿ êî-
òîðûì Ðîññèÿ ñìîæåò êîíêóðèðîâàòü íà ðûíêå âíå-
øíèõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé.

4 Â ñîîòâåòñòâèè ñ «Êîíöåïöèåé äîëãîñðî÷íîãî ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íà ïåðèîä äî 2020 ãîäà»,
óòâåðæäåííîé ðàñïîðÿæåíèåì Ïðàâèòåëüñòâà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè îò 17 íîÿáðÿ 2008 ã. ¹ 1662-ð.
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Ðèñ. 4. Âçàèìîñâÿçü ÏÈÈ ñ êîíå÷íûì èñïîëüçîâàíèåì ÂÂÏ

ÏÈÈ íå ìîãóò óñêîðèòü ïðîãíîçèðóåìûå òåìïû ðîñòà
ÂÂÏ, èíâåñòèöèè ìîãóò òîëüêî «ó÷àñòâîâàòü» â èõ
îáåñïå÷åíèè.

Èñõîäÿ èç óêàçàííîãî âûøå ïîëîæåíèÿ, â îñíîâå
îöåíêè ÏÈÈ â ôîðìèðîâàíèè ïðîãíîçèðóåìîãî îáúå-
ìà ÂÂÏ ýêîíîìèêè ëåæèò ïðåäñòàâëåíèå î òîì, ÷òî
ïðîãíîçèðóåìûé ÂÂÏ ôîðìèðóåòñÿ êàê ñóììà îáúå-
ìà ÑÌÝ, ñâÿçàííîãî ñ ÏÈÈ, è îáúåìà ÂÂÏ, êîòîðûé
áóäåò ïîëó÷åí â ýêîíîìèêå â óñëîâèÿõ îòñóòñòâèÿ
ÏÈÈ. Èìåííî íà ýòîì òåçèñå è îñíîâàíà ìåòîäèêà
ðàñ÷åòà ãîäîâîãî èíäåêñà ýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâ-
íîñòè ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé, õàðàêòåðèçó-
þùåãî óñêîðåíèå â ðàçâèòèè ýêîíîìèêè â ãîäó t ïîä
âëèÿíèåì ÏÈÈ îòíîñèòåëüíî òîãî òåìïà ýêîíîìè÷å-
ñêîãî ðîñòà â ãîäó t, êîòîðûé èìåë áû ìåñòî â óñëî-
âèÿõ îòñóòñòâèÿ ÏÈÈ.

Îäíàêî äàííûé ïîêàçàòåëü, îöåíèâàåìûé äëÿ êàæ-
äîãî îòäåëüíîãî ãîäà ïðîãíîçíîãî ïåðèîäà, õàðàêòå-
ðèçóåò âëèÿíèå ÏÈÈ íà óñêîðåíèå òåìïà ðîñòà ÂÂÏ òîëü-
êî äëÿ äàííîãî ðàññìàòðèâàåìîãî ãîäà, è äëÿ ñâîäíîé
îöåíêè çíà÷èìîñòè ÏÈÈ íà âñåì ïðîãíîçíîì ïåðèîäå
åãî ÿâíî íåäîñòàòî÷íî. Òàê, çíà÷åíèÿ ãîäîâûõ èíäè-
êàòîðîâ ýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè õàðàêòåðèçóþò-
ñÿ «êîëåáëåìîñòüþ» ïî ãîäàì ïåðñïåêòèâû, è îíè íå-
ñîïîñòàâèìû ìåæäó ñîáîé, ïîñêîëüêó ðàññ÷èòàíû ïî

Äëÿ êîëè÷åñòâåííîãî àíàëèçà âëèÿíèÿ ïðÿìûõ èíî-
ñòðàííûõ èíâåñòèöèé íà òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â
ñòðàíå îöåíèì òàêèå ïîêàçàòåëè, êàê ãîäîâîé èíäåêñ
ýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè ÏÈÈ, èíòåãðàëüíûé èí-
äèêàòîð ýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè ÏÈÈ è ïîêàçà-
òåëü ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè ÏÈÈ (ñì. òàá-
ëèöó 1).

Ãîäîâîé èíäåêñ ýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè ïðÿ-
ìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé Ýt õàðàêòåðèçóåò âëèÿíèå
ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé íà ðîñò ÂÂÏ è îöåíè-
âàåòñÿ êàê ñîîòíîøåíèå ñîâîêóïíîãî ìàêðîýêîíîìè÷åñ-
êîãî ýôôåêòà â ñîïîñòàâèìûõ öåíàõ ïðåäûäóùåãî ãîäà
ê îáúåìó ÂÂÏ ïðåäûäóùåãî ãîäà, ðàññ÷èòàííîãî â óñ-
ëîâèÿõ îòêàçà îò ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé.

Îöåíêà ðîëè ÏÈÈ â ýêîíîìèêå òðåáóåò íàëè÷èÿ äàí-
íûõ äëÿ ñîïîñòàâëåíèÿ, ïîçâîëÿþùèõ èçìåðèòü ìàñ-
øòàáíîñòü ÏÈÈ â ðåøåíèè çàäà÷ ïî îáåñïå÷åíèþ ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðîñòà. Â êà÷åñòâå òàêèõ äàííûõ èñïîëü-
çóþòñÿ îöåíêè îáúåìîâ ÂÂÏ è åãî äèíàìèêè, ðàçðà-
áàòûâàåìûå â ðàìêàõ îñíîâíîãî âàðèàíòà ìàêðîýêî-
íîìè÷åñêîãî ïðîãíîçà íà äîëãîñðî÷íóþ ïåðñïåêòè-
âó5. Ïðè ýòîì ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ïðîãíîçèðóåìûå
òåìïû ðîñòà ÂÂÏ äîñòàòî÷íî ïîëíî ó÷èòûâàþò ðåàëè-
çàöèþ ïîòåíöèàëà ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè. Ýòî ïîëîæå-
íèå îïðåäåëÿåò ñëåäóþùåå âàæíîå óñëîâèå îöåíêè:
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5 «Êîíöåïöèÿ äîëãîñðî÷íîãî ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íà ïåðèîä äî 2020 ãîäà», óòâåðæäåííàÿ
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îòíîøåíèþ ê èçìåíÿþùåéñÿ áàçå. Ïðè ýòîì ìàñøòàá-
íîñòü ïðîöåíòíîãî ïðèðîñòà ÂÂÏ ìåíÿåòñÿ îò ãîäà ê
ãîäó, âîçðàñòàÿ ê êîíöó ïðîãíîçíîãî ïåðèîäà.

Äëÿ ðåøåíèÿ çàäà÷è ïî îöåíêå èíòåãðàëüíîãî ýô-
ôåêòà îò ÏÈÈ â öåëîì çà ïðîãíîçíûé ïåðèîä ðàçðà-
áîòàí ìåòîä ïîñòðîåíèÿ èíòåãðàëüíîãî èíäèêàòîðà ýêî-
íîìè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè ÏÈÈ (Ýò), õàðàêòåðèçóþ-
ùåãî äîëåâîå ó÷àñòèå ÏÈÈ â ôîðìèðîâàíèè ðåàëüíî-
ãî îáúåìà ÂÂÏ (ïðèâåäåííîãî ê ñîïîñòàâèìîìó âèäó
ñ ÂÂÏ áàçîâîãî ãîäà) çà ðàñ÷åòíûé ïåðèîä â öåëîì.
Èíòåãðàëüíûé èíäèêàòîð ýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâíî-
ñòè èíâåñòèöèé ðàññ÷èòûâàåòñÿ êàê ñîîòíîøåíèå ñóì-
ìû ãîäîâûõ ðåàëüíûõ îáúåìîâ ñîâîêóïíûõ ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêèõ ýôôåêòîâ è ñóììû ãîäîâûõ îáúåìîâ

ÂÂÏ, ïðèâåäåííûõ ê ñîïîñòàâèìîìó âèäó ñ èñïîëü-
çîâàíèåì èíäåêñîâ-äåôëÿòîðîâ.

Äàííûé ìåòîä îñíîâàí íà èñïîëüçîâàíèè ãîäîâûõ
èíäåêñîâ ýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè ïðîåêòà è èí-
äåêñîâ ðåàëüíîé äèíàìèêè ÂÂÏ, ðàññ÷èòàííûõ â óñ-
ëîâèÿõ îòêàçà îò ðåàëèçàöèè ïðîåêòà, è ïîçâîëÿåò ó÷åñòü
èçìåíåíèå ìàñøòàáíîñòè â îòíîñèòåëüíûõ õàðàêòåðè-
ñòèêàõ óâåëè÷åíèÿ ÂÂÏ ïðè ïåðåõîäå îò îäíîãî ðàñ-
÷åòíîãî ãîäà ê äðóãîìó. Ïðè ïîñòðîåíèè ðàñ÷åòíîé ôîð-
ìóëû èñïîëüçîâàëîñü ïîëîæåíèå î äîïóñòèìîñòè ïðè-
âåäåíèÿ ãîäîâûõ îöåíîê ÂÂÏ ê ñîïîñòàâèìîìó âèäó ñ
ÂÂÏ áàçîâîãî ãîäà íà îñíîâå èñïîëüçîâàíèÿ ãîäîâûõ
èíäåêñîâ åãî ðåàëüíîé äèíàìèêè, ðàññ÷èòàííûõ ïî
ïîêàçàòåëÿì â ñîïîñòàâèìûõ öåíàõ ïðåäûäóùåãî ãîäà.

    Òàáëèöà 1
Ïîêàçàòåëè êîëè÷åñòâåííîé îöåíêè âêëàäà ÏÈÈ â ðîñò ÂÂÏ

Ïîêàçàòåëü Àëãîðèòì ðàñ÷åòà 

Ãîäîâîé èíäåêñ 
ýêîíîìè÷åñêîé 
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ïëàí
tÂÂÏ  - îáúåì ÂÂÏ â òåêóùèõ öåíàõ ïåðèîäà t ïî äàííûì ïðîãíîçà;  
ïèè
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t СМÝJÂÂÏСМÝÂÂÏÂÂÏ *1**

_
* −×=−= − ;  

ïèèбåз
tÂÂÏ _
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ïëàí
tÂÂÏ *  - îáúåì ÂÂÏ â ñîïîñòàâèìûõ öåíàõ ïðåäûäóùåãî ïåðèîäà t ïî äàííûì ïðîãíîçà;  
ïèè
tСМÝ *  - ñîâîêóïíûé ìàêðîýêîíîìè÷åñêèé ýôôåêò îò ÏÈÈ â ñîïîñòàâèìûõ öåíàõ ïðåäûäóùåãî ïåðèîäà t;  
ïëàí
tÂÂÏ 1−  - îáúåì ÂÂÏ â òåêóùèõ öåíàõ ïðåäûäóùåãî ïåðèîäà t ïî äàííûì ïðîãíîçà;  
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Òàáëèöà 2

Ïîêàçàòåëè ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè ÏÈÈ

Ñîâîêóïíûé ìàêðîýêîíîìè÷åñêèé ýôôåêò îò ðåà-
ëèçàöèè ÏÈÈ â òåêóùèõ öåíàõ ïåðèîäà t (ÑÌÝt) ðàñ-
ñ÷èòûâàåòñÿ êàê ñóììà ïðÿìîãî è êîñâåííîãî ìàêðî-

ýêîíîìè÷åñêîãî ýôôåêòà, îöåíåííûõ â öåíàõ òåêóùå-
ãî ãîäà t, ñâÿçàííîãî ñ ðåàëèçàöèåé ÏÈÈ, è õàðàêòåðè-
çóåò îáúåì ÂÂÏ, îáóñëîâëåííûé ðåàëèçàöèåé ÏÈÈ â

Ïîêàçàòåëü Àëãîðèòì ðàñ÷åòà 
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tJ  - èíäåêñ öåí íà èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë â ãîäó t;  

j
tКÏ  - îáúåì ïðîäóêöèè â íàòóðàëüíîì âûðàæåíèè íà âíóòðåííåì ðûíêå â ãîäó t;  

jïèè
tÝ  - îáúåì ïðîäóêöèè â íàòóðàëüíîì âûðàæåíèè âèäà j, ðåàëèçóåìîé íà ýêñïîðò â ïåðèîäå t;  

jïèè
tÈ  - îáúåì çàêóïîê èìïîðòíîé ïðîäóêöèè â íàòóðàëüíîì âûðàæåíèè âèäà j â ïåðèîäå t äëÿ íóæä 

ïðîèçâîäñòâåííîé ïðîãðàììû íà ñîçäàííûõ çà ñ÷åò ÏÈÈ îáúåêòàõ èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà;  
j

tP 1−  - âíóòðåííèå öåíû ïîêóïàòåëåé íà ïðîäóêöèþ âèäà j, ñîçäàííîé çà ñ÷åò ÏÈÈ íà îáúåêòàõ 
èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, â ïåðèîäå t-1;  

Ýj
tP 1−  - êîíòðàêòíûå öåíû íà ýêñïîðòèðóåìóþ ïðîäóêöèþ âèäà j, ñîçäàííîé çà ñ÷åò ÏÈÈ íà îáúåêòàõ 

èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, â ïåðèîäå t-1 (îöåíêà â äîëëàðàõ ÑØÀ);  
Èj

tP 1−  - êîíòðàêòíûå öåíû íà èìïîðòèðóåìóþ ïðîäóêöèþ âèäà j, ñîçäàííîé çà ñ÷åò ÏÈÈ íà îáúåêòàõ 
èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, â ïåðèîäå t-1 (îöåíêà â äîëëàðàõ ÑØÀ);  

11 $/ −− ttR  – ñðåäíåãîäîâîé êóðñ äîëëàðà ÑØÀ ê ðîññèéñêîìó ðóáëþ â ãîäó t-1.  

Êîñâåííûé 
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11111 )( kМЗkÏМÝКМÝ ××−= ;  

211112222 )()( kMЗkÏМÝkМЗkÏМÝКМÝ ××−+××−= ;  

tЗk  - îáúåì âûïëàò èíîñòðàííûì êðåäèòîðàì, èíâåñòîðàì ÏÈÈ â ïåðèîäå t;  

k1, k2, k3, - êîýôôèöèåíòû, õàðàêòåðèçóþùèå ðàñïðåäåëåíèå îáúåìîâ КМÝt, ñâÿçàííîãî ñ ÏМÝt, âî 
âðåìåíè ñ ó÷åòîì ñêîðîñòè îáîðîòà äåíåã â ýêîíîìèêå (k1+ k2 + k3 =1);  

Mt - îöåíêè ãîäîâûõ çíà÷åíèé ìóëüòèïëèêàòîðà äîõîäà; 
)1( t

t
t ò

òМ
−

= ;  

mt - êîýôôèöèåíò âîçâðàòíîñòè äîõîäà â ïåðèîäå t.  
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ïåðèîäå t. Ïåðåâîä ÑÌÝt â ñîïîñòàâèìûå öåíû ïðåäû-
äóùåãî ãîäà ÑÌÝt*, êàê â ñëó÷àå ñ ÂÂÏ, îñóùåñòâëÿ-
åòñÿ ìåòîäîì äåôëÿòèðîâàíèÿ.

Ïîñòðîåíèå ÑÌÝ â òåêóùèõ öåíàõ ïåðèîäà t è ïî-
ñëåäóþùèé èõ ïåðåâîä â ñîïîñòàâèìûå öåíû ïðåäû-
äóùåãî ïåðèîäà íåîáõîäèìû äëÿ îöåíêè âëèÿíèÿ íà
ðåàëüíóþ äèíàìèêó ÂÂÏ, ÷òî ïîçâîëÿåò àäåêâàòíî
îöåíèâàòü ãîäîâûå ðåàëüíûå ìàñøòàáû èçìåíåíèÿ
ÂÂÏ ñ ó÷åòîì îæèäàåìûõ ïîñòóïëåíèé ÏÈÈ.

Ïðÿìîé ìàêðîýêîíîìè÷åñêèé ýôôåêò (ÏÌÝ) îò ðå-
àëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà îöåíèâàåòñÿ êàê
îáúåì ÂÂÏ, îáóñëîâëåííûé íåïîñðåäñòâåííûì âëè-
ÿíèåì ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé íà ôîðìèðî-
âàíèå ïîêàçàòåëåé ïî ñ÷åòó èñïîëüçîâàíèÿ ÂÂÏ: îáúå-
ìà âàëîâîãî íàêîïëåíèÿ, ïîñòàâîê íà âíóòðåííèé ðû-
íîê ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ è óñëóã, ýêñïîðòà è èì-
ïîðòà. Òåõíîëîãèÿ îöåíêè ïðÿìîãî ìàêðîýêîíîìè÷å-
ñêîãî ýôôåêòà îò ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â
ïåðèîäå t ïðåäñòàâëåíà â òàáëèöå 2.

Ïðÿìîé ìàêðîýêîíîìè÷åñêèé ýôôåêò îò ÏÈÈ îöå-
íèâàåòñÿ äëÿ êàæäîãî ãîäà ïðîãíîçíîãî ïåðèîäà.
Îöåíêà ñòðîèòñÿ â òåêóùèõ öåíàõ ñîîòâåòñòâóþùå-
ãî ãîäà (ÏÌÝt) è â ñîïîñòàâèìûõ öåíàõ ïðåäûäóùå-
ãî ãîäà (ÏÌÝt*). Ïåðåâîä ÏÌÝt â ñîïîñòàâèìûå öåíû
ïðåäûäóùåãî ãîäà îñóùåñòâëÿåòñÿ ïîýëåìåíòíî ïðÿ-
ìûì ñ÷åòîì, è äëÿ êàæäîãî ýëåìåíòà ôîðìóëû ïðè-
ìåíÿåòñÿ èíäåêñ-äåôëÿòîð.

Â õîäå ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé è ïðîèçâîä-
ñòâåííîé ïðîãðàììû ïðîåêòà, ïîìèìî ïðÿìûõ ìàê-
ðîýêîíîìè÷åñêèõ ýôôåêòîâ, âîçíèêàåò ìàññà ñìåæ-
íûõ (êîñâåííûõ), êîòîðûå âëèÿþò íà ñèòóàöèþ â ñî-
öèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé ñôåðå è â ñâîþ î÷åðåäü
ìóëüòèïëèöèðóþò ïîñëåäóþùèå ñìåæíûå ýôôåêòû.
Ñìåæíûå ýôôåêòû, èíèöèèðóåìûå ÏÈÈ, ñóæèâàþò-
ñÿ äî ýôôåêòîâ ÷èñòî ýêîíîìè÷åñêîãî õàðàêòåðà, êî-
òîðûå ïðàêòè÷åñêè ìîãóò áûòü îöåíåíû â êàòåãîðèè
äîõîäà. Ýòè ýôôåêòû íàçâàíû êîñâåííûìè ìàêðîýêî-
íîìè÷åñêèìè ýôôåêòàìè (ÊÌÝ), ñâÿçàííûìè ñ ÏÈÈ.
Êîñâåííûå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ýôôåêòû ñîïðîâîæ-
äàþò ÏÈÈ, è èõ êîëè÷åñòâåííàÿ îöåíêà â çíà÷èòåëü-
íîé ìåðå îïðåäåëÿåòñÿ ìàñøòàáíîñòüþ èíâåñòèöèé,
åãî èìïîðòîåìêîñòüþ.

Îáùèé ïðèíöèï îöåíêè ÊÌÝ, ñâÿçàííûé ñ ðåà-
ëèçàöèåé ïðîåêòîâ, áàçèðóåòñÿ íà ïîëîæåíèè, ÷òî
êàæäàÿ åäèíèöà äîõîäà, ïîëó÷åííîãî â ýêîíîìèêå,
÷àñòè÷íî âîçâðàùàåòñÿ â ðåàëüíûé ñåêòîð (ðàñõî-
äóÿñü íà ïîêóïêó îòå÷åñòâåííûõ òîâàðîâ è óñëóã â
ðàìêàõ êîíå÷íîãî ñïðîñà), òðàíñôîðìèðóåòñÿ â äî-
õîä è çàòåì âíîâü ÷àñòè÷íî ðàñõîäóåòñÿ, èíèöèèðóÿ
íîâûé äîõîä. Â ýêîíîìèêå ïðîèñõîäèò ïîñòåïåííî
çàòóõàþùèé ïðîöåññ ìóëüòèïëèöèðîâàíèÿ äîõîäà,
èíèöèàòîðîì êîòîðîãî ÿâëÿåòñÿ ïåðâàÿ ïîëó÷åííàÿ
åäèíèöà äîõîäà. Ñóììàðíàÿ îöåíêà äîïîëíèòåëüíî-
ãî äîõîäà, ïîëó÷åííîãî â õîäå äàííîãî ïðîöåññà,
ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê êîñâåííûé ìàêðîýêîíîìè÷å-

ñêèé ýôôåêò, èíèöèèðîâàííûé ïîëó÷åíèåì ïåðâè÷-
íîé åäèíèöû äîõîäà.

Òàêèì îáðàçîì, êîñâåííûé ìàêðîýêîíîìè÷åñêèé
ýôôåêò - äîïîëíèòåëüíûå äîõîäû, îáðàçóþùèåñÿ â
ýêîíîìèêå ïîä âëèÿíèåì èñïîëüçîâàíèÿ ïðÿìûõ (âõî-
äÿùèõ â ñîñòàâ ÏÌÝ) äîõîäîâ ó÷àñòíèêîâ õîçÿé-
ñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè (äîìàøíèõ õîçÿéñòâ, íåôèíàí-
ñîâîãî è ãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðîâ) íà ïîêóïêè ðîñ-
ñèéñêèõ ïîòðåáèòåëüñêèõ è èíâåñòèöèîííûõ òîâàðîâ
è óñëóã. ÊÌÝ îöåíèâàåòñÿ êàê îáúåì ÂÂÏ, ôîðìèðó-
þùèéñÿ ïîä âëèÿíèåì ìóëüòèïëèêàòîðà äîõîäà â ïðî-
öåññå èñïîëüçîâàíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ïîëó÷åííûõ
ñóáúåêòàìè ýêîíîìèêè â ðàìêàõ ïðÿìîãî ìàêðîýêî-
íîìè÷åñêîãî ýôôåêòà (çà âû÷åòîì âûïëàò èíîñòðàí-
íûì êðåäèòîðàì è èíîñòðàííûì èíâåñòîðàì ïðîåê-
òà), íà ïðèîáðåòåíèå îòå÷åñòâåííûõ òîâàðîâ è óñëóã.
Ôîðìèðîâàíèå ãîäîâûõ çíà÷åíèé ÊÌÝt îñóùåñòâëÿ-
åòñÿ íà îñíîâå èñïîëüçîâàíèÿ ïîêàçàòåëÿ ðàñïîëàãà-
åìîãî äîõîäà, ïîëó÷åííîãî ýêîíîìèêîé îò ðåàëèçà-
öèè ÏÈÈ çà òðè ñìåæíûõ ãîäà, îöåíåííûõ â öåíàõ
ñîîòâåòñòâóþùèõ ëåò.

Êîýôôèöèåíò, õàðàêòåðèçóþùèé ñîîòíîøåíèå
ìåæäó ñîâîêóïíûì îáúåìîì ìóëüòèïëèöèðîâàííîãî
äîõîäà (ÊÌÝ) è îáúåìîì ïåðâè÷íîãî äîõîäà, èíè-
öèèðîâàâøèì ýòîò äîïîëíèòåëüíûé äîõîä, ÿâëÿåòñÿ
ìóëüòèïëèêàòîðîì äîõîäà Ìt. Ìóëüòèïëèêàòîð äîõî-
äà Ìt ÿâëÿåòñÿ èíäèêàòîðîì, õàðàêòåðèçóþùèì ñïî-
ñîáíîñòü êàæäîé åäèíèöû ïîëó÷åííîãî äîõîäà ôîð-
ìèðîâàòü äîïîëíèòåëüíûé äîõîä â ýêîíîìèêå. Èíòåí-
ñèâíîñòü ïðîöåññà ìóëüòèïëèöèðîâàíèÿ äîõîäà îï-
ðåäåëÿåòñÿ ðàçìåðîì (mt, mt<1) äîëè äîõîäà, êîòîðàÿ
âîçâðàùàåòñÿ â ðåàëüíûé ñåêòîð â õîäå îïèñàííûõ
èòåðàöèé; îíà îïðåäåëåíà êàê «êîýôôèöèåíò âîçâðàò-
íîñòè äîõîäà», ðàññ÷èòûâàåìûé ïî ôîðìóëå:

 )1( t

t
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−

= .

Îáúåì ÊÌÝt îöåíèâàåòñÿ íå òîëüêî â òåêóùèõ öå-
íàõ ïðîãíîçíûõ ëåò (ÊÌÝt), íî è â ñîïîñòàâèìûõ öå-
íàõ ïðåäûäóùåãî ãîäà (ÊÌÝt*). Ïåðåõîä ê îöåíêå
ÊÌÝ ïåðèîäà t â ñîïîñòàâèìûõ öåíàõ ïðåäûäóùåãî
ïåðèîäà îñóùåñòâëÿåòñÿ ïóòåì äåëåíèÿ ÊÌÝt íà ñâîä-
íûé èíäåêñ-äåôëÿòîð, ðàññ÷èòàííûé ñ ó÷åòîì ïðî-
ãíîçèðóåìûõ òåìïîâ èíôëÿöèè íà ïîòðåáèòåëüñêîì
è èíâåñòèöèîííîì ðûíêàõ. Äàííàÿ îöåíêà ÿâëÿåòñÿ
íîìèíàëüíîé îöåíêîé äîõîäà, êîòîðûé ôîðìèðóåòñÿ
â ýêîíîìèêå â ïåðèîäå t â ðåçóëüòàòå êîñâåííîãî âëè-
ÿíèÿ ÏÈÈ, è ïîçâîëÿåò îöåíèòü âëèÿíèå ÏÈÈ íà ôîð-
ìèðîâàíèå ÂÂÏ â ðåàëüíîé îöåíêå.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ïðåäâàðèòåëüíûìè ðàñ÷åòàìè àâ-
òîðà, äîïîëíèòåëüíûé ïðèðîñò ÂÂÏ çà ñ÷åò ÏÈÈ â 2010-
2012 ãã. (ïðè óñëîâèè ñîõðàíåíèÿ îáúåìà ÏÈÈ â îáúå-
ìå, äîñòèãíóòîì â 2007 ã.) ìîæåò ñîñòàâèòü îêîëî 5%, à
ýòî â ñâîþ î÷åðåäü ñîçäàñò ôóíäàìåíò äëÿ óñèëåíèÿ
èííîâàöèîííîãî ïóòè ðàçâèòèÿ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè.
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Òàêèì îáðàçîì, äëÿ ïîâûøåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîá-
íîñòè ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè íåîáõîäèìî óâåëè÷èòü
âàëîâîå íàêîïëåíèå îñíîâíîãî êàïèòàëà âíóòðè íàöèî-
íàëüíîé ýêîíîìèêè, ãëàâíûì îáðàçîì çà ñ÷åò ïðèðîñòà
÷èñòîãî ýêñïîðòà è óâåëè÷åíèÿ ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ
èíâåñòèöèé â Ðîññèþ. Òîëüêî â ñëó÷àå óñòîé÷èâûõ
ïîçèòèâíûõ ïîòîêîâ ïëàòåæíîãî áàëàíñà ìîæíî íàäå-
ÿòüñÿ íà áëàãîïðèÿòíûé èñõîä ýêîíîìè÷åñêèõ ïðåîáðà-
çîâàíèé â Ðîññèè. Ïîýòîìó ïî ìíåíèþ àâòîðà, â äîë-
ãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå åäèíñòâåííûì ñðåäñòâîì ïî
ïðåîäîëåíèþ êðèçèñíûõ òåíäåíöèé â ýêîíîìèêå ÿâëÿ-
åòñÿ îáåñïå÷åíèå ðåàëèçàöèè ìíîæåñòâà èíâåñòèöèîí-
íûõ ïðîåêòîâ. Ïðè÷åì äëÿ äîëãîñðî÷íîãî óñòîé÷èâî-
ãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè íåîá-
õîäèìû ïðÿìûå èíâåñòèöèè, ïîääåðæàííûå íå òîëüêî
÷àñòíûì áèçíåñîì, íî è èíèöèèðîâàííûå ãîñóäàðñòâîì.
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Ò.À. Ìàëàõîâà,
Ìîñêîâñêèé ãîñóäàðñòâåííûé óíèâåðñèòåò ýêîíîìèêè, ñòàòèñòèêè
è èíôîðìàòèêè (ÌÝÑÈ)

Íà÷èíàÿ ñ 2007 ã. ìèðîâàÿ ýêîíîìèêà ïîäâåðãëàñü
âëèÿíèþ ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà, ñåðüåç-
íî ïîðàçèâøåãî òàêèå ðàçâèòûå ñòðàíû, êàê ÑØÀ, Âå-
ëèêîáðèòàíèÿ, Ôðàíöèÿ è äð. Êàòàñòðîôè÷íûì ìèðî-
âîé êðèçèñ îêàçàëñÿ äëÿ ñòðàí Áàëòèè, à òàêæå äëÿ
ðÿäà ãîñóäàðñòâ - ó÷àñòíèêîâ ÑÍÃ. Âî 2-ì ïîëóãîäèè
2008 ã. ôèíàíñîâûé êðèçèñ â çíà÷èòåëüíîé ìåðå çà-
òðîíóë è Ðîññèþ. Âñå ýòè îáñòîÿòåëüñòâà ñâèäåòåëü-
ñòâóþò î âîçðàñòàþùåé àêòóàëüíîñòè ðàçðàáîòêè ìå-
òîäèê ðàííåé èäåíòèôèêàöèè ôèíàíñîâûõ êðèçèñîâ íà
îñíîâàíèè èñïîëüçîâàíèÿ ÷óâñòâèòåëüíûõ èíäèêàòîðîâ,
è ýòî ïîäòâåðæäàåòñÿ êàê ìèðîâûì, òàê è îòå÷åñòâåí-
íûì îïûòîì.

Íåñìîòðÿ íà íåñòàáèëüíîñòü ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàí-
ñîâûõ ðûíêîâ â 1-ì ïîëóãîäèè 2008 ã., â ðîññèéñêîì
áàíêîâñêîì ñåêòîðå â öåëîì íàáëþäàëèñü âûñîêèå òåì-
ïû ïðèðîñòà îñíîâíûõ ïîêàçàòåëåé. Îäíàêî óæå ñ ñåí-
òÿáðÿ 2008 ã. óñóãóáëåíèå ãëîáàëüíîãî êðèçèñà ïîâëåê-
ëî íàðàñòàíèå îòòîêà êàïèòàëà, à òàêæå ïàäåíèå öåí íà
ýêñïîðòíûå òîâàðû, óñèëåííîå íà÷àâøèìñÿ ñíèæåíè-
åì öåí íà íåôòü. Ðîññèéñêèé ôîíäîâûé ðûíîê òàêæå
ïîäâåðãñÿ íåãàòèâíûì èçìåíåíèÿì: ïðîèçîøëî ìàñø-
òàáíîå ñíèæåíèå êîòèðîâîê, ó êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé
íàìåòèëèñü ïðîáëåìû ñ ëèêâèäíîñòüþ è èñïîëíåíèåì
ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ, êàê ñëåäñòâèå, óõóäøèëàñü ñèòó-
àöèÿ íà ìåæáàíêîâñêîì ðûíêå. Ñóæåíèå ìèðîâîãî
ñïðîñà ïîâëèÿëî íà èçìåíåíèå äèíàìèêè ðîññèéñêèõ
âíåøíåòîðãîâûõ îïåðàöèé è ïîòîêîâ êàïèòàëà. Ê êîí-

öó ãîäà ñëåäñòâèåì ðàçâèòèÿ íåãàòèâíûõ òåíäåíöèé
ÿâèëîñü ñîêðàùåíèå äîõîäîâ, ïîâëåêøåå çà ñîáîé
ñæàòèå âíóòðåííåãî ñïðîñà è óìåíüøåíèå îáúåìîâ ïðî-
èçâîäñòâà â êëþ÷åâûõ îòðàñëÿõ ýêîíîìèêè. Óñêîðèë-
ñÿ ðîñò ÷èñëåííîñòè áåçðàáîòíûõ. Ïîä âëèÿíèåì óñè-
ëåíèÿ êðèçèñíûõ ÿâëåíèé òåìï ðîñòà ÂÂÏ ñòàë çàìåä-
ëÿòüñÿ. Íåñêîëüêî áàíêîâ, îòíîñèâøèõñÿ äî êðèçèñà ê
÷èñëó ñèñòåìîîáðàçóþùèõ, îêàçàëèñü íà ãðàíè áàíê-
ðîòñòâà. Ó íåêîòîðûõ èç íèõ áûëî çàôèêñèðîâàíî îò-
ðèöàòåëüíîå çíà÷åíèå êàïèòàëà.

Â öåëîì ïî èòîãàì 2008 ã., òåìïû ðîñòà áàíêîâñêèõ
ïîêàçàòåëåé çàìåòíî ñíèçèëèñü ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðå-
äûäóùèì ãîäîì. Òàê, îñòàòêè ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ êëè-
åíòîâ çà 2008 ã. óâåëè÷èëèñü íà 20,37% ïðîòèâ 42,3%
â 2007 ã. Îáúåì äåïîçèòîâ è ïðî÷èõ ïðèâëå÷åííûõ
ñðåäñòâ þðèäè÷åñêèõ ëèö (êðîìå êðåäèòíûõ îðãàíè-
çàöèé) çà 2008 ã. âûðîñ íà 40,5% (â 2007 ã. - íà 64,0%).

Çàìåäëåíèå ðîñòà ýêîíîìèêè âî âòîðîé ïîëîâèíå
2008 ã. è ñíèæåíèå äîõîäîâ íåôèíàíñîâûõ îðãàíèçà-
öèé ïîâëåêëè çà ñîáîé îòòîê ñ áàíêîâñêèõ ñ÷åòîâ
ñðåäñòâ êîðïîðàòèâíûõ êëèåíòîâ â ïîñëåäíèå ìåñÿöû
ãîäà. Â öåëîì çà 2008 ã. ïðèðîñò îñòàòêîâ ñðåäñòâ îðãà-
íèçàöèé íà ðàñ÷åòíûõ è ïðî÷èõ ñ÷åòàõ ïî ñðàâíåíèþ ñ
2007 ã. ñîêðàòèëñÿ ñ 34,7 äî 8,9%.

Ãëîáàëüíûé ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ îêàçàë íåãàòèâ-
íîå âëèÿíèå è íà äèíàìèêó âêëàäîâ ôèçè÷åñêèõ ëèö:
äåâàëüâàöèîííûå îæèäàíèÿ è íåóñòîé÷èâîå ôèíàíñî-
âîå ñîñòîÿíèå ðÿäà êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé ñíèçèëè
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äîâåðèå íàñåëåíèÿ ê áàíêàì. Â ðåçóëüòàòå â ñåíòÿáðå
2008 ã. îáúåì âêëàäîâ íàñåëåíèÿ â áàíêàõ çíà÷èòåëüíî
ñîêðàòèëñÿ. Â öåëîì ãîäîâîé ïðèðîñò îáúåìà âêëàäîâ
ôèçè÷åñêèõ ëèö ñóùåñòâåííî çàìåäëèëñÿ (14,5% ïî
ñðàâíåíèþ ñ 35,4% â 2007 ã.).

Ïðèáûëü äåéñòâóþùèõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé çà
2008 ã. ñîêðàòèëàñü íà 19,4% (â 2007 ã. áûë îòìå÷åí
ïðèðîñò íà 36,7%). Óäåëüíûé âåñ ïðèáûëüíûõ êðåäèò-
íûõ îðãàíèçàöèé ñíèçèëñÿ ñ 98,9 äî 94,8%.

Ðåçêî óìåíüøèëàñü ðåíòàáåëüíîñòü äåÿòåëüíîñòè
êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé. Òàê, ðåíòàáåëüíîñòü àêòèâîâ
â 2008 ã. ñîñòàâèëà 1,8%, à ðåíòàáåëüíîñòü êàïèòàëà -
13,3% (â 2007 ã. - 3,0 è 22,7% ñîîòâåòñòâåííî).

Óõóäøåíèå îáùåýêîíîìè÷åñêèõ óñëîâèé è ïåðåõîä
áàíêîâ ê áîëåå êîíñåðâàòèâíûì ìåòîäàì îöåíêè ðè-
ñêîâ îáóñëîâèëè çàìåäëåíèå ðîçíè÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ.
Ñóììàðíûé îáúåì êðåäèòîâ, ïðåäîñòàâëåííûõ ôèçè÷å-
ñêèì ëèöàì1, óâåëè÷èëñÿ çà 2008 ã. íà 35,2% (â 2007 ã. -
íà 57,8%).

Â 2008 ã. âîçðîñëè ðèñêè áàíêîâñêîãî ñåêòîðà, â
òîì ÷èñëå íàáëþäàëîñü íàðàñòàíèå êðåäèòíîãî ðè-
ñêà. Â ñâÿçè ñ óõóäøåíèåì ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ
çàåìùèêîâ è èõ ñïîñîáíîñòè îáñëóæèâàòü êðåäèòû òåì-
ïû ïðèðîñòà ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè çíà÷èòåëü-
íî ïîâûñèëèñü ïî ñðàâíåíèþ ñ 2007 ã. Ïðè ðîñòå êðå-
äèòîâ, äåïîçèòîâ è ïðî÷èõ ðàçìåùåííûõ ñðåäñòâ íà
39,5% îáúåì ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè óâåëè÷èë-
ñÿ íà 129,2%. Óäåëüíûé âåñ ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåí-
íîñòè â îáùåé ñóììå âûäàííûõ êðåäèòîâ çà 2008 ã.
âûðîñ ñ 1,3 äî 2,1%. Íàèáîëåå áûñòðûìè òåìïàìè ðîñ-
ëà ïðîñðî÷åííàÿ çàäîëæåííîñòü ïî êðåäèòàì íåôèíàí-
ñîâûì îðãàíèçàöèÿì - â 3,1 ðàçà (ïî ñðàâíåíèþ ñ ðî-
ñòîì îáúåìîâ äàííûõ êðåäèòîâ â 1,3 ðàçà).

Óðîâåíü êðåäèòíîãî ðèñêà ðîññèéñêèõ áàíêîâ ïðî-
äîëæàåò îïðåäåëÿòüñÿ â ïåðâóþ î÷åðåäü êà÷åñòâîì
êðåäèòîâ íåôèíàíñîâûì îðãàíèçàöèÿì, íà äîëþ êîòî-
ðûõ íà êîíåö 2008 ã. ïðèõîäëîñü 62,9% îò îáùåãî îáúå-
ìà âûäàííûõ êðåäèòîâ. Â êðåäèòàõ íåôèíàíñîâûì
îðãàíèçàöèÿì óäåëüíûé âåñ ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåí-
íîñòè çà 2008 ã. âîçðîñ ñ 0,9 äî 2,1%.

Óäåëüíûé âåñ ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè ïî êðå-
äèòàì ôèçè÷åñêèì ëèöàì óâåëè÷èëñÿ çà 2008 ã. ñ 3,2
äî 3,7%. Ïðè ýòîì äîëÿ ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííî-
ñòè ïî ðóáëåâûì êðåäèòàì ôèçè÷åñêèì ëèöàì âîç-
ðîñëà ñ 3,5% íà íà÷àëî 2008 ã. äî 3,7% íà åãî êîíåö;
ïî êðåäèòàì â èíîñòðàííîé âàëþòå - ñ 1,4 äî 3,6%
ñîîòâåòñòâåííî. Â ýòîé ñâÿçè àíàëèç âëèÿíèÿ èíäèêà-
òîðîâ êðèçèñà íà îöåíêó êðåäèòíîãî ðèñêà, â ÷àñòíî-
ñòè ñ èñïîëüçîâàíèåì ñòàòèñòè÷åñêèõ ìåòîäîâ, ñòà-
íîâèòñÿ êðàéíå àêòóàëüíûì.

Èññëåäîâàíèÿ ïðè÷èí ôèíàíñîâûõ êðèçèñîâ àêòèâ-
íî ïðîâîäÿòñÿ íà ïðîòÿæåíèè ïîñëåäíèõ 20 ëåò. Îäíà-

êî ïðè÷èíû âîçíèêíîâåíèÿ êðèçèñîâ ÷ðåçâû÷àéíî ðàç-
íîîáðàçíû. Êðîìå òîãî, â ìèðîâîé ïðàêòèêå íå ñôîð-
ìèðîâàëîñü ÷åòêîãî ïðåäñòàâëåíèÿ î òîì, êàê ñôîð-
ìóëèðîâàòü ïîíÿòèå êðèçèñà. Òàê, ýêîíîìèñòû, èññëå-
äóþùèå ïîâåäåíèå ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ îäíèõ è òåõ
æå ñòðàí â îäèíàêîâûå ïåðèîäû âðåìåíè, íàñ÷èòûâà-
þò ðàçíîå ÷èñëî êðèçèñíûõ ýïèçîäîâ, ïðè÷åì èõ îöåí-
êè ìîãóò çíà÷èòåëüíî ðàçëè÷àòüñÿ.

Ñðåäè ìíîæåñòâà îïðåäåëåíèé áàíêîâñêèõ êðèçè-
ñîâ íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííîå áûëî ñôîðìóëèðîâà-
íî Äåìèðãóê-Êóíòîì è Äåòðàæèà â êîíöå ÕÕ âåêà [4].
Èìè ïîä÷åðêèâàëîñü, ÷òî ñèòóàöèÿ â áàíêîâñêîé ñè-
ñòåìå ìîæåò áûòü îöåíåíà êàê êðèçèñíàÿ, åñëè âûïîë-
íÿåòñÿ îäíî èç ïåðå÷èñëåííûõ óñëîâèé:

1) äîëÿ íåðàáîòàþùèõ àêòèâîâ â îáùåì îáúåìå àê-
òèâîâ ïðåâûøàåò 10%;

2) çàòðàòû íà âîññòàíîâëåíèå áàíêîâñêîé ñèñòåìû
ïðåâûøàþò 2% ÂÂÏ;

3) ïðîáëåìû áàíêîâñêîãî ñåêòîðà ïðèâîäÿò ê íàöè-
îíàëèçàöèè çíà÷èòåëüíîé (ñâûøå 10%) ÷àñòè áàíêîâ;

4) ïðîèñõîäèò ìàññîâîå èçúÿòèå äåïîçèòîâ èëè íà-
ëàãàþòñÿ îãðàíè÷åíèÿ ïî èõ âûïëàòàì, îáúÿâëÿþòñÿ
«áàíêîâñêèå êàíèêóëû».

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ âñå èññëåäîâàíèÿ èíäèêàòîðîâ
êðèçèñîâ ìîæíî ðàçäåëèòü íà òðè ãðóïïû â çàâèñèìî-
ñòè îò èñïîëüçóåìûõ ìåòîäèê âûáîðà íàèëó÷øèõ èí-
äèêàòîðîâ - ïðåäâåñòíèêîâ ôèíàíñîâîãî êðèçèñà: êà-
÷åñòâåííûé àíàëèç, ýêîíîìåòðè÷åñêîå ìîäåëèðîâàíèå,
íåïàðàìåòðè÷åñêèå îöåíêè.

Êà÷åñòâåííûé àíàëèç. Äàííûé ïîäõîä ïðåäïîëà-
ãàåò ãðàôè÷åñêîå ñîïîñòàâëåíèå äèíàìèêè ôóíäàìåí-
òàëüíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé â ïåðèîä ïåðåä ôè-
íàíñîâûì êðèçèñîì è â ñïîêîéíîì ñîñòîÿíèè. Â òî æå
âðåìÿ ïðè òàêîì ïîäõîäå âîçìîæåí ðàñ÷åò íåêîòîðûõ
ñòàòèñòè÷åñêèõ èíäèêàòîðîâ, õàðàêòåðèçóþùèõ äèíà-
ìèêó âðåìåííûõ ðÿäîâ èíäèêàòîðîâ - ïðåäâåñòíèêîâ
ôèíàíñîâîé íåñòàáèëüíîñòè.

Êà÷åñòâåííûé àíàëèç ìîæåò áûòü ïîëåçåí è ïî äðó-
ãèì ïðè÷èíàì:

1. Îäíî è òî æå îòêëîíåíèå âåëè÷èíû èíäèêàòîðà
ìîæåò áûòü îáóñëîâëåíî êàê èçìåíåíèåì ôóíäàìåí-
òàëüíûõ õàðàêòåðèñòèê ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ôèíàíñîâî-
ãî ðûíêà èëè ýêîíîìèêè ñòðàíû, òàê è ñëó÷àéíûì ñòà-
òèñòè÷åñêèì âûáðîñîì;

2. Ðîñò îòêëîíåíèÿ ôàêòè÷åñêîãî çíà÷åíèÿ èíäèêà-
òîðà îò ïîðîãîâîãî çíà÷åíèÿ â «ñïîêîéíîé» îáñòàíîâ-
êå ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé áîëüøóþ óãðîçó äëÿ óñòîé÷è-
âîñòè ôèíàíñîâîãî ðûíêà, ÷åì àíàëîãè÷íîå èçìåíå-
íèå â ïîñëåêðèçèñíûé ïåðèîä.

Ýêîíîìåòðè÷åñêîå ìîäåëèðîâàíèå. Ïðè òàêîì ïîä-
õîäå ñòðîÿòñÿ ðåãðåññèîííûå ìîäåëè, ïîçâîëÿþùèå
îöåíèòü âçàèìîñâÿçü ïîêàçàòåëåé ñ âåðîÿòíîñòüþ ôè-

1 Áåç ôèçè÷åñêèõ ëèö - èíäèâèäóàëüíûõ ïðåäïðèíèìàòåëåé. Ñ ó÷åòîì ïîëîæåíèÿ Ãðàæäàíñêîãî êîäåêñà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè (÷àñòü
ïåðâàÿ, ñòàòüÿ 23) äàííûå êðåäèòû íå âêëþ÷àþòñÿ â îáúåì êðåäèòîâ, ïðåäîñòàâëåííûõ ôèçè÷åñêèì ëèöàì.
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íàíñîâîãî êðèçèñà. Äëÿ ïðîãíîçèðîâàíèÿ âåðîÿòíî-
ñòè ôèíàíñîâîãî êðèçèñà â áóäóùåì ïðèìåíÿåòñÿ logit-
àíàëèç èëè probit-àíàëèç, ïðè êîòîðîì ñòðîèòñÿ ðåã-
ðåññèîííàÿ ìîäåëü, îòðàæàþùàÿ çàâèñèìîñòü âåðîÿò-
íîñòè ôèíàíñîâîãî êðèçèñà îò ðÿäà ýêîíîìè÷åñêèõ èí-
äèêàòîðîâ.

Íàèáîëåå ÷àñòî äëÿ àíàëèçà ìåõàíèçìîâ ôîðìèðî-
âàíèÿ êðèçèñîâ èñïîëüçóåòñÿ âåðîÿòíîñòíûé ïîäõîä.
Ïðåèìóùåñòâà äàííîãî ìåòîäà çàêëþ÷àþòñÿ â òîì, ÷òî
îí, âî-ïåðâûõ, ïîçâîëÿåò îöåíèòü êîíêðåòíûé âêëàä
êàæäîãî ôàêòîðà â ôîðìèðîâàíèå êðèçèñà; à âî-âòî-
ðûõ, ðàññìàòðèâàÿ äàííûå î íàëè÷èè êðèçèñà â êàæ-
äîé ñòðàíå â ðàçëè÷íûå ïåðèîäû âðåìåíè êàê íåçàâè-
ñèìûå ñîáûòèÿ, ñíèìàåò îãðàíè÷åíèÿ íà ÷èñëî èññëå-
äóåìûõ ôàêòîðîâ.

Íåïàðàìåòðè÷åñêèå îöåíêè. Ïðè äàííîì ïîäõî-
äå ðàçðàáàòûâàþòñÿ ðàçëè÷íûå ÷èñëîâûå õàðàêòåðè-
ñòèêè, ïîçâîëÿþùèå çàáëàãîâðåìåííî âûÿâëÿòü óÿç-
âèìîñòü ýêîíîìèêè ê ôèíàíñîâîìó êðèçèñó. Â ðàìêàõ
óêàçàííîãî ïîäõîäà ìîæíî âûäåëèòü äâà îñíîâíûõ
íàïðàâëåíèÿ: ïîñòðîåíèå ãðàíè÷íûõ çíà÷åíèé èíäèêà-
òîðîâ - ïðåäâåñòíèêîâ ôèíàíñîâîãî êðèçèñà íà îñíî-
âå ðàçëè÷íûõ êðèòåðèåâ, à òàêæå ðàçðàáîòêó ñâîäíûõ
èíäåêñîâ ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè.

Ôèíàíñîâûå êðèçèñû ìîãóò áûòü âûçâàíû ìíîæå-
ñòâîì ðàçëè÷íûõ ôàêòîðîâ. Èñõîäÿ èç ýòîãî, äëÿ êàæ-
äîé ñòðàíû âûáèðàåòñÿ ñâîé ñïåöèôè÷åñêèé íàáîð
ïîäëåæàùèõ ðåãóëÿðíîìó ìîíèòîðèíãó ôèíàíñîâûõ,
ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ è èíñòèòóöèîíàëüíûõ ïåðåìåí-
íûõ, îò ïîâåäåíèÿ êîòîðûõ çàâèñèò ñîñòîÿíèå áàíêîâ-
ñêîãî ñåêòîðà.

Ïîìèìî ðåãèîíàëüíîé è ñòðàíîâîé ñïåöèôè÷íîñòè
ôàêòîðîâ êðèçèñà, ñëåäóåò îáðàùàòü âíèìàíèå íà òî,
÷òî îíè âîçäåéñòâóþò íà ñèòóàöèþ íà ôèíàíñîâîì
ðûíêå ñ ðàçëè÷íûìè ëàãàìè. Îäíè ôàêòîðû ìîæíî îò-
íåñòè ê òåêóùèì, äðóãèå - ê ðàííèì èíäèêàòîðàì êðè-
çèñà. Ïðè÷åì äëÿ íåêîòîðûõ ôàêòîðîâ (íàïðèìåð, èí-
ôëÿöèÿ èëè äâèæåíèå êàïèòàëà) ìîæåò áûòü õàðàêòåð-
íî ñïåöèôè÷åñêîå ïîâåäåíèå, òî åñòü ôàêòîðû ñèãíà-
ëèçèðóþò î íàñòóïëåíèè êðèçèñà òîëüêî â òîì ñëó÷àå,
êîãäà ðîñò ñìåíÿåòñÿ ñíèæåíèåì, èëè íàîáîðîò.

Ó÷èòûâàòü äàííûå îñîáåííîñòè â õîäå àíàëèçà ìîæ-
íî äâóìÿ ñïîñîáàìè. Âî-ïåðâûõ, ïðè ðàñ÷åòå êðèçèñ-
íîãî èíäåêñà (ïîêàçàòåëü âåðîÿòíîñòè âîçíèêíîâåíèÿ
êðèçèñà) ñ èñïîëüçîâàíèåì ðàçëè÷íûõ ñòàòèñòè÷åñêèõ
ìåòîäîâ ìîæíî ðàññìàòðèâàòü êàê òåêóùèå, òàê è ëà-
ãèðîâàííûå ïîêàçàòåëè. Âî-âòîðûõ, êîëè÷åñòâåííûé
àíàëèç (ðàñ÷åò êðèçèñíîãî èíäåêñà) ìîæíî äîïîëíÿòü
êà÷åñòâåííûì àíàëèçîì, â õîäå êîòîðîãî ìîæíî âûÿâ-
ëÿòü õàðàêòåðíûå äëÿ ïðåäêðèçèñíûõ ïåðèîäîâ îñî-
áåííîñòè äèíàìèêè èíäèêàòîðîâ áàíêîâñêèõ êðèçèñîâ.

Íà îñíîâàíèè çíà÷åíèé èíäèêàòîðîâ ýêîíîìè÷å-
ñêîãî êðèçèñà, â ÷àñòíîñòè, ìîãóò áûòü ïîëó÷åíû îöåí-

êè êðåäèòíîãî ðèñêà, ÿâëÿþùåãîñÿ íàèáîëåå çíà÷èìûì
ñðåäè ïðî÷èõ ðèñêîâ äëÿ êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè. Òàê,
ïðîñøåäøåå êðåäèòíîå ñæàòèå ÿâèëîñü îäíèì èç íàè-
áîëåå íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé ôèíàíñîâîãî êðèçèñà
è îäíîâðåìåííî âûñòóïèëî ôàêòîðîì åãî óñóãóáëå-
íèÿ.

Îäíîé èç îñíîâíûõ ïðè÷èí ðåçêîãî çàìåäëåíèÿ
êðåäèòîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ óõóäøåíèå ýêîíîìè÷åñêîãî ïî-
ëîæåíèÿ çàåìùèêîâ è íåæåëàíèå áàíêîâ ïðèíèìàòü
äîïîëíèòåëüíûå ðèñêè. Â ýòîé ñâÿçè êðàéíå àêòóàëü-
íîé ñòàíîâèòñÿ çàäà÷à ðàçðàáîòêè àëãîðèòìà îöåíêè
ñâÿçè âåðîÿòíîñòè äåôîëòà ññóäîçàåìùèêîâ (PD)2 è
ìàêðîïàðàìåòðîâ (öåíû íà îñíîâíûå ýíåðãîðåñóðñû,
âàëþòíûå êóðñû, íàëîãîâûå ñòàâêè, óðîâåíü èíôëÿ-
öèè è ïð.). Êðîìå òîãî, âàæíî îöåíèòü, íàñêîëüêî ïîä-
âåðæåíû äåôîëòàì ññóäîçàåìùèêè â çàâèñèìîñòè îò
ïðèíàäëåæíîñòè ê òîé èëè èíîé îòðàñëè ïðîèçâîäñòâà.

Ïðåæäå ÷åì îïðåäåëèòü íàáîð ìàêðîïàðàìåòðîâ,
âëèÿþùèõ íà îòðàñëåâîé PD, òðåáóåòñÿ ðàçðàáîòàòü
àëãîðèòì åå îöåíêè íà ðåòðîñïåêòèâíîì ó÷àñòêå.

Äëÿ ïîñòðîåíèÿ äèíàìè÷åñêèõ ðÿäîâ PD ïðåäïî-
ëàãàåòñÿ èñïîëüçîâàòü ñðåäíåâçâåøåííûå îöåíêè ñà-
ìèõ áàíêîâ. Äëÿ ýòîãî áåðåòñÿ ñóììà êðåäèòîâ, ïðå-
äîñòàâëåííûõ íåôèíàíñîâûì îðãàíèçàöèÿì, â ðàçðåçå
îòðàñëåé. Òîãäà âåðîÿòíîñòü äåôîëòà ññóäîçàåìùèêà
ïî îöåíêå áàíêà áóäåò âûðàæåíà ÷åðåç íîðìû ðåçåðâè-
ðîâàíèÿ íà âîçìîæíûå ïîòåðè ïî ññóäàì (äàëåå -
ÐÂÏÑ) ïîä âûäàííûå êðåäèòû. Íà îñíîâå âûáîðêè èç
âñåõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé áàíêîâñêîãî ñåêòîðà ìîæ-
íî ïîñòðîèòü ëèíåéíóþ ðåãðåññèþ ïî îöåíêå PD â ðàç-
ðåçå îòðàñëåé:

 ∑∑
∈∈

×=
îòðàñëèj

j
i

j

k

k
i КðåäèòPDÐÂÏÑ

}5,4,3,2{
, i ∈ 1, ..., n,         (1)

ãäå n - êîëè÷åñòâî äåéñòâóþùèõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé áàí-
êîâñêîãî ñåêòîðà íà îò÷åòíóþ äàòó;

ÐÂÏÑi
k - ðåçåðâû íà âîçìîæíûå ïîòåðè ïîä ññóäû k-é êàòåãî-

ðèè êà÷åñòâà (ÐÂÏÑ ñîçäàåòñÿ ïîä ññóäû 2-é, 3-é, 4-é è 5-é êàòåãî-
ðèé êà÷åñòâà) i-é êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè;

PDj - ñðåäíåâçâåøåííàÿ áàíêîâñêàÿ îöåíêà âåðîÿòíîñòè äåôîë-
òà ññóäîçàåìùèêà j-é îòðàñëè;

Êðåäèòi
 j - âûäàííûå êðåäèòû i-ãî áàíêà â j-é îòðàñëè.

Ïîñêîëüêó ïðåäëàãàåìàÿ ìåòîäèêà îöåíêè PD îñ-
íîâàíà íà îöåíêàõ ñàìèõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé, ïðè
ïîñòðîåíèè ëèíåéíîé ðåãðåññèè íåîáõîäèìî íàêëàäû-
âàòü æåñòêèå óñëîâèÿ íà ñîñòàâ îáó÷àþùåé âûáîðêè
íàáëþäåíèé. Â ïðîòèâíîì ñëó÷àå â ýêîíîìåòðè÷åñêîå
óðàâíåíèå ìîãóò ïîïàñòü «íåîáîñíîâàííûå» èëè «íå-
ïîäòâåðæäåííûå» âûáðîñû, êîòîðûå çíà÷èòåëüíî óõóä-
øàò êà÷åñòâî ïîëó÷åííîé ìîäåëè è ïðèâåäóò ê ñìåùå-
íèþ îöåíîê PD.

Òàê, íàïðèìåð, ïðè ôîðìèðîâàíèè èñõîäíîé âûáîð-
êè äàííûõ íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü «ðåàëüíî» âîçìîæ-

2 PD (probability of default) - âåðîÿòíîñòü äåôîëòà, îáùåïðèíÿòîå ñîêðàùåíèå.
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íûå çíà÷åíèÿ PD. Äëÿ ýòîãî èç èñõîäíîé âûáîðêè áàí-
êîâ ïðåäëàãàåòñÿ áðàòü òîëüêî òå êðåäèòíûå îðãàíèçà-
öèè, îáúåì ÐÂÏÑ êîòîðûõ íå ïðåâûøàåò 20% îò îáúå-
ìà âûäàííûõ êðåäèòîâ.

Äðóãîé ïðîáëåìîé ïðè îöåíêå PD ïðåäëàãàåìûì
ñïîñîáîì ìîæåò ñòàòü «îðèåíòàöèÿ» áàíêà íà êðåäèòî-
âàíèå ïðåèìóùåñòâåííî òîëüêî îäíîé èç îòðàñëåé, èëè
äîëÿ âûäàííûõ êðåäèòîâ â ýòó îòðàñëü ïðåâûøàåò 50%
îò îáúåìà âñåõ âûäàííûõ êðåäèòîâ íåôèíàíñîâûì îðãà-
íèçàöèÿì. Òîãäà ïîëó÷åííàÿ êðåäèòíîé îðãàíèçàöèåé

îöåíêà PD â äàííîé îòðàñëè èìååò çàâûøåííîå èëè çà-
íèæåííîå çíà÷åíèå, ÷òî îáóñëîâëåíî äîïîëíèòåëüíûìè
ðèñêàìè äèâåðñèôèêàöèè êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ.

Òàê êàê îöåíêà ïðîèñõîäèò ñðåäíåâçâåøåííî, òî â
èñõîäíóþ âûáîðêó äîëæíû ïîïàñòü êðóïíûå áàíêè-
ëèäåðû êàæäîé èç ðàññìàòðèâàåìûõ îòðàñëåé, êîòî-
ðûå è áóäóò îïðåäåëÿòü áàçîâîå çíà÷åíèå PD.

Â òàáëèöå ïðåäñòàâëåí îñíîâíîé íàáîð ïðåäëàãàå-
ìûõ êðèòåðèåâ, íàêëàäûâàåìûõ íà áàíêè, ïîïàäàþùèå
â îáó÷àþùóþ âûáîðêó.

¹ 
ï./ï. Íàèìåíîâàíèå Îïèñàíèå Êðèòåðèé îòáîðà 

1 Ðåàëüíûå çíà÷åíèÿ PD Ôàêòè÷åñêîå çíà÷åíèå PD ïî îòðàñëè ìîæåò ñîñòàâëÿòü  
1-10%, ÷òî äîëæíî ó÷èòûâàòüñÿ â ìîäåëè. Â ÐÂÏÑ ññóäû 
2-é, 3-é ãðóïï ñàìûå çíà÷èòåëüíûå, à íîðìû ðåçåðâèðîâà-
íèÿ ïîä íèõ ìàëåíüêèå. Ñëåäîâàòåëüíî, îáúåì ÐÂÏÑ äîë-
æåí áûòü çíà÷èòåëüíî ìåíüøå îáúåìà êðåäèòîâ, âûäàííûõ 
íåôèíàíñîâûì îðãàíèçàöèÿì 

ÐÂÏÑ íå ïðåâûøàåò 20% îáúåìà êðå-
äèòíîãî ïîðòôåëÿ íåôèíàíñîâûõ îð-
ãàíèçàöèé 

2 Äèâåðñèôèêàöèÿ êðåäèò-
íîãî ïîðòôåëÿ 

Ó áàíêà íå äîëæíî áûòü «äîìèíèðóþùåé» îòðàñëè êðåäè-
òîâàíèÿ. Îñóùåñòâëÿåòñÿ êðåäèòîâàíèå âî ìíîãèõ îòðàñ-
ëÿõ. Â ïðîòèâíîì ñëó÷àå âîçíèêàåò ðèñê äèâåðñèôèêàöèè 
êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ 

Íåò îòðàñëè, ïðåâûøàþùåé 50% îáú-
åìà êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ íåôèíàíñî-
âûõ îðãàíèçàöèé 

3 Ïðèñóòñòâèå êðóïíûõ 
áàíêîâ 

Äëÿ ðàñ÷åòà ñðåäíåâçâåøåííîãî PD êðóïíûå áàíêè-ëèäåðû 
êàæäîé èç ðàññìàòðèâàåìûõ îòðàñëåé äîëæíû ïðèñóòñòâî-
âàòü â îáó÷àþùåé âûáîðêå 

Áàíêè ñ îáúåìîì âûäàííûõ êðåäèòîâ 
â îòðàñëè îò 5 äî 20% äîëæíû ïðè-
ñóòñòâîâàòü â îáó÷àþùåé âûáîðêå 

 

    Òàáëèöà

     Êðèòåðèè îòáîðà áàíêîâ äëÿ ïîñòðîåíèÿ ëèíåéíîé ðåãðåññèè îöåíêè PD íà âûáðàííóþ îò÷åòíóþ äàòó

Òàêèì îáðàçîì, íà êàæäóþ äàòó ðàññìàòðèâàåìî-
ãî ïåðèîäà3 áûëà ñôîðìèðîâàíà âûáîðêà êðåäèòíûõ
îðãàíèçàöèé, óäîâëåòâîðÿþùàÿ âñåì ïåðå÷èñëåííûì
âûøå êðèòåðèÿì.

 Ñóùåñòâóþùàÿ ôîðìà îò÷åòíîñòè ïîçâîëÿåò ðàç-
äåëèòü êðåäèòóåìûå îòðàñëè íà ïÿòü ãðóïï: ïðîìûø-
ëåííîñòü (X1), ñåëüñêîå õîçÿéñòâî (X2), ñòðîèòåëüñòâî
(X3), ðîçíè÷íàÿ òîðãîâëÿ (X4), à òàêæå ïðî÷èå âèäû îò-
ðàñëåé (X5).

Äëÿ óñòðàíåíèÿ ìóëüòèêîëëèíåàðíîñòè ìåæäó ðàñ-
ñìàòðèâàåìûìè ïîêàçàòåëÿìè ìîãóò áûòü èñïîëüçîâà-
íû ñëåäóþùèå ïîäõîäû:

- ëîãàðèôìèðîâàíèå èñõîäíûõ ïîêàçàòåëåé:

lnY=lnX1 × PD1+lnX2 × PD2+…+lnXn × PDn

Y=EXP(lnX1 × PD1) × EXP(lnX2 × PD2) ×
× …  × EXP(lnXn × PDn);

- äåëåíèå èñõîäíûõ ïîêàçàòåëåé íà êîíñòàíòó:

Y/const=X1/const × PD1+X2/const × PD2+… +Xn/const ×

 ×  PDn, ãäå â êà÷åñòâå êîíñòàíòû ìîæåò âûñòóïàòü çíà-
÷åíèå àêòèâîâ, êàïèòàëà ëèáî ïðåäîñòàâëåííûõ ññóä
êîíêðåòíîé êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè;

- äåëåíèå èñõîäíûõ ïîêàçàòåëåé íà êîíñòàíòó ñ âå-
ñîâûì êîýôôèöèåíòîì:

Y/const × ln(Àêòèâû)=(X1 × PD1+X2 × PD2+
+… +Xn × PDn)/const × ln(Àêòèâû)

ln(Àêòèâû) × Y/const = ln(Àêòèâû) × X1/const ×
× PD1+ln(Àêòèâû) × X2/const × PD2+…+

+ln(Àêòèâû) × Xn/const × PDn.

Äëÿ ðåøåíèÿ ïîñòàâëåííîé çàäà÷è íàìè áûë âû-
áðàí ïîäõîä äåëåíèÿ èñõîäíûõ ïîêàçàòåëåé êîíêðåò-
íîé êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè íà åå àêòèâû.

Ïîñëå äàííîãî ïðåîáðàçîâàíèÿ áûëà ðàññ÷èòàíà
íîâàÿ ìàòðèöà ïàðíûõ êîýôôèöèåíòîâ êîððåëÿöèè, êî-
òîðàÿ ïîêàçàëà ýôôåêòèâíîñòü ïðèìåíåííîãî ìåòîäà.

Íà îñíîâàíèè ïîëó÷åííûõ ïðåîáðàçîâàíèé áûëà
ïîñòðîåíà ðåãðåññèîííàÿ ìîäåëü4 çàâèñèìîñòè ðàçìå-
ðà ÐÂÏÑ (Y) îò ïðèíàäëåæíîñòè ññóäîçàåìùèêà ê òîé
èëè èíîé îòðàñëè:

Y = 0,0734X1 +  0,0406X2 +
  0,07445X3+ 0,05335X4+  0,07644X5

(ñ.î.)  (0,014)     (0,022)       (0,018)        (0,013)        (0,012)
tí        (5,15)       (3,84)        (4,06)            (3,96)          (6,32)

F(5,351)=204,4; R2= 0,74.

3 Â êà÷åñòâå ðàññìàòðèâàåìîãî ðåòðîñïåêòèâíîãî ó÷àñòêà áûë âûáðàí ïåðèîä  ñ 2005 ïî 2008 ã. Äëÿ ìîäåëèðîâàíèÿ èñïîëüçîâàëàñü
êâàðòàëüíàÿ äèíàìèêà.

4 Ðàñ÷åòû áûëè âûïîëíåíû ñ èñïîëüçîâàíèåì ÏÏÏ Statistica.
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5 Êðèòåðèé Äàðáèíà - Óîòñîíà äëÿ äàííîé ìîäåëè ðàâåí 2,15.

 Òàêèì îáðàçîì, ïîñòðîåííàÿ ìîäåëü çàâèñèìîñòè
âåëè÷èíû ðåçåðâà îò îòðàñëåâîé ïðèíàäëåæíîñòè íå-
ôèíàíñîâîé îðãàíèçàöèè, êîòîðîé âûäàåòñÿ êðåäèò,
ÿâëÿåòñÿ äîñòàòî÷íî àäåêâàòíîé. Íà îñòàëüíûå îò÷åò-
íûå äàòû ðàññìàòðèâàåìîãî ïåðèîäà áûëè ïîëó÷åíû
àíàëîãè÷íûå ðåçóëüòàòû.

 Íà ðèñ. 2 ïðèâåäåíî ðàñïðåäåëåíèå âî âðåìåíè
çíà÷åíèé âåðîÿòíîñòåé äåôîëòà çàåìùèêà â çàâèñèìî-
ñòè îò åãî ïðèíàäëåæíîñòè ê òîé èëè èíîé îòðàñëè,
ïîëó÷åííûå íà îñíîâå ðåãðåññèîííûõ ìîäåëåé.

Ìîæíî çàìåòèòü, ÷òî â 2008 ã. (â îñîáåííîñòè íà-
÷èíàÿ ñ III êâàðòàëà) çíà÷èòåëüíî âûðîñëà âåðîÿòíîñòü
äåôîëòà ïðåäïðèÿòèé ïðîìûøëåííîñòè, à òàêæå ñòðî-
èòåëüíîé îòðàñëè, ÷òî â ñóùåñòâåííîé ìåðå îáóñëîâ-
ëåíî âëèÿíèåì ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà.

Íà îñíîâå ñìîäåëèðîâàííûõ çíà÷åíèé âåðîÿòíî-
ñòåé äåôîëòîâ ññóäîçàåìùèêîâ ïðåäñòàâëÿåòñÿ öåëå-
ñîîáðàçíûì îöåíèòü âëèÿíèå ìàêðîïàðàìåòðîâ íà èç-
ìåíåíèå ýòèõ çíà÷åíèé.

Äëÿ ðåøåíèÿ äàííîé çàäà÷è îïðåäåëÿåòñÿ ïåðå÷åíü
ìàêðîïàðàìåòðîâ äëÿ êàæäîé îòðàñëè êðåäèòîâàíèÿ,

Ðèñ. 1. Ãèñòîãðàììà îñòàòêîâ, ïîëó÷åííûõ ïîñëå ìîäå-
ëèðîâàíèÿ

Ðàñïðåäåëåíèå : Îñòàòêè
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Лèíåéíûé ãðàôèê (Тàáëèöà äàííûõ15 20v 100c)
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Ðèñ. 2 Âåðîÿòíîñòè äåôîëòà çàåìùèêà â ðàçðåçå îòðàñ-
ëåé

íà îñíîâàíèè êîòîðîãî ìîæíî ïîñòðîèòü áèíàðíóþ
ðåãðåññèþ çàâèñèìîñòè PD îò ýòèõ ïåðåìåííûõ. Ïî-
ëó÷èâ ïàðàìåòðû òàêîé áèíàðíîé ðåãðåññèè, ìû ñìî-
æåì ïîñòðîèòü ôóíêöèþ ðàñïðåäåëåíèÿ PD îò ìàêðî-
ïàðàìåòðîâ, ÷òî ïîçâîëèò êîððåêòèðîâàòü ñèñòåìó óï-
ðàâëåíèÿ ðèñêàìè êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè ñ ó÷åòîì
ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè.

Â çàêëþ÷åíèå ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ñîçäàíèå ýô-
ôåêòèâíîé ñèñòåìû ðàííåé èäåíòèôèêàöèè âîçíèêíî-
âåíèÿ áàíêîâñêèõ êðèçèñîâ èìååò ñóùåñòâåííóþ öåí-
íîñòü. Ýòî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî èäåíòèôèêàöèÿ ïðåäêðè-
çèñíîé ñèòóàöèè äîëæíà ïîçâîëèòü áàíêó ñâîåâðåìåí-
íî îñóùåñòâëÿòü êîìïëåêñ îáîñíîâàííûõ ìåð ïî ïå-
ðåñòðîéêå ñâîèõ àêòèâîâ è îáÿçàòåëüñòâ òàêèì îáðà-
çîì, ÷òîáû ìèíèìèçèðîâàòü ïîòåíöèàëüíûå ïîòåðè.
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Ïîä óðàâíåíèåì ïðèâåäåíû ñòàòèñòè÷åñêèå õàðàê-
òåðèñòèêè, ñâèäåòåëüñòâóþùèå î çíà÷èìîñòè óðàâíå-
íèÿ è åãî êîýôôèöèåíòîâ (ñ.î. - ñòàíäàðòíûå îøèáêè
êîýôôèöèåíòîâ; tí - t-ñòàòèñòèêà). Çíà÷åíèå êîýôôèöè-
åíòà äåòåðìèíàöèè R2 = 0,74 îçíà÷àåò, ÷òî 74% äèñïåð-
ñèè èññëåäóåìîãî ïðèçíàêà îáúÿñíÿåòñÿ âîøåäøèìè
â ìîäåëü ïîêàçàòåëÿìè.

Èñ÷èñëåíèå êðèòåðèÿ Äàðáèíà - Óîòñîíà5 äëÿ ïîñò-
ðîåííîé ìîäåëè ïîçâîëèëî ñäåëàòü âûâîä îá îòñóò-
ñòâèè àâòîêîððåëÿöèè â îñòàòêàõ.

Íà ðèñ. 1 ïîêàçàíà ãèñòîãðàììà îñòàòêîâ ñ íàëî-
æåííîé íîðìàëüíîé ïëîòíîñòüþ. Ïîëó÷åííûå îñòàòêè
èìåþò äîñòàòî÷íî ñèììåòðè÷íîå ðàñïðåäåëåíèå è áëèç-
êè ê íîðìàëüíîìó çàêîíó.


